Snizeni financnich rizik ve firme
Zemeédelské druzstvo Hanovice

Bc. Vlastimil Pridal

Diplomova prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2010 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky

Ustav financi a Géetnictvi
akademicky rok: 2009/2010

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pFijmeni:  Vlastimil PRIDAL

Osobni ¢islo: Mo81126

Studijni program: N 6202 Hospodafiska politika a sprava
Studijni obor: Finance

Téma prace: Snizeni financnich rizik ve firmé Zemédélské
druzstvo Hahovice

Zasady pro vypracovani:
Uvod
l. Teoreticka éast

o Na zakladé reserSe odborné literatury popiste problematiku rizika se zaméfenim
na financni riziko.

Il. Prakticka cast
o Provedte analyzu firmy Zemédélské druistvo Haiiovice.
o Na zakladé vysledkii analyzy firmy provedte analyzu finanénich rizik.

o Na zakladé analyzy finanénich rizik navrhnéte projekt vedouci ke snizeni
financnich rizik.

Zavér



Rozsah diplomové prace: cca 70 stran
Rozsah pfiloh:
Forma zpracovéni diplomové prace: tisténa/elektronicka

Seznam odborné literatury:

[11 HNILICA, J., FOTR, J. Aplikovana analyza rizika ve finanénim managementu

a investicnim rozhodovani, Praha: Grada, 2009. 264 s. ISBN 978-80-247-2560-4.
[21 JILEK, J. Finanéni rizika, Praha: Grada, 2000. 640 s. ISBN 80-7169-579-3.

[31 SMEJKAL, V., RAIS, K. Rizeni ve firmach a jinych organizacich, Praha: Grada, 2006.
300 s. ISBN 80-247-1667-4.

[41 VLACHY, . Rizeni finanénich rizik, Praha: Vysoka $kola finanéni a spravni,o. p. s.,
2006. 256 s. ISBN 80-86754-56-1.

Vedouci diplomové prace: Ing. Karel Brychta, Ph.D. .
Ustav statistiky a kvantitativnich metod

Datum zadani diplomové préce: 29. bfezna 2010
Termin odevzdani diplomové prace: 3. kvétna 2010

Ve Zliné dne 29. bfezna 2010

f{ MUUM_L 5, b : ; /,':' 2i /vg"%/ L*‘L

doc. Dr. Ing. Drahomira Pavelkova k . doc. Dr. Ing. Drahomira Pavelkova
dékanka reditel ustavu



§ i

PROHLASENI AUTORA
BAKALARSKE/DIPLOMOVE PRACE

Beru na védomi, zZe

e odevzdénim diplomové/bakalaiské prace souhlasim se zvefejnénim své prace podle
zakona & 111/1998 Sb. o vysokych Skolach a o zméné a doplnéni dalSich zédkont
(zékon o vysokych Skolach), ve znéni pozd&jsich pravnich piedpist, bez ohledu na
vysledek obhajoby ”; ,

e beru na védomi, Ze diplomové/bakalaiska prace bude ulozena v elektronické podobé
v univerzitnim informa¢nim systému dostupna k nahlédnuti;

e na moji diplomovou/bakalatskou praci se pln€ vztahuje zdkon €. 121/2000 Sb. o pravu
autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné€ n€kterych zakont
(autorsky zékon) ve znéni pozdgjsich pravnich piedpist, zejm. § 35 odst. 3 2,

o podle § 60 ¥ odst. 1 autorského zédkona ma UTB ve Zling prévo na uzavfeni licenéni
smlouvy o uziti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zakona;

o podle § 60 ¥ odst. 2 a 3 mohu uzit své dilo — diplomovou/bakalaiskou praci - nebo
poskytnout licenci k jejimu vyuZiti jen s pfedchozim pisemnym souhlasem Univerzity
Tomase Bati ve Zling, kterd je opravnéna v takovém piipadé¢ ode mne poZadovat
pfiméfeny pfispévek na uhradu nakladu, které byly Univerzitou TomaSe Bati ve Zling
na vytvofeni dila vynaloZeny (aZ do jejich skute¢né vyse);

e pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalatské prace vyuZito softwaru poskytnutého
Univerzitou TomaSe Bati ve Zlin€ nebo jinymi subjekty pouze ke studijnim a
vyzkumnym  déelim  (fj.  knekomerénimu  vyuziti), nelze  vysledky
diplomové/bakalatské prace vyuzit ke komerénim tceltm.

Ve ZIing 3. 5. 2010 @“W/WJ W v

vs0s000esen000s0Te000000000ccas0eess0erar0nasaseons

1) zakon ¢. 11171998 Sb. o vysokych skolach a o zméné a doplnéni dalsich zakonu (zakon o vysokych skolach), ve znéni pozdejsich pravnich
predpisii, § 47b Zvefejiiovani zavérecnych praci:

(1) Vysoka Skola nevydélecné zvefejiiuje disertacni, diplomové, bakaldi'ské a rigordzni prdace, u kterych probéhla obhajoba, véetné posudkit
oponentt a vysledku obhajoby prostiednictvim databdze kvalifikacnich praci, kterou spravuje. Zpiisob zvefejnéni stanovi vnitini predpis
vysoké skoly.

(2) Disertacni, diplomové, bakaldrské a rigordzni prdace odevzdané uchazecem k obhajobé musi byt téZ nejméné pét pracovnich dnit pred
kondnim obhajoby zvefejnény k nahliZeni veFejnosti v misté urceném vnitinim prFedpisem vysoké Skoly nebo neni-li tak urdeno, v misté
pracovisté vysoké Skoly, kde se md konat obhajoba prdace. Kazdy si miife ze zverejnéné prdce porizovat na své ndklady vypisy, opisy nebo
rozmnoZeniny.

(3) Plati, Ze odevzddnim prdce autor souhlasi se zverejnénim své prdce podle tohoto zdkona, bez ohledu na vysledek obhajoby.



2) zdkon & 121/2000 Sb. o pravu autorském, -0 pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych =akonit (autorsky zdkon) ve
znéni pozdéjsich pravnich predpisii, § 35 odst. 3:

(3) Do prdva autorského také nezasahuje Skola nebo $kolské &i vzdéldvaci zafizeni, uZije-li nikoli za ticelem piimého nebo neprimého
hospoddrského nebo obchodniho prbspe’chu kvyuce nebo k viastni potfebé dilo vytvorené Zdkem nebo studentem ke splnéni Skolnich nebo

studijnich povinnosti vyplyvajicich = jeho pravniho vstahu ke Skole nebo skolskému ¢i vzdéldvaciho zafizent (Skolni dilo).

3) zdkon & 121/2000 Sb. o pravu autorském, o prdavech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zdkomi (autorsky zdkon) ve
znéni pozdéjsich pravnich predpist, § 60 Skolni dilo:

(1) Skola nebo skolské ¢ vzdélavaci zafizeni maji za obvyklych podminek pravo na uzavieni licencni smlouvy o uiti Skolniho dila (§ 35 odst.
3). Odpira-li autor takového dila udélit svoleni bez vdzného ditvodu, mohou se tyto osoby domdhat nahrazeni chybéjiciho projevu jeho ville u
soudu. Ustanovent § 35 odst. 3 ziistdvd nedotéeno.

(2) Neni-li sjedndno jinak, mitze autor Skolniho dila své dilo uZit ¢i poskymout jinému licenci, nent-li to v rozporu s oprdvnénymi zdjmy Skoly
nebo Skolského ¢i vzdélavactho zafizent.

(3) Skola nebo skolské ¢i vz=délavaci zaFizeni jsou opravnény pozadovat, aby jim autor skolniho dila z vydélku jim dosazeného v souvislosti
s uZitim dila & poskytnutim licence podle odstavce 2 pfiméfené prispél na ithradu ndkladi, které na vytvoreni dila vynaloZily, a to podle
-okolnosti aZ do jejich skutecné vySe; pritom se prihlédne k vysi vWdélku dosazeného Skolou nebo Skolskym ¢i vzdélavacim zafizenim z uZiti

Skolniho dila podle odstavce 1.



ABSTRAKT

Cilem mé diplomové préce je analyzovat figwinrizika, kterym spokénost Zengdélské
druzstvo Haovice podléha a navrhnout opeti, ktera povedou ke snizewchto rizik.
Diplomova prace se sklada s teoretické a praktidadi. V teoretickéiasti je popsana
podstata rizika, jeho analyzaiaeni, podstat finamiho rizika a finatini analyzy, ze které
se i analyze finatnich rizik vychazi. V praktick€ésti je nejdive provedena finami
analyza spoleosti Zengdélské druzstvo Haovice v letech 2005 — 2009. Poté nasleduje
analyza finatnich rizik druzstva a prace je zakena navrhem opani vedoucich ke

snizeni finatinich rizik.

Kli¢ova slova: riziko, analyza rizikd@jzeni rizika, finagni riziko, awrovée rizika, trzni

riziko, likvidni riziko, finartni analyza

ABSTRACT

The aim of my thesis is to analyze the financiaksi to which the company of the
Zemedelské druzstvo Higovice is a subject and to propose measures to eesluch risks.

The thesis consists of theoretical and practicat. pehe theoretical part describes the
nature of risk, its analysis and management, cutreory of financial risk and financial

analysis, on which the financial risks analysid&sed. In the practical part a financial
analysis company of the Z&dglské druzstvo Haovice in 2005 — 2009 was accomplished.
Analysis the financial risks of the company thelofws. In the end of the thesis there are

proposed measures application of which shouldaedfinancial risks.

Keywords: risk, risk analysis, risk managementaficial risk, credit risk, market risk,

liquidity risk, financial analysis
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UvoD

Riziko pasobilo, pisobi a bude staleapobit na vSechny lidi, a proto by siélinlidé
uvédomit, Ze je riziko mze ohrozit. Nkteré subjekty ohroZuje pouze jedno riziko a druhy
podléhal vice rizikm, coz zéleZi na druhu rizika a na subjektu, kt&zikum podIéha.

Riziku se nikdo z nas nethe vyhnout, ale fizeme hdidit a branit se mu.

Rizeni rizik nabyva natdezitosti v sodasné dob predevsim v podnikatelském prissdi,
protoZe se ekonomika chovéa velmi turbulénannikdo nemze s utitosti odhadnout, jaka
bude situace na trhu zitra natoz za tydefsionebo rok. Zalezi jen na vedeni spotesti,
jak se kiizeni rizik postavi, ale v Zadnéntipact by ji nen®lo podcaéiovat a spoléhat na
Ststi. Mnohokrat znamenalo Spatiigeni rizik ¢i dokonce absence jejickizeni velké

finanéni problémy a v horSimifpads i zanik firmy.

Kazdy podnikatelsky subjekt podléh& cédék rizik. J& jsem se ve své praci zgihna
financni rizika, ktera Ize definovat jako ta, kteraustedku nefiznivych okolnosti finasi

finan¢ni ztratu. [3]

Cilem této diplomové prace je zanalyzovat firanrizika, ktera podnik Zewuélské
druzstvo H#ovice nejvice ohrozuji a navrhnout ofesti a prosedky vedouci ke

zkvalitnéni procesu jejicttizeni, zejména pak snizeschto rizik.

Diplomova prace se sklada ze dv@sti. Prvnicast diplomové prace je teoreticka, ve které
na zaklad odborné literatury popiSi nejprve obéarziko, poté se zawtim na finagni
riziko a v poslednic¢ésti popiSi finatni analyzu podniku se za&enim na ukazatele

dulezité protizeni finagniho rizika.

Druhacast diplomové prace je prakticka, ve které Hegpredstavim podnik Zesdélské

druzstvo H#ovice a budu charakterizovat jeho ¢btW. V dalSi ¢asti provedu analyzu
tohoto podniku a zhodnotim jeho firam situaci. V pedposlednicasti budu analyzovat
finaneni rizika a v poslednéasti ugim rizika, kterd podnik nejvice ovitwji a navrhnu

opateni vedouci k jejich snizeni.
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Pti zpracovani mé diplomové prace jsem pouzil metadwlyzy, syntézy, abstrakce,

indukce a dedukce a jako hlavni metoda byla powmiétdy komparace.
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1 RIZIKO

.....

vlivy mohou vést ke ztrétprestize, jmini, zangstnani, svobody i Zivota. O mirfanosti
rizika jako fenoménu wci i fakt, Ze je obtizné se shodnout i na tak zdé@rjgdnoduché
skute&nosti, jestli je riziko dobré nebo Spatné. Kazdaden (¢astniky tohoto rozporu jsou
nagiklad pdadatel loterie a prodejce pojistnych smluv.é@h lidé plati, i kdyZz jednomu
plati za to, aby od& riziko ziskali, druhémuwasto stejni zakaznici za to, aby riziko od

nich prevzal. [22]

V obecném ramci hraji zvlastni roli rizika, ktersoy sodasti podnikani. #odre se
dokonce pojmy riziko a podnikani vyznaémiekryvaly, coz v gkterych jazycich
pietrvava dodnes. Odbni podnikatelskych rizik od rizik osobnich usnihgmavni ramec

omezeného feni, coz byla fvodne zvlastni vysada, kterou éldval panovnik. [22]

Pojem riziko je historicky vyraz, pochazejici ze. kioleti, kdy se objevil v souvislosti
s lodni plavbou. Vyraz ,risico” pochazi z italStimyoznaoval Uskali, kterému se museli
plavci vyhnout. Nasledn se timto vyrazem vyj&dvalo vystaveni ndfznivym
okolnostem. Teprve poZfil se objevuje i vyznam ve smyslu mozné ztraty. ©se jiz

rizikem obeci rozumi nebezpe vzniku Skody, poSkozeni, ztratiyzniceni. [20]

V literature se niZeme setkat s celodadou tiznych definic rizika. Za obe¢n
nejpouzivanysi definici je povaZzovana nasleduijici:

Riziko je pravdpodobnost nefekavaného isledku utéitého rozhodnuti, akce nebo
udélosti. [22]

DalSimi pouzivanymi definicemi rizika jsou:
» variabilita moznych vysledknebo nejistota jejich dosazeni,
» odchyleni skuténych a gekavanych dsledk,
» pravdpodobnost jakéhokoliv vysledku, odliSného od vyklediekavaného,
» situace, kdy kvantitativni rozsah¢itého jevu podléha jistému rodeni
pravdpodobnosti,

* nebezpeéi negativni odchylky od cile (tz¢isté riziko),
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* nebezpei chybného rozhodnuti,

* moznost vzniku ztraty nebo zisku (tzv. spekulatiiziko),

* neukitost spojena s vyvojem hodnoty aktiva (tzv. inkastriziko),
» stfedni hodnota ztratové funkce a

* moznost, Ze specificka hrozba vyuzije specifickran#elnost[20]

1.1 Duvody prijimani rizika

Ridit rizika neni jednoduché, a proto se nabizi kaazpra podnikatelé rizika tbec

podstupuji a co k tomu vede. V zaSadlohou podnikateléffjimat riziko ze fech divodi:

1. Nékdy zkratka museji, protoZe jinak byilvec nemohli podnikat.
Vedou-li tGet u banky a jeho prdsidnictvim provagi platby, nesou jiz wité
riziko, spa@ivajici vtom, Ze penize Zjakého divodu nedorazi, kam maji. Sté&jn
tak mohou byt v politicky nestabilni zemi, kdeihe dojit k gevratu a stat jejich

podnik bez nahrady vyvlastni.

2. Nékdy to dtlaji, aby podpdili své podnikani.
Pokud prodaji zbozi na fakturu, riskuji, Ze jim &ditel nezaplati. Podobnpokud
¢ast svych vyrobk vyvazeji do zahrati a maji uzakeny smlouvy v cizi ®ng,
muze jim vzniknout ztrata z négnivého vyvoje minového kurzu. V obou

piipadech ovSem rozsii svou klientelu a ziskavaji prostoristu spolénosti.

3. Nékteri podnikatelé gijimaji riziko pfimo za @elem svého yedmétu podnikani.
Jednd se banky a leasingové sprodesti, které svym klieitm nabizeji izné formy
financovani. Nesou riziko, Ze jim¢kiery zakaznik penize nevréti, ale za tuto
sluzbu dostavaji zaplacenotijfnanim tiznych tym rizik je rovréz predmétem
podnikani pojisoven, penzijnich fondnebo obchodniks cennymi papiry a jde o

charakteristicky znak&sSiny finarénich instituci.

Jeden nebo vice #dhto divoda k prijiméni rizik maji vSichni podnikatelé. dkdo se

ovSem rozhodne, Ze si riziko ponecha a jiny se pgobtu za uéitou cenu zajistif22]
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1.2 Analyza rizika

Prvnim krokem procesu sniZzovani rizik je jejich lgma. Analyza rizik je obvykle chapana
jako proces definovani hrozeb aemi moznosti jejich uskutaéni a dopadu na aktiva.

Na tutocinnost navazujéizeni rizik. [20]

1.2.1 Jednotlivé ¢asti analyzy rizika

Riziko vétSinou neexistuje izolovénale obvykle se jedna odité kombinace rizik, které
mohou @i svém dopaduiedstavovat hrozbu pro dany subjekt. Vzhledem k rsivozizik
je treba utit priority z pohledu dopadu a prasgbdobnosti jejich vyskytu a zatfit se

na nejvice rizikové oblasti. Jednotlivé kroky analyze rizika mZzeme vidt na obrazku 1.

Stanoveni hranice analyzy rizik

\ 4
Identifikace aktiv

\ 4
Stanoveni hodnoty a seskupeni akti

\ 4
Identifikace hrozeb

A 4
Analyza hrozeb a zranitelnosti

A 4
Pravd@&podobnost jevu

A\ 4
Meéreni rizik

Obr. 1. Jednotlivé krokyipanalyze rizika
(dle lit. [20])
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1. Stanoveni hranice analyzy rizik

Hranice analyzy rizik je pomysingara oddlujici aktiva, ktera budou zahrnuta do analyzy,
od ostatnich aktiv. #° stanoveni hranice analyzy se vychazi # allanagementu. Aktiva,
ktera maji vzhledem k probihajicimu procesu snindovizik vztah k cihm managementu,
budou zahrnuta do analyzy a budou lezet énNmanice analyzy rizik. Ostatni aktiva budou

leZet mimo hranici analyzy rizik.

2. ldentifikace aktiv

Identifikace aktiv spéiva ve vytvdeni soupisu vSech aktiv, které lezi uyriiranice
analyzy rizik. Ri rozhodovéani o Zazeni daného aktiva na soupis se uvadi ndzev aktiva

a jeho umisini.

3. Stanoveni hodnoty a seskupovani aktiv

Posuzovani hodnoty aktiv je zaloZzeno na velikostidy zpisobené zienim ¢i ztratou
aktiva. Obvykle se i stanoveni hodnoty aktiva vychazi z jeho nakladbvs vynosovych

charakteristik.

Velmi dulezité je také rozlisit, zda se jedna o jedimé aktivum nebo o aktivum jednoduse
nahraditelné. Do hodnoty se promita nejen zavisabjektu na jeho existenci, ale i na
jeho spravném fungovani. Hodnota aktiva pro analyzik se miZze stanovit také jako

vazeny piimér hodnot podle vSech pouzitych hledisek.

Aktiv byva obvykle velké mnozstvi, a proto se jhjipaiet snizuje tak, Ze se provede
seskupeni podleiznych hledisek, aby se vytkity skupiny aktiv podobnych vlastnosti.
Seskupovat se mohou aktiva podle kvality, cedglulapod. takto vytv@na skupina aktiv

pak dale vystupuje jako jedno aktivum.

4. |dentifikace hrozeb

Identifikace hrozeb se provadi tak, Ze se vybfydjirozby, které by mohly ohrozit alespo
jedno aktivum podniku. # identifikaci hrozeb se f¥e vychazet ze seznamu hrozeb,

sestavenych podle literatury,tgkumi diive provedenych analyz, nebo se mohou odvodit
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od samotneho subjektu, jeho statusu, postavenihoa hospodigkych vysledk, zanera

podnikatele.

5. Analyza hrozeb a zranitelnosti

Kazda hrozba se hodnotidr kazdému aktivu nebo skugimktiv. U €chto aktiv, na & se
hrozba niZe uplatnit, se @f arover hrozby wi¢i tomuto aktivu a arouezranitelnosti uci
této hroz. Pri stanoveni Urov hrozby se vychazi z faktiprkterymi jsou nebezgaost,

motivace a fistup. Vyslednym stavem je seznam dvojic hrozba~akt.

6. Pravdépodobnost jevu

Vzdy je také dlezité wdét, zda jev, ktery zkoumame, nastane. Proto se lspaggitého
jevu dophuje Udaj, s jakou pra¥godobnosti mize tento jev nastat. Abychom mohli
s prav@podobnostmi pracovat, musimeiitidalSi charakteristiky, které pragmbdobnost
dale vys¥tluji, nag. zda je analyzovany jev nahoduty nikoliv, zda pati do ukitého

intervalu pravdpodobnosti apod.

7. Méieni rizika
Riziko byva v utitych situacich izné, rtkdy wétsi jindy zase mensi.iiPanalyze rizik se
pracuje s veliinami, které nelze v mnoha&ipadech pesré zmefit a ueni jejich velikosti

vétSinou spoiva na kvalifikovaném odhadu specialisty, ktery\sgadiuje na zaklaé

svych zkuSenosti. [20]

1.2.2 Meéreni rizik

Existuji dva zakladni Zisoby vyjadeni veltin, s nimiz se v analyze rizik pracuje a to
kvantitativni a kvalitativni metody. V analyze kzse pouziva bdl jeden z&chto dvou

zpasohi, nebo jejich kombinace.

(A) Kvalitativni metody
Kvalitativni metody se vyzriaji tim, Ze rizika jsou vyja@na v uéitém rozsahu (nap
bodovani <1 az 10>, pragodobnost <0;1> nebo slo¥n<malé, stedni, velké>).
Kvalitativni metody jsou jednoduSsSi a rychlejSi nkzantitativni metody, ale vice

subjektivni. Obvykle pnasi problémy v oblasti ovladani rizikjigposuzovani velikosti
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financnich naklad nutnych k odstrami hrozby, ktera e byt kvalitativni metodou
charakterizovanaréba jako velka nebo kriticka. Tim, Ze chybi jedrame finargni

vyjadieni, se kontrola efektivnosti nakiadtava obtizgsi.

(B) Kvantitativni metody
Kvantitativni metody jsou zaloZzeny na matematickémpoctu rizika z frekvence vyskytu
hrozby a jejiho dopadu. Vyjadi dopad obvykle ve finamich jednotkach. Neégasgji je
vyjadieno riziko ve formi rocni predpokladané ztraty, ktera je vyfaéda finagni ¢astkou.
Provedeni kvantitativnich metod sice vyZzaduje ¥&su a Usili, ale tato metoda poskytuje

financni vyjadreni rizik, které je pro jejich zvladani vyhagsi. [20]

Pro kvantitativni vyjateni rizika se pouziva analyza citlivosti, statisiaccharakteristiky

a metoda Value at Risk.

(B1) Analyza citlivosti
Podstatou analyzy citlivosti je zj&ti citlivosti zvoleného finatniho kritéria podniku
na mozné zrny hodnot faktok rizika, které kritérium ovlisiuji. Znamena to stanovit, jak
uréité zmeny rizikovych faktofi, nag. Urokové sazby, davé sazby, rnové kurzy,

diskontni sazby aj., ovlituji dané kritérium.

Rizikové faktory, jejichz zrny povahy vyvolavaji pouze nepatrné &m zvoleného
kritéria, se povazuji za malail@zité, tzn. Ze citlivost tohoto kritéria na &ny rizikovych
faktoni je mala. Naopak faktory, jejichz stejné &m vyvolaji zn&né znény zvoleného

kritéria, budou vyznamné.

Prednosti této metody je relativni jednoduchost aoméast. Nevyhodou je skuteost, Ze
tato metoda zjidije dopady izolovanych zn jednotlivych rizikovych faktar na zvolené

finaneni kritérium, takZe nerespektuje moznou zavisléktarych rizikovych faktoi. [3]
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(B2) Statistické charakteristiky

a) Rozptyl
Rozptyl a@ekavanych hodnot je dan soem druhych mocnin odchylek
jednotlivych hodnot charakteristik od tonérné hodnoty, ktery je nasoben
pravéEpodobnosti vyskytwthto veltin. Matematicky je rozptyl vyjaen takto:

o? =3I ~E(n)] OR W

i=1

Nevyhodou rozptylu je fakt, Ze je vzdy vyjéd ve ctvercich pouzité rrné
jednotky, nap v Kc¢?, proto secastji k popisu rizika pouziva s#nodatna

odchylka.

b) Smérodatné odchylka
Smérodatna odchylka je dana odmocninou rozptylu. Maittsky je snérodatna

odchylka vyjadena takto:

og=o? 2)

c) Koeficient variace
Koeficient variace je dan pafrem sngrodatné odchylky a gmérné hodnoty

sledované vetiny. Matematicky je koeficient variace vyjéuh takto:
KV (%) = —2— (1.0q%] 3)
E(r)

Cim je koeficient variace vy3si, tim je vy3si riziké)], [20]

(B3) Metoda Value at Risk (VaR)
Pristup k vyjadeni rizika VaR se roz8i pocatkem 90. let v bankovnich institucich
a slouzil ke kvantifikaci rizika z hlediska hodnatgitych aktiv. Koncept VaR Ize uplatnit
i vnefinakni sfé&e ke kvantitativnimu vyja@ni rizika podnikatelskych aktivit,

investinich projeki apod.
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Zakladem této metody je stanoveni hodnoty kritédara bude fekroienaci nedosazena
s pedem danou pra¥godobnosti. Matematicky se definuje jako jednostyakvantil
(napiklad 99 %).

Nevyhodou kvantitativnich metod je nanmst provedeni a zpracovani vyslédkteré
¢asto vyZzaduje vysoce formalizovany postup, cdzenvést k tomu, Ze nebudou postihnuta

specifika posuzovaného subjektu. [3]

1.3 Rizeni rizik

Rizeni rizik je proces,ipnémz se podnik snazi zameziigpbeni sotasnych a budoucich
okolnosti a navrhujéeSeni, ktera mohou pomoci eliminovat jejiclingék. Sowéstitizeni
rizik je rozhodovaci proces, ktery vychazi z analgizik. Po gihlédnuti k dalSim faktdi,
zejména ekonomickych, technickych, socialnich d@ipkych, management ptidzeni rizik
analyzuje, srovnava a navrhuje mozna preventivegala&ni opateni. Poté z nich vybere

ty, které existujici riziko minimalizuji.

Rozhodujici f4zi procestizeni rizik je vyldr spravnéhoreSeni. Z&na ugenim miry
rizika, postupuje fes hodnoceni vybranélteSeni a jeho ekonomickyipos pro podnik.
Pokrauje zhodnocenim dopada analyzou moznychudledki, ktera by mohla plynout
z piijatého rozhodnuti. Nakonec nasleduje rozhodnutg wybrana opa&tni na snizeni

rizika budou realizovana.

Koneinym vysledkem kazdé etapigeni je rozhodnuti. &Sinou je vysledkem vice variant
feSeni. Nepjatelnd mira rizika uitého vyzaduje zastaveni tohoto procesu igetp
opateni vedoucich ke snizZeni rizika. Je-li riziktijggelné a pitom neni bezvyznamné,
nasleduje vypracovani planu preventivnich tgd{ ktera povedou k jeho snizeni. Pro
zbytkova rizika, kterd nelze protiopani efektivié snizit, se zpracovavaji krizové plany.
[20]

Hodnoceni rizika se obvykle z&mije jen na pimé hrozby, kterym spaieosti celi
a zanedbavaji se n@émé hrozby, které mohou mit stejny nebatsV dopad.
Finartni krize je cennou fipominkou toho, Ze rizika v jedné&sti ekonomiky mohou

zpisobovatetizové reakce v oblastech, které se mohou jevit, feiayosto nesouvisi.
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Neexistuje zadny jednoduchy vzorec prdedqvidani rizik, nicméh v souvislosti
s predmetnou problematikou bylo zji&ho, Zze vedouci pracovnici, kiesystematicky
zkoumaji zj@isob gedvidani rizika v celém hodnotovéretzci, Wetné konkurent,
dodavatel, distribienich kanal, a zakaznik, jsou schopni se na némé hrozby fipravit

vvvvv

podnikani je spojeno s globalnimi firan trhy.

To, co odliSuje viize od porazenych v takovych situacich je moznodtvad se dofedu
za bezprosedni a rejma rizika, které by mohla ohrozit cely podnikét§ina spolénosti
ma rejaky proces k analyze @zeni rizik, ale jen malo spaleosti, dikladné analyzuje
rizika vyplyvajici ze vSechifmych i nepimych obchodnich vztdh Organizace, které
udrzuji v pandti prehled nad vSemi zastrénymi stranami, mohou byt na budouci rizika

lépe @ipraveni. [24]

1.3.1 Cile¥izeni rizika

Cile v oblastitizeni rizika musi byt totozné &i, které si podnikatel vytyl v oblasti
strategické&izeni firmy. Cile v oblasti sniZzovani rizik budoapiklad zangtreny na vykr
vhodného opaeni, vedouci k zaji8hi obchodniho kontraktu s novymi obchodnimi

partnery.

Jakékoliv ohrozeni, zahrnujici ztratu, ktera bgdstavovala existéni problémy, sé&adi
do stejné kategorie. Podniku je jedno zda k baokdatSlo vinou neuhrazenych zavazk

vinou Spatnéhsizeni firmy nebo nepoji§hého pozéru. Efekt je pro podnik stejny.

Podle potenciélniho fingniho dopadu rizeme rizikalenit do ¥ skupin, a to:

1. Kritické riziko - do této skupiny p#t ohrozZeni, jehoz potencialni ztraty jsou
takového rozsahu, Ze vyusti v bankrot firmy.

2. Dilezité riziko - do této skupiny p#tohrozeni, jehoz potencialni ztraty nevyusti
v bankrot, avSak dalSi provoz bude vyZadovat, algpsle&nost mjcila financni
prostedky.

3. Bézné riziko — do této skupiny p#&tohrozeni, jehoz potencialni ztraty mohou byt
pokryty stavajicimi aktivy firmy nebocinym @ijmem, aniz by doSlo k ohrozeni

finaneni situace. [20]
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1.3.2 Myty a legendy v oblastiFizeni rizik

O fizeni rizik je, bylo a bude napsano mnoho knih. rieeo praxe ovSem ukazuje, Ze
néktera tvrzeni nejsou spravna adlen by se upesnit, neb® jejich pijetim by se

management mohl dopustit zasadnich chyb. [25]
1) Lze zakoupit software, ktery sam identifikuje kei

Identifikace rizik je popis rizik, které na podniktisobi. Samotné pojmenovani rizik zavisi
na firemnim rozhodnuti, ovSem danou terminologinjgné dodrzovat v celé spotmsti.
Vytvoreny seznam rizik se nazyw#selnik, mapa¢i katalog rizik. Jeho tvorba neni tlohou
pouze pro viastniky rizik, ale U&fna identifikace je podmdna zahrnutim vSech
zamestnand, pricemz gispivky jednotlivych ¢lend by mely pokryt veSkeré aktivity
podniku. NejlepSi fehled o rizicich konkrétniho vnitropodnikovéheesliska maji pray
zamestnanci na danych pozicich, a tak Ukolem identifikge dordit zndmé informace

o rizicich do oddleni risk managementu. Tutinnost nedokaze nahradit Zadny software.
[25]

2) Rizika jsou mgfitelna kvantitativi nebo kvalitative.

Jednoznénym cilem podnikatelskych aktivit jefipos pro vlastniky. Proces ziskavani
hodnoty zahrnuje i soubor paiipych aktivit vedoucich k dosazeni cile podnikdnézi

tyto aktivity fadime praw risk management.

Na podnikovoucinnost je mozno se divat jako na soubor ingesth aktivit s cilem
dosaZeni zisku. Tedy i pridzeni rizik plati obecna pravidla investino rozhodovani.

Jéelemtizeni rizik je tedy zvySovat zisk.

Vyjadiime-li hodnotu rizika kvalitativéy pak nejsme schopni posoudit, zda vynaloZzené
asili pro jeho zji&ni miry rizika je opodstatimé, natoz aby bylo mozné posoudit
efektivnost investice do ogani ke snizeni rizik. #P vypoétu Cisté sodasné hodnoty
investice patbujeme vzdy vyjaidt hodnotu pinosu, resp. cash flow, na kter§i pzniku

rizikové situace a zaji&i nebude podnikifpraven.
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Identifikovana rizika je tedyéba ngfit, tj. vymyslet metodiku a fibézné pccitat finareni
dopad realizace rizik na hospaeai spolénosti, gicemz vysledkem jsodisla, a nikoli

slovni vyjadeni miry rizika. [25]

Pro nazornost jsem ddifwhy P | uvedl grafy, které vyjddji zpisoby vyjadeni velikosti

rizika.
3) Cilemfizeni rizik je jejich eliminace.

Kazda podnikatelsk&innost nese éitou miru rizika. Plati, Ze bez rizika neni zisk.
Odstrarni vSech podnikatelskych rizik by znamenalo zastasi@nosti firmy, a tak Uplna

eliminace rizika prakticky neni mozna, riziko jssehopni pouzéidit. [21]

4) Interni audit se podili na navrhu a realizaci posttizeni rizik, stanovuj€asovy

ramec a osoby odpsané zaizeni rizik.

Utvar interniho auditu je krotnauditu finani, provozni a procesginnosti zodpowdny

za audit postup uplafiovanych pi fizeni rizik. Samotna volba politik§izeni rizik spada
do kompetenci oddeni risk managementu. Vhodnost zvolené politikpg kontrolovana
internim auditem. Interni audit tedy hodnotfegevsim efektivitu, systém a zasady
uplatiované pi fizeni, rizika ovSem rai. Jestlize by tomu tak bylo, interni audit by

musel kontrolovat svou vlastéinnost. [25]

5) Interni audit nemusi rozuh problematicetizeni rizik, neb6é nespada do jeho

kompetence.

Z predeSlého bodu vyplyva, Ze interni audit je §em kontrolou ¢innosti risk
managementu. Neni ovSem mozné, aby interni audlibotroloval oblast, které sam
nerozumi. V zajmu interniho auditu tedy musi bytzmalost problematiky risk

managementu. [25]
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1.4 Klasifikace rizik

Riziko Ize klasifikovat z mnoha aspékiMezi z&kladni zpsoby tidéni pati ¢leréni rizika

na:

. Finanéni riziko - v dasledku nefiznivych okolnosti doslo k fing&ni ztrag.

Nefinanéni riziko - v disledku nefiznivych okolnosti doslo k nefinani ztrag.

. Systematické- je riziko vyvolané spolaymi faktory a postihujici viizné mie

vSechny hospodské jednotky.

Nesystematicke je riziko, které je specifické pro jednotlivérfiy.

. Vnit¥ni - je riziko, které se vztahuje k fakton uvnit firmy (nag:. rizik a v oblasti

védy a vyzkumu).
VnéjSi - je riziko, které se vztahuje k podnikatelskémuosfiedi, ve kterém

spole&nost podnika, a jejich zdrojem jsou externi faktory

. Ovlivnitelné - je riziko, které Ize eliminovat nebo snizit pdapodobnost jeho

vzniku.
Neovlivnitelné — je riziko, které nelze eliminovat nebo omezile aniZzeme

piijmout opateni snizujici jeho nasledky. [3], [20]
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2 FINANCNI RIZIKA

Jak je patrné z pozndtkivedenych v fedchozi kapitole, tak existuje cetida rizik, ktera
jsou nevyhnutelnou séasti veSkerych aktivit. Oblagizeni rizik je velice obsahla, a proto

se ve sve praci zaffim pouze na finami rizika.

Finartni riziko je definovano jako potencialni finan ztrata podniku souvisejici se
strukturou aktiv a pasiv podniku, tj. nikoli jiZz iskujici realizovan&i nerealizovana
financni ztrata, ale ztrata vznikla v budoucnosti. Fimdnriziko zahrnuje vztah mezi
podnikem a jeho jgnim nebo pijmem, které mohou byt ztraceny nebo zhorSeny. Kazd
ztrata potom snizuje hodnotu podniku. Figr@nriziko je obvykle ovlivnéno tiremi

faktory :

» subjektem, ktery je vystaven moznosti ztraty;
» aktivem, jehoz sniZeni hodnoty jéipinou finartni ztraty a

* hrozbou, kterd niize zavinit ztratu.

Prvni faktor finagniho rizika spéiva v tom, Ze &do bude ovliveén vyskytem jisté
udalosti, ktera niwe zmisobit finargni ztratu. Druhy afeti faktor finagniho rizika se
vztahuje k hodnoth predmétim a k nebezpgm, ktera nfZzou zavinit jejich ztratu.
Jednotlivec, ktery nevlastni nic hodnotného, ngmstaven finatnimu riziku. Pokud by se
navic majetku jednotlivce nebo jehoettdvanému iflimu nemohlo nic stat, neexistovalo

by finartni riziko. Tyto situace jsou vSak v praxi nerealeg, [22]

Existuje ti zakladni typy finatinich rizik, které jsou uvedeny na obrazku 2.

Finareni
rizika
Uvérové Trzni Likvidni
riziko riziko riziko

Obr. 2.71deni finarenich rizik (dle lit. [22])
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2.1 Uvérové riziko

Prvnim druhem finamiho rizika je G¢rové riziko, pro které seékdy pouziva také vyraz
kreditni riziko. Uwrové riziko je riziko ztraty ze selhani obchodnibartnera (dluznika)
tim, Ze nedostoji svym zavamk na zaklad podminek obchodni smlouvy, a timizpbi
drziteli pohledavky (¥fiteli) ztratu. Tyto zavazky vznikaji z @kovych, obchodnich a
investinich aktivit, z platebniho styku a wyi@alani cennych papjirJestlize G¥r je mozné
definovat jako o¢ekavani pjeti pereznich prostedki, potom UG¥rové riziko je

pravdpodobnost, Ze tototekavani nebude spino.

Z&klademtizeni U¥rového rizika je posouzeni schopnosti protistramjt gvé zavazky.
Protistranou ftom maze byt napiklad obchodni partner, emitent dluhopisu nebo

zprostedkovatel finatinich¢i majetkovych pevodi.
Rizeni Gv¥rového rizika komplikuje #kolik skutenosti. Redevsim ho ovliuje mnoho
rizikovych faktof a jejich nalezeni nebo demi citlivosti €chto faktofi je velmi obtizné,

proto se ¥tSinou jako rizikoveé faktory uvazuji dédpozorovatelné veiliny. [6], [22]

Uvérové riziko mizeme dal€lenit na kategorie rového rizika, jak vyplyva z obrazku 3.

Uvérové
riziko
Ptimeé Riziko Vyporadaci Riziko
avéroveé avérovych riziko uverove
riziko ekvivalentti angazovansti

Obr. 3.71déni uwrovych rizik (dle lit. [6])

2.1.1 Primé uwrove riziko

Pitimé Owrove riziko je rizikem ztraty ze selhdni partneratradicnich rozvahovych

polozek, tj. u O¥rda, pajcek, vkladi, dluhopisi, smének apod. Je nejstarSim firkaim

Mriviw s
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Rizeni gimého Gérového rizika spoknosti je sloZity proces, ale profesionalni fisxain
poradci se snazi najit cesty, jak tento problémrmdusit. V USA jiz existuje celfada
specializovanych spaleosti, které se zabyvaji &8im uGwrovym hodnocenim.
NejznangjSimi hodnoticimi agenturami jsou Standard & PqoiMoody’s, FitchIBCA
a dalsi. [6]

U dlouhodobého hodnoceni jérdz kladen na ziskovosti spotesti, kdezto kratkodobé
hodnoceni vice Zaaziuje likviditu. V USA je v sodasné dob hodnoceno asi osm tisic

nebankovnich subjektzatimco v Evrop pouze asi Sest set subjikit]

U vétSich podnik miaze byt pro tuto oblastizeno specialni odteni a u mensich podnik
muze byt tato¢innost zélenéna do finakniho nebo ekonomického o#ldni. Tito
pracovnici identifikuji vSechna relevantni kritéoadivéryhodnosti dluznika. Poslednim
krokem je séteni kritérii a stanoveni jednoho ukazatele. | kigytento postup jednoduchy,
ma i svou nevyhodu, tou je subjektivita hodnocemislpSnymi pracovniky, jejich

rozhodnuti jsou jedi@a a nejsou opakovatelna jinymi osobami. [6], [22]

2.1.2 Riziko uvérovych ekvivalentia

Riziko Uwrovych ekvivaleni je rizikem ztraty ze selhani partnera u podrozvgblo
polozek, tj. u poskytnuti @ovych @islibia, poskytnuti zaruky, poskytnudi potvrzeni

dokumentarnich akreditiy derivati apod.

Méreni Uvrového rizika podrozvahovych operaci je zaloZenovgpoitu Uwrovych
ekvivalenti. Uvérovy ekvivalent je koeficient, ktery vyjagje riziko protistrany pro

ocekavanou dobu vygadani. [6], [22]

2.1.3 Vyporiadaci riziko

Rada obchotl je sjednana za podminky platby proti dodani nééhp sodasného pleni
protistran. Ve skutaosti vSak dochazi k pini jeSt predtim nez je reathmozné oviit

plnéni. Pak vznika vypi@daci riziko.

Vyporadaci riziko je tedy rizikem ztraty ze selhani @gérv procesu vygadani (nap

dodavky), a to zejména v situaci, kdy dodavka mmdawi byla dodana, ale vypadani
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od partnera je&t neni k dispozici, nebo kdy technické problémkerpSi vyp#adani,

piestoZe partner je schopen a ochoten dodavku nedmsddani provest.

Pri riziku vyporadani nese spaleost zavazek ve vySi celého objemu &plin vici
protistrarg, jeji trvani je vSak omezeno na inforkfnaa technickou prodlevu, souvisejici se
systémem vypi@dani. B dnesnich podminkéch jde u velkych obchadhodiny az dny.
Neni zde proto mozné pibat s moznosti postupného zhorSovani bonity dratig, ale jen

s jeji okamzitou a riekanou insolvenci, coz byvaigledkem zvlaStnich udalosti, jako je

nag. Zivelna pohroma. [6], [22]

2.1.4 Riziko uvérové angaZovanosti

Uvérovou angazovanostitwi klientovi se rozumi finaini aktiva, ktera méa podnik
k tomuto subjektu. Riziko @Wvové angaZzovanosti s€kuy také nazyva riziko koncentrace
portfolia. [6], [19]

Riziko Uwrové angaZzovanosti je riziko ztraty z angazovanaii
* jednotlivym partnaim,
e skupinam partnér
» partnetim v jednotlivych zemich (téZ se pouziva vyraz ozident),
» ekonomickym sektd@im a

» jednotlivym kontrakim.

Uvérova angazovanost zahrnuje momentélnigrdvou angazovanost a potencialni
angazovanost. Momentalni d&meva angaZzovanost je rizikem ztraty iigad
momentéalniho selhani partnera a potencidlraxd angazovanost je riziko potencialni
avéroveé ztraty.

[6], [19]

2.2 Trzni riziko

Druhym druhem finaéniho rizika je trzni riziko. Jedn& se o riziko rgrae zngn trznich
cen neboli zdn hodnot finatnich nastraj ¢i komoditnich nastrdj v disledku

negiznivych trznich podminek, tj. n&ipnivého vyvoje Urokovych #m, cen akcii, cen
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komodit ¢i ménoveého kurzu. Trzni riziko vznikaripobchodovani a aktivit spajrosti,

spojenych gizenim aktiv a pasiv na finanich trzich.

Podle typu podkladového trzniho nastroje, rozliSwgectyti kategorie trzniho rizika.
Kategorie trzniho rizika odpovidaji kategoriim fdaich trhi. Finaréni trhy secleni na
dluhové trhy, akciové trhy, komoditni trhy a&noveé trhy. Totocleréni je patrné z nize
uvedeného obrazku 4. [6], [19]

Finareni
trhy
Dluhové Akciové Komoditni Mé&nové
(Grokove) trhy trhy (devizové)
trhy trhy
Urokové Akciové Komoditni Mé&nové
riziko riziko riziko riziko

Obr. 47ideni trznich rizik (dle lit. [6])

2.2.1 Urokové riziko

Urokové riziko je riziko ztraty ze zén cen nastrdj citlivych na Grokové miry. Jedna se
o riziko ze zmdny urokovych ndr, zmény volatility trokovych mdr nebo zngny vztahu

a rozg@ti mezi tiznymi arokovymi indexy.

Dluhové trhy pedstavuji trhy s Gry, pajckami a trhy s dluhovymi cennymi papiry.
Smlouvou o U¥ru se zavazujeditel, Ze na pozadani dluznika poskytne v jeho prdsp
perézni prostedky do uéité ¢astky, a dluznik se zavazuje poskytnuté¢pan prostedky

vratit a zaplatit Uroky.
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Smlouvou o pjé¢ce genechava &itel dluznikovi sjednanééei, zejména penize, a dluznik
se zavazuje vratit po uplynuti dohodnuté doby tci zpst. Pokud se jedna o p&titou
pujcku Ize dohodnout Udroky. iP ptjéce nepeé&zité lze ujednat misto arékplneni

mnozstvim, zpravidla téhoz druhu, které fegmetem pijcky.

Finareni trhy secleni na pe&ni a kapitalovy trh. Peini trh jecésti dluhového trhu s tim,
Ze se jedna o trh s dluhovymi firaaimi nastroji se splatnosti do 1 roku. Kapitaloxly t
predstavuje trh s dluhovymi cennymi papiry se sphtingrevysujici 1 rok a trh

s akciovymi cennymi papiry. [6], [7], [12], [29]

2.2.2 Akciové riziko

Akciové riziko je riziko ztraty ze zem cen nastrd@j citlivych na ceny akcii. Jedna se

o riziko ze zmény cen akcii, zrény volatility cen akcii nebo zémy dividend. [6]

Akciova forma podnikana proSla za dobu svého vzrikloufad znén. Ve vysglych
zemich jsou akciové spdaieosti grevladajici pravni formou firem s naprosto rozhoduoji

podilem na pimyslové vyrol, obchodu a peiznictvi. [12]

V Ceské republice je akciova spéfest upravena zéakoneth 513/1991 Sb., obchodni
zakonik, ve zéni p.p. Akciova spoliost je obchodni spaleost, jejiz zakladni kapital je
rozvrzen na wity pocet akcii o uité jmenovité hodneét Akciondem se muze stat kazdy,

kdo si koupi akcii na sekundarnich trzich. [31]

Akcie je cenny papir fipdstavujici podil na vlastnictvi akciové spolesti. Spolénost

vydava akcie zadelem ziskani peiz pro swj vznik nebo rozvoj svych aktivit. [31]

Podil na zisku se maijiteli akcie vyplaci formouidand. Ziskovost dividend je obtizné
odhadnout, protoze zalezi na vedeni spadsti, jakoutast zisku necha vyplatit. Dividendy

se vyplaceji réné, pololetré neboctvrtletné a dani se srazkovou dani.

Akciova spolénost svym zfisobem ziskani zakladniho kapitalu udgg shromazdit
velké mnozstvi kapitalu pro financovani podnikdteth aktivit. Tato pravni forma

podnikani je dana omezenymcemim akcion&i a rozloZeni rizika mezi velky pet
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akciond&u. Akcie vedejnych spolénosti maji charakter vysoce likvidnich piestki,

protoZe je lze ziskat za pémé nizky naklad a ziskat z nich finari prostedky. [5], [12]

2.2.3 Komoditni riziko

Komoditni riziko je riziko ztraty ze zém cen nastrdgj citlivych na ceny komodit. Jedné se
o riziko ze znény cen komodit, zrny volatility cen komodit nebo z&ny cenového

rozpsti mezi fiznymi komoditami.

Komodity jsou suroviny, se kterymi se obchoduje kmmoditnich trzich. Jedn&a se
o zéakladni suroviny kolem nas, rfapSenice, oves, vépvé maso, haszi maso, ropa,

zlato, bavina.

Komoditni trhy pat k nejstarSim a nefSim trhim na s¥té. Obchodovani s komoditami
se nazyva terminované obchodovani, protoZe kazd#isa se obchoduje s terminem
dodani. Pokud surovinu nakoupime, je dodavatelmq@avivam na zakl@&dsmlouvy, dodat

smluvre stanovené mnozstvi suroviny. [6], [13]

2.2.4 Ménoveé riziko

Meénové riziko je riziko ztraty ze zén cen nastrdgj citlivych na nénoveé kurzy. Jedna se

o riziko ze zmény ménového kurzu nebo ziny volatility ménového kurzu. [6]

Meénoveé riziko ovliviiuje hodnotu vSech pémnich toki, které jsou vyjageny v cizi nEné.
Abychom mohli zjistit hodnotu gmového rizika, musimeredevsSim ufit zakladni nénu
podniku. To je mina, v niZ podnik &uje a océuje swvij kapitél. Zejména u mezinarodnich

spole&nosti neni na prvni pohledegmé, jaka mina je pro spoknost zakladni. [22]

Vznik ménoveého rizika nastava wipac, kdy dany podnik ma otéenou n¢novou pozici
a pribéh ménového kurzu znehodnocuje toto aktivum. Vznikléounoceni pak ma za

nasledek zdrazeni nakiada splgni zavazk z obchodni operace. [13]

2.2.5 Vztah mezi trznim a Gwrovym rizikem

Finartni krize odhalila zavazné problémyi ghodnoceni atizeni rizik. Jeden rozén

problému je naSe fpdstava o tom, jak fin&ni rizika na sebe vzajeranpasobi.
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Spolenosti, které jsou vaZzasazeny krizi, mivaji problémy integrac&terych trznich a
avérovych rizik, zatimco spotmosti, které jsou ménpostizené krizi, maji kizeni rizik
vice komplexni fistup. To ukazuje na petou lepSihdizeni rizik v podniku, bez ohledu

na to, kde v podniku mohouigobit.

Ekonomicka teorie narika, Ze trzni a Wrové riziko jsou pibuzna, Ze nejsou oditelné.
Jestlize se trzni hodnota podnikuCeleart meni, vytv&i se trzni riziko a to ma vliv na
pravdpodobnost platebni neschopnosti, a tim dochaziekergvani G&rového rizika.
Naopak, pokud se &ni pravadpodobnost ngekaného selhani, vytkigse U¥rove riziko, to

ovliviiuje trzni hodnotu podniku a dochazi ke generovanitio rizika.

Souhrn jednotlivych rizik rize vést ke vzniku negativniho efektu ze slozéctto rizik,
které jsou opakem diverzifikace. Pokud jsou trznivdrové rizika péitany oddlerg,
souwet tchto dvou rizik je konzervativni odhad celkovéhpikd a zavisi na tom, zda
zmeény hodnoty portfolia zfisobené trznim a @wovym rizikem, lze etelre rozdilit.
Pokud tomu tak neni, nebo atiehi nelze provést, existuje cébda vyznamnychifpadi,

kdy doslo ke vzniku Skodlivého rizika.

Finartni rizika se zvySuji s klesajicim hospeéglym ristem, s Kklesajici tvérou
spotebitelr a s rostouci volatilitou akciového trhu. Zatimcakmekonomické podminky

maji vyznamny dopad na vSechny ptome. [23]

2.3 Likvidni riziko

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Nejlikgdi jsou penize

v hotovosti a nadZnych &tech. Nejméa likvidni je dlouhodoby majetek. [14]

Ukolem tizeni likvidniho rizika je zajistit, aby i za nejmépriznivych podminek ra
spole&nost gistup k hotovosti. Krom tohoto je teba zajistit, aby spateost néla
dostaténé prostedky k pokryti nefedvidanych udalosti. Z tohotaivbdu je nedilnou
soutasti rizeni likvidniho rizika kapitalova pozice, ktera oiuje ziskat prosedky za

rozumnou cenu na mnoha trzich. [6]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 34

Likvidni riziko mazeme dal€lenit na d¥ kategorie uvedené na obrazku 5.

Likvidni
riziko

Riziko Riziko trzni
financovani likvidity

Obr. 5.7/deni likvidniho rizika (dle lit. [6])

2.3.1 Riziko financovani

Riziko financovani je riziko ztraty vifpac momentalni platebni neschopnosti. Riziko
financovani je spojeno se schopnosti podniku sppufadavky na investovani a
financovani vzhledem k nesouladu v @amich tocich. Jedna se o riziko neschopnosti

zajistit hotovost na financovani peb podniku. [6]

2.3.2 Riziko trzni likvidity

Riziko trzni likvidity je riziko ztraty v pipadt malé likvidity trhu s finaBnimi nastroji,
branici rychlé likvidaci pozictimz je omezenipstup k peaznim prostedkim. Jedné se
o riziko, Ze dojde k poklesu likvidity nastfiopa trhu a nebude existovaitjatelna cena.

[6]
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3 FINANCNIi ANALYZA

Finartni analyza podniku hodnoti fungovani podniku podtavu a vyvoje finatni

situace, a podlecinku provozni, investini a finargni ¢cinnosti na vyvoj finatini situace.

Cilem finargni analyzy je poznat fin&ni zdravi podniku a identifikovat slabé stranky,
které by mohly firn¢ v budoucnu zgsobit problémy a stanovit silné stranky, o které by
mél podnik v budoucnu opirat sva@innost. Jedna se tedy o velmi vyznamny nastropjeh

vystupy mohou vyznandprispét k identifikaci stavajicich rizik.

Finartni analyza je nedilnou s&dsti finagniho fizeni, protoze imsobi jako zptna
informace o tom,ceho podnik v jednotlivych oblastech dosadhnukemn se mu jeho
piedpoklady poddlo splnit a kde se mu tolik netiln. Vysledky finaréni analyzy mohou
poskytnout cenné informace nejen proipbti podniku, ale i pro subjekty, které jsou

s podnikem gakym zpisobem spojeni.

Manazéi potiebuji finargni analyzu jak pro kratkodobé, tak i pro dlouhoddip@ncni
fizeni podniku. Ribézna znalost finatni situace podniku jim umdédje spravi se
rozhodovat i ziskavani pet¢nich prosiedki, stanoveni optimalni fin&ni struktury,
umisgni volnych pewiznich prostdki, poskytovani obchodnich &wi a rozalovani
zisku. Znalost finagni situace je uzitma nejen pro zjighi sowkasného stavu, ale ro¥n

dulezité je podle satasného stavu odhad a prognézovani budouciho vyvoje.

U financni analyzy se vychazi z analyzgetnich vyka# a hodnoti se vSechny oblasti
hospodé&eni. Redpokladem je vy vhodnych ukazaté] jejich spravné napémi

z finartnich vykazi a porovnani jejich hodnot dase a se situaci v oftvi, do kterého
analyzovany podnik p&t Potom je pdeba zabyvat se vztahy mezi jednotlivymi ukazateli
a analyzovat souvislosti. Vysledkem je analyza rénd situace a za&vy pro budouci
hospodéeni podniku. [2], [11], [15]
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3.1 Zdroje informaci pro finan ¢éni analyzu

Finartni analyza pdebuje velké mnoZstvi dat #zanych informé&nich zdroj a rizné

povahy. Data fedstavuji kifovou, vychozi satast postupnych krakfinancni analyzy.

Zdroje finargnich informaci s&erpaji zejména zaetnich vykas financniho Eetnictvi,

informaci finagnich analytik a manaZér podniku a vyréni zpravy. Kromd téchto

viv s

papiifi a ostatni zdroje informaci. [2]

3.1.1 Ugketni vykazy

Ucetni vykazy zachycuji pohyb podnikovych financiwgech jejich podobéach a ve viech
fazich podnikovésinnosti. Jsou vychozim a zakladnim zdrojem inforim@o finartni
analyzu. Nutnou podminkowétnich vyka# je, aby tyto vykazy &n¢ odrazely skuténou

situaci podniku. [2]

3.1.2 Vyroéni zprava

Jéelem vyr@ni zpravy je ucelef) vyvazer a komplexs informovat o vyvoji vykonnosti,
¢innosti a stavajicim hospag&ém postaveni spa@lieosti. Vyra:ni zprava musi poskytovat

vérny a poctivy obraz o finami situaci. [11]

3.1.3 Prospekty cennych papifi

Prospekt cenného papiru jako infokmbazdroj je omezen pouze na spolesti, které maji
své akcie, dluhopisy a podilové listy obchodovaadurze. Jeho obsahem jsou informace

0 emitentovi, ktery cenny papir vydal a informagelm podnikani. [11]

3.1.4 Ostatni zdroje informaci

Kromé jiz vySe uvedenych zdnbjlze ziskat informace z novinovyctlanka, analyz

v odbornychiasopisech, z médii a z neoficialnich zdr¢9]
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3.2 UZivatelé finanéni analyzy

Informace, které se tykaji finani situace podniku, jsoug@dmétem zajmu mnoha subjekt
prichazejicich do kontaktu s danym podnikem. Fimdianalyza je dlezita pro spoléniky,
vétitele a dalSi externi uzivatele. Kazd&ahto skupin ma své specifické zajmy, s nimiz je

spojeno ekonomické rozhodovani.

UzZivatelé finakni analyzy jsou fedevSim manate investdi, banky a jini ¥fitelé,

obchodni partng zanmestnanci, stat a jeho organy a konkurenti. K&owthto subjeki

VIR T

Manazeri
Manazeéi vyuzivaji informace finatniho &etnictvi, které jsou zakladem pro firtam
analyzu, pedevsim pro dlouhodobé a operativni fir@rizeni podniku. Znalost fingni

situace podniku jim umdaiije rozhodovat se spravpii ziskavani finadnich zdrofi, pri

zaji¥ovani optimalni majetkové struktury nehio rozdélovani zisku. [2]

Investori

Primarnimi uzivateli informaci obsaZzenych ve fitich vykazech jsou akciohaci
vlastnici, kt& do podniku vloZili kapital. Vlastnici maji pridni zajem o ziskovost aist

hodnoty podniku. [2]

Banky a jini véritelé
V¢iitelé Zadaji co nejvice informaci o firarim stavu podniku, aby se mohli spravn

rozhodnout, zda poskytnoutdryv jaké vysi a za jakych podminek. [2]

Obchodni partnexi

Dodavatelé se zattuji predevsim na to, zda podnik je a bude schopen hrasazky.
Odkeratelé maji zajem o fin&ni situaci dodavatele, aby vipad jeho finagnich potiZzi,

nentli problém zajistit vyrobu. [2]
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Zaméstnanci

Zamestnanci podniku maji zajem na prosperitospodEské a finani stabili€ podniku,

neba’ jim jde o zachovani pracovnich mist a mzdoveé po#ni[2]

Stat a jeho organy

Stat se zajima o finani data z dvodu vyuZiti pro statistiku, pro kontrolu @mi daiovych
povinnosti, pro kontrolu podnik se statni majetkovoucasti a pro ziskaniiehledu

o finartnim stavu podnik se statni zakazkou. [2]

Konkurenti

Konkurenti se zajimaji o informace podobnych pod@iniebo celého odtvi za &elem

srovnani s jejich vysledky hospddai. [2]

Risk manazer
Risk manaZzer vyuziva informaci z firam analyzy pro analyzu &zeni rizik. Vystupy
z finareni analyzy nejsou jediné prostiky, které fi analyze &izeni rizik vyuziva, ale tyto

informace mu mohu velmi pomoci.
3.3 Vybrané ukazatele finartni analyzy

Pri finanéni analyze se vzdy vychazi zeinich vykan, které se dale porovnavaji
s obrazem pmeérného podniku v oddtvi. Poté nasleduje zhodnoceni vSech sloZzek
financni rovnovahy. To fedpoklada vyér vhodnych finatnich ukazatdi, jejich spravné

naplréni z finarénich vykasi a porovnani jejich hodnotdase.

Finartni analyza zahrnujefitdruhy ukazatél a to absolutni, rozdilové a peérové
ukazatele. Absolutni ukazatele s€uji piimo z &etnich vyka#. VyuZivaji se k analyze
vyvojovych trend a k procentnimu rozboru komponent. Rozdilové uledease vypditaji
jako rozdil mezi ufitymi polozkami aktiv a pasiv. Slouzi k analyzefiaeni finagni
situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Roové ukazatele jsou zakladnim nastrojem
financni analyzy. Porrové ukazatele davaji do peém dw polozky aktiv a pasiv. [2],
[14]
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Vzhledem ke skut@osti, Ze provedeni fin&ni analyzy neni cilem této prace, ale pouze
jeji sowasti, jsou vybrany pouze ukazatele fitr@n analyzy dlezité pro analyzu

finan¢nich rizik a ziskaniighledu o finatinim zdravi podniku.

3.3.1 Ukazatele zisku

Mezi tradini ukazatele finatni analyzy pai ukazatele zisku. Ukazatele zisku jsou
nejpouzivagjSimi metitky vykonnosti podniku. Zisk Ize vyjéid raiznymi zpisoby a podle

jeho vyjadeni rozliSujemetyii arovre zisku. [15]

Cisty zisk — EAT (Earnings After Taxds

Jedna se o zisk po zdam, ktery je uéen k rozdleni. Zpisob rozdleni zisku pak raze
vyznamm pasobit na vyvoj hodnoty podniku v budoucnu. [15]

Zisk pied zdarénim — EBT (Earnings Before Taxes)

Jednd se o kategorii zisku zahrnujicih dagijmu za BZnou a mimeéadnou ¢innost.

Pouziti tohoto ukazatele je vhodné pro porovnakbmyosti mezi jednotlivymi obdobimi
i podniky ze zemi siznym zdagnim, protoZze umailje abstrahovat oduzné miry

zdareni. [15]

Zisk pred uroky a zdarénim — EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
Jedna se o ukazatel pouzivany na urovni divizitogesoused'uje pozornost naist trzeb

a fizeni naklad. M¢ti pouze provozni vykonnost, neowvliyie jej zmisob financovani
a dar. [15]

Zisk prede uroky, zdarénim a odpisy — EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes

Depreciation and Amortization)

Jedn& se o ukazatel, ktery je hddryuzivan u americkych podnik které rozliSuji dva
druhy odpisovanidepreciationa amortizatior). Vyhodou ukazatele je moznost srovnani

vykonnosti podniku nezavisle na politice odpisovéhb]
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Jednotlivé kategorie zisku at@ob jejich vypoétu je patrny z obrazku 6.
Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospod#eni za &etni obdobi
+ dai z p@ijmu za BZnoucinnost

+ dai z @ijmu za mimdadnouc¢innost

= Zisk pred zdarénim (EBT)

+ nakladové aroky

= Zisk pred uroky a zdarénim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdarénim a odpisy ( EBITDA)

Obr. 6. Kategorie ziskile(lit. [15])

3.3.2 Ukazatele Cash flow

Ukazatele cash flow dokumentuji geni toky podniku. Rozhodovani podniku si
ve vysglych ekonomikach vyZzaduje téz informace o amch tocich. Rozvaha zachycuje
stav majetku a kapitalu kéditému okamziku. Vykaz zisku a ztrdt zaznamenaviné
kategorie vynos nakladi a zisku v obdobi jejich vzniku, bez ohledu, zdaikaji
skut&né realné petZni pijmy ¢i vydaje. Z tohoto tivodu nastava obsahovy nesoulad
mezi naklady a vydaji, vynosy &ipny, ziskem a stavem p&mich prostedki. Podstatou
sledovani cash flow je ztna stavu petZnich prostedki. [15]
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Cash flow podniku lIze zjistit jako seet toki z provozni, investni a finaéni ¢innosti. Na

obrazku 13 je uveden vzorec pro Zidtcash flow.
Pocateéni stav peréznich prostredku
Vysledek hospod#eni béZného obdobi
+ cash flow z provozriinnosti
+ cash flow z investni ¢innosti

+ cash flow z finaéni ¢innosti

= Cash flow celkem

Koneény stav peréznich prostredki
Obr. 7. Schéma vypocash flow (dle lit. [14])

3.3.3 Cisty pracovni kapital
K nejvyznamijSim rozdilovym ukazatéim pati ¢isty pracovni kapital, ktery je definovan
jako rozdil mezi o&Zznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji.

Cisty pracovni kapitél

Cisty pracovni kapital = QtZné aktiva — Cizi kratkodoby kapital 4)

Cisty pracovni kapital ma vyznamny vliv na platebohopnost podniku. Méa-li byt podnik
likvidni, musi mit patebnou vysi volného kapitalu. Konstrukcgstého pracovniho
kapitalu je zaloZzena na rozliSeniédghého a dlouhodobého majetku a dale na rozliSeni

dlouhodols a kratkodob vazaného kapitalu. [14]

3.3.4 Pomérové ukazatele

Pontrové ukazatele pétmezi nastroje finami analyzy, které jsou nggsgji vyuzivany.
Pontrovy ukazatel dava do pamu jednu nebo &kolik Ucetnich polozek k jiné polozce
nebo skupia polozek z Getnich vykas. ProtozZe je pokrovych ukazatei celérada, dli

se do #kolika nésledujicich skupin.
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Ukazatele rentability

Rentabilita pedstavuje vynosnost investovaného kapitdlu a tindempa schopnost
dosahovat zisku. Je formou vyfédi miry zisku, které v trzni ekonomice slouzi jako
hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Ukazatelatability jsou ukazatele, kde seiateli
vyskytuje rgjaka polozka odpovidajici vysledku hospiedd a ve jmenovateligfaky druh

kapitalu respektive trzby. Ve své praci pouziji fgmejpouzivadSi ukazatele rentability.
Rentabilita trzeb (Return on sales — ROS)

Cisty zisk

ROS=
Trzby ()

Ukazatel vyjaduje schopnost podniku dosahovat ziskiupcité Urovni trzeb. \€asové

fadk by mél tento ukazatel vykazovat stoupajici tendenci.
Rentabilita celkového kapitalu (Return on assefROA)

EBIT

ROA=
Aktive (6)

Ukazatele vyjatlje vynosnost kapitalu bez ohledu na to, zjakydnog je kapital

financovan.

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on equitROE)

ROE= Clstyl/ ZISII( '
Vlastni kapital

(7)

Ukazatel vyjaduje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vloZilngevlastnici. [14], [18]

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjatlji, jak &inng, intenzivré a rychle podnik vyuziva sy majetek.
Aktivita je charakterizovana gtem obratek a dobou obratu. Ve své praci pouZziji je
vybrané ukazatele aktivity.

Obrat aktiv

Trzby
ktive

Obrat aktiv=

(8)
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Ukazatel vyjaduje, kolikrat za rok se aktiva pouzijfippodnikani. Obeanplati, ¢cim vetsi
je hodnota tohoto ukazatele, tim |épe pro podnikiitalni dopordena hodnota tohoto

ukazatele je podle ministerstvaipryslu a obchodu 1.

Doba obratu zasob

Dobaobratu zasob= @y* 360 (9)

Trzby

Ukazatel udava, jak dlouhou dobu jsou aktiva vaaadorme zasob. Obegnplati, ¢im

kratSi je doba obratu zasob, tim |épe pro podnik.
Doba obratu pohledavek

Pohledavky, 360

Dobaobratu pohledavek= -
Trzby

(10)
Ukazatel udava, za jak dlouhou dobu jsou splacemeodavky. Obechplati, ¢im kratsi je
doba obratu pohledavek, tim Iépe pro podnik.

Doba obratu zavazk

Kratkodovbezavazk)(k 360
Trzby

Dobaobratu zavazk =

(11)

Ukazatel udava, za jak dlouhou dobu jsou zaplazéngzky. @lezité je, aby doba obratu
pohledavek byla kratSi nez doba obratu zatrazkby nedoSlo v naruSeni finam
rovnovahy firmy. [2], [14], [18]

Ukazatele zadluzenosti

ZadluzZenost vyjaidije skuténost, Ze podnik pouziva k financovani svych akixv zdroje.
Zadluzenost sama o sbhemusi byt pro podnik Spatna.difa vySe zadluzeni je obvykle

pro podnik uzitena. Kazda podnik by &a usilovat o optimalni po#n vlastniho a ciziho

vvvvvv

Celkova zadluzenost

_ Cizi zdroje

Celkovazadluzends=
Aktive (12)
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Na zaklad tohoto ukazatele Ize posoudit firkaun strukturu podniku. Dopotena hodnota

se pohybuje v zavislosti na aftvi mezi 30 az 60%. [14]
Mira zadluZzenosti

Cizi zdroje
Vlastni kapital

Mira zadluzends =

(13)
Tento ukazatel dava do pém cizi a vlastni kapital a zakladohoto pordru urtuje miru
zadluzeni. [12]

Urokové kryti

EBIT
Nakladovéiroky

Urokovékrytl' = (14)

Urokové kryti vyjaduje vysi zadluZeni pomoci schopnosti podniku spladeoky.

Doporuwena hodnota ukazatele je vySSi nez 5. [14], [18]

Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku splacet své zavazky. Ukazditalidity pometuji
to, ¢im je mozZno platit s tim, co je nutno zaplatit. \é&é praci pouZiji jen ty
nejpouzivagsi ukazatele likvidity.

Ukazatel #zné likvidity (likvidita 11l. stup#)

Bezndikvidita = — Ooznaaktiva_ (15)
Kratkodobécizi zdroje

Ukazatel BZné likvidity, udava kolikrat je podnik schopen akpjit své «fitele, kdyby
promenil veSkera sva afina aktiva v daném okamziku v hotovost. Hodnotaotimh

ukazatele by se &a pohybovat mezi 1,5 az 2,5. [14]
Ukazatel pohotoveé likvidity (likvidita Il. stupn

Kratkodobépohledavky+ Financni majetek
Kratkodobécizi zdroje

Pohotovdikvidita =

(16)

Ukazatel pohotové likvidity, udava kolikrat je pakinschopen uspokojit svéctitele,
kdyby prongnil kratkodobé pohledavky a finami majetek v daném okamziku v hotovost.

Hodnota tohoto ukazatele by sélenpohybovat mezi 1 az 1,5. [14]
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Ukazatel okamzité likvidity (likvidita I. stugn

Financni majetek
Kratkodobécizi zdroje

Okamzitdikvidita = (17)

Ukazatel okamzité likvidity, udava kolikrat je paklschopen uspokojit své&fitele, kdyby
promenil financni majetek v daném okamziku v hotovost. Hodnotatolukazatele by se
méla pohybovat mezi 0,2 az 0,5. [14], [18]

3.4 Slabé stranky finantni analyzy

Finartni analyza poskytujeutkzitou a uziténou informaci o tom, jaké je hospddai
podniku. Jako analytickda metoda ma v3&ktaré omezeni, které vyZadugtsi pozornost

téch, kt&i s ni pracuiji.
K problematickym otazkam fin&ni analyzy paf predevsim:
* srovnani dosazenych hodnot ukazatchodnotami dopotgnymi,
» vliv sezonnich faktar,
* rozdilné @etni praktiky a
» vypovidaci schopnostétnich vykaa.

Pres veskeré Usili o dodrzeni zasadyneho zobrazeni je vSakeba giznat, Ze existuji
jisté okolnosti, které ziskani Zadoucih&rného obrazu znesnadji. Mezi nejzavazgjsi

Z nich paii:
* Orientace na historick&étnictvi

Historické &etnictvi nebere v Gvahu zmy trznich cen majetku, zmy kupni sily

perezni jednotky a tim zkresluje vysledek hosp@aéa
* Vlivinflace

Inflace se dotykd vizné mie vSech aktiv a pasiv a ma vliv na vysledek
hospodéeni. [14]
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3.5 Vyuziti finan¢ni analyzy pei Fizeni finanénich rizik
Finartni analyza je nastroj, ktery slouZi k zjist minulého a satasného stavu a e

slouzit k identifikaci krok vhodnych ke zlepSeni finamiho zdravi podniku.

Finartni vysledky jsou zakladnim kritériem pro ekonomickazhodnuti a podnikove
finance. Jsou velmi vyznamné nejen pro strategidkéni firmy v oblasti finatniho

managementu, ale finhodnoceni a vy#ru partned v obchodni oblasti.

Finartni analyza nespada pouze do fier@hotizeni, ale ma sy vliv také na firmu jako
celek. Objektive se i zpracovani finatni analyzy jednd o identifikaci slabin
ve firemnim finadnim zdravi a silnych stranek souvisejici s moznymdducim

zhodnocenim majetku firmy.

Kazdé rozhodnuti vedeni podniku v atahrnuje utité riziko. Finagni rizika, se spolu
s dalSimi riziky podili na celkovém podnikatelskéiziku a to se projevuje v trzni cén

podniku a jeho finatnim zdrauvi.

Kazda budoucnost je nejistd a podnik na sebe naisbapow¥dnost za spravné stanoveni
Sanci a rizik. Znalosti, zkuSenosti a intuice vejapi s pélivou financni analyzou podniku
na zaklad dostupnych informaci, jsouigdpokladem usfEného finatniho rozhodnuti

a fungovani podniku i v budoucnosti. [2], [14], [18
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4 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLE CNOSTIA ODVETVI

Zemedélské druzstvo Higovice se rozklada v okrajow@sti Hané, zpadrod Litovle. Jeji
sidlo je vesnici Ha#ovice, kterd& ma 450 obyvatel. Ze&dilské druzstvo dnes
obhospodauje katastralni Uzemiasti Litovle a patnacti dalSich obci s wnou 2 110 ha

zentdélske pdy.

4.1 Predstaveni spolénosti Zemédélskeho druzstva Haiovice

Spole&nost Zemnddelské druzstvo Haovice vzniklo jiz v roce 1952 v Hiavicich. V srpnu
1952 byl ustavenifpravny vybor a zaloZzeni JZD bylo schvalefienskou schzi 8. zdi
1952. No¥ vzniklé JZD hospod#do na zenddélské pidé o vymeie 144 ha.

Od doby vzniku druzstva v Havicich se z&inaji utvdet JZD i ve vSech okolnich obcich.
V roce 1961 dochazi nélenské schzi JZD Haiovice ke slodgeni s JZD Novéa Ves,
Chudobin, Myslechovice. Spdlga slEovaci sclize se konala 14. Unora 1961. Slene

druzstvo pijalo nazev Jednotné zenklské druzstvo Hana se sidlem vitdaicich.

DalSi hospod&ky celek vznikal postupnym slovanim s dalSimi okolnimi obcemi. V roce
1962 s Viskou a Nasalkami.

O dalSim slgovani se rozhodlo na vyoich c¢lenskych schizich, které se konaly
16. listopadu 1973 v H@vicich a 23. listopadu 1973 v Mkiddochazi k navrhu sléit
JZD Doubrava se sidlem v Mk&da JZD Hana se sidlem v Ravicich a to k 1. 1. 1974.
Spol&na sliovaci sclize prokhla 8. 2. 1974. Toto nové sléeni dalo JZD novy nazev
JZD ,DOUBRAVA" se sidlem v Haovicich.

Posledni sléovani s JZD Bila Lhota Rimice protghlo na schzi dne 9. ledna 1976.
DruZstvu fistal nazev podle druzstva vhtavicich. Tim byl ukogen integrani proces,
ktery zaal v 60 letech. JZD Doubrava se sidlem wiblacich po slotgeni n€lo uz 2 645
ha zengdélské pidy, z toho 2 318 hatgply orné. Po slateni n€lo 798 ¢leni. Hlavnim

prednétem cinnosti JZD bylo pstovani obilovin a okopanin a produkce masa a mléka
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V roce 1988 milo druzstvo 77%lend, z toho trvaletinnych 457, hospod#éo na 2643 ha

zentdélské pidy s dobrymi vysledky v rostlinné, tak i v Ziisné vyrolg.

Nasledujici rok 1989 se stahldzitym meznikem nejen pro celou spwiest, ale i pro
druzstvo. Tato doba se stala obdobim rozsahlychnzikteré ovSem nebyly vyvolany

interni situaci v druzstvu, ale celkovou situaciagi spolénosti.

Dne 1.¢ervence 1988 nabykinnosti zakort. 90/1988 Sh. o zedélském druzstevnictvi
(dale jen zakon o zetdélském druzstevnictvi), podle kterého od 1. 1. 1988y

i v zemedglstvi uplatiovany nové ekonomické nastroje. V ramci ekonomjulestavby se

I zemedélcu dotkla opateni v oblasti cen, dotaci a odvodtatu. Vedeni druzstva muselo

rozhodnout o op&tnich, které rly nahradit vypadek zdrdjze zvySenych odvad

Po dvou letech platnosti byl vySe uvedeny zakoreoedélském druzstevnictvi zrusen
a tim byla druzstva postavena na Ufowestatnich spotmosti podle obchodniho zakoniku.
VlIadda rijala opateni na sniZzeni zemilské produkce o 30 %. Pro vlastni hospeda
druzstva byl nejvyznan@si zanik prava druzstevniho uzivani pozénk tim vznik
povinnosti platit ndjem z uZivaného majetku. Fomir@l dopadem zruSeni zakona
0 zentdélském druzstevnictvi byla z¥na nazvu druzstva vypusim piviastku
.Jednotné“. Dne 24.¢ervna 1991 byl zapsan do Obchodniho fi#§gt novy nazev
Zemedeélské druzstvo ,DOUBRAVA* se sidlem v Havicich.

V navaznosti na tyto zakony byl zpracovan rozsétagisformani projekt, ve kterém byl
majetek druzstva roztbvan. Dne 11. 12. 1992 se konala prwienska schze
pietransformovaného druzstva, byly schvaleny novéostaa tim se druzstvorg@menilo

na subjekt podnikajici podle odchodniho zakoniku.

Ke konci roku 1995, tedytitroky po transformaci, uplynulo jiz 20 let od peghiho
slieovani. ZD hospoddo na 2 406 ha ze&d¢lské pidy. Snizeni vyrery bylo zpisobeno
pievazie vydavanim pdy byvalym ¢lenim a opraviinym osobam, které se rozhodly

hospod#t samostaté. Ke konci roku nilo druzstvo 554leni a 160 zaréstnand.
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Dalsi vyznamnou z#mou byl vstupCeské republiky do Evropské Unie (dale jen EU)
vroce 2004. Vstup do EU fipesl zemddélcam predevSim nutnost izpusobit se
evropskym triim. Zatimco ceny vstupse s¥tovym cenam pzpusobily téngt okamzig,
odbytové ceny zeddélskych komodit byly tldeny az na minimum. Zetdélstvi zatalo byt
zavislé na dotacich.

V doke naristani administrativy vznikla snaha o zjednoduSéaiva druZzstva. Nalenské
schizi 15. 4. 2005 byl schvalen nazev Zsltiské druzstvo Higovice.

V sowasné dob se druzstvdadi mezi gedre velké podniky se za#enim gedevsSim na
klasickou zemdélskou vyrobu. Ke konci roku 2008 & 272 ¢lend a 81 pracovnik
Zakladni kapital k 31. 12. 20@%ni 13 176 000 K.

V sowasné dob ma Zenkdélské druzstvo Higovice Sest provaz

Rostlinna vyroba - druzstvo hospoda v fepdské vyrobni oblasti se zatenim
na stovani potravingkeé psenice, sladovnickéh@ipeene, cukrovkyiepky olejky, maku,

hoicice a krmnych plodin, dale na vyrobu osiv obilovatgjnin a trav.
Chov ml&ného skotu- druzstvo se za#iuje na chov dojnic.
Chov prasat- druzstvo se za#uje na chov prasnice.

Mechanizace - poskytuje sluzby mimo vnitropodnikovych i pro&gi zakazniky, a to
zejména v oblasti oprav, seti gepnym vysevem a séasnym pihnojovanim, sklidové

prace - s&ni obilovin, lisovani sena a slamy do hranatydfkba

Kuchyn - ma kapacitu do 500 &t denr¢, z toho je asi 150 pro peby zamstnang

acleni druzstva, ostatni jsou rozvazeny do okolnich padaiobci.

Plasty Mladet - vyrdbi a dodava n&esky trh trubky ke splachovacim kompiet,
kalenddové listy, trubtky raiznych paiméra a jiné drobné vyrobky z PVC.

Cilem druzstva je (p dodrzovani vSech podminek ochrany zdravi, zdraviotzpénosti
produkti a zZivotniho prosedi) zvySovat majetek a stabilitu druzstva a tigs@gdobré

pracovni podminky zagstnaném a st piijmu procleny. [34]
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4.2 Charakteristika odvétvi

PrevaZujici¢éinnosti druzstva je zetdélstvi, které proSlo od roku 1989 péme boulivym
vyvojem. Mezi jeho pozitivni vysledky lze jednozna zaadit transformaci agrarniho
sektoru, rychlou privatizaci statnich stiatk vyrazny naist produktivity prace,
zjednoduSeni vyrobni strukturgetrné oproSeéni prvovyroby od neproduktivnino majetku
apod. Objevily se ale i problémy, z nich&které getrvavaji az do dnesni dobyrefmeé
nejvyznamijSim problémem je mala kapitalova vynosnost &aitské prvovyroby, trvaly

nedostatek kapitélu v zegtelstvi a s nim souvisejici i platebni disciplina.

Z&kladni charakteristika zefklstvi wtSinou z&ind posouzenim podilu o#étvi na HDP.

Na hodnotach tohoto ukazatele je &tigasny trend, ktery byl po roce 1989 nastoupen.
Zatimco na poéatku devadesatych let se z@f#stvi podilelo na HDP zhruba 7 %,
v rocel997 to jiz bylo 2,1 % a v roce 2002 dosdauipzentdélstvi jen 1,8 %, cozZ je Udaj
srovnatelny se ze¢mi EU. [26]

U zenedelstvi prokehly, na rozdil od jinych oditvi, ponmerné vyrazné majetkove zény,
zvlast z hlediska p&tu a objemu vraceného majetku. Tato sknbst se nasledn
projevila ve struktte podnikatelskych subjaktv zengdélstvi, kdy v disledku restituci,
zruSeni najmu nebo vystoupetlend ze zemidélskych druzstev vznikaly zefdélské

farmy soukromych ze#délca.

Znan¢ rozdilné tendence se projevovaly i u pravni subjitk zemedélskych podniki.

Zatimco v roce 1989 hospddla druzstva a statni statky na 87 % zddéskée pidy, tak
s prijetim obchodniho zakoniku &y vznikat i dalSi pravnické osoby, coz v dalditech
vedlo na jedné strénk Ubytku pd@tu druzstev a na druhé ke zvySenttpoobchodnich
spol&nosti. Zejména tempdistu p@&tu akciovych spoknosti bylo porirné vysoké. Jako
piicinu lze oznait zrychlujici se restrukturalizaci druzstev Zivddu vypdadavani
transformé&nich zavazi viaci opravrenym osobdm, které se nestalgny druzstev ani
neza&aly samostath hospod#t. V této souvislosti s&asto praktikoval zfsob, kdy se
podily ¢leni prenmenily na akcie, které byly nasleéinpouzity ke vstupu do nev

vznikajicich akciovych spotaosti. [26]
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4.3 Budoucnost zendélstvi

Zemedélstvi pati vcéeské ekonomice Kk odtwvim s vySSim ®skovym primérem

a dlouhodob trpi Ubytkem zajmu ze strany mladych lidi. Pod@qovniki do 30 let se
snizil na polovinu, naopak podil pracowvhilstarSich 60 let se za poslednich 10 let
o polovinu zvysil. Vice nez dvpétiny pracovniki jsou starSi 50 let. Zedtélstvi je
vhiméno jako oditvi s relativié nizSi perspektivou uplaini. Podle prognéz celkova
zanestnanost v zeguglstvi do roku 2020 poklesndiplizné o jednuctvrtinu v porovnani

s rokem 2008 a podil odtwi na celkové zagstnanosti v ekonomice dosahne 2,45 %. To
piiblizné odpovida sotasnému podilu tohoto o&lvi na celkové zagstnanosti

ve vysglych zapadoevropskych zemich. [27]

Na druhou stranu je nutnétdznit, Ze diky ¥kovému ptiméru odwtvi bude znanacast
tohoto poklesu v#ebana firozenymi odchody, kdy mista uva@ma starSimi pracovniky jiz
nebudou obsazovana. | v z&mistvi se vSak nedostavaciych typa profesi a v fistich
letech se v oditvi bude nénit kvalifikacni struktura. Nové trendy podfiopoptavku
po pracovnicich s vyS8i SirSi kvalifikaci. Bude se jednat nédad o dalSi rozvoj biopaliv,
zejména bioplynovych stanic, kterych bude v nefiitih #ti letech postavenockolik set.
Poptavka po biopalivech se promitne jak do vyvajacpvnich mist spojenych s jejich
péstovanim, zpracovanim a skladovaninéekava se dalSi posun v automatizaci v
Budouci vyrazny pokles zaistnanosti v zeguélstvi tyto moderni trendy neovlivni,
poptavku po pracovnicich s UplnymiestoSkolskym a vysokoSkolskym \&génim vSak

zvysi. [27]
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5 ANALYZA PODNIKU ZEM EDELSKE DRUZSTVO HA NOVICE

Jak jsem jiz uved! v teoretick@sti, provedeni komplexni finani analyza neni cilem této
prace, a proto se budu zabyvat jen vybranymi ukéiz&pol€nost Zenddélské druzstvo
Harovice mi poskytla &etni vykazy za roky 2005 — 2009, a proto budou atede finagni
analyzy p@itany za toto obdobi. Zdavacim obdobim spateosti je kalendéni rok, tedy
Gcetni vykazy jsou sestavovany vzdy k 31. 1#8slpSného roku. Déle uvedena figan

analyza vychazi z pozndikivedenych v teoretick&sti diplomové prace.

5.1 Ukazatele zisku

Ukazatele zisku jsou zakladnim néastrojem prgemi vykonnosti podniku. Zisk izeme
vyjadrit ve ¢tyfech Urovnich. Hodnoty EAT, EBT, EBIT a EBITDA v jeatlivych letech

jsou uvedeny v tabulce 1.

Tab. 1: Ukazatele zisku (v tis¢.K

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009

EAT 1820 1078 10 828 2 664 -2 404
(+) dai z prijma -85 -897 1865 437 0

za BZnoucinnost
(+) da1 z pijma

za mimeadnouginnost 0 0 0 0 0
EBT 1735 181 12 693 3101 -2 404
(+) nakladové Groky 3882 | 4089 | 4039| 4339 3058
EBIT 5617 4270 16 732 7 440 651
(+) odpisy 17507 | 17890| 17880 18572 17 84
EBITDA 23124 22 160 34 612 26 012 18 497

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vySe uvedené tabulky 1 jg¢egmé, Ze vSechny urowrzisku se vyviji piblizné stejnym
tempem. Podobny vyvoj ukazatge dan podobnym vyvojem nakladovych Gkakodpis.
Zisk EBT vyrazg ovliviiuje da z prijmut z béZzné ¢innosti. V letech 2005 a 2006 vznika
zaporna da diusledkem toho, Ze druZzstv@tavalo o odloZzené dani, coz vyra&zavlivnilo

EBT v roce 2006. NejdezitejSim zjiS€nim je, Zecisty zisk od roku 2007 neustale klesa

a v roce 2009 dosahl podnik dokonce ztraty.
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Na obrazku 8 je zobrazeny vyvoj EAT, EBT, EBIT alEBA v letech 2005 — 2009.
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Obr. 8: Vyvoj ukazatélzisku (vlastni zpracovani)

5.2 Vyvoj Cash flow

Cash flow pedstavuje pefEni toky podniku. PetZni toky podniku jsou ty@ny rozdilem

mezi @Fijmy a vydaji pesznich prostdki. Cash flow podniku je dano stiem pe®znich

toka z provozni¢innosti, investini ¢innosti a finakni ¢innosti. V tabulce 2 jsou uvedeny

hodnoty cash flow v jednotlivych letech.

Tab. 2: Cash flow (v tis.d&

Polozka Rok

2005 2006 2007 2008 2009
Pasateini stav pe&znich prosiedki | 9798 | 12587 | 14 787 | 12 342 | 10 629
CF z provozn€innosti 18664 | 24541 30243 13633 239382
CF z investini ¢innosti -45680| -2001 | -19027 -9281 -20761
CF z finaréni ¢innosti 29805| -2034Q -13661L -608b -742
Cisté zvy3eni/ snizeni
persznich prosiedki 2789 | 2200 | -2445 | -1713 | 2429
Koneiny stav pe&Znich prostedka | 12587 | 14 787 | 12 342 | 10629 | 13 058

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky 2 je patrné, Ze hlavni zdrojem @amich prosiedki je provoznicinnost, ktera je
po celou dobu kladna. Do roku 2007 CF z provadnhosti roste, ale od tohoto roku
z&ina klesat, ale stale je kladné. Cash flow z ingestinnosti je po celou dobu zaporne,
coz ukazuje na to, Ze spdimst investovala. Zejména v roce 2005 a 2007 jsmindty
velmi vysoké, coz ukazuje na vysoké investice. Ginani ¢innosti je ve vSech letech
zaporné, s vyjimkou roku 2005, kdy dosahlo kladnyidel, protoze doSlo k vyraznému
navySeni dlouhodobych zavdzKkVv dalSich letech po tom dochazi k jejich splaceoiz
vede k zapornému CF z finari ¢innosti. Celkové Cash flow hodrkolisa a v poslednim

roce vykazuje rostouci tendenci.

Na obrazku 9 je zobrazeny vyvoj cash flow v let26B5 — 2009.
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Obr. 9: Vyvoj Cash flow (vlastni zpracovani)

5.3 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitél p#t mezi rozdilové ukazatele€isty pracovni kapital vypovida
o platebni schopnosti podniku. V tabulce 3 jsoudeviy hodnotyCPK v jednotlivych

letech.
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Tab. 3: Ukazatetistého pracovniho kapitalu (v tiscK

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 200¢
Obgzna aktiva 95696 77485 86071 88881 78411
Kratkodobé cizi zdroje 460383 35000 291p1 237034 792
Cisty pracovni kapitéal 49663 | 42485 | 56950 | 65178 | 53 619

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital je ve vSech letech kladnyaalriota tohoto ukazatele dosahuje ve
vSech letech vysokych hodnot. Vysoké hodnoty uldeat jednotlivych letech $dc¢i o
tom, Ze druzstvo ma dostate vysokou rezervu ke kryti néekavanych zavazk ale
druzstvo by milo dbat na to, aby rezerva byla fimpérené vySi a nedoslo k neefektivnimu
nakladani s alznym majetkem.

Na obrazku 10 je zobrazeny vywigtého pracovniho kapitalu v letech 2005 — 2009.
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Obr. 10: Vyvoiistého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani)
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5.4 Vybrané pomérové ukazatele

Jak jsem se jiz zminilfpdchozim textu, budu se zabyvat pouze vybranymratkd

financni analyzy. Toto se tyka rovh pontrovych ukazateél, a proto se v této kapitole

budu zabyvat pouze vybranymi p&mvymi ukazateli, které maji vliv na finani riziko

podniku.

5.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjatuje schopnost podniku dosahovat zisku. Pro svoai jgam pouZil it

ukazatele rentability a to rentabilitu trZzeb, rduilitu vlastniho kapitalu a rentabilitu

celkového kapitalu. V tabulce 4 jsou uvedeny hogn@ntability trzeb v jednotlivych

letech.

Tab. 4: Ukazatel rentability trzeb (v tiscK

Zdroj: Vlastni zpracovani

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Cisty zisk 1820 1078 10 828 2 664 -2 404
Trzby 103 921 117 981 129 449 131 265 115 252
Rentabilita trzeb (v %) 1,75% 0,91% 8,36% 2,03% -2,09%

Druzstvo podle ukazatele rentability trzeb dosalnigu v letech 2005 — 2008 a v roce
2009 doséhla ztratu. Nejgi ziskovost dosahla spoéhest v roce 2007 a to 8,36%, coz je
dano vyraznym zvySenirtistého zisku. Ukazatel vykazuje v poslednich letkidsajici

tendenci, coz fiveme mit pro spodaost negativni @sledky. V tabulce 5 jsou uvedeny

hodnoty rentability celkového kapitalu v jednotldhyletech.

Tab. 5: Ukazatel rentability celkového kapitaluiés Ke)

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 5617 4270 16 732 7 440 651
Aktiva 264 481 229 386 239 557 233519 229 508
Rentabilita 0 0 0 0 0
celkového kapitalu (v %) 2,12% 1,86% 6,98% 3,19% 0,28%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Druzstvo podle ukazatele rentability celkového ta&pi dosahuje zisk ve vSech
sledovanych obdobich. Stéjjako u rentability trzeb, dosahuje né&gi ziskovosti v roce
2007 a to 6,98%. Ukazatel sice nevykazujasovérad stoupajici tendenci, at&@st&€né
pozitivni pro druZstvo tive byt fakt, Ze stéle dosahuje zisku. V tabulcedh juvedeny

hodnoty rentability vlastniho kapitalu v jednotlolyletech.

Tab. 6: Ukazatel rentability viastniho kapitalut{s. Kc)

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Cisty zisk 1820 1078 10 828 2 664 -2 404
Vlastni kapital 124757 | 118847| 129135 129108 122636
Rentabilita 0 0 0 0 i 0
viastniho kapitalu (v %) 1,46% | 0,91% 8,39% 2,06% 1,96%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu dosahujed@onych hodnot jako u ukazatele

rentability trzeb a to zisku v letech 2005 — 2008tr@tu v roce 2009. Nejtsi ziskovost

doséahlo druzstvo v roce 2007 a to 8,39%. Ukazatiehzuje v poslednich letech klesajici

tendenci.
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Na obrazku 11 je zobrazeny vyvoj vSetitlukazatei rentability v letech 2005 — 2009.
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Obr. 11: Vyvoj ukazatglrentability (viastni zpracovani)

5.4.2 Ukazatele aktivity

9

Ukazatele aktivity vyjailiji schopnost podniku vyuZivatigvmajetek. Pro svou praci jsem

pouzil jeden ukazatel rychlosti obraturaLikazatele doby obratu. V tabulce 7 jsou uvedeny

hodnoty obratu aktiv v jednotlivych letech.

Tab. 7: Ukazatel obratu aktiv (v tiscK

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Trzby 103 921 117 981 129 449 131 265 115 252
Aktiva 264 481 229 386 239 557 233519 229 5098
Obrat aktiv 0,39 0,51 0,54 0,56 0,50

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel obratu aktiv je ve vSech letech nizSi m@@malni dopordena hodnota, ktera je

1. Nizkd hodnota ukazatele ukazuje na to, Ze podadfektivi vyuziva swj majetek.

V roce 2009 vyprodukuje z 1 Kmajetku 0,50 K trzeb. Pozitive |ze aspé hodnotit
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rostouci trend tohoto ukazatele s vyjimkou posledniku, které je Zisobeno poklesem

trzeb. Na obrazku 12 je zobrazeny vyvoj obratuvakiietech 2005 — 2009.
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Obr. 12: Vyvoj obratu aktiv (vlastni zpracovani)
V tabulce 8 jsou uvedeny hodnoty doby obratu z&sjgolnotlivych letech.

Tab. 8: Ukazatel doby obratu zasob (v tig) K

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Zasoby 43013 31106 42137 53186 45452
Trzby 103921| 117981 129449 131265 115252
Doba obratu zasob (ve dnech)] 149 95 117 146 142

Zdroj: Vlastni zpracovani

U ukazatele doba obratu zasob plati¢ie je doba obratu zasob kratsi, tim |épe. Doba
obratu zasob ve vSech letech je gomy dlouha, ale tyto hodnoty jsou ovligmy
charakterem odstvi. Nejlépe je na tom druZstvo v roce 2006, kdialjoba obratu zasob

95 dni. V tabulce 9 jsou uvedeny hodnoty doby abpathledavek v jednotlivych letech.
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Tab. 9: Ukazatel doby obratu pohledavek (v ti§). K
Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Kratkodobé pohledavky 40096 | 31592 31592 25066 19901
Trzby 103 921] 117 981| 129 449| 131 265| 115 252
Doba obratu pohledavek (ve dnec| 139 96 88 69 62

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro ukazatel doby obratu pohledavek plati to stajnéro dobu obratu zasob, tzim je

doba obratu pohledavek kratsi, tim Iépe pro podndzitivni je klesajici trend doby obratu
pohledavek a ukazuje to na zlepSujici se platelumélku odirateli. Nejlépe na tom byla

druzstvo v roce 2009, kdy ji byly uhrazeny pohlddaza 62 dni, coz je dvakrat rychleji

nez vroce 2005. WezZité je také porovnat tento ukazatel s dobou tabrvazk.

V tabulce 10 jsou uvedeny hodnoty doby obratu Z@&vazednotlivych letech.

Tab. 10: Ukazatel doby obratu zavafk tis. K)

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 200¢
Kratkodobé zavazky 29533 18500 20121 14703 15Y92
Trzby 103921 117981 129449 131265 115252
Doba obratu zavazk(ve dnech 102 56 56 40 49

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spole&nosti se obvykle snazi, aby doba obratu zada}o co nejdelSi, ale ro¢d je

dulezité dodrzovat platebni moralkuidr dodavateim. Doba obratu zavaikukazuje

v letech 2005 — 2008 klesajici trend, coZz znamie&polénost své zavazky hradfide

nez v edeslych letech. Porovname-li dobu obratu pohldd&vdobou obratu zavaik

zZjistime, Ze druzstvo hradi své zavazkiyed, nez dojde k zaplaceni pohledavek. Tento stav
maze v budoucnu vést k ohroZeni likvidity spolesti. Casténé pozitivni je, Ze doba

obratu pohledavek a zavark sol& v posledni dob pribliZuji.
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Na obrazku 13 je zobrazeny vyvoj vSetitukazatel doby obratu v letech 2005 — 2009.
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Obr. 13: Vyvoj ukazatgldoby obratu (vlastni zpracovani)

5.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti slouzi jako indikatory vy&eka, kterému druzstvo podléh&ip
uréité struktue ciziho a vlastniho kapitalu. Pro svou praci jspouzil i ukazatele
zadluzenosti a to celkovou zadluzenost, miru zautoZti a Urokove kryti. V tabulce 11 je

uvedena celkova zadluzenost v jednotlivych letech.

Tab. 11: Ukazatel celkové zadluzenosti (v %)

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Cizi zdroje 138 812 110 249 110 341 104 168 106 882
Aktiva 264 481 229 386 239 557 233519 229 5098
Celkova zadluzenost 52,48% | 48,06% | 46,06% | 44,61% | 46,55%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro ukazatel celkové zadluZzenosti plati¢ite vétSi je hodnota tohoto ukazatele, tim vysSi

je zadluzeni podniku. Optimalni hodnota celkovélzaehosti by se #la pohybovat mezi
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30 az 60%. Druzstvo se pohybuje ve vSech letecmid rozmezi a vykazujgiméirenou

zadluzenost. Pozitivni je rovh skuténost, Zze v fpad celkové zadluzenost, iheme

v zasad hovadit o postupném poklesu. Na obrazku 14 je zobrazeywoj celkove
zadluzenosti v letech 2005 — 2009.

Celkova zadluzenost (v %)
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——o—Celkova zadluzenost

Obr. 14: Vyvoj celkové zadluzenosti (vlastni zpvacd)

V tabulce 12 je uvedena mira zadluZeni v jednathvigtech.

Tab. 12: Ukazatel miry zadluZzenosti

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Cizi zdroje 138 812 110 249 110 341 104 168 106 882
Vlastni kapitél 124 757 118 847 129 135 129 108 a2
Mira zadluzenosti 1,11 0,93 0,85 0,81 0,87

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, Ze sp@leost vyuziva k financovani svych pel vice vlastni zdroje,

¢emuz odpovidaji hodnoty tohoto ukazatele, kter@ js@nsi nez 1, coz je dopoema

hodnota. Tento ukazatel je rasdndilezity pro banky, které k tomuto ukazatetihpizeji

pii Zadosti o U¥r. ProtoZe druzstvo vykazuje hodnoty mensi nezbude ji banka podle

tohoto faktoru povazovat za rizikovou.
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V tabulce 13 je uveden ukazatel arokového kryddnptlivych letech.
Tab. 13: Ukazatel arokoveho kryti
Polozka Rok

2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 5617 4270 16 732 7 440 651
Nakladoveé uroky 3 882 4 089 4 039 4 339 305
Urokové Kryti 1,45 1,04 4,14 1,71 0,21

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obecre pro ukazatel urokoveho kryti plati, 28n je jeho hodnota&si, tim pro podnik
|épe. Za minimalni dopotenou hodnotu se povazuje hodnota 5. DruZzstvo g@d@nom
roce na tuto hodnotu nedosahlo, nejblize kni hylwce 2007, kdy byla hodnota
arokového kryti 4,14. | kdyz druzstvo nedosahlorwiyg 5, je roviz dilezité, Ze dosahuje
hodnot vysSi nez jedna, coZz znamena, Ze je scleypaeet své uroky, ale nevytvéenet
Zadny zisk. Jedinym rokem kdy druzstvo nedosahionanhodnotu 1 je rok 2009, kdy
hodnota Urokového kryti je pouze 0,21. Tento propadpisoben, vyraznym poklesem
zisku ged uroky a zdamim. Na obrazku 15 je zobrazeny vyvoj miry zadlustina
arokového kryti v letech 2005 — 2009.
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Obr. 15: Vyvoj miry zadluZenosti a urokového kiyastni zpracovani)
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5.4.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji, zda je podnithepen dostat svym zavaek. Pro svou
praci jsem pouzil it ukazatele likvidity a to ukazatele¢ine, pohotové a okamzité

likvidity. V tabulce 14 je uvedenasbnd likvidita v jednotlivych letech.

Tab. 14: Ukazatel &Zné likvidity

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Obgzna aktiva 95 696 77 485 86 071 88 881 78 411
Kratkodobé cizi zdroje 46 033 35 000 29121 2370324 792
Bé&zna likvidita 2,08 2,21 2,96 3,75 3,16

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doporuwena hodnotadiné likvidity se pohybuje v intervalu 1,5 az 2,5ubstvo dosahuje
hodnot, které jsou v dopafeném intervalu s vyjimkou poslednich let, kdy dageny
interval mirr¢ prekrctil. Prekrateni intervalu v poslednich letech jetigpbeno fedevsim
poklesem kratkodobych bankovnichédy V tabulce 15 je uveden ukazatel pohotové

likvidity v jednotlivych letech.

Tab. 15: Ukazatel pohotové likvidity

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Kratkodobé pohledavky 40 096 31592 31592 25 066 19 901
Finartni majetek 12 58 14 787 12 342 10 629 13 058
Kratkodobé cizi zdroje 46 033 35 000 29 121 23 703 24 792
Pohotova likvidita 1,14 1,33 1,51 1,51 1,33

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doporienad hodnota pohotova likvidity se pohybuje vinsduvl az 1,5. DruZstvo
i v pripact pohotové likvidity dosahuje hodnot, které jsou opdriieném intervalu.
V tomto pgipact je druzstvo schopno vyrovnat své zavazky, aniaringela prodat sve
zasoby. Nejlepsi hodnoty dosahla spotest v roce 2007 a 2008, kdy byla schopna 1,51

krat uhradit své zavazky.
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V tabulce 16 je uveden ukazatel okamzité likviditgdnotlivych letech.

Tab. 16: Ukazatel okamzité likvidity

Polozka Rok
2005 2006 2007 2008 2009
Finartni majetek 12 587 14 787 12 342 10 629 13 068
Kratkodobé cizi zdroje 46 033 35 000 29121 23 70324 792
Okamzita likvidita 0,27 0,42 0,42 0,45 0,53

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doporwena hodnota okamzité likvidity se pohybuje v inedav0,2 az 0,5. Druzstvo také
v pripadt okamzité likvidity dosahuje ve vSech letech hogéré jsou v dopotigném
intervalu. Okamzita likvidita dosahla v roce 2008&kdnce hodnoty 0,53imz pevysila
doporweny interval, a proto se nemusi obavat situacéyyze pripact okamzité paeby

financnich prostedki nemohlo splatit své zavazky.

Na obrazku 16 je zobrazeny vyvoj ukazat@tvidity v letech 2005 — 2009.
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Obr. 16: Vyvoj ukazatgllikvidity (vlastni zpracovani)
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5.4.5 Spider analyza

Spider analyza je analyza, ktera srovnava ukazafpméEnosti s odwtvi. Spider analyzu
jsem mohl provést pouze za rok 2008, protoZze Udapel\tvi za rok 2009 nejsou jest

k dispozici. V tabulce 17 a 18 jsou uvedeny ukdeatderé jsou fednttem srovnani.

Tab. 17: Ukazatele firaih analyzy pro spider analyzu

. Udaj k 31. 12. 2008
PoloZzka 5 -
ZD Hanovice Odtvi
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 2,06% 7,069
A.2 Rentabilita celkového kapitalu 3,19% 3,80%
A.3 Rentabilita trzeb 2,03% 4,48%
B.1 B&zna likvidita 3,75 2,48
B.2 Pohotova likvidita 1,51 1,08
B.3 Okamzita likvidita 0,45 0,09
C.1 Celkova zadluzenost 44,61% 42,47%
C.2 Mira zadluZenosti 80,68% 74,51%
C.3 Urokové kryti 1,71 1,77
D.1 Doba obratu zasob 146 105,15
D.2 Doba obratu pohledavek 69 69,95
D.3 Doba obratu zavaik 40 88,16

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 18: Ukazatele finéni analyzy po fepaitu pro spider analyzu

y Udaj k 31. 12. 2008
Polozka : .
ZD Hanovice Odtvi
A.1l Rentabilita vlastniho kapitalu 29,23% 100,00%
A.2 Rentabilita celkového kapitalu 83,84% 100,009
A.3 Rentabilita trzeb 45,30% 100,00%
B.1 B&Zna likvidita 151,20% 100,00%
B.2 Pohotova likvidita 139,44% 100,00%
B.3 Okamzita likvidita 498,25% 100,00%
C.1 Celkova zadluZzenost 105,03% 100,00%
C.2 Mira zadluZenosti 108,28% 100,00%
C.3 Urokové kryti 96,87% 100,00%
D.1 Doba obratu zasob 138,72% 100,00%
D.2 Doba obratu pohledavek 98,28% 100,00%
D.3 Doba obratu zavaik 45,74% 100,00%

Zdroj:Vlastni zpracovani
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Na obrazku 17 je znazamma finarni situace druzstva pomoci paprskového grafu

VvV porovnani s odstvim za rok 2008.
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Obr. 17: Spider analyza (vlastni zpracovani)

Z obrazku je mejme, Ze druzstvo dosahuje zcela lepSich vysledboblasti likvidity
a u ukazatele doby obratu zasob. Podobnych hodoeahdje v oblasti zadluZenosti
a u ukazatele doby obratu pohledavek. HorSich hodlosahuje v oblasti rentability

a u ukazatele doby obratu zavazk
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5.4.6 Vyhodnoceni finanéni analyzy

VySe uvedend analyza finari analyzy byla realizovana s cilem ziskat zaklguehled
o finareni situaci druzstva, diky kterému bude mozné kialfansji odhalit finareni
rizika.

pL N s

Cistého zisku (EAT), ktery ovSem v poslednich letezhainé klesa. V poslednim
sledovaném obdobi dosahl dokonce ztraty. Pokud éypadobny vyvoj opakoval

v budoucnosti, rize to mit pro druszvto vaznésledky.

Ukazatel Cash flow ve sledovanych letech velmi déliNej@tSim zdrojem Hjma
druzstva je CF z provoziinnosti, které je ve vSech sledovanych letech velysbké na
rozdil od CF z investhi a finareni ¢innosti, které jsou téai ve vSech obdobich zaporna.

Pozitivni do budoucna je rostouci vyvoj Cash flow.

Ukazatelcistého pracovniho kapitalu &ase mirg roste. Tento ukazatel dosahuje velmi

piiznivych hodnot, coZz $dci o pripravenosti druzstva na vznik nekavanych zavazk

Ukazatele rentability vykazuji v poslednictedh obdobich vyrazny pokles. Ukazatele
rentability trzeb a rentability vlastniho kapitatlosahly v poslednim obdobi dokonce
zapornych hodnot. Ve srovnani s 8tWm dosahuje podstatrhorsich vysledk Spatné
vysledky v této oblasti mohou mit pro druzstvo vieteegativni disledky.

Ukazatele obratu aktiv je vSech sledovanych obdobé&mi nizky, alecast&ne pozitivni
je skut&nost, Ze v poslednich letech roste. Doba obratotzas vyviji negatiwh) protoZze
roste a ve srovnani s aftlvim je velmi vysoka. Doba obratu pohledavek a zkfrase
vyviji podobré a postupé klesa. Fiznivy je vyvoj v poslednim roce, kdy se doba obrat
zavazk blizi dok® obratu pohledavek. Odiwi dosahuje uéchto ukazatél podobné
hodnoty.

Celkova zadluzenost postupklesa a v poslednich letech je menSi nez 50%yyodvida
o skut&nosti, Ze druzstvo vyuziva vice vlastni kapital.raMzadluzenosti se pohybuje
ve vSech letech kolem hodnoty 1, coz je &ivpozitivni. Ukazatel arokového Kkryti zirg
kolis& a v posledniclteich letech vyraznklesa. Tento pokles je &poben snizenim zisku
pied Uroky a zdamim. Ve srovnani s odwwim vykazuji vSechny ukazatel totozneé

hodnoty.
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Ukazatele likvidity ve sledovanych letech m@irnostou. VSechny ukazatele likvidity
vykazuji ve vSech letech vysoké hodnoty. Vysokénobygl ukazatei likvidity ukazuji na
neefektivni nakladani s ébnym majetkem. Druzstvo dosahuje vysSich hodnot nez

v odwtvi a u okamzité likvidity dokonce aZfnasobsg.

NejvétSim problémem druzstva je negativni vyvagtého zisku a na zakladtiohoto

ukazatele se izu domnivat, Ze druzstvo podléha fitaimu riziku.
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6 ANALYZAFINAN CNICH RIZIK

Pt analyze finagnich rizik budu vychazet z postupu, ktery jsem Uivetgoretické&casti.

6.1 Stanoveni hranice analyzy rizik a identifikace aktv

Jak jiz bylo uvedeno v teoretick#&sti, hranice analyza rizik je pomysidara, ktera
odcEluje aktiva zahrnutda do analyzy rizik, od ostatnigktiv. Do analyzy rizik budu
zahrnovat pouze aktiva, ktera maji vliv na proceEZaani rizik a mohou negati¥n
ovlivnit ¢innost a fungovani podniku. V analyze rizik se bubyvat analyzouéthto

aktiv:

* pohledavky po splatnosti,
e zavazky po splatnosti,

* bankovni G¥ry,

e Kkurzové rozdily a

* cenneé papiry a podily.

Dale do analyzy rizik zahrnu analyzu néasledujiciéiazatel financni analyzy, protoze

mohou mit vliv na finaéni rizika:

+ zadluzenost a

» likvidita.

6.2 Analyza jednotlivych aktiv

Pt stanoveni miry rizika budu vychazet z kvalitafcim metod a rizika budou vyjéeha
v uréitém rozsahu. Pro stanoveni rizika jsem sgiluvodovani od 1 do 5. V tabulce 19 je

uveden rozsah hodnoceni rizika spolu se slovni@ckgnim.
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Tab. 19: Rozsah hodnoceni rizika

Hodnoceni rizika Slovni vyj&dni rizika
1 Velmi nizké riziko
2 Nizké riziko
3 Stedni riziko
4 Vysoké riziko
5 Velmi vysoke riziko

Zdroj: Vlastni zagovani

Hodnoceni miry rizika a oblasti, které owliyi jednotliva aktiva, budou stanoveny

na zaklad mého subjektivniho hodnoceni a volby.

Na zaer kazdé analyzy jednotlivych aktiv bude provedetentifikace hrozeb, které by

mohly tyto aktiva ohrozit.

6.2.1 Analyza pohledavek po splatnosti

Pohledavka po splatnosti vznikne v okamziku,

do stanoveného terminu,

kdy beoatel,

na kterem se datrany dohodnuly. Vznik pohledavek

nezaplati ¢astku

po splatnosti aiedevSim jejich nezaplaceni, ube pro podnik znamenat finam

problémy, protoZe podniku budou tyto peni prostedky chykt a ten si je bude muset

obstarat jinym zfisobem, ktery je &Sinou drazSi. V tabulce 20 je uvederelped

pohledavek po splatnosti.

Tab. 20: Pohledavky pouite splatnosti

Stav k 31. 12. 2009

o

1=}

PoloZka absolutni | relativni
(v tis. Ke) (v %)

Do 90 drii po Ihit¢ splatnosti 2 790 66,519
Do 180 dri po Ihit¢ splatnosti 318 7,58%
Do 365 dri po Ihité splatnosti 433 10,329
Nad 365 dif po Ihit¢ splatnosti 654 15,599
Pohledavek po lit¢ splatnosti celkem 4195 100,00%
Pohledavky celkem 19 991
Podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohikééh 20,98%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 20 je patrné, Ze pohledavky po splatn®isti4 195 tis. K, coZ je asi 21% vSech

pohledavek druzstva. Nejvys&st pohledavek po splatnosti ty@pohledavky do 90 dn
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po |hit¢ splatnosti, které tvd dwe tretiny vSech pohledavek po splatnostietited

pohledavek po liit¢ splatnosti je uvedeny i na obrazku 18.
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Obr. 18: Pohledavky po iite splatnosti (vlastni zpracovani)

Tab. 21: Nedobytné pohledavky

Polozka Stav k 31. 12. 2009
Nedobytné pohledavky 307
Pohledavky celkem 19 991
Podil nedobytnych pohledavek na celkovych pohledélrk 1,54%

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 21 je uveden stav pohledavek, které pouhité¢ splatnosti a byly f@dany
k soudnimu vymahani. Tyto pohledavkini 614 tis. K. Spol€nost p@it4d stim, Ze
polovina gchto pohledavek bude vykadzana jako nedobytna. Nedélpohledavky tvio
1,54% vSech pohledavek.

Pri urceni miry rizika u tohoto aktiva budu vychazet zaohe celkové riziko pohledavek
po splatnosti souvisi seemi oblastmi a to podilem pohledavek po splatnusttelkovych

pohledavkach, podilem nedobytnych pohledavek nkoegth pohledavkach a strukturou
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pohledavek po splatnosti podle doby jejich splaind3ro ugeni miry rizika jsem si

stanovil stupnice hodnoceni rizika, které jsou @rsadv tabulkach 22, 23 a 24.

Tab. 22: Stupnice miry rizika pro podilu pohledayek splatnosti na celkovych

pohledavkach

Podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohikééh Hodnoceni rizika
(0% ; 10% ) 1
(10% ; 20% ) 2
(20% ; 30% ) 3
(30% ; 40% ) 4
vice nez 40% 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 23: Stupnice miry rizika u podilu nedobytnypbhledavek na celkovych

pohledavkach
Podil nedobytnych pohledavek na celkovych pohledéirk Hodnoceni rizika
(0% ; 2% ) 1
(2% ; 4% ) 2
(4% ; 6% ) 3
(6% ; 8% ) 4
vice neZ 8% 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 24: Stupnice miry rizika pro pohledavky p@aspisti podle doby jejich splatnosti

Do 90 drii Do 180 dit Do 365 di Nad 365 dfi | Hodnoceni rizika
(80% ; 100% | (0% ;10%) | (0% ;5%) | (0% :2%) 1
(60% ; 80% | (10% :20%)| (5% ;10%) | (2% :4%) 5
(40% ; 60% | (20% :30% )| (10%;15%)| (4% :6%) 3
(20% ; 40% | (30% : 40% )| (15%;20%)| (6% :8%) 4
(0% ;20% | vice nez 40%| vice nez20%  vice nez §% 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zaklad téchto ti stupnic hodnoceni rizika, ¢&im riziko pro jednotlivé oblasti a poté

uréim celkové riziko pohledavek po splatnosti, které&pale&nost podléha.
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Tab. 25: Hodnoceni rizika podi&ruktury pohledavek po splatnosti

Polozka Hodnoceni rizika
Do 90 drii po Ihité splatnosti 2
Do 180 dri po Ihité splatnosti 1
Do 365 dri po Ihité splatnosti 3

Nad 365 di po Ihit¢ splatnosti 5
Hodnoceni rizika podle struktury pohledavek po sylati 2,75
Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 25 je uvedeno hodnoceni rizika pohledaweksplatnosti podle doby jejich
splatnosti. Pohledavky do 90 wrpo splatnosti tvid 66,51% vSech pohledavek po
splatnosti, coz podle stupnice odpovida hodnocer®dhledavky do 180 dnpo [hite
splatnosti jsou ohodnoceny 1, pohledavky do 365 pim splatnosti jsou ohodnoceny 3 a
pohledavky nad 365 dnpo Ihit¢ splatnosti obdrzely velmi Spatné hodnoceni a to 5.
Hodnoceni rizika za celou oblast struktury pohledapo splatnosti jsem vypital jako
aritmeticky ptimér pohledavek podle doby jejich splatnosti. Rizikaktury pohledavek je
2,75.

Tab. 26: Hodnoceni rizika pohledavek po splstino

Polozka Hodnoceni rizika
Podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohikdéh 3
Podil nedobytnych pohledavek na celkovych pohledéirk 1
Hodnoceni rizika podle struktury pohledavek po sylsti 2,75
Hodnoceni rizika pohledavek po splatnosti 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 26 jsou uvedeny hodnoty rizika za vSecklgdované oblasti, které owuiiuji
Podil
pohledavkach je ohodnocen 3, protoZze tento poiil asi 21%. Podil nedobytnych

riziko pohledavek po splatnosti. pohledavek pplatnosti na celkovych
pohledavek na celkovych pohledavkach ma hodnoceprdoze nedobytné pohledavky
tvoii pouze 1,54% vSech pohledavek. Rizikovost strykpahledavek po splatnosti jsme
vypceitali, jiz v predchozi tabulce. Hodnoceni rizika pohledavek paatepbti jsem
vypocital pomoci aritmetického pméru a hodnoceni rizika vySlo 2,25, coZ nejvice

odpovida ohodnoceni nizkeé riziko.
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6.2.2 Analyza zavazki po splatnosti

Zavazky po splatnosti vznikaji v okamziku, kdy pidmeni schopen zaplatit dluZznou
castku svym dodavatigh v dohodnutém terminu. Vznik zavdizlpo splatnosti rize
ukazovat na Spatnou finém situaci podniku. Uhrada zavdzKizce souvisi s inkasem

pohledavek. V tabulce 27 je uvedeweipled zavazk po splatnosti.

Tab. 27: Zavazky paith splatnosti

Polozka Stav k 31. 12. 2009
Do 90 drii po Ihité splatnosti 305
Do 180 dri po Ihit¢ splatnosti 0
Do 365 dri po lhité splatnosti 0
Nad 365 dif po Ihit¢ splatnosti 0
Celkem zavazky po ilt¢ splatnosti (v tis. K) 305
Z&vazky celkem 43 223
Podil zavazk po splatnosti na celkovych zavazci 0,71%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 27 je patrné, Ze hodnota zavapk splatnosti je 305 tis.&a tvai 0,71% vSech
zavazki. Z tabulky je roviz vidét, Ze jediné zavazky po splatnosti, které druzsté jsou
zavazky se splatnosti do 90ugz ¢ehoz vyplyva, Ze druzstvo se snazi hradit své ¥§vaz

CO nejdive.

Pri uréeni miry rizika u tohoto aktiva budu vychazet zaphodobg jako u pohledavek
po splatnosti, Ze celkové riziko zavazko splatnosti souvisi se &wi oblastmi a to
podilem zavazk po splatnosti na celkovych zavazcich a struktaé@azk po splatnosti
podle doby jejich splatnosti. Pro¢eni miry rizika budu vychazet ze stupnic hodnoceni

rizika pro pohledavky po splatnosti, které jsoudesmy v tabulkach 22 a 24.

Tab. 28: Hodnoceni rizika podd&ruktury zavazkpo splatnosti

Polozka Hodnoceni rizika
Do 90 drii po Ihité splatnosti 1
Hodnoceni rizika podle struktury zavaizo splatnosti 1

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 28 je uvedeno hodnoceni rizika zawago splatnosti podle doby jejich
splatnosti. Jak je jiz uvedeno v tabulce 26, tachfly zavazky po splatnosti maji splatnost

do 90 dri, a proto jsou ohodnoceny 1. Protoze druzstvo n&idaé zavazky sitou delSi
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nez 90 dh po splatnosti, odpovida hodnoceni rizika zavgaé splatnosti podle struktury

ohodnoceni 1.

Tab. 29: Hodnoceni rizika zavaizgo splatnosti

Polozka Hodnoceni rizika
Podil zavazk po splatnosti na celkovych zavazcich 1
Hodnoceni rizika podle struktury zava@zo splatnosti 1
Hodnoceni rizika zavazkpo splatnosti 1

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 29 je uvedeno hodnoceni rizika za& sledované oblasti, které owutiuji riziko
zavazk po splatnosti. Podil zavaklpo splatnosti na celkovych zavazcich je 0,71%, coz
velmi nizky podil, ktery odpovida hodnoceni 1. Hodeni rizika podle struktury zavark
po splatnosti, které je jiz uvedeno v tabulce 27,ohodnoceno 1. Riziko zavazk
po splatnosti jsem poté vygital pomoci aritmetického pméru a hodnoceni rizika se

rovna 1, coz odpovida ohodnoceni velmi nizké riziko

6.2.3 Analyza bankovnich Uwra

Kazda spolénost se Bhem svécinnosti mize dostat do situace, kdy si pEiuje mjcit
penize. Mvody mohou byt zné. Spolénost Zenddélské druzstvo Hi&ovice pouziva
financovani pomoci @i predevsim k piizeni zemidélskych strofi a zasob ve forgn

zvirat. V tabulce 30 je uveden rozpis vSech bankovaighi.

Tab. 30: Rozpis bankovnichetw k 31. 12. 2009 (v tis.&

Banka a Gel uwru VySe U¥ru Urokova sazba  Rai splatka
SP rekonstrukce VKK 15 848 7,31% 1740
CS stroje 6 829 6,50% 921
CS traktor 3 868 6,50% 648
CS stroje 8 647 5% 518
CS top prasata 22 500 4,30% 3000
CS prasata 22 500 4,50% 960
CS stroje 2005 5 000 5,34% 960
CS stroje 2007 9 000 5% 1740
CS pada 2007 3 000 5,60% 336
CS stroje 2008 6 728 5% 1224
CS skot 2009 13 600 4,80% 3100
CELKEM 115 520 15 147

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [34]
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Miru rizika bankovnich & uréim pomoci ukazatele uUrokového kryti, ktery ipat
do skupiny ukazatél zadluZenosti. Ukazatel urokového kryti vyja@ vysi zadluzZeni
podniku na zaklattohoto, jak je podnik schopen splacet Uroky. Prgeni miry rizika

bankovnich ugrt budu vychazet ze stupnice hodnoceni rizika uvesidabulce 31.

Tab. 31: Stupnice miry rizika u bawvikich U¥r

Hodnota ukazatele urokoveého kryti Hodnoceni rizika
vice nez 7 1
(5:7) 2
(3:5) 3
(1:;3) 4
mére nez 1 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pri stanoveni stupnice miry rizika pro bankovnémpjsem vychazel z dopotané hodnoty

tohoto ukazatele, ktera byeta byt vySSi nez 5.

Tab. 32: Hodnoceni rizika bankovniclkniv

Polozka Stav k 31. 12. 2009
Hodnota ukazatele urokoveého kryti 0,21
Hodnoceni rizika bankovnich ém 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 32 je uvedeno hodnoceni rizika bankovaieini. Hodnota ukazatele urokového
kryti za rok 2009¢ini 0,21. Tato hodnota je velice nizka a ukazujeskat&nost, ze
druzstvo neni schopno splacet své uroky. Hodnateka bankovnich &t se rovna 5,

coz odpovida ohodnoceni velmi vysoké riziko.

6.2.4 Analyza kurzovych rozdila

V¢étSina obchodnich partnespol&nosti Zengdélské druZzstvo H&ovice jsou spokénosti

se sidlem na Uzendleské republiky. Jedinymi obchodnimi partneryjktemaji sidlo na
uzemiCeské republiky, jsou spaleosti Beuker a Argos, které maji sidlo na Slovensku
Spole&nost Zengdélské druzstvo H@ovice od &chto spolénosti nakupuje iisady
do krmiv. Vlivem vyvoje kurzweské koruny a eura,dmy na Slovensku, vznikaji druzstvu

kurzoveé rozdily. V tabulce 33 je uvedena hodnotaéweho rozdilu za rok 2009.
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Tab. 33: Hodnota kurzového rozdilu (v tig) K

Polozka 2009

Hodnota kurzového rozdilu - 26
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vzhledem k objemu druZstva je kurzovy rozdil nempata jeho vliv na druzstvo je

zanedbatelny, proto se analyzotizenim kurzovych rozdilnebudu déle zabyvat.

6.2.5 Analyza cennych papif a podih

Spole&nost Zengdelské druzstvo Higovice vlastnila v minulosti cenné papiry, ale

postupentasu vSechny prodala a v roce 2009 nevlastnila zéeimée papiry.

Druzstvo od roku 2006 vlastni podily ve dvou spotsstech s renim omezenim.
V tabulce 34 je uvedenighled spolénosti, ve kterych vlastni spdleost Zengdélské

druzstvo Haovice podil.

Tab. 34: Pehled podik v ostatnich spol@mostech (v tis. )

Nazev Vlastni kapital| Eetni VH | Podil na zakladnim kapitall
Odbyt Haovice s.r.o. 272 27 50%
Losticka obchodni s.r.o| 270 124 50%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Protoze druzstvo nevlastni Zzadné cenné papiry dyppduze v menSich spdleostech,

nebudu se analyzourzenim cennych pagima poditi dale zabyvat.

6.2.6 Analyza ukazateli zadluzenosti

Analyza ukazatdél zadluZenosti byla jizZ provedena kegchozi kapitole finami analyza.
Pfi analyze rizika budu z této analyzy vychazet. Miae 35 jsou shrnuty ukazatele
zadluzenosti. V tabulce neni uveden ukazatel urékovkryti, ktery byl jiz pouzit

k analyze rizika bankovnich &w a doslo by tak k jeho dvojimu zaftani.

Tab. 35: Hodnoty ukazatehdluZenosti

Polozka Stav k 31. 12. 2009
Celkové zadluZenost (v %) 46,55%
Mira zadluzenosti 0,87

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Miry rizika celkové zadluZzenosti a miry zadluZzendsidou stanoveny pomoci stupnic

hodnoceni rizika, které budou vychazet z dopemych hodnot pro tyto ukazatele.

Doporwena hodnota pro celkovou zadluzenost je 30 az 608trarizika by nila menSi

nez 1. Stupnice pro hodnoceni rizika jsou uvedetapulce 36 a 37.

Tab. 36: Stupnice miry rizika celk@adluzenosti

Hodnota ukazatele celkové zadluzenosti Hodnoceikiari
meére nez 40% 1
(40 ; 60% 2
(60 ; 80% 3
(80 ; 100% 4
vice nez 100% 5
Zdroj: Vlastni zpracovani
Tab. 37: Stupnice miry rizika miry zadluZenosti
Hodnota ukazatele celkové zadluzenosti Hodnoceikiari
(0;0,5) 1
(0,5;1) 2
(1;15) 3
(15;2) 4
vice nez 2 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pomoci &chto dvou stupnic @fm riziko pro jednotlivé ukazatele a potécian riziko

ukazateh zadluzenosti.

Tab. 38: Stupnice miry rizika miry zadluZenosti

Polozka Hodnota ukazatele| Hodnoceni rizika]
Hodnoceni rizika celkové zadluzenosti 46,55% 2
Hodnoceni rizika miry zadluZenosti 0,87 2
Hodnoceni rizika ukazatekzadluzenost 2

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 38 jsou uvedeny hodnoty rizika pro jetlmétukazatele zadluzenosti. Celkova

zadluzenost druZstva je ve vysi 46,55%, coz od@ovioddnoceni 2. Mira zadluzeni ma

hodnoceni 2, protoZze hodnota tohoto ukazatele §.0Hodnoceni rizika ukazatel

zadluzenosti jsem vygdal pomoci aritmetického pméru a hodnoceni rizika vyslo 2, coz

odpovida ohodnoceni nizké riziko.
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6.2.7 Analyza ukazatel likvidity

Analyza ukazatél likvidity byla také jiz provedena vipdchozi kapitole, a proto jsou
v tabulce 39 shrnuty pouze hodnotctito ukazatél. Hodnoceni rizika bude #dhto

hodnot vychazet.

Tab. 39: Hodnoty ukazat@vidity

PoloZka Stav k 31. 12. 2009
Bézna likvidita 3,16
Pohotova likvidita 1,33
Okamzita likvidita 0,53

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro stanoveni stupnice hodnoceni rizika ukaidiieVidity budu vychazet z dopotenych
hodnot pro jednotlivé arownlikvidity. Doporutena hodnota dzné likvidity je 1,5 — 2,5,
pohotové likvidity je 1 — 1,5 a okamzité likvidifg 0,2 — 0,5. Stupnice pro hodnoceni
ukazated likvidity jsou uvedeny v tabulkach 40, 41 a 42.

Tab. 40: Stupnice miry rizikezhé likvidity

Hodnota ukazatelectiné likvidity Hodnoceni rizika
vice nez 2 1

(15;2)

(1;15)

(05;1)

(0;0,5)

Zdroj: Vlastni zpracovani

g W

Tab. 41: Stupnice miry rizika pohadikvidity

Hodnota ukazatele pohotové likvidity Hodnocenikézi
vice nez 1 1
(0,75;1)
(0,5;0,75)
(0,25;0,5)
(0;0,25)
Zdroj: Vlastni zpracovani

g W
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Tab. 42: Stupnice miry rizika okaéakvidity

Hodnota ukazatele okamzité likvidity Hodnocenikéi
vice nez 0,2 1
(0,15;0,2)
(0,1;0,15)
(0,05;0,1)
(0;0,05)
Zdroj: Vlastni zpracovani

[$2E NNV NN\ V)

Na zaklad téchto stupnic stanovim riziko pro jednotlivé Uréviikvidity a poté ugim

riziko ukazatei likvidity.

Tab. 43: Stupnice miry rizika miry zadluzenosti

Polozka Hodnota ukazatele| Hodnoceni rizika
Hodnoceni rizika &né likvidity 3,16 1
Hodnoceni rizika pohotové likvidity 1,33 1
Hodnoceni rizika okam?Zité likvidity 0,53 1
Hodnoceni rizika ukazatelikvidity 1

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 43 jsou uvedeny miry rizika pro jedndailiwkazatele likvidity. VSechny
ukazatele likvidity pevysSuji doportené hodnoty a na stupnici hodnoceni rizika jim
odpovida hodnoceni 1. Hodnoceni rizika ukazatéfvidity jsem vypaital pomoci
aritmetického piméru a hodnoceni rizika vyslo 1, coz odpovida ohoénowelmi nizké

riziko.

6.3 Seskupeni aktiv

Seskupeni aktiv se provadi za vytoi skupin aktiv s relatignpodobnymi vlastnostmi.
Mym hlediskem pro seskupeni aktiv bude viiehto aktiv na jednotlivé druhy fingnich
rizik podle tidéni uvedeného v teoretické@sti diplomové prace. Vyt¥ené skupiny aktiv
budou dale vystupovat jako celek. V tabulce 44\jeden pehled vSech analyzovanych

aktiv spolu s finaénimi riziky, ke kterym pat.
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Tab. 44: Rehled analyzovanych aktiv

Analyzovana aktiva Finareni rizika
Riziko pohledavek po splatnosti
Riziko zavazk po splatnosti Uvérové riziko
Riziko bankovnich G&t
Riziko kurzovych rozdil Trni riziko
Riziko cennych papira poditi
Riziko ukazatel zadluzenosti G

Likvidni riziko

Riziko ukazatel likvidity
Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 44 je patrné, Ze analyzovana aktiva awjvvSechnyit druhy finar€nich rizik.
Riziko pohledavek po splatnosti, zavazko splatnosti a bankovnich & méa vliv
na Uwrové riziko. Trzni riziko ovliviuje riziko kurzovych rozdil a cennych papir
a poditi. Posledni skupinou fingnich rizik, kterou ovliviuji analyzovana aktiva, je

likvidni riziko a to ovliviiuje riziko ukazatel zadluzenosti a likvidity.

6.4 ldentifikace hrozeb

Identifikace hrozeb sgiva v definovani hrozeb, které by mohly ohrozitiaktpodniku.
Pri identifikaci hrozeb budu vychazet se seskupetivak utim hrozby pro jednotlivé
skupiny aktiv finakdnich rizik. Pokud existuje hrozba, kter&ife ohrozit aspod jedno

aktivum ze skupiny, musi byt identifikovana.

6.4.1 Skupina aktiv ovliviiujici vérove riziko

Tato skupina aktiv zahrnuje pohledavky po splainastvazky po splatnosti a bankovni

avéry. Tuto skupinu ohrozuji nasledujici hrozby:
* neschopnost dluzniksplécet,
* neschopnost splacetiiteln,
e nutnost ziskat penize jinymigobem a
e zadluZeni podniku.

Vysledek identifikace aktiv je sestaveni seznamajidvaktivum-hrozba podle toho zda

hrozba niZe dané aktivum ohrozit. Seznam dvojic je uvedebulce 45.
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Tab. 45: Seznam dvojic aktivum-hroztzadweroveé riziko

Analyzovana aktiva Identifikovana hrozba
Neschopnost dluzniksplacet
Pohledavky po splatnosti | Nutnost ziskat penize jinym zgobem
Zadluzeni podniku
Neschopnost splacetiitelu
Zavazky po splatnosti Nutnost ziskat penize jinym &gpobem
Zadluzeni podniku
Neschopnost splacetitelu
Zadluzeni podniku

Bankovni O¥ry

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.4.2 Skupina aktiv ovliviujici trzni riziko

Do této skupiny pat kurzové rozdily a cenné papiry a podily. Na &kapinu mgisobi tyto
hrozby:

* negiznivy vyvoj na trhu,
* nakup cennych pariira
» zvySeni objemu obchodnich operaci se zabiani
Seznam aktiv a hrozeb, ktera mohou tyto aktivazihje uveden v tabulce 46.

Tab. 46: Seznam dvojic aktivum-hrozba proitriziko

Analyzovana aktiva Identifikovana hrozba
Nepriznivy vyvoj na trhu
ZvySeni objemu obchodnich operaci se zalinan
Nepriznivy vyvoj na trhu
Nakup cennych pagpir

Kurzové rozdily

Cenné papiry a podily

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.4.3 Skupina aktiv ovliviujici likvidni riziko

Tato skupina zahrnuje ukazatele zadluZzenosti adiiyv Tuto skupinu ohroZuji nasledujici

hrozby:
* neschopnost splacetiitelum,
* nevhodnd kapitalova struktura a

* nedostatek hotovosti.
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Seznam aktiv a hrozeliigobicich na likvidni riziko je uveden v tabulce 47.

Tab. 47: Seznam dvojic aktivum-hroatmalikvidni riziko

Analyzovand aktiva Identifikovana hrozba
Neschopnost splacetiitelim
Nevhodna kapitalova struktura
Neschopnost splacetiitelim
Nedostatek hotovosti

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.5 Vyhodnoceni analyzy finargénich rizik

Vyhodnoceni analyzy finanich rizik bude rozéleno do i ¢asti a to podle seskupeni

aktiv na U¥rove riziko, trzni riziko a likvidni riziko.

6.5.1 Vyhodnoceni Uwrového rizika

V tabulce 48 je uvederrghled aktiv ovliviujici Uwrove riziko.

Tab. 48: Vyhodnoceni érevého rizika

Polozka Hodnoceni rizika
Rizika pohledavek po splatnosti 2,25
Rizika zavazk po splatnosti 1
Rizika bankovnich (ri 5
Uvérové riziko 2,75

Zdroj: Vlastni zpracovani

NejrizikovejSi oblasti U¢rového rizika je riziko bankovnich @&mi. Toto riziko je
hodnoceno 5, coZiedstavuje velmi vysoké riziko. Sruzstvo ma podlalyy velké
mnozstvi bankovnich @wi a v budoucnu ii¥e mit s jejich splacenim velké problémy.

Neschopnost splacet &y v budoucnu mize vést k ohroZeni existence druzstva.

DalSim aktivem, které gsobi na ugrové riziko je riziko pohledavek po splatnosti.

viv s

pohledavek po splatnosti je 2,25. Toto hodnocepbweitia nizkému riziku. Druzstvo zatim

nema vyznamgjSi problémy s pohledavkami po splatnosti.
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Nejmére¢ rizikovou oblasti usrového rizika je riziko zavazk po splatnosti. Riziko
zavazki po splatnosti ziskalo hodnoceni 1, coZz odpovid@dnbceni velmi nizké riziko.

Druzstvo plati zavazkydas a hodnota zavazlpo splatnosti je nizka.

6.5.2 Vyhodnoceni trzniho rizika

Na trzni riziko misobi aktiva d¥ aktiva a to kurzové rozdily a cenné papiry a podliv
téchto dvou aktiv na druzstvo je ovSem zanedbatglrotoze ¥tSina dodavatél druzstva
je tuzemskych a druzstvo nevlastni Zzadné cennérypappouze dva podily v menSich

spole&nostech, a proto &zenim trzniho rizika nebudu dale zabyvat.

6.5.3 Vyhodnoceni likvidniho rizika
V tabulce 49 je uvedernrghled aktiv ovlivujici likvidni riziko.

Tab. 49: Vyhodnoceni likvidnilimka

Polozka Hodnoceni rizika
Rizika ukazatel zadluZzenosti 2
Rizika ukazatdi likvidity 1
Likvidni riziko 1,5

Zdroj: Vlastni zpracovani

RizikowejSim aktivem ovliwujici likvidni riziko je riziko ukazatél zadluzenosti. Riziko
ukazateh zadluZenosti ziskalo hodnoceni 2. Toto hodnoceépiowvida nizkému riziku.

Druzstvo ma fimérenou kapitalovou strukturu a nema zavazné probksrgadluzenosti.

DalSim aktivem, které ma vliv na likvidni riziko je&ziko ukazatei likvidity. Hodnoceni
rizika tohoto ukazatele je 1, coZ odpovida ohodnbeelmi nizké riziko. Drusztvo udrzuje

dostatek hotovosti a nema problémy s Zadnou Uddwndity.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 87

7 PROJEKT RIZENI A SNIZENi FINAN CNIiCH RIZIK

Z analyzy finagnich rizik jsem zjistil, Ze na spaleost Zenddélské druzstvo Hi#ovice
pusobi vyznamé dvé skupiny finagnich rizik. Jedna se o émove riziko a likvidni riziko.
Snizeni &chto dvou skupin rizik se bud@novat v navrhovéasti. Ostatni finatni rizika
na druzstvo rowg piasobi, ale jejich vliv na podnik je v porovnani sabsimi

zanedbatelny.

7.1 Rizeni a snizeni Gérového rizika

Pt fizeni 0vrového rizika se za#tim nafizeni aktiv, kterd maji podle analyzy rizik vliv
na uwroveé riziko, jedna se o pohledavky po splatnostyazky po splatnosti a bankovni

avéry. Pro tyto aktiva dopotim nastroje pomoci, kterych by seélyniidit.

7.1.1 Rizeni pohledavek po splatnosti

Rizeni pohledavek po splatnosti budwnevat nejétsi pozornost, protoze ma
nejvyznamijSi vliv na fungovani podniku a odviji se oaho fizeni dalSich aktiv
ovliviiujici iwerové riziko.

Nastroji pro fizeni pohledavek je velké mnozstvi, a proto ve gré&ci uvedu jen ty
nejvyznamijSi z pohledu aplikace v druzstvu. Néstroje pizeni pohledavek fiteme
roz&lit do tfi skupin a to na nastrojerguichazejici vzniku pohledavek po splatnosti,

nastroje prdizeni pohledavek po splatnosti a nastrojeifgeni nedobytnych pohledavek.

Nastroje pedchazejici vzniku pohledavek po splatnosti jsostroge, které zabisauji
vzniku pohledavek po splatnosti. Nejvyznafdim nastrojem jeskonto. Skonto je sleva
z ceny pohledavky pro odiatele, pokud tuto pohledavku zaplattegp dobou jeji

splatnosti. B rozhodnuti o vyuZiti skonta se vychézi z nasliedlop vztahu:

S
z-s

U. =

ef

1360 (18)



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 88

kde: 0, = efektivni Grokova mira

S = sazba skonta z ceny pohledavky
z = doba splatnosti pohledavky

s = Inita pro poskytnuti skonta [14]

Pomoci vzorce 18 vygitam, zda je pro druzstvo vyhodné poskytovani skoBudu

uvaZzovat dobu splatnosti pohledavek #sfo (30 di), Ihatu pro poskytnuti skonta 1
pracovni tyden (5 di) a efektivni arokovou miru 4,8%, coZ je hodnotakawé sazby
posledniho poskytnutého & druzstva.

l:Ief D(Z - S)
36C

S = (17)

S=033%

Hodnota skonta mi vySla 0,33%. Pro druzstvo budsuné poskytovat skonto 0,33% a
mensSi. Tato hodnota je ovSem velice nizkéa a&@dblé pravépodobr tuto slevu nebudou

vyuzivat.

DalSi moznosti jak omezit vznik pohledavek po smati jesmluvni pokuta. Podstatou
smluvni pokuty je nahrada Skodyi pporuseni podminek, které si ®lstrany sjednaly

v obchodni smlouy

Zajiseni smluvni pokutou sé&idi oktanskym a obchodnim zakonikem, ale ani jeden
Z chto zakoli neobsahuje konkrétni vysi pokut, ktera je tak gauna doho&globou stran.
Pokud odhlédneme od modé&ného prava soudu, iie soud nefimérens vysokou
smluvni pokutu snizit vifjpac sporu mezi smluvnimi stranami — viz § 301 zakdéna
513/1991 Sb., obchodni zékonik, veminp. p. VySe pokuty iZe byt stanovena konkrétn
(nag. 1000 K) nebo procentem z hodnoty pohledavky na®,5% 2z hodnoty
pohledavky).

Smluvni pokuta je nastroj, s jehoz vyuzitimiza druzstvo pspét ke zlepSeni platebni
moralky odRrateli. Smluvni pokuta nezabrani vzniku pohledavek paatapkti, ale
druzstvo nize diky ni ziskat peédni prostedky, se kterymi rize dal disponovat aime je

pouzit pro financovani podnikéni. [1], [16]
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Druzstvo ma 4 195 tis. Kpohledavek po splatnosti. Zaeplpokladu, Ze by druzstvdip
vzniku pohledavek zadilo do obchodnich smluv smluvni pokuty, dosahiytyto pokuty
k 31. 12. 2009 hodnot uvedenych v tabulce 50. Wgkiuty jsem koncipoval jako s
0,1% z hodnoty pohledavky za kazdy den prodlefdsemim pohledavky.

Tab. 50: Hodnoty smluvnich pokut

Struktura pohledavek Hodnota pohledélvakPocet dri VySe pokuty
po splatnost
Do 90 drii po Ihit¢ splatnosti 2 790 90 251,1
Do 180 dri po Ihité splatnosti 318 180 57,24
Do 365 dri po Ihité splatnosti 433 365 158,05
Nad 365 dnf po Ihit¢ splatnost 654 545 365,43
Celkem (v tis. K) 4 195 822,82

Zdroj: Vlastni zpracovani

Kdyby n¢lo druzstvo ve vSech obchodnich smlouvach gadbli zahrnuty smluvni

pokuty, n€lo by druZstvo narok na pokuty v hodé@22 820 K.

Jinym smluvnim néastrojem gmluvni zaloha Pohledavka je placena formou zéaloh a tim
se snazime zajistit pini pohledavky jed jeji dobou splatnosti. Poskytnuti a vySe zalohy
neni upravena zadnym pravnirfegpisem, a proto zavisi jen na dobodezi odigratelem

a dodavatelem. [1], [16]

Pokud vznikne druzstvu pohledavka ve vysi 100 Ki&.se splatnosti 90 dn maze se
s odkEratelem domluvit na tom, Ze mu bude pohledavkuitpfaistupg pomoci zéloh.
Nap'. se miize domluvit, Ze po 30 dnech adlatel zaplati a 25 tis. & po 60 dnech dalSich
25 tis. K& a v den splatnosti zbylych 50 tis¢.KDruzstvo tak miZze disponovat &asti petz
pied dobou splatnosti a ¥ipad® budoucich finagnich probléni odkeratele bude mitast

pohledavky jiz zaplacené.

Vyznamnymi nastroji zabtajici vzniku pohledavek po splatnosti jsdactoring
aforfaiting . Podstata factoringu sgioa v odkupu kratkodobych pohledaveteg dobou
jejich splatnosti. Doba splatnosti pohledavek jat&ir nez 90 din Odkup pohledavek

provadi specializované factoringové spolesti.

Podstata forfaitingu je stejna jako u factoringtoaodkup pohledavekipd dobou jejich
splatnosti. Zakladni rozdil je v débsplatnosti. Forfaiting je odkup fetrédobych

a dlouhodobych pohledavekigad dobou jejich splatnosti. Doba splatnostchto
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pohledavek je delSi nez 90wrOdkup pohledavek provadi forfaitingové sgolesti. [1],
[8]

Princip €chto alternativnich zdréj financovani je jednoduchy. Spofost, ktera& ma
pohledavku vuci svému odbrateli, ji proda factoringové (forfaitingoveé) spétmsti, ¢imz
od ni ziska kapital hned a nevaze jej v pohleddvk&tovym \Etitelem pohledavky se
stava factoringova (forfaitingova) spoéimst a ta na sebégbira riziko plynouci z platebni
neschopnosti dluznika. Tim sp&h@st zamezi vzniku pohledavek po splatnosti a dusah
snizeni Gerového rizika. Vtabulce 51 je proveden wvypb naklad spojenych

factoringem.

Tab. 51: Vyp®t factoringu

Trzby za rok 2009 (v tis. § 115 252
Primérna doba splatnosti pohledavek (ve dnech) 60
Primérna hodnota pohledavek (v tiscK 19 209
Factoringovy limit 80 % (v tis. K) 15 368
Naklady factoringu jako % z obratu (v %) 1,07
Naklady factoringu jako % z obratu (v tis¢K 1233
Cista hodnota pohledavek po factoringu (v tig) K 14 135
Naklad spojeny s factoringem (v tiscK 5074

Zdroj: Vlastni zpracovani

K vypoétu nakladi spojenych s factoringem jsem pouzil kalkikia, ktera je dostupna na
www.factoring.cz. Do kalkukky jsem zadal trzby druzstva za rok 2009 @nmirnou dobu
splatnosti pohledavek. Pomoci této kalkibami poté vyslo, Ze za odkoupené pohledavky
by druzstvo ziskalo 15 368 tis.¢ka naklady na factoring byinily 1 233 tis. K. Cistou
hodnotu pohledavek po factoringu jsem Wijpal jako rozdil z inkasovanych p&n

z factoringu a néklady na factoring¢estd hodnota pohledavek po factoringai 14 135
tis. K¢. Pokud by se tedy druzstvo rozhodlo pro vyuzitidangu,cinila by ztrata z hodnot
pohledavek 5074 tis. & Tuto hodnoty dostaneme jako rozdilum&rné hodnoty

pohledavek &isté hodnoty pohledavek po factoringu.

Pokud se druZzstvo dostalo do situace, kdy jiz mdqu@vky po splatnosti a nedokazalo
jejich vzniku zabranit, rize vyzit nastroje préizeni pohledavek po splatnosti. Nastrojem
pro fizeni pohledavek po splatnostipestoupeni pohledaveknebo téz cese pohledavek.
Jedna se o prodej pohledavetktit osols, ktera se na zakladpisemné smlouvy stava

novym \&fitelem této pohledavky. Novyeiitel mé pravo vymahat postoupené pohledavky
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po dluznikovi. Za toto pravo zaplatiyodnimu fiteli uréitou castku, ktera se odviji od
hodnoty pohledavky, doby splatnosti a rizika, Zeraenepodé pohledavku vymoci. [1],
[21]

Uvazujme, Ze druzstvo bude mit pohledavku v hat@60 tis. K a tato pohledavka bude
30 dmi po splatnosti. Druzstvo se rozhodne, Ze ji podtowgwému ¥iteli. Za tuto
pohledavku mze druzstvo obdrzet nap85 tis. K. Zbylych 15 tis. K je odn&na za

pievzeti rizika novym &titelem.

Pokud vSechny pokusy druzstva o mimosoudni Zajijiohledavky jsou neuggné, ma
pravo obratit se na soud a zah&udni Fizeni Soudnimiizenim se rozumi vymahani
pohledavky formou statniho donuceni. Statni doniucgtie mit podobu nafklad Zaloby,
piihlaSeni pohledavky do konkurzniliizeni nebo podani navrhu na prohlaseni konkurzu

na majetek dluznika.

DruZstvo nmiize i u nepronmdenych pohledavek po splatnosti vyuzit zkracené siatizeni,
tzv. platebni rozkaz, ktery sefidi zakonent. 99/1963 Sb., alansky soudnfad, ve z#ni
p.p. Konkrétd se jedna o ustanoveni § 172 -175 uvedeného zal&mal Zalovanému
ulozi, aby do 15 dh od dorgeni platebniho rozkazu Zalobci zaplatil upkatou
pohledavku a nakladiizeni nebo aby v téZeuté podal odpor u soudu, ktery platebni
rozkaz vydal. V pipadt podani odporu zae probihat soudnfizeni. VySe soudnich
poplatki je stanoven v ifjpadt ¢castky mensi nez 15.000¢&ke vysi 600,- K a v gipadc
¢astky vysSi nez 15.000,<K % z tétatastky. [1], [14], [30]

Daiové a etni dopady pohledavek po splatnosti

Zemedelské druzstvo Hiovice by nélo podle zadkona 593/1991 Sb., &etnictvi, ve zni
p.p. dodrZzovat zasady opatrnosti a realného @demajetku, a proto by &a tvarit
opravné polozky k pohledavkam. Eelem opravnych polozek je ocenit pohledavky v
jejich skuténé hodnat, aby jejich oceéni Iépe odpovidalo skuteosti. Opravna polozka
je vyjadeenim rizika nezaplaceni pohledavek snizenim @&detichto pohledavek vdgtni

zawrce a druzstvo se taktbe @ipravit na nezaplacen¢ahto pohledavek v budoucnosti.

U pohledavek rozeznavame opravné polozkgtii a daové. Eetni opravné polozky
tvoii podnik podle vlastniho rozhodnuti. @&ob jejich tvorby séidi vnittnimi tCetnimi
smernicemi druzstva. D#ové opravné polozky séidi zakonemé. 593/1992 Sb., o

rezervach pro zjighi zakladu dak z prijmu, ve zreni p.p. Daové opravné polozky je
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mozné tvait pouze k neprontenym pohledavkam s dobou splatnosti po 31. 12. 11@b4
jejichz doby splatnosti uplynula vic jak &giai. Na obrazku 19 je uveden postup, pomoci
n¢hoz se stanovuje velikost itlavych opravnych polozek podle uvedeného zakona.
[1].[16], [33]

Nezahajeno
Hodnota soudnlf,lzenl, ,| Tvorba OP se
pohledavky rozhodti nebo ridi §8a(1)
mensi nebo spravnirizeni
rovna 200 tis.
K¢ Zahajeno
soudni, Tvorba OP se
rozhodi nebo ridi 88a(2)
Tvorba OP k spravnitizeni
pohledavkam
po splatnosti Nezahajeno
Hodnota soudni, Nelze tvdit
pohledavky rozhodi nebo OP
VEEST nes spravnitizen
200 tis. K Zahajeno
soudnt, Tvorba OP se
rozhodti nebo ridi 88a(3)

spravnitizeni

Obr. 19: Postup pro uieni velikosti daovych opravnych polozek (vlastni zpracovani)

Pokud by druzstvo nepostupovalo podle vySe #Znyich paragraf, mize vytvdit

opravnou polozku do vySe 100 % jeji neuhrazené biydyestlize:

« se nejedna o pohledavku za spolky, akciondéi, ¢leny druzstev a mezi

propojenymi osobami,

* rozvahova hodnota pohledavky v okamziku jejiho kamegesahne&astku 30 000

K¢,

» od konce sjednanéilty splatnosti pohledavky uplynulo nejméh2 nmésiai a

» celkova hodnota pohledavek vznikl&icv témuz dluznikovi, nesahne za

zdaiovaci obdobéastku 30 000 K [33]
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V tabulkach 52, 53 a 54 je uvedeno za jakych podinanv jaké vySi riize druzstvo tvidt
opravné polozky k pohledavkam podle § 8a odst.§Ba odst. (2) a § 8a odst. (3) zdkona

o rezervach.

Tab. 52: Tvorba opravnych poloZek podle §8a(1)

Po Init¢ splatnosti VySe opravné polozky
Vice neZ 6 misial do vySe 20 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 53: Tvorba opravnych poloZek podle §8a(2)

Po Init¢ splatnosti VySe opravné polozky

Vice nez 12 iisial | do vySe 33 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav

Vice nez 18 isial | do vySe 50 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav

Vice nez 24 résial | do vySe 66 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav

Vice nez 30 issial | do vySe 80 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav

Vice nez 36 résial | do vySe 100 % neuhrazené rozvahoveé hodnoty polkgda
Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 54: Tvorba opravnych polozek podle §8a(3)

Po Init¢ splatnosti VySe opravné polozky
Vice neZ 6 misial do vySe 20 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Vice nez 12 isial | do vySe 33 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Vice nez 18 résial | do vySe 50 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Vice nez 24 issial | do vySe 66 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Vice nez 30 résial | do vySe 80 % neuhrazené rozvahové hodnoty pohitgdav
Vice nez 36 issial | do vySe 100 % neuhrazené rozvahové hodnoty poritgda
Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud bude mit druzstvo pohledavku s dobou splatngssi neZz 6 résiai, s hodnotou
100 tis. K a nebude &i této pohledavce zahajeno soudlizeni, niize druzstvo vytviit
opravnou polozku az do vySe 20 tis¢.K tomto gipadt by si druzstvo mohlo snizit
z&klad dan o 20 tis. K a dosahla by tak davou Usporu 4 tis. Kpii sazlg daré z gijmu

z pravnickych osob 20% (sazba darijmu pravnickych osob pro rok 2009).

NejhorSim pipadem pohledavek po splatnosti jsou nedobytnéepidirky. U této skupiny
pohledavek druzstvo ztratilo ngdna jejich zaplaceni. Moznosti jak odstranit negiaé

pohledavky jeodpis pohledavek Odpis pohledavky fiedstavuje fimé sniZzeni hodnoty
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pohledavky s promitnutim odepsané pohledavky déadék Jedna se o trvalé snizeni
hodnoty pohledavky v detnictvi. Odpis pohledavky je moZny pouze ¥ippd, Ze
pohledavka je prokazatémedobytna. [1],[14]

Rozeznavamedtni odpis pohledavek aittasé uznatelny odpis pohledavekéeini odpis
pohledavek si &etni jednotka zvoli sama. Bavé uznatelny odpis pohledavky vychazi
ze zakona. 586/1992 Sbh. o danich #ijnu, ve zréni p.p. Uplaténi daiové uznatelnych
odpisi pohledavky musi spbvat d¥ podminky a to vznik pohledavky byl spojen se
vznikem vynos, ktery byl iedmétem daw z @ijma a nebyl od této d@&nosvobozen
a k pohledavce bylo mozno ttibopravné polozky. Tento zakon uvadi rézrpodminky,
za jakych je moZzny odpis celé pohledavky. Jedn&o seasledujici podminky tii
dluznikovi: [1], [14], [30]

* u nrehoz soud zrusil konkurz proto, Ze jeho majetekcla nepostajici,

» ktery je v Uupadku nebo jemuz hrozi Uupadek na zékigaledki insolvergniho

fizeni,

» ktery zeniel, a pohledavka nemohla byt uspokojena ani vymiamara ddicich

dluznika,

» ktery byl pravnickou osobou a zanikl bez pravnih@staopce a &itel nebyl

s pivodnim dluznikem spojenou osobou,

* na jehoZz majetek, ke kterému se dana pohledavke, yézuplatovana véejna

drazba nebo
* jehoZz majetek, ke kterému se dana pohledavka y@pestizen exekuci. [30]

DruZstvo ma nedobytné pohledavky ve vysi 307 tisaknize tyto pohledavky odepsat do
100% jeji neuhrazené hodnoty. Druzstvo by tak manliZit zaklad daho 307 tis. K a

dosahnout  sazlg dart z prijma z pravnickych osob 20% tlavé Uspory 61,4 tis. K

7.1.2 Rizeni zavazli po splatnosti

Rizeni zavazk po splatnosti je velmi Gzce propojendizenim pohledavek, protoze

druzstvo nemize hradit vSechny své zavazky, kdyZz nema uhrazehéegavky. Z toho
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vyplyva, Ze mezi rizikem pohledavek po splatnostizakem zavazit po splatnosti je

vzajemny vztah.

Jednoduchym nastrojem jak snizit hodnotu zavazkzapxXet pohledavek a zavazh.
Jedna se o0 vzajemné vyrovnani neddsténou Uhradu zavazku snizenim hodnoty
pohledavky. Podminkou je, aby ®Istrany zap&tu n¥ly mezi sebou obchodni vztah.
Pomoci zap&tu tak miZze druzstvo snizit, jak zavazky po splatnosti, pahledavky
po splatnosti. S uvedenymi Ukony jsou safepw spojeny i jisté naklady. Vyraznou
poloZkou n@ize byt nap. zpracovani pravnich podkkadv piipact vyuziti sluzeb
advokatnich kanceta [1], [14]

Pokud ma druzstvo pohledavku v hodn&00 tis. K k odkérateli ABC, s.r.0. a zarove
ma Wici této spolénosti zavazek 80 tis. K miZze provést zaget pohledavky a zavazku.

Zapaitem dojde ke zruSeni zavazku a hodnota pohledakypiZi na 20 tis. &

7.1.3 Rizeni bankovnich O¥ra

Rizeni bankovnich Gi je stejré jako fizeni zavazk po splatnosti zavislé n#zeni
pohledavek, protoZze pokud nema druzstvo uhrazeimegavky, nerdze splacet Gry

a platit uroky z &chto U\ri.

Pti analyze rizik bankovnich éwi vySla najevo skutmost, Ze riziko bankovnich &ra je
velmi vysoké, coz je hlawrzpisobeno nizkou Urovni zisku druZstva. DruZstvo e r2@09
dokonce doséahla ztratu. Tato skumest vyrazg ovlivnila hodnoceni rizika bankovnich
avera.

Zemedélské druzstvo H#ovice uvaZzuje o dosazeni dodmtgch @ijmu ziizenim
bioplynové stanice jejiz vystavba by ®a byt financovana ze strukturalnich fangU.
Tento napad je zatim ve fazi projektu a zisk&fslgpSnych povoleni. Druzstvo byého co
nejdive tento projekt realizovat zaqupokladu dosazenisté sodasné hodnoty projektu a

zvysit tak swj zisk, a tim zlepsit svou fin&ni situaci.

Z&kladnim nastrojem préizeni bankovnich @i je konsolidace bankovnich GO¥ri.
Principem konsolidace bankovniché&ly je spojeni vice bankovnich &wt do jednoho
bankovniho G¥ru a tim sniZzeni nékladovych Ufoka mesiénich splatek. Snizeni

nakladovych drok a megsicnich splatek bude mit rovh pozitivni vliv na cash flow
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Z provoznic¢innosti druzstva. V tabulce 55 je uvedena kalkuleoesolidace bankovnich
avera.

Tab. 55: Kalkulace konsolidace bankovria (v tis. K)

Doba splaceni 6 let 7 let 8 let
Sourasna vySe rmnich splatek 15 144 15 144 15 144
Nova vyse ronich splatek 15 996 14 316 13 152
Rao¢ni Uspora naklad - 852 828 1992

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro kalkulaci konsolidace bankovnichéévjsem pouZil kalkuléku spol€nosti GE money
bank, ktera je dostupna na www.gemoney.cz. Z tgbjalkvidét, Ze (¥ prodlouzeni doby
splaceni bankovnich &ki na 6 let se konsolidace nevyplati, protoZze dojdezkySeni
ro¢nich splatek a dojde k&oi ztra€ ve vysi 852 tis. K vzhledem k sotasné vySi splatek.
Pti prodlouzeni doby splaceni na 7 a vice let je&tyide r@ni Uspora nakladse zvySuje a

pii prodlouzeni doby splaceni na 8 let jénblspora 1 992 tis. K

7.1.4 FMEA navrhu ¥izeni ivrového rizika

Rizeni rizik je velmi komplexni proces, a proto jeodné vyuZzit metod a nastigjkteré
uvedeny proces zkvalitni. Jedniméghto vhodnych nastrdj jehoz vyuZziti se nabizi, je
metoda FMEA.

Metoda FMEA pedstavuje analyzu moznosti vzniku nedostatkposuzovaného navrhu
a navrh a realizace opeahi vedoucich ke zlepSeni kvality navrhu. Je jedmmaakladnich

metod planovani a zlepSovani kvalitytdeZitou sodasti frezkoumani navrhu.
Analyza FMEA névrhu probih& veeth fazich:

1. analyza a hodnoceni s@asného stavu,

2. navrh opateni a

3. hodnoceni stavu po realizaci ofgati. [17]

V tabulce 56 je uvedena analyza FMEA nawizeni G¥rového rizika. Formulaobsahuje
prvni dw faze analyzy FMEA. Poslednast analyzy FMEA probiha po realizaci deat
atimto krokem o&time, zda opaeni byla realizovana v souladu s navrhem. Poté musi

nasledovat nové hodnocenictového rizika a posouzenéianosti dopordenych opaeni.
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Tab. 56: FormulAFMEA navrhufizeni u¥rového rizika

Finartni| Rizikova aktiva Ficiny Doporuwend | Odpowdna | Termin
riziko rizikovosti opafteni osoba realizace
Uvérové| Pohledavky |Nedostaténé Tvorba Ing. Marie | 1. 5. 2010
riziko po splatnosti | preventivni | opravnych Slanska
opateni poloZek
Postoupeni | Ing. Marie | 1. 7. 2010
pohledavek | Slanskéa
Soudnitizeni | Ing. Marie | 1. 9. 2010
Slanska
Zavazky Nedostatéené| Zapaet Ing. Marie | 1. 5. 2010
po splatnosti fizeni pohledavek @ Slanska
pohledavek| zavazk
po splatnost
Bankovni Nizka Vystavba Ing. Marie | 1. 1. 2012
avéry arovei zisku| bioplynové Slanska
stanice
Konsolidace | Ing. Marie | 1. 6. 2010
aveéra Slanska

Zdroj: Vlastni zpracovani

7.2 Rizeni a snizeni likvidniho rizika

Analyza aktiv nam ukéazala, Ze na likvidni riziko jmdiv hodnoty ukazateél zadluzenosti

a likvidity, a proto se § fizeni likvidniho rizika budu vychazet &chto ukazate.

7.2.1 Rizeni ukazateli zadluZzenosti

Ukazatele zadluZenosti vykazujfiznivé hodnoty, které dci o primérené kapitélové

strukture druzstva. Spodmost se zbytan¢ nezadluzuje a préw doke ekonomické krize je

velmi pozitivni, Ze jeji zadluZzenost v poslednicii fetech pomalu kles4. Oba zkoumané

ukazatele zadluzenosti maji ohodnoceni nizké riziko

Zemedelské druzstvo Higovice by ngla i v budoucich letech sledovat svou zadluzenost a

zantiit se na dodrzovamravidla vyrovnani rizik . Toto pravidlo hovti o tom, Ze vySe

vlastniho kapitalu by #la byt alespt ve stejné vysi jako hodnota cizi kapitalu a v lep$

piipadt dokonce vySSi nez cizi kapital. Pokud majitel iyazvice cizi kapital, igchazi

riziko na &fitele a druzstvo to e vice nutit k riskovani. [14]
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7.2.2 Rizeni ukazated likvidity

VSechny ukazatele likvidity dosahuji vysokych hotinooZ indikuje skuténost, Ze
druzstvo by nerlo mit problémy s hotovosti. Druzstvo bylm bit schopno v kratké déb
dostat svym zavazZkn. Hodnoceni jednotlivych Grovni likvidity odpovidghodnoceni

velmi nizkeé riziko.

Vroce 2009 vSechny ukazatele likvidityegahly doporéené intervaly, coz ukazuje
na neefektivni nakladani s polozkamiébbého majetku. Druzstvo by do obézny
majetek vyuZivat efektiiji, protoZe takto vyuzivany étiny majetek finasi ztraty uslych

piilezitosti.

Spole&nost by néla provést inventarizaci majetku, zjistit, kterygahy majetek je paebny
a ktery nikoliv a na zakladtoho snizit mnozstvi o&zného majetku o nepotebny

majetek.

7.2.3 FMEA navrhu ¥izeni likvidniho rizika

V tabulce 57 je uvedena analyza FMEA navitizeni likvidniho rizika. Po realizaci
dopori&enych opatni by druzstvo ®lo provést hodnoceni stavu po realizagthto

opafteni a zjistit jaka rla opateni na snizeni likvidniho rizika vliv.

Tab. 57: FormulaFMEA navrhurizeni likvidniho rizika

Finartni| Rizikova aktiva Ficiny Doporuwend | Odpowdna | Termin
riziko rizikovosti opateni osoba realizace
Likvidni Ukazatele | Nepiiméiend| DodrZzovani | Ing. Marie | 1. 6. 2010
riziko zadluzenosti | kapitalova pravidla Slanska
struktura vyrovnani
rizik
Ukazatele Neefektivni Snizeni Ing. Marie | 1. 7. 2010
likvidity Vyuzivani ob¢Zného Slanska
ob¢Zzného majetku
majetku Zvyseni Ing. Marie | 1. 7. 2010
kratkodobych| Slanska
zavazk

Zdroj: Vlastni zpracovani
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7.3 Casova analyza projektu

V nasledujici kapitole je prezentovagasova analyza projektu, ktery je z#an na

realizaci opatni, které jsem uvedl w@dchozich dvou kapitolach.
Casova analyzaipdstavuje zakladni graficky nastroje izeni projeki. Fri této analyze
se vyuziva zobrazeni jednotlivyalinnosti pomoci grafu. Graf zobrazuje, jak na sebe

jednotlivé ¢innosti navazuji a jaka bude celkova délka projektwabulce 58 je uveden

piehled vSecktiinnosti, ze kterych se projekt sklada. [9]

Tab. 58: Fehled vSeclinnosti projektu

Symbol Popiscinnosti Doba trvani | Piedchazejici
¢innosti (tydny) ¢innosti

A Analyza finagnich rizik pred zahgjenim 3
projektu

B Whpracovani projektiizeni Urového rizika 2 A

C Whpracovani projektiizeni likvidniho rizika 1 A
Projednani projekttizeni finanich rizika

D ; < 1 B,C
s vedenim druzstva

E Friprava k zahdjeni navrzenych afesii 1 D
Nabidnuti skonta odipatelim a jejich

F Iy . 4 E
vyjadieni

G Wijednavani s odrateli o zéiazeni smluvni 5 E
pokuty do obchodnich smluv

H Wijednavani s odirateli o zéiazeni smluvni 5 E
zélohy do obchodnich smluv
Jednéni s factoringovou a forfaitingovou

y . . 3 E

spole&nosti 0 odkupu pohledavek

3 Zjisteni poptavky po pohledavkéach a jejich 4 FGH.|
postoupeni

K Wmahani pohledavky platebnim rozkazem 3 F.GH,I

L Wmahani pohledavky soudniifzenim 26 K

M Tvorba opravnych polozek 4 F.GH,I

N Odpis nedobytnych pohledavek 4 J,LLM

0 Zjisténi moznosti z4p#iu a uzaveni smlouvy 5 E
0 zapd@tu pohledavek a zavaik
Zjisténi podminek a realizace konsolidace

P o 2 E
bankovnich Ggra
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Sestaveni a aplikace knbkedoucich k
dodrZeni pravidla vyrovnani rizik

E

Inventarizace a sniZzeni&@mého majetku

E

Analyza finagnich rizik po dokoteni
projektu

N,O,P,R,S

R
S
T
U

Whodnoceni celého projektu

T

Vv

Navrh nového projektiizeni finanich rizik

U

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obréazku 20 je vii zobrazeni jednotlivych op@ni projektu pomoci gbvé analyzy.

Obr. 20: Siova analyza projektu (vlastni zpracovani)
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Sitovy graf jsem sestrojil pomoci programu WinQSBervenacdara ukazuje kritickou
cestu projektu, ktera naniqustavuje nejkratSi moznou realizaci projektu. Bédkojektu
mi vysla 51 tydid, coz je témd 1 rok. Délku celého projektu nejvice owliyje ¢innost
vymahani pohledavek soudniiizenim, jehoz délku j&Zké odhadovat a ja jsem ji odhadl
na pil roku. Tatocinnost miZze délku celého projektu vyrazprodlouZit, protoze jeskke

odhadovat rychlost vymozZeni pohledavek touto cestou

Celému projektu f@dchazi analyza jednotlivych rizik. Na zaldaahalyzy rizik druzstvo
uréi finanéni rizika, kterd druzstvo nejvice ohrozuji. Po gmalrizik nasleduje vytieni
projektuiizeni a snizeni fin&nich rizik, které je rozglené do dvowasti a to podle druhu
rizika. Nez dojde k aplikaci projektu, musi tentoojpkt odsouhlasit vedeni druZstva.
Po odsouhlaseni ime druzstvo aplikovat jednotlivé nastroje. DalSisti projektu je
analyza finatnich rizik po dokoteni projektu. Vysledky této analyzy srovname
s analyzou, kteraipdchazela celému projektu, a vyhodnotimessispst celého projektu.
Na konec je nezbytné vypracovat novy projekt, kiemge vychézet z analyzy finarich

rizik po dokorgeni projektu.
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ZAVER
Cilem mé diplomové préace bylo provedeni analyzgriinich rizik a navrzeni opini,

vedouci ke snizeni finanich rizik spolénosti Zen¢délské druzstvo Haovice.

Pfi zpracovani teoretickéasti jsem vychazel z odborné literatury, kteroums& zvolil
s ohledem na téma této prace. Prvni kapitola pgpefinici rizika, analyzu rizika a jeji
postup, zpsoby néieni a vyjadeni rizika a jak se fize rizikofidit. V této kapitole je také

uvedena klasifikace rizik.

Druhd kapitola obsahuje definici fin&miho rizika, faktory ovliviujici finaréni riziko,

rozcleni finartnich rizik a charakteristiku jednotlivych skupindirtnich rizik.

Treti kapitola je ¥novana finatni analyze. V této kapitole je uvedena podstatartini
analyzy, zdroje informaciddezité pro finadni analyzu, subjekty, které vyuZzivaji firtam
analyzu, vybrané ukazatele firgu analyzy, jaké jsou slabé stranky fidahanalyza a jak

je mozno finatini analyzu vyuZzit préizeni finagnich rizik.

Uvod praktickécasti jsem ¥noval gedstaveni podniku Zesdélské druzstvo Hgovice,
charakteristice oditvi, ve kterém podnika, a uvediqupoklady budouciho vyvoje tohoto

odwstvi.

V Paté kapitole se zabyvam vypracovanim fimaranalyzy podniku. Jsou zde vy@ny

vybrané ukazatele fingni analyzy a zhodnoceny jejich vysledkyul€¥ité je také
provedeni srovnani vysletlkspole&nosti Zentdélské druzstvo Hi&ovice s oborovym
odwtvim, které jsem provedl pomoci spider analyzy. Rtemec kapitoly jsem provedl

vyhodnoceni finaéni situace podniku.

V piedposledni kapitole jsem se z#ih na analyzu finaénich rizik. Nejdive jsem
stanovil aktiva, kterd& mohou ovlivnit finani riziko, poté jsem proved! jejich analyzu a
kazdému aktivu jsem stanovil miru rizika. Nasledsgskupeni aktiv a identifikovani
hrozeb, ktera mohou aktiva ohrozit. Na &akapitoly je provedeno vyhodnoceni analyzy
finan¢nich rizik.

V posledni kapitole jsem navrhl opai, ktera by rfla vést ke snizeni fingnich rizik,
ktera jsou pro spotmost Zengdélské druzstvo Hgovice rizikova. Na konec této z&ecné
kapitoly jsem vypracoval #bvou analyzu projektu snizovani finamch rizik, ktera

zobrazuje pibeh jednotlivych opaeni a délku celého projektu.
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Z prace vyplyva, Ze druzstvo by s€lmnejvice zanit natizeni pohledavek po splatnosti
a bankovnich (&r, protoZe tyto d¥ aktiva maji nejvySSi miru rizika. Dale by¢io
bioplynové stanice, kterd by druZstviinesla dodatné g@ijmy, a zisk by nebyl tolik

zavisly na zergdélské produkci.

Doufam, Ze tato prace bude pro Zeliské druzstvo Hiovice prospSna a poskytne

druzstvu celodwadu informaci, které fize vyuzit pi fizeni finanich rizik.
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CPK
EAT
EBIT
EBITDA
EBT
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HDP
JZD

KV

OP
ROA
ROE
ROS
VaR
VH

ZD

Cash flow

Cisty pracovni kapital

Cisty zisk

Zisk p'ed zdagnim a uroky
Zisk pled zdagnim, Uroky a odpisy
Zisk red zdagnim

Evropska Unie

Hruby doméaci produkt
Jednotné zefdelské druzstvo
Koeficient variace

Rozptyl

Smerodatna odchylka
Opravna polozka

Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita trzeb

Value at Risk

Vysledek hospodeni

Zemedglské druzstvo
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PRILOHA P I: ZP USOBY VYJADRENI VELIKOSTI RIZIKA
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PRILOHA P Ill: ROZVAHA 2005 — 2009 (v tis. K €)
Ozn. |Text 2005 2006| 2007| 2008| 2009
AKTIVA CELKEM 264 481|229 386]239 557|233 519|229 598

A. Pohledavky za upsané vlastni jméni

B. [Stala aktiva 166 864(149 710{152 780({143 011{149 460
B.l. |Nehmotny investi¢ni majetek 731 527 323 119 0
B.l.1. |Zfizovaci vydaje 0
2. [Nehmotné vysledky vyzkumné &innosti 0
3. |Software 0
4. |Ocenitelna prava 731 527 323 119 0
5. |Jiny nehmotny investiéni majetek 0
6. |[Nedokonené nehmotné investice 0
7. |Poskytnuté zalohy na nehmotny inv. majetek 0
B.II. Hmotny investi¢ni majetek (zUst.cena) 160 460]144 177(146 093|142 701|149 256
B.Il.1. |Pozemky 5048 5048| 6200| 9876| 13040
2. |Budovy, haly a stavby 97 884| 87 608| 82628 77 298| 78 634
3. |Stroje, pfistroje, zaf., dopr. pr., invent. 43 437 37 155| 39 485| 43170| 47 132
4. |Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0 0
5. |Z&kladni stddo a taznd zvifata 12 516| 13 482| 12 237| 10887| 8552
6. |Jiny hmotny investi¢ni majetek 0 0 0 0
7. INedokonéené hmotné investice 345 884 5543| 1470| 1898
8. |Poskytnuté zalohy na HIM 0 0 0 0
9. [Opravna poloZka k nabytému majetku 1230 0 0 0
Hmotny investi¢ni majetek (pofiz.cena) 315 450|303 956(311 566|315 475|330 397
Pozemky 5048 5048 6200 9876 13040
Budovy, haly a stavby 164 850]159 404 (159 743|159 923|166 410
Stroje, pristroje, zaf., dopr. pr., invent. 117 830|114 135(116 420|127 002|134 687
Péstitelské celky trvalych porostl 78 78 78 78 78
Z&kladni stddo a taZnd zvifata 25 622| 24 407| 23582| 17 126| 14 284
Jiny hmotny investiéni majetek 0 0 0 0 0
Nedokon&ené hmotné investice 345 884| 5543 1470] 1898
Poskytnuté zalohy na HIM 0 0 0 0 0
Opravna polozka k nabytému majetku 1677 0 0 0 0
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 5673 5006| 6364 191 204
B.IIl.1. [Podil. cenné papiry a vkl. v pod. s rozh. v. 120 0 0 0 0
2. |Podil. cenné papiry a vkl. v pod. s podst. v. 0 190 190 190 204
3. |Ostatni invest. cenné papiry a vklady 5191 4816| 6174 1 0
4. |PUjEky podnikiim ve skupiné 0 0 0 0
5. [Jiné finanéni investice 0 0 0 0
6.[Nedokon&eny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. Mejetek 362 0 0 0 0




Ozn. |[Text 2005| 2006 2007| 2008 2009
C. Obézn4 aktiva 95 696 77 485] 86 071| 88 881| 78411
C.l Z&soby 43 013| 31106| 42 137| 53 186| 45452
C..1. [Material 3047 3051 3397| 3461 2978
2. |Nedokoncena vyroba a polotovary 7011 5767] 7351 7189 5481
3. [Vyrobky 11 648 6947| 15884| 26 442| 22 320
4. |Zvifata 21 216| 15232| 15411 16 007| 14574
5. |Zbozi 91 109 94 87 99
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.Il.1. |Pohledavky z obchodniho styku
2. |Pohledévky ke spole€nikiim a sdruZeni
3. |Pohledavky v podnicich s rozhod. viivem
4. |Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem
5. [Jiné pohledavky
C.11. Kratkodobé pohledavky 40 096| 31592| 31592 25066 19 901
C.lll.1. |Pohledavky z obchodniho styku 22 953| 26 834| 25432| 18 122| 17 728
2. |Pohledévky ke spole¢nikiim a sdruZeni 0
3. |Socialni zabezpeceni 0
4. |Stat - danové pohledavky 1407 608] 1050 192 91
5.|Pohledavky v podnicich s rozhod. vliivem 0 1009 1008 905
6.|Pohledavky v podnicich s podst. vliivem 0 86 0
7.|Jiné pohledavky 15736] 4150 4101 5658] 1177
C.IV. Financni majetek 12 587| 14 787| 12 342| 10 629| 13 058
C.IV.1. |Penize 101 51 65 68 53
2. |Ugty v bankach 12 486| 14 736| 12 277| 10 561| 13 005
3. |Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
D. Ostatni aktiva - pfechodné ucty aktiv 1921 2191 706| 1627 1727
D.l. Casové rozliseni 1921 2191 706] 1627 1727
D.l.1. |N&klady pfiStich obdobi 488 522 605 1293] 1727
2. |PFijmy pfistich obdobi 1433| 1669 101 334 0
3. |Kurzové rozdily aktivni 0 0
D.Il. Dohadné Gcty aktivni 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 264 481[229 386|239 557|233 519|229 598
A. Vlastni jméni 124 757[118 8471129 135|129 108|122 636
Al Z&kladni kapitél 53 395( 49 757| 47 826| 45542| 41918
Al.l. |Zakladni kapital 53 395| 49 757| 47 826| 45542| 41918
2. |Vlastni akcie
3. |Zména z&kladniho kapitalu




Ozn. |Text 2005 2006| 2007| 2008| 2009
Al Kapitalové fondy 31 850 37 749| 40 249| 50 949| 52 949
A.ll.1. |Emisni aZio
2. |Ostatni kapitalové fondy 31 850| 40580 41 151| 50 949 52 949
3. |Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku -2831 -902 0 0
4. |Ocenovaci rozdily z kapitalovych tuc¢asti 0 0 0
A.lll. Fondy ze zisku 30 054| 30 263| 30 232| 30 366( 30 225
A1, |Zakonny rezervni fond 28 514| 28 514| 28 514| 28514| 28 514
2. |Nedélitelny fond 0 0 0
3. |Statutarni a ostatni fondy 15401 1749 1718 1852 1711
A.lV. Hospodarsky vysledek minulych let 7 638 0 0 -413 -52
A.IV.1. [Nerozdéleny zisk minulych let 7 638 0 0 0
2. |[Neuhrazena ztrata minulych let -413 -52
A.V. HV béZného Gcetniho obdobi 1820 1078| 10828] 2664 -2404
B. Cizi zdroje 138 812|110 249|110 341|104 168|106 882
B.I. Rezervy 2983| 2533] 1300 2600 900
B.I.1. Rezervy zakonné 2533 2533 1300] 2600 900
2. |Rezerva na kurzové ztraty
3. |Ostatni rezervy 450 0 0 0 0
4, Odlozeny dariovy zavazek (pohledavka) 2030 1133 2998| 3435/ 3435
B.II. Dlouhodobé zavazky 22 466| 22 983| 24 325| 25144 27 431
B.Il.1. |Zavazky k podnikiim s rozhod. vlivem
2. |zavazky k podnikiim s podst. vlivem 282 0 0 0
3. [Dlouhodobé pfijaté zalohy
4. |Emitované dluhopisy
5. |Dlouhodobé sménky k Uhradé
6. |Jiné dlouhodobé zavazky 20 154| 21 850f 21 327| 21 709| 23 996
B.III. Kratkodobé zavazky 29 533| 18500 20 121| 14 703| 15792
B.llIl.1. |Zavazky z obchodniho styku 17 572] 11072 9791 6718 5896
2. |Zavazky ke spole€nikim a sdruzeni 409 501 527 413 268
3. |Zavazky k zaméstnancim 8008 5209| 5278 5456 6069
4. |Zavazky ze socialniho zabezpeceni 666 823 687 833 553
5. |Stat - daflové zavazky a dotace 303 211 285 170 162
6. |Stat - odloZzeny dafiovy zavazek 0 0 0 0 0
7. |Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem 0 0 0
8. |Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
dohadné ucty pasivni 478 385| 1573 691 463
9. |Jiné zavazky 2 097 299| 1980 422 2381
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 83 830| 66 233| 64 595| 61 721| 62 759
B.IV.1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 67 330| 49 733| 55595| 52 721(537 59
2. |Bézné bankovni uvéry 16 500( 16 500/ 9000 9000f 9000
3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 0
C. Ostatni pasiva - pfechodné ¢ty pasiv 912 290 81 243 80
C.l. Casové rozliseni 912 290 81 243 80
C.1.1. |Vydaje pfisStich obdobi 831 209 0 163
2. |Vynosy pfFistich obdobi 81 81 81 80 80
3. |Kurzové rozdily pasivni
C.Il. Dohadné Ucty pasivni 0 0 0 0




PRILOHA P IV: VYKAZ ZISK U A ZTRAT 2005 - 2009(v tis. K)

Ozn.|Text 2005| 2006 2007| 2008| 2009
I Trzby za prodej zboZi 1646 4806| 3472 3032 2462
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1418 4540 3150 2168] 2135
+ Obchodni marze 228 266 322 864 327
Il. Vyroba(vykony) 115 921{112 366|143 582|147 995{109 712
I.L1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 102 275|113 175|125 977|128 233|112 790
2. |Zména stavu vnitropodnikovych zasob 3311| -11901| 10918| 12 712| -8 895
3. |Aktivace 10335| 11092| 6687 7050 5817
B. Vyrobni spotfeba 80 600 82 809| 98 917|107 611| 86 400
B.1. |Spotfeba materialu a energie 58 203| 65514| 79 015| 88 161 71 235
B.2. |Sluzby 22 397| 17 295| 19 902| 19 450| 15 165
+ Pridana hodnota 35 549| 29 823| 44 987| 41 248| 23639
C. Osobni naklady 25 448| 23 208| 26 704| 26 603| 23 679
C.1. |Mzdové naklady 18 119| 16 559| 18 601| 18 750| 17 120
C.2. |Odmeény ¢lendm organl spol. a druZstva 175 3| 1034 101 -2
C.3. |Néklady na socialni zabezpeceni 6324 5747 6003] 6706] 5587
C.4. |Sociélni ndklady 830 899| 1066| 1046 974
D. Dané a poplatky 1943 2053] 1830] 1829 2043
E. Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku| 17 507| 17 890 17 880| 18 572 17 846
Il Trzby z prodeje investi¢niho majetku a mat. 7255| 13921 7760 9419] 5975
F. Zustatkova cena prodaného inv. majetku a mat. 6 880| 12121| 8075| 10041] 6857
IV. |Zuctovani rezerv a €as. rozl. provoz. vynos 0 0
G. Tvorba rezerv a €as. rozl. provoz. nakladi 418 780| -1938| 3034| -3364
V. Zuctovani opravnych polozek do provoz. vyn.
H. Zuctovani opravnych polozek do provoz. nakl.
VI.  |Ostatni provozni vynosy 16 264| 16 529| 18 061| 18 420| 19 789
l. Ostatni provozni naklady 2469 2429 2997 2756| 2230
VII. |Pfenos provoznich vynosu 0 0
J. Prevod provoznich nakladd 0
* Provozni hospodarsky vysledek 4403| 1792| 15260 6252 112
VIIl. |Trzby z prodeje cennych papir a vkladu 20 3| 1140 7076
K. Prodané cenné papiry a vklady 100 120 5701 7076 1
IX. |Vynosy z finanénich investic 0 0 0 0 0
IX.1. |Vynosy z cen. pap. a vklad( v pod. ve skup.
2. |Vynosy z ostatnich ivnest. cen. pap. a vkladd
3. |Vynosy z ostatnich finan¢nich investic
X. Vynosy z kratkodobého majetku
XIl.  |Zaétovani rezerv do finan¢nich vynosl
L. Tvorba rezerv na finanéni naklady 755 0 0 0
Xll.  |ZGéEtovéani oprav. polozek do fin. vynos




Ozn.|Text 2005 2006|] 2007 2008| 2009

M. Zuctovani oprav. polozek do fin. nakladi -1 624

X1, |Vynosové Groky 38 22 44 17 19

N. Nakladové aroky 3882 4089 4039 4339 3055

XIV. |Ostatni finanéni vynosy 2426 1523 1051] 1478 797

0. Ostatni finan¢ni néklady 133 263 245 307 276

XV. |Prevod finan€nich vynost

P. Prevod finan¢nich nakladu

* Hospodarsky vysledek z finanénich operaci -2386[ -1300] -2619| -3151| -2516

R. Dan z pfijm{ za béznou Cinnost -85 -897| 1865 437 0

R.1. |splatna -15 0 0
odloZzena -70 -897] 1865 437

* Dan z pfijmG za béZnou Cinnost -85 -897] 1865 437 0

i Hospodarsky vysledek za béznou €innost 2102 1389| 10776] 2664| -2404

XVI.  [Mimoradné vynosy 6 020 52 0

S. Mimoradné naklady 282 6331 0 0

T. Dan z pfijmG z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0 0

T.1. [splatna

2. |odloZend

* Mimoradny hospodarsky vysledek -282 -311 52 0 0

u. Prevod podilu na hosp. vysl. spoleénikiim

***  |Hospodafsky vysledek za ucetni obdobi 1820| 1078 10828| 2664| -2404




