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ABSTRAKT

Hlavnim cilem bakaléafské prace je za pouziti vybranych metod které jsou popsany
V teoretické ¢asti, provést vyhodnoceni finanéni situace spole¢nosti XY, s.r.o. s ohledem
na zmény v sektoru zemédé@lstvi v dusledku finan¢ni krize a hospodaiské recese v letech
2008-2010. Predmétem finan¢ni analyzy bude vyhodnoceni stavajicich vysledkl
hospodareni spolecnosti. V piipadé, Ze z provedené analyzy bude vyplyvat nezadouci stav

spolecnosti, budou navrzena mozna opatieni vedouci ke zlepseni jejiho hospodareni.

Kli¢ova slova:

Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, piehled o finan¢nich tocich, horizontalni a

vertikdlni analyza, rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost, souhrnné ukazatele.

ABSTRACT

The main goal of the thesis is to analyze the financial position of the company XY, s.r.o
with the methods described in the first part, with respect to the changes that occurred in
agribusiness sector during the worldwide financial crisis in the period 2008-2010. The
main task of the thesis shall be to analyze the current economic measures of the company
and in case that these measures will indicate poor economic conditions of the company.

I will suggest the steps to stabilize the economic performance of the company.

Keywords:

Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow statement, horizontal

and vertical analysis, profitability, aktivity, liquidity, indebtedness, aggregates.
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UvVOD

Efektivnost fungovani podniku je primarnim kritériem pro jeho hodnoceni. Efektivnost je
pfitom chépana jako dosazeni cile snejmenSim mnozstvim zdroji. Pfi hodnoceni
efektivnosti podniku je proto nutné vyjadfit pfinos jeho existence. Pfinos podniku spociva
ve schopnosti rozsifené reprodukce finan¢nich zdroji (kapitdlu), tedy schopnosti
produkovat zisk. Hlavnim diivodem zakladani podnik je pravé dosaZeni zisku. Nejedna se
vSak jen 0 jeho dosazeni na kratkou dobu, ale 0 zvySeni bohatstvi podnikatele

prostfednictvim maximalizace trzni hodnoty podniku.

Analyza financni situace firem se stdvd nedilnou soucasti finan¢niho fizeni ve
spole¢nostech vSech forem a typl. Znalost zakladnich metod financni analyzy a
interpretace vystupll se tak stava nutnou soucésti odborné piipravenosti pracovnikii na
vSech trovnich podnikového fizeni. Finan¢ni analyza pomahd posoudit finan¢ni situaci

podniku, slouzi k rozhodovani a je tak dilezitou soucasti finan¢niho fizeni.

Cilem této prace je sledovani vyvoje plsobeni spole¢nosti XY, s.r.o. na ¢eském trhu
Vv pritbéhu 90-tych let, zasadni reorganizaci spolecnosti na ptelomu tisicileti do roku 2004,
vyvoj spole¢nosti po oddéleni zemé&délské divize z koncernu NORSK XY v roce 2004 a

vyvoj této nové spolecnosti v turbulentnim obdobi let 2008—2010.

Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické Casti jsou vysvétleny
zékladni pojmy, metody a postup pro zpracovani finan¢ni analyzy. V praktické ¢asti je
provedena charakteristika spole¢nosti XY, s.r.o. a vyhodnoceni finanéni Situace dané
spolecnosti  prostfednictvim aplikaci metod uvedenych v teoretické casti. Bude
vyhodnocena soucasna finanéni situace spolecnosti a v ptipad€, ze dosazena uroven bude
pod stanovenou pozadovanou hodnotou, budou navrzena mozna opatfeni vedouci ke

zlepsSenti jejiho hospodateni.

Pro analyzu budou vyuzita data z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow z let
2008 az 2010.

Veskeré provedené vypocty jsou provedeny s pohledavkou za oviddajici a Fidici osobou,
S vyjimkou analyzy likvidity, kde je ve vypoctech pouZita jak pohledavka za Fidici a
ovlddajici osobou, tak je provedena analyza likvidity bez pohleddvky za ovilddajici a iidici

osobou (mateiska spolecnost v zahranici).



| TEORETICKA CAST
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1 CHARAKTERISTIKA FINANCNI ANALYZY

Dle finan¢ni analyzy posuzuje management sou¢asnou finanéni situaci podniku,

vvvvvv

je vsak ta, ktera tik4, Ze finan¢ni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,

ktera jsou obsazena ptedevsim v Ucetnich vykazech* (Ruckova, 2008, s. 9).

,Financni analyza umoziuje nejen posoudit stavajici financni situaci podniku a jeji vyvoj,
ale 1 odhalovat pfi¢iny daného vyvoje podniku hlubSim zkoumanim vztahli mezi

finanénimi ukazateli a informacemi® (Sedlacek, 2011, s. 5).

Dle Holeckové (2008, s. 9) finan¢ni analyza srovnava ziskané tidaje mezi sebou navzajem
a rozSifuje tak jejich  vypovidaci  schopnost, vede Kkurlitym  zavérim
o celkovém hospodateni, majetkové a financni situaci spolecnosti. Podle téchto zavéri je

pak mozné pfijmout rizné opatfeni a zuzitkovat tyto informace pro fizeni a rozhodovani.
K analyze hospodatskych jevi existuji dva pristupy:

* ,,Fundamentilni analyza (kvalitativni) — je zaloZena na rozsahlych znalostech
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a také mimoekonomickymi jevy, na

zkuSenostech odborniki, na jejich subjektivnich odhadech® (Vranova, 2008, s. 6).

= ,Technickd analyza (kvantitativni) — vyuZivd matematické, matematicko-
statistick¢é a dal$i algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani

ekonomickych dat s néaslednym ekonomickym posouzenim vysledki

2008, s. 6).

(Vranova,

1.1 Cil finan¢ni analyzy

»Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je vytéZit z ucetnich vykazi a dalSich zdroji potiebné
informace a posoudit zdravi podniku, jeho slabiny a pfipravit podklady pro potiebna fidici

rozhodnuti“ (Vranova, 2008, s. 7).

Dle Griinwalda a Holeckové je cilem finan¢ni analyzy stanovit pomoci vhodnych nastroji
finan¢ni ,,zdravi* podniku, coz znamena likvidita plus rentabilita. Finan¢ni zdravi zavisi

na vynosnosti.
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

O informace tykajici se finan¢ni situace podniku ma zajem mnoho subjektl, které
prichazeji do kontaktu s danym podnikem. Dle toho, kdo finan¢ni analyzu provadi, ji

muzeme rozdélit do dvou oblasti:

Externi finan¢ni analyza — slouzi pfedevSim jako zdroj informaci pro externi uZzivatele,
ktefi hodnoti daveéryhodnost podniku. Podnik je posuzovan dle vefejné dostupnych
informaci — zvefejilovanych financnich a tucetnich informaci a dle dalSich vefejné
dostupnych zdroji. K uzivatelim externi finan¢ni analyzy patii investoii, banky a jini

vétitelé, obchodni partnefi, stat a jeho organy, konkurenti.

Interni financéni analyza — provadi ji podnikové tutvary nebo jiné povolané osoby
(manaZeti, auditofi, ocenovatel¢). Jsou jim poskytnuty vSechny poZadované interni
informace z finan¢niho, manaZzerského ucetnictvi, z podnikovych kalkulaci, statistiky apod.

Internimi uzivateli jsou pfedev§im manazefi, zaméstnanci, odbory.
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2 PODKLADY PRO FINANCNI ANALYZU

»Financni analyza potiebuje velké mnozstvi dat z riznych zdroji. Dobré podklady jsou
zékladem pro provedeni kazdé analyzy. Nejvice informaci pro provedeni finan¢ni analyzy

poskytuje finan¢ni Gcetnictvi podniku® (Vranova, 2008, s. 14).
,,Data Clenime dle:

=  puvodu (interni, externi),
* podle typu (finan¢ni, nefinan¢ni),

» 7 praktického hlediska (i¢etni zdroje, ostatni zdroje)*, (Vranova, 2008, s. 14-15).

2.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou dilezita kvalitni a komplexni data, ktera jsou Cerpana
Z Gcetnich vykazi. ,,Lze je rozdélit do dvou zakladnich ¢asti: ucetni vykazy financni

a ucetni vykazy vnitropodnikové* (Ruckova, 2008, s. 21).

Mezi zékladni zdroje dat pro vypracovani finan¢ni analyzy jsou dulezité zejména ucetni
vykazy, mezi néz patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz o penéznich tocich (cash flow)

a ptiloha. Tyto G¢etni vykazy jsou soucasti ucetni zavérky.

2.1.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz. Byva sestavovana k ur¢itému okamziku, vétSinou k poslednimu
dni ucetniho obdobi. ,,Zachycuje stav majetku podniku (aktiv) na jedné stran¢ a zdroj jeho

kryti (pasiv) na stran¢ druhé* (DluhoSova, 2008, s. 49).

,PI1 zachovani ucetnich standardi vzdy plati, Ze suma aktiv je rovna hodnoté pasiv‘

(DluhoSova, 2006, s. 49).
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AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
A Pohledavky za upsany A Vlastni kapital
zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny ALl Kapitalové fondy
majetek
B.1I. Dlouhodoby hmotny AL Fondy ze zisku
majetek
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni AlV. Vysledek hospodateni
majetek minulych let
C. Obézna aktiva AV. Vysledek hospodareni
bézného tiCetniho obdobi
C.l Zasoby B. Cizi zdroje
C.11. Dlouhodobé pohledavky B.I. Cizi zdroje
C.I1. Kratkodobé pohledavky B.1I. Rezervy
C.IV. Kratkodoby finanéni B.III. Kratkodobé zavazky
majetek
D. Ostatni aktiva B.IV. Bankovni uvéry
a vypomoci
D.l. Casové rozliseni C. Ostatni pasiva
C.l. Casové rozliseni

Zdroj: DluhoSova, 2008, s. 50

Obr. 1. Detailni struktura rozvahy

,,PI1 analyze rozvahy se sleduje zejména:

stav a vyvoj bilan¢ni sumy,

struktura aktiv, jeji vyvoj a adekvatnost velikosti jednotlivych polozek,

struktura pasiv, jeji vyvoj s dlrazem na podil vlastniho kapitdlu, bankovnich
a dodavatelskych uvért,

relace mezi slozkami aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv,
velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost obéznych aktiv a kratkodobych
cizich pasiv, finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky ke kratkodobym pasiviim*
(Rackova, 2008, s. 23).
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2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

,»Vykaz zisku a ztraty informuje o uspésnosti prace podniku. Je pfehledem vynosii, ndkladt
a vysledki hospodateni za urcité obdobi* (Hole¢kova, 2008, s. 31). Vykaz zisku a ztraty je

uspotadan stupiiovite.

Dle Ruckové (2008, s. 32) je pii analyze zisku a ztraty velmi dualezité, jak ovlivnily

jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty vysledek hospodateni.

2.1.3 Vykaz o penéZnich tocich

,»Vykaz o penéznich tocich téz nazyvany ,,cash flow* — G€etni vykaz srovnavajici bilan¢ni
formou zdroje tvorby penéznich prostiedkl (pfijmy) s jejich vyuzitim (vydaji) za urcité

obdobi — slouzi k posouzeni skutecné finan¢ni situace® (Ruckova, 2008, s. 34).

»Prehled o penéznich tocich vypovida o penéznich tocich v pribehu ucetniho obdobi.
Penéznimi toky jsou piijmy a vydaje penéznich prostfedki (penize v hotovosti, ceniny,
penézni prostfedky na uctu) a také penéznich ekvivalenti* (Rickova, 2008, s. 34).
Vykaz o penéznich tocich tvofi tii ¢asti:

* provozni ¢innost — dle Ruckovée je nejdillezitéjsi ¢asti vykazu o penéznich tocich,

* investi¢ni ¢innost,

» finan¢ni ¢innost — Rackova (2008, s. 35) uvadi, ze prostfednictvim tohoto vykazu

posuzujeme splaceni a pfijimani dalSich avérd, vyplaty dividend, zvySovani

vlastniho jméni apod.

,»Vykaz odpovida naptiklad na tyto otazky:

= Odkud plynuly zisky?

* Proc¢ byly ptjceny penize béhem urcitého obdobi?

= Jaky byl pfirGstek nemovitosti a strojniho zatizeni?

= Které uvéry byly splaceny?

= Jaké byly vynosy z obligaci?* (Riackova, 2008, s. 35).
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Vykaz o tvorbé a
pouziti penéznich
prostiedki
| |
Provozni Investi¢ni Finanéni
¢innost ¢innost ¢innost

Zdroj: Ruckova, 2008, s. 34

Obr. 2. Struktura vykazu cash flow

2.1.4 Priloha

Piiloha je nedilnou soucasti ucetni uzavérky. Obsahuje informace, které nenajdeme

V rozvaze a vykazu zisku a ztraty.

,Prispiva k objasnéni skutecnosti, které jsou vyznamné z hlediska externich uZzivatel
ucetni zavérky, aby si mohli vytvofit spravny usudek o financni situaci a vysledcich
hospodareni podniku, provést srovnani s minulosti a odhadnout mozny budouci vyvoj*

(Griinwald a Holeckova, 2008, s. 13).

2.2 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich ukazatelii se zpracovava za pomoci zakladnich uGcetnich vykazi,
Kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty. K vyhodnoceni ukazatell jsou vyuZzivana data
za vice ucetnich obdobi. Tato data umoziuji sledovat vyvojovy trend ukazatelt a provadét
analyzu proménlivych dat. K tomu jsou vyuZivany dvé metody — horizontalni analyza

a vertikalni analyza.

2.2.1 Horizontalni analyza

,Horizontalni analyza (analyza trendl) zkouméd zmény absolutnich ukazateld v Case,
vyjadiuje zménu v urcité polozce v procentech nebo indexem. Klade za cil zméfit pohyby
jednotlivych veli¢in, a to absolutné a relativné, a zméfit jejich intenzitu* (HoleCkova, 2008,

s. 43).
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2.2.2 Vertikalni analyza

,» Vertikalni analyza (procentni rozbor) spociva v tom, ze se na jednotlivé polozky ucetnich
vykazt pohliZi v relaci k n¢jaké veli¢ing, zjistuje se procentni podil jednotlivych polozek

vykazi na zvoleném zakladu“ (Holeckova, 2008, s. 42-44).

Vranova (2008, s. 26) uvadi, Ze se nejCastéji provadi vertikalni analyza rozvahy, ale je
mozné ji provadét i u vykazu ziskl a ztraty. Cilem je zjistit jak velky podil na celku maji

urcité dil¢i polozky a rozbor minulého vyvoje finanéni situace podniku.

2.3 Pomérové ukazatele

»Pomeérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi
ukazateli pomoci jejich podilu. Nejcastéji vychdzeji z ucetnich dat jako je rozvaha a vykaz

zisku a ztraty*.

,Pomerové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a nejrozsifenéjSi metodou finan¢ni analyzy,
protoze umoznuji ziskat rychly piehled o zékladnich financnich charakteristikach

podniku. RozliSujeme pomérové ukazatele:

= rentability,

= aktivity,

= zadluZenosti,

= likvidity,

* trzni hodnoty,

* provozni ukazatele,

» ukazatele na bazi finan¢ni fondu a cash flow* (Sedlacek, 2011, s. 55-56).

2.3.1 Ukazatele rentability

,Ukazatelé rentability (vynosnosti vlozeného kapitalu) métfi schopnost podniku utvaret
nov¢ zdroje, dosahovat zisku. Ukazatelé rentability jsou velmi sledovany, slouzi jako
podklad pro hodnoceni efektivnosti ¢innosti podniku. V Casové fadé by ukazatelé

rentability méli mit rostouci trend* (RGckova, 2008, s. 51).
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Existuje cela tfada ukazatel rentability, které Cerpaji své vstupni ciselné hodnoty
z ucetniho vykazu rozvahy a vykazu zisku a ztraty, ptficemz pro vSechny lze pouzit obecny

vzorec ve tvaru:

Zisk

1)

vlozeny kapital

ROA — ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv (miry vynosu aktiva, return on
assets) ,,pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani, bez ohledu na to,
zjakych zdroji jsou financovany — vlastnich, cizich, kratkodobych, dlouhodobych*
(Sedlacek, 2001, s. 63).

EBIT
ROS (%) = x 100 )

celkova aktiva

ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu (vynosnosti vlastniho kapitalu, return
on common equity) — ,,zajima piedev§im vlastniky podniku. Pro investory je velmi
dulezité, zda je ukazatel ROE vyssi nez troky, které by obdrzel, kdyby investoval jinak —
obligace, terminované vklady, majetkové cenné papiry apod.,” (Sedlacek, 2011, s. 57).

.
ROE (%) = ——22"%__ 100 3)
vlastni kapital

ROS - ukazatel rentability trZzeb (return on sales) ,tento ukazatel charakterizuje zisk
v poméru K trzbam. Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb,
kolik zisku dokaze podniku vyprodukovat na 1 K¢ trzeb® (Griinwald a Hole¢kova, 2008,
s. 37).

.
ROS (%) = ——2——"_ %100 4)

celkové trzby
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2.3.2 Ukazatelé aktivity

Pomoci ukazatelli aktivity 1ze zhodnotit, do jaké miry je vlozeny majetek vyuzivan a je-li
jeho struktura v optimalné vyvazeném zastoupeni. Vypocet hodnot muze byt zaméfen na
dobu, po kterou je vazan majetek v podniku, obvykle vyjadienou poctem dnii nebo na

pocet obratek majetku za urcité ¢asové obdobi.

,,Pokud ma podnik vice aktiv, vznikaji mu vyssi, zbyte¢né naklady a prichazi o zisk. Ma-li
aktiv naopak malo, nevyuzivd dostatecné vyhodnych podnikatelskych pfilezitosti

a prichazi tim také o vynosy* (Harna et al., 2007, s. 38).

,»Vazanost celkovych aktiv (kapitalu) podava informaci o vykonnosti, s niz firma vyuziva
aktiv s cilem dosahnout trzeb. M&fi celkovou produkéni efektivnost firmy. Cim je ukazatel
nizsi, tim 1épe. Znamena to, ze firma expanduje, aniz musi zvySovat financni zdroje*

(Sedlagek, 2001, s. 66).

aktiva

Vazanost celkovych aktiv (dny) = W ®)

Doba obratu pohledavek ,,udava pomér primérného stavu pohledavek a primérnych
dennich trzeb. Ukazuje, jak dlouho, kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve formeé
pohledéavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pohleddvky v priméru splaceny. Tento

ukazatel vypovida o platebni discipliné odbérateli* (Griinwald a Holeckova, 2008, s. 50).

prumérné pohledavky
trzby /365

Doba obratu pohleddvek (dny) = (6)

Doba splaceni zavazki ,,vyjadiuje dobu trvani tthrady zavazku od okamziku jeho vzniku*

(Griinwald a Holeckova, 2008, s. 51).

,udava dobu ve dnech, po které zustavaji kratkodobé zavazky neuhrazeny a podnik

vyuziva bezplatny obchodni uvér (Holeckova, 2008, s. 86).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

zavazky
trzby/365

Doba splaceni zavazkii (dny) = (7

Doba obratu zasob — ,tento ukazatel se povazuje za ukazatel intenzity vyuziti zasob.
Udava, jak dlouho jsou obézna aktiva vazéna ve formé zasob, neboli kolik dni trva jedna
obratka. ZvySeni doby obratu zasob a snizeni doby obratu zdsob mulze znamenat
efektivnéj$i vyuziti zasob, ale muze signalizovat 1 odkapitalizovani“ (Griinwald

a HoleCkova, 2008, s. 49).

Griinwald a HoleCkova (2008, s. 49) uvadi, ze je leps$i pro podnik mit vySs$i obrat

a preferuje se kratsi doba obratu zasob.

zdasoby

Doba obratu zasob (dny) = W

(8)

2.3.3 Ukazatele likvidity

,Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své splatné zavazky, tj. platebni schopnost.
Podstatou je vztah mezi obéZnym majetkem a kratkodobymi zavazky a ve finan¢nim pojeti
jde tedy o teSeni otdzky, zda ma podnik k uréitému okamziku dostatek pencZnich

prostiedkd k thradé svych zavazka“ (Landa, 2007, s. 15).
,»S0lventnost je schopnost ziskat prostfedky na tthradu svych zavazka* (Valach, s. 89).

»Likvidnost oznacuje miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy*

(Valach, s. 89).

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) téz current ratio — ,,ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&ézna
aktiva kratkodobé zavazky podniku (Ruckova, 2008, s. 89). Dle Griinwalda a Holeckové
(2008, s. 65) je hlavnim smyslem ukazatele to, ze pro tspéSnou ¢innost podniku ma hlavni
vyznam hrazeni kratkodobych zavazkl a téch polozek aktiv, které jsou pro tento ucel
urceny. Holeckova (2008, s. 118) pokladd za pfiméfenou vysi tohoto ukazatele interval

1,5-25.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

e e obéina aktiva
Bézna likvidita = — - : (9)
kratkodoba pasiva

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné), téz ,,quick ratio* — vypovida o schopnosti podniku
vyrovnavat své zavazky bez prodeje zasob. Zasoby jsou povazovany za nejméné likvidni
slozku. Dle Griinwalda a HolecCkové (2008, s. 64) jsou doporu¢ené hodnoty pro tento
ukazatel v rozmezi 1,0 az 1,5. Hodnota tohoto ukazatele by neméla klesnout pod 1, protoze
pfi niz§ich hodnotéch jiz kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek nestaci na

uhradu kratkodobych zavazkd.

o obézna aktiva—zasoby
Pohotova likvidita = (10)

kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn¢) ,,vypovida o tom nakolik je firma schopna svymi
nejlikvidngj§imi aktivy uhradit své kratkodobé dluhy. U této likvidity jsou vysoké hodnoty
vyhodné pro véfitele, ale nevyhodné pro majitele a manaZery, protoZe znamenaji nizkou
vynosnost. Doporucena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 0,1 az 0,2 (Vranova,
2008, s. 39).

,»Minimalni hodnota této likvidity se uvadi 0,2, pfitom za uspokojivou lze obvykle
povazovat okamzitou likviditu, ktera se pohybuje v intervalu 0,9 az 1,1 (Grinwald a
Holeckova, 2008, s. 64).

e kr.financni majetek
Okamzita likvidita = (11)

kratkratkodobé zavazky

2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

»ZadluZenost znamend, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv ve své ¢innosti cizi

zdroje* (Rackova, 2008, s. 57).

,»Udava vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku, méfi rozsah, v jakém

podnik pouziva k financovani dluhy. ZadluZenost nepiedstavuje pouze negativni stranku
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firmy. Jeji rist maze pfispét k celkové rentabilité a tim i k vyssi trzni hodnoté podniku,

zaroven zvysuje riziko finan¢ni nestability* (Sedlacek, 2011, s. 63).

,Cilem analyzy zadluzenosti je najit nejpiihodnéjsi pomér pouziti vlastniho a ciziho

kapitalu“ (Ruckova, 2008, s. 57).

Celkova zadluZenost (debt ratio) ,,udava pomér celkovych zavazkl k celkovym aktiviim,
je nazyvany téz jako ukazatel véritelského rizika® (Ruckova, 2008, s. 58). Vétsi podil

vlastniho kapitalu je zabezpecenim proti ztratdm véfitelll v ptipadé likvidace.

Vranova uvadi, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi je riziko jak véftiteld,

tak 1 akcionaid. Doporucend hodnota tohoto ukazatele se neuvadi.

, . cizi kapital
Celkova zadluzenost (%) = x 100 (12)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani (equity ratio) — dopliuje ukazatel véfitelského rizika. Dle

vvvvvv

zadluZenosti.

. L, vlastni kapital
Koeficient samofinancovani (%) = —— x 100 (13)
celkovd aktiva

Koeficient zadluZenosti (mira zadluZenosti, debt to equity ratio) — dopliiuje ukazatel
celkové zadluzenosti. Koeficient roste zvySenim poméru ciziho kapitdlu na financni
struktufe podniku. Pokud analyzujeme zadluzenost, je tfeba vénovat pozornost

leasingovému financovani, které se neprojevuje v rozvaze.

Vréanova (2008, s. 35) uvadi, Zze ¢im vétsi je podil zavazki ve firmé, tim vyssi je hodnota
tohoto ukazatele.
cizi kapital

Koeficient zadluzenosti (%) = x 100 (14)

vlastni kapital
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Bézna zadluzenost

Déava do poméru kratkodoby cizi kapital a celkova aktiva. Tim vypovidd o kratkodobé

zadluzenosti, kterd vyplyva z bézné provozni ¢innosti.

o, . kratkodoby cizi kapital
Bézna zadluzenost (%) = x 100 (15)

celkovi aktiva

2.4 Souhrnné ukazatele

»Souhrnné indexy hodnoceni maji za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové

finan¢né-ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho c¢isla® (Rickova,
2008, s. 70).

Pti vytvareni soustav ukazatel se rozlisuji:

1) Soustavy hierarchicky uspotfadanych ukazateli (napt. pyramidové soustavy, které slouzi

k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem).

rozklad ukazatel
Vv soustaveé

multiplikativni

aditivni rozklad rozklad

soucet nebo soucin nebo podil
rozdil dvou a vice dvou a vice
ukazatelu ukazatelu

Zdroj: Rickova, 2008, s. 70

Obr. 3. Rozklad ukazatelii v soustavé hierarchicky usporadanych ukazatelit
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2) Uelové vybrané ukazatele, jejimz cilem je kvalitng diagnostikovat finanéni situaci

firmy. Cleni se na:

= bankrotni modely, které odpovidaji na otdzku, zda podniku do urcité doby
zbankrotuje. Patii se napt. Altmanovo Z-skoére, Tafleriiv model, model IN — index

ditveryhodnosti,

* bonitni modely, které se snazi bodovym hodnocenim stanovit bonitu hodnoceného
podniku, patfi sem napi. soustava bilancnich analyz podle Rudolf Douchy,
Tamariho model, Kralickiivv Quicktest, modifikovany Quictest* (Ruckova, 2008,
s. 71).

»1yto modely se snazi bodovym hodnocenim stanovit bonitu hodnocené¢ho podniku*

(Holeckova, 2008, s. 199). Piedstavuji v€asné varovani, ohrozeni finan¢niho zdravi firmy.

2.4.1 Index bonity

»Nazyva se téz indikator bonity a je zalozen na multivaria¢ni diskrimina¢ni analyze podle

zjednoduSené modely*.

Pracuje se 6 ukazateli:

Xy = cash flow / cizi zdroje

Xo = celkova aktiva / cizi zdroje

X3 = zisk pfed zdanénim / celkova aktiva
X4 = zisk pted zdanénim / celkové vykony
X5 = zasoby / celkové vykony

Xg = celkové vykony / celkové aktiva

Index bonity vypocitame z nasledujici rovnice:

B:=1,5 X1 + 0,08 Xj» + 10 Xj3 + 5 Xis + 0,3 Xi5 + 0,1 Xjs (16)
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Zavér zhodnotime pomoci hodnotici stupnice:
-3 az -2 — extrémné $patna bonita

-2 az -1 — velmi Spatna bonita

-1 az 0 — Spatna bonita

0 az +1 — urcité problémy

+1 az +2 — dobra bonita

+2 az +3 — velmi dobré bonita

+3 — extrémné dobra bonita

,»Cim vétsi hodnotu B; dostaneme, tim je finanéné-ekonomicka situace hodnocené firmy

lepsi (Sedlagek, 2011, s. 109).

2.4.2 Tafleriv bankrotni model

Byl publikovan v r. 1977 a vyuziva 4 pomé&rové ukazatele*:
R1 = zisk pfed zdanénim / kratkodobé zavazky

R, = ob&Zna aktiva / cizi kapital

R; = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

R4 = trzby celkem / celkova aktiva

Taflerova diskriminaéni rovnice ma tvar:

T=053R;+0,13R,+0,18 R3+ 0,16 R4 @17

,Pokud vypocétené T > 0,3, jde o firmy s malou pravdépodobnosti bankrotu. U firem, které
dosahuji hodnotu funkce T < 0,2, lze ocekavat bankrot s vys§i pravdépodobnosti

(Sedlacek, 2011, s. 113).
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2.4.3 Altmanova formule bankrotu

Patii mezi nejznaméjsi modely. Byvéa nazyvéan téz Z-skore a vyjadiuje financni situaci
firmy. Vypracoval ho v roce 1968 p. Altman. Byva také nazyvan Altmantv bankrotni
model, protoze se vyuziva k pfedpovédi finan¢ni tisné€ spole¢nosti. Cilem tohoto modelu je
rozdélit podniky na ty, které by mohly zbankrotovat a na ty, které tuto pravdépodobnost

nemaji.

,Uspokojivou finan¢ni situaci hodnoceni firmy je hodnota ukazatele vétsi nez 2,99. Pii
vypo¢itané hodnoté od 1,81 do 2,99 hovoiime o tzv. nevyhranéné finan¢ni situaci, a je-li
hodnota Z-skore mensi nez 1,81, signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy firmy*.

(Sedlacek, 2011, s. 110).

Pro podniky, které vefejné neobchoduji s akciemi, se Z-skore vypocita nasledovné:

Zi=0,717x A+ 0,847 x B+ 3,107 x C+ 0,420 x D + 0,998 x E (18)

A = ¢&isty pracovni kapital (CPK) / celkova aktiva

B = nerozdéleny zisk (zisk po zdanéni) / celkova aktiva
C = zisk pted zdanénim a troky / celkova aktiva

D = vlastni kapital / celkové dluhy

E = celkovy obrat / celkova aktiva (Sedlacek, 2011, s. 110).

Pokud Z > 2,9 muzeme piedvidat uspokojivou financni situaci
12<72<29 Seda zona nevyhranénych vysledki
Z<1,.2 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 110
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Il PRAKTICKA CAST
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3 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI XY, S.R.O.

Spole¢nost XY, s.r.o. (dale jen spole¢nost XY) ptisobi v CR od roku 1992 ptivodné jako
obchodni zastoupeni norského koncernu NORSK XY a od roku 2004 po restrukturalizaci a
oddé¢leni divize primyslovych hnojiv pod novym nazvem XY. Matetsky norsky koncern
byl zaloZzen vroce 1905 a do roku 2004 podnikal ve tfech hlavnich oblastech: ropa
a zemni plyn — tézba a zpracovani, zemédélstvi — vyroba a distribuce primyslovych
hnojiv a lehké kovy — vyroba a distribuce pro automobilovy primysl. Po oddéleni
zemédelské divize pusobi XY jako vyrobce a obchodni zastoupeni piimo v 50 zemich,
produkty spole¢nosti jsou dostupné ve 150-ti zemich svéta, zaméstnava celosvétoveé 7 300

pracovniki a trzby v roce 2010 predstavovaly 65 mld. NOK.

Spole¢nost XY je v oboru vyroby a distribuce primyslovych hnojiv pro zemédélstvi
celosvétoveé nejvetsim vyrobcem a distributorem v segmentu vyroby ¢pavku, dusikatych
hnojiv, NPK a specialnich hnojiv. Na ¢eském trhu si spole¢nost vybudovala silné postaveni
hlavn¢ diky prodeji dusikatych, NPK a specialnich hnojiv pro zemédélstvi, kde soucasny
trzni podil ¢ini asi 15%.

V této praci budeme sledovat vyvoj pusobeni spolecnosti XY na ¢eském trhu v priibéhu

90-tych let, zasadni reorganizaci spole¢nosti na pielomu tisicileti do roku 2004 a podrobn¢

se budeme vénovat hospodareni spolecnosti v prubéhu hospodaiské recese let 2008—2010.

Poslani ceské pobocky je totozné s poslanim matefského koncernu — jako vedoucti
spolecnost ve vyrobé a distribuci primyslovych hnojiv chce byt hybnou silou tohoto

odvétvi, kterd urcuje smér pro ostatni spolecnosti.

3.1 Struktura spolecnosti

Statutarnim organem spole¢nosti je jeji jednatel. V lednu roku 2010 doslo ke zméné
Vv osobé¢ jednatele. Pan Toma$ Mayer odstoupil z funkce a na jeho misto byl jmenovan pan

Olaf Gunther-Borstel.
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Obchodni teditel -
prokurista
! |
Finanéni Obchodni .
oddéleni oddgleni Logistika

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji spole¢nosti XY

Obr. 4. Organizacni struktura spolecnosti XY

Primérny pocet zaméstnanci

z toho fidicich

Vyse osobnich nakladt
(v tis. K¢&)

z toho fidici pracovnici
(v tis. K&)

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 1. Priimérny pocet pracovnikit a vySe osobnich ndkladii spolecnosti XY
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4 ANALYZA SOUCASNE STRATEGICKE POZICE SPOLECNOSTI
XY

V této praci bude hodnocen vyvoj pasobeni firmy XY na ¢eském trhu a jeji souCasna

pozice ve vazbé na firemni finance, strategii a planovani.

V prabehu témet 20 let Ceské zemeédélstvi a spolecnost XY prosla urcitym vyvojem. Tento

vyvoj muzeme struéné shrnout pro uvedeni do situace do ¢tyf etap:

» proniknuti na trh — 1991-1994,

= expanze — 1995-1999,

= stabilizace — 2000-2004,

= 2004 — odstépeni divize Agri — vznik spole¢nosti XY.

4.1 Proniknuti na trh 1991-1994

Zacatek a prvni polovina 90-tych let je charakteristickd bouflivymi zménami po
udalostech v roce 1989, kterd znamenaly zménu spolecenského systému. Tyto zmény
mély pfimy dopad na hospodarstvi statu, zemédélstvi nevyjimaje. Transformace
zem&délskych druzstev, restituce zemédélského majetku, privatizace statnich statkl
a zpracovatelskych podnikii jako vnitini vlivy, rozpad byvalych vychodnich trhl plus
otevieni domaciho trhu pro nadnarodni potravinarskou konkurenci jako vlivy vnégjsi,
byly hlavnimi pfi¢inami sniZené poptavky po domaci zemé&délské produkci. V tomto
obdobi také doslo k liberalizaci cen, coz mélo za nasledek zvyseni cen vstupl - 0Siv,
hnojiv, chemickych ptipravki a stroji do zemédélské prvovyroby. Pfi snizeném objemu
produkce a zakonzervovani a v ur¢itych piipadech poklesu cen komodit byla situace na
zem&délském trhu slozitd jak pro producenty, tak pro obchodni organizace. Proto po
vstupu spolecnosti XY na trh vroce 1991 bylo hlavnim cilem vytipovat seridzni
distribu¢ni firmy (Agropodniky a ACHP) a sjejich pomoci uvést na trh kvalitativné
odlisné hnojiva vi¢i stadvajicimu sortimentu a predstavit také uplné¢ nové produkty

(brandnames), vSe z vlastni vyroby.
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4.2 Expanze v letech 1995-1999

DosaZeni trzniho cile — podilu 15% ceského trhu s primyslovymi hnojivy a obsazeni
SirStho spektra zakaznik jak distributorti, tak konecnych uzivateli — zeméd¢€lskych
podniki a prvovyrobeli, vyzadovalo u spolecnosti XY akceptovani strategie bézné
u ostatnich dodavatelskych firem, tzn. nejenom komplexni zabezpeceni vstupii pro
zeméde€lskou vyrobu — hnojiv, osiv, chemickych ptipravkl, PHM, ale také pomoc pfi
realizaci komodit, hlavné z rostlinné produkce. Divodi pro tento zptisob vzajemného

obchodu bylo n¢kolik:

1. urdita tradice a setrvacnost — ve vedeni zemédélskych podnikli (prvovyrobct)
pretrvavaly vazby na mistni ZZN (podniky zemédélského zasobovani a nakupu), jejichz
tradi¢ni hlavni ¢innosti bylo zabezpeCovat veSkerou obchodni ¢innost pro zemédélskou

prvovyrobu.

2. neochota bank uvérovat zemédélstvi — z divodu vétSinou nevyjasnénych vlastnickych
vztahil, nizké ndvratnosti kapitdlu a rizikovym faktoraim (klimatické podminky)
v zemédé€lstvi. Z toho prameni problém v obdobi jarnich mésicl, kdy pfijmy zemédélcii
jsou minimalni, naopak naklady na vstupy pro rostlinnou vyrobu jsou maximalni.
Obchodni dodavatelské organizace v tomto obdobi supluji roli bank, protoze vétSinou
jejich pfistup k ivérim je jednodussi. Zemédélec je nucen splacet takto poskytnuty
provozni uveér zemédélskou komoditou v dobé Zni a dostavd se vroli dluznika do

nevyhody pfi vyjedndvani o cenach svych komodit.

3. management — ve vedeni zemé&délskych podnikd Casto prevlada neochota riskovat,

obava z hledani vlastnich zakaznikt a hledani novych prodejnich kanali.

Na tuto situaci spolecnost XY reagovala rozhodnutim kapitdlové vstoupit do vytipovanych
obchodnich organizaci zabezpecujicich tento servis pro prvovyrobce. Pii vybéru téchto
akvizici se piihlizelo k teritorialnimu hledisku a také ke spolupraci, kterou spolecnost XY
S témito vybranymi podniky péstovalo od pocatku vstupu na cesky trh. Dluzno
poznamenat, Ze obdobi let 1995-1997 je také charakteristické hospodarskym vrcholem
porevolucnich let, nizkou nezaméstnanosti, stabilnim ristem HDP a konkrétné
v zemédé@lstvi vysokymi cenami komodit a podporou statu zemédé€lstvi skrze Podplrny
garan¢ni rolnicko-lesnicky fond, umoziujici ptistup zemédélskych prvovyrobet k nizko

urocenym pujckam s rucenim statu vici bankam.
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»  Vyse uvedené faktory vedly spolecnost ke strategickému rozhodnuti na pocatku
roku 1997, a to ziskani majoritniho, 66% podilu v podnicich ZZN Pelhiimov a.s.
a Agrosluzby Znojmo a.s. a rozsifeni portfolia sluzeb pro zeméd¢€lské podniky

o vyrobu krmnych smési, vyrobu osiv a prodej chemickych ptipravkti a PHM.

4.3 Stabilizace

Vyvoj na evropském trhu s hnojivy v letech 1998-2000 bohuzel nepokracoval tempem
Z poloviny devadesatych let. Nasledujici faktory byly hlavni pfi¢inou vyraznych ztrat
vyrobcti hnojiv:

= vzristajici ceny ropy, zemniho plynu a ¢pavku,

= posilovani USD vic¢i DEM,

= vyroba/nabidka hnojiv v Evrop¢ pfevysujici o 3 mil. tun poptavku (r. 1999),

= devalvace ruského rublu a nasledn¢ zvyhodnéné exporty hnojiv do Evropy,

= snaha Ciny o sob&stanost ve vyrobé dusikatych hnojiv a vystavba dvou zavodi

v Indii a Pakistanu a z toho divodu klesajici prodeje mocoviny na tyto trhy od roku
1997.

Tyto problémy kulminovaly v roce 2000. Logicky, spolecnost XY 1 ostatni vyrobci hnojiv
byli nuceni provést restrukturalizaci tohoto odvétvi. Zemédélska divize norského koncernu

provedla tuto zménu ve tfech etapach:

* vyrovnani nabidky a poptavky — uzavieni 6 vyrobnich zidvodi na hnojiva
vV Evropé a sniZeni nabidky hnojiv o pfiblizn¢ 1 mil. tun,

* koncentrace na Kklicové aktivity firmy — odprodej podnikd, které piimo
nesouvisely s vyrobou a distribuci hnojiv,

* redukce pracovnich sil — odeslo asi 3 570 pracovniku.

V duisledku této strategie bylo v ¢ervnu 2000 rozhodnuto o odprodeji majoritnich podilii ve
spolecnostech ZZN Pelhfimov a.s. a Agrosluzby Znojmo a.s., které po dobu 3 let
neprokazaly ekonomickou nédvratnost pozadovanou akcionaii matetského koncernu. Hlavni
aktivitou spolecnosti na ¢eském trhu se znovu stal pouze prodej a distribuce prumyslovych

hnojiv.
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4.4 Odstépeni divize AGRI — vznik spole¢nosti XY

Pivodni myslenka zakladateli spolecnosti v roce 1905 byla vyuzit obrovsky potencial
vodni energie v Norsku k vyrobé primyslovych hnojiv, které umozni farmaiim podstatné
zvysit jejich vynosy. Béhem nasledujicich 100 let existence spolecnost expandovala
Z ptivodni firmy v nadnédrodni koncern NORSK XY, ktery podnik4 na vSech kontinentech.
Rozhodnutim akcionait v bfeznu roku 2004 doSlo krozdéleni koncernu na dvé
spoleCnosti: Spoleénost NORSK XY — ktera podnikd pfevazné v oblasti tézby
a zpracovani ropy, zemniho plynu a lehkych kovii a XY — chemickou spolecnost, ktera
vyrabi pramyslova hnojiva pro zemédélstvi. Ceska pobocka spoleénosti XY je od roku
2004 soucasti skupiny XY International, organizatné¢ je zaclenéna do skupiny

,,Kontinentalni Evropa“, kterou zastfesuje firma XY GmbH v Dulmenu, SRN.

4.5 Soutasné rozdéleni trhu s primyslovymi hnojivy v CR

Podil trhu

® Agrofert

XY

= Agrolinz

B Ostatni-dovozy

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé nize uvedenych udaji

Graf 1. Soucasné rozdélent trhu s priimyslovymi hnojivy v CR
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Agrofert — cesky holding, ovladajici vyrobu hnojiv v Lovosicich, Neratovicich,
Pischerlsdorfu (SRN) a v Sale (SK). Vlastni vét§inu vyznamnych distributor hnojiv
(ACHP a Agropodniky) a podniki ZZN (Zeméd¢€lské zasobovani a nakupy). Dale je
vyznamnou potravinaiskou spoleCnosti vlastnici mimo jiné pekdrny PENAM,
masokombinaty Kostelecké uzeniny, Pland, Kmotr Kroméiiz nebo mlékarny Olma

Olomouc a Hlinsko. Podil na trhu hnojiv — asi 65%.

Firma XY — pobocka koncernu XY International, vétSina hnojiv pro ¢esky trh je vyrabéna
ve vyrobnim zavod¢é v Rostocku (SRN), mensi ¢ast v zavodech v Holandsku, Norsku
a Anglii. Cast (hlavné fosfore¢na hnojiva a mo¢ovina) dovazena ze zemi byvalého SSSR.

Podil na trhu — asi 15%.

Agrolinz — rakousky vyrobce hnojiv ze skupiny Borealis (vlastnéna spole¢nosti IPIC —
Abu Dhabi 66% + OMW — Rakousko 34%), hnojiva vyrabéna v Linzi (Rakousko). Podil
na trhu v CR — asi 5%.

Ostatni — obchodni organizace, které dovazeji hnojiva prevazné z Polska a Mad’arska,
¢astecné ze zemi byvalého SSSR, kde jedinou konkuren¢ni vyhodou téchto hnojiv je cena.

Podil na trhu — asi 15%.

4.6 Pohyby vlastniho jméni

Tabulka v této kapitole vyjadiuje pohyby vlastniho jméni spole¢nosti a nize uvedené ¢isla

se daji shrnout do nékolika komentari:

1. V letech 2007-2008 doslo k vyraznému zvySeni objemu prodanych hnojiv a zvySeni
trzeb spolecnosti, kdy ekonomickd situace v zemédé€lstvi byla v rGstové korelaci se
zbytkem ekonomiky. Po vypuknuti ekonomické krize na podzim 2008 doslo k padu cen
zeméedélskych komodit, prudkému poklesu poptavky v zemédélstvi, coz mélo za nasledek
propad v prodejich a v cenach hnojiv. Meziro¢né doslo k poklesu trzeb spole¢nosti v letech
2008 az 2009 a to hlavné z divodu snizeni celkovych prodeji hnojiv v kombinaci se

snizenim prodejnich cen. Meziro¢né se jednalo o sniZeni v objemu pfiblizn€ 280 mil. K¢.

2. V obdobi 2008-2010 doslo k prudkému snizeni trzeb ze 712 mil. K¢ na 367 mil. K¢

a ke zhorSeni hospodatského vysledku z 37 mil. K¢ na 14 mil. K¢.

3. Vlastni jméni se snizilo z 208,8 mil. K¢ v roce 2008 na 183,2 mil. K¢ v roce 2010.
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Zisk
Nerozdé- Neuhra- ztrata
leny zisk | zena ztrata za
obdobi

Vlastni
kapital
celkem

Zakonny
rezervni

fond

Zakladni | Kapital.

i L) kapital fondy

zustatek

31.12.08 153 344 407 | 14 236 4 186 36 657 208 830

Prirustky 0

0

Ubytky 0 0

Zustatek
31.12.09 153 344 211 459

Pririastky 0 0

Ubytky 0 0

Zustatek
31.12.10 153 344 183 165

Prirustky 0 0

Ubytky 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti XY z let 2008-2010

Tab. 2. Pohyby vlastniho jméni

4.7 Analyza absolutnich ukazatelii

V nésledujici ¢asti bude provedena horizontalni analyza rozvahy a horizontalni analyza
vykazu zisku a ztrat. Vzhledem k rozséhlosti dat bude analyza zaméfena pouze na vybrané

polozky vykazl s cilem poukazat na jejich vyvoj v Case.

4.7.1 Horizontalni analyza rozvahy

Metoda horizontalni analyzy vyjadiuje Casovy vyvoj a mezironi zmény pomoci

absolutnich ukazatelli. Data, kterd jsou uvedend v rozvaze, vyjadiuji stav k ur¢itému datu.
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Aktiva (v tis. K¢)

2008

2009

2010

Aktiva celkem

230515

230 040

202 476

Dlouhodoby majetek

7128

6971

8 958

ObéZna aktiva

223 333

223 009

193 441

Zasoby

102 681

28 355

34 997

Casové rozliSeni

54

77

60

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji rozvahy spole¢nosti XY z let 2008-2010

Aktiva

Tab. 3. Vybrané ukazatele aktiv spolecnosti XY

Absolutni zména (v tis. K¢)

Procentni zména (%)

2009/2008

2010/2009

2009/2008

2010/2009

Aktiva celkem

475

-27 564

-0,2

-11,98

Dlouhodoby
majetek

-157

1987

28,50

Obézna aktiva

-324

-29 568

-13,26

Zasoby

-74 326

6 642

23,42

Casové rozliSeni

23

-17

-22,08

Zdroj: vlastni vypocet na zaklad¢ udaji rozvahy spolecnosti XY z let 2008-2010

Tab. 4. Horizontdlni analyza aktiv spolecnosti XY

Celkova aktiva se ve sledovaném obdobi snizovala a zaroven dochazelo v pribehu let 2009
az 2010 doslo ke sniZeni obéZnych aktiv. Ve sledovaném obdobi se vyznamné sniZily
zasoby (ze 103 mil. K¢ na 35 mil. K¢), ale na druhé stran¢ vyrazn¢ narostly kratkodobé
pohledavky, kdy hlavné¢ v obdobi 2008 az 2009 doslo k témét dvojnasobnému zvySeni
z96 mil. K¢ na 182 mil. K¢ Vzhledem k probihajici ekonomické krizi doslo

k prodlouzeni primérné doby splatnosti pohledavek.
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Pasiva (v tis. K¢)

2008

2009

2010

Pasiva celkem

230 040

230 040

202 476

Vlastni kapital

208 830

211 459

183 165

Cizi zdroje

21 685

18 581

19 311

Kratkodobé zavazky

21 427

18 417

19 123

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaju z rozvahy spol. XY z let 2008-2010

Pasiva

Tab. 5. Vybrané ukazatele pasiv spolecnosti XY

Absolutni zména (v tis. K¢)

Procentni zména (%)

2009/2008

2010/2009

2009/2008

2010/2009

Pasiva celkem

-27 564

-11,98

Vlastni
kapital

-28 294

-13,38

Cizi zdroje

730

3,93

Kratkodobé
zavazky

706

3,82

Zdroj: vlastni vypocet na zaklad¢ udaji rozvahy spolecnosti XY z let 2008-2010

Tab. 6. Horizontdlni analyza pasiv spolecnosti XY

Firma i pres probihajici krizi v letech 2009 az 2010 byla neustale schopna platit vcas své

zévazky a nepotiebovala vyuzivat cizi zdroje (véry a zavazky) k financovani své ¢innosti.

Zaroven doslo ke snizeni celkovych pasiv spolecnosti hlavné zasluhou sniZzeni vlastniho

kapitalu ve sledovaném obdobi o témét 30 mil. K¢&.
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4.7.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Analyza vykazu zisku a ztrat se bude také zabyvat pouze vybranymi ukazateli.

Ukazatel (v tis. K¢)

2008

2009

2010

Trzby za prodej zbozi

711744

436 728

367 312

Mzdové naklady

8772

7867

9038

Vysledek hospodateni pred

zdanénim

46 996

47 064

17 496

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 7. Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty spolecnosti XY

I U Absolutni zména (v tis. K¢) Procentni zména (%) I

kazatel

2009/2008

2010/2009

2009/2008

2010/2009

Trzby za prodej zbozi

-275 016

-69 416

-38,84

-15,89

Mzdové naklady

-905

1171

-10,32

15,88

Vysledek hospodateni

pred zdanénim

68

-29 568

0,14

- 62,83

Zdroj: vlastni vypocet dle vykazu zisku a ztraty spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 8. Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti XY

Vyvoj hospodaiskych vysledkli ve sledovaném obdobi potvrzuje neptiznivy trend vyvoje

ekonomiky, nejen v sektoru zemédélstvi. Trzby za prodané zbozi se snizily v prubéhu dvou

let témet o 50 % a je pozoruhodné, Ze firma XY piesto dokdzala udrzet kladny vysledek

hospodareni a to hlavné dlrazem na sledovani vyse obéznych aktiv (zdsoby, pohledavky)

a sledovanim nékladi spole¢nosti.
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5 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

5.1 Analyza rentability

V uvodu prdace je jii wuvedeno, Ze VeSkeré provedené vypolty jsou provedeny
s pohleddavkou za ovladajici a ¥Fidici osobou, s vyjimkou analyzy likvidity, kde je ve
vypoctech pouZita jak pohledavka za Fidici a ovladajici osobou, tak je uvedena analyza

likvidity bez pohledavky za ovldadajici a iidici osobou (mateiska spolecnost v zahranici).

Hodnoty ukazateld rentability jsou dulezité pro vlastniky a investory, protoze okamzité
vypovidaji o tom, zda je spolecnost schopna efektivné zuzitkovavat vlozené prostiedky.

Dale je mozné pomoci téchto ukazatelti vyhodnotit, je-li efekt srovnatelny s konkurenci.

Rentabilita (%)

Celkova aktiva (ROA)
Vlastni kapital (ROE)
Trzby (ROS)

Zdroj: vlastni vypocet dle tcetnich vykazi spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 9. Vyvoj ukazatelii rentability spolecnosti XY

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) v roce 2008 dosahuje ukazatele 8,09. V obdobi 2009 az
2010 doslo ke zvyseni na 9,25 resp. 9,64.

cvwr

v

dosahovala v roce 2010.
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5.2 Analyza aktivity

Analyza aktivity vyjadiuje, jak intenzivné firma vyuziva sviij majetek.

Doba obratu (dny)

Zasob

Pohledavek
Zdroj: vlastni vypocet dle ti¢etnich vykazi spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 10. Doba obratu obéznych aktiv spolecnosti XY

Co se tyka finan¢nich ukazateld podnikéni, spole¢nost by se méla snazit udrzet dobu
vazanosti zasob pod 40 dni. Spole¢nosti se podaftilo snizit celkovou vysi zdsob v porovnani
s rokem 2008, kdy zasoby predstavovaly 103 mil. K¢, piiblizné o 70 %, na 35 mil. K¢
v roce 2010 a je v jejich silach zkratit vazanost obéznych aktiv lepsim fizenim zasob. Doba

obratu pohledavek je uspokojiva.

Doba obratu obéznych aktiv

60

50 =

40
£ 30 . ——
S P

20 e

10

0
2008 2009 2010
—a—doba obratu zasob —=— doba obratu pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ provedeného vypoctu

Graf 2. Doba obratu obéznych aktiv
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Jak jiz bylo uvedeno, doba obratu zasob je pomérem prumérného stavu zasob a
primérnych dennich nékladi a udava jak dlouho (kolik dni) jsou ob&zné aktiva vazana ve

formé zasob.

Doba splaceni zavazki (dny)

Zdroj: vlastni vypocet dle ti¢etnich vykazi spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 11. Doba splaceni zdavazkii spolecnosti XY

Firma 1 pfes nartistajici problémy s odbytem svych produktli, coz doklada razantni snizeni
trzeb v obdobi 2008-2010, (snizeni se da odtvodnit vyznamnych zhorSenim finan¢ni
situace zeméd¢€lskych podnikl), dokazala meziroéné snizovat dobu splaceni zavazku.
Tohoto cile bylo dosazeno uplatnénim konzervativni obchodni strategie spolecnosti a také

diky dislednému sledovani zavazki a pohledavek spolecnosti.

5.3 Analyza likvidity

Likvidita znamend schopnost dostat svym zavazkim. Pfi analyze vyvoje likvidity je
dilezité posuzovat nejen to, jestli je dostate¢né vysoka, aby firma byla schopna plynule a
bez problému hradit své zavazky, ale také aby nedochazelo ke kumulaci pfili§ vysokého
mnozstvi likvidniho majetku, ktery by v takovém piipadé nemohl byt vyuzit pro jiné

podnikatelské zaméry.

Pohledavka za matefskou spolecnosti u spolecnosti XY je nejvyssi z kratkodobych
pohledavek. U mnohych firem se stava, ze nebyvaji tyto pohledavky hrazeny vcas, a proto
byl proveden vypocet jak s pohleddvkou za matetskou spolecnosti, tak bez pohledavky za
touto spolecnosti. Dle informaci od spolecnosti XY se vSak neptedpoklada, ze by tato

pohledavka nebyla vcas uhrazena.

V obou vypoctenych piipadech je spole¢nost XY schopna hradit fadné a vCas své zavazky.
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Likvidita

Bézna

Pohotova

Okamzita

Zdroj: vlastni vypocet dle ucetnich vykazi spole¢nosti XY s pohledavkou za matefskou

spolecnosti z let 2008—2010

Tab. 12. Likvidita spolecnosti XY s pohledavkou za materskou spolecnosti

Likvidita

Bézna

Okamzita

Zdroj: vlastni vypocet dle Gcetnich vykazi spole¢nosti XY bez pohledavky za matefskou
spole¢nosti z let 20082010

Tab. 13. Likvidita spolecnosti XY bez pohledavky za materskou spolecnosti

Bézna likvidita
8
7 7,39
6 i
5 i
4
3 - 3,34
2 i
1 i
0
2008 2009 2010
—— dolni hranice ——horni hranice —¢—béZna likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ vySe provedeného vypocétu bez

pohledavky za matetskou spolecnosti z let 2008-2010

Graf 3. Vyvoj ukazatelii bezné likvidity



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

Pohotova likvidita
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——dolni hranice —— horni hranice —¢— pohotova likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ vySe provedeného vypoétu bez

pohledavky za matefskou spolecnosti z let 20082010

Graf 4. Vyvoj ukazatelit pohotové likvidity

Penézni likvidita
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—dolni hranice — horni hranice —*— penéZni likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vySe provedeného vypoctu bez

pohledavky za matetskou spolecnosti z let 2008-2010

Graf 5. Vyvoj ukazatelii okamzité likvidity

Vypocet bézné likvidity vypovida o tom, Ze spole¢nost je schopna uhradit své kratkodobé

dluhy. Dle autort, ktefi jsou uvedeni v teoretické Casti prace, se ma tento ukazatel
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pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5. U sledované spolecnosti se tento ukazatel pohybuje
v rozmezi od 12,11 do 10,42, coz vypovida o vysoké schopnosti spolec¢nosti XY hradit
kratkodobé zavazky.

Pohotova likvidita vypovidd o schopnosti podniku vyrovnavat své zavazky bez prodeje
zasob. V nasem ptipadé se tento koeficient pohybuje nad hranici 1,5, coZ znamena, zZe
spolecnost se v celém obdobi 2008 az 2010 byla schopna vyrovnat se svymi kratkodobymi

zavazky bez prodeje zasob pouze pomoci kratkodobych pohledavek a finanéniho majetku.

Okamzita likvidita vypovida o tom, nakolik je firma schopna svymi nejlikvidngj$imi
aktivy uhradit své kratkodobé dluhy. Spole¢nost XY vykazovala hodnoty okamZité-
penézni likvidity Vv uspokojivém intervalu v letech 2008 az 2009. V roce 2010 byla

neustale schopna plnit fadné a v¢as své zavazky.

5.4 Analyza zadluZenosti

Je-li zadluZovani vhodné a unosné, je dobré znat pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji.
Vysoké zadluzeni sebou také piinasi vyssi riziko neschopnosti splacet zavazky, coz by

mohlo vyustit az k platebni neschopnosti spole¢nosti.

ZadluZenost (%)

Celkova zadluZenost

Koeficient samofinancovani

Koeficient zadluZenosti

Zdroj: vlastni vypocet dle ticetnich vykazi spolecnosti XY z let 2008-2010

Tab. 14. Vyvoj ukazatelii zadluzZenosti spolecnosti XY

Vsechny tfi ukazatele — celkova zadluzenost, koeficient samofinancovani a koeficient
zadluzenosti vypovidaji o hospodaiské a financni stabilité spolecnosti XY a o minimalnim

riziku pro véfitele a akcionate podniku.
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Zdroje - vyvoj
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B vlastni zdroje
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spole¢nosti XY z let 2008-2010

Graf 6. Struktura zdrojit spolecnosti (v mil. K¢)

Vyvoj vlastniho jméni potvrzuje vyvoj na trhu s hnojivy a v zemédé€lstvi celkové v letech
2008-2010, kdy vlivem prudké zmény cen komodit a nasledné cen hnojiv doslo
K razantnimu zhorSeni hospodaiského vysledku spole¢nosti XY a také doslo nasledné ke

sniZeni vlastniho jméni spole¢nosti v roce 2010.

Ukazatel stav k 31. 12. 2008 stav k 31. 12. 2009 stav k 31. 12. 2010

Vlastni zdroje — jméni

208 830

211 459

183 165

Zékladni jméni

153 344

153 344

153 344

Fondy ze zisku

14 236

15 334

15 334

Vysledek hospodateni
minulych let

4186

4745

4

Vysledek hospodateni
pied zdanénim

46 996

47 064

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 15. Prehled viastniho jmeni
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Trzby a hospodarsky vysledek - vyvoj
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Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazu spole¢nosti XY z let 2008-2010

Graf 7. Vyvoj kapitalu
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6 SOUHRNNE UKAZATELE

Souhrnné ukazatele urCuji finan¢ni zdravi spoleénosti, jsou schopny zjistit moznou
finan¢ni tisenl spole¢nosti. Souhrnnych ukazateli je nékolik. Bude proveden vypocet

indexu bonity a Taflerova bankrotniho modelu.
6.1 Index bonity

Ukazatel

1,5 x CF/ICZ
0,08 x CA/ICZ
10 x EBT/CA

5 x EBT/CV
0,3 x ZICV
0,1 x CVICA
Index bonity (B)

Zdroj: vlastni vypocet dle G¢etnich vykazu spolecnosti XY z let 2008-2010

Tab. 16. Vypocet indexu bonity pro spolecnost XY

Spolec¢nost XY vykazuje ve vSech tfech hodnocenych letech velmi dobou finan¢éné-
ekonomickou situaci. V roce 2009 patii mezi extrémné dobré spolecnosti, jelikoz

vypocteny index bonity je dle hodnotici stupnice vyssi nez hodnota 3.
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6.2 Tafleriv bankrotni model

Ukazatel

0,53 x EBT/kr.Z
0,13 x OA/ICZ

0,18 x kr.Z/ICA
0,16 x T/ICA

Tafleriiv bankrotni model (T)
Zdroj: vlastni vypocet dle ti¢etnich vykazi spole¢nosti XY z let 2008-2010

Tab. 17. Vypocet Taflerova bankrotniho modelu pro spolecnost XY

Na zaklad¢ provedeného vypoctu jde o spole¢nost, u které je velmi mala pravdépodobnost

bankrotu, jelikoz T je vétsi nez 0,3.
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7 NAVRHOVA CAST

Spole¢nost v letech 2008-2010 prosla slozitym vyvojem, kdy vlivem zasadniho zhor$eni
ekonomickych podminek nejenom v sektoru zemédélstvi, doSlo k negativnim zménam
Vv oblasti vyvoje trzeb spolecnosti a ke snizeni ziskovosti spolecnosti. Hospodaiské
vysledky spolecnosti jsou v ptimé korelaci s vyvojem hospodateni zemédélskych podnikii
— prvovyrobct, hlavné s vyvojem cen zakladnich komodit v rostlinné vyrob¢, kde rast cen
komodit vyznamné zvySuje ochotu farmait a zemédelskych podnika investovat do hnojeni
trznich plodin obilovin a olejnin. Komoditni trh je pfitom vice nez lokdlnimi podminkami
zemédélstvi v CR ovliviiovan pohybem cen na hlavnich plodinovych burzach v Paiizi,
Londyné a v Chicagu, kdy pravé ve sledovaném obdobi byl vyvoj na téchto burzach
nepiedvidatelny a mnohdy iraciondlni. Pravé otfes na burzach ve druhé poloviné roku
2008 znamenal zacatek prudkého poklesu cen zemédé€lskych komodit s negativnimi
disledky pro cely agrarni sektor. Prvni ¢ast roku 2008 se nesla ve znameni zvySené
poptavky po primyslovych hnojivech. ZvySena poptavka s sebou pfinesla také vyrazny
narlst cen hnojiv, a to pfedev§sim u fosfore¢nych a draselnych hnojiv. V tomto obdobi
doslo po dlouhé dobé k pfevisu poptavky nad nabidkou. Za rozhodujici regiony se
zvySenou poptavkou po primyslovych hnojivech lze jednozna¢né oznacit Asii a jizni

Ameriku.

ZvySend poptavka po prumyslovych hnojivech se pfiznivé projevila na vysledcich

spolecnosti XY k 30. 6. 2008.

Priimérné cena za jednu tuhu hnojiva se ve zmiflovaném obdobi zvysila o 35 %. Tato
skutecnost se projevila i v navySeni trZzeb spole¢nosti za prodané zbozi o 180 mil. K¢&.

V obdobi Cervna az Cervence se zacaly objevovat prvni signaly ochlazeni celosvétoveé
prvovyroby. Propad cen obilovin se ukéazal jako dlouhodoby a prudké ochlazeni v poptévce

po hnojivech bylo znasobeno pocinajicim nastupem celosvétové finanéni krize.

Hlavnim problémem se stalo cash flow celého zemédé€lského sektoru, a to vedlo
vV koneéném disledku k razantnimu poklesu poptavky a zhorSeni platebni moralky
zékazniki spolecnosti XY. Hlavnim cilem v druhém pololeti se stalo nevytvofit
nedobytnou pohledavku za prodané zbozi. Za vyrazny tGspéch spolecnosti v roce 2008 Ize
tedy oznacit vysi pohledavek ke konci roku 2008, kterd v procentickém vyjadieni

k celkovym trzbam bylo niz$i nez v roce 2007.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 51

V druhém pololeti roku 2008 doslo bohuzel k propadu v prodejich hnojiv o 21 %.

Vzhledem K poklesu poptavky po hnojivech a vyraznému cenovému propadu hnojiv
musela spolecnost na konci roku 2008 vytvofit opravné polozky na zasoby. V disledku
této zkuSenosti musi spolecnost do budoucna velmi detailné sledovat stav zasob, aby
minimalizovala riziko podobné situace, kdy disledkem vnéjSich vlivii miize ne¢ekané dojit
k zastaveni poptavky a rychlému zvySeni vazanosti kapitalu v neprodejnych zasobach

a nasledn¢ omezeni likvidity spole¢nosti.

Vyse pohledavek ke konci roku 2008 byla nizsi oproti stejnému obdobi v roce 2007, a to
1 presto, ze prodejni ceny vzrostly. Tato skuteCnost je vysvétlena vysSimi piijmy

zemédelcu a celkove lepsi financni situaci v celém sektoru.

V roce 2009 se naplno projevily dopady finan¢ni krize v zemédélském sektoru. Vykupni
ceny obili, mléka a ostatnich zeméd¢lskych komodit se dale propadly. Negativni dopad
sniZzeni cen byl jest¢ umocnén nizkou poptavkou po téchto produktech. Mizeme fici, ze
cena a poptavka po primyslovych hnojivech je pfimo Umérmé cenam farmaiskych

produktt.

Vyse popsana situace se podepsala na ofekdvaném propadu poptavky po vstupech do

zemédelské prvovyroby.

Prodej za prvni pololeti se propadl o 25 % v porovnani se stejnym obdobim
predchazejiciho roku. Velkym problémem se jevil nartist dovozi hnojiv z Polska, kde

v disledku devalvace PLN jejich hnojiva zlevnila aZ o 30 % b&hem jarniho obdobi.

Druha polovina roku 2009 byla ve znameni dalSiho vyrazného propadu cen a v dusledku
tohoto kroku doslo k oziveni poptavky po dusikatych hnojivech, pfedevSim v zapadni
Evropé€. Podzimni prodeje NPK hnojiv byly opét velmi nizké, klesly na uroven 20 %
ptedchozich let.

V poslednim ¢tvrtleti roku 2009 doslo k situaci, kdy ceny na nasem trhu byly vyrazné nizsi
nez v sousednich zemich. V dusledku tohoto stavu doslo k rozhodnuti, Ze objemy hnojiv

planované k prodeji v Ceské republice byly presunuty do jinych zemi, kde bylo mozno

vvvvv

Konecné vysledky za rok 2009 byly bohuzel pifesnym obrazem pribchu celého roku

a dikazem zhorSeni situace v nasem podnikatelském segmentu.
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Celkové trzby za prodej prumyslovych hnojiv se propadly o vice jak 40 % jako disledek
snizeni prodejnich cen i objemu. Primérné prodejni cena na jednotku klesla o 1 425 K¢ na
tunu hnojiva, propad ceny za druhé pololeti vSak ¢inil 4 000 K¢&/mt. Pfidana hodnota klesla
na 5,1 %. I pfes vSechny negativni faktory se podafilo udrzet plusovy vysledech
a predevsim pozitivni cash flow spolecnosti. Vzhledem k opatrné politice pfi tvorbé zasob

nebylo nutné vytvaret Zadné opravné polozky.

Vyse pohledavek ke konci roku 2009 byla niz$i oproti stejnému obdobi v roce 2008.
Situace se vSak v priab¢hu podzimu roku 2009 jevila velmi neptiznivé. Vyse pohleddvek

V mésici srpnu byla ptes 100 mil. K¢ s vyraznym podilem pohledavek po lhité.

V prvnim pololeti jest¢ pokracoval negativni trend ve vyvoji prodejui a také nizkych cen
primyslovych hnojiv. Ve druhém pololeti jiz doSlo k oZiveni poptavky ptedevsSim
v disledku zvyseni cen a poptavky po zemédélskych komoditach. Na situaci na trhu hnojiv
v Ceské republice se také projevily vypadky vyroby v podnicich Lovochemie Lovosice

a Duslo Sala.

Prodeje se propadly u hlavnich typd hnojiv o 14 %, ale diky vyhodnym nakupim se
podafilo zvysit pfidanou hodnotu na 1 mt. Priméma cena 1 mt se propadla o 29 %
V porovnani se stejnym obdobim ptedchazejiciho roku. Disledkem vySe zminénych
skutecnosti dosahly trzby za hlavni hnojiva v 1. pololeti pouze 162 mil. K¢. Prodej
specidlnich hnojiv se udrzel na trovni predchoziho roku a kontribuce dosdhla 99 %, coz je

nutné povazovat za uspéch.

Ve druhém pololeti se vlivem oZiveni poptavky po zemédé€lskych komoditach zvysila
ochota investovat do nadkupu pramyslovych hnojiv a prodejni ceny hnojiv zacaly rust.
Porovnani cen, trzeb a ptidané hodnoty s druhym pololetim roku 2009 je dikazem obratu
k lepsimu v celém sektoru zemédé€lstvi. Prodeje objemoveé vyrazné narostly a trzby se
navysili o 56,5 mil. K¢ oproti stejnému obdobi v roce 2009, primérna cena se navysila

oproti stejnému obdobi loniského roku o 1 500 K&/mt. Kontribuce se zvysila na 9 %.

Celkové je nutné hodnotit rok 2010 velmi stfizlivé, vzhledem ke zlepSeni ve druhé
poloviné roku bylo dosazeno na stejnych objemt v tunach jako v roce 2009. Pozitivni je

vSak skutecnost, Ze ziskovost se zvysila.

Vyse pohledavek ke konci roku 2010 byla nizsi oproti stejnému obdobi v roce 2009. Snizil

se podil pohledavek po splatnosti a podafilo se zredukovat primérnou lhiitu splatnosti
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260 dni vroce 2009 na 49 dni vroce 2010. Jest¢ v meésici srpnu byla vSak vyse

pohledavek ptes 80 mil. K¢, z toho 40 % pohledavek po splatnosti.

Co se tyka financ¢nich ukazateli podnikani, spolecnost by se méla snazit udrzet dobu
vazanosti zasob pod 40 dni. Spole¢nosti se podaftilo snizit celkovou vysi zasob v porovnéani
s rokem 2008, kdy zasoby piedstavovaly 103 mil. K¢ ptiblizné o 70 % na 35 mil. K¢

v roce 2010 a je v jejich silach zkratit vazanost ob&éznych aktiv lepsim fizenim zasob.

Pokud bylo konstatovano, ze vySe trzeb spolecnosti je ve velké mife zavisla na rentabilité
produkce rostlinnych komodit, jejichZ ceny se tvofi na hlavnich svétovych burzéach, potom
vysledky hospodareni spolecnosti XY budou ovlivnény vysi vnitrofiremnich nékladi
a vazanosti obéznych aktiv v zasobach a pohledavkach. Vyse pfidané hodnoty na zbozi
bude i v budoucnu kolisat podle pohybu cen komodit na burzach, které budou ovliviiovat

poptavku po hnojivech.
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ZAVER
Cilem této prace bylo zhodnotit soucasnou strategickou a finanéni pozici spole¢nosti XY

po zménach, které probéhly v letech 2008-2010 na urovni matetského koncernu a které

pfimo ovlivnily vyvoj v tomto obdobi v ¢eské pobocce.

Spoleénost puisobi na trhu v CR od roku 1992 a za tuto dobu prosla nékolika zménami —
ristu pomoci akvizic v poloviné 90-tych let, zasadni restrukturalizaci na pielomu let
1999-2000, oddélenim divize Agri z matetského koncernu v roce 2004, coz doprovazely
také zmény v legislativé a uvolnéni volného pohybu zbozi a kapitalu pii vstupu do EU
vV tomto obdobi. V zasadé vSemi zménami spolecnost prosla jako finan¢né stabilni, vzdy
schopna generovat odpovidajici névratnost kapitdlu pozadovanou akcionafi spole¢nosti.
Hlavnimi znaky jejiho hospodaieni byla vzdy velk4 mira konzervativnosti a opatrnosti pfi
rozvijeni obchodnich aktivit vCR a zaroven sprivné nastavena strategie rozvoje
spole¢nosti, ktera respektovala dilezity fakt absence vyrobnich kapacit ve stfedni Evropé

a zamé&feni spole¢nosti pouze na sektor vyzivy a hnojeni rostlin v oboru zeméd¢lstvi.

Finan¢ni situace spole¢nosti XY, s.r.0. je velmi uspokojiva. V Zadné z provadénych analyz

nebyl ndznak vznikajicich budoucich problémt.

Na piikladu vyvoje hospodaiského vysledku, vlastniho jméni a zdroji firmy Vv obdobi
2008-2010 muzu konstatovat, ze firma je i Vv soucasnosti finan¢né stabilni, s dostatkem
vlastnich zdroji pro pokraovani v Usp&$né obchodni strategii. Vyhodnocenim
jednotlivych ukazatelll nebyla zjisténa zadna oblast, kterd by naznacovala vazné problémy
soucasné ani budouci. Z hlediska budouciho vyvoje lze oznacit firmu za bonitni, bez
hrozby bankrotu. Pti pfedpokladu udrzeni dobrych ekonomickych parametrti popsanych
v praktické Casti této prace, mize spolecnost uvazovat o rozsifeni svych obchodnich aktivit

do dalSich zemi sttedoevropského regionu, konkrétné do Slovenska a Mad’arska.
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI XY, S.R.O. ZA OBDOBI

2008-2010
Rozvaha 2008 2009 2010
Aktiva k 31. 12. (v tis. K¢) Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 230515 230 040 202 476
B. Dlouhodoby majetek 7128 6971 8958
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 2106
B.1.3. Software 0 0 2106
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 652 495 376
B.II.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 652 495 376
B.1II. Dlouhodoby financni majetek 6476 6476 6476
B.II.2. Podily v ucetnich jednotkéach pod podstatnym vlivem 6476 6476 6476
C. ObéZna aktiva 223333 223 009 193 441
C.1. Zasoby 102 681 28 355 34 997
C.1.5. ZboZi 102 681 28 355 34997
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 7114 297 62
C.11.8. OdloZend darova pohleddvka 7114 297 62
C.II1. Kratkodobé pohledavky 96 153 182 167 154 412
C.IIIL1. Pohledavky z obchodni ch vztaht 29227 23 096 18 100
C.II1.2. Pohleddvky — ovladajici a fidici osoba 64 978 146 669 129 525
C.IIL.6. Stat — danové pohledavky 1825 12 252 6 686
C.I.7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 107 150 101
C.I11.8. Dohadné ucty aktivni 16 0 0
C.IV. Kratkodoby financni majetek 17 385 12 190 3970
C.IV.1. Penize 192 144 161
C.IV.2. Ugty v bankach 17 193 12 046 3809
D.l. Casové rozliseni 54 60 77
D.I.1. Naklady pfistich obdobi 54 60 77
Pasiva k 31. 12. (v tis. Kc) 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 230515 230 040 202 476
A. Vlastni kapital 208 830 211459 183 165
A.l. Zakladni kapital 153 344 153 344 153 344
Alll. Zéakladni kapital 153 344 153 344 153 344
A.ll. Kapitalové fondy 407 407 407
Alll.2. Ostatni kapitalové fondy 407 407 407
A.lll. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 14 236 15334 15334
AlllLL. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 14 236 15334 15334
A.IV. Vysledek hospodafeni minulych let 4186 4745 4
A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych let 4186 4745 4
A.V. 36 657 37 629 14 076
B. Cizi zdroje 21685 18 581 19 311
B.I. Rezervy 258 164 188
B.l.4. Ostatni rezervy 258 164 188
B.1IL. Kratkodobé zavazky 21427 18 417 19123
B.III.1. Zavazky z obchodnich vztah( 9182 10 884 10201
B.III.5. Zavazky k zaméstnanctim 496 533 570
B.IIL.6. Zéavazky ze soc. zabezpedeni a zdrav. zabezpeceni 260 251 286
B.IIL.7. Stat — danové zavazky a dotace 7 397 3879 2 603
B.II1.8. Kratkodobé pfrijaté zalohy 0 671 0
B.1I1.10. Dohadné ucty pasivni 4092 2199 5463




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XY,
S.R.0. ZA OBDOBI 2008-2010

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
Polozka (v tis. K¢) 2008 2009 2010
. Trzby za prodej zboZi 711744 463 728 367 312
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 651 451 419 092 341 651
+ Obchodni marze 60 293 17 636 25 661
Il. Vykony 41 666 17 354 19 620
11.1. Trzby za prodej vlastnim vyrobk( a sluZeb 41 666 17 354 19 620
B. Vykonova spotieba 15 420 13 479 13 555
B.1. Spotieba materidlu a energie 830 616 756
B.2. Sluzby 14 590 12 863 12799
+ Pfidand hodnota 86 539 21511 31726
C. Osobni naklady 11 675 10381 12 167
C.1. Mzdové naklady 8772 7 867 9038
C.2. Odména ¢lenlim orgdn( spoleénosti a druzstva 60 60 0
C.3. Naklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 2724 2 340 3012
C.4. Socialni naklady 119 114 117
D. Dané a poplatky 4 5 5
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 152 185 239
Il. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 25 0
1.1, Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 25 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich nakladl ptistich obdobi 33 705 -37 229 -1277
\'2 Ostatni provozni vynosy 2787 0 0
H. Ostatni provozni naklady 2 082 3895 1066
- Provozni vysledek hospodareni 41 708 44 299 19 526
X. Vynosové Uroky 3107 679 503
N. Nakladové uroky 0 22 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 11938 7 312 3716
0. Ostatni finan¢ni naklady 9757 5204 6249
- Financ¢ni vysledek hospodareni 5288 2765 -2 030
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 10 339 9 435 3420
Q.1. - splatnd 17 283 2618 3185
Q.2. - odloZena -6 944 6817 235
— Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 36 657 37 629 14 076
e Vysledek hospodafreni za tcetni obdobi (+/-) 36 657 37 629 14 076

Wi LA Vysledek hospodafeni pred zdanénim 46 996 47 064 17 496




PRILOHA P III: VYKAZ CASH FLOW SPOLECNOSTI XY, S.R.0O. ZA
OBDOBI 2008-2010

VYKAZ CASH FLOW

(v tis. K¢)
2008 2009 2010

P. Pocatecni stav penéinich prostfedki a penéznich akvivalentd 28 900 17 385 12 190

Penéini toky z hlavni vydélecné cinnosti 0 0 0
Z. Vysledek hospodareni za béZnou Cinnost pred zdanénim 46 996 47 064 17 496
A.l. Upravy o nepené?ni operace 31723 -37 681 -1541
A.1.1. Odpisy stélych aktiv 152 185 239
A.1.2. Zména stavu opravnych poloZek a rezerv 33705 -37 184 -1277
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 0 -25 0
A.1.5. Nakladové a vynosové Uroky -3107 -657 -503
A.1.6. Opravy o ostatni nepenéZni operace 973 0 0
A * Cisty provozni penézni tok pred zménami pracovniho kapitalu 78 719 9383 15 955
A2 Zména stavu pracovniho kapitalu -28 209 -39 878 341
A.2.1. Zména stavu pohledavek a ¢asového rozliseni aktiv 42029 -80 773 5499
A.2.2. Zména stavu zdvazk( a ¢asového rozliseni pasiv -54 383 -65 274 706
A.2.3. Zména stavu zdsob -15 855 106 169 -5 864

Cisty provozni penéini tok pred zdanénim a mimoradnymi
A. polozkami 50 510 -30 495 16 296
A.3. Vyplacené uroky 0 -22 0
A4, Prijaté uroky 3107 679 503
A.5. Zaplacena dan z pfijmu za béZnou Cinnost -10930 -22 157 2321
A, ¥** Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 42 687 -51 995 19 120

Penéini toky z investi¢ni ¢innosti 0 0 0
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -732 -28 -2226
B.2. PFijmy z prodeje stélych aktiv 0 25 0
B.3. Pajcky a Uvéry spfiznénym osobam -18 470 81803 17 256
B. *¥** Cisty penéini tok z investiéni ¢innosti -19 202 81 800 15030
C.1. Zména stavu zavazka z financovéni -83 0 0
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu -34917 -35 000 -42 370
C.2.6. Vyplacené dividendy -34917 -35 000 -42 370
(it Cisty penézni tok z financni innosti -35 000 -35 000 -42 370
F. Cistd zména penéznich prostfedkil a penéznich ekvivalenti -11 525 -5195 -8 220
R. Konecny stav penéznich prostfedkl a penéZnich ekvivalentt 17 385 12 190 3970




