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ANOTACE

Bakalarska prdace se vénuje rozboru financni situace spolecnosti Velka Ves, a.s. zabyvajici se
rostlinnou a ZivocisSnou vyrobou, za pomoci vybranych ukazatelii. V teoretické casti jsou
definovany zakladni pojmy, ucetni vykazy a metody vyuzivané pri provadeni financni analyzy.
V praktické casti prdace je provedena samotna financni analyza spolecnosti za obdobi let
2004 — 2011. Pouzity jsou metody horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty a analyza pomeérovymi ukazateli likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti

S cilem navrhnout mozna doporuceni a opatreni v oblasti financni situace spolecnosti.

KLICOVA SLOVA

financni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztrdaty, pomeérové ukazatele, ukazatele rentability,
likvidity, zadluzenosti, aktivity

TITLE

The Analysis of the Financial Situation of the Selected Company

ANNOTATION

The bachelor thesis deals with the analysis of the financial situation of the company Velka
Ves, a.s. which is focused on crop and animal production, with the help of selected indicators.
In the theoretical part are defined general characteristics of the financial analysis, financial
statements and methods which are used in carrying out the financial analysis. The practical
part of the thesis is made of financial analysis for the period from 2004 to 2011. Methods which
are used, are horizontal and vertical analysis of balance sheet and statement of profits and
losses and analysis by financial indicators of liquidity, profitability, activity and indebtedness
in order to propose possible recommendations and action to improve the company's financial

situation.

KEYWORDS

financial analysis, balance sheet, statement of profits and losses, financial indicators,
profitability, liquidity, indebtedness, activity
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Uvob

Kvalitn¢ a opakovan¢ provadéna finan¢ni analyza je dnes jiz téméf nedilnou soucasti kazdého
podniku. Od ptvodnich spise teoretickych praci se vyvinula az do dneSnich statistickych
rozboru, které podavaji informace o rentabilité, likvidité, slabych a silnych strankach podniku
a jeho celkové schopnosti prezit v dnesnim silné konkuren¢nim prostiedi. Cilem takové
analyzy je predev§im, odhalenim téchto vysledkd, pomoci vrcholovému managementu
podniku, ktery praveé na jejich zakladé sestavuje dlouhodobé plany a podnikové strategie, dale
pak rozhoduje o vhodnosti stavajici majetkové struktury, alokaci finan¢nich prostiedku,
zdrojich financovani a dal§im chodu podniku. Nejsou to ale jen manazefi, kdo finan¢ni
analyzu vyuzivaji. Dilezitym faktorem je i pro investory, banky a jiné véfitele a ostatni

ekonomické subjekty.

Toto téma jsem si vybrala z divodu provazanosti soukromého a vefejného sektoru z hlediska
zem&délské produkce. Stit pomdhd zemédélskym podnikiim rlznymi dafiovymi ulevami,
snahou vytvaret pro né piiznivé prostiedi a dalsimi vypomocemi. Zemé&délstvi je zase od
samého pocatku dilezitou slozkou narodniho hospodafstvi, dnes jiz predev§im indikatorem
ekonomické vyspélosti statu, kdy plati, ze ¢im je nizsi podil zemedé&lstvi na hrubém domacim

produktu (HDP), tim je stat ekonomicky vyspéle;jsi.

Spole¢nost zabyvajici se rostlinnou a zivo¢isnou vyrobou jsem si vybrala zejména pro
aktualnost klesajiciho postaveni zemédélstvi v Ceské republice. Zemédélstvi, které diive
patiilo ve vlastnictvi statu K preferovanym odvétvim, je i dnes dulezitou sloZzkou naSeho
hospodaistvi, ptficemz jeho podstata nespociva jen ve vyrobé€ potravin, ale nedilnou soucésti
jsou i ostatni zemédé€lské produkty. Postupem casu je vSak na zemédélstvi vyvijen tlak
z divodu piizpisobovani se novym ekonomikam a odbytovym mozZnostem z pohledu jejich
rozméru a vykonnosti. Podil zem&dé&lstvi na celkovém HDP Ceské republiky jsou dnes jiz

pouhé 4 %.

Rozbor finan¢ni situace vybraného podniku bude proveden na zékladé horizontalni
a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztraty za obdobi osmi let, od roku 2004, kdy se
zkoumana spolec¢nost Velka Ves, a.s. transformovala z v.0.s. na a.s., do roku 2011. Druhou
pouzitou metodou bude analyza pomoci pomeérovych ukazatelli rentability, likvidity,
zadluzenosti a aktivity za totéz obdobi S vyuzitim dat z rozvah pro jednotlivé roky. Na
zakladé toho bude zjisténo, jak si na tom spole¢nost finanén¢ stoji dnes, v jaké situaci se

nachazela v minulosti a jaky je jeji pravdépodobny budouci vyvoj se zdmérem navrhu
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opatieni a doporuceni pro zlepSeni tohoto vyvoje. Bude poukazano na jeji silné a slabé

stranky, a zjisténo, ve kterych letech na tom byla nejlépe, a ve kterych naopak nejhtite.

Cilem prace je tedy provedeni finan¢ni analyzy prostiednictvim aplikace vybranych
metod a ukazateli na spoleCnosti Velka Ves, a.s., zabyvajici se rostlinnou
a Zivo¢iSnou vyrobou, coz by mélo slouZit predev§im manaZerim a soucasné majitelim
spole¢nosti jako podklad pro budouci rozhodovani o chodu spole¢nosti. Dale budou na
zakladé zjiSténych vysledkii navrhnuta vhodni doporuceni a opatieni pro zlepSeni

stavajici financ¢ni situace spolecnosti.

Ke splnéni hlavniho cile je nejprve nutné splnit parcidlni cile:
- vymezit finanéni analyzu - zakladni pojmy, metody, nastroje a ukazatele finanéni
analyzy;
- charakterizovat vybrany podnik;
- provést finan¢ni analyzu vybraného podniku;

- shrnout zjisténé poznatky a navrhnout vlastni doporuceni.

11



1 FINANCNI ANALYZA

Obsahem nasledujici kapitoly je vymezeni samotného pojmu finan¢ni analyza a jeho
zakladnich definic. Je zde nastinéna historie tohoto procesu, zékladni cile, dalezité¢ ucetni
vykazy jako je rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow a jeho uzivatelé, mezi néz patii

naptiklad banky, investofi, véfitelé, zaméestnanci a jini.

Zakladem kazdého uspésného podniku je opakované zpracovavani ekonomickych dat
Vv kvalitné a komplexné provedené finan¢ni analyze. Ta podnikiim napomdhd ve zjiStovani
svych silnych a slabych stranek, dale pak podava zpravu o vhodnosti celkové strategie
a hospodafeni podniku, cozZ napomahd managementu v rozhodovdni o dalSi cinnosti.

Vseobecné je finanéni analyza chapédna jako soubor dat, ktera jsou rozebrdna a zhodnocena.

Pro pojem finan¢ni analyza existuje mnoho definic. V nasledujicim textu jsou pro ptredstavu

uvedeny tfi z nich, které chapeme jako vychozi pro zpracovani dal$ich casti této prace.

,Financni analyza podniku je pojimdna jako metoda hodnoceni financniho hospodareni
podniku, pri které se ziskana data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzdjem, kvantifikuji

se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. «d

, Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Pomaha
0dhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva
efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou radu dalsich

, , e el
vyznamnych skutecnosti.

, Financni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané

. . .o, 3
budoucnosti financniho hospodareni firmy.

1.1 Historie financni analyzy

Historie finan¢ni analyzy pravdépodobné saha do dob vzniku samotnych penéz. Moderni
metody finan¢ni analyzy se zacaly objevovat ve Spojenych statech americkych. Piivodné se
jednalo spiSe o teoretické prace, avSak s postupem cCasu, se finan¢ni analyzy vyvijely
a prizptisobovaly poZzadavkiim dané doby. Nejvétsi vyvoj zaznamenala struktura téchto analyz
v dobé, kdy se znacné zacalo vyuzivat pocitacli. Spojené staty americké jsou také kolébkou

odvétvovych prehledl, jejichz zdrojem jsou rozvahy a vykazy ziskd a ztrat jednotlivych

! SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2011, s. 3.

2 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 15.
$BLAHA, Z. S., JINDRICHOVSKA., I. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. rozitené vyd. Praha:
Management Press, 2006, s. 12.
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podniki slouZici téZ pro jejich vzajemné porovnani. V Cechach sahd po¢atek finanéni analyzy
na zacatek minulého stoleti, kdy se v literatuie objevil pojem ,,analyza bilan¢ni* ve spise

Bilance akciovych spolecnosti od prof. dr. Pazourka z roku 1906.

Samotny pojem ,,finan¢ni analyza* pochdzi z angli¢tiny (angl. financial analysis). V Evrop¢
byl vSak znaméjsi némecky pojem ,,bilancni analyza“ (Bilanzanalyse) nebo ,,bilan¢ni kritika*
(Bilanzkritik). V obdobi po druhé svétové valce a predevsim pak po roce 1989 se vsak i u nas

zacina vyuzivat spiSe angloamericka financ¢ni analyza.

Pivodni finan¢ni analyza spocivala v zobrazovani rozdili pomoci absolutnich ucetnich
ukazatelli. Pozd¢ji se pak pomoci ni zacala zkoumat uvéruschopnost podnikl a déle ve 30.
letech, v dobé svétové hospodaiské krize, slouzila jako vykaz o likvidité rentabilité

a schopnosti podniku piezit.’

1.2 Cile finanéni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je odhalit dosavadni funk¢nost podnikové strategie a zaroven vytvorit
podklady pro rozhodovéni o dal§im chodu podniku. Finanéni analyza porovnava vliv
vnitiniho a vnéjsiho prostfedi na podnik, hodnoti mezi sebou jednotlivé ukazatele, zjistuje,
zda podnik dosahuje dostateénych ziskd, jestli je dostate¢né likvidni, ¢i zda ma spravnou
kapitdlovou strukturu. Kvalitné zpracovand financni analyza dale slouzi pro rozhodovani
o vhodné alokaci financnich prostiedkll, zdrojich financovani, dale pak naptiklad pfii
poskytovani uvéra ¢i rozdélovani zisku.

Ukolem finanéni analyzy je toto vie zhodnotit, ukazat kam podnik se svou strategii
v minulém obdobi dosel, zda a do jaké miry splnil své plany, ve které oblasti si vedl Spatné,

vvvvv

by ji tak dale rozvijet.

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pred sestavenim kazdé finan¢ni analyzy je nutné o daném podniku ziskat komplexni a kvalitni
data, na jejichz podkladu bude tato analyza sestavena. Tyto informace jsou ziskavany
predevsim z ucetnich vykazii podniku, mezi néz fadime rozvahu, vykaz zisku a ztrat, vykaz
cash flow a pftilohu ucetni zaverky. Nasledujici kapitola bude vénovana pravé témto zdrojim

dat. Ugetni vykazy slouzi jako zdroj informaci pro fadu zainteresovanych subjektii jako je

*RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vydani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 9,
> SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni iicemictvi a vwkaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, 328 s.
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vedeni podniku, akcionafi, investofi atd. Ugetni vykazy jsou déleny podle Giéelu na finanéni
a vnitropodnikové ucetni vykazy. Finan¢ni ucetni vykazy poskytuji informace piedevsSim
externim uzivatelim, tudiz jsou oznacovany jako vykazy externi. Vnitropodnikové ucetni
vykazy nemaji stanovenou podobu, a proto si je kazdy podle pretvaii k obrazu svému.
Obsahuji pfedevsim vykazy o ¢erpani podnikovych nakladi.®

.,V Ceské republice je struktura ucetnich vykazii zavazné upravena vyhlaskou ministerstva

financi CR, kterd vychdzi ze zdkona & 563/1991 Sb., o uicetnictvi, a z postupii uictovani. '

Rozvaha (bilance) se zabyva majetkovou a finan¢ni strukturou podniku. Strana aktiv udava
vysi a strukturu majetku a pasiva pak zdroje financovani tohoto majetku, kdo jej vlastni, kdo
byl zdrojem financovani, ¢i jestli byl majetek pofizen z vlastnich ¢i cizich zdroj,
a v neposledni fad¢ podavaji informace o hospodaiském vysledku daného obdobi. Tvorba
vysledkl tohoto hospodateni, kterd je podrobnéji uvedena ve vykazu zisku a ztraty, fesi
rozdily mezi vynosy a naklady. Vykaz cash flow, ¢i tok penéznich prostfedkii se vykazuje za

éelem udrzeni platebni schopnosti podniku.®

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim tucetnim vykazem, ktery podava informace o stavu majetku podniku na
stran¢ aktiv a zdrojich jeho financovani na stran€ pasiv. Rozvaha se sestavuje k ur¢itému
,rozvahovému®™ dni a plati zde zékladni vztah, ze aktiva se rovnaji pasivim. Jednotlivé

polozky rozvahy popisuje podrobnéji vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., ve znéni pozd¢jSich predpist.

., Aktivy V Sirsim pojeti rozumime celkovou vysi ekonomickych zdroju, jimiz podnik disponuje
V urcitém casovém okamziku. “® Aktiva jsou &lenéna podle doby jejich upotiebitelnosti, nebo
schopnosti jejich pfemény na penézni prosttedky (likvidnost). V Ceské republice je
postupovano od polozek nejméné likvidnich, coz jsou aktiva dlouhodoba. Tato aktiva podnik
vyuzivad po dlouhy cas a postupné je opotiebovava. Nejlikvidngjsi aktiva jsou aktiva
kratkodoba, ty jsou v rozvaze k nalezeni pod polozkou obézna aktiva. Obézna aktiva jsou
spotfebovavana vétSinou najednou, popiipadé€ jejich pfemeéna na penize netrva déle nez jeden

rok.

® RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozSifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 21.
"SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni iicemictvi a vwkaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, 330 s.

8 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Finanéni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 19.
9 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 24.
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Pasiva predstavuji finanéni strukturu podniku nebo také strukturu podnikového kapitalu, ze
kterého je financovan majetek podniku. Pasiva jsou c¢lenéna z hlediska vlastnictvi zdroju

financovéani na cizi a vlastni.

1.3.2  Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je ucetni vykaz podavajici zpravu o nakladech, vynosech a vysi
hospodarského vysledku provozni, finanéni a mimotadné ¢innosti podniku za urcité obdobi.
Toto obdobi byva dlouhé rok ¢i méné. Podstatou vykazu zisku a ztrat je zjiSténi ziskovosti
daného podniku. Podle Rickové™ zni zékladni otazka: ,, Jak Jjednotlivé polozky vykazu zisku
a ztraty ovliviuji nebo spis ovliviiovaly vysledek hospodareni? Rozdil mezi rozvahou
a vykazem zisku a ztraty spociva v tom, ze vykaz zisku a ztraty se vzdy vztahuje k urc¢itému
¢asovému intervalu na rozdil od rozvahy, kterd zachycuje aktiva a pasiva v urcitém casovém

okamziku.

Naklady jsou déleny na provozni, financni a mimotadné. Vznik nékladu znamené Ubytek
majetku v rozvaze podniku. Projevujici se piedevSsim v podobé spotieby ¢i opotiebeni

majetku. Nemusi tedy byt vzdy hotovostnim vydajem.

Vynosy jsou penéznim vyjadienim hospodateni podniku. Nezaznamenavaji skutecné penézni
toky, nelze tedy pomoci nich urcit skutecnou dosazenou hotovost ziskanou hospodafenim

v daném obdobi.

Podstatou vykazu zisku a ztraty je vztah: VYNOSY — NAKLADY = HOSPODARSKY
VYSLEDEK.

Vysledek hospodafeni za b&Znou c¢innost piedstavuje souhrnny vysledek hospodafeni za

provozni a finanéni ¢innost.

Vysledek hospodateni z provozni ¢innosti se u vétSiny podnikii uruje ze zdkladnich

a opakujicich se ¢innosti podniku.

Vysledek hospodafeni z financni Cinnosti souvisi se zpiisobem financovani a finan¢nimi

operacemi podniku. Piedevs§im se tyka struktury vlastniho kapitalu a dlouhodobého kapitalu.

Vysledek hospodafeni z mimoradné cinnosti Cerpd z nepravidelnych a neocekavatelnych
operaci podniku. Lze vyjadfit jako rozdil mezi mimofddnymi vynosy a mimotfadnymi
naklady. Miize byt zptisoben manky ¢i Skodami, pfebytky na majetku u finan¢nich ucta

a investic.

Y RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 32.
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1.3.3  Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je jednou z mladSich a modernéjSich metod finan¢ni analyzy, kterd pochazi
z Ameriky a Vv ostatnich zemich se zacala rozsifovat v sedmdesatych letech dvacatého stoleti.
U nés je znamy jako vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkti, v ostatnich ekonomikach
jako vykaz o zménach ve financ¢ni situaci.™ Jejim UcCelem je objasnit faktory ovliviujici
pfijem a vydej hotovosti. Vysledkem pak je rozdil pfitoku a odtoku hotovosti za urcité
obdobi.

Zéakladnim zdrojem dat pro tuto metodu je ucetnictvi. Komplexnost a podrobnost potom
zalezi na tom, kdo dany vykaz sestavuje. Pokud je tviircem externi uzivatel, ktery ma ptistup
pouze Kk ucetni zavérce dané¢ho podniku, je ziskana pouze piedstava o hospodaieni podniku
a jeho platebni schopnosti. Pro podrobnéjsi analyzu maji prosttedky pracovnici zodpovédni za
vedeni ucetnictvi, ktefi maji pfistup k jednotlivym syntetickym a analytickym uctim

a k ostatnim internim dokladim podniku.12
Penézni toky se €leni na 3 ¢asti: provozni, investi¢ni a financni

Provozni ¢innost predstavuje nejdilezitéjsi a zékladni penézni toky souvisejici s vyrobou
a prodejem sluzeb v ramci zakladni vyd€lecné cinnosti podniku. Souvisi tedy piimo
s existenci podniku. PenéZni toky jsou vyjadfeny rozdilem mezi piijmy a vydaji z b&zné
¢innosti podniku. Dal$imi zdroji mohou byt zmény v zévazcich, pohledavkach ¢i odpisech.

Pokud ma firma tento ukazatel zaporny nekolik let po sob€, znamena to vazné problémy.

Investi¢ni ¢innost se tykd ndkupu budov, majetku, zafizeni, ale i vyfazeni dlouhodobého
majetku €1 poskytovani Givérii a pljcek, které nejsou povazovany za provozni ¢innost. Penézni
prostiedky pak plynou napiiklad z upisovani dluhopist ¢i z prodeje stalych aktiv. Vykazuje-li
podnik kladné hodnoty cash flow z investicni ¢innosti, nasvédcuje to tomu, ze odprodal Cast
dlouhodobého majetku. Naopak zéporna ¢isla svéd¢i o investovani podniku do dlouhodobého

majetku.”

Finan¢ni ¢innost je povaZovana za penézni toky, vedouci ke zmén€ mnozZstvi a struktury

vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazkl. Jsou to piedevSim pfirtistky a uUbytky

" RUCKOVA, Petra. Financni analyza 4. rozsifené vyddni. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 33.
12 KNAPKOVI’\, Adriana; PAVELKOV./’X, Drahomira. Finan¢ni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 47.
13 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Finanéni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 48.
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dlouhodobého kapitalu ¢i pfijaté a vyplacené dividendy.14 Kladné hodnoty poukazuji na

ptitok penéznich toki od vlastnikti ¢i vétitelit do podniku, zaporné potom opak.

1.3.4  Vzijemna provazanost mezi Gcetnimi vykazy

Ve vyse uvedeném textu byly postupné rozebrany jednotlivé ucetni vykazy, mezi nimiz
funguje urcity vztah. Zakladni bilanci je rozvaha, z niZ jsou ostatni ucetni vykazy odvozeny.
Jejim obsahem je majetkova a kapitdlova struktura podniku. Vykaz zisku a ztraty podava
obraz o hospodaiském vysledku za ucetni obdobi. Poslednim z nejcastéjsich ucetnich vykazi
je vykaz cash flow, ktery vyjadiuje rozdil mezi pfitokem a odtokem finan¢nich prostfedkt za
uréité obdobi.”® Schematické znazornéni provézanosti udetnich vykazi je zndzornéno na

nasledujicim obrazku.

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Vlastni
stav kapital
penéz Pifjmy
Majetek Naklady
Cizi
zdroje Vynosy
Vydaje
Konecny
stav < »| Penize Zisk g o Zisk
penez

Obrazek €. 1: Provazanost ucetnich vykazi
Zdroj: Riickovd, Petra. Financni analyza. GRADA Publishing, 2011, s. 38.

Mezi témito vykazy probihaji transakce ziskové a penézné ucinné. Penézné ucinné transakce
nemaji vliv na zisk a jsou soucasti vykazu cash flow a aktiv rozvahy. Ziskové ucinné
transakce naopak nemaji vliv na penézni prostfedky a jsou uvedeny ve vykazu cash flow
a vykazu zisku a ztraty. Ziskoveé i penézné Ucinné transakce probihaji skrz vSechny uvedené
vykazy. Zmény v majetkové struktuie probihaji pouze v rozvaze a neovliviiuji cash flow ani

zisk.®

1% GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza a pldanovdni podniku. Praha: Vysoka kola
ekonomicka, 2002, s. 14.

15 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Finanéni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 19.
1 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 38.
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1.35 Priloha k uéetni zavérce

Dal8im z informacnich zdrojt pro finan¢ni analyzu je pfiloha k ucetni zavérce, ktera obsahuje
informace o podniku a jeho ucetnich metodach. Slouzi zaroven jako dopliujici dokument
k rozvaze a vykazu zisku a ztrat a nejjednoduseji je mozno ji spolu s vyroéni spravou ziskat
z obchodniho rejstiiku. Klepsi pifehlednosti a srozumitelnosti je sestavovana popisnym

zpusobem, popiipadé v podobé tabulek.

Kazda ptiloha k ucetni zavérce musi obsahovat urcité osobni udaje o Ucetni jednotce jako je
piesny nazev ucetni jednotky, jeji sidlo, pravni forma, pfedmét Cinnosti. Déle pak informace
o pouzivanych ucetnich metodéach, zpisoby ocenovani pouzité pro aktiva a zavazky, piehled

o finan¢nich tocich a jiné.

Mimo tyto ucetni vykazy miize byt zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu vyro¢ni zprava,
prospekt cenného papiru, pololetni zprava emitenta kotovaného cenného papiru ¢i razné

s : g oo 17
novinové ¢lanky a informace z neoficialnich zdroja.

1.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza je dilezitym ekonomickym indikdtorem pro management podniku,

vlastniky, véfitele a ostatni vnéjsi uzivatele, ktefi prichdzi do kontaktu s danym podnikem.

Pokud finan¢ni analyza vérné odrdzi skutecnou finan¢ni situaci firmy, stavd se dilezitym

v v v . 1
ukazatelem pro uZivatele vn& i uvnitf podniku.®

Dle Griinwalda® patfi k uzivatelim ucetnich informaci a finan¢ni analyzy predevSim
manazefi, investofi, banky a jini véfitelé, obchodni partnetfi (odbératelé a dodavatelé),

zamestnanci, stat a jeho organy a téz konkurenti.

ManaZeri vyuZivaji finanéni analyzu z pohledu dlouhodobého ftizeni podniku. Zjist'uji
pomoci ni zpétné¢ UspéSnost dosavadni podnikové strategie. Znalost ekonomické situace
podniku je dilezitym indikatorem v rozhodovani o vhodnosti dosavadni majetkové struktury
a jejim zpisobu financovéni, dale pak o vysledku hospodaieni daného podniku a mnoho
dalSich. Finan¢ni analyza potom manaZerim slouZi jako pomicka pifi sestavovani dalsi

podnikové strategie.

' SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni iicemictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, 330 s.

¥ BLAHA, Z. S., JINDRICHOVSKA., I. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. rozsitené vyd. Praha:
Management Press, 2006, s. 17.

19 GRUNWALD, Rolf: HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza a plénovani podniku. Praha: Vysoka
Skola ekonomicka, 2002, s. 22.
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Investori jsou skupinou fyzickych osob ¢i investicnich fondi, které chtéji, nebo jiz poskytuji
podniku penézni prostfedky. Hlavnimi investory jsou akcionafi, ktefi zajistuji kapitél
podniku. Investofi nahlizi na finan¢ni situaci podniku z hlediska investi¢niho a kontrolniho.
Z investicniho hlediska zjistuji vhodnost vlozenych prostiedkli, a zda dany podnik jedna
V jejich zajmu. Porovnava se zde predev§im mira rizikovosti s mirou ziskovosti vlozenych
prostiedkii. Kontrolu provadi akciondii daného podniku nad jeho manazery. Dilezitym
bodem pro né je disponibilni zisk, ktery urcuje vysi jejich dividend a rozvoj podniku.

Diulezitym ukazatelem je ale 1 likvidita a stabilita podniku.

Banky a jini véFitelé se zajimaji o finan¢ni situaci potencialniho dluznika, aby rozhodli, zda
uveér poskytnout, za jakych podminek a v jaké vysi. Pfed povoleni kazdého uvéru si banka
zjistuje bonitu dluznika, a to piedev§im pomoci informaci obsazenych v rozvaze a vykazu

zisku a ztrat. Dal§imi dulezitym ukazatelem je pro banku ziskovost a rentabilita.

Obchodni partnefi jsou déleni na dodavatele a odbératele. Dodavatele (obchodni véfitelé)
zajima solventnost podniku, tedy zda a jak je schopen splacet své zavazky, faktury.
Odbératele (zakaznici) zajima situace dodavatele v ptipad¢ dlouhodobé vztahu predevsim
proto, aby pfi jakémkoli problému dodavatele nebyla pfili§ ovlivnéna jejich ¢innost. Dillezitd

je pro né spolehlivost dodavatele, a hlavné jeho schopnost dostat svym zavazktm.

Zaméstnanci sleduji hospodaisky vyvoj podniku prostrednictvim odborovych organizaci.
Pfirozené je pro né vysoka prestiz, prosperita a finanéni a hospodarska stabilita podniku

dilezita z pohledu stabilniho pracovniho mista a mzdy.

Stat a jeho organy zjiStuji postaveni jednotlivych podnikdi a odvétvi naptiklad pro
sestavovani riiznych statistik, pro kontrolu plnéni danovych povinnosti ¢i pro sestaveni

nasledujici hospodarskeé politiky statu viici podnikateltim.

Konkurenti porovnavaji svou financni situaci se stavem ostatnich podnikd ¢i v poméru
k celému odvétvi za ucelem zjisténi postaveni na trhu jak svého, tak podniku podobného.
V z4jmu manazera kazdého podniku je vykazat v€as co nejpiesn€jsi zpravu o finan¢ni situaci
svého podniku a to z divodu udrzeni konkurenceschopnosti, dobré reputace a tim 1 Sanci na
ziskani novych zékaznikt ¢i investort.

Dal8imi z4jemci o nahled do finan¢ni analyzy podniku mohou byt rizni analytici, danovi

poradci, makléfi, novinafi, ale 1 studenti a ostatni externi uzivatelé.
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Nasledujici obrazek ukazuje uvahy a o¢ekavani jednotlivych ekonomickych subjekti.

{ uzivatelé finanéni analyzy ]

formulace cila

{ zaméfeni analyzy a vybér metod J

ukazatele a ostatni nastroje

[ vlastnik ] [ véfitel ]

likvidita

fizeni zdroju
ziskovost

Obrazek €. 2: Uzivatelé finan¢ni analyzy a jejich preference
Zdroj: Riuckovd, Petra. Financni analyza. GRADA Publishing, 2011, s. 11.

ziskovost

zadluzenost

kapitdlové vynosy

trzni ukazatele
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Nasledujici kapitola pfinasi informace o zakladnich metodach financ¢ni analyzy, jejich dé€leni,
definice a predevsim rozdily mezi jednotlivymi metodami. Pfedmétem zkouméni bude
predevsim horizontalni a vertikélni analyza zalozena na procentnim poctu a analyza pomoci
pomérovych ukazatell, ktera je jednou z nejuzivanéjSich metod pro finanéni analyzu diky
rychlému a nendkladnému zpracovani pii zjiStovani zakladnich charakteristik podniku.

V textu je vzdy uvedena definice daného ukazatele a nasledné vzorec pro jeho vypocet.

Zakladnim krokem pfii zpracovavani financni analyzy je vybér metody, ktera bude pouzita.
PfiCemZ tento vybér neni Upln€ snadny. Existuje cela Skala metod, které se dle Vorbové? d&li
podle toho, zda je pracovano s udaji zjisténymi, ¢i odvozenymi. Z metodologického hlediska
je dale dulezité si uvédomit, ze pii samotné realizaci finan¢ni analyzy je nutno dbat predev§im

na éelnost, ndkladnost a spolehlivost dané metody.?*

V souvislosti s metodami finanéni analyzy udava Sladkova® a Ruckova® zékladni déleni na
fundamentalni a technickou analyzu. PfiCemz fundamentalni analyza vyhodnocuje
predevsim kvalitativni informace a je zalozena na souvislostech mezi ekonomickymi
a mimoekonomickymi procesy. Informace zahrnuté do analyzy se vSak oproti technické
analyze nezpracovavaji pomoci algoritmizovanych matematickych postupli. Technicka
analyza, kam muizeme zafadit finan¢ni analyzu, vyuZiva spiSe kvantitativnich dat, aby je dale
mohla  zpracovat pomoci matematickych, matematicko-statistickych a  dalSich
algoritmizovanych metod. Pro zhodnoceni vysledkli technické analyzy je potteba poznatkl

z analyzy fundamentalni, proto je nezbytné, aby se oba typy analyzy kombinovaly.

Dle Kone¢ného®, Rickové® a dalsich se metody finan¢ni analyzy dale d€li na metody
elementarni a ,,vysSi®.

vV

Elementarni metody patii mezi zakladni a nejjednodus$si metody finan¢ni analyzy, které
analyzuji finan¢ni situaci podniku pomoci ukazateld, jimiZ jsou polozky jednotlivych ti€etnich
vykazli podniku a dalSich podnikovych zdrojii. Zékladni ukazatele jsou déleny na stavové,

tokové, rozdiloveé, pomérové, analyzu soustav ukazatelt a souhrnné ukazatele hospodareni.

2 VORBOVA, Helena. Vykaz cash flow a finanéni analyza. 2., dopl. vyd. Praha: Linde, 1999, s. 98.

2L RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 38.

22 SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni iicemictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, s.342.

2 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 41.

? KONECNY, Milos. Finanéni analyza a planovani. Vyd. 9. Brno: Zdengk Novotny, 2004, s. 25.

% RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vydani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 41.
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, VyS8i“ metody jsou dale déleny na matematicko-statistické a nestatistické metody. Je jich
zapotiebi predevSim v pfipadé, pokud jsou bézné¢ pouzivané -elementarni metody
firmami.® Mezi matematicko-statistické metody lze zafadit bodové odhady nebo
diskrimina¢ni analyzu. Piikladem nestatistické metody jsou metody formalni matematické

logiky, expertni systémy ¢i metody zalozené na teorii matnych mnozin.

Pro potieby této prace budou pouzity pouze nékteré ze zakladnich elementarnich metod, které

budou podrobnéji popsany v nasledujicim textu.

2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Analyza stavovych ukazateli je téZ oznaCovana jako analyza rozvahy, jelikoz jejim
pfedmétem zkoumani je majetkova a finan¢ni struktura podniku. Neni zde tedy zpracovavéana
zadnd matematickd metoda. Nastrojem je analyza trendl (horizontalni analyza) a procentni

rozbor dil¢ich polozek rozvahy (vertikalni analyza).

2.1.1  Horizontalni analyza a vertikalni analyza tcetnich vykazi

Horizontalni analyza je zaméfena na meziroéni vyvoj polozek Ucetnich vykazl v Case
a zaroven nabizi moznost odvozovat z téchto zmén dalsi vyvoj ukazatelii. Hlavni otdzka tedy
zni: ,,Jak se méni prislusna polozka v case? “?T Pro provedeni kvalitni horizontalni analyzy je
zapotiebi mit k dispozici dostate¢n¢ dlouhou ¢asovou fadu 0daji, tedy minimalné dva roky
a vice. Dalsi podminkou je zajisténi srovnatelnosti udajli v casové fadé, vylouceni ndhodnych
vlivll a zahrnuti objektivné predpokladanych zmén, jako procenta inflace ¢i vyvoje ménového

kurzu, do analyzy.?®

Dle Knapkové? 1ze vysledky horizontalni analyzy vyjadtit jako absolutni & procentni zménu.
Absolutni zména = Ukazatel — ukazatel 1 (@8]

Procentni zména = (Absolutni zmena * 100)/Ukazatel 1 (2

Dale pak pomoci bazickych nebo fetézovych indext, kdy bazické indexy porovnavaji stav

urcitého ukazatele v jednom, zdkladnim obdobi oproti jeho hodnoté v ostatnich obdobich

26 SUCHANEK, Petr. Podnikohospodaiské analyza. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2006, s. 58.

2 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finan&ni fizeni pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, s. 152.

% SLADKOVA, E., MRKVICKA, I., SRAMKOVA, A. Financni ucetnictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, s. 354.

29 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Finanéni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 66.
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a indexy fetézové srovnavaji hodnotu ukazatele v daném obdobi oproti hodnoté tohoto

ukazatele v obdobi piedchozim. *°

,, Vertikalni analyza (procentni rozbor) spociva v tom, ze se na jednotlivé polozky financnich
whazii pohlizi v relaci k néjaké veliciné. “**Pro rozbor rozvahy je &asto cilem uréit vysi aktiv
(podil majetkovych slozek na celkovych aktivech), ¢i vysi pasiv (podil zdroju financovani na
celkovych pasivech). Pro rozbor vykazu zisku a ztraty je predmétem zkoumani velikost

celkového obratu (podil polozek vysledovky na trzbach).

Podle Scholleové® je dobré doplnit horizontalni a vertikalni analyzu o rozbor dodrzovani
bilan¢nich pravidel (zlatého, rizika a pari). Podstatou téchto pravidel je, aby mél podnik
vyrovnany pomeér mezi dlouhodobym majetkem a dlouhodobymi zdroji, vice vlastnich zdroji

nez cizich a mén¢ dlouhodobého kapitalu, nez dlouhodobého majetku.

2.2 Analyza pomérovymi ukazateli

Nasledujici ¢ast je zaméfena na analyzu pomérovymi ukazateli, kterd je v soucasné dob¢
nejpouzivangjii metodou. Udaje pro tyto ukazatele jsou brany ze zakladnich uéetnich vykazd,
které jsou vefejnosti bézné dostupné v obchodnim rejstiiku. Jednotlivé hodnoty z Gcetnich
vykazl jsou pomoci pomérovych ukazateli dany do poméru. To je rozdil oproti vertikalni
a horizontalni analyze, kde je sledovan vyvoj vzdy jedné polozky rozvahy nebo vykazu zisku

a ztraty.

Pfednostmi analyzy pomérovymi ukazateli je predevSim jeji rychlost a nendkladnost pfi
zjistovani ¢asového vyvoje finan¢ni situace daného podniku (tzv. trendova analyza) a jeho
postaveni mezi podobnymi podniky (tzv. prostorova analyza). Naopak minusem je omezena

schopnost vysvétlovat jevy.33

Pro vétsi prehlednost se jednotlivé ukazatele rozdéluji do nékolika rovnocennych skupin,
které zkoumaji finan¢ni zdravi firmy z n¢kolika pohledii. Tyto skupiny je mozné vidét na
obrazku €. 3. Pro nasi analyzu vSak budou vyuzity pouze étyti zakladni z nich, a to ukazatele

likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti. Ty budou nasledné bliZe charakterizovany.

% SLADKOVA, E., MRKVICKA, I., SRAMKOVA, A. Financni vcetnictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
20009, s. 355.

* KISLINGEROVA, Eva. Finan¢ni analyza: krok za krokem. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2005, 5.15,

%2 SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 1. vyd. Praha: Grada, 2008, s. 152.

% SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2011, s. 55.
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ukazatele trzni hodnoty
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s ~\
ukazatele cash flow

\

Obrazek &. 3: Clenéni pomérovych ukazateld z hlediska zaméFenosti
Zdroj: Riickovd, Petra. Financni analyza. GRADA Publishing, 2011, s. 48.

2.2.1  Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity (angl. liquity ratio) nebo také platebni schopnost podniku vyjadiuji to, jak
rychle je podnik schopen vyrovnat své splatné zavazky. ,, Likvidita urcité slozky predstavuje
vyjadreni vlastnosti dané slozky rychle a bez velké ztrdaty hodnoty se preménit na penezni
hotovost. “** Obecné plati, Ze vyssi likvidita sniZuje riziko podniku splacet své zavazky, ale
zaroven snizuje i jeho vynosnost kvili vy$§imu dirazu na rizikovost projekt. Pfi vypoctu
téchto ukazateld jsou do Citatele stavéna spiSe kratkodoba aktiva, tedy to, ¢im je mozno platit

a do jmenovatele zavazky, tedy to, co je nutno zaplatit.*®

Pro ucely této prace budou pouzity tii zékladni ukazatele likvidity. Jedna se o okamZitou,

pohotovou a béZznou likviditu.
Ukazatel okamzité likvidity (likvidita 1. stupné, angl. cash ratio)

Tento ukazatel slouzi pfedevS§im pro interni vnitropodnikové analyzy, jelikoz obsahuje data,
ke kterym nema Sirokd vetejnost pfistup. Hodnotu okamzité splatnych zavazki, které jsou

splatné nejdéle v den sestaveni ukazatele, 1ze zjistit pouze z podkladi podnikové ﬁétérny.36

kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita =

@)

kratkodobé zavazky

% RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 48.

3 KNAPKOV/:X, Adriana; PAVVELKOYAE Drahom’ira. Finan¢ni analyza. Praha: Grada Publishing, 2010, s. 89.
% SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni iicemictvi a vykaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, s. 373.
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Vysledna hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita 2. stupné, angl. quick ratio)

Pro potfeby ukazatele pohotové likvidity jsou pouzivany pouze pohotové polozky obéznych
aktiv. Tedy penézni prostfedky, penize na bankovnich uctech, obchodovatelné cenné papiry
a pohledavky po korekci opravnou polozkou k pohleddvkam. Z vysSe uvedenych obéznych
aktiv jsou odecitany zasoby, které v piipadé prodeje predstavuji ztratovou polozku.®

ro1: . g béina aktiva—zasob
Pohotova likvidita = (0252na aktiva—zisoby) @

kratkodobé zavazky

Vysledna hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5.
Ukazatel bézné likvidity (likvidita 3. stupné, angl. current ratio)

Podstatou tohoto ukazatele je poméfit objem obéznych aktiv jako potencidlnich penéznich
prostiedki se zavazky splatnymi v blizké budoucnosti. Pficemz je dulezité, aby byly
kratkodobé dluhy podniku splaceny z majetku, ktery je tomu urcen. V piipade€, ze by podnik
prodaval dlouhodoby majetek za tcelem splaceni dluhu, mohli by mu s timto vzniknout
v budoucnu potize. Problémem vétSiny podnikd je schopnost pieménit sva ob&zna aktiva

v hotovost v kratkém case.>®

wv s oqer e qe obéina aktiva
BéZna likvidita = (5)

kratkodobé zavazky

Vysledna hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.

2.2.2  Ukazatele rentability

., Meéri uspésnost pri dosahovani podnikovych cilii srovnavanim zisku s jinymi velicinami

vyjadrujicimi prostredky vynaloZené na dosazeni tohoto vysledku hospodareni. «39

Vynalozenymi prostfedky jsou myslena aktiva, kapital a jiné hodnoty vyjadrené v penéznich
jednotkach. Kli¢ovym ukazatelem efektivnosti podniku je ptebytek vynost nad naklady, ktery

je ziskem v pripadé kladnych hodnot a zaporem v piipadé hodnot zapornych.*

vvvvvv

- EBIT (Earnings before interests and taxes) — zisk pfed odectenim trokt a dani;

- EBT (Earnings before taxes) — zisk pied zdanénim;

¥ VORBOVA, Helena. Vykaz cash flow a finan&ni analyza. 2., dopl. vyd. Praha: Linde, 1999, s. 112.

% DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocefiovani, riziko,
flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 79.

% KONECNY, Milog. Finanéni analyza a planovani. Vyd. 9. Brno: Zden&k Novotny, 2004, s. 63.
“NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy. 1. vyd. Praha:
Grada Publishing, 2010, s. 164.

25



EAT (Earnings after taxes) — &isty zisk po zdanéni a odedteni trokd.**
Ukazatele rentability jsou d€leny na nekolik dil¢ich ukazatell, avSak v nasledujicim textu jsou
popsany jen tii z nich, které budou nasledné aplikovany v praktické ¢asti prace. Blize bude
charakterizovan ukazatel ziskovosti celkovych vlozenych prosttedkit (ROA), ukazatel
ziskovosti vlastniho kapitalu (ROE) a ukazatel ziskovosti vlozeného kapitalu snizeného
o kratkodobé zavazky (ROCE).

Ziskovost celkovych vloZenych prostiedki (Return of Assets)

Ukazatel ROA je pomérem zisku k celkovému vlozenému kapitalu bez ohledu na, zda je tento

kapitél ze zdroji kratkodobych, dlouhodobych, vlastnich ¢i cizich.

Pokud je do citatele dosazen EBIT, tedy provozni zisk, ukazatel zméfi hrubou produkéni silu
aktiv pred odpoétem dani a nakladovych trokd. To je uzite¢né v piipadé, kdyby bylo uc¢elem
porovnat podniky s rozdilnymi podminkami a podilem dluhu ve finanénich zdrojich.

Do citatele mize byt téz dosazen Cisty zisk, tedy zisk po zdanéni, zvySeny o Groky. Ukazatel
potom pomé&H vlozené prostiedky se ziskem a s tGroky.*?

ROA = zisk 6)

B celkovy vlozeny kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return of common Equity)

Celkovou vynosnost vlastnich zdrojt, a tedy i jejich zhodnoceni v zisku, je mozné ziskat
pomoci ukazatele ziskovosti vlastniho kapitdlu. Pfi¢emzZ je tento ukazatel pifimo zavisly na
ziskovosti celkového kapitalu a na trokové mitfe kapitalu ciziho. Narist ukazatele mize byt
zpusoben napiiklad vytvofenim vétSitho zisku podniku nebo sniZzenim podilu vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu. Divodem poklesu mize byt zvySeni podilu vlastniho kapitalu
na celkovych zdrojich, a to diky nahromadéni nerozdéleného zisku z predeslych ucetnich
obdobi. Tato investi¢ni politika nechava zahalet prostfedky a podnik by tak mél tyto zdroje
docasné¢ umistit ve formé terminovanych vkladii do banky nebo s nimi nakoupit statni
obligace a zvysit tak jejich V}'/konnost.43

ROE = zisk

"~ vlastni kapital

()

* KOZENA, Marcela. Manazerska ekonomika: teorie pro praxi. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 117.
*2 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brmo: Computer Press, 2011, s. 57.

43 DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocefiovani, riziko,
flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 78.
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VlozZeny kapital sniZzeny o kratkodobé zavazky (Return of Capital Employed)

Ukazatel ROCE méii vynosnost celkového investovaného kapitalu podniku bez ohledu na
jeho finanéni strukturu. Do Citatele je dosazovan zisk, ktery by podnik vyprodukoval, kdyby
byl zcela financovan vlastnim kapitdlem. Jmenovatel nese kapital, pro ktery musi byt zisk
vyprodukovan. Vseobecné¢ je ukazatel pouzivan predev§im podniky s vetfejné prospéSnym

zdmérem.*

zisk

ROCE =
(dlouhodobé dluhy+vlastni kapital)

(8)

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Jak je jiz znamo, rozvaha nam ftika, Ze majetek podniku je financovan vlastnimi a cizimi
zdroji, tedy dluhy. Spravny pomér jednotlivych zdroji je dulezity pro financni stabilitu
a pfiméfenou zadluZenost kazdého podniku. Ukazatele zadluzenosti slouzi predevS§im pro
investory a akcionafe, jelikoZz podavaji zpravu pravé o tom, jak velka ¢ast majetku podniku je

, C, . e . L ovs . , v . , 4
financovana cizimi zdroji a jak velka &ast je financovana naopak témi vlastnimi.*

Existuje cela fada ukazateld, které jsou pouzivany pro finan¢ni analyzu firmy. Pro tcely této
prace budou bliZze zpracovany dva ze zakladnich ukazateld, a to ukazatel vétitelského rizika

a koeficient samofinancovani.
Ukazatel véritelského rizika

Také oznaCovan jako ukazatel zadluZenosti, ukazatel véfitelského rizika nebo také pomér
celkovych zavazku k celkovym aktivim. Udava procentudlni pomér prostiedkit poskytnutych
spole¢nosti véfiteli.

Debt ratio = —<A kapital (9)

celkova aktiva

Polozka cizi kapital v sobé zahrnuje zavazky kratkodobé i dlouhodobé. Cim vétsi je podil
vlastniho kapitdlu a tedy i niz$i mira zadluZenosti, tim lépe je firma chranéna pii ztraté
vétitell, a ti zaroven preferuji spiSe takto bezpeCnostné zaopatiené podniky s nizSim
ukazatelem zadluZenosti. Naopak akcionafi a vlastnici hledaji finan¢ni pdku, aby znésobili

v v

svoje vynosy. V piipadé vyssiho ukazatele zadluZenosti mize byt pro firmu v budoucnu

4 KQZENA, Marcela. ManaZerska ekonomika: teorie pro praxi. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 117.
® NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy. 1. vyd. Praha:
Grada Publishing, 2010, s. 168.
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problém ziskat dodatecné zdroje bez pozadavku navySeni vlastniho kapitdlu nebo zvyseni

, . 46
urokové sazby.
Koeficient samofinancovani

Dalsim ukazatelem meéfeni zadluzenosti je ukazatel poméru vlastniho kapitalu k celkovym
aktiviim, ktery je oznaCovan jako dopliikovy ukazatel k ukazateli véfitelského rizika. Soucet

téchto dvou ukazateld se rovna 1 nebo také 100 %.

vlastni kapital

Equity ratio = (10)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani slouzi pro vyhodnoceni hospodarské a finanéni stability podniku
a je povazovan za jeden za nejvyznamnéjSich ukazatel pro hodnocené celkové finan¢ni

situace podniku.*’

Dalsim ukazatelem zadluZenosti je napiiklad ukazatel poméru ciziho kapitdlu k vlastnimu
kapitélu, ktery je kombinaci pfedchozich dvou. Pak také ukazatel tirokového kryti, maximalni

, , ’ ’ v 7 . ’ ’ v 48
urokova mira, mira finan¢ni samostatnosti, ukazatel kryti fixnich plateb a mnoho dalSich.

2.24  Ukazatele aktivity

., Ukazatele aktivity méri, jak efektivné podnik hospodari se svymi aktivy. Pocitaji se pro
jednotlivé skupiny aktiv: zasoby, pohledavky, fixni aktiva, obéina aktiva a pro celkova

aktiva. “ *°

Dtlezité je, aby mél podnik vyrovnany pomér aktiv vzhledem ke svym soucasnym
a budoucim aktivitdm. Jednotlivé ukazatele vyjadiuji intenzitu vyuziti prostfedkti ve dnech,
a proto je stanovena doba ekonomického roku na 365 dni, avsak je mozno se setkat i s dobou
360 dni. Pomoci ukazatelli aktivity lze téZ méfit intenzitu vyuZiti prostfedki, tedy kolikrat ve

sledovaném obdobi se dané polozka obrati.>

Ukazatele aktivity se déli na Ctyi1 zakladni ukazatele: ukazatele obratu celkovych aktiv,
ukazatele obratovosti zasob, obratovost pohledavek a obratovost zdvazki. Pro ucely této prace
bude pro ndzornost pouzit pouze ukazatel obratu celkovych aktiv a ukazatel obratovosti

zasob.

® BLAHA, Z. S., INDRICHOVSKA., 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. rozsifené vyd. Praha:
Management Press, 2006, s. 63.

47 GRUNWALD, Rolf; HOLECKOVA, Jaroslava. Finanéni analyza a planovani podniku. Praha: Vysoka
Skola ekonomicka, 2002, s. 96.

*® SLADKOVA, E., MRKVICKA, J., SRAMKOVA, A. Financni ticemictvi a vkaznictvi. 1. vyd. Praha: ASPI,
2009, s. 388.

* SYNEK, Miloslav a Eva KISLINGEROVA. Podnikov4 ekonomika. 5., pieprac. a dopl. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2010, s. 254.

0 VORBOVA, Helena. Vykaz cash flow a finanéni analyza. 2., dopl. vyd. Praha: Linde, 1999, s. 117.
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Ukazatel obratu celkovych aktiv

MEéii obrat, tedy intenzitu vyuzivani aktiv v ¢asovém intervalu, kterym byva zpravidla rok.
V piipad¢ nizsi intenzity vyuzivani aktiv podniku nez celkovych aktiv v oborovém praméru,
je nutno zvysit trzby ¢i odprodat Cast aktiv.>

trzby

Ukazatel obratu celkovych aktiv = (11)

celkovy vlozeny kapital

Nejnizsi piijatelnd hodnota tohoto ukazatele by méla byt jedna, pficemz plati, ze ¢im vétsi
hodnota ukazatele, tim efektivnéji podnik vyuzivad svych aktiv. Aktiva jsou do vzorce

r . v 52
dosazovana po korekci opravnou polozkou.
Ukazatel obratovosti zasob

Ukazatel obratovosti zasob sleduje intenzitu obratu zasob, tedy kolikrat ve sledovaném
obdobi je podnik schopen své zasoby prodat a znovu uskladnit. Ukazatel ¢asto nadhodnocuje

obratovost podniku, jelikoZ hodnota zasob byva uvadéna v pofizovacich cenach.”®

triby

Ukazatel obratovosti zasob = (12)

priamérny stav zasob

Obecné je povazovana za nejlepSim vysledek co nejvyssi obratovost zadsob a naopak, co

nejkratsi doba obratu zasob. AvSak konkrétné zalezi na odvétvi, ve kterém podnik pﬁsobi.54

365

Doba obratu zasob = ———
obratovost zasob

(13)

Doba obratu zasob udava, jak dlouho jsou zdsoby v podniku drzeny do doby, nez jsou

prodany nebo spotiebovany.

Jak je zminéno vySe, mezi ukazatele aktivity patii i ukazatel obratovosti pohledavek, ktery
sleduje primérnou dobu splatnosti pohledavek, tedy jak dlouhou musi v priméru podnik
Cekat, nez jsou jeho pohledavky splaceny a ukazatel obratovosti zavazkl, ktery udava

primé&mou dobu splatnosti zavazkd firmy.>

' SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2011, s. 61.

52 DLUHOSOVA, Dana. Finanéni fizeni a rozhodovéni podniku: analyza, investovani, oceflovani, riziko,
flexibilita. Vyd. 1. Praha: Ekopress, 2006, s. 102.

*¥ SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2011, s. 61.

* RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 61.

% RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza 4. rozsifené vyddani. Praha: GRADA Publishing, 2011, s. 61.
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3 ZAKLADNI UDAJE O PODNIKU VELKA VES A.S.

Tato kapitola je zaméfena predevsim na podnik Velka Ves a.s, na némz budou v dalsi ¢asti
této prace aplikovany metody finanéni analyzy popsané vyse. Jsou zde uvedeny zékladni
informace o podniku, které je mozno najit v obchodnim rejstiiku, dale nésleduje Cast
zamé&fena na jeho organy a nakonec né€kolik informaci o vyvoji a celkové historii podniku od

vzniku az do soucasnosti v¢etn¢ jeho soucasného profilu.

3.1 Zakladni charakteristika podniku®®

Obchodni firma: Velka Ves a.s.

Sidlo: Praha 2, Lipova 472/10, PSC 120 00
Pravni forma: Akciova spole¢nost
Datum zapisu: 21.5.1992

Identifikaéni ¢islo: 465 07 221

Zakladni kapital: 10 000 000,- K¢

Akcie: 20 ks kmenové akcie na majitele v listinné podobé ve jmenovité
hodnoté 500 000,- K¢

Piedmét podnikani:

- zemeédé@lstvi, veetné prodeje nezpracovanych zemédéelskych vyrobkli za ucelem
zpracovani nebo dalSiho prodeje, s vyjimkou provozovani odbornych ¢innosti na
useku rostlinolékatské péce;

- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zdkona;

- hostinska ¢innost.

Ostatni skute¢nosti:

- spolecnost zménila pravni formu ze spolecnosti Velka Ves v.o.s. se sidlem Praha 2,

Sokolska 1619, & or. 39, PSC 120 00, IC: 465 07 221, zapsané v obchodnim rejstiiku

vedeném M¢éstskym soudem v Praze.

3.2 Organy spolecnosti
Zpusob jednani
Jménem spolecnosti jedna vici tfetim osobam, pfed soudy a pfed jinymi organy v celém

rozsahu piedseda nebo mistopiedseda piedstavenstva, a to kazdy samostatné.

% Obchodni rejstiik a sbirka listin. Shirka listin [online]. 2013 [cit. 2013-03-19]. Dostupné z WWW:
< https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-dotaz?dotaz=velk%C3%Al+ves+a.s.>.
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Tabulka €. 1. Organy spole¢nosti Velka Ves a.s.

Valna hromada nejvyssi organ spoleénosti datum vzniku funkce
Predstavenstvo Ing. Radomir Rosko | predseda 20. 4. 2009
Oldfich Zeleny mistopfedseda 20. 4. 2009
L, Ing. Miroslav Smejda | ¢&len 20. 4. 2009

Statutarni organy . "
» Franti$ek Frode piedseda 19. 4. 2010
Dozorc¢i rada

Jifina Zelena Clen 19. 4. 2010
Adéla Roskova ¢len 1.12.2011

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav

Hierarchie funkei

Z nize uvedeného nakresu je ziejmé, ze Oldiich Zeleny, uvedeny jako majitel ¢. 1, se jakozto
absolvent stfedni zeméd¢€lské Skoly stard o usek zivocisné a rostlinné vyroby a Ing. Radomir
Rosko, absolvent vysoké Skoly ekonomické uvedeny jako majitel ¢. 2 pecuje o usek

ekonomicky.

1. majitel
ZivocCisna vyroba
rostlinna vyroba

2. majitel
ekonomicky Usek

zootechnik

ekonomicti pracovnici
agronom

oSetfovatel dojnic

krmici .
. kucharka
traktoristé .
o uklize¢ka
opravafi

Obrazek €. 4: Hierarchie funkci ve spolecnosti Velka Ves a.s.
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdakladné vnitropodnikovych dokumentii

Spole¢né se potom oba majitelé podili na rozhodovani o operativnim chodu spolecnosti,

budoucich investicich, pfijimani, propousténi a odménovani zaméstnanc.

3.3 Historie a profil spoleCnosti
Spolecnost Velka Ves v.o.s. byla pti zalozeni v roce 1992 zapsana do obchodniho rejstiiku
vedeného Krajskym soudem v Hradci Kralové. ZaloZena byla tfemi spole¢niky. V ramci
velké privatizace spolecnost odkoupila tfi statni podniky, coz znamenalo velkou finan¢ni
zatéz. Vzhledem Kk rozdilnému pohledu na vedeni spolecnosti a piistupu k plnéni zavazku

spole¢nosti doslo v roce 1998 k odchodu jednoho spole¢nika a jeho vypotfadani. Zbyvajici
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spolecnici po stabilizaci spole¢nosti transformovali v.o.s. na akciovou spole¢nost, ktera byla
v roce 2004 zapsana u obchodniho rejstiiku vedeného Méstskym soudem v Praze se
zakladnim jménim 5 mil. K¢. Zékladni jméni bylo tvoteno 10 kusy akcii znéjicich na majitele
a ve stejném podilu bylo rozdéleno mezi piivodni spolecniky. V roce 2011 bylo zakladni

jméni upsanim novych akcii navySeno na 10 mil. K¢.

V ramci své zeme&délské Cinnosti spolecnost v soucasné dobé hospodafi na vyméfe 1250 ha
Vv primérné nadmoiské vysce 430 m. n. m. Z celkové vyméry obhospodafované pidy
spole€nost nebo jeji akcionaii vlastni 50 %. Zbyvajici vyméra predstavuje pozemky pronajaté
od fyzickych osob nebo Pozemkového fondu CR. Zemédélskou &innost provozuje spolenost
v 11 katastralnich izemich Broumovského vybézku. V rostlinné vyrobé spolecnost péstuje
obiloviny a olejniny. V zivoc¢isné vyrobé v prubéhu let 1992 az 2010 spolecnost ukoncila
z ditvodu neptiznivych vykupnich cen chov driibeze, prasat a vyrobu mléka. Pocet kust skotu
byl proti roku 1995 snizen na 10 %. Dnes spolecnost chova cca 200 kusti masného skotu bez

trzni produkce mléka.

V dob¢ nejvétsiho rozsahu vyroby spolecnost zaméstnavala 85 stalych pracovnikli. Dnes ve
spole¢nosti pracuje do 20 lidi. K uspote pracovnich sil nedoslo pouze diky omezenim vyroby,

nybrz i nezbytnymi investicemi do technologii a modernizaci strojového parku.

Spole¢nost vlastni v této oblasti, kde hospodaii, jako jedina skladové prostory s kapacitou
4000 tun, kde uskladnuje vlastni vyrobky a zbozi, které kupuje od mistnich zemédélcu.
Zemédelské komodity obchoduje spoleénost z 30 % na ¢eském trhu a ze 70 % v Polsku nebo

jinych zemich EU.
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4 ANALYZA FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI VELKA VES A. S.

V této praktické casti prace budou aplikovany metody finan¢ni analyzy, které jsou popsany
v kapitole 2, na spole¢nosti Velka Ves a.s. Kapitola se déli na dvé podkapitoly. Nejprve bude
provedena horizontalni a vertikalni analyza zakladnich ucéetnich vykaz jako je rozvaha
a vykaz zisku a ztraty. Druha Cast je pak zamétfena na jednotlivé pomérové ukazatele, presnéji
ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti, a jejich hodnoty pro ndmi hodnocenou
spolecnost. Veskeré tyto vypocty budou provadény pro obdobi od roku 2004, kdy prob&hla
transformace spole¢nosti zv.0.s. na a.s.,, do roku 2011. Veskeré vysledky budou vzdy

odiivodnény a zhodnoceny Vv rdmci zjistovani financniho zdravi spolecnosti.

4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikdlni analyza vyznamnych polozek vyse zminénych ucetnich vykaza bude
provedena na zdklad¢ poznatkl z kapitoly 2.1.1. Pro ptehlednost budou data uspotfddana do

samostatnych tabulek, jez budou néasledovany popisem a vysvétlenim vyraznych zmén.

41.1  Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy bude pocitina na zdkladé¢ vzorce (1) pro absolutni zménu
jednotlivych polozek rozvahy, a pomoci vzorce (2) pro relativni zménu. Vyvoj jednotlivych
polozek aktiv a pasiv je znazornén v tabulkach €. 2 — 3 pro polozky aktiv a v tabulce ¢. 4 — 5

pro poloZky pasiv.

Tabulka €. 2: Horizontalni analyza aktiv (absolutni zména — V tis. K¢)

AKTIVA CELKEM -12491-4541|-2711| 1412]-4293| 7660| 2801
A. Pohledavky za upsany VK 0 0 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva -19721-6023|-1476| 1093| -603| 6527 | 2524
B.l. |DNM 0 0 0 0 0 0 0
B.lIl. |DHM -1972]1-6023|-1476| 1093| -603| 6527 | 2524
B.1ll. | DFM 0 0 0 0 0
C. Obézné aktiva 252| 676| -695| 243|-3591|1291| 501
C.l. | Zasoby -316| 2693 |-2405| 1493|-2166| -933| 1675
C.1l. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
C.11. | Kratkodobé pohledavky 820|-2826| -257| 1300] -325| 610 419
C.IV. | Finan¢ni majetek -252| 809| 1967|-2550|-1100| 1614|-1592
D. Ostatni aktiva 471 806| -540 76 -98| -158| -225
D.l. | Casové rozlideni 471 806| -540 76 -98| -158| -225

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Tabulka €. 3: Horizontalni analyza aktiv (relativni zména — v procentech)

AKTIVA CELKEM -38| -144| -100| 58| -16,6| 356| 9,6
A. Pohledavky za upsany VK 0 0 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva -83| -278| 94| 77| -39| 445| 119
B.I. |DNM 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. |DHM -83|-278| 94| 77| -39| 445| 119
B.Ill. | DFM 0 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 28| 72| -69| 26|-373] 214| 69
C.l. | Zasoby -7,4| 68,0| -36,1| 351 -37,7| -26,1| 634
C.I1. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
C.111. | Kratkodobé pohledavky 24,1| -66,9| -18,3|113,6| -13,3| 28,8| 154
C.1V. | Finan¢ni majetek -17,2| 66,9| 97,4| -64,0| -76,6 | 480,4| -81,6
D. Ostatni aktiva 588,8|146,3| -39,8| 93| -11,0| -19,9| -35,3
D.I. | Casové rozliseni 588,8| 146,3| -39,8| 9,3| -11,0| -19,9| -35,3

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Z tabulek ¢. 2 a 3 je ziejmé, ze hodnota celkovych aktiv meziro¢né spiSe klesala. Nejvetsi
pokles byl zaznamenan v roce 2006/2005 (absolutné o 4,5 mil. K¢ a procentualné o 14,4 %)
a poté v roce 2009/2008 (absolutné o 4,3 mil. K¢ a procentualné o 16,6 %). V prvnim obdobi
byla tato zména zplsobena piedev§im odprodejem dlouhodobého majetku, jehoz hodnota
Klesla oproti minulému roku o vice nez 6 mil. K& Hodnota dlouhodobého hmotného majetku
koresponduje se snahou spole¢nosti modernizovat staré technologie a strojovy park, coz je
znat v obdobi 2010/2009, kdy jeho hodnota naopak stoupla o vySe zminénou ztratu a hodnota
celkovych aktiv tak zaznamenala nejvétsi nariist za sledované obdobi (absolutné o 7,6 mil. K¢
a procentualné o 35,6 %). Pokles v obdobi 2009/2008 byl poznamenan ekonomickou krizi,

sniZili se hodnoty stalych, ostatnich a pfedevSim obéZnych aktiv.

Stala aktiva vykazuji nejvétsi propad v letech 2006/2005 (absolutné o 6 mil. K¢
a procentudlné o 27,8 %) a nejvetsi nartist potom v letech 2010/2009 (absolutné o 6,5 mil. K¢
a procentudlné o 44,5 %). Hodnota téchto aktiv je zcela ovlivnéna zménami v mnozZstvi
dlouhodobého hmotného majetku spolecnosti, jehoz hodnota, jak je uvedeno vyse, odpovida

snaze spolecnosti modernizovat své stroje a technologie.

Obézna aktiva stejné jako stala aktiva vzrostla nejvice v letech 2010/2009 (absolutné o 1,2
mil. K¢ a procentudlné o 21,4 %), kdy vzrostl finan¢ni majetek spolecnosti o vice nez 480 %.
Nejvétsi pokles hodnoty téchto aktiv pak nastal v obdobi 2009/2008 (absolutné o 3,5 mil. K¢
a procentudlné o 37,3 %). Hodnota zasob je mezirocné ovlivnéna zejména vysi rozpracované

rostlinné vyroby, kterd je vdzdna na osevni postup a stiidani plodin. Vyse kratkodobych
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pohledéavek a finan¢niho majetku pak zavisi na terminech uvoliovani dota¢nich prostredka ze

strany platebni agentury zeméd¢€lskych dotaci SZIF.

Ostatni aktiva nevykazuji ve sledovaném obdobi vyrazné absolutni zmény, jen v letech

2005/2004 byla jejich procentni zména 588,8 %.

Tabulka €. 4: Horizontalni analyza pasiv (absolutni zména — V tis. K¢)

PASIVA CELKEM -298| -4540| -2711| 1413| -4295| 7658 2808
A Vlastni kapital 1929 -1229 615| 377 162| 4430| 2130
A.l. | Zakladni kapital 799 50 610| 385 0| 195 379
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0

Rez.fondy, ned.fondy,
A.lll. | ost.fondy 1093 807 0 0 0 0| 3600
A.IV. | Vysl.hosp.min.let 0 492 -942 6 -11 165 634
A.V. | VyslLhosp.béz.i¢.obd. 36| -2578 947 -14 173| 4070| -2483
B. Cizi zdroje -2227| -3311| -3326| 1036| -4457| 3225 677
B.l. | Rezervy 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 1414| -2114| -867| -637| -636| -292| -290
B.IlI. | Kratkodobé zavazky 474| -2874| -1098| 1839| -1970| -583| -590
B.1V. | Bankovni uvéry a vypomoci | -4114| 1677| -1361| -166| -1851| 4100| 1557
C. Ostatni pasiva 0 0 0] 0 0 0 1
C.I. | Casové rozliseni 0 0 0 0 0 3 0

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Tabulka €. 5: Horizontalni analyza pasiv v procentech (relativni zména — v procentech)

PASIVA CELKEM -09| -144| -10,0 5,8 -16,7 35,6 9,6
A. Vlastni kapital 210 -111 6,2 3,6 1,5 40,1| 13,8
A.l. | Zakladni kapital 10,5 0,6 7,2 4,3 0,0 2,1 3,9
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0

Rez.fondy, ned.fondy,
A.lll. | ost.fondy 100,0| 73,8 0 0 0 0| 189,55
A.IV. | Vysl.hosp.min.let 0 0| -191,5 1,3 -2,5 36,3| 218,6
A.V. | Vysl.hosp.b&z.u¢.obd. 2,3| -157,6| 1005| -2,8| 1922,2(2481,7| -58,6
B. Cizi zdroje 98| -16,1| -19,3 7,5 -29,9 30,8 4,9
B.l. | Rezervy 0 0 0 0 0 0 0
B.1l. | Dlouhodobé zavazky 19,2 -241| -13,0| -11,0 -12,3 -6,4 -6,8
B.1ll. | Kratkodobé zavazky 85| -476| -34,7| 88,9 -50,4| -30,1| -43,5
B.l1V. | Bankovni uvéry a vypomoci | -42,0 29,5 -18,5 -2,8 -31,7| 103,0 19,3
C. Ostatni pasiva 0 0 0 0 0 0 33,3
C.l. | Casové rozliseni 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Jak ukazuji tabulky €. 4 a 5, struktura pasiv odpovida dlouhodobé snaze spolecnosti vyporadat
zavazky a zvysit podil vlastniho kapitalu, coz je jeden z rozhodujicich ukazatelt pti ziskavani
cizich zdroji nutnych k financovéani provozu spole¢nosti. Mezirocni zména celkovych pasiv
neustale kolisa mezi kladnymi a zapornymi hodnotami. Nejvétsi zaporné vykyvy nastaly
v letech 2006/2005 (absolutné o 4,5 mil. K¢ a procentualné o 14,4 %) a 2009/2008 (absolutné
0 4,2 mil. K¢ a procentualné o 16,7 %). V obou pfipadech tomu vyrazné pomohl pravé pokles
cizich zdroji financovéni. DalSim extrémem bylo obdobi 2010/2009, kdy vzrostla pasiva
absolutné o 7,6 mil K¢ (procentudlné o 35,6 %), ¢emuz vyrazné¢ pomohl vzrist vysledku

hospodaieni bézného Géetniho obdobi o téméf 2500 % (absolutné 4 mil. K¢).

Meziro¢ni zména hodnoty vlastniho kapitalu byla kromé obdobi 2006/2005 v kladnych
hodnotach. Ve zminéném roce doSlo k propadu vysledku hospodafeni bézného tucetniho
obdobi o0 157,6 % (absolutn¢ o 2,5 mil. K¢), coz bylo hlavnim divodem poklesu vlastniho
kapitalu. Pozitivni zmény dosahl vlastni kapital v roce 2010/2009 (absolutné o 4,4 mil. K¢
a procentudlné¢ o 40,1 %), jejimz hlavnim inicidtorem byl i vtomto piipadé vysledek
hospodaieni bézného ucetniho obdobi, ktery tentokrat vzrostl témét o 2500 % (absolutné

0 4 mil. K¢).

Jak je uvedeno jiz vySe, spolecnost se snazi snizovat pomér cizich zdroji financovani, coz se
ji celkem dobie dafi. Klesajici trend se ji nepodafilo udrzet v roce 2008/2007 (absolutné
vzrostla o 1 mil. K¢ a procentualné o 7,5 %), kdy musela z divodu ristu cen zvysit své
kratkodobé zavazky, které se ji vSak podafilo v nésledujicich dvou letech opét vyrovnat. Dale
pak v letech 2010/2009 (absolutné vzrostla o 3,2 mil. K& a procentualné o 30,8 %)
a 2011/2010 (absolutné vzrostla o 0,6 mil. K&, procentualné o 4,9 %), kdy dochézelo
k navySovani bankovnich uvérti a vypomoci. Idealni trend jaky spliuji dlouhodobé zavazky,

jejichz hodnota neustale klesa, plni posledni 3 roky i zavazky kratkodobé.

Ostatni pasiva nehrala v poméru kcelkovym aktivim téméf Zzadnou roli. Jedind
zaznamenatelnd zmeéna nastala vroce 2011/2010, kdy vzrostla absolutné o 1 tis. K¢

a procentualné o 33,3 %.

4.1.2  Vertikilni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy bude pocitdna na zakladé poznatkd z kapitoly 2.1.1. jako pomér
jednotlivych polozek rozvahy k ur€itym veli¢inam. Ptikladem je podil stalych, obé&znych
a ostatnich aktiv na celkovych aktivech ¢i podil vlastnich, cizich a ostatnich zdroji na
celkovych pasivech. Procentni rozbor vybranych polozek rozvahy je uveden v tabulce €. 6 pro

polozky aktiv a v tabulce €. 7 pro polozky pasiv.
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Tabulka €. 6: Vertikalni analyza aktiv (v procentech)

Pohledavky za upsany
A VK 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 71,9| 68,5 57,8| 58,2 592| 682 727| 742
B.I. |[DNM 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. |DHM 100 100 100 100 100 100 100 100
B.Ill. | DFM 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 27,8| 29,7 372 385| 373| 281| 251| 245
C.l. | Zasoby 46,8| 42,1| 66,0| 453| 59,7 593| 361| 552
C.1l. | Dlouhod. pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0
C.111. | Kratkod. pohledavky 37,3] 450| 139| 122| 254| 351| 37,3| 4072
C.IV. | Finan¢ni majetek 16,0 12,9 20,0 42 5 14,9 5,57 26,6 457
D. Ostatni aktiva 0,2 1,7 5,0 o 3,4 3,6 2,2 13
D.I. | Casové rozliseni 100 100 100 100 100 100 100 100

Zdroj: Viastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav

Z tabulky je zfejmé, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech mé ve vSech sledovanych letech
dlouhodoby majetek spolecnosti, jehoz pomér vicéi celkovym aktivim od roku 2006
nepietrzité roste. Nejveétsi miru tohoto majetku vlastnila spole¢nost vroce 2011, kdy
dosahoval hodnoty 74,2 %, a to piedev$im diky mnozstvi dlouhodobého hmotného majetku,
jehoz hodnota se neustdle méni v Case V zavislosti na snaze spole¢nosti modernizovat
a to 57,8 %. V priméru se podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech pohyboval
okolo 66 %.

Dalsi vyraznou poloZkou jsou obé&zna aktiva, jejichz mira je pro spolecnost ve vsech
sledovanych letech dalsi dulezitou casti celkovych aktiv hned po dlouhodobém majetku.
V pruméru se podil obéznych aktiv pohyboval okolo 30 %. Nejvyssi byl jejich pomér v roce
2007, na cemz meély nejvetsi podil zasoby, dale pak finanéni majetek a kratkodobé
pohledavky. V roce 2011 dosahovala obézna aktiva pouhych 24,5 %. Jak je vsak uvedeno jiz
v piedeslé kapitole, hodnota zasob je meziro¢né ovlivnéna vysi rozpracované rostlinné
vyroby, ktera je vazana na osevni postup a sttidani plodin a vySe kratkodobych pohledavek
a finan¢niho majetku zavisi na terminech uvoliiovani dota¢nich prostfedkii ze strany platebni

agentury zemédélskych dotaci SZIF.

Ostatni aktiva netvofi nijak zvlast’ vyznamnou poloZzku aktiv, avSak jejich hodnota se v case
téZ neustale méni. Primérné se jejich podil na celkovych aktivech pohybuje okolo 2,5 %.
Nejmensi podil na celkovych aktivech tvofila ostatni aktiva v roce 2004 a to 0,2 % a nejvyssi

poté v roce 2006, kdy jejich hodnota dosahovala 5%.
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Tabulka €. 7: Vertikalni analyza pasiv (v procentech)

A. Vlastni kapital 288| 351| 365| 431]| 422 514 531 551
A.l. | Zakladni kapital 826| 754| 853| 86,1 86,7 854| 622 56,8
A.ll. | Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
A.lll. | Rez.fondy, ost.fondy 0 98| 19,2 181 175| 172 123| 313
A.IV. | HV minulych let 0 0 4,9 -4,2 -4,0 -4,1 -1,8 1,9
A.V. |HV béz.u¢.obd. 174 147 -9,5 0 -0,1 14| 274 9,9
B. Cizi zdroje 71,1 649| 635| 569| 578| 48,7 469| 449
B.l. |Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0

B.1l. | Dlouhodobé zavazky 325| 429| 388| 419| 34,7| 434| 310 275
B.Ill. | Kratkodobé zavazky 245| 295| 184| 149| 26,2 185 9,9 53

Bankovni avéry a

B.1V. | vypomoci 43,1 27,7 42,8 43,2 39,1 38,1 59,1 67,1
C. Ostatni pasiva 0 0 0 0 0 0 0 0
C.l. | Casové rozlieni 0 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Na zacatku sledovaného obdobi byla vétSina aktivit spole¢nosti financovana predevsSim
z cizich zdrojii. To se zménilo v roce 2009, kdy dosahl vlastni kapital 51,4 % vici 48,7 %
kapitélu ciziho. Spolecnost se tak v pribchu let stavala stabilnéjsi a atraktivnéjsi pro ptipadné
vétitele.

Hodnoty vlastniho kapitalu tedy nebyly nejprve na nejlepsi trovni, ale celkovy trend za
sledované obdobi rostl a mira vlastniho kapitalu tak vzrostla z 28,8 % na 55,1 %. Coz bylo
zpiisobeno zejména rustem vysledku hospodateni bé€Zného ucetniho obdobi a vysledku
hospodateni minulych let v poslednich péti letech. Nejvétsi polozkou vlastniho kapitalu je

zakladni kapital, jehoZ mira se krom poslednich dvou let pohybuje okolo 80 %.

Pomér cizich zdroji v jednotlivych letech klesal, coZ znamenalo vétSi sobéstacnost
spolecnosti pfi financovani aktivit prevazné€ z vlastnich zdroji. Nejvyssi miry dosahoval cizi
v roce 2011. Celkov¢ klesl ze 71,1 % na 44,9 %, tj. 0 26,2 %. Jejich struktura byla tvofena
pfedev§im bankovnimi Uvéry a vypomocemi, které¢ za posledni tfi roky znatelné stouply.
Naproti tomu se spolecnosti v poslednich tfech letech Uspé$né dafilo snizovat podil
kratkodobych a zejména dlouhodobych zavazki, které tvoii stejné jako bankovni Uvéry

a vypomoci vyznamnou polozku cizich aktiv.

Ostatni pasiva mé¢la v poméru k celkovym aktivim pouze zanedbatelnou hodnotu. Jejich
maximalni podil byl v letech 2010 a 2011 pouze setina procenta, ktera neni v tabulce

zaznamenana z ditvodu zaokrouhlovani hodnot na jedno desetinné misto.
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4.1.3  Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty bude pocitana stejné jako u rozvahy na
zaklad¢ informaci z kapitoly 2.1.1. V ptipad¢ vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je
Vv tabulce ¢. 8 znazornén pomér jednotlivych trzeb na celkovych trzbach spolecnosti a pomér
dil¢ich nékladl na celkovych ndkladech. Horizontalni analyza je uvedena v tabulce ¢. 9 pro

absolutni zménu a v tabulce €. 10 pro relativni zménu.

Tabulka ¢. 8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (v procentech)

I Trzby za prodej zbozi 0 55 5,2 71| 105| 148| 16,3| 21,6
1 Trzby za prodej vlastnich

" | vyrobku a sluzeb 952| 679| 636| 788| 782| 69,7| 46,0 742
m Trzby z prodeje dl. majetku

" |amateridlu 48| 266| 31,2| 14,0| 11,3| 155| 37,6 4,2
I11.1. | Trzby z prodeje dl. majetku 67,3| 950| 944| 97,3| 185| 956| 42,3| 881
111.2. | Trzby z prodeje materialu 32,7 5,0 5,6 2,7| 815 44| 57,7| 119

| [Celkovénaklady | 100 100| 100 100] 100/ 100| 100| 100|

A Naklady vynaloZzené na

' prodané zbozi 1,2 2,1 2,0 2,5 2,5 41 5,9 4.7
B. Vykonova spotieba 63,2| 58,8| 659| 633| 690| 582| 51,3| 56,1
B.1. | Spotfeba materialu a energie| 60,5| 689| 61,3| 642| 68,6| 619| 675| 74,0
B.2. | Sluzby 395 31,1 38,7| 358| 314| 381| 325 26,0
C. | Osobni ndklady 16,5| 19,2| 16,2| 189| 178| 216| 215| 174
C.1. | Mzdové naklady 72,9 733| 739| 72| 732| 755| 73,7| 732
Co Odmény ¢lentim org. spol. a

™" | druzstva 0 0 0,1 0,7 0,7 0,8 0,9 0,9
c3 Néklady na soc. zab. a

" | zdrav.pojist. 25,01 25,0| 248| 252| 248| 223| 238| 240
C.4. | Socialni naklady 2,1 1,7 1,3 1,9 1,3 1,5 1,6 1,9
D. |Dang¢ a poplatky 3,5 2,3 1,7 23| -04 3,9 3,1 2,2
E. | Odpisy dl. majetku 10,7| 131 8,7 7,1 5,9 6,0/ 119| 145
H. Ostatni provozni naklady 2,1 0,7 2,0 1,3 0,8 1,4 0,2 0,3
N. |Nakladové uroky 3,9 2,7 2,4 3,1 3,1 3,1 4,0 3,0
O. | Ostatni financni naklady 1,3 1,1 1,2 1,4 1,2 1,7 2,2 1,8

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Do poméru k celkovym trzbdm jsou v tabulce €. 8 stavény trzby za prodej zbozi, trzby za
prodej vlastnich vyrobki a sluzeb a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu. Ve
vSech sledovanych letech tvoii vétSinovou Cast trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb.
Nejvétsiho podilu dosahovaly v roce 2004, 95,2 %, nejmensi potom v roce 2010, pouhych
46,0 %. Pomér trzeb za prodej zbozi a trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materialu byl
Vv celém obdobi celkem vyrovnany. VéEtsi ¢ast tvotily spiSe trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu, coz bylo naruseno v roce 2011, kdy jejich hodnota klesla o 4 mil. K¢

a byly tak prevySeny trzbami za prodej zbozi.
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Celkové naklady jsou tvotfeny dil¢imi nakladovymi polozkami, z nichz ma nejvétsi vahu
vykonova spotteba, ktera tvoii primérné 60 % celkovych nakladi. Vykonova spotieba je
Z veétsi Casti tvofena spotfebou materialu a energie a z té mensi sluzbami. Nejvétsiho podilu
dosahovala vykonova spotiecba v roce 2008 (69,0 %), kdy jeji hodnota stoupla oproti roku
2007 o cca 3 mil K¢, predevsim diky nariistu spotfeby materidlu a energie. Nejmensi podil
vykazovala v roce 2010 (51,3 %), kdy klesly ob¢ jeji slozky oproti pifedeslému roku ptiblizné
o 1 mil K¢. V praméru 18 - ti % podil na celkovych ndkladech maji osobni néklady tvotené
témet ze tii Ctvrtin mzdovymi naklady a cca ze Ctvrtiny ndklady na socialni zabezpeceni
a zdravotni pojiSténi. Zanedbatelnou Casti osobnich nakladii jsou odmény a socidlni néklady.
V ptipadé¢ osobnich nakladii nedochdzelo ve sledovaném obdobi k zadnym vyraznym
zméndm. Dalsi vyznamnéj$i polozkou jsou odpisy dlouhodobého majetku, které tvori
potom v roce 2011 (14,5 %). Ostatni nakladové polozky jako naklady vynalozené na prodané
zbozi, dané a poplatky, ostatni provozni naklady, nakladové uroky a ostatni finan¢ni naklady

maji na celkovych nakladech podil mensi nez 5 %.

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (absolutni zména — v tis. K¢)

. Trzby za prodej zbozi 1003 5 146 147 326 298| -201
A. | Néklady na prodané zbozi 263 27 46 57 130 177] -105

+ | Obchodni marze 740 -22 100 90 196 121 -96
Il. | Vykony -3202| 1694 | -4056 579| -5758| -855| 3099
Il. 1. | Trzby za prodej vlast. vyr. a sl. -4854 66 420| -2977| -2038| -2268 520
B. | Vykonova spotieba 2227| 3434|-3044| 2826| -6066| -2445| 1692

+ | Pfidand hodnota -4689 | -1762| -912| -2 157 504| 1681] 1311
C. | Osobni ndklady 1439| -206 -29 167| -382| -546| -319
D. |Dan¢ a poplatky -99 -99 71| -582 779| -221 -94

E. |Odpisy dlouhodobého majetku 1080| -751| -657| -126| -338 754 655
Trzby z prodeje dl. majetku a

I1l. | materidlu 3920| 1238| -3764| -849 298| 2725| -4096
IV. |Ostatni provozni vynosy 3270 807 | -161| 1402 88| -182 -24
* | Provozni vysledek hospodareni -173| -2571| 1018 84 182| 4312 -2 358
N. |Nakladové uroky -79 10 59 56| -175 57 -96
* | Finan¢ni vysledek hospodareni 217 -4 -101 -48 34| -159 376
Q. | Dan z pfijmu za béznou ¢innost 0 0 0 57 -90 83 501
** | HV za béznou ¢innost 44| -2 575 917 -21 306| 4070 -2483
Mimoradny vysledek
* | hospodareni -8 -3 30 7] -133 0 0
*** | HV za ucetni obdobi 36| -2 578 947 -14 173| 4070| -2 483
**** | HV pied zdanénim 36| -2 578 947 43 83| 4153| -1982

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Tabulka €. 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (relativni zména — v procentech)

| 05/04] 06/05 | 07/06 | 08/07 | (09/08| 10/09|

. Trzby za prodej zboZzi 0 05| 145| 12,7 25,1 18,3| -10,4
A. | Naklady na prodané zbozi 127,1 57 9,3| 10,5 21,7 24,2| -11,6

+ | Obchodni marze 3575 -41| 19.6| 14,7 28,0 13,5 -9,4
Il. | Vykony -19,0] 124 -26,5 51| -48,6| -145| 59,5
Il. 1. | Trzby za prodej vlast. vyr. a sl. -28,4 0,5 34| -234 -20,9| -29,5 9,6
B. Vykonova spotieba 20,3| 26,1| -18,3| 20,8 -37,0| -23,7 21,5

+ | Pfidana hodnota -82,5|-177,1|-118,9(-128,5 13,1| 505| 794
C. | Osobni naklady 504 -48| -0,7 4,1 90| -14,2 -9,7
D. Dang a poplatky -159| -18,9| 16,7(-117,3| -905,8| -31,9| -19,9

E. | Odpisy dlouhodobého majetku 58,1| -256| -30,0| -82| -241| 70,7 36,0
Trzby z prodeje dl. majetku a

I1l. | materialu 453,21 259| -62,5| -37,6 21,1| 1595| -924
IV. |Ostatni provozni vynosy 87,7\ 115 2,1 18,3 9,7 -1,9 -2,7
* | Provozni vysledek hospodareni -7,31-116,6| 278,1| 12,9 247| 469,7| -45,1
N. | Nakladové troky -11,5 1,7 9,6 83| -239| 10,3| -157
* | Finan¢ni vysledek hospodafeni | -24,5 0,6| 15,0 6,2 411 20,2 -39,7
Q. |Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 0 0 0 0| -157,9| -251,5|1002,0
** | HV za béZnou Cinnost 29|-1675| -88,3| -17,4| -2155|2481,7| -58,6
Mimotadny vysledek
* | hospodareni -7,5| -3,0| 313 5,6 0 0 0
*** | HV za uCetni obdobi 2,3]-157,6 |-100,5| -28,0|-1922,2|2481,7| -58,6
****% | HV pied zdanénim 2,3/-157,6|-100,5| 86,0/ 172,9|3170,2| -46,3

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty je zndzornéna v tabulce €. 9 pro absolutni zménu
a v tabulce ¢. 10 pro zménu relativni. V piipad¢ této analyzy je dtlezité se zaméfit na nekolik
zasadnich polozek vykazu. Nejdulezitéjsi jsou polozky hospodarského vysledku spolecnosti,
jejichz vyvoj by mél byt nejlépe rostouci. V piipadé spolecnosti Velkd Ves a.s. byl vyvoj
finan¢niho a mimotadného vysledku hospodateni vice méné v pofadku, hodnoty mezironé

rostly nebo klesaly pouze v tadu tisicti K¢.

Provozni vysledek hospodareni, rostl od roku 2006 do roku 2010. Nejvétsi nartist zaznamenal
pravé v roce 2010 (absolutné o 4,3 mil. K¢), zna¢né byl ovlivnén nartistem trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu. Naopak nejvetsi pokles nastal v obdobi 2006/2005
a 2011/2010. V Prvnim pfipadé byl pii¢inou predev§im vétsi nardst vykonové spotieby nez
vykonii a pokles piidané hodnoty o 177,1 %, ve druhém se vyrazné promitl pokles trzeb

z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu o 92,4 %.

vvvvvv

vyrobkl a sluzeb, které se davaji do poméru s nejvyznamnéjsi polozkou nakladi, vykonovou
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spotiebou. Z tohoto pohledu si spole¢nost vedla nejlépe v roce 2007/2006 a nejhuie v letech
2005/2004.

Velmi vyznamnou polozkou je pfidana hodnota, ktera podava zpravu o tom, kolik byl podnik
schopen vyd¢lat. Jeji hodnota pro spolecnost roste v poslednich tfech letech. Relativné to bylo

nejvice v roce 2011/2010, absolutné potom o rok dfive o 1,6 mil. K¢.

Vykazované trzby za prodej zbozi a naklady na prodané zbozi jsou vazany na cinnost
samostatné provozovny restaurace Vyhlidka, kdy vySe obchodni marze zavisi na poméru
trzeb za prodej zbozi k nakladim na prodané zbozi. Zapornou hodnotu méla obchodni marze

pouze V letech 2006/2005 a 2011/2010, kdy byla hodnota nakladl vyssi nez uvedené trzby.

Polozka ostatni provozni vynosy piedstavuje zemédelské dotace, které spolecnost ziskava
z narodnich zdroju a ze zdroji EU. Patfi mezi né dotace na obhospodafovanou plochu, kde je
dana sazba za hektar, dotace na zachovani krajinotvornych prvki, dotace na chov skotu,
dotace turokli ziskanych investicnich Uvéri a dotace na péstovani v méné piiznivych
oblastech. Zasady pro poskytovani dotaci v zemé&dé€lstvi jsou pro jednotlivé roky uvedeny na

IS7

internetové strance eAGRI™’, Dotace.

4.2 Analyza pomérovymi ukazateli

Analyza pomérovymi ukazateli bude provadéna na zaklad¢ udaji o jednotlivych ukazatelich
uvedenych v kapitole 2.2. V nasledujici casti prace jsou v tabulkdch uvedeny vypocty
jednotlivych ukazateltt s hodnotami, které jsou k t€émto vypoctim potiebné, vcetné jejich

vyvoji nazorné predvedenych v grafech.

4.2.1  Ukazatele likvidity

V nasledujicim zpracovani budou pouzity vSechny tfi ukazatele likvidity, tedy likvidita
okamzitd, pohotova a béznd. Kjejich vypoctu je potieba znit hodnoty kratkodobého
finanéniho majetku, kratkodobych zavazki, obéZnych aktiv a zdsob za sledované obdobi.
Vsechny tyto udaje budou Cerpany z rozvahy. Doporucované hodnoty jednotlivych ukazatela
se lisi. Cilem analyzy pomoci ukazatelti likvidity je, jak je uvedeno v teoretické Casti

v kapitole 2. 2. 1., zjistit, jak rychle je podnik schopen vyrovnat své splatné zavazky.

%" Zasady pro poskytovani dotaci podle § 2 a §2d zékona o zem&d&lstvi. EAGRI: Dotace [online]. 2009 - 2011
[cit. 2013-04-06]. Dostupné z: http://eagri.cz/public/web/mze/dotace/narodni-dotace/zasady-zemedelstvi-
potravinarstvi/
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Okamzita likvidita

Stav ukazatele okamzité likvidity bude pocitan pomoci vzorce (3) pro sledované obdobi 2004
— 2011. Pro vypocet je tedy potieba znat hodnotu kratkodobého finanéniho majetku
a kratkodobych zavazkt. Oba udaje jsou uvedeny v rozvaze. Okamzita likvidita obsahuje

nejlikvidnéjsi polozky rozvahy a jeji hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.

Z tabulky €. 11 a obrazku €. 5 je ziejmé, ze ukazatel mél nejprve klesajici trend, poté v roce
2006 a 2007 prudce vzrostl. V dobé ekonomické krize v roce 2008 doslo k prudkému poklesu
a tento trend pretrval do roku 2009. V dal§im roce dosSlo opét k prudkému nartstu
nasledovanému dalSim poklesem. Mimo interval se hodnota ukazatele nachazela v letech
2006, 2007 a 2010, kdy vykazoval hodnoty vyssi, a v roce 2009, kdy se hodnota nachazela
pod uvedenym minimem, a to 0,17. To bylo zpisobeno ptedevsim poklesem hodnoty Géta
V bankach o témeét 1 mil. K¢ z ditvodu splaceni velké ¢asti zavazkl spolecnosti a bankovnich
uvért a vypomoci. Vys§i hodnoty zna¢i dostatek penéznich prostiedkti v hotovosti a na
bankovnich uctech, kterymi muize podnik splatit své okamzité zavazky. V piipad€é nizsi
hodnoty je pro spole¢nost z dlouhodobého hlediska slozitéjsi ziskavani finanénich prostiedki
od véftitelt.

Tabulka €. 11: Vypocet okamzité likvidity (v tis. K¢)

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Pohotova likvidita

V ptipadé pohotové likvidity bude pouzit vzorec (4) pro obdobi 2004 — 2011. K vypoctu
budou stejné jako u okamzité likvidity cerpany polozky rozvahy, avsak s tim rozdilem, ze do
Citatele jsou dosazena ob&Zzna aktiva, od kterych je ode¢tena hodnota zasob. Vysledna hodnota

by se méla pohybovat v rozmezi 1 — 1,5.

Jak ukazuje tabulka ¢. 12 a obrazku €. 5, trend pohotové likvidity by mél byt stejné jako trend
okamzité likvidity stabilni. V ptipad€ zkoumané spole¢nosti dochdzelo stejné jako u okamzité
likvidity K neustalym nardstim a poklesim ukazatele. Vyssich nez doporu¢ovanych hodnot
dosahl v letech 2007, 2010 a 2011, nizsich potom v roce 2004, 2005 a 2008. Pokud je
ukazatel pohotové likvidity niz$i, nez je doporucovano, nachazi se podnik v platebni
neschopnosti z divodu vysokého objemu zdroji kratkodobého financovani. Nadbytek
obéznych aktiv, ktery by mél byt investovan, se projevuje vyssimi hodnotami ukazatele, coz

je vyhodné pro véfitele, avSak neefektivni pro vlastniky spole¢nosti.
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Tabulka €. 12: Vypocet pohotové likvidity (v tis. K¢)

Zdroj: Viastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav

Bézna likvidita

Vypocet bézné likvidity se fidi vzorcem (5) a bude proveden pro obdobi 2004 — 2011.
Hodnoty obéznych aktiv a kratkodobych zavazki, které je potfeba znat, budou Cerpany
z rozvah pro jednotlivé roky. Doporucené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v rozmezi
15-25.

Jak je mozno vidét v tabulce ¢. 13 a na obrazku ¢. 5, trend bézné likvidity témér kopiruje
trend likvidity pohotové. Interval doporuc¢enych hodnot byl splnén pouze v roce 2004, 2005
a vroce 2008. V ostatnich letech byla mira ukazatele vyssi, pficemz plati, Ze ¢im vyssi je
hodnota bézné likvidity, tim je lepsi splatnost zdvazka podniku. To je stejné jako u okamzité
a pohotové likvidity vyhodou po véfitele a znamkou nedostateéného investovani obéznych
aktiv pro vlastniky. Niz§i nez doporucované hodnoty podnik ve sledovaném obdobi
nevykazoval. V roce 2007 spole¢nost prodala pozemky, které byly k obhospodarovani
nevhodné, a finanéni prostfedky pak pouzila k vypotradani kratkodobych zavazku, jak je

ziejmé z tabulky €. 13.

Tabulka €. 13: Vypocet bézné likvidity (v tis. K¢)

9378
5568| 6042 3167| 2069 3908| 1938| 1355 765

164| 156 3,18| 453| 246 311| 540| 10,23
Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrazek ¢. 5 Ukazatele likvidity v letech 2004 — 2011
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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4.2.2  Ukazatele rentability

V piipad¢ ukazatelll rentability bude V nasledujici casti provedena analyza ukazatele
ziskovosti celkovych vlozenych prostfedkli (ROA), ukazatele rentability vlastniho kapitalu
(ROE) a ukazatele rentability vlozeného kapitalu snizeného o kratkodobé zavazky (ROCE)
pro sledované obdobi 2004 — 2011. Informace jsou Cerpany z Gcéetnich zavérek spolecnosti,

konkrétnéji z rozvahy (Ptiloha 1) a vykazu zisku a ztraty (Ptiloha 2).

V kapitole 2. 2. 2. teoretické ¢asti je uvedeno, ze ukazatele rentability porovnavaji zisk
s prostiedky, které¢ musely byt vynalozeny na jeho dosazeni. Obecné je tedy vyzadovan

rostouci trend té€chto ukazateli, nebot’ znaci rast zisku.

Rentabilita celkovych vloZenych prostiedkii (ROA)

Pro vypocet rentability celkovych vlozenych prosttedkli bude pouzit vzorec (6). Do poméru
s celkovymi aktivy zde bude postaven provozni zisk, tzv. EBIT. Vysledna hodnota tedy bude
mefit hrubou produkéni silu aktiv pfed odectenim urokd a dani. Obecné je doporucovan

rostouci trend ukazatele.

Z tabulky ¢. 14 a z obrazku €. 6 je patrné, ze z pohledu na celkové obdobi 2004 — 2011
ukazatel celkovych vloZenych prostfedkii nesplituje zakladni poZadavek rostouciho trendu.
Hodnota ukazatele klesala do roku 2006, kdy byl zaznamenan nejvétsi propad na -1,35 %, coz
byla také nejnizsi hodnota ve sledovaném obdobi. Poté byl trend ukazatele rostouci aZ do roku
2010, ktery naopak vykazoval nejvétsi nartst oproti minulému roku a zaroven nejveétsi
hodnotu ukazatele 17,94 %. V roce 2011 klesl ukazatel ROA 0 8,95 %. Veskeré tyto zmény
byly zpisobovany ptedevsim rapidné se ménicim provoznim ziskem, ktery se v roce 2006
dokonce dostal do minusu. Zmény provozniho zisku byly zptisobovany zejména vysokym
pomérem provoznich nédkladdi, zahrnujicich pfedev§im pojistné, vaci provoznim trzbam.

Dlouhodobé¢ by se méla spolecnost snazit naklady snizovat a trzby naopak zvySovat.

Tabulka €. 14: Rentabilita celkovych vlozenych prostiedki (v tis. K<)

5230
32873| 31624| 27083 24372| 25784 | 21492 29152| 31953
7,23% | 6,97 % | -1,35% | 2,68% | 2,85% | 4,27 % | 17,94% | 8,99 %
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé vyrocnich zprav

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Rentabilita vlastniho kapitalu bude vypocitana podle vzorce (7). Jak je vidét v tabulce €. 15,
do citatele je zde dosazovan zisk, do jmenovatele potom vlastni kapital. Vysledek potom

udava celkovou vynosnost vlastnich zdroji a zaroven jejich zhodnoceni v Case. Vyvoj
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ukazatele je zndzornén na obrazku €. 6, Z néjz je ziejmé, ze ukazatel ROE vykazoval ze vSech
tii uvedenych ukazateld nejvétsi vykyvy hodnot. Trend by mél byt, stejné jako u ukazatele

celkovych vlozenych prostiedk, rostouct.

Stejné jako u ukazatele ROA se zde neda mluvit o jednozna¢né rostoucim trendu ukazatele.
Ze zacatku obdobi je zde spiSe patrny pokles hodnot, a to az do roku 2007, kdy nastal mirny
nartiist, ten byl vSak v dal$im roce opét nasledovan poklesem. Nejdelsi rust trendu probihal
v letech 2008 — 2010. Rok 2011 ptinesl druhy nejvétsi nardast ukazatele. Nejvétsi zména
V negativnim smyslu probéhla z roku 2005 na rok 2006, kdy klesla hodnota ukazatele na
nejniz§i droven -9,53 %. Vyrazny pozitivni vykyv piinesl rok 2010. Hodnota ukazatele
Vv tomto roce dosahla 27,38 % a oproti roku 2009 tak vzrostla o 25,89 %. VétSina zmén byla
opét zpusobena predevsim kvili ménicimu se zisku, ktery v uvedeném roce 2006 dosahl
promitlo ve vysledné ztrat€¢ ve vysi 942 tis. K¢&. Tato ztrata byla postupné vyrovndvana

z kladnych vysledkt hospodareni az do roku 2010.

Tabulka ¢. 15: Rentabilita vlastniho kapitalu (v tis. K¢)

1600 1636 4234

9181| 11110| 9881| 10496| 10873| 11035| 15465| 17595
17,43 % | 14,73 % |-9,53% | 0,05 % |-0,08% | 1,49 % | 27,38 % | 9,95 %
Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Rentabilita vloZeného kapitalu sniZeného o kratkodobé zavazky (ROCE)

Vzorcem (8) se fidi vypocet ukazatele rentability celkového kapitalu snizeného o kratkodobé
zavazky pro roky 2004 — 2011. Oproti ukazateli ROE zde bude navic ve jmenovateli pfitena
hodnota dlouhodobych dluhd. Obecnym pozadavkem je i zde rostouci trend ukazatele ROCE.

Z tabulky €. 16, ve které jsou zaznamenany veskeré hodnoty potfebné pro vypocet ukazatele
ROCE v¢etné jeho hodnot pro zkoumané roky a z obrazku ¢. 6 je zfejmé, Ze jeho vyvoj je
velmi podobny vyvoji predeslych dvou ukazatelii. Trend tedy v Case nestdle roste a klesa.
Stejn¢ jako u predeSlého ukazatele jsou tyto vykyvy zpiisobeny spiSe zménami ve vysi
dosaZzené¢ho zisku nezli mirou dlouhodobych dluhi a vlastniho kapitalu. Nejvice byl
investovany kapital vynosny, a tedy i efektivni, v roce 2010, nejméné potom v roce 2006,

Cvwr

kapitélu.
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Tabulka ¢. 16: Rentabilita celkového investovaného kapitalu (v tis. K<)

5 4234
7376 8790 6676 5809| 5172 4536 4244 3954
9181 11110] 9881| 10496| 10873| 11035| 15465| 17595

9,66 %| 8,22% | -5,69% | 0,03% | -0,06% | 1,05%|21,48% | 8,13 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrazek ¢&. 6: Ukazatele ROA, ROE a ROCE v letech 2004 — 2011
Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé vyrocnich zprav

4.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Jak jiz bylo uvedeno v teoretické Casti, pfesnéji v kapitole 2. 2. 3., ukazatele rentability nam
slouzi k tomu, abychom zjistili jak velka ¢ast majetku spolecnosti je financovana vlastnimi
zdroji a jak velka ¢ast naopak zdroji cizimi. V ptipadé této prace budou pouzity dva z téchto
ukazatelt, ptesnéji tedy ukazatel véfitelského rizika a ukazatel samofinancovani. Zakladni
udaje pro zjisténi hodnot danych ukazateli budeme cerpat z rozvahy (Pfiloha A) a vykazu

zisku a ztraty (Priloha B). VSeobecné je doporucovana co nejnizsi hodnota u ukazatele

prvniho a u druhého naopak spise rostouci tendence.

Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel véfitelského rizika lze pocitat podle vzorce (9) jako podil ciziho kapitalu k celkovym
aktivim. Pro ochranu proti ztraté véftitelt je vyzadovan spiSe klesajici trend ukazatele,
a zaroven jeho hodnota Vv jednotlivych letech mezi 30 — 60 %. V piipadé rostoucich hodnot

a vys$$i miry zadluzenosti, by mohl mit podnik v budoucnu problém najit dodatecné zdroje.

Z tabulky ¢. 17 a obrazku ¢. 7 je vidét, Ze zkoumana spolecnost plni toto pravidlo témét
dokonale. Trend ukazatele je v celém sledovaném obdobi klesajici, jen jeho hodnoty jsou az
do roku 2006 mirn¢ vyssi. Nejvyssi naméfena hodnota byla 0,69 v roce 2004, od kterého

spolecnost snizila své véfitelské riziko do konce sledovaného obdobi na hodnotu 0,45. Vyssi
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mira vétitelského rizika byla v roce 2004 zptisobena vysokym podilem ciziho kapitalu na
financovani spolec¢nosti, predevs§im tedy vySe dlouhodobych zavazki a bankovnich uvéri
a vypomoci. Ty se spolecnosti dafilo v nasledujicich letech postupné snizovat a zaroven
vyrovnavat pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Zména nastala v roce 2009, kdy dosahl

vlastni kapital vyssi hodnoty nez kapital cizi.

Tabulka €. 17: Vypocet ukazatele vétitelského rizika (v tis. K¢)

Ukazatel véfitelského rizika 069| 065| 064 057 058 049| 047| 045
Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Koeficient samofinancovani

Vypocet koeficientu samofinancovani bude proveden pomoci vzorce (10) jako podil vlastniho
kapitéalu a celkovych aktiv, opét pro obdobi 2004 — 2011. Oproti ukazateli vétitelského rizika
je zde doporucovan rostouci trend a zarovenn by se m¢l soucet hodnot ukazatele véritelského
rizika a koeficientu samofinancovani rovnat 1. Hodnoty ukazatele véetné polozek pro jeho

vypocet obsahuje tabulka €. 18, vyvoj pak je zndzornén na obrdzku ¢. 7.

Po secteni dava soucet ukazatele vétitelského rizika a koeficientu samofinancovani ve vSech
letech souCet 1. Vyvoj ukazatele témét dokonale odpovidd pozadavku doporucovanych
hodnot a rostoucimu trendu. Od roku 2004, kdy spolec¢nost financovala své aktivity pouze
z 31 % z vlastnich zdroji, se dostal v roce 2011 az na 55 % a tim dosahl nejvétsi Grovné
finan¢ni stability ve sledovaném obdobi. Tyto zmény zplsobil pfedev§im rist poméru
vlastniho kapitalu vici cizimu. Jak je jiz uvedeno vySe, ptelomovym byl rok 2009, kdy jiz
tvoril vlastni kapital vétsi Cast celkového kapitalu spolecnosti. Jen vroce 2008, kdy se
v Ceské republice projevila ekonomicka krize, poklesl koeficient oproti predeslému roku

0 jedno procento, tedy ze 43 % na 42 %.

Tabulka ¢. 18: Vypocet ukazatele samofinancovani (v tis. K¢)

Koeficient samofinancovani 0,31 0,35 0,36| 0,43 0,42 0,51 0,53| 0,55
Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrazek ¢. 7: Ukazatel véritelského rizika a koeficient samofinancovani 2004 — 2011

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

4.2.4  Ukazatele aktivity

Pro vypocet toho, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy, slouzi ukazatele aktivity.
V piipad¢ této prace bude pouzit ukazatel obratu celkovych aktiv a ukazatel obratovosti zasob
a s nim souvisejici ukazatel doby obratu zasob, jejichz definice je mozno nalézt v kapitole 2.
2. 4. Obecné je pozadovana co nejvyssi hodnota téchto ukazateli, jen doba obratu by méla mit
naopak hodnoty co nejniz8i. Data pro vypocet danych ukazatelii budeme Cerpat opét z ucetni

zaveérky, konkrétné tedy z rozvahy (Pfiloha A) a vykazu zisku a ztraty (Ptiloha B).

Ukazatel obratu celkovych aktiv

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv budou pro obdobi 2004 — 2011 vypocteny na
zékladé vzorce (11). Do Citatele tak bude dosazena polozka trzeb z vykazu zisku a ztraty,
pfesnéji trzby za prodej zbozi, vlastnich vyrobkl a sluzeb. Do jmenovatele je dosazovan
celkovy vlozeny kapital, ktery nalezneme v rozvaze. Doporucovany je rostouci trend

ukazatele.

Hodnoty pro spolecnost Velka Ves a.s. jsou uvedeny v tabulce ¢. 19 a na obrazku ¢. 8. Na
prvni pohled je jisté, ze spiSe nez rostouci, jsou hodnoty ukazatele klesajici. Jediny rist nastal
v letech 2005 — 2007, na jehoz konci dosahl ukazatel své nejvétsi hodnoty 0,57 a to predevsim
diky vysoké mife trzeb vici nizsi hodnoté celkového vlozeného kapitalu. Od roku 2007
hodnoty klesly az na 0,24 v roce 2011, kdy tedy 1 K¢& aktiv pfinesla 0,24 K¢ trzeb. Tato
klesajici tendence byla zplsobena predevSim konstantné klesajicimi trzbami za prode;j
vlastnich vyrobkil, zbozi a sluzeb. Je zde ndzorné& promitnuta politika Ceské republiky
V oblasti zemé&d€lstvi, kterd se snaZi pfizplsobit novym ekonomikdm a odbytovym
moznostem, a dlouhodob¢ tak pracuje na snizovani podilu zeméd¢lské produkce na celkovém

HDP v ramci snahy o zlepSovani ekonomické vyspélosti statu.
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Tabulka €. 19: Ukazatel obratu celkovych aktiv (v tis. K¢)

Obrat celkovych aktiv 0,52 0,42 0,49 0,57 0,43 0,43 0,25 0,24
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Ukazatel obratovosti zasob

Ukazatel obratovosti zasob bude vypocitan na zakladé vzorce (12). Sledované obdobi je stejné
jak u predeslych pomérovych ukazateli a trend by mél byt, stejné jako u ukazatele obratovosti
celkovych aktiv, rostouci. V Citateli je opét po€itdno S trzbami za prodané zbozi, sluzby
a vyrobky, jejichz hodnota je zaznamenana ve vykazu zisku a ztraty. Do poméru s nimi se

dostavaji zasoby, které jsou polozkou rozvahy.

Tabulka €. 20: Ukazatel obratovosti zasob (v tis. K<)

Obratovost zasob 399 334| 200 326| 192| 261| 2,78 1,77
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrazek ¢. 8: Ukazatel obratu celkovych aktiv a obratovosti zdsob 2004 — 2011
Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav

Z tabulky ¢. 20 a obrazku ¢. 8 je ziejmé, ze vyvoj ukazatele obratovosti zasob je pomérné
dramati¢téjs$i nez vyvoj ukazatele obratovosti celkovych aktiv. Nejlepsi hodnoty dosahoval
ukazatel v roce 2004, kdy spole¢nost prodala a znovu uskladnila své zasoby az 3,99 krat.
Oproti tomu v roce 2011 byla hodnota pouhych 1,77. Klesajici trend podpofili pfedev§im
klesajici trzby, pozitivni vykyvy pak ovliviioval primérny stav zasob, ktery se v Case neustale
ménil v zavislosti na vysi rozpracované rostlinné vyroby, ktera je vazana na osevni postup

a stfidani plodin.
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S ukazatelem obratovosti zdsob dale souvisi ukazatel doby obratu zasob, ktery udava, jak
dlouho jsou v podniku zasoby drzeny do doby, nez jsou prodany nebo spotiebovany. Pro
vypocet je vyuzivan vzorec (13). Vysledné hodnoty jsou znazornény v tabulce ¢. 21, vyvoj

potom nazornéji na obrdzku €. 9. Trend ukazatele by mél byt oproti predchozim ukazatelim

cvwr

Tabulka €. 21: Doba obratu zasob pro obdobi 2004 — 2011

Doba obratu zasob |91,48 | 109,28 | 182,50 111,96 | 190,10 | 139,85 | 131,29 | 206,21
Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
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Obrazek ¢. 9: Doba obratu zasob v letech 2004 — 2011

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyrocnich zprav
V piipad¢ spolecnosti Velka Ves a.s. se situace do roku 2011 neustale zlepSovala a nasledné
zhorSovala. Nejlepsi hodnota byla dosazena na zacatku sledovaného obdobi, tedy v roce 2004,
kdy byla doba obratu zasob 91,48 dni. Nejdelsi byla tato doba v roce 2011 a to 206,21 dni.
Celkove se doba obratu zasob pohybovala v rozmezi od 100 do 200 dni, jedinymi vyjimkami
bylo vySe zminéné maximum a minimum. Pfi¢inou takto dlouhé doby obratu zasob je jeji

vazanost na sezonnost zemédélské vyroby.
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU A NAVRH VLASTNICH DOPORUCENI

V této kapitole budou shrnuty vysledky analyzy absolutnich a pomérovych ukazatela
provedené v praktické casti prace a navrhnuta vlastni doporuceni. Nejprve tedy horizontalni
a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty a poté pomérové ukazatele likvidity,

rentability, zadluZenosti a aktivity.

Horizontalni a vertikalni analyza aktiv prokazala nejvétsi propad celkovych aktiv v letech
2006/2005 o 14,4 % a v letech 2009/2008 0 16,6 %, z nichz prvni byl zpsoben piedevsim
odprodejem dlouhodobého majetku, ktery ma na aktivech nejvétsi podil (primérmé 66 %) za
ucelem modernizace technologii a stroju, ktera se projevila vyrazné v letech 2010/2009, kdy
vzrostla celkova aktiva o 35,6 %, cemuz téZ pomohl nartist finanéniho majetku spolecnosti
o vice nez 480 % a kratkodobych pohledavek, jejichz vyse zavisi na terminech uvoliiovani
dota¢nich prosttedkti. Druhy zminény pokles hodnot byl odrazem ekonomické krize, kdy
klesla hodnota financniho majetku spolecné s mnozstvim zasob, které je meziro¢né ovlivnéno
zejména vysi rozpracované rostlinné vyroby, jez je vazana na osevni postup a sttidani plodin.
Ostatni aktiva, tvofi 2,5% podil na celkovych aktivech, zaznamenala vyrazné¢ zmény, jen
Vv letech 2005/2004, kdy byla jejich procentni zména 588,8 %. V poslednich dvou letech rostl
podil obéZznych aktiv spolecnosti, coz ma dopad na hodnoty likvidity. Toto drZeni prosttfedkt
Vv likvidnich aktivech je pro spole¢nost méné vynosné, proto bychom ji doporucili investovat

jejich €ast do novych technologii, stroji €1 cenny papirt.

V horizontélni a vertikdlni analyze pasiv se promitla dlouhodoba snaha spole¢nosti vypotadat
co nejvice své zavazky a zvysit tak podil vlastniho kapitalu, coz by ji zarucilo snazsi
51,4 % a cizi kapitdl 48,7 % podilu na celkovych pasivech. Vlastni kapital se tak stal
dominantnéjsi sloZzkou pasiv. Tuto situaci doporucujeme spolecnosti udrzet 1 nadale. Nejvetsi
zaporné vykyvy pasiv nastaly v letech 2006/2005, kdy doslo k propadu vysledku hospodateni
bézného ucetniho obdobi o 157,6 % a v obdobi 2009/2008, a to hlavné pomoci vyrazného
poklesu ciziho kapitalu, ktery klesl za sledované obdobi o 26.2 %. DalSim extrémem bylo
obdobi 2010/2009, kdy vzrostla pasiva o 35,6 %, ¢emuz vyrazné¢ pomohl vzrist vysledku
hospodareni béZzného tcetniho obdobi o témet 2500 %. Cizi kapital si klesajici trend neudrzel
pouze V roce 2008/2007, kdy musela spole¢nost navysit své kratkodobé zavazky z divodu
rustu cen, coz se ji v8ak podafilo v nasledujicich dvou letech opét vyrovnat. Dale pak v letech

2010/2009 a 2011/2010, kdy dochazelo k navySovani bankovnich uvéra a vypomoci. Idealni
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trend jaky splituji dlouhodobé zavazky, jejichz hodnota neustale klesa, plni posledni 3 roky
1 zavazky kratkodobé.

Ve vertikalni analyze vykazu zisku a ztraty byl sledovan podil dil¢ich trzeb na celkovych
trzbach a podil nakladovych polozek na celkovych nékladech. Hlavni slozkou trzeb jsou trzby
Z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, které tvofili v roce 2004 celych 95,2 %. Nejvyznamnéjsi
polozkou nakladl je vykonova spotieba, kterd se podili na celkovych nakladech primérné
60 %. Nejvetsi ¢ast ndkladi tvotila v roce 2008 (69,0 %), kdy spolecnosti vzrostla spotieba
materidlu a energie. V roce 2010 dosahovala naopak pouhych 51,3 %. Dalsi vyraznou
polozkou néakladli jsou osobni nédklady zahrnujici mzdové nédklady, naklady na sociélni
zabezpeceni, a dalsi. Primérné 10% podil maji na celkovych nakladech odpisy dlouhodobého
majetku. Ostatni nakladové polozky se pohybuji v fadu méné nez 5 %. V budoucnu by se
spole¢nost méla snazit snizovat své provozni naklady, tedy pfedev$im naklady za prodej zbozi
a sluzeb a ndklady na spotfebu materidlu a energie zahrnuté ve vykonové spotiebe,
prostiednictvim investic do solarnich panelii nebo vytvofenim harmonogramu jizd v ramci
uspory pohonnych hmot. Toho lze docilit naptiklad pravé investicemi do novych technologii
a stroju, jak je jiz zminéno vySe. Déle bychom spole¢nosti doporucili pokracovat v rostoucim

trendu trZeb za prodej zbozi a vlastnich vyrobki a sluZeb.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty ukdzala nejvétSi nartst provozniho vysledku
hospodatfeni vroce 2010, o 469,7 %, Cemuz zajist¢é pomohl narGst trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu. Naopak nejvétsi pokles nastal v obdobi 2006/2005
a 2011/2010. V Prvnim pfipade byl pii¢inou predevsim vétsi narist vykonové spotieby nez
vykonil a pokles pfidané hodnoty o 177,1 %, ve druhém se vyrazné promitl pokles trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o 92,4 %, coz souviselo i se zapornou hodnotou
obchodni marze zplisobenou vys$§im nérGstem nakladi na prodané zbozi nez trzeb za prodej
zbozi. Za nejdilezitéjsi polozku vynosii jsou povazovany trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb,
které¢ se davaji do poméru s nejvyznamnéjs$i polozkou nakladi, vySe zminénou vykonovou
spotiebou. V tomto piipadé si spole¢nost vedla nejlépe v roce 2007/2006 a nejhtie v letech
2005/2004. Ptidana hodnota, ktera podava zpravu o tom, kolik byl podnik schopen vydélat,
rostla v poslednich tfech letech. Relativné to bylo nejvice v roce 2011/2010, kdy vzrostla
o témet 80 %, absolutné potom o rok diive o 1,6 mil. K¢. Polozka ostatni provozni vynosy
predstavuje zemédelské dotace, které spoleCnost ziskava z narodnich zdroji a ze zdroji EU,

jejichZ poskytovani zavisi na predem danych kritériich.
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Ve druhé poloviné praktické Casti jsou rozebrany pomérové ukazatele. Prvni skupinou jsou
ukazatele likvidity, jejichz doporucovand hodnota se navzajem mirn¢ lisi. Ukazatel okamzité
likvidity dosahoval doporucenych hodnot v poloviné sledovanych let a pouze v roce 2009 se
podnik horsi podminky pii ziskdvani prostiedki k financovani svych aktivit od véfitela.
Vysledky pohodové likvidity spolecnosti zaznamenaly ptfedev§im v poslednich tfech letech
pozitivni vyvoj do nadprimérnych hodnot. Niz§ich nez doporucovanych hodnot dosahoval
tento ukazatel pfedev§im na zacatku sledovaného obdobi a poté v roce 2008, kdy tyto
vysledky ovlivnila ekonomicka krize. Hodnoty ukazatele bézné likvidity byly v téchto vyse
uvedenych letech v doporu¢ovaném rozmezi, v ostatnich letech potom spolecnost vykazovala
spiSe hodnoty vyssi. Celkové jsou tedy hodnoty likvidity spolecnosti spiSe na vyssi Grovni,
coz zna¢i dobré podminky pro ziskdvani véfitelii pro budouci investice avSak zaroveil
1 nedostate¢né investovani obéznych aktiv. Spole¢nosti bychom tedy doporucili vys$si miru
vyuziti téchto aktiv skrze investice do novych technologii a strojii, ¢imz by zkvalitnila své
vyrobky a dalsi vysledky produkce a doséhla tak vyssich trzeb. Z dlouhodobého hlediska by
spole¢nost mohla investovat do cennych papirt, jako jsou akcie a dluhopisy, coz s sebou nese

dalsi rizika, ktera je proto nutno nejprve prokonzultovat.

V piipad¢ ukazatelti rentability je u vSech tii zkoumanych ukazateli pozadovan rostouci
trend. Trend ROA, ROE i1 ROCE byl za sledované obdobi tém¢f totozny. Ve vSech ptipadech
doslo az v roce 2010, kdy byly tyto hodnoty nejvyssi. U ukazatele ROA byly tyto vykyvy
zpusobeny hodnotami povozniho zisku, ktery se v roce 2006 dostal do minusu 366 tis. K¢
a vroce 2010 pfesahl hodnotu 5 mil. K¢. I u ukazateld ROE a ROCE byly tyto vykyvy
zpiisobeny zménami zisku, v tomto ptipadé Cistého, ktery byl v roce 2006 témetr 1 mil. K¢
vV minusu a vroce 2010 pfesahl 4 mil. K¢, coz bylo zplsobeno stejné tak i v roce 2011
zejména vysokym pomérem provoznich nakladd vii¢i provoznim trzbam. Spole¢nosti bychom
v ramci zlepSeni téchto ukazatel doporucili, aby se dlouhodobé snazila snizovat vyrobni
naklady a zaroven zvysovat trzby a odbyt, napiiklad rozsifovanim odbytovych mist v Polsku,
kam momentaln¢ plyne velka ¢ast jeji produkce, kdy tento obchod probiha prostfednictvim
hotovostnich plateb. Déle pak snahou zvysit poptavku po jejich produktech za pomoci vyse
zminénych investic do vyroby, zkvalitnénim servisu, rozsifenim a zkvalitnénim sluZeb, nebo
napiiklad investicemi do bioodpadu, ¢imZz by se efektivné vyuzila strojni technika ke

zkvalitnéni zemédélské pidy a nasledné vypéstovanych plodin. Dulezitym krokem
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V budoucnu je sledovani pravé téchto ukazatel, jelikoz jsou indikatory efektivnosti

hospodareni s majetkovymi a kapitalovymi prostiedky spolec¢nosti.

Ukazatel véfitelského rizika a koeficient samofinancovani maji v ptipadé spolecnosti Velka
Ves a.s. tétméf dokonaly trend, kdy prvni z uvedenych ukazatelti v pribchu let klesa a druhy
roste. Vyvoj obou téchto ukazateli odrézi dlouhodobou snahu podniku zvysit podil vlastniho
kapitalu, coz je jeden zrozhodujicich faktorti pifi ziskavani financnich prostredkl
k financovani provozu od bank. Dilezity byl pfedev§im rok 2009, kdy pomér tohoto kapitalu
presahl miru kapitalu ciziho. V této pozici doporucujeme nadale setrvat nebo Iépe si tuto

uroven trvale udrzet. V tomto ohledu je tedy spolecnost finan¢n¢ stabilni.

V piipad¢ ukazateli aktivity byl pouzit ukazatel obratu celkovych aktiv, ukazatel obratovosti
zasob a snim souvisejici doba obratu zasob. V zeméd¢lstvi je nezbytnym piedpokladem
podnikadni vys$$i mira stalych aktiv, v nichZ jsou zahrnuty pozemky, stroje a ostatni zatizeni
pottebnd pro zemédélkou Cinnost. S timto vznikaji spolecnosti dalsi ndklady v podobé odpist
a dani, coz mize byt povazovano za nevyhodu pfi srovnani s jinymi podniky a zarovei to
spolu s klesanim objemu hrubé produkce a pomalym ristem cen v zemédélstvi dostava
obratovost celkovych aktiv na pomérné nizkou uroven, jak je ostatn¢ vidét na vysledcich
zkoumané spolecnosti. Ukazatel obratovosti zasob je ovlivnén vysi rozpracované rostlinné
vyroby, ktera je vazana na osevni postup a stiidani plodin. Ani doba obratu zédsob, kterd se
Vv priméru pohybuje okolo 145 dni, zde neni pfili§ smérodatna, jelikoz zavisi predevsim na
sezonnosti zeme&délské vyroby. Ackoli je v zemédé€lstvi vysSi mira stalych aktiv oCekavana
Z nutnosti vlastnictvi pozemkl, stroji apod., spole¢nost by se méla pokusit v rdmci vyse
doporuc¢ované modernizace prodat jiz nevyuZzivané budovy, zasoby a ptredevsim stroje. To by
bylo v ramci uspor za dovoz nejvyhodnéjsi do sousedniho Polska, u jehoz hranic sidli jedna

Z provozoven spolec¢nosti.
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ZAVER

Cilem prace bylo provedeni finan¢ni analyzy prostfednictvim aplikace vybranych metod
a ukazatell na spolecnosti Velka Ves, a.s., zabyvajici se rostlinnou a zivo¢isnou vyrobou, coz
by mélo slouzit pfedevSim manazerim a zaroven majitelim spole¢nosti jako podklad pro

budouci rozhodovani o chodu spolecnosti. Déale bylo cilem, na zaklad¢ zjisténych vysledka

navrhnout vhodna doporuceni a opatieni pro zlepSeni stavajici finanéni situace spole¢nosti.

Pro splnéni hlavniho cile bylo potiebné nejprve splnit jednotlivé diléi cile. Jako prvni bylo
nutné definovat samotny pojem finan¢ni analyza podniku a jeji nastroje. Déle byly popsany
metody a ukazatele, a to vertikalni a horizontalni analyza a vybrané ukazatele pomérovych
ukazatell likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity, pomoci nichZ byla provedena finan¢ni
analyza v praktické casti bakalarské prace. V dalsim kroku byla charakterizovana spole¢nost
Velka Ves, a.s. zabyvajici se rostlinnou a zivo¢isnou vyrobou, kdy byla zminéna jeji historie,

vSeobecné informace ziskané z obchodniho rejstiiku a stdvajici organizacni struktura.

Nejdulezitejsi ¢asti prace je provedeny samotné analyzy vybrané spolecnosti Velka Ves a.s.
za obdobi let 2004 — 2011 s pouzitim metod a vzorci definovanych v teoretické ¢asti prace
Snaslednym shrnutim a néavrhem vlastnich doporufeni. Veskerd data potfebna pro
vypracovani finan¢ni analyzy podniku byla Cerpana ze zakladnich ucetnich vykazl, a to
z rozvahy a vykazu zisku a ztraty dostupnych na webovych strankach obchodniho rejstiiku

spolecnosti Velka Ves a.s.

Pted provedenim samotné horizontdlni a vertikalni finan¢ni analyzy a analyzy pomérovymi
ukazateli charakterizovanymi v teoretické ¢asti prace bylo nejprve nutné shrnout veskera data
z vybranych Ucetnich vykazi, potiebna pro jeji provedeni. Data s vysledky hodnot ukazatelt
za sledované obdobi byla zapracovana do tabulek a grafii, které byly okomentovany
a vysledky zdtvodnény, z hlediska rostouciho nebo klesajiciho trendu a oscilace v oblasti
doporuc¢ovanych hodnotach v ptipadé ukazatelti likvidity. Prestoze se podnik nachdzi mimo
tyto doporu¢ované hranice, nemusi to hned znacit jeho Spatnou ekonomiku, kazdé odvétvi
I podnik jsou z jistého uhlu individualni a vysledky finanéni analyzy mohou znacit mnohé,
zaleZi na tom, jak jsou interpretovany. Grafické zndzornéni bylo pro piehlednost zpracovano
vzdy pro vSechny ukazatele dané skupiny pomérovych ukazatelli najednou, pomoci
spojnicového grafu.

Po vypoctu jednotlivych pomérovych ukazateli bylo zjiSténo, ze ukazatele likvidity
dosahovaly za sledované obdobi témét totozného trendu, kdy se jako nejhorsi projevil rok

2009 a nejlepsi roky 2007 a 2011. Za posledni roky dosahoval podnik spiSe nadprimérnych

56



hodnot likvidity, coz je dobré z hlediska snazsiho ziskavani véfitelti pro budouci investice,
avSak muze to téz znacit nedostatecné investovani v oblasti obéznych aktiv. Pro ukazatele
rentability je doporufovan rostouci trend, coz se zkoumané spolecnosti pfili§ nedafilo.
Nejnizsich hodnot dosahoval ukazatel ROA, ROE i ROCE v roce 2006, nejvyssich potom
vroce 2010, kdy byla predesla ztrata vyrovnana. Pokles hodnot uvedenych ukazatelt
rentability byl zpiisoben pfedevsim vysokym pomérem nakladu, které by se mél podnik snazit
snizovat, vaci trzbam, jez by mély naopak rist. Nejsilnéjsi strankou jsou z pohledu vyvoje
trendu, ukazatele zadluzenosti, které odrazi, jak se spole¢nosti dlouhodobé dafilo vyrovnavat
pomér vlastnich a cizich zdroji financovani. NejdulezitéjSim byl rok 2009, kdy dosahly
vlastni zdroje vyssich hodnot nez zdroje cizi. Ukazatele aktivity nejsou v tomto ptipadé pfilis
smérodatné. Obrat celkovych aktiv zemédélské spolecnosti je zna¢né ovlivnén klesajicim
objemem hrubé produkce, pomalym rustem cen v zem&dé&lstvi a nutnosti vlastnit pozemky,
stroje a ostatni zafizeni potfebné pro vykon zeméde€lské cinnosti, nesouci s sebou dalsi
naklady v podob¢ dani a odpisii. Doba obratu zasob zavisi na sezénnosti a s ni souvisejici
obratovost zasob je zase ovlivilovana osevnim postupem a stiidanim plodin, proto mohou byt
1jejich hodnoty mirn€ odlisné od téch, které jsou doporucovany v literaturach.

Finan¢ni analyza slouzi ptfedevSim jako indikéator slabych a silnych stranek podniku, coz
napomaha vrcholovému managementu, Vtomto piipadé zaroven majitelim Spolecnosti,
vV ohodnocovani dosavadniho stavu a sestavovani dlouhodobé strategie podniku. Financni
analyza spolecnosti Velka Ves a.s., kterd v roce 2012 oslavila dvacetileté vyro¢i své ¢innosti,
byla naposledy provedena v roce 2000, tak vétim, Ze pro ni bude tato prace do budoucna

pfinosem.
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PRILOHA A: ROZVAHA SPOLECNOSTI VELKA VES, A. S. V LETECH 2004 — 2011

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 23648 | 21676| 15653| 14177| 15270 | 14667 |21 194 | 23718
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 23648| 21676| 15653| 14177 | 15270| 14 667 |21 194 | 23 718
1. |Pozemky 3796| 4248| 4248| 3538| 5194| 5405| 5243| 7263
2. | Stavby 11499| 10482| 9925| 9399| 8875| 8349| 7824| 8981
3. | Samostatné movité veci a soubor movitych véci 7715| 5882 827 433 322 251| 7143| 6629
5. | Zakladni stado, tazna zvifata 638| 1064 653 807 880 662 823 845
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 9145| 9397|10073| 9378| 9621| 6030 7321| 7823
C.l. Zasoby 4276 3960| 6653| 4248| 5741| 3575| 2642 4317
1. Material 705 90 50 67 53 159 426 142
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 377 237| 2508 943| 1930| 1287 381 2159
3. Vyrobky 2211| 2493| 2419| 1556| 1909 338 705 919
4. Zvitata 876 976| 1529| 1556| 1774| 1692| 1065 957
5. Zbozi 107 164 147 126 75 99 65 140
C.1l. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0 0
C.111. Kratkodobé pohledavky 3407| 4227| 1401| 1144 2444| 2119| 2729| 3148
1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 1552 551 269 520 497 79 127 54
6. | Stat-danové pohledavky 36| 3210 701 285| 1600 2040| 2354| 2943
7. | Ostatni poskytované zalohy 1818 466 431 339 347 248 151
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 1462| 1210 2019| 3986| 1436 336| 1950 358
1. |Penize 113 67 121 253 288 183 141 1
2. | Uty v bankéch 1349| 1143 1898| 3733| 1148 153| 1809 357
D. Ostatni aktiva 80 551| 1357 817 893 795 637 412
D.I. Casové rozliseni 80 551| 1357 817 893 795 637 412




A Vlastni kapital 9181| 11110| 9881| 10496| 10873| 11035| 15645| 17595
Al Zakladni kapital 7581| 8381 8431 9041| 9426| 9426| 9621| 10000
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
Allll Rez.fondy, ost.fondy O 1093] 1900f 1900| 1900| 1900| 1900| 5500
AlV. Vysl.hosp.min.let 0 0 492 -450 -444 -455 -290 344
AV. Vysl.hosp.b&z.u¢.obd. 1600, 1636 -942 5 -9 164| 4234 1751
B. Cizi zdroje 22740| 20513| 17202| 13876| 14912| 10455| 13680, 14 357
B.I. Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodobé zavazky 7376 8790| 6676| 5809 5172 4536| 4244 3954
B.1II. Kratkodobé zavazky 5568| 6041 3167 2069| 3908| 1938| 1355 765
1. Zavazky z obchodnich vztahi 4398| 4808| 2356| 1305 3202 1689 872 399
5. Zavazky k zaméstnanciim 188 232 203 213 227 147 145 135
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 374 192 264 100 67 74 67
7. Stat-danové zavazky a dotace 523 381 16 46 12 12 9
10. | Dohadné uéty pasivni 347 240 400 282 332 19 247 151
11. |Jiné zdvazky 4 6 0 5 1 1 1 0
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 9796| 5682 7359| 5998 5832 3981| 8081 9638
1. Bankovni tivéry dlouhodobé 979 | 5682 3954| 2509| 1689 0] 6095| 5715
2. Bézné bankovni uvéry 0 0| 3405| 3489| 3986 3981 1986| 3923
C. Ostatni pasiva 0 0 0 0 0 0 3 4
C.l Casové rozliseni 0 0 0 0 0 0 3 4




PRILOHA B: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI VELKA VES, A.S.V LETECH 2004 — 2011

l. Trzby za prodej zbozi 0| 1003| 1008| 1154| 1301| 1627| 1925 17
A Naklady na prodané zbozi 207 470 497 543 600 730 907 8

+ | Obchodni marze -207 533 511 611 701 897| 1018 922
. Vykony 16 840| 13638|15332|11276|11555| 6097 | 5212| 8311
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 17069| 12215|12281|12701| 9724| 7686| 5418| 5938
I1.2. | Zména stavu vnitropodnikovych zasob -461 196| 2705| -2401| 1525|-2498|-1166| 1885
11.3. | Aktivace 232| 1227 346 976 606 909 960 488
B. Vykonova spotieba 10949|13176|16610|13566|16392|10326| 7881| 9573
B.1. |Spotieba materialu a energie 6627 9074/10184| 8713|11252| 6391| 5322| 7088
B.2. |Sluzby 4322 4102| 6426 4853| 5140 3935| 2559| 2485

+ | Pfidand hodnota 5684 995| -767]-1679| -3836|-5332|-1651| -340
C. Osobni naklady 2853| 4292| 4086| 4057| 4224| 3842| 3296| 2977
C.1. |Mzdové naklady 2080 3145| 3018] 2927 3092| 2899| 2430| 2180
C.2. | Odmény Clentim org.spol. a druzstva 0 0 2 29 29 29 29 28
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 713| 1073| 1014] 1022| 1049 856 785 713
C.4. |Socialni naklady 60 74 52 79 54 58 52 56
D. Dan¢ a poplatky 613 524 425 496 -86 693| 472 378
E. Odpisy dlouhodobého majetku 1859| 2939| 2188| 1531| 1405| 1067| 1821| 2476
I1l. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 865| 4785| 6023| 2259| 1410| 1708| 4433 337
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 582| 4548| 5683| 2197 261| 1632| 1875 297
I11.2. | Trzby z prodeje materiadlu 283 237 340 62| 1149 76| 2558 40
IV. | Ostatni provozni vynosy 3728| 6998| 7805| 7644| 9046| 9134| 8952| 8928
H. Ostatni provozni naklady 372 156 496 273 199 244 25 48

* | Provozni vysledek hospodareni 2378| 2205| -366 652 736 918| 5230 2872
N. Nakladové troky 684 605 615 674 730 555 612 516
0. Ostatni finan¢ni naklady 226 237 294 305 286 293 334 307




* | Finan¢ni vysledek hospodareni -885| -668| -672| -773| -821| -787| -946| -570
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 0 0 0 0 57 -33 50 551
** | HV za béznou ¢innost 1493| 1537|-1038| -121| -142 164| 4234 1751
* | Mimotadny vysledek hospodareni 107 99 96 126 133 0 0 0
*** | HV za tcetni obdobi 1600| 1636| -942 5 -9 164 | 4234 1751
**** | HV pied zdanénim 1600| 1636| -942 5 48 131| 4284| 2302




