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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace se zaméiuje na financni analyzu statniho podniku Zemsky hiebc¢inec
Tlumacov v letech 2008-2010. Prace je rozdélena do dvou cCasti — teoretické a praktické.
Teoreticka ¢ast obsahuje vymezeni zakladnich pojmi souvisejici s finan¢ni analyzou, jeji
ucel, zdroje, hlavni metody a postupy. Prakticka cast bakalatrské prace obsahuje predstave-
ni statniho podniku Zemsky hiebCinec Tlumacov a provedeni samotné finan¢ni analyzy

tohoto podniku v obdobi 2008-2010.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, statni podnik, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horizontalni
analyza, vertikalni analyza, ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele likvidity,

ukazatele zadluzenosti

ABSTRACT

This bachelor thesis is focused on the financial analysis of state enterprise Zemsky
hieb¢inec Tlumacov in period 2008 - 2010. The entire thesis is divided into two parts —
theoretical and practical. The theoretical part includes determination of basic terms con-
nected financial analysis, its purpose, sources, principal methods and procedures. The prac-
tical part of the thesis contains introduction of the state enterprise Zemsky hiebc¢inec

Tlumacov and financial analysis of this enterprise in period 2008 - 2010.

Keywords: financial analysis, state enterprise, balance sheet, profit and loss statement, ho-
rizontal analysis, vertical analysis, profitability ratios, activity ratios, liquidity ratios, in-
debtedness ratios
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UvVOD

aktualniho stavu ekonomické sily podniku. Za pomoci statistickych metod odhaluje silné a
slabé stranky hospodatfeni podniku. Zakladni zdroj dat pro finan¢ni analyzu pifedstavuji
ucetni vykazy podniku, jejichz kvalita ptimo ovliviiuje vypovidaci schopnost finan¢ni ana-
lyzy. Jako zdroj pro vyhotoveni této financ¢ni analyzy autorovi poslouzily vyro¢ni zpravy
z let 2008-2010.

Bakalatska prace zkouma finan¢ni situaci statniho podniku Tlumacov v letech 2008-2010 a

je rozdé¢lena na teoretickou a praktickou ¢ast.

V praktické ¢asti jsou definovany zékladni pojmy souvisejici s finanéni analyzou. Jsou zde
rovnéz popsany zakladni metody a postupy obecné vyuzivané pro zhotoveni finan¢ni ana-
lyzy. Metody zpracovani financni analyzy jsou v této praci rozdéleny do nékolika ¢ésti.
Jedna se zejména o analyzu absolutnich ukazatelt, rozdilovych ukazateld a pomérovych

ukazatelu.

V praktické ¢ésti je charakterizovan podnik Zemsky hieb¢inec Tlumacov, jez patii do sku-
piny podniki ve stoprocentnim vlastnictvi statu a jeho hlavni ¢innosti je plnéni tikold statni
pé&e o rozvoj plemenéistvi v chovu koni v rozsahu povéfeni Ministerstva zemédélstvi CR.
Dale je provedena podrobna analyza podnikovych financi a to prostfednictvim absolutnich,
rozdilovych a pomérovych ukazatel. Jednotlivé ukazatele a vypocty jsou prezentovany
v tabulkdch a grafech, ve kterych se pro vétsi prehled o vyvoji podniku vyskytuji 1 tdaje za
obdobi 2007. Podnik Zemsky hieb¢inec Tlumacov nelze srovnavat S béZnymi podniky,
popt. s odvétvovymi tabulkami, proto byla pro potieby této prace zpracovana i analyza
Zemského hiebcince v Pisku, kterd autorovi poskytla moznost srovnat vykonnost podniku
S jinym stejné orientovanym podnikem. Na konci praktické ¢asti se nachdzi vyhodnoceni

jednotlivych ukazateli a doporuceni pro zvySeni efektivnosti daného podniku.
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1 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

1.1 Definice a vyuziti finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je pojimana jako metoda hodnoceni finan¢niho hospodateni podniku, pfi
které se ziskana data tiidi, agreguji, pomé&iuji mezi sebou, kvantifikuji se vztahy mezi nimi,
hledaji se souvislosti mezi témito daty a urcuje se jejich vyvoj. (Sedlacek, 2011) Jejim ci-
lem je zjisténi stavu ,,financniho zdravi“ a identifikace silnych a slabych stranek daného
podniku. Pojem ,finan¢ni zdravi“ podniku vyjadiuje uspokojivou finan¢ni situaci podniku
a za ,,finan¢né zdravy* podnik, lze tedy povazovat takovy podnik, ktery je schopen trvale
dosahovat takové miry zhodnoceni vloZeného kapitalu, kterd je pozadovéna investory
vzhledem Kk riziku daného druhu podnikani. Proto je finan¢ni analyza povazovana za jeden
z hlavnich zdrojii informaci rozhodovaciho procesu finan¢niho fizeni podniku. (Hrdy,

Horova, 2009)

Nektefi autofi, jako napiiklad Kalouda (2009), povazuji finan¢ni analyzu piedevsim za
nastroj, ktery dovoluje z bézné dostupnych informaci ziskat informace nové jinak nedo-
stupné. Finan¢ni analyza je podle n¢j diagnostickou slozkou systému finanéniho fizeni
podniku a jeji vyznam spociva v tom, ze s vyuzitim ruznych metod zvySuje vypovidajici
hodnotu vstupnich informaci a tim vyrazné rozsifuje informacni zakladnu procesu financ-
niho rozhodovani. (Kalouda, 2009) Zaroven pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né zis-
kovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je
schopen dostat svym zavazkim a celou fadu dalSich vyznamnych skute¢nosti (Knapkova a

Pavelkova, 2010)

Hrdy (2009) ve své publikaci uvadi, ze finan¢ni analyzu mizeme chapat v uz§im a Sir§im
pojeti. V uzsim pojeti se jedna predevsim o hodnoceni soucasného stavu a minulého vyvo-
je podniku, v 8ir§im pojeti se snazi zejména o ptredpoveéd’ budouciho vyvoje podniku a jeho
financi.

Z vyse uvedenych divodu jsou informace, které z finan¢ni analyzy vyplyvaji, a tykaji se
finan¢ni situace podniku, pfedmétem zajmu mnoha subjekta, které ptichdzi do kontaktu

s danym podnikem (Griinwald a Holeckova, 2007).
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Financ¢ni analyzu, jako zdroj informaci pro dalsi rozhodovani a posuzovani, potiebuji nejen
manazefi podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni instituce,
zamé&stnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fadé i odborna veiej-
nost. Podle Kislingerové (2004) lze tedy rozdé€lit uzivatele finan¢ni analyzy na interni a

externi, pficemz kazda z téchto skupin ma své specifické pozadavky.
Mezi externi uZivatele finan¢ni analyzy patii:

e Investofi

e Banky a véfitelé

e Stat a statni organy
e Obchodni partnefi
e Vedeni podniku

Mezi Interni uZivatele finan¢ni analyzy patii:

e Manazefi
e (Qdborarfi

e Zameéstnanci

Manazefi vyuzivaji informace poskytnuté finan¢ni analyzou k dlouhodobému i operativ-
nimu finan¢nimu fizeni podniku. Tyto informace také umoziuji vytvofeni zpétné vazby

mezi rozhodnutim a jeho diisledkem. (Griinwald a Holeckova, 2007)

Investori jakoZto poskytovatelé kapitdlu, sleduji pfedev§sim informace o finan¢ni vykon-
nosti podniku, soustfedi se na miru rizika a vynosnosti ve spojitosti s vloZzenym kapitalem
a kontroluji, jak je nakladano s kapitalem, ktery podniku jiz poskytli. (Kislingerova, 2004)
Banky vyuzivaji informace z finan¢nich analyz pfedev§im pro zavéry o finan¢nim stavu
potenciondlniho nebo jiz existujiciho dluznika. (Kislingerova, 2004)

Obchodni partnefi se soustiedi predev$im na ukazatele, které vyjadiuji, zda je podnik
finan¢n¢ zdravy a zda je schopen dostat svym zavazkiim a to jak po strance financ¢ni, tak

po strance provozni. (Griinwald a Holeckové, 2007)

Stat vyuziva informaci z U€etnich vykazi a finan¢ni analyzy pfedevSim pro kontrolu

spravnosti vykdzanych dani. Dale vyuziva tyto informace pro statistickd Setfeni, kontrolu
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statnich podniki, rozdélovani finanénich vypomoci a ziskani piehledu o stavu podniki,

kterym byly svéfeny vetejné statni zakazky. (Kislingerova, 2004)

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

., Kvalitni udaje jsou alfou a omegou dobré financni analyzy* (Mrkvicka a Kolar, 2006, s.
23)

Pro sestaveni financni analyzy s dostate¢nou, resp. co nejvyssi, vypovidajici hodnotou je
potieba velké mnozstvi dat Z riznych informacnich zdroji a rizné povahy. Kvalita ziska-
nych informaci se odrazi v ptesnosti a vypovidaci schopnosti vysledkd finan¢ni analyzy.
Z tohoto divodu by méla byt ptipravé a sbéru dat vénovana patfi¢na pozornost, protoze
sebelepsi metoda nebo technika analyzy nemtze poskytnout ze Spatnych podkladi hodnot-

né vysledky. (Griinwald a Holec¢kova, 2007; Mrkvicka a Kolat, 2006)

Vychozim a zakladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je ucetni zavérka. Ta za-
chycuje pohyb podnikovych financi ve vSech jejich podobach a ve vsech fazich podnikové
¢innosti. AvSak nutnou podminkou je to, aby veskeré ucetni vykazy obsazené v Gcetni za-
vérce veérné odrazely skute¢nou a nezkreslenou financéni situaci podniku. (Mrkvicka Kolaf,
2006) Kromé ucetni zavérky mize poslouzit jako zdroj informaci pro zpracovani finan¢ni
analyzy i vyro¢ni zprava, kterou podle § 21 zakona o Gcetnictvi pfipravuji ucetni jednotky

podléhajici auditu. (Kislingerova, 2004)

Mezi standardni G¢etni vykazy, které tvoii Gc¢etni zavérku, popt. vyro¢ni zpravu, patii roz-

vaha, vykaz zisku a ztraty a ptehled o financnich tocich.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je povaZovéna za zakladni Gcetni vykaz kazdého podniku, informuje uZivatele o
tom jaky majetek podnik vlastni a z jakych zdrojl je tento majetek financovan. (Knapkova
a Pavelkova, 2010). Rozvahu si lze ptedstavit jako horizontalni tabulku, kde na levé strané
vykazujeme aktiva a na pravé strané pasiva. (Pasekova, 2007) Struktura rozvahy je vyob-

razena v nize uvedené tabulce (tabulka 1).
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Tabulka 1 Struktura rozvahy

Rozvaha k 31.12.20xx

AKTIVA PASIVA
A. | Pohledavky za upsany ZK A. | Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek A.l. | Zakladni kapital
B.l. | Dlouhodoby hmotny majetek A.ll. | Kapitalové fondy
B.Il. | Dlouhodoby nehmotny majetek ALlll. | Rezervni fondy, ...
B.Ill. | Dlouhodoby finanéni majetek A.IV. | VH minulych let

A.V. | VH bézného ucetniho obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l. |Zasoby B.l. |Rezervy
C.ll. | Dlouhodobé pohledavky B.Il. | Dlouhodobé zavazky
C.lII. | Kratkodobé pohledavky B.1ll. | Kratkodobé zavazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni Uvéry a vypomoci
D. |Casové rozliseni C. |Casové rozliseni

Zdroj: (Kndapkova a Pavelkova, 2010)

Aktiva

Aktiva jsou vysledkem minulych investi¢nich rozhodnuti a jsou uspotadana podle funkce,
kterou plni, podle ¢asu, po kterou je majetek v podniku vazan, a také podle likvidity. Akti-
va jsou tvoiena dvéma zakladnimi slozkami, a to dlouhodobym majetkem a ob&znymi ak-

tivy. (Kislingerova, 2004)

Pasiva

Finanéni struktura podniku je zachycena v rozvaze na strané pasiv a predstavuje strukturu

podnikového kapitalu, ze kterého je financovan jeho majetek. (Valach, 1999)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Ukolem tohoto vykazu je informovat o finanéni vykonnosti podniku a o vysledku, kterého
dosahl podnikatelskou cinnosti. Zachycuje vztahy mezi vynosy podniku dosaZenymi
v uréitém obdobi a naklady spojenymi s jejich vytvofenim. Vykaz zisku a ztraty ma verti-
kalni podobu a je uspotadan stupnovité — tak, aby umoznil vy¢islit provozni vysledek hos-
podareni, finan¢ni vysledek hospodateni, vysledek hospodateni za béZznou ¢innost, mimo-
fadny vysledek hospodafeni a celkovy vysledek hospodafeni za UcCetni obdobi.

(Kislingerova, 2004; Kovanicova, 2006)
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Penézni ¢astky se u jednotlivych polozek vykazu ziski a ztraty uvadi za dvé ucetni obdobi
— bézné ucetni obdobi a minulé ucetni obdobi. Dlivodem je umoznit srovnat tyto dvé ob-

dobi a vysledovat vyvoj finan¢ni vykonnosti podniku.

1.3.3 Prehled o finanénich tocich

., Cash flow je mozné charakterizovat jako pohyb penéznich prostredkii podniku za urcité

obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou cinnosti“ (Valach, 1999, s. 83)

Podle Pasekové (2007) podava piehled o penéznich tocich informaci o tom, jaky je stav
penéznich prostfedkli na pocatku a na konci ucetniho obdobi a jak se jednotlivé ¢innosti
ucetni jednotky podilely na piitoku a odtoku penéznich prostiedkt a jejich ekvivalentt.
Pod pojmy penézni prostiedky se rozuméji penize v pokladné vetné cenin, penize na Gctu
a penize na cesté. Jedna se tedy o kratkodoby likvidni majetek, ktery je snadno sménitelny
za hotové penize. Za penézni ekvivalenty jsou povazovany naptiklad terminované vklady

s maximalni vypovédni lhiitou do tii mésict a likvidni obchodovatelné cenné papiry.

Synek (2002) své publikaci uvadi, ze ptehled o penéznich tocich rozliSuje penézni toky ze

tfi zakladnich ¢innosti, a to:

e PenéZni toky z provozni ¢innosti — Vv této oblasti se soustiedi vysledky provozni
¢innosti, zmény pohledavek, zmény zdvazkl, zmény zasob apod.

e PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti — v oblasti tokl z investi¢ni ¢innosti se soustie-
d'uji zejména zmény dlouhodobého majetku a jeho zdrojit

e Penézni toky vztahujici se k financovani podniku — Vv této kategorii jsou soustie-
dény fondy plynouci z Cerpani uvérd, spoleénych akcii, splatek dluht a placeni di-

vidend.

Ptehled o financ¢nich tocich Ize sestavit za pomoci dvou metod — metody pfimé a nepiimé

Piima metoda

Pti vyuziti pfimé metody je vykaz cash flow sestaven na zéklad¢ skute¢nych plateb, resp.
Cistych penéznich tokii uvedenych v samostatné bilanci penéznich tokd. (Knapkova a
Pavelkova, 2010) Vypocte se tedy jako rozdil nékladd, které jsou penéznimi vydaji, a vy-

nosy, které jsou penéznimi piijmy. (Synek, 2002)
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Nepiima metoda

Nepiimé metoda vypoctu cash flow vychazi ze zisku, ktery se upravuje o polozky nevyvo-
lavajici pohyby penéz a o pohyb penéz v disledku zmén majetku a kapitalu. Je nutné po-
dotknout, Ze schémata pro nepiimou metodu vypoctu cash flow nejsou jesté plné unifiko-
vana, takze je mozné se setkat i s jinym, mirné¢ odliSnym, ¢lenénim a naplni jednotlivych

¢asti cash flow nez v tabulce 2.

Tabulka 2 Vypocet Cash flow nepiimou metodou

Zisk po thradé urokl a zdanéni
+ Odpisy
+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+ zména pohledavek (+ ubytek, - pfirtstek)

I+

zména kratkodobych cennych papir( (+ Gbytek)

I+

zména zasob (+ Ubytek)

I+

zména kratkodobych zavazku (+ pfirlistek)

Cash flow z provozni ¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ dbytek)

+ zména nakoupenych obligaci (+ Ubytek)

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

t+ zmeéna dlouhodobych zavazku (+ ptiristek)

+ prirastek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z financni ¢innosti

Zdroj: (Rickovd, 2010)

1.3.4 Vyrocni zprava

Mrkvicka (2006) ve své publikaci uvadi, ze vyroéni zprava slouzi jak k informaci vlastnikt

podniku, tak ostatnich externich uzivateld Gc¢etnich informaci o finan¢ni pozici a vysled-

cich hospodateni podniku.

Vyro¢ni zpravu ze zdkona vyhotovuji akciové spole€nosti a podniky podléhajici auditu a
obsahuji tedy kromé ucetni zavérky za bézné obdobi i zpravy auditora a dalsi informace,
jako napftiklad zpravu managementu o minulém vyvoji a o budoucich zamérech. Vyro¢ni
zprava se tedy na rozdil od bézné ucetni zavérky, orientované vyhradné na minulost, zaby-

va z¢asti 1 budouci perspektivou podniku. (Kovanicova, 2006; Mrkvicka a Kolat, 2006)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

1.3.5 Vzijemna provazanost a souvztaznost ucetnich vykazi

Veskeré ucetni vykazy jsou mezi sebou navzajem provazané (viz. Schéma 1). Zékladem
tohoto schématu je rozvaha, kterd zobrazuje majetkovou a financni strukturu podniku. Vy-
znamnym zdrojem financovani je vysledek hospodareni, ktery je do rozvahy pievzat z vy-
kazt zisku a ztraty. Z hlediska struktury majetku je dalezity aktualni stav finan¢nich pro-
stiedkil. Rozdil mezi stavem finan¢nich prostiedkd na zac¢atku a na konci tcetniho obdobi

je zdokumentovan ve vykazu penéznich toki neboli cash flow. (Rackova, 2010)

Schéma 1 Vzajemna provazanost ucetnich vykazu

CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni
stav pen. i Vlastni
prostiedkt Dlouhodoby kapital
majetek
Vydaje | | |-=—m=-—- — Naklady
VH za ucetni .
obdobi Vynosy
- Obézna
PHjmy aktiva
vetav | | Cizi kapital
Kor:‘(;rzﬁs;t:v — Penézni VH za Gcetni
:rostfedkﬁ prostredky obdobi

Zdroj: (Knapkova a Pavelkova, 2010)

1.4 Metody finané¢ni analyzy

.,V ekonomii se obvykle rozlisuji dva pristupy k hodnoceni ekonomickych procesii — jsou

Jjimi fundamentdlni analyza a technicka analyza.* (Rickova, 2010, s. 41)

Fundamentalni analyza, oznacovéana také jako kvalitativni analyza, je zalozena piede-
v§im na rozsahlych znalostech vzdjemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoeko-
nomickymi jevy. Tato analyza se opira o znaéné mnozstvi informaci kvalitativniho charak-
teru a zpravidla odvozuje zavéry nezavisle na algoritmizovanych postupech. Technicka
analyza, na rozdil od fundamentélni analyzy, pln€ vyuZiva matematickych, statistickych a
algoritmizovanych postupt ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych udaji a nasled-

nému posouzeni vysledkti z ekonomického hlediska. (Ruckova, 2010; Sedlacek, 2011)

Z vySe uvedeného textu ovSem vyplyva, Ze oba tyto pfistupy jsou si pomérn¢ blizké a je

nezbytné tyto pfistupy navzdjem kombinovat. A to piedevsim pro spravné a objektivni
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hodnoceni vysledkl technické analyzy, které by byly bez kvalitativnich znalosti ekono-

mickych procesi velmi obtizn¢ vyhodnotitelné. (Rickova, 2010)
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni ukazatele jsou povazovany za zakladni nastroje elementarni financ¢ni analyzy,

piinaseji odpoveédi na rtizné otazky souvisejici s finanénim zdravim firmy

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutnimi ukazateli se rozumi udaje zji§téné ptimo v tdetnich vykazech. Udaje obsazené
V rozvaze maji za ukol informovat o stavu majetku a financi k ur¢itému ¢asovému okamzi-
ku a jsou tedy povazovany za stavové velic¢iny. Udaje vyjadiujici vyvoj za uréité Gasové
obdobi, popi. ¢asovy interval, jez jsou soucasti zisku a ztraty se nazyvaji tokové veliciny.
Absolutni ukazatele jsou vyuzivany predevsim k analyze vyvojovych trendl jednotlivych
polozek tucetnich vykazi a k procentnimu rozboru struktury téchto vykazt. (Hrdy a

Horova, 2009; Knapkova a Pavelkova, 2010)

2.1.1 Vertikalni analyza

Cilem vertikalni analyzy Ucetnich vykazi je zjistit, jak se jednotlivé majetkové ¢asti podi-
lely na bilan¢ni sumé, jsou li k dispozici tidaje za dv¢ a vice obdobi, lze identifikovat na-
ptiklad pohyby v nastaveni majetkového portfolia nebo portfolia kapitalu. (Kislingerova,
2004)

Tato metoda spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek ucetnich vykazl jako procentniho
podilu k jediné zvolené zakladné polozené jako 100%. Pro rozbor rozvahy je jako zakladna
zvolena suma aktiv (popf. suma pasiv), pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkové-
ho obratu, tj. celkovy obrat. Metoda vertikalni analyzy je pouZitelna pro porovnani ucet-
nich vykazii v del§im ¢asovém horizontu a mtze slouzit jako zdroj dat pro planovaci ¢in-

nost a pro srovnani podniku s jinymi podniky v ramci odvétvi. (Mrkvicka a Kolat, 2006)

Vertikalni analyza podniku je velmi tizce spojena s pojmem zlaté bilanéni pravidlo. Wohe
(1995) ve své publikaci uvadi, zlaté bilan¢ni pravidlo v nejuzsim pojeti fika, ze investi¢ni
majetek, tj. dlouhodoby majetek, je nutno financovat vlastnim kapitadlem, V $ir§im pojeti
tvrdi, Ze investi¢ni majetek ma byt financovan dlouhodobymi zdroji, tedy vlastnim kapita-

lem a dlouhodobymi cizimi zdroji.
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2.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazi v ¢asové
posloupnosti a se vypocitava se v ni absolutni vySe zmén a jeji procentuelni vyjadieni

k vychozimu roku. (Knapkova a Pavelkova, 2010)
Vypocet absolutni vySe zmén a procentniho vyjadieni je nasledujici:

Absolutni zména = Ukazatel ; — Ukazatel ;. 1)
Procentni zména = (Absolutni zména * 100) / Ukazatel 1.4 2

Ze zmén zachycenych v horizontalni analyze je podnik schopen odhadnout jakym zpiso-
bem se budou dané polozky vyvijet i v budoucnosti. Je vSak nutné postupovat opatrné, a to
Zejména proto, Ze neni jisté, zdali se bude podnik v budoucnosti chovat stejné, jako se cho-
val v minulosti. (Mrkvicka a Kolaf, 2006) Pii hodnoceni podniku, na zakladé horizontalni
analyzy, bychom méli brat v potaz rovnéz okolni podminky jako naptiklad zmény v dano-
vé soustave, vstup novych konkurentl na trh, zmény podminek na kapitalovém trhu, zme-

ny vV poptavce, zmeény cen vstupll a mezindrodni vlivy. (Sedlacek, 2011)

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele ptredstavuji rozdil dvou absolutnich ukazatelti. Mezi nejcastéji pouZi-

vané rozdilové ukazatele patii:

e Cisty pracovni kapital

e Cisté pohotové prostiedky

e Cisty penézni majetek
Cisty pracovni kapital, oznatovany také jako Gisty provozni kapitéal se na zékladé klasic-
ké definice pracovniho kapitdlu vypocte jako rozdil obéZného majetku a kratkodobych

dluhti. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

CPK = Obézna aktiva - Kratkodobd pasiva 3)

Cisty pracovni kapital predstavuje ob&zna aktiva podniku ogi§téna o kratkodobé dluhy,
jedna se tedy o ¢ast obézného majetku podniku, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji.
Ukazatel ¢istého pracovniho kapitdlu je povazovan za jeden z vyznamnych indikatort pla-
tebni schopnosti podniku. Obecné totiz plati, Ze ¢im vyssi hodnoty Cistého pracovniho ka-

pitalu podnik dosahuje, tim vy$si by méla byt, pii dostatecné likvidnosti jeho slozek, jeho
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schopnost dostat svym zévazktim. Zakladnim pozadavkem u tohoto ukazatele by mélo je
to, aby vykazoval pozitivni hodnotu. Zaporna hodnota ¢istého pracovniho kapitalu se na-
zyva nekryty dluh a je to situace, kdy je ¢ast stalych aktiv podniku financovéna kratkodo-
bym cizim kapitalem. (Hrdy a Horova, 2009)

Schéma 2 Cisty pracovni kapital

A P
Stala
aktiva
Dlouhodobé
zdroje
¢PK
Obézna
aktiva
Kratkodobé
zdroje

Zdroj: (Mrkvicka a KolaF, 2006)

Ukazatel cistého pracovniho kapitadlu se vyuziva také k vyjadieni podilu cistého
provozniho kapitalu na obéZznych aktivech, ktery charakterizuje kratkodobou stabilitu

podniku.

Podil CPK na obéznych aktivech = Cisty pracovni kapital / Obézna aktiva 4)

Obecné¢ doporuc¢ované hodnoty tohoto ukazatele se pohubuji v rozmezi 30-50%.
Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky se vypoéitaji jako rozdil pohotovych finanénich prostiedki a
pravé splatnych pohleddvek. Pohotovymi penéznimi prosttedky se rozumi penize
V hotovosti a na béZnych Uctech, n€kdy se do penéznich prostiedki zahrnuji 1 pen&zni
ekvivalenty, které obsahuji sménky Seky a kratkodobé cenné papiry. (Kndpkova a
Pavelkova, 2010)

CPP = Pohotové financni prostiedky - Okamzité splatné zdvazky (5)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

Ukazatel Cistych pohotovych prostfedkil vyjadiuje, zda je podnik schopen splatit zadvazky
splatné k a aktudlnimu datu a star$i. Tento ukazatel 1ze také velmi jednoduse ptetransfor-
movat na ukazatel likvidity (viz. Okamzitd likvidita, kapitola 2.3.2. Ukazatele likvidity).
(Mrkvicka a Kolat, 2006)

Cisty penézni majetek

Cisty penézni majetek, oznatovany taktéZ jako ¢isty penézné pohledavkou fond, 1ze pova-
zovat za kompromis mezi ¢istym pracovnim kapitdlem a ¢istymi pohotovymi prostfedky a
to z toho davodu, ze vedle pohotovych prostfedki a jejich ekvivalentli zahrnuje do ob&z-

nych aktiv také kratkodobé pohledavky ocisténé od nevymahatelnych pohledavek. (Hrdy a
Horova, 2009)

CPM = Obézna aktiva - Zdsoby - Nelikvidni pohledavky - Krdtkodobd pasiva (6)

Ukazatel CPM tedy vyjadfuje tedy stav pen&znich prostfedkil po uhrazeni kratkodobych
dluht.

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou nejcastéji pouzivanym rozborovym postupem k ucetnim vyka-
zum z hlediska vyuzitelnosti. A to pfedevs§im z toho duvodu, Ze analyza pomérovymi uka-

zateli vychazi vyhradné z tidaja ze zékladnich ucetnich vykazt. (Ruckova, 2010)

2.3.1 Ukazatelé zadluzZenosti

., Pojem zadluZenost oznacuje skutecnost, ze podnik pouziva K financovani svych aktivit

kromé vlastnich zdrojii také cizi zdroje, resp. dluh. * (Riickovd, 2010, s. 57)

Ukazatele zadluZenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku,
méfi rozsah, v jakém podnik pouZziva k financovani cizi zdroje. Obecné plati, ze ¢im vyssi
zadluZenost podnik ma, tim vy$$i riziko na sebe bere, protoze musi byt schopen své zavaz-
ky splacet bez ohledu na to, jak se po finan¢ni strance pravé dafi. (Knapkova a Pavelkova,
2010; Ruackova, 2010) Podnik pouziva cizi kapital s tim, ze vynos, ktery se jim ziska a
rovnéz vynosnost celkového vlozeného kapitalu bude vyssi, nez jsou naklady spojené
s jeho pouzitim, tj. Grok placeny z ciziho kapitalu. (Valach, 1999) Plati vsak, ze ¢im je do-
ba splatnosti daného kapitalu delsi, tim vyssi cenu za n&j podnik musi zaplatit. Z vySe uve-
deného textu tedy vyplyva, Ze kratkodobé zdroje jsou sice pomérné levné, ale zato pro

podnik znamenaji podstatné vyssi riziko, protoze podnik musi tyto zdroje financovani brzy
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splatit. Dlouhodobé zdroje jsou pro podnik méné rizikové, avSak nizsi riziko je zaplaceno

vyssi cenou dlouhodobych zdrojii financovani. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

S tématem zadluzenosti také uzce souvisi problematika optimalni kapitalové struktury a
vyhodnosti vyuZivani ciziho kapitalu. Kapitalovou strukturou se zde rozumi struktura zdro-
U, Z niz majetek podniku vznikl. Kapital vlozeny zakladatelem ¢i skupinou podnikateld se
nazyva vlastni kapital. O kapitalu jenz byl do podniku vlozen véfiteli, hovofime jako o
kapitalu cizim ptip. dluhovém. Cizi kapital se dale ¢leni na kapital kratkodoby a dlouhodo-
by a pomér téchto dvou slozek by mél striktné dodrzovat tzv. ,,Zlaté pravidlo®, které je
rozebrano v predchozim textu (viz. kapitola vertikalni analyza 2.1.1). Pomér mezi cizim a
vlastnim kapitalem je u riznych podnikt odli$ny a zavisi zejména na odvétvi, ve kterém se
podnik pohybuje, struktute majetku, postoji vedeni podniku, vynosnosti podniku a mnoha
dalsich faktorech. Lze vsak tvrdit, ze pouziti ciziho kapitalu v piipadé, ze podnik vzd€lava
vice, nez jej kapital stoji uroky z vypujceného kapitalu, ptisobi jako paka, kterou se zveda
vynosnost vlastniho kapitalu. Tento efekt, kdy je rentabilita aktiv vys$i nez urokova mira

ciziho kapitalu, se nazyva provozni paka. (Synek, 2007)
K analyze zadluZenosti slouzi mnoho ukazateli, mezi které patii naptiklad:
Celkova zadluZenost (debt ratio)

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je pomér celkovych zavazkl k celkovym aktivliim,
nazyvany téz jako celkova zadluZenost, resp. ukazatel véritelského rizika (z angl. dept

ratio).

Celkova zadluzenost = Cizi zdroje / Aktiva celkem (7)

Obecné plati, Ze ¢im vyssi je ukazatel véfitelského rizika, tim vyssi je i zadluZenost a tim
padem i riziko. Doporu¢ena hodnota, na kterou se odvolava fada autori odborné literatury,
se pohybuje v rozmezi 30-60%. (Knapkova a Pavelkova, 2010) Ale vyskytuje se i mnoho
odlisnych nazort, naptiklad Kalouda (2009) tvrdi, Ze pro vysi ukazatele véfitelského rizika
nelze stanovit pevné a presné hranice a je nutné ho vzdy posuzovat v souvislosti s celko-
vou vynosnosti, kterou podnik dosahuje z vlozeného kapitalu, i v souvislosti se strukturou

ciziho kapitalu.
Mira zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti ma podobnou, ne-li stejnou, vypovidaci hodnotu jako ukazatel

celkové zadluzenosti, oba tyto ukazatele rostou s tim, jak roste proporce dluhii ve finan¢ni
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struktute podniku. (Sedlacek, 2011)Je definovany jako pomér ciziho a vlastniho kapitalu, a
vétSinou jej od podniku pozaduji bankovni instituce, které se na jeho zaklad¢ rozhoduji o

poskytnuti uvéru. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

Mira zadluzenosti = Cizi kapitdl / Vlastni kapital (8)

Pro posouzeni tohoto ukazatele neni az tak dulezita jeho hodnota, ale piedevs§im jeho vyvoj

Vv Case, ktery zobrazuje, zdali se podil cizich zdroji zvysuje, ¢i sniZuje.
Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti zobrazuje skute¢nou schopnost podniku kryt naklady na troceny
kapital. Tento ukazatel je konstruovan jako pomér zisku ptfed uroky a dani (EBIT)
k nakladovym uroktim. Vyse ukazatele urokového kryti tedy vyjadiuje, kolikrat vytvoreny
zisk prevysuje trokové platby. (Kislingerova a Hnilica, 2005)

Urokové kryti = EBIT / Ndkladové tiroky 9)

Odborna literatura uvadi, Ze hodnota ukazatele urokového kryti by se méla pohybovat

Vv rozmezi 5-8 a neméla klesnout na hodnoty nizsi nez 3.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem vyjadiuje jak velka ¢ast sta-
lych aktiv podniku je financovana vlastnim kapitalem. Pokud se hodnoty tohoto ukazatele
pohybuji nad urovni 1, tak podnik pouziva vlastni kapital 1 ke kryti ¢asti obéznych aktiv,

coz je diikazem toho, Ze vedeni podniku upfednostiiuje financni stabilitu pfed vynosy.

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem, 1ze vyjadtit jako pomé&r vlastniho kapita-

lu a dlouhodobého majetku. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

Kryti DM vlastnim kapitalem = Viastni kapital / Dlouhodoby majetek (10)

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji méfi, z kolika procent je
dlouhodoby majetek kryty dlouhodobymi zdroji. Tento ukazatel tedy vyjadiuje, zda podnik
dodrzuje zlaté pravidlo financovani, ve kterém je feceno, ze dlouhodoby majetek by mél
byt pln¢ kryty dlouhodobymi zdroji. Pokud je ukazatel kryti DM dlouhodobymi zdroji niz-
§i nez 1 musi podnik kryt ¢ast dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji. Je tedy mozné,
ze podnik bude mit v budoucnu problémy s uhradou svych zavazka. (Synek, 2002;
Knépkova a Pavelkova, 2010).

Kryti DM dlouhodobymi zdroji = Dlouhodobé zdroje | Dlouhodoby majetek (11)
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2.3.2 Ukazatelé likvidity

Ukazatele likvidity méii schopnost podniku uspokojit své zavazky. Jejich ukolem je odpo-
védét na otazku, zda bude podnik schopen splatit své dluhy v dobé jejich splatnosti (Synek,
2007). Pomérové ukazatele likvidity, které jsou povazovany za nejduleZzitéjsi indikatory
platebni schopnosti podniku, odvozuji likviditu podniku od poméru obéznych aktiv ke

kratkodobym zavazkiim, které jsou splatné do jednoho roku. (Mrkvicka a Kolat, 2006)
V praxi se rozliSuji tfi zékladni urovné ukazatelt kratkodobé likvidity:

e Bézna likvidita

e Pohotova likvidita

e Penézni likvidita
Ukazatel bézné likvidity, oznacovany taktéz jako likvidita 3. stupné, udava, kolikrat po-
kryvaji obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku. Pii vypoctu bézné likvidity je nutné
brat v potaz strukturu obéznych aktiv a to zejména zasob, které jsou obecné velmi tézce
zpenézitelné. Z tohoto divodu by nemély neprodejné zdsoby do vypoctu vstupovat.
(Knapkova a Pavelkova, 2010) Tento ukazatel ma vyznam piedevsim pro kratkodobé véri-
tel a to zejména proto, ze jim poskytuje informace o tom, do jaké miry jsou jejich kratko-

dobé investice kryty hodnotou majetku. (Valach, 1999)

Bézna likvidita = Obézna aktiva / Kratkodoba pasiva (12)

Obecné doporucena hodnota se u bézné likvidity pohybuje v rozmezi 1,5-2,5.

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné, vyjadiuje schopnost podniku splacet kratko-
doba pasiva bez nutnosti prodeje zasob, které jsou povazovany za nejméné likvidni ob€zna
aktiva. (Kalouda, 2009) Citatel se obvykle upravuje také o nedobytné pohledavky, p¥ipad-
né o pohledavky, jejichZz dobytnost je pochybna. Tyto kroky jsou provadény zejména

z dtvodu opatrnosti, protoze likvidita této ¢asti majetku je velmi nizka. (Valach, 1999)

Pohotova likvidita = (Obézna Aktiva — Zdsoby) | Krdtkodoba pasiva (13)

Doporucend hodnota se u pohotové likvidity pohybuje v rozmezi 1-1,5. Vys$§i hodnota
ukazatele pohotové likvidity je z hlediska vétiteli podniku pomérné piizniva, ale z pohledu
managementu nebo akcionafii se jedna 0 nepfiznivy jev a to predev§im proto, Ze znacna
¢ast obéZzného majetku je vazana Vv podobé prostiedki, které ptinaseji nizky nebo Zadny

urok. (Valach, 1999)
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A4

Ukazatel penézni likvidity, ktera se oznacuje také jako likvidita 1. Stupné, je obecné po-
vazovan za nepiisnéjsi ukazatel likvidity. Je konstruovan jako pomér hotovosti, kterou se

rozumi suma veskerych pohotovych platebnich prostfedkﬁl, ke kratkodobym zavazkim.

Penezni likvidita = Financni majetek / Krdatkodoba pasiva 14

Obecn¢ doporucena hodnota se u penézni likvidity pohybuje v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké
hodnoty ukazatele penézni likvidity svéd¢i o neefektivnim vyuzivani finanénich prostied-
ka.

Ukazatel okamzité likvidity, jenZ je ¢asto zaménhovan s ukazatelem penézni likvidity, je
konstruovan jako pomér financniho majetku k okamzité splatnym zavazkam?®. Tento uka-
zatel vSak nelze sestavit z vefejné¢ dostupnych udajii z Gicetnich zavérek, protoze vyse jme-

novatele lze zjistit pouze z podkladt podnikové uctarny. (Mrkvicka a Kolat, 2006)

Okamczita likvidita = Financni majetek / Okamzité splatné zavazky (15)

Hodnota ukazatele okamzité likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 0,9-1,1. Pokud je
tato podminka splnéna znamena to, Ze podnik ma dostatek nejvice likvidnich prosttedkii na

uhradu okamzité splatnych zavazki.

2.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita, oznacovana taktéz jako vynosnost vloZzen¢ho kapitalu, je métitkem schopnosti
podniku dosahovat zisk pouzitim investovaného kapitalu. Ukazatel rentability byva obvyk-
le vyjadien jako pomér konecného efektu dosazeného podnikatelskou Cinnosti (nejcastéji
EBIT, popt. EAT) k srovnavaci zakladné. Do Ccitatele 1ze dosadit zisk pfed zdanénim a
uroky, zisk pfed zdanénim, zisk po zdanéni, apod. Pii vybéru ziskové kategorie, vSak mu-
sime brat v potaz pfedevS§im pozadovany ekonomicky vyznam ukazatele, popf. 1 zvyklosti
platné v jednotlivych zemich. VSechny ukazatele rentability maji podobnou interpretaci a
to zejména proto, ze udavaji, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ jmenovatele. (Griinwald a

Holeckova, 2007; Kislingerova, 2004; Kislingerova a Hnilica, 2005)

! Pohotovymi platebnimi prostiedky se rozumi suma prostiedki na b&zném nebo jiném uétu, v pokladng, ale
rovnéz volne obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, Seky apod.
? Za okamzit& splatné zavazky se povazuji zavazky splatné v den sestaveni ukazatele a diive.
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Pfi hodnoceni rentability podniku se nejcastéji pouzivaji tyto pomérové ukazatele:

e Rentabilita aktiv (ROA - Return of Assets)
e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - Return of Equity)
e Rentabilita trzeb (ROS - Return of Sales)

Ukazatel rentability aktiv (ROA) pométuje zisk a celkova aktiva investovana do podniku
bez ohledu na to, z jakych zdroju jsou financovana. Pokud je do Citatele dosazen EBIT,
neboli zisk pted zdanénim a nakladovymi uroky, potom ukazatel vyjadiuje produkéni silu
podniku bez vlivu zadluzeni a danového zatizeni. Tento tvar vypoctu ukazatele rentability
aktiv je obzvlast’ vhodny, porovnavame-li podniky s rozdilnymi danovymi podminkami

nebo méni-li se sazba dané z piijma v Case. (Sedlacek, 2011)

ROA = EBIT / Aktiva (16)

Znalost rentability aktiv umoznuje podniku stanovit mezni irokovou sazbu, za kterou mu-
ze podnik pfijmout uvér. Aby byl Gvér pro podnik vyhodny, musi pro urokovou miru platit

vztah:

a < ROA 7)

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) je pro vlastniky podniku klicovym kritériem hod-
noceni uspésnosti jejich investic. Tento ukazatel posuzuje vytvoreny zisk jako vydélek z
kapitalu, ktery byl do podniku vlastniky vlozen. Z Géetniho pohledu je jejich vklad vyjad-
fen v rozvaze pod polozkou vlastni kapital, zahrnujici zisk z prodeje akcii na primarnim
trhu, nerozdéleny zisk a fondy tvotfené ze zisku, ktery nebyl formou podild vyplacen vlast-
nikim. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je tedy vyjadien jako pomér ¢istého zisku
k vlastnimu kapitalu. Vyuziti ¢istého zisku jakozto Citatele je zduivodnitelné tim, ze dan ze
zisku, kterou je tfeba odvést pied rozdélenim zisku, nelze jisté chapat jako soucast vydélku

vlastniki. (Mrkvicka a Kolat, 2006)
ROE = EAT / Viastni kapitdl (18)
Pro investory je dilezité, aby hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu byla vyssi

nez uroky, které by obdrZeli pfi jiné formé investice (napf. obligace, terminovany vklad

apod.)

Rentabilita trzeb (ROS) je obecné vyjadfovana jako pomeér zisku k trzbam. V praxi se

obvykle pracuje nejméné se dvéma zakladnimi variantami tohoto ukazatele. Varianta uka-
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zatele s EBIT v ¢itateli je vhodna zejména pro srovnani podnikti S proménlivymi podmin-
kami. Druhd varianta ukazatele rentability, kterd v Citateli pouziva namisto zisku pred zda-
nénim a uroky (EBIT), zisk po zdanéni (EAT), se obvykle oznacuje jako ziskova marze.
(Kislingerova, 2004)

Rentabilita trzeb = EBIT | Trzby (29)
nebo

Rentabiliza trzeb = EAT | Trzby (20)

Ukazatel trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisk pti dané urovni trzeb, resp.

urcuje, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ trzeb. (Griinwald a Holec¢kova, 2007)

2.3.4 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity reprezentuji kombinované ukazatele, ve kterych jsou do vzdjemného
poméru davany polozky z rozvahy a z vykazu ziskl a ztrat. Ukazatele aktivity jsou vyuzi-
vany zejména pro fizeni aktiv a poskytuji informace piedevsim o tom, jak podnik vyuziva
jednotlivé majetkové ¢asti, zda disponuje kapacitami, které nejsou vyuzivany, nebo naopak

nema dostatek produktivnich aktiv pro budouci rozvoj. (Kislingerova, 2004)
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv je komplexnim ukazatelem, ktery méfi efektivnost vyuzivani celko-

vych aktiv podniku. Udava tedy, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. (Hrdy a Horova,
2009)

Obrat aktiv = Trzby | Aktiva celkem (21)
Bez ohledu na odvétvi nebo sektor, ve kterém podnik pracuje, je mozné fici, Ze hodnota

ukazatele obratu celkovych aktiv by méla byt minimalné na tirovni 1. Pro vétsi objektivitu

vysledkt je vSak vhodné odvétvové srovnani. (Kislingerova, 2004)
Obrat dlouhodobého majetku
Obrat dlouhodobého majetku = Trzby | Stald aktiva Vv ziistatkovych cendch (22)

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku ma obdobny vyznam jako ptredesly ukazatel a mé-

i, jak efektivné podnik vyuZziva budov, strojli, zafizeni a jinych stalych aktiv. Vyuziva se
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pfedevsim pfi tivahdch o novych investicich a jeho nizka hodnota ve srovnani s odvétvo-

vym prumérem, signalizuje nedostate¢né vyuziti vyrobni kapacity podniku. (Synek, 2007)
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob udava pocet obratek piislusného aktiva za sledované obdobi, kterym
je nejcastéji jeden rok. Ukazatel obratu zasob tedy udava, kolikrat je v prub&hu roku kazda
polozka zasob podniku proddna a znovu naskladnéna. (Mrkvicka a Kolat, 2006; Sedlacek,

2011)

Obrat zasob = Trzby | Zasoby (23)

Ukazatel obratu zasob lze vyjadfit rovnéZ v ¢asovych jednotkach a to jako ukazatel doby
obratu zasob, ktery vyjadiuje, pocet dnu, po které jsou zasoby vazany v podniku do doby

jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. (Hrdy a Horova, 2009)

Doba obratu zdsob = Zdasoby / (Trzby | 360) (24)

Obecné je povazovano za zadouci, kdyz se hodnota ukazatele obratu zasob zvysuje a doba

obratu zdsob se snizuje.
Obrat pohledavek

Ukazatel obratu pohledavek udava v podob¢ poctu obratek, jak rychle jsou pohledavky
preménovany V penézni prostiedky. Obratovost pohledavek 1ze definovat jako pomér trzeb

a primeérného stavu pohledavek.
Obrat pohledavek = Trzby / Pohledavky (25)
Obdobné jako u zasob, 1ze i u pohledavek vyjadrit obrat pohledavek v ¢asovych jednot-

kach, a to za pomoci ukazatele doby obratu pohledavek. Tento ukazatel zobrazuje dobu, po

kterou musi podnik v priméru ¢ekat, nez obdrzi platby za prodané zbozi. (Synek, 2002)
Doba obratu pohledavek = Pohledavky / (Trzby / 360) (26)
Hodnota doby obratu pohledavek se obvykle srovnava s ukazatelem doby obratu zavaz-
k.
Doba obratu zdavazkit = Krdtkodobé zavazky / (Trzby | 360) (27)

Ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki jsou dalezité pro posouzeni ¢a-

soveého nesouladu od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa a od vzniku zavazku do
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doby jeho thrady. Tento nesoulad ptimo ovlivituje likviditu podniku a je nezbytné, aby
ukazatel doby obratu zavazku dosahoval alespon hodnoty doby obratu pohledavek.
(Knéapkova a Pavelkova, 2010)

2.4 Vybrané souhrnné ukazatele

2.4.1 Altmandv model

Altmantiv model, také oznaCovany jako Z-skore, vychdzi z diskrimina¢ni analyzy prove-
dené v 60. a v 80. letech u zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Tento model byl
ptivodné stanoven pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze, poté byl viak

upraven i pro potieby ostatnich podnikd. (Sedlacek, 2011)

Ukolem altmanova modelu, jakoZto bankrotniho modelu, je informovat uzivatele o tom,

zda je v dohledné dobé ponik ohrozen bankrotem.

Altmaniv model pro spolecnosti, které nespadaji do skupiny firem vefejné

obchodovatelnych na burze, 1ze vyjadfit rovnici:

Z=0,717Xy + 0,847X; + 3,107X5 + 0,42X4 + 0,998Xs (28)

kde

Tabulka 3 Prvky Altmanova modelu

X1 CPK/A

X2 VH min. let/A
X3 EBIT/A
X4 VK/CZ

X5 T/A

Zdroj: (Ruckovd, 2010)

Vysledek je mozno interpretovat podle toho do jakého intervalu jej mizeme zafadit. Je-li
hodnota indexu vyssi nez 2,9, jedna se o firmu s uspokojivou finan¢ni situaci. Pokud se
index pohybuje v rozmezi hodnot 1,2 - 2,89, nachazi se podnik v tzv. Sedé zoné. Podniky
nachazejici se v Sedé zoné nelze oznacit za GspéSné, ale zaroven je nelze oznacit jako
,podniky s problémy*. Pokud se hodnota indexu pohybuje pod urovni 1,2, Ize podnik

oznacit za problémovy a existuje u néj riziko bankrotu. (Rackova, 2010)
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Tabulka 4 Hodnoceni modelu Z-skore

Z-skore >2,9 Pasmo prosperity
Z-skére = 2,9-1,2 Sedd zéna
Z-skore< 1,2 Pasmo bankrotu

Zdroj: (Ruckova, 2010)

2.4.2 Taffleruv model

Tafflertiv model byl poprvé publikovan v roce 1977, a existuje ve dvou tvarech — zakladni
a modifikovany. Pro potfeby této prace byl pouzit zakladni taffleriv model, ktery pracuje

S podrobné&j$imi daty, a Ize jej tedy oznacit za ptesnéjsi, resp. prikazngjsi. (Rickova, 2010)

Taffleriv model je variantou na Altmaniv model a byl vyvinut pro analyzu britskych spo-
le¢nosti profesorem Tafflerem. Jeho metoda je zalozena na ukazatelich, které odrazeji kli-
cové charakteristiky platebni schopnosti podniku, jakymi jsou pfimétenost pracovniho ka-
pitalu, finan¢ni riziko a likvidita. (Mrkvicka a Kolar, 2006).

Tafferv model v zdkladnim tvaru je definovan jako:

ZT ;)= 0,53*EBT /KD + 0,13*OA/CZ + 0,18*KD / A + 0,16*(FM - KD ) / PN (29)

Vysledek je mozno interpretovat podle toho do jakého intervalu jej mizeme zatradit. Pokud
je vysledek Tafflerova modelu niz$i neZ nula, existuje velka pravdépodobnost bankrotu, je-

li vysledek vySsi neZ nula je pravdépodobnost bankrotu mala. (Rickova, 2010)

Tabulka 5 Hodnoceni Tafflerova modelu

ZT;>0 Nizké riziko bankrotu

ZT»y<0 Vysoké riziko bankrotu
Zdroj: (Mrkvicka a Kolar, 2006)
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PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

3 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

3.1 Zakladni udaje o podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov

Zemsky hiebCinec Tlumacov (dale jen ,,podnik*), jakozto statni podnik, byl zalozen zakla-
daci listinou Ministerstva zemé&délstvi CR ze dne 14. 12. 1992. Podnik vznikl rozdélenim
statnitho podniku Zemsky hieb¢inec Pisek a je zapsdn v obchodnim rejstiiku vedeném

Krajskym soudem v Brné v oddilu AXXIX, vlozce 4988.
Obchodni firma: Zemsky hieb¢inec Tlumacov, statni podnik
Sidlo spolec¢nosti: Dolni 115, Tlumacov, PSC 763 62
Kmenové jméni: 45 511 201,- K¢

DIC: CZ13695673

1C: 136 95 673

Statutarnim organem podniku je MVDr. Antonin Cernocky, feditel a Ing. Vladimir Beran,

zastupce feditele a ekonom. (justice.cz)

3.2 Funkce a ¢innosti statniho podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov

Hlavni ¢innost podniku je zamétena predevSim na plnéni tkoli statni péce o rozvoj pleme-

nafstvi v chovu koni v rozsahu povéfeni Ministerstva zemédélstvi CR.
Mezi dalsi ¢innosti podniku patii predevsim:

e provozovani zemédelské vyroby

e odchov a vycvik vlastnich i cizich koni v€etn€ provozovani jezdecké turistiky, stazi
a kurzi

e zajiStovani vzdélavacich kurzl u vybranych profesi

e vyrobu, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zdkona

e Silni¢ni a motorovou nakladni dopravu do 3,5 tuny

e Potadani sportovnich soutézi, prehlidek a kulturnich akci
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4 FINANCNI ANALYZA STATNIHO PODNIKU ZEMSKY
HREBCINEC TLUMACOV

Nasledujici ¢ast této bakalarské prace je zamétfena na financni analyzu statniho podniku
Zemsky hieb¢inec Tlumacov. Hlavnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou vy-
rocni zpravy daného podniku z obdobi 2008-2010, které obsahuji veskeré podstatné uicetni
vykazy, jako jsou rozvaha, vykaz zisku ztraty a ptiloha k ucetni zévérce. Cela prace je za-
meéfena zejména na vyvoj a hospodateni podniku v letech 2008-2010, nicméné nekteré
grafy a tabulky obsahuji i hodnoty z roku 2007. Hodnoty z roku 2007 maji pifedevsim in-
formativni charakter a jejich cilem je poskytnout uzivateli informace a souvislosti o stavu
podniku pted zhotovenim této finanéni analyzy. Z divodu pomérné velké ,,specifi¢nosti*
podniku je téméef nemozné provést bézné srovnani podniku s hodnotami, jez jsou pro dané
odvétvi doporu¢ené ministerstvem prumyslu a rozvoje. Z tohoto divodu je soucasti prak-
tické Casti srovnani podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov s obdobnym podnikem nachéaze-

jicim se v Pisku.

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza za pomoci absolutnich ukazateli pracuje s udaji, které jsou obsazené piimo
Vv uCetnich vykazech. Analyza absolutnich ukazateld ma za ukol informovat uzivatele fi-
nanc¢ni analyzy o stavu majetku a financi k ur¢itému datu, poptipad¢ znazornit zmény resp.
vyvoj urcité veliciny v uréitém ¢asovém obdobi.

Vertikalni analyza spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek t€etnich vykazl jako procen-
tuelniho podilu ke zvolené zakladné, kterd je polozena jako 100%. Zékladna zvolena pro

rozbor jednotlivych ucetnich vykazi je vzdy definovana v uvodu dané podkapitoly.

Horizontalni analyza je zamétena pfedevSim na vyvoj jednotlivych poloZek ucetnich vyka-
zU v ¢as, to znamena, Ze porovnava jednotlivé polozky ucetnich vykazl horizontalné tj. po
tadcich. Tento vyvoj je zachycen jak v absolutnich hodnotéch, tak i v procentnim vyjadie-

o 24

chazeji v teoretické ¢asti (kapitola 2.1.2 Horizontalni analyza).
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411 Analyza rozvahy

Jako zdroj informaci pro horizontdlni a vertikdlni analyzu rozvahy slouzi nize uvedena

rozvaha ve zkraceném rozsahu (Tabulka 6). Rozvaha v plné rozsahu se nachazi v piiloze.

Tabulka 6 Rozvaha ve zkraceném rozsahu (vlastni zpracovani)

Polozka rozvahy 2008 | 2009 | 2010
AKTIVA CELKEM 48002 48044 | 46912
Dlouhodoby majetek 33034 | 33019 | 32238
DHM 33034 | 33019 | 32238
Pozemky 18043 | 18036 | 18036
Stavby 9863 | 9651 | 9349
Samostatné movité Véci 2966 | 2668 | 2597
Zakladni stado 2162 | 2664 | 2256
Obézny majetek 15070 | 14937 | 14602
Zasoby 7003 | 7443 | 8651
Material 452 | 307 | 578
Vyrobky 381 | 526 | 934
Zvirata 3591 | 2696 | 3917
Zbozi 2579 | 3641 | 3222
Kratkodobé pohledavky 2397 | 2366 | 2745
Pohledavky z obchodnich vztaht 1423 | 1380 | 1683
Stat - dafiové pohledavky 64 51 293
Kratkodobé poskytnuté zalohy 344 | 404 | 371
Jiné pohledavky 566 | 531 | 397
Kratkodoby financni majetek 5714 | 5128 | 3206
Penize 75 75 80
Uéty v bankéch 5639 | 5050 | 3126
Ostatni aktiva -102 88 72
PASIVA CELKEM 48002 | 48044 | 46912
Vlastni kapital 46231 | 45031 | 44284
Zakladni kapital 45511 | 45511 | 45511
Kapitalové fondy 253 | 253 | 253
Rezervni fondy 1961 | 2016 | 1967
Vysledek hospodaieni minulych let -3331 | -2298 | -2748
Vysledek hospodareni béZzné obdobi 1837 | -451 | -698
Cizi zdroje 1771 | 2920 | 2612
Dlouhodobé zavazky 0 734 | 737
Kratkodobé zavazky 1771 | 2186 | 1875
Zavazky z obchodnich vztah( 627 529 | 535
Zavazky k zaméstnancim 347 516 | 354
Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi| 201 310 | 219
Dohadné ucty pasivni 565 749 | 727
Ostatni pasiva 0 93 16
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Vertikalni aktiv a pasiv

Ukolem vertikalni analyzy je vyjadfit procentuelni podil jednotlivych poloZzek uéetnich
vykazi k dané zakladné. Pro potieby této prace byla jako zakladna pro rozbor majetku
stanovena celkova suma aktiv, pro rozbor zdroju financovani majetku byla pouzita celkova

hodnota pasiv.

Tabulka 7 Vertikalni analyza aktiv podniku (viastni zpracovani)

Polozka rozvahy 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 48002 | 100,0% | 48044 | 100,0% | 46912 | 100,0%
Dlouhodoby majetek 33034 | 68,8% (33019 | 68,7% |32238 | 68,7%
DNM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
DHM 33034 | 68,8% | 33019 | 68,7% |32238| 68,7%
Pozemky 18043 | 37,6% | 18036 | 37,5% |18036| 38,4%
Stavby 9863 | 20,5% | 9651 | 20,1% | 9349 | 19,9%
Samostatné mov. véci 2966 | 6,2% | 2668 | 5,6% | 2597 | 5,5%
Zéakladni stado 2162 | 4,5% | 2664 | 5,5% | 2256 | 4,8%
DFM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Obézny majetek 15070 | 31,4% | 14937 | 31,1% | 14602 | 31,1%
Zasoby 7003 | 14,6% | 7443 | 15,5% | 8651 | 18,4%
Material 452 | 0,9% | 307 | 0,6% | 578 | 1,2%
Vyrobky 381 | 0,8% | 526 | 1,1% | 934 | 2,0%
Zvirata 3591 | 7,5% | 2696 | 5,6% | 3917 | 8,3%
Zboizi 2579 | 54% | 3641 | 7,6% | 3222 | 6,9%
Dlouhodobé pohledavky -44 | -0,1% 0 0,0% 0 0,0%
Kratkodobé pohledavky 2397 | 5,0% | 2366 | 4,9% | 2745 | 5,9%
Pohledavky z obch. vztah( 1423 | 3,0% | 1380 | 2,9% | 1683 | 3,6%
Stat - danové pohledavky 64 0,1% 51 0,1% 293 0,6%
Kratkodobé poskytnuté zalohy | 344 0,7% 404 0,8% 371 0,8%
Jiné pohledavky 566 | 1,2% | 531 | 1,1% | 397 | 0,8%
Kratkodoby finan¢ni majetek | 5714 | 11,9% | 5128 | 10,7% | 3206 | 6,8%
Penize 75 0,2% 75 0,2% 80 0,2%
Uéty v bankach 5639 | 11,7% | 5050 | 10,5% | 3126 | 6,7%
Ostatni aktiva -102 | -0,2% | 88 0,2% 72 0,2%

Z vyse uvedené tabulky (Tabulka 7) vyplyva, ze podnik je v ohledu zmény struktury ma-
jetku pomérné stabilni a vykazuje minimalni zmény v poméru dlouhodobého a obézného
majetku. V letech 2008, 2009 a 2010 jsou aktiva tvofeny z 69 % dlouhodobym majetkem a
31 % Obéznymi aktivy.
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Graf 1 Struktura aktiv podniku v letech 2008-2010 (viastni zpracovani)

Graf 1 zobrazuje stav a strukturu aktiv na konci uc¢etniho obdobi. Vyplyva z néj to, ze cel-

kova aktiva jsou tvofena predevsim dlouhodobym majetkem a Ze struktura aktiv je za sle-

dové obdobi téméf neménna.

Tabulka 8 Vertikalni analyza pasiv podniku (viastni zpracovani)

Polozka rozvahy 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 48002 | 100,0% | 48044 | 100,0% | 46912 | 100,0%
Vlastni kapital 46231 | 96,3% | 45031 | 93,7% |44284 | 94,4%
Zakladni kapital 45511 | 94,8% | 45511 | 94,7% | 45511 | 97,0%
Kapitalové fondy 253 | 0,5% | 253 | 0,5% | 253 | 0,5%
Kapitalové fondy 253 0,5% | 253 0,5% | 253 | 0,5%
Rezervni fondy 1961 | 4,1% | 2016 | 4,2% | 1967 | 4,2%
Zakonny rezervni fond 1610 | 3,4% | 1610 | 3,4% | 1610 | 3,4%
Statutarni a ostatni fondy 351 0,7% 406 0,8% 357 0,8%
VH minulych let -3331 | -6,9% | -2298 | -4,8% |-2748 | -5,9%
VH bézné obdobi 1837 | 3,8% | -451 | -0,9% | -698 | -1,5%
Cizi zdroje 1771 | 3,7% | 2920 | 6,1% | 2612 | 5,6%
Dlouhodobé zavazky 0 0,0% | 734 1,5% | 737 1,6%
OdloZeny dnovy zavazek 0 0,0% 734 1,5% 737 1,6%
Kratkodobé zavazky 1771 | 3,7% | 2186 | 4,5% | 1875 | 4,0%
Zavazky z obch. vztah( 627 1,3% 529 1,1% 535 1,1%
Zavazky k zaméstnancim 347 | 0,7% | 516 1,1% | 354 | 0,8%
Zavazky ze SP a ZP 201 0,4% 310 0,6% 219 0,5%
Stat - dafové zavazky a dotace| 31 0,1% 82 0,2% 41 0,1%
Dohadné ucty pasivni 565 1,2% | 749 1,6% | 727 1,5%
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Ostatni pasiva 0 0,0% 93 0,2% 16 0,0%
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Vertikalni analyza pasiv podniku (Tabulka 8) zobrazuje kapitalovou strukturu daného pod-
niku. V roce 2008 je podnik financovan z 96,3 % vlastnim kapitalem a z 3,7 % kapitalem
cizim. V nasledujicich letech doslo k rlstu podilu cizich zdrojl na celkovych pasivech, a to
konkrétné na hodnotu 6,1% v roce 2009 a 5,6 % v roce 2010. Finanéni struktura podniku je

rovnéz zachycena v nasledujicim grafu (Graf 2).
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M Cizi zdroje

M Vlastni kapital
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Graf 2 Struktura pasiv podniku v letech 2008-2010 (viastni zpracovani)

Z vyse uvedeného grafu (Graf 2) vyplyva fakt, Ze podnik je financovan vyhradné vlastnimi
zdroji a cizi zdroje vyuzita pouze v malém mnozstvi. Tyto zdroje financovani jsou tvoieny
kratkodobymi a dlouhodobymi zéavazky, Kkteré souvisi pouze se zaméstnanci anebo

S povinnostmi vUc¢i statu a statnim institucim a ufadim.
(dopln text o specifi¢nosti podniku — zadné€ uvéry, podily v podnicich apod.)
Horizontdlni rozvaha aktiv a pasiv

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek v case, tento vyvoj je vyjadien
bud’to absolutng, tj. zménou polozky v K¢, nebo relativné tj. procentuelni vyjadienim zmée-
ny oproti minulému obdobi. V nasledujicim textu jsou popsany zmény, které se v podniku

udaly v rozmezi let 2008-2010.

V nasledujici tabulce (Tabulka 9) je zobrazen vyvoj jednotlivych polozek na strané aktiv
za obdobi 2008-2010.
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Tabulka 9 Horizontalni analyza aktiv podniku (viastni zpracovani)

Polozka rozvahy

Zména 2009/2008

Zména 2010/2009

Zména 2010/2008

Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
AKTIVA CELKEM 42 0,1% -1132 -2,4% -1090 -2,3%
Dlouhodoby majetek -15 0,0% -781 -2,4% -796 -2,4%
DNM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
DHM -15 0,0% -781 -2,4% -796 -2,4%
Pozemky -7 0,0% 0 0,0% -7 0,0%
Stavby -212 -2,1% -302 -3,1% -514 -5,2%
Samostatné mov. véci -298 -10,0% -71 -2,7% -369 -12,4%
Zakladni stado 502 23,2% -408 -15,3% 94 4,3%
DFM 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Obézny majetek -133 -0,9% -335 -2,2% -468 -3,1%
Zasoby 440 6,3% 1208 16,2% 1648 23,5%
Material -145 -32,1% 271 88,3% 126 27,9%
Vyrobky 145 38,1% 408 77,6% 553 145,1%
Zvitata -895 -24,9% 1221 45,3% 326 9,1%
Zbozi 1062 41,2% -419 -11,5% 643 24,9%
Dlouhodobé pohledavky 44 100,0% 0 0,0% 44 -100,0%
Kratkodobé pohledavky -31 -1,3% 379 16,0% 348 14,5%
Pohledavky z obch. vztahd -43 -3,0% 303 22,0% 260 18,3%
Stat - dariové pohledavky -13 -20,3% 242 474,5% 229 357,8%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 60 17,4% -33 -8,2% 27 7,8%
Jiné pohledavky -35 -6,2% -134 -25,2% -169 -29,9%
Kratkodoby financni majetek -586 -10,3% -1922 -37,5% -2508 -43,9%
Penize 0 0,0% 5 6,7% 5 6,7%
Uéty v bankach -589 -10,4% -1924 -38,1% -2513 -44,6%
Ostatni aktiva 190 186,3% -16 -18,2% 174 -170,6%

Celkova aktiva podniku zaznamenala v roce 2009 oproti roku 2008 témét neznatelny na-

rast o jednu desetinu procentniho bodu. V roce 2010 vsak doslo k poklesu celkovych aktiv

0 2,4 %. Tato zména je zpisobena predevsim poklesem dlouhodobého majetku o 2,4 %, tj.

o 1132 tis. K¢. Divodem takového poklesu dlouhodobého majetku je predevsim vliv odpi-

st dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodoby majetek je v daném Casovém obdobi

pouze odepisovan a v podniku nedochazi témét k zddnym investicim do tohoto druhu ma-

jetku. Vyjimku tvoii zékladni stado, které v roce 2009 zaznamenalo nardst o 23%, tj. 502

ti. K¢. V roce 2010 se hodnota zakladniho stdda snizila o 15 %, tj. o 408 tis. K¢. Celkovy

narast zdkladniho stada tedy Cini 4,3 %. Tato hodnota je pro podnik velmi duilezita, jelikoz

zékladni stado vytvaii vétSinu trzeb daného podniku.
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U obézného majetku dochazi v letech 2009 a 2010 k mirnému poklesu, konkrétné k pokle-
suo 1% vroce 2009 a 0 2 % v roce 2010. Tento pokles je zplisoben piredevsim poklesem
kratkodobého finan¢niho majetku, ktery v roce 2009 poklesl oproti roku 2008 0 10 %, tj. 0
586 tis. K¢ a v roce 2010 poklesl oproti roku 2009 dokonce o 37,5 %, tj. o 1922 tis. K¢.
Pokles kratkodobého finan¢niho majetku je ¢astecné vykompenzovan nartistem zasob, je-
jichz rlst je pro podnik pozitivni, a to zejména z divodu, Ze je v nich obsazena polozka

zvitata.

Dilezitost vyse zminénych rozvahovych polozek, jako jsou zakladni stado a zvitata, je

objasnéna v nasledujicim grafu (Graf 3) a textu.
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Graf 3 Vyvoj polozek zvirata a zdkladni stido (vlastni zpracovani)

Vyse uvedeny graf (Graf 3) zobrazuje vyvoj polozek zakladni stado a zvifata. Polozka zvi-
fata je soucasti obézného majetku a jsou zde zaznamenana veskera zvitata, ktera nevytvari
pro podnik zadnou novou hodnotu. Jedna se tedy naptiklad o mlada zvitata, klisny nezapo-
jené do plemenitby a hiebce, kterym doposud nebyla udélena licence. SniZzeni hodnoty,
polozky zvitata, je tedy zpusobeno pfedev§im prodejem zvitat nezatazenych do chovu,
uhynem zvitat nebo pfevodem zvitat do zakladniho stada. Hodnota polozky zvitata se zvy-
Suje, pokud dochazi ke zvySovani stavu koni, ktefi nepfinasi podniku nové hodnoty. Jedna

se tedy pfedevsim 0 nové€ narozena hiibata a koné, ktefi byli vyfazeni z chovu.

vvvvvv

polozku rozvahy na stran¢ aktiv. Jednd se o majetek, ktery se vyznamné podili na vzniku
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trzeb a napliuje zakladni funkce podniku. Do této skupiny majetku patii predevsim pleme-

nici a klisny zapojené do plemenitby.

Tabulka Horizontdlni analyza pasiv podniku (Tabulka 10) znazorfuje, jakych zpisobem se
ménila pasiva v obdobi 2008-2010.

Tabulka 10 Horizontadlni analyza pasiv podniku (vlastni zpracovdni)

. Zména 2009/2008 | Zména 2010/2009 | Zména 2010/2008
Polozka rozvahy
Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni | Absolutni | Procentni
PASIVA CELKEM 42 0,1% -1132 -2,4% -1090 -2,3%
Vlastni kapital -1200 -2,6% -747 -1,7% -1947 -4,2%
Zakladni kapital 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Kapitalové fondy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Kapitalové fondy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Rezervni fondy 55 2,8% -49 -2,4% 6 0,3%
Zakonny rezervni fond 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Statutarni a ostatni fondy 55 15,7% -49 -12,1% 6 1,7%
VH minulych let 1033 -31,0% -450 19,6% 583 -17,5%
VH bézné obdobi -2288 | -124,6% -247 54,8% -2535 | -138,0%
Cizi zdroje 1149 64,9% -308 -10,5% 841 47,5%
Dlouhodobé zavazky 734 Dif. =734 3 0,4% 737 Dif. =737
OdloZeny dafiovy zavazek 734 Dif. =734 3 0,4% 737 Dif. =737
Kratkodobé zavazky 415 23,4% -311 -14,2% 104 5,9%
Zavazky z obch. vztah( -98 -15,6% 6 1,1% -92 -14,7%
Zavazky k zaméstnanciim 169 48,7% -162 -31,4% 7 2,0%
Zavazky ze SP a ZP 109 54,2% -91 -29,4% 18 9,0%
Stat - darfiové zavazky a dotace 51 164,5% -41 -50,0% 10 32,3%
Dohadné ucty pasivni 184 32,6% -22 -2,9% 162 28,7%
Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Ostatni pasiva 93 Dif. =93 -77 -82,8% 16 Dif. =93

Celkova pasiva prosla v letech 2008 az 2010 stejnym vyvojem jako celkova aktiva. Vyvoj
pasiv timto smérem, tj. celkovy pokles o 2,3 %, je zpisoben predevsim ubytkem vlastniho
kapitalu, ktery se v roce 2009 oproti roku 2008 snizil 0 2,6 %, tj. 1200 tis. K¢&. Vlastni ka-
pital ma klesajici tendenci i v roce 2010, kdy se oproti roku 2009 snizil o 1,7 %, tj. 747 tis.
K¢. Takto znatelny pokles vlastniho kapitalu vznikl zejména diky nestandardnimu naristu
hospodaiského vysledku v roce 2008, ktery byl zpiisoben prodejem dlouhodobého majet-
ku. Prodej dlouhodobého majetku v takové mife neni pro dany podnik bézny, a lze tedy
ze markantni pokles vlastniho kapitadlu je projevem navratu

usoudit, pouze

k dlouhodobému vyvojovému trendu. Podrobnéjsi analyza Vysledku hospodateni v letech
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2007-2010 se nachazi na konci této podkapitoly. V letech 2008 az 2010 doslo v podniku
K nardstu cizich zdroji o 47,5 %, tj. 841 tis. K¢. Narust cizich zdroji byl zptisoben piede-
v8im rastem dlouhodobych a kratkodobych zavazka v roce 2009. Dlouhodobé zavazky
vzrostly z puvodni nulové hodnoty na hodnotu 734 tis. K¢ a tato zména byla zptsobena
ptedevsim polozkou odlozeny danovy zavazek. V roce 2010 doslo v ohledu dlouhodobych
zavazki pouze K symbolickému zvyseni a to o pouhé 0,4 %. Kratkodobé zavazky byly
v roce 2009 oproti roku 2008 navySeny o 23 %, tj. 415 tis. K¢. Narust téchto zavazku je
zpusoben naristem polozek zavazky k zaméstnanclim, zavazky ze socidlniho zabezpe€eni
a zdravotniho pojisténi a narGstem dohadnych U¢ta pasivnich. V nésledujicim roce doslo
jiz ke snizeni kratkodobych zavazki o 14 % a tato zména je zptisobena zpétnym poklesem

zavazkill za zamé&stnance a zavazkl ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi.

V nasledujicim grafu (Graf 4) je znazornén vyvoj vysledku hospodareni Vv letech 2007-
2010. Podnik vykazuje v letech 2007,2009 a 2010 i pfes rostouci miru provoznich dotaci
zaporny hospodaisky vysledek. V roce 2008 podnik vykazal pozitivni Cisty VH ve vysi
1863 tis. K¢. Pozitivni vysledku hospodateni v roce 2008 byl zptisoben pfedevsim prode-

jem dlouhodobého hmotného majetku.
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Graf 4 Vyvoj VH v letech 2007-2010 (viastni zpracovdni)
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4.1.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Jako zdroj pro vertikalni a horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty slouzi nize uvedeny

vykaz zisku a ztraty za obdobi 2008 -2010. Vykaz v plném rozsahu je k nalezeni v piiloze

pod oznacenim PII.

Tabulka 11 Vykaz zisku a ztrdty ve zkrdaceném rozsahu (viastni zpracovani)

Obdobi
Polozka vykazu zisku a ztraty
2008 2009 2010
. |Vykony 7321 | 6445 | 6230
Il. 1.|Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 7335 5822 5953
Il. 2.|Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -3090 | -3456 | -1399
Il. 3.|Aktivace 3076 4079 1676
B. Vykonova spotieba 8169 9252 9519
B. 1. | Spotifeba materialu a energie 3519 3294 3204
B. 2. | Sluzby 4650 5958 6315
+ Pfidana hodnota -848 -2807 | -3289
C. Osobni naklady 7934 8072 8756
C. 1. | Mzdové naklady 5788 6075 6432
C. 3. | Naklady na socidlni a zdravotni pojisténi 2010 1861 2150
C. 4. | Socialni naklady 136 136 174
D Dané a poplatky 287 219 287
E. Odpisy DHM a DNM 1852 1927 1961
Il Trzby z prodeje DM a materialu 2728 452 124
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 556 7 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozZek 13 40 -22
V. Ostatni provozni vynosy 10784 | 12463 | 13713
H. Ostatni provozni naklady 73 104 145
* Provozni vysledek hospodareni 1949 -261 -579
X. Vynosové uroky 1 2 3
0. Ostatni finanéni naklady 94 154 119
* Financni vysledek hospodareni -93 -152 -116
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 25 38 4
ok Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 1831 -451 -699
XHl. | Mimofadné vynosy 6 0 0
R. Mimoradné naklady 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodareni 6 0 0
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 1837 -451 -699
**** | Vysledek hospodareni pred zdanénim 1862 -413 -695
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Vertikalni analyza trieb

Cilem vertikalni analyzy trzeb, je seznamit uzivatele se strukturou trzeb daného podniku.
Jako zékladna pro vertikalni rozbor trzeb byla stanovena hodnota celkovych trzeb, ktera

vychazi z vyse uvedeného vykazu zisku a ztraty ve zkraceném rozsahu (Tabulka 11).

Tabulka 12 Vertikalni analyza trzeb podniku (viastni zpracovani)

. i . i Obdobi
Polozka vykazu zisku a ztraty
2008 2009 2010
Triby 20848 | 100,0% | 18739 | 100,0% | 19793 | 100,0%
Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb | 7335 | 35,2% | 5822 | 31,1% | 5953 | 30,1%
Trzby z prodeje DM a materialu 2728 | 13,1% | 452 2,4% 124 | 0,6%
Ostatni provozni vynosy 10784 | 51,7% | 12463 | 66,5% |13713| 69,3%
Vynosové uroky 1 0,0% 2 0,0% 3 0,0%

Vyse uvedena tabulka (Tabulka 12) zobrazuje strukturu trzeb podniku v letech 2008-2010.
Z téchto udajii vyplyva, Ze trzby podniku jsou tvoreny piedevsim ostatnimi provoznimi
vynosy. Podil této polozky na celkovych trzbach podniku ma v letech 2008-2010 rostouci
charakter a znamena to tedy, ze ve sledovaném obdobi nartista mira dotovani podniku for-
mou provoznich statnich dotaci. Podil polozky ostatni provozni vynosy na celkovych trz-
bach nabyval v roce 2008 hodnoty 51,7 %, v roce 2009 se tato hodnota zvysila na 66,5 % a
v roce 2010 tvoftili ostatni provozni vynosy dokonce 69,3 % z celkovych trzeb. Zbyla ¢ast
celkovych trzeb je tvofena trzbami za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb a trzbami
z prodeje dlouhodobého hmotného majetku a materidlu. Trzby z prodeje vlastnich vyrobka
a sluzeb v podniku vznikaji na zakladé plemenatskych aktivit, tj. inseminace, odchov zvi-
fat a pripousténi klisen. Podil polozky trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb na celko-
vych trzbach mé ve sledovaném obdobi klesajici charakter a zména tim to smérem je zpi-
sobena, jak celkovym poklesem trZeb z vlastnich vyrobki a sluzeb, tak zvySujicim se podi-
lem statnich dotaci. Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb se v roce 2008 podilely na
celkovych trzbach 35,2 %, v roce 2009 doslo k poklesu na hodnotu 31,1 % a v roce 2010
se podil této polozky na celkovych trzbach snizil na 30 % Podil trzeb z prodeje dlouhodo-
bého majetku a materialu na celkovych trzbach ve sledovaném obdobi taktéz klesa a toto
snizeni je zplsobeno piedev§im faktem, ze k prodeji dlouhodobého majetku dochézi
v podniku pouze v ojedinélych piipadech, jako tomu bylo napiiklad v roce 2008. Snizeni
podilu trzeb z prodeje dlouhodobého majetku na celkovych trzbach v letech 2009 a 2010 je
tedy pouhou reakci na vykyv, ktery probéhl v roce 2008.
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V nasledujicim grafu (Graf 5) je znazornéna struktura a vyvoj podilu jednotlivych polozek

na celkovych trzbach Zemského hieb¢ince Tlumacov v letech 2008-2010.
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Graf 5 Struktura trzeb podniku v letech 2008-2010 (viastni zpracovdani)

Vertikalni analyza nakladii

V nasledujici tabulce (tabulka 13) je znazornéna vertikalni analyza nakladi Zemského

hieb¢ince Tlumacov, jako zakladna pro vypocet tidaju uvedenych v tabulce je pouzita hod-

nota celkovych nakladi odvozena z vykazu zisku a ztraty ve zkraceném rozsahu (Tabulka

11).
Tabulka 13 Vertikalni analyza nakladii podniku (vlastni zpracovdni)
Obdobi
Polozka vykazu zisku a ztraty
2008 2009 2010
Naklady 19003 | 100,0% | 19813 | 100,0% | 20769 | 100,0%
Vykonova spotieba 8169 | 43,0% | 9252 | 46,7% | 9519 | 45,8%
Osobni naklady 7934 | 41,8% | 8072 | 40,7% | 8756 | 42,2%
Dané a poplatky 287 1,5% 219 1,1% 287 1,4%
Odpisy DNM a DHM 1852 | 9,7% | 1927 | 9,7% | 1961 | 9,4%
Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 556 | 2,9% 7 0,0% 0 0,0%
Zména stavu rezerv a opravnych poloZzek 13 0,1% 40 0,2% -22 | -0,1%
Ostatni provozni naklady 73 0,4% 104 | 0,5% 145 | 0,7%
Ostatni finan¢ni naklady 94 0,5% 154 | 0,8% 119 | 0,6%
Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 25 0,1% 38 0,2% 4 0,0%

Nasledujici graf (Graf 6) zobrazuje nakladovou strukturu statniho podniku Zemsky hiebgéi-

nec Tlumacov. V letech 2008-2010 je nakladova struktura pomérné stabilni a dochazi v ni
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pouze k malym vykyvim. V roce 2008 jsou celkové naklady podniku tvoteny z 43 % vy-
konovou spotiebou, ze 41,8 % osobnimi naklady a z 9,7 % odpisy dlouhodobého majetku.
V tomto roce se v nakladové struktufe vyskytuje 1 polozka zlistatkova cena prodané¢ho
dlouhodobého majetku a materialu, ktera je zptisobena prodejem pozemkil v daném obdobi
a nabyva hodnoty 2,9 %. V nasledujicich letech dochazi u osobnich nakladd i vykonové
spotieby pouze k zanedbatelné fluktuaci v ramci jednotek procent. Podil osobnich naklada
na celkovych nakladech nabyva v roce 2009 hodnoty 40,7 % a v nasledujicim roce hodno-
ty 42,2 %. Polozka vykonova spotieba tvoii v roce 2009 46,7 % z celkové hodnoty nékladii
a v roce 2010 se na téchto nakladech podili ze 45,8 %. Nékteré polozky, naptiklad odpisy
dlouhodobého majetku a dané¢ a poplatky, nezaznamenaly ve sledovaném obdobi témét

zadnou nebo jen minimalni zménu, tj. zménu pouze V ramci desetin procent.
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Graf 6 Struktura nakladii podniku v letech 2008-2010(viastni zpracovani)

Horizontdlni analyza trZeb

Horizontalni analyza trzeb sleduje vyvoj jednotlivych poloZek, které tvofi celkové trzby
podniku. V nasledujicim textu a tabulce (Tabulka 14) je zména polozky vykazu zisku a
ztraty za urcité obdobi vyjadiend jako hodnota v tisicich K¢, tj. absolutné nebo jako pro-
centuelni hodnota, tj. relativné. Nize uvedena tabulka zobrazuje vyvoj trzeb za obdobi

2008-2010.
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Tabulka 14 Horizontadlni analyza nakladi podniku (vlastni zpracovani)

. . ) i Zména 2009/2008 | Zména 2010/2009
Polozka vykazu zisku a ztraty

v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %

Trzby -2109 -10,1% 1054 5,6%
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb -1513 -20,6% 131 2,3%
Trzby z prodeje DM a materidlu -2276 -83,4% -328 -72,6%
Ostatni provozni vynosy 1679 15,6% 1250 10,0%
Vynosové uroky 1 100,0% 1 50,0%

V roce 2009 doslo oproti pfedchozimu ti¢etnimu obdobi k poklesu celkovych trzeb o 10 %,
tj. 2109 tis. K¢&. Tato zména je zpusobena piedev§im poklesem trzeb z prodeje dlouhodo-
bého majetku a materialu, ale i poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb. Trzby
z prodeje dlouhodobého majetku se v roce 2009 snizily o 83,4 %, tj. 0 2276 tis. K¢&. Tento
propad trzeb z dlouhodobého majetku a materialu je zptisoben zejména tim, Ze pro dany
podnik neni zcela bézné prodavat dlouhodoby majetek v takové mite, v jaké tomu bylo
v roce 2008. Jedna se tedy o vykyv, ktery v roce 2008 pozitivné ovlivnil vysledek hospo-
dafeni. Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb v roce 2009 poklesly o 20,6 %, tj. o
1513 tis. K&. V roce 2009 dochazi oproti minulému roku K rastu ostatnich provoznich vy-
nost o 15,6 %, tj. o 1679 tis. K¢&. Narust ostatnich provoznich vynost, lze taktéz interpre-
tovat jako zvySeni miry podpory podniku statem prostfednictvim provoznich dotaci. Cel-
kové trzby maji v roce 2010 rostouci charakter a oproti roku 2009 vzrostly o 5,6%, tj. o
1054 tis. K¢&. Rust celkovych trzeb oproti minulému roku je zpiisoben rtistem ostatnich
provozni vynosi a ristem trzeb za prodej vlastnich vyrobkti. Oproti minulému roku tedy
doslo v roce 2010 ke zvySeni ostatnich provoznich vynosi o 10 %, tj. o 1250 tis. K¢, a ke
zvySeni trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb o0 2,6 %, tj. 131 tis. K¢. Trzby za prodej
dlouhodobého majetku a materialu poklesly v roce 2010 0 72,6 %, tj. o 328 tis. K¢.

Horizontdlni analyza nakladii

Obdobn¢ jako v predchozim textu zobrazuje horizontalni analyza nakladd vyvoj jednotli-
vych néakladovych polozek v letech 2008-2010. Zména je opét vyjadiena jako procentuelni

nebo absolutni hodnota.
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Tabulka 15 Horizontdlni analyza nakladi podniku (vlastni zpracovani)

Zména 2009/2008 | Zména 2010/2009
Polozka vykazu zisku a ztraty

v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %
Ndaklady 810 4,3% 956 4,8%
Vykonova spotieba 1083 13,3% 267 2,9%
Osobni naklady 138 1,7% 684 8,5%
Dané a poplatky -68 -23,7% 68 31,1%
Odpisy DNM a DHM 75 4,0% 34 1,8%
Zlstatkova cena prodaného DM a materialu -549 -98,7% -7 -100,0%
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek 27 207,7% -62 -155,0%
Ostatni provozni ndklady 31 42,5% 41 39,4%
Ostatni finanéni naklady 60 63,8% -35 -22,7%
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 13 52,0% -34 -89,5%

Celkové nédklady podniku zaznamenaly za celé sledované obdobi rast 0 9 %. V roce 2009
doslo oproti predeslému obdobi k narustu celkovych nakladi o 4,3%. Tato zména byla
zpusobena predevsim narliistem vykonové spotieby, kterd se v daném obdobi zvysila o 13,3
%, tj. 01083 tis. K¢. V témze obdobi doslo i k zvySeni osobnich nakladd a to o 1,7 %, coz
Vv piepoctu ¢ini 138 tis. K& Rovnéz doslo ke sniZzeni polozky zstatkovéa cena prodané¢ho
dlouhodobého majetku a materidlu, nebot’ v tomto obdobi nedoslo k Zzadnému vyraznému
prodeji tohoto majetku. V nasledujicim obdobi byl zaznamenan rist celkovych nakladi o
956 tis. K¢, tj. 4,8%. Zména ndkladl byla v tomto obdobi zplsobena piedev§im rlistem
vykonové spotieby o 267 tis. K&, tj. 0 2,9 %, a ristem osobnich nakladu o 8,5 %, tj. 0 684
tis. K¢.

4.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele 1ze definovat jako rozdil dvou absolutnich ukazatel. V podnikové pra-
Xi se nejéast&ji vyuziva ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu, dale jen CPK, a ukazatel &is-
tého penézniho majetku, dale jen CPM. Ukazatel CPK vyjadiuje jaka &ast ob&zného majet-
ku je kryta dlouhodobymi zdroji a obecné plati, ze ¢im vyssi je CPK podnik dosahuje, tim
vyssi by méla byt jeho schopnost dostat svym zavazkt. Ukazatel CPM, oznaGovany taktéZ
jako Cisty penézné pohledavkou fond, je vyjadien jako rozdil mezi ob&Znymi aktivy bez
vlivu zasob a kratkodobymi pasivy. Vyjadiuje tedy stav penéznich prostiedkt po uhrazeni

kratkodobych dluhi.
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4.2.1 Cisty pracovni kapital a penéZni majetek

CPK podniku ma v letech 2008-2010 klesajici charakter, stéle se vak udrzuje na Grovni,
kdy by podnik, v piipadé potieby, nemél mit problém se splacenim svych zavazki. Ukaza-
tel CPM ma v letech 2008-2010 taktéZ klesajici charakter, ale pfesto z né&j vyplyva, Ze i po
splaceni kratkodobych dluhii ma podnik dostatek kratkodobych prosttedkt pro svou potie-
bu.

Tabulka 16 Vyvoj CPK a CPM (viastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
CPK 9894 13299 12751 12727
CPK/OA 88,9% 88,2% 85,4% 87,2%
CPM 2839 6296 5308 4076

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech je ve sledovaném podniku vyso-
kych hodnot, pravidelné nad 85 %, a to svéd¢i predevsim o pomérné vysoké finanéni stabi-

lit€ podniku v kratkém obdobi.

V nasledujicim grafu (Graf 7) je znazornén vyvoj CPK a polozek, které vysi toho ukazate-

le ovliviiuji, resp. polozek ze kterych, 1ze CPK vyjadtit.
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Graf 7 Vyvoj CPK v letech 2007-2010 (viastni zpracovani)

4.3 Pomérové ukazatele

Analyza pomérovymi ukazateli je povazovana za jeden z nejrozsitenéjSich zptisobti hodno-

ceni podniku a jeho hospodaieni. Tento druh analyzy je ¢asto vyuzivan piedevsim proto,
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ze poskytuje pomérné vysokou vypovidaci hodnotu a je mozné jej sestavit z bézn¢ dostup-

nych informaci, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty apod.

Mezi nevyznamnéjsi pomérové ukazatele patii ukazatele likvidity, ukazatele rentability,
ukazatele aktivity a ukazatelé zadluZenosti. Podrobnéjsi informace o jednotlivych ukazate-
lich a o zplsobu jejich vypoctu se nachazeji v kapitole 2.3 Pomeérové ukazatele, ktera se

nachdzi v teoretické ¢asti této prace.

4.3.1 Ukazatele likvidity

Pomérové ukazatele likvidity méfi schopnost podniku dostat svym zavazkiim a jsou tedy
povazovany za nejdulezitéjsi indikator platebni schopnosti podniku. Jejich cilem je zjistit,
zda je podnik schopen uhradit své zdvazky v dob¢ splatnosti. Tohoto cile je dosazeno za

pomoci jednotlivych ukazatell likvidity, které naleznete v nize uvedené tabulce (Tabulka
17).

Tabulka 17 Ukazatele likvidity (viastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
BéZna 9,04 8,53 6,83 7,79
Pohotova 3,31 4,58 3,43 3,17
Penéini 2,09 3,23 2,35 1,71

Ukazatel bézné likvidity podniku, oznacovany taktéz jako likvidita III. stupné, ktery vy-
jadfuje, kolikrat ob&zny majetek pokryva kratkodobé cizi zdroje podniku, nabyva ve sle-
dovaném obdobi hodnotu az trojnasobné vyssi nez obecné doporucené hodnoty. Konkrétné
vykazuje ukazatel bézné likvidity v roce 2008 hodnotu 8,53, v nasledujicim roce se tato
hodnota sniZuje na 6,83 a v roce 2010 hodnota ukazatel opét roste na Groven 7,79. Duvo-
dem takto vysokych hodnot je fakt, Zze podnik vlastni pomémé velké mnozstvi zasob a ho-
tovosti. Nicmén¢ je dulezité si uvédomit, Ze podnik, ktery je zaméfen na chov koni, resp.

chov jako takovy, vykazuje urCitou ¢ast zvitrat pravé v obézném majetku v polozce zasoby.

Ukazatel pohotové likvidity, oznacovany také jako likvidita II. stupn€, vychazi z predpo-
kladu, Ze zasoby, jakoZto nejméné likvidni poloZka ob&znych aktiv, by mély byt z daného
vypoctu vyfazeny a nemélo by se s nimi v ohledu pohotové likvidity podniku dale pocitat.
Tento krok vede k vyraznému zvySeni objektivnosti ukazatele, a to ptedev§im z toho di-
vodu, Ze byl odstranén negativni vliv zasob, které jsou ve skute¢nosti jen velmi tézce zpe-

nézitelné. Hodnota tohoto ukazatele ma ve sledovaném obdobi klesajici charakter a pfibli-
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zuje se tak tedy obecné doporucenym hodnotdm. V roce 2009 klesla hodnota pohotové
likvidity z hodnoty 4,58, které bylo dosazeno Vv minulem obdobi, na hodnotu 3,43.
V nasledujicim roce doslo k dalsimu poklesu a to na hodnotu 3,17. Zmény ukazatele poho-
tove likvidity timto smérem jSou zpiisobeny zejména poklesem kratkodobého finanéniho

majetku v letech 2008-2010.

Ukazatel penézni likvidity je povazovan za nepfisnéjsi a tim padem i nejobjektivnéjsi
ukazatel likvidity. Tento ukazatel bere v potaz pouze kratkodobé finan¢ni zdroje podniku,
tj. penize v pokladné, penize na bankovnim uétu a kratkodobé cenné papiry, takze vyjadiu-
je schopnost podniku dostat svym zavazkiim za pomoci penéznich zdrojt, kterymi v dany
moment disponuje. Ukazatel penézni likvidity Zemského hiebéince Tlumacov ve sledova-
ném obdobi klesa a tento jev je to zplisoben predevsim poklesem penéznich prostiedki na
bankovnich tc¢tech. Hodnota ukazatele penézni likvidity se v roce 2009 sniZila z pivodni
hodnoty 3,23 na hodnotu 2,35. V roce 2010 dochazi k dal§imu snizeni a to na hodnotu
1,71. I pfes vyse uvedené snizeni se vSak podnik stile pohybuje nad hranici obecné dopo-
ru¢enych hodnot. Z takto vysokych hodnot Ize usoudit, ze podnik je sice véfiteli povazo-
van za divéryhodny, ale zaroven tyto hodnoty sv€d¢i o neefektivnim vyuZivani penéznich

zdroju.

Veskeré udaje uvedené v predchazejicim textu jsou graficky znazornény v nize uvedeném

grafu (Graf 8).
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Graf 8 Vyvoj ukazatele likvidity v letech 2007-2010 (viastni zpracovani)




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

4.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatel rentability vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisk prostfednictvim vlozené-
ho kapitalu. Rentabilita byva vyjadiena jako pomér vysledku dosazeného podnikatelskou
¢innosti ke zvolené srovnavaci zakladné€. Jako srovnavaci zékladna se obvykle vyuzivaji

celkova aktiva, vlastni kapital nebo trzby.

V nize uvedené tabulce (Tabulka 18) jsou znazornény hodnoty ukazatelli rentability, kte-

rych podnik dosahl béhem sledovaného obdobi.

Tabulka 18 Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
ROA -4,73% 3,83% -0,94% -1,49%
ROE -4,86% 3,98% -1,00% -1,58%
ROS -36,20% 25,06% -7,75% -11,74%

Ukazatel rentability aktiv vykazoval v roce 2008 pozitivni hodnotu 3,83 %, tato hodnota
byla zapfi¢inéna piedev§im vykyvem hospodaiského vysledku, ktery byl zplsoben pro
podnik ne zcela béznym prodejem dlouhodobého majetku. V nasledujicich letech vykazuje
ukazatel rentability aktiv jiz zaporné hodnoty. V roce 2009 nabyva ukazatel rentability a
aktiv hodnotu -0,94 %, v roce 2010 tato hodnota klesla na — 1,49 %. Pokles ukazatele ren-

tability aktiv je zplisoben vyvojem HV

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vykazuje ve sledovaném obdobi téméf shodné
hodnoty jako ukazatel rentability aktiv. Je to zptisobeno piedevsim majetkovou a finanéni
strukturou podniku, ktera je znazornéna v grafu x v kapitole 4.1.1 analyza rozvahy, a ze
které vyplyva, Ze podnik je z vice nez 90% financovan vlastnim kapitalem. Z tohoto davo-
du jsou srovnavaci zakladny spolu s hodnotami ukazateli rentability aktiv a vlastniho kapi-
talu téméf totozne.

Ukazatel rentability trZeb nabyva v roce 2008 hodnoty 25,06 % Vv nasledujicich letech,
vsak dochazi k vyraznému poklesu, to na hodnotu -7,75 % v roce 2009 a na hodnotu--
11,74 % v roce 2010.

Vyvoj jednotlivych ukazatelii rentability podniku je znazornén v niZze uveden grafu, ktery

pro lepsi piedstavu vyvoje tohoto ukazatele zobrazuje i hodnoty dosazené v roce 2007.
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Graf 9 Vyvoj rentability podniku v letech 2007-2010 (viastni zpracovani)

4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele likvidity ptedstavuji, tzv. kombinované ukazatelé, které¢ davaji do poméru po-
lozky z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. S jejich pomoci je podnik schopen zjistit zda

plné€ vyuziva své kapacity, resp. zdali ma dostatek produktivnich aktiv pro budouci rozvoj.

Tabulka 19 Ukazatele aktivity podniku (viastni zpracovani)

2007 | 2008| 2009| 2010
Obrat aktiv z vynosl 0,30 0,43 0,40 0,43
Obrat aktiv z trzeb 0,13 0,15 0,12 0,13
Obrat zasob 0,85 1,05 0,78 0,69
Obrat pohledavek z obch. vztah( 7,17 5,15 4,22 3,54
Obrat zavazk( z obch. vztah 28,16 | 11,70 | 10,80 | 11,13
Doba obratu aktiv z vynosu (dny) 1181,34 | 829,45 | 893,29 | 841,47
Doba obratu zasob (dny) 425,50 |343,71|460,23|523,16
Doba obratu pohledavek z obch. vztaht (dny) | 50,18 | 69,84 | 85,33 | 101,78
Doba obratu zédvazk(l z obch. vztah( (dny) 12,79 | 30,77 | 33,33 | 32,35

Ukazatel obratu aktiv méti efektivitu vyuzivani aktiv podniku a vyjadiuje, kolikrat za rok
se obrati celkova aktiva. Tento ukazatel 1ze poté pouzit pro vypocet doby obratu aktiv, ta
uZzivatele finanéni analyzy informuje o tom, za jak dlouho se aktiva daného podniku obrati.
Doporucena doba obratu aktiv se pohybuje okolo 365 dni. Doba obratu aktiv je v piipadé

podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov velmi vysoka a v roce 2008 trva jedna obratka aktiv
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podniku 829 dni. V roce 2009 je doba obratu dokonce 893 dni a v roce 2010 dochazi k
poklesu doby obratu aktiv na tiroven 841 dni.

Ukazatel obratu zasob vyjadiuje, kolikrat za obdobi dojde v podniku k obratu zasob, t;.
kolikrat za rok je podnik schopen pfeménit zasoby na trzby. Tento ukazatel je obvykle vy-
jadrovan v ¢asovych hodnotach ve formé ukazatele doba obratu zasob, u kterého je dilezi-
ty zejména jeho klesajici charakter. Ukazatel doby obratu zasob podniku nabyva v letech

2008-2010 pomérné vysokych hodnot a ma trvale rostouci charakter.

Vysoké hodnoty tohoto ukazatele jsou zptsobeny piedevsim odvétvim, ve kterém se pod-

nik pohybuje a podnika.
Obrat pohledavek a zavazki z obchodnich vztahi

Ukazatel obratu pohleddvek udéava, jak rychle dochézi k pteméné pohleddvek na penézni
prostfedky. Ukazatel obratu pohledavek, lze také vyjadiit v ¢asovych jednotkéch a to jako
ukazatel doby obratu pohledavek. Doba obratu pohledavek se z v daném podniku za obdo-
bi 2008-2010 neustale zvySuje, coz znamend, ze pohledavky jsou, dodavateli, splaceny

stale pozdéji.

Ukazatel obratu zavazkil informuje o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky podniku. Ten-
to ukazatel, Ize jako v predchozim ptipad¢€, vyjadiit v ¢asovych jednotkach. Doba obratu
zavazkl se v daném podniku téméf neméni a v obdobi 2008-2010 se pohybuje mezi 10 a
11 dny.

Pro podnik je velmi diileZité porovnat ¢asovy nesoulad mezi dobou obratu pohledavek a

zavazkd, toto srovnani se nachazi v nize uvedeném grafu (Graf 10)
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Graf 10 Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazkii (vlastni zpracovani)
Z vyse uvedeného grafu vyplyva, Ze podnik své zavazky splaci mnohem dfive, nez jsou
obdrzeny platby z pohledavek podniku. Podnik tedy pouziva ke splaceni zavazki vlastni

zdroje, coz je pro n¢j velmi nevyhodné.

4.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti zobrazuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani podniku

a méfi predevsim rozsah, v jakém podnik vyuziva cizi zdroje.

Tabulka 20 Ukazatele zadluzenosti podniku (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010

Celkova zadluzenost 2,69% 3,69% 6,08% 5,57%
Koeficient samofinancovani 97,31% | 96,31% | 93,73% | 94,40%
Kryti stalych aktiv VK 128,78% | 139,95% | 136,38% | 137,37%

Kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji | 128,78% | 139,95% | 138,60% | 139,65%

Celkova zadluZenost, jez je vyjadiena jako pomér cizich zdroji k celkovym aktiviim,
popi. celkovym pasivam, informuje o tom kolik procent celkovych aktiv je financovano
cizimi zdroji. V letech 2008 a 2009 se mira financovani cizimi zdroji mirn¢ zvysuje, tj.
z hodnoty 3,69 % v roce 2008 se zvysila na hodnotu 6,08 % dosazenou v roce 2009.
V roce 2010 dochazi k zpé€tnému poklesu a to na hodnotu 5,57 %. Z predchoziho textu
vyplyva, Ze podnik je financovan zejména vlastnim kapitadlem. To je zptsobeno predev§im

pravni formou podnik, z jejiz podstaty podnik nemlze vyuzivat cizi zdroje financovani,
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jako jsou uvéry apod. Cizi zdroje jsou tedy tvoieny pouze zavazky k zaméstnanciim a stat-

nim institucim a ufadum.
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Graf 11 Vyvoj celkové zadluzenosti v letech 2007-2010 (viastni zpracovani)

Koeficient samofinancovani vyjadiuje, z kolika procent jsou celkova aktiva financovéana
vlastnim majetkem. Jedna se tedy o opak celkové zadluzenosti. Podnik Zemsky hieb¢inec
Tlumacov je z velké ¢asti financovan praveé vlastnim kapitalem a hodnoty koeficientu sa-
mofinancovani jsou v kazdém roce sledovaného obdobi vyssi nez 90 %. V roce 2008 ¢ini
hodnota tohoto ukazatele 96,31 %, v roce 2009 tato hodnota klesla na 93,73 % a v roce
2010 doslo k navySeni na hodnotu 94,40 %.

Ukazatele Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem a kryti stalych aktiv dlouhodobymi
zdroji zobrazuji, z jaké Casti, jsou aktiva kryta vlastnim kapitalem, popt. dlouhodobymi
zdroji. Idealni hodnota téchto ukazatel se pohybuje okolo hodnoty 100 %. Pokud by hod-
nota ukazatele kryti aktiv dlouhodobymi zdroji nedosahovala hodnoty 100 %, znamena to,
ze podnik pouziva pro financovani stalych aktiv i kratkodobé cizi zdroje, coz je v rozporu

se ,,zlatym pravidlem financovani®.

Hodnota ukazatele kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem nabyva v letech 2008-2010 hod-
noty vyssi nez 120%, to znamend, ze podnik vyuziva ¢ast vlastniho kapitalu k financovani
jinych nez stalych aktiv. Piesny vyvoj ukazatele kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem a
ukazatele kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji za obdobi 2007-2010 je zndzornén

V nize uvedeném grafu.
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Graf 12 Vyvoj ukazateli kryti stalych aktiv (viastni zpracovani)

4.4 Altmantv model (Z-skore)

Ukolem altmanova modelu, jakoZto bankrotniho modelu, je informovat uzivatele o tom,

zda je v dohledné dobé ponik ohrozen bankrotem.

Vysledky Altmanova modelu jsou pro podnik ryze pozitivni, podnik ve sledovaném obdobi

dosahuje hodnot nad urovni 2,9, to znamena, Ze podnik je finanén¢ stabilni a v blizké dobé&

neni ohrozen bankrotem.

Vyvoj Z-skore je zobrazen v niZe uvedené tabulce (tabulka 21).

Tabulka 21 Altmanitv model (vlastni zpracovani)

Altmanovo Z-skére 2007 2008 2009 2010
0,717xCPK/A 0,16 0,20 0,19 0,19
0,847xVH min. let/A -0,02 -0,06 -0,04 -0,05
3,107xEBIT/A -0,15 0,12 -0,03 -0,05
0,42xVK/CZ 15,18 10,96 6,48 7,12
0,998xT/A 0,13 0,15 0,12 0,13
Z-Skore 15,29 11,38 6,72 7,35

Ve sledovaném obdobi dochazi u Z-skére k mirnému poklesu, ktery je zplsoben piede-

v§im narastem podilu cizich zdrojti na celkovém kapitalu.
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4.5 Taffleruv model

Taffleriiv model je variantou na Altmantv model a byl vyvinut pro analyzu britskych spo-
le¢nosti profesorem Tafflerem. Jeho metoda je zaloZzena na ukazatelich, které odrazeji kli-
cové charakteristiky platebni schopnosti podniku, jakymi jsou pfiméfenost pracovniho ka-

pitalu, finan¢ni riziko a likvidita.

Tabulka 22 Taffleriiv model (viastni zpracovani)

TafflerGv model | 2007 2008 2009 2010
0,53xEBT/KD -0,93 0,56 -0,10 -0,20
0,13x0A/CZ 1,18 1,11 0,67 0,73

0,18xKD/A 0,00 0,01 0,01 0,01
0,16x(FM-KD)/PN | 0,01 0,03 0,02 0,01
T 0,26 1,70 0,60 0,55

Vysledky Tafflerova modelu dokazuji, Ze podnik je ve sledovaném obdobi stabilni a
Vv blizké dob¢€ neexistuje riziko bankrotu. Podnik dosahuje téchto hodnot zejména diky

nadstandardni vysce ukazatele likvidity.

4.6 Komparace vybranych ukazatela

Podnik Zemsky hieb¢inec Tlumacov je velmi specificky podnik a nelze jej tedy srovnavat
s bézné se vyskytujicimi zemédélskymi druzstvy nebo privatnimi hiebéiny, z tohoto davo-
du se autor prace rozhodl ke zpracovani finan¢ni analyzy obdobného podniku, kterym je

statni podnik Zemsky hieb¢inec Pisek.

Nize uvedené data z prostiedi Zemského hieblince Pisek se zakladaji na Gcetnich vyka-
zech pochdézejicich z vyrocnich zprav podniku, které jsou zvetejnény na portalu justice.cz.
Vypoclty pouZité pro vypocet ukazateli se nachazeji v teoretické ¢asti této bakalaiské prace
a jsou totozné s vypocCty pouzitymi pro analyzu Zemského hieb¢ince Tlumacov.

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty podniku Zemsky hiebc¢inec Pisek, pouzité pro zpracovani

finan¢ni analyzy, se nachézi v pfilohach.

4.6.1 Komparace struktury majetku a kapitalu

V nasledujicim grafu (Graf 13) je znazornén vyvoj struktury majetku podnikt

v Tlumacové a Pisku za obdobi 2008-2010. Struktura majetku hiebc¢ince v Pisku je od
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struktury majetku hfeb¢inci v Tlumacové mirné odlisna. Hrebc¢inec v Pisku vykazuje vyssi

podil dlouhodobého majetku, konkrétné budov, na celkovych aktivech.
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Graf 13 Srovnani struktury aktiv (vlastni zpracovani)
Ze srovnani struktury pasiv danych podniku (graf 14), 1ze usoudit, ze v letech 2008-2010
se v obou podnicich zvySuje vyuziti cizich zdroji. Toto zvySeni je v podnicich zptisobeno

predevsim nartistem kratkodobych zavazku.
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Graf 14 Srovndni struktury pasiv (vlastni zpracovani)

4.6.2 Komparace ukazateli likvidity

V niZe uvedeném grafu (Graf 15) se nachazi porovnana ukazateltt bézné likvidity podniku
v Tlumacové a Pisku. Hodnoty ukazatele bézné likvidity v podniku Zemsky hieb¢inec
Pisek maji trvale klesajici charakter, dochazi zde tedy k mirnému ptiblizeni k obecné sta-

novenym optimdlnim hodnotdm. V piipadé Zemského hiebcince Tlumacov dochdzi
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vV obdobi 2008-2010 také k poklesu, ten vSak neni tak plynuly jako v pfipad¢ podniku

v Pisku.
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Graf 15 Srovnadni ukazatelii bezné likvidity (vlastni zpracovani)

Z nize uvedeného grafu (Graf 16) vyplyva, ze se mira pohotové likvidity ve srovnavanych
podnicich snizuje. V piipadé Zemského hieb¢ince Tlumacov dochazi v letech 2008-2010
V podniku Zemsky hieb¢inec Pisek dochazi v letech 2008-2010 u pohotové likvidity
K ristu a naslednému, zietelnéjSimu, poklesu. Tento vyvoj je zptsoben fluktuaci kratkodo-

bého finan¢niho majetku podniku.
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Graf 16 Srovndni ukazatelii pohotové likvidity (vlastni zpracovani)
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wv_ 7

Ze srovnani ukazateli penézni likvidity (Graf 17) vyplyva, Ze se srovnavané podniky sna-
7i snizovat ukazatele penézni likvidity a tim padem i miru drzenych penéznich prostredkd,
jejichZz neimérné vysoka mira je pro podnik neefektivni. Ukazatele penézni likvidity ve
sledovanych podnicich plynule klesaji, ale stale se vSak pohybuji vysoko nad obecné dopo-

ru¢ovanymi hodnotami.
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Graf 17 Srovnadni ukazatelii penézni likvidity (vlastni zpracovani)

4.6.3 Komparace ukazateli aktivity

Doba obratu pohledavek ma ve srovnavanych podnicich trvale rostouci charakter. Z toho
vyplyva, ze pohledavky sledovanych podniki jsou splaceny ¢im dal tim pozdéji a je velmi
pravdépodobné, Ze u srovnavanych podnikd bude dochazet k casovému nesouladu mezi
splacenim zavazku a splacenim pohledavek. Hodnota tohoto ukazatele by se mé¢la okolo 30

dnt. Tento pfedpoklad v§ak neni schopen splnit ani jeden z podniki.

V niZze uvedeném grafu (Graf 18) je zobrazen vyvoj a srovnani doby obratu pohledavek

Vv danych podnicich.
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Graf 18 Srovndni doby obratu pohledavek (viastni zpracovani)
Z nasledujiciho grafu (Graf 19) vyplyva, ze statni podnik v Tlumacové i Pisku vykazuje
pomérné stabilni hodnoty doby obratu zavazkl. Zemsky hieb¢inec Tlumacov dosahuje
v letech 2008-2010 velmi pozitivnich hodnot, ty se pohybuji okolo 30 dnti. Podnik tedy
plati své zavazky az dobg, kdy je to nezbytné nutné, tj. vyprseni doby splatnosti. Doba ob-
ratu zdvazki dosahuje v pfipadé Zemského hiebcince Pisek hodnot okolo 9 dni. Znamena
to tedy, Ze podnik plné nevyuZita tficetidenni dobu splatnosti a splaci tedy své zavazky

mnohem dfive nez je tomu tieba.
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Graf 19 Srovnadni doby obratu zdvazku (vlastni zpracovani)

V nize uvedeném grafu (Graf 20) je znazornén vyvoj a srovnani doby obratu aktiv sledo-

vanych podniki. Az na vyjimku v roce 2008 se doba obratu aktiv u obou podnika pohybu-
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je vrozmezi 800-900 dnt. Takto vysoka doba obratu aktiv je dana podstatou podnikani
podniku, tj. chov koni, kde trzby podniku plynou ptredevs§im ze zakladniho stada, které
tvoii pouze 5 % z celkovych aktiv a zbytek stalych aktiv je tvofen budovami a pozemky,

Vv v

které podniku neptinasi témét Zadny zisk, resp. nezapojuji se do tvorby trzeb.
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Graf 20 Srovnani doby obratu aktiv (viastni zpracovaini)

4.6.4 Komparace ukazateli zadluZenosti

V nasledujicim textu se autor zabyva predevsim srovnanim ukazateli zadluzenosti ve sle-
dovanych podnicich, srovnani koeficientu samofinancovani je vypusténo pfedevsim z di-

vodu jeho odvoditelnosti z ukazatele celkového zadluZeni.

Z nize uvedeného grafu (Graf 21), ktery znazoriiuje vyvoj a srovnani celkové zadluzenosti
ve sledovanych podnicich, Ize usoudit, Ze hodnota zadluzenosti obou podniki je na pomér-
né nizké Grovni. Zemsky hiebéinec Pisek v poslednich ¢tyfech letech udrzuje hodnotu cel-
kové zadluzenosti v okoli hodnoty 5 %, zadluZenost podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov
se v pribehu obdobi 2008 -2010 zvysuje a v letech 2009 a 2010 jiz vykazuje témét shodné
hodnoty jako hiebCinec v Pisku.
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Graf 21 Srovnani zadluzenosti (vlastni zpracovani)

Hodnoty zadluZenosti se v podnicich zvySuji zejména z dlivodl rostoucich kratkodobych
zdroju. Tento ndrGst je zplUsoben predev§im ristem zdvazkll k zaméstnancim a statnim

institucim a tfadim.
4.6.5 Komparace ukazateli rentability

V nasledujicich grafech je znazornén vyvoj a srovnani ukazatell rentability v letech 2007-
2010. Grafy srovnani rentability aktiv srovnani rentability trzeb (Grafy22 a 23) zobrazuji
vyvoj ukazateli rentability aktiv a trzeb srovnavanych podnika v letech 2007-2010. U
obou podnikil je rentabilita aktiv i trzeb po vétSinu sledovaného obdobi zaporna. Vyjimku
tvoti hodnoty rentability z roku 2008, v piipadé¢ Zemského hiebéince Tlumacov, a hodnota
z roku 2009, v piipadé Zemského hieblince Pisek. V téchto letech doslo v danych podni-
cich k prodeji vétsiho mnozstvi dlouhodobého majetku a doslo tak k nartistu vysledku hos-
podafreni. Prodej dlouhodobého majetku v takové mife neni pro dané podniky bézny a jed-

na se tedy pouhy vykyv.
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Graf 22 Srovnani rentability aktiv (vlastni zpracovani)
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5 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY STATNIHO
PODNIKU ZEMSKY HREBCINEC TLUMACOV

V této bakalarské praci je zpracovana financni analyza Zemského hiebince Tlumacov
v obdobi 2008-2010. Hlavnim zdrojem informaci pro zpracovani bakalaiské prace byly
vyrocni zpravy daného podniku, interni dokumenty a konzultace s Ing. Vladimirem Bera-

nem, ekonomem podniku.

V nasledujicim textu, roz¢lenéném po vzoru praktické ¢asti této prace, Se autor zaméii na
zhodnoceni finanéni situace Zemsky hieb¢inec Tlumacov. Zhodnoceni je zalozeno na fi-

nanéni analyze, kterd tvoti praktickou ¢ast této bakalarské prace.
Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Z vertikalni analyzy aktiv v letech 2008-2010 vyplyva, ze struktura aktiv je stabilni a za
sledované obdobi se téméf neméni. Ve sledovaném obdobi jsou aktiva tvofena z 69 %
dlouhodobym majetkem a z 31 % obéZznym majetkem. Veskery dlouhodoby majetek se
v podniku vyskytuje v podobé DHM, ktery se ve sledovaném obdobi sklada predev§im
z pozemku (stabiln¢ 38 % z celkové hodnoty aktiv) a staveb (20 % z celkové hodnoty ak-
tiv). Dalsi dalezitou polozkou zahrnutou v dlouhodobém majetku je zdkladni stado (5 %
z celkové hodnoty aktiv), které pomahd plnit zakladni funkci podniku a vytvaii vétSinu

trzeb daného podniku.

Vertikdlni analyza pasiv zobrazuje, jakym zptisobem dany podnik financuje sviij majetek.
Podnik zemsky hieb¢inec Tlumacov, jakozto statni podnik, zastava ryze konzervativni
pfistup k financovani. Ve sledovaném obdobi jsou celkova pasiva tvofena z vice nezZ 90 %
vlastnim kapitalem. To je zplsobeno piedevs§im faktem, Ze podnik nemize bez svoleni
statu vyuzivat cizi zdroje, jako jsou bankovni uvéry a pujcky. Podil cizich zdroji na pasi-
vech podniku ma ve sledovaném obdobi mirn¢ rostouci charakter, coz je zptisobeno piede-

v§im rstem kratkodobych zavazka v roce 20009.

Vertikalni struktura podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov je ve sledovaném obdobi témét
neménna, a lze ji tedy povazovat za pomérné stabilni, ale je nutné zminit, ze tato stabilita
je zpluisobena predevSim omezenimi, kterd vyplyvaji z pravni formy podniku. A to zejména
z toho divodu, Ze podnik nemd moznost Cerpat bankovni tivéry bez svoleni statu, nemiize

vlastnit podily v jinych spolecnostech a zadny jiny podnik se nesmi podilet na ném.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

Horizontalni analyza aktiv a pasiv

V obdobi 2008-2010 dochazi v podniku k poklesu dlouhodobého majetku. Tento pokles je
zpusoben piedevsim nizkou mirou investic. V podniku tedy dochazi k situaci, kdy se dlou-
hodoby majetek pouze odpisuje, nedochazi k nakupu nového dlouhodobého majetku a
podnik neni schopen dosahnout kladného hospodaiského popt. nulového hospodarského

vysledku.
Vertikalni analyza nakladu a trzeb

Trzby podniku Zemsky hiebCinec Tlumacov jsou tvofeny zejména trzbami za prodej vlast-
nich vyrobku a sluzeb, pro potieby této bakalaiské prace jsou do trzeb zahrnuty i ostatni
provozni vynosy, a to zejména proto, aby vynikl fakt, Ze je podnik z velké ¢asti podporo-
van statem. Podil ostatnich provozni vynosl na celkovych trzbach ve sledovaném obdobi
neustale roste, coz lze interpretovat jako zvySeni miry podpory podniku statem prosttednic-

tvim provoznich dotaci.

Naéklady podniku se skladaji pfedev§im z osobnich nakladl a z vykonové spotieby. Osobni
naklady v letech 2008-2010 fluktuuji okolo hodnoty 42 % z celkovych nakladi podniku.
Podil vykonové spotieby se ve sledovaném obdobi pohybuje okolo hodnoty 45 % z celko-
vych nakladu.

Ukazatele likvidity

Ukolem ukazatelti likvidity je informovat uZivatele finanéni analyzy o platebni schopnosti
daného podniku. Analyza podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov ukazuje, Ze podnik je
schopny dostat svym zdvazklim a ve sledovaném obdobi mira jednotlivych ukazatelt
likvidity dokonce vzdy pifevySuje obecné doporu¢ované hodnoty. Vysoka hodnota téchto
ukazatelli signalizuje, Ze podnik drZi zbyte¢né€ vysokou ¢ast obéZnych aktiv ve formé krat-
kodobych penéznich prostfedkti. Tyto prosttedky by mohly byt vyuZivany efektivnéji,
napf. investici do cennych papiri — samoziejmé pod podminkou, Ze by to umoznovala
pravni forma podniku. Je v§ak nutno zminit, Ze podnik si tento problém uvédomuje a dané

ukazatele se ve sledovaném obdobi snizuji.
Ukazatele rentability

Obecné plati, Ze hodnoty ukazatell rentability podniku by mély byt co nejvyssi. V piipadé
Zemského hiebc¢ince Tlumacov je predevsim diilezité, aby ukazatele rentability nabyvaly

kladnych hodnot, ¢ehoz Ize dosahnout pouze v ptipadé, ze podnik vykazuje pozitivni hod-
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notu hospodatského vysledku. Pozitivniho hospodéiského vysledku bylo dosazeno ve sle-
dovaném obdobi pouze jednou, v roce 2008, a to z diivodu prodeje dlouhodobého hmotné-

ho majetku, ktery pro podnik neni zcela bézny a dochazi k nému jen ztidka.

Aby byl podnik v budoucnu schopen generovat zisk, je nutné zacit s realizaci naplanova-
nych projektl. Projekty jsou jiz zpracovany, ale vyzaduji investice, na které podnik nema
vlastni prostiedky. Tyto prostiedky by bylo mozné ziskat prostfednictvim dotacnich pro-
gramu Evropské unie - ty jsou vSak pro podnik nedostupné. Nedostupnost téchto prostied-
ka je zpisobena piedev§im pravni formou podniku, kdy podnik, ktery je z vice nez 10 %
ve vlastnictvi statu, nema moznost Cerpat dotace z EU. Tato problematika je podrobnéji

popsana V zaveéru této bakalarské prace.
Ukazatele aktivity

Doba obratu aktiv, pocitana z vynosu, je v piipadé podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov
pomérné vysoka. V letech 2008-2010 se doba obratu aktiv pohybuje nad Grovni 800 dnd,
coz znamena, ze je podnik neimérné vybaven majetkem a tento majetek vyuziva neefek-
tivné. Tyto vysledky jsou vSak zplsobeny pfedevSim podstatnou podniku. Trzby podniku
plynou ptfedevsim ze zdkladniho stdda, které tvoii pouze 5 % z celkovych aktiv. Velka ¢ast
aktiv je tvofena budovami, které slouzi k ustajeni zvifat, a pozemky, které jsou vyuzity

K rostlinné vyrob¢ pro vlastni spotiebu.

Doba obratu zavazki je v podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov pomérné stabilni a v le-
tech 2008-2010 se s mirnymi odchylkami pohybuje okolo 30 dnd. To znamena, ze zavazky
z obchodnich vztaht podniku jsou splaceny téméf piesné v den splatnosti. Doba obratu
pohledavek ma rostouci charakter a v jednotlivych letech daného obdobi vzdy ptesahuje
hodnotu doby obratu zavazkti. V roce 2008 byla doba obratu pohledavek 70 dnt,
Vv nasledujicim roce se zvysila na 85 dnii a v roce 2010 dosahovala dokonce hodnoty 101
dnt. Pfi srovnani doby obratu zavazkl a doby obratu pohledavek zjistime, Ze podnik splaci
své zavazky mnohem dfive, neZ inkasuje penize ze svych pohledavek. Tim padem dochézi

k casovému nesouladu a podnik je nucen splacet zavazky z vlastnich zdrojt.

Aby se podnik tohoto jevu vyvaroval, je nutné zavést efektivnéjsi formu vymahani pohle-

davek po splatnosti, napt. zavedenim pendle z nesplacenych pohledavek.

Doba obratu zasob ma v podniku Zemsky hieb¢inec Tlumacov rostouci charakter. Doba

obratu se zvysuje z 343 dnti v roce 2008 na 460 dnt v roce 2009. V roce 2010 ¢ini doba
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obratu zasob jiz 523 dnti. Tyto hodnoty, které se zdaji pomérné vysoké, jsou vsak zplso-

beny piedevsim odvétvim, ve kterém se podnik pohybuje a podnika.

Celkova zadluZenost podniku Zemsky hiebCinec nabyva ve sledovaném obdobi nizkych
hodnot, je tomu pfedevsim proto, Ze se jednd o podnik ve stoprocentnim vlastnictvi statu.
Predevsim z tohoto divodu ma podnik pomérné omezeny piistup k cizim zdrojim finan-
covani majetku, resp. podnik se nemtize zadluzovat bez svoleni a védomi statu. Ve sledo-
vém obdobi dochdzi navySovani zadluzenosti, to je zptsobeno piredevsim rostoucimi krat-
kodobymi zavazky v podobé zavazki k zaméstnancum, a rostoucimi dlouhodobymi zavaz-

ky ve form¢ odlozeného danového zavazku.

Hodnota ukazatele kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem a kryti stalych aktiv dlouho-
dobymi zdroji se ve sledovaném podniku pohybuje nad tGrovni 120 %. To znamena, Ze
podnik kryje vlastnim kapitalem, popt. dlouhodobymi zdroji nejen stala aktiva ale i ¢ast
obéznych aktiv. Dochézi tak k poruseni zlatého pravidla, kdy by stala aktiva méla byt kryta
dlouhodobymi zdroji, a obézny majetek by mél byt financovan kratkodobymi zdroji. Tato
skute¢nost podnik sice neohrozuje, jako by tomu bylo v piipadé¢, kdy by podnik financoval

stald aktiva kratkodobymi zdroji, ale jednéd se o pomérné€ neefektivni zpiisob financovani.

Bankrotni modely vykazuji, ve sledovaném obdobi, pro podnik velmi pozitivni hodnoty.
A na jejich zakladé¢ Ize konstatovat, Ze je podnik pomérné stabilni a v blizké dob¢ zde nee-

xistuje riziko bankrotu.

Z komparace vybranych ukazateli vyplyva, Ze podnik Zemsky hieb¢inec Tlumacov
V porovnani s hieb¢incem v Pisku prochazi témét stejnym vyvojem. Hodnoty jednotlivych
ukazatelti vykazuji v obdobi 2008-2010 pohyb stejnym smérem a srovnavané podniky do-
sahuji az na vyjimky velmi podobnych vysledkll. Podniky jsou ve sledovaném obdobi
schopny plnit svou primarni funkci, tj. plnéni ukoll statni péfe o rozvoj plemenéistvi
v chovu koni v rozsahu povéfeni Ministerstva zem&délstvi CR. I pfes vyraznou statni pod-
poru prostfednictvim provoznich dotaci, vSak nejsou podniky schopné generovat zisk,

z kterého by mohly financovat nové investice, resp. realizovat jiz naplanované projekty.
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Zavérecné doporuceni

Z vyse uvedeného textu tedy vyplyva, ze je nutné podniku poskytnout moznost chovat se
trzn€. Toto 1ze dosahnou naptiklad zménou legislativy. Zmény by mély piredev§im umoznit
statnim podnikt vlastnit podily v jinych podnicich a spole¢nostech a umoznit podnikt Cer-
pat cizi zdroje dle vlastniho uvazeni. Dal$i moznosti by bylo zménit pravni formu podniku,
napiiklad na vetejné€ prospésnou spolecnost, dale jen VPS, jako tomu bylo v ptripadé Na-
rodniho hiebc¢ina v Kladrubech. NejvétsSim pozitivem na zméné pravni formy podniku na
VPS je moznost podniku Cerpat dotace z EU. Prostfednictvim dotaci EU by bylo mozné
realizovat jiz napldnované projekty, které by velmi vyrazné zvysily konkurenceschopnost
daného podniku. Poslednim a nejvice rizikovym zptisobem jak poskytnout podniku moz-
nost chovat se trzné, tj. plnit hlavni funkci podniku a snazit se maximalizovat zisk, je pri-
vatizace. Nicméné¢ toto feSeni, aplikované v sousednich zemich, se ukédzalo jako neefektiv-
ni a v mnoha pfipadech mélo za nasledek vypusténi primarni funkce podniku, popf. konec

podniku jako celku.
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ZAVER
Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo provést finan¢ni analyzu podniku Zemsky hieb-

¢inec Tlumacov Vv letech 2008-2010 se zavére¢nym zhodnocenim a navrzenim krokd, které

by vedly k zlepseni finan¢ni situace a zvyseni efektivnosti podniku.

V teoretické Casti se autor zabyval pfedevsim vysvétleni podstaty financni analyzy a vSech
jejich soucasti. Pozornost je vénovana predevsim zdrojim, ze kterych autor béhem zpraco-
vani této prace Cerpal, uzivatelim financni analyzy a v neposledni fad¢ i jednotlivym me-

toddm zpracovani finan¢ni analyzy prostfednictvim ukazatell.

V praktické ¢asti byl pfedstaven podnik Zemsky hieb¢inec Tlumacov, ktery jakozto statni
podnik je pomérné specificky jak v ohledu struktury majetku, tak i ve funkci, kterou ve
staté plni. K zjisténi stavajiciho stavu autor vyuzil absolutnich, pomérovych a rozdilovych
ukazateldi. Tento stav byl poté porovnan s jedinym podobnym, v Ceské republice se vysky-
tujicim, podnikem. Timto podnikem je Zemsky hiebcinec v Pisku, u kterého autor taktéz
provedl finan¢ni analyzu. Na zakladé tohoto srovnani bylo mozné tvrdit, Ze podniky pro-

chéazi podobnym vyvojem, Ze v jednotlivych podnicich nedochazi k vyraznym odchylkam.

Autor pro vyhotoveni prace vyuzil predevSim informace pochézejici z vyro€nich zprav
z obdobi 2008-2010, z internich zdroji podniku a z konzultaci s ekonomem podniku Ing.

Vladimirem Beranem.

Na zakladé vSech zjiSténi a skutecnosti, 1ze v kratkém ¢asovém horizontu oznacit podnik
za finan¢né¢ stabilni, ale pro zajiSténi trvani a budouciho vyvoje podniku je nutné realizovat
jiz naplanované projekty, na které podnik momentalné nema dostatek financi. Tyto finance
by vSak bylo mozné ziskat prostiednictvim krokd, které se nachazi v zavérecném doporu-
ceni. Tyto kroky vSak nejsou v kompetenci Zemského hiebéince Tlumacov, nybrz

v kompetenci statu, popf. Ministerstva zemédélstvi Ceské republiky.
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PRILOHA P |: ROZVAHA HREBCINCE TLUMACOV V LETECH

2008 - 2010
Polozka rozvahy 2008 2009 | 2010
A. AKTIVA CELKEM 48002 | 48044 46912
B. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0
B. Dlouhodoby majetek 33034 | 3301932238
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. I. 1. |Zfizovaci vydaje 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
3. |Software 0 0 0
4. | Ocenitelnd prava 0 0 0
5. | Goodwill 0 0 0
6. |lJiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek 33034 | 3301932238
B. Il. 1. |Pozemky 18043 | 1803618036
2. |Stavby 9863 | 9651 9349
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2933 2668 | 2597
4. | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny (zakladni stado) 2162 | 2664 | 2256
6. |lJiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
7. | Nedokoncéeny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
8. | Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0
B. 1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
B. Ill. 1. |Podily v ovladanych a Fizenych osobdach 0 0 0
2. | Podily v u¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0
4. | Pljcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 0 0 0
5. |lJiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
C. Obézna aktiva 15070 | 1493714602
C. | Zasoby 7003 | 7443| 8651
C. I. 1. |Materidl 452 307| 578
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0
3. | Vyrobky 381 526| 934
4. | Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny (zvifata) 3591| 2969 | 3917
5. |Zboizi 2579 | 3641| 3222
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0
C. IL. Dlouhodobé pohledavky -44 0 0
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladaijici a fidici osoba 0 0 0
3. | Pohleddvky - podstatny vliv 0 0 0
4. | Pohledavky za spolecniky, ¢l. druZstva a za Ucastniky sdruz. 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0




PoloZka rozvahy 2008 | 2009 | 2010

6. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0

7. |lJiné pohledavky -44 0 0

8. | OdloZend daniova pohledavka 0 0 0

C. 1. Kratkodobé pohledavky 2397 | 2366| 2745
C. lll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 1423 1380 | 1683
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. | Pohleddavky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Pohledavky za spolecniky, ¢l. druzstva a za Ucastniky sdruz. 0 0 0

5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0

6. |Stat - danové pohledavky 64 51| 293

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 344 404| 371

8. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0

9. |Jiné pohledavky 566 531| 397

C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 5714 5128 | 3206
C. IV. 1. |Penize 75 78 80
2. | Uéty v bankach 5639 5050| 3126

3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0

4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0

D. I Casové rozliseni -102 88 72
D. I. 1. |Naklady pfristich obdobi -102 88 72
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0

3. | Pfijmy pfiStich obdobi 0 0 0
PASIVA CELKEM 48002 | 48044 | 46912

A. Vlastni kapital 46231 | 45031 44284
A L Zakladni kapital 45511 | 45511 |45511
A. I. 1. |Zakladni kapital 45511 | 45511 (45511
2. |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0

3. |Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0

AL Kapitalové fondy 253 253| 253
A. ll. 1. |EmisnidZio 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 253 253 | 253

3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 0 0 0

4. | Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach spolecnosti 0 0 0

AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 1961| 2016| 1967
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond 1610 1610| 1610
2. | Statutarni a ostatni fondy 351 406| 357

A IV. Vysledek hospodareni minulych let -3331| -2298| -2748
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0
2. | Neuhrazenad ztrata minulych let -3331| -2298| -2748

A V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 1837 -451| -698
B. Cizi zdroje 1771| 2920| 2612
B. I Rezervy 0 0
B. I. 1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis( 0 0
2. | Rezerva na dichody a podobné zadvazky 0 0

3. |Rezerva na dan z pfijma 0 0

4. | Ostatni rezervy 0 0

B. Il Dlouhodobé zavazky 0 734 | 737




PoloZka rozvahy 2008 | 2009 | 2010

Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0

3. | Z&avazky - podstatny vliv 0 0

4. | Zavazky ke spole¢niklim, ¢l. druZstva a k ucastniklim sdruz. 0 0

5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0

6. |Vydané dluhopisy 0 0

7. |Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0

8. | Dohadné ucty pasivni 0 0

9. |lJiné zavazky 0 0

10. | OdloZeny dariovy zavazek 0 734 | 737

M. Kratkodobé zavazky 1771| 2186| 1875
IIl. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 627 529| 535
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Zavazky ke spoleéniklim, ¢l. druZstva a k ucastnikim sdruz. 0 0 0

5. | Zavazky k zaméstnancim 347 516| 354

6. |Zavazky ze sociadlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 201 310| 219

7. |Stat - danové zavazky a dotace 31 82 41

8. |Kratkodobé pfrijaté zalohy 0 0 0

9. |Vydané dluhopisy 0 0 0

10. | Dohadné ucty pasivni 565 749 | 727

11. |Jiné zavazky 0 0 0

V. Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0 0
IV. 1. |Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0

3. |Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0

l. Casové rozliseni 0 93 16
I. 1. |Vydaje pfistich obdobi 0 93 16
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0




PRILOHA P I1: VYKAZ ZISKU A ZTRATY HREBCINCE
TLUMACOV V LETECH 2008 - 2010

Polozka vykazu zisku a ztraty 2008 | 2009 | 2010

l. Trzby za prodej zbozZi 0 0 0

A Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0

+ Obchodni marze 0 0 0

. Vykony 7321 | 6445| 6230

Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluZeb 7335| 5822 | 5953

2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3090 | -3456 | -1399

3. | Aktivace 3076 | 4079| 1676

B. Vykonova spotieba 8169 | 9252 | 9519

B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 3519 | 3294| 3204

B. 2. | Sluzby 4650 | 5958| 6315

+ Pfidana hodnota -848| -2807 | -3289

C. Osobni naklady 7934 | 8072| 8756

C. 1. | Mzdové naklady 5788 | 6075| 6432

C. 2. | Odmény élentim organ( spoleénosti a druzstva 0 0

C. 3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2010| 1861 | 2150

C. 4. | Socialni naklady 136 136 174

D. Dané a poplatky 287| 219| 287

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1852 | 1927| 1961

I, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 2728 | 452| 124

lll. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 2728 | 452 124

ll. 2. | Trzby z prodeje materialu 0 0

= ﬁ;lsutatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a mate- 556 7 0

F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 556 7 0

F. 2. | Prodany material 0 0

G Zména S’[aV'U rezerv a goptf:\vvpych polo%ek v provozni oblasti 12 40 92
a komplexnich nakladu pfistich obdobi

V. Ostatni provozni vynosy 10784 | 12463 | 13713

H. Ostatni provozni néaklady 73| 104| 145

V. Prevod provoznich vynost 0 0 0

l. Prevod provoznich nakladd 0 0 0

* Provozni vysledek hospodafeni 1950| -261| -579

Vi Trzby z prodeje cennych papird a podilt 0 0 0

J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0

VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0

VIl 1 V}’/nosy z podild v gvlédgnych osobach a v ucetnich jednot- 0 0 0

kéach pod podstatnym vlivem

VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podild 0 0 0

VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0

VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0

K. Naklady z finanéniho majetku 0 0 0

IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivat( 0 0 0

L. Naklady z pfecenéni cennych papirli a derivat( 0 0 0

M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 0 0 0




PoloZka vykazu zisku a ztraty 2008 | 2009 | 2010

X. Vynosové Uroky 1 2 3

N. Nakladové uroky 0 0 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 0 0 0

0. Ostatni finanéni naklady 94| 154| 119
XII. Pfevod finanénich vynosti 0 0 0

P. Prevod finanénich nakladu 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodaieni -93| -152| -116

Q. Dan z pFijmd za béZnou ginnost 25 38 4
Q. -splatna 25 0 0
Q. -odlozena 38 4
* Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 1832| -451| -699
XIll. Mimofadné vynosy 6 0 0

R. Mimofadné naklady 0 0 0
S. Dan z pfijm0 z mimoradné &innosti 0 0 0
S. -splatna 0 0 0
S. -odlozend 0 0 0
* Mimofadny vysledek hospodareni 6 0 0

W. Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim 0 0 0
il Vysledek hospodareni za Géetni obdobi (+/-) 1838| -451| -699
i Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 1863| -413| -695




PRILOHAP I11: ROZVAHA HREBCINCE PISEK V LETECH 2008 -

2010

Polozka rozvahy 2008 | 2009 | 2010
A AKTIVA CELKEM 55465 | 57547 | 57289

B. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0
B. Dlouhodoby majetek 43983 | 44236 | 45179
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. I. 1. |Ztizovaci vydaje 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
3. |Software 0 0 0
4. | Ocenitelna prava 0 0 0
5. | Goodwill 0 0 0
6. |lJiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 43797 | 44050 | 44993
B. Il. 1. |Pozemky 2077120748 20731
2. | Stavby 20164 (19190| 18943
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1096 | 1304 | 2037
4. | Péstitelské celky trvalych porosti 0 0 0
5. | Dospéla zvirata a jejich skupiny (zakladni stado) 1757 | 2497 | 3258
6. |lJiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 9 11 24
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0| 300 0
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0
B. Il Dlouhodoby finan¢ni majetek 186 186 186
B. Ill. 1. |Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0
2. | Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 186 186 186
4. | Pljcky a avéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 0 0 0
5. |lJiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
C. Obéina aktiva 11288 | 1314511795
C. L Zasoby 5386 | 5095| 5166
C. I. 1. |Materidl 352 | 342| 308
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 458 | 488 | 231
3. | Vyrobky 863| 1168| 1529
4. | Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny (zvifata) 3089 | 2852| 2853
5. |Zboii 624| 245| 245
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0
C. IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
3. | Pohleddvky - podstatny vliv 0 0 0
4. | Pohleddvky za spolecniky, ¢l. druZstva a za Ucastniky sdruz. 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0




PoloZka rozvahy 2008 | 2009 | 2010

6. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0

7. |lJiné pohledavky -44 0 0

8. | OdloZend dariova pohledavka 0 0 0

C. 1L Kratkodobé pohleddvky 1565| 3010| 2774
C. lll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahl 888 | 1103| 1237
2. | Pohleddvky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. | Pohleddvky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Pohledavky za spolecniky, ¢l. druZstva a za ucastniky sdruz. 0 0 0

5. | Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0

6. |Stat - danové pohledavky 379| 1525| 1182

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 298| 382| 354

8. | Dohadné ucty aktivni 0 0 0

9. |Jiné pohledavky 0 0 1

C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 4337| 5040| 3855
C. IV. 1. |Penize 248 | 253 60
2. | Ucty v bankéch 4089 | 4787| 3795

3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0

4. | Pofizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0

D. I Casové rozliseni 194| 166| 315
D. I. 1. | Naklady pfistich obdobi 129| 156| 304
2. | Komplexni naklady pf¥istich obdobi 0 0 0

3. | Pfijmy pfiStich obdobi 65 10 11
PASIVA CELKEM 55465 | 57547 | 57289

A. Vlastni kapital 52419 | 54328 | 53881
AL Zakladni kapital 53184 |53184 | 53184
A. 1. 1. |Zakladni kapital 52916 | 52916 | 52916
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0

3. |Zmény zakladniho kapitalu 268 | 268| 268

Al Kapitalové fondy 0 0 0
A. 1. 1. |EmisniaZio 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0

3. | Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazk( 0 0 0

4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach spolecnosti 0 0 0

AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 530| 502| 595
A. lll. 1. |Zakonny rezervni fond 200 200| 200
2. |Statutdrni a ostatni fondy 330 302| 395

A V. Vysledek hospodareni minulych let 263 | -1262| 521
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 263 33 521
2. | Neuhrazenad ztrata minulych let 0| -1295 0

A V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -1558 | 1904 | -419
B. Cizi zdroje 2982 | 3173| 3338
B. I Rezervy 0 0 0
B. I. 1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis( 0 0 0
2. |Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0

3. |Rezerva na dani z pfijmu 0 0 0

4. | Ostatnirezervy 0 0 0

B. I Dlouhodobé zavazky 1803 | 1734| 1785




PoloZka rozvahy 2008 | 2009 | 2010

Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztah( 0 0 0
2. |Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢l. druZstva a k ucastniklim sdruz. 0 0 0

5. | Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0

6. |Vydané dluhopisy 0 0 0

7. |Dlouhodobé sménky k dhradé 0 0 0

8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0

9. |Jiné zavazky 0 0 0

10. | OdloZeny danovy zavazek 1803 | 1734 | 1785

Il Kratkodobé zavazky 1179| 1439| 1553
Ill. 1. |Zavazky z obchodnich vztah( 174 148 154
2. |Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0

3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Zavazky ke spole¢niklim, ¢l. druzstva a k ucastniklim sdruz. 0 0 0

5. | Zavazky k zaméstnancim 382| 427| 425

6. |Zavazky ze socialniho zabezpecleni a zdravotniho pojisténi 225 247 | 253

7. |Stat - darfiové zavazky a dotace 48 53 57

8. | Kratkodobé pfrijaté zalohy 27 28 105

9. | Vydané dluhopisy 0 0 0

10. | Dohadné ucty pasivni 320| 524| 555

11. |Jiné zavazky 3 12 4

V. Bankovni Uvéry a vypomoci 0 0 0
IV. 1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0 0
2. |Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0

3. | Kratkodobé financni vypomoci 0 0 0

l. Casové rozliseni 64 46 70
I. 1. |Vydaje pfistich obdobi 64 45 70
2. | Vynosy priStich obdobi 0 1 0




PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY HREBCINCE PISEK
V LETECH 2008 - 2010

Polozka vykazu zisku a ztraty 2008 | 2009 | 2010

I Trzby za prodej zbozZi 879 297 100

A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1067 | 479 98

+ Obchodni marze -188| -182 2

1. Vykony 7249 | 7904 | 7540

Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 6076 | 5558 | 5652

2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -424 98 104

3. | Aktivace 1597 | 2248| 1784

B. Vykonova spotfeba 10391 | 1044710897

B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 2831 | 3208 | 2848

B. Sluzby 7560 | 7239| 8049

+ Pfidana hodnota -3330| -2725| -3355

C. Osobni naklady 8148 | 8732| 9444

C. 1. | Mzdové naklady 6048 | 6626| 7060

C. 2. | Odmény élenim organ(l spoleénosti a druzstva 0 0 0

C. 3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2009 | 1994 | 2267

C. 4. | Socialni naklady 91| 112| 117

D. Dané a poplatky 162| 244| 203

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1839 | 1848 | 2030

Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 579 | 3200| 1726

lll. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 532 | 3149| 1711

lll. 2. | Trzby z prodeje materialu 47 51 15

= ;Ltljstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materi- 111 1426 | 1089

F. 1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 87| 1423| 1072

F. 2. | Prodany material 24 3 17

o |Emonasew e s chamich poeelvpoveni sz | saa| o

IV. Ostatni provozni vynosy 11718 | 13894 | 14488

H. Ostatni provozni naklady 521| 357| 357

V. Prevod provoznich vynosu 0 0 0

l. Prevod provoznich nakladd 0 0 0

* Provozni vysledek hospodareni -1501| 1905| -264

\ Trzby z prodeje cennych papird a podilt 0 0 0

J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0

VIL. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0

Vil 1. V}'/nosy z podila v qvlédgnych osobach a v ucetnich jednot- 0 0 0
kach pod podstathym vlivem

VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podill 0 0 0

VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0

VIl Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0

K. Naklady z finan&niho majetku 0 0 0

IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirtl a derivat( 0 0 0

L. Naklady z precenéni cennych papir(l a derivat( 0 0 0

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 0 0 0




PoloZka vykazu zisku a ztraty 2008 | 2009 | 2010

X. Vynosové Uroky 3 2 2

N. Nakladové uroky 0 0 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 26 14 9

0. Ostatni finanéni naklady 47 54| 115
XIl. Prevod finanénich vynosl 0 0 0

P. Prevod finanénich nakladu 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni -18 -38| -104

Q. Dani z pfijmG za béZnou ginnost 39 -37 51
Q. -splatna 0 0 0
Q. -odloZena 39 -37 51
> Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -1558 | 1904 | -419

Xl Mimofadné vynosy 0 0 0

R. Mimoradné naklady 0 0 0
S. Dan z pfijm{ z mimoradné &innosti 0 0 0
S. -splatna 0 0 0
S. -odloZena 0 0 0
* Mimofadny vysledek hospodareni 0 0 0

W Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim 0 0 0
i Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi (+/-) -1558| 1904 | -419
i Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) -1519| 1867| -368




