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Uvod

Podle zadani tématu, je cilem této bakalarské prace provést analyzu u rliznych odvétvi.
Nejdfive je tfeba vybrat vhodné ukazatele financni analyzy a nésledné provést komparaci
vybranych odvétvi, analyzovat vyvoj a urCit specifika vyvoje odvétvich.

Tato bakalafskd prace pojednava o analyzovani finanénich ukazatelll nékolika malo
vybranych odvétvi Ceské republiky. Prvni bod teoretické Gasti prace se zabyva Gvodem do
financni analyzy. Tento bod zminuje, komu pomahaji vysledky dat finan¢ni analyzy nebo
odkud se Cerpaji data pro analyzovani. V dalSim bodé je ¢lenéni financni analyzy a rozdéleni
financnich ukazatelli do skupin. Zminény jsou vSechny nejcastéji pouzivané ukazatele.
Prakticka Cast se zabyva analyzou odvétvi zemédélstvi, stavebnictvi a téZba a dobyvani.
Zemédelstvi, celym nazvem zemédélstvi, lesnictvi a rybafeni zahrnuje cinnosti spojené
s vyuzivanim Zzivocisnych a pfirodnich zdroji. Patfi sem napf. tézba dreva, péstovani
zemédélskych plodin a Zivocisnych produktd. Odvétvi tézba a dobyvani spojuje ¢innosti pfi
ziskavani nerostnych surovin napf. uhli, ropy nebo zemniho plynu. Dale zahrnuje Cinnosti
Upravy tézenych surovin napf. drceni, CiSténi, zkapalfiovani zemniho plynu. Stavebnictvi
zahrnuje novostavby, prestavby, opravy budov, stavbu dalnic nebo mostl. Odvétvi jsou
hodnocena pomoci zékladnich i souhrnnych ukazatell. Na konci praktické ¢asti jsou zminény
nékteré nefinancni ukazatele. Tato analyza si bere za cil ukazat finanCni situace sledovanych
odvétvi, porovnat je mezi sebou a jejich vyvoj ukazatell v ¢ase.

V zavéru prace jsou shrnuty poznatky teoretické a praktické Casti. PfedevSim vyhodnoceni

situace ve sledovanych odvétvich Ceské republiky.



1 Teoreticka cast

1.1 Uvod do finangni analyzy

Jeji hlavni uCel je ohodnotit finanéni zdravi podniku. Finanéni analyza se zabyva
podnikovymi financemi a podava informace o podniku. Udav4, v jakém stavu se podnik
nachazi, a predvida jeho budoucnost. Zda se nachazi ve financni tisni nebo naopak prosperuje.
(Grunwald, Holeckova, 2009)

1.1.1 UZivatelé financni analyzy

Investori

NejcastéjSimi uzivateli financni analyzy jsou osoby, které do podniku vloZily svilj majetek
nebo se rozhoduji o jeho vloZeni. Do této skupiny patfi vlastnici, akcionafi a dalSi osoby,
které maji podil v dané spoleCnosti nebo i potenciondlni investofi. Akcionafi vyuZivaji
analyzu ke kontrole v(¢i manazerim spolecnosti. Sleduji predevsim likviditu a disponibilni

zisk. Potenciondlni investofi sleduji miru vynosnosti a velikost rizika.

Manazeri
ManaZerdim pomaha financni analyza pfi Fizeni spole¢nosti. Vedeni podniku slouzi k lepsimu
rozhodovani o majetkové struktufe podniku, rozdélovani zisku a volnych prostiedki,

budoucim planovani atd.

Banky a ostatni véritelé

VEritelé se zajimaji o finan€ni situaci podniku, aby zjistili, jestli je pro né vyhodné
poskytnout spolecnosti Gvér navzdory velikosti rizika. VEéfitelé maji zajem o stabilitu
ukazatelll zadluZenosti. Véritelé posuzuji bonitu klientli, coZz je provadéno predevsim na

zékladé ukazatell rentability.



Obchodni partneri
Patfi sem odbératelé a dodavatelé. Odbératelé prostfednictvim analyzy zjistuji, zda je podnik
stabilni a dokaZe dodrZet svoje obchodni zdvazky. Dodavatelé posuzuji solventnost podniku.

Konkurenti
Podniky sleduji financni ukazatele svych konkurent(, aby je mohly porovnavat se svymi
vlastnimi. Konkurence nejCastéji srovnava zisk, rentabilitu, velikost trzeb, vysi a dobu obratu

z4sob nebo ziskovou marzi.

Zaméstnanci
Zaméstnanci maji zajem na dlouhodobé udrzeni svych pracovnich mist, odpovidajici mzdové

ohodnoceni a socialni podminky. TudiZ by méli mit z&jem o prosperitu a stabilitu spole¢nosti.

Statni organy

Stéat shromazduje Udaje z financéni analyzy predevsim pro statistické Gcely, kontrolu podnikd
Gcastnicich se na statnich zakazkach nebo kontrolu vybéru dani. (Grunwald, Holeckova,
2009)

1.1.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Lze je rozdélit na interni a externi. Do internich se fadi vSe, co podnik eviduje na zékladé
vlastnich ¢innosti. Obvykle se jedna o informace z Udetnich vykaz(l nebo podnikovych
statistik. Externi informace zahrnuji zdroje z vné podniku. Sem patfi statistiky CSU nebo

ministerstev, makroekonomické analyzy ¢i burzovni informace. (RGckova, 2008)

1.1.3 Rozdéleni finan¢ni analyzy na dvé spolu provazané ¢éasti:

Kvalitativni (fundamentalni) analyza
Vyuziva znalosti a zkusenosti odbornikl a jejich odhadl. Kvantitativni Gdaje se v analyze

pouZivaji, ale narozdil od kvantitativni analyzy se nepouZivaji matematické postupy.



Kvantitativni (technickd) analyza

Vyuziva predevsim matematické a statistické metody ke zpracovani kvantitativnich Gdajd
a nasledné zjisténi vysledkd, které jsou dale zpracovany kvantitativnimi metodami. (Sedlacek,
2007)

1.2 Finan¢ni ukazatele

Tridéni ukazatell
Technicka analyza se podle Ucelu a dat déli na:
a) Analyza absolutnich ukazateld

e analyza trend(l (horizontalni analyza)

e procentni rozbor (vertikalni analyza)
b) Analyza rozdilovych ukazatel(i

e Cisty pracovni kapitél

e C(isté pohotové prostiedky

e penézné pohledavkové financni fondy
¢) Analyza pomérovych ukazateld

e rentability

aktivity

zadluZenosti a financni struktury

likvidity

kapitalového trhu

provozni ¢innosti
e cash flow

d) Analyza soustav ukazatel(
e pyramidové rozklady
e komparativné analytické metody
e matematicko statistické metod
(Sedlacek, 2007)
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1.2.1 Analyza absolutnich ukazatel(l

Tato analyza se zabyva objemovymi ukazateli z Gcetnich vykazl, které jsou zaznamenany
v absolutnim vyjadfeni. Udaje zaznamenany k ur&itému datu se nazyvaji stavové ukazatele,

Udaje stanovené za Casovy Usek se nazyvaji tokové ukazatele.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je také nazyvana dynamické analyza nebo trendové analyza. Analyza je
provadéna rozborem finannich dat spoleCnosti za nékolik let. Analyzovani probiha
srovnavanim Gdajll z riznych let. Ze zmén lze i ¢aste¢né odvozovat budouci vyvoj ukazateld.
Horizontalni analyza poméha vedeni spoleCnosti zaméfit se na polozky, které se vyrazné
zménily v pribéhu sledovaného obdobi. Pro lepsi vypovidaci schopnost je tfeba pouZit Udaje

z vice nez dvou let, vyloucit ndhodné vlivy a zajistit srovnatelnost Gdajl.

Vertikalni analyza

VertikéIni analyza se jinak nazyva staticka nebo strukturalni analyza. Hodnoti jednotlivé
poloZky aktiv a pasiv spoleCnosti tj. majetek a zdroje jeho kryti. Analyza pocita4 procentni
podil zjisStované poloZky ke stanovené zakladné. Vertikalni analyza je vice uziteCnéjsi pri
pouZiti s horizontalni analyzou. V rozvaze se za zaklad pouZivaji celkova aktiva. U vykazu

ziskll a ztrat vétsinou velikost trzeb. (Grunwald, 1995)

1.2.2 Analyza rozdilovych ukazatel(

Analyza rozdilovych ukazatell se také nazyva analyza fondd finanénich prostredkd. Analyza

slouZi predevsim k hodnoceni likvidity.

Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel mlzeme rovnéZ nazyvat provozni kapital. Velikost Cistého pracovniho
kapitalu ukazuje platebni schopnost podniku. Cim je hodnota vyssi, tim lepsi je schopnost
podniku hradit své zavazky. Lze ho vypoditat dvéma zplsoby — bud jako rozdil mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky (vzorec 1), nebo jako soucet dlouhodobych

zévazk( a vlastniho kapitalu, od kterého se odectou stala aktiva (vzorec 2).

CPK = ob&Zné aktiva - kratkodobé zavazky (vzorec 1)
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CPK = dlouhodobé zavazky + vlastni kapitél - stala aktiva (vzorec 2)

Cisté pohotové prostredky

Tento ukazatel vyjadfuje rozdil mezi pohotovymi finan¢nimi prostfedky a okamzitymi
splatnymi zavazky. Pokud pohotovostni finan¢ni prostfedky zahrnuji pouze penize v pokladné
a penize na bézném GCtu, potom vysledek vyjadfuje nejvyssi stupen likvidity. Mensi stupen
likvidity obsahuje penézni ekvivalenty (Seky, sménky, cenné papiry s kratkodobou splatnosti).

CPP = pohotové penézni prostfedky - okamzité splatné zavazky (vzorec 3)

Cisté penézné pohledavkové finanéni fondy

Ukazatel predstavuje stfedni cestu mezi pfedchozimi dvéma ukazateli. PFi vypoctu se od
obéznych aktiv odeCtou zésoby, nelikvidni pohledavky a kratkodobé z&vazky. (Kislingova,
Hnilica, 2005)

CPPF = 0bé&zn4 aktiva - zasoby - nelikvidni pohledavky - kratkodobé zavazky (vzorec 4)

1.2.3 Analyza pomérovych ukazatel(

Pomérové ukazatele udavaji pomér mezi dvéma absolutnimi ukazateli. Jednd se

0 nejpouzivangjsi ukazatele, pfedevsim z dlivodu snadnosti jejich vypoctu.

Ukazatele rentability
Ukazatele rentability Fikaji, jaky je pomér mezi ziskem a zdroji, které byly k jeho ziskani
potiebné. Do Citatele se dosazuje zisk v rliznych podobéch podle cile analyzy.

dalezité pojmy:

EBIT - zisk pfed zdanénim + ndkladové uroky

EAT - zisk po zdanéni (Cisty zisk), v uCetnich vykazech je vyjadfovan jako vysledek
hospodareni, ktery je rozdélovan mezi vlastniky spolec¢nosti

Rentabilita vloZzeného kapitélu (ROI)

Ukazuje ucinnost celkového kapitalu vioZzeného do podniku nezavisle na zdrojich kryti.

Citatel vypoctového vzorce se dosazuje v riiznych forméach. Nejcastéji se vyuZiva EBITu.
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ROI = EB,'T — (vzorec 5)
celkovy kapital

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv vyjadfuje pomér mezi ziskem a aktivy podniku. Do
téchto aktiv se zahrnuje vlastni i cizi zdroje financovani. Do vypoctu je mozné dosadit zisk
v rliznych podobach. Je-li pfi vypoctu pouzit EBIT, potom ROA ukazuje hrubou produkéni
silu spolecnosti pred zdanénim a odecteni nakladovych Grok(. Toho se vyuziva pfi srovnavani
spolecnosti s rozdilnou dafiovou sazbou. PFi pouZiti Cistého zisku s Cistymi Uroky se srovnava
zisk a vynosy investord za pdjéeny kapital.

gisty zisk + Uroky * (1-sazba dang) EBIT
ROA = aktiva nebo  ativa (vzorec 6)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Slouzi vlastnikdim kapitalu ke zjisténi, zda jejich kapital dostate¢né vynasi vzhledem k riziku,
které investice prinaSi. Investor poméfuje ukazatel ROE s vynosy z jinych moZnosti investic.
Kvili vyssimu riziku je obvykle poZzadovan i vyssi vynos. V Citateli vzorce se nejcastéji

pouZziva Cisty zisk po zdanéni (EAT) a ve jmenovateli vlastni kapital.

__Cistyzisk__ _ EAT
ROE=" \jastni kapital ~ ~ E (vzorec 7)

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Poméruje soucet vynost investorl kapitalu (Cisty zisk akcionard a droky véfitelli po zdanéni)
a dlouhodoby kapital. Ukazatelem ROCE se vypocita celkovy prijem investord podnikového
kapitélu. Ukazatel ROCE se obvykle pouZiva pro mezipodnikové srovnavani.

ROCE = Cisty zisk + uroky. :
dlouhodobé zavazky + vlastni kapitél

(vzorec 8)

Rentabilita trzeb (ROS)

Poméfuje zisk po zdanéni a trzby podniku. DalSi moznost je pouzit v Citateli zisk pred
zdanénim, coZ je vhodné pfi provadéni cenové kalkulace. Pouziti zisku EBIT je vhodné kvdli
srovnavani podnik(. Odstrafiuje se tim rusivy vliv zplsobeny rozdilnou strukturou kapitall

podnikd.
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ROS = trzby (vzorec 9)

Ziskova marze (PMOS)
Jedna se o CésteCnou Upravu ukazatele rentability trZzeb. V Citateli je zisk pfed zdanénim
(EBIT) nahrazen ziskem po zdanéni (EAT). (Sedlacek, 2007)

EAT
trzby

PMOS = (vzorec 10)
1.2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak spolecnost naklada se svymi aktivy. Pokud by jich méla vice
nez je potreba, dochéazi ke zbyte¢nym nakladiim a nizs§imu zisku. Ukazatele aktivity hodnoti

rychlost obratu nebo dobu obratu.

Vézanost celkovych aktiv
Vyjadfuje Udaje o efektivnosti vyuZivani aktiv. Cil spole¢nosti je dosdhnout, aby ukazatel byl

co nejnizsi. Nizsi ukazatel znamend, Ze se spolecnost rozrlsta navzdory nezvySovani zdrojd.

PFi hodnoceni je pak tfeba zohlednit vlivy pouZivané metody ocenovani aktiv a odepisovani.

aktiva

— vzorec 11
rocni trzby ( )

Vazanost celkovych aktiv =
Relativni vazanost stalych aktiv

Ukazatel vychazi z predchoziho ukazatele. Cim nizsi hodnota, tim Iépe. Ukazatel
nezohlednfuje inflaci, coZ ma za nésledek, Ze spolecnost vykazuje automatické zlepSovani rok
od roku bez své zasluhy.

. (1 . stala aktiva
Relativni vazanost stalych aktiv =" gzni trzby (vzorec 12)

Obrat celkovych aktiv
Vyjadfuje, kolikrat se aktiva obrati za Casovou jednotku. KdyZ je pocet obratek celkovych

aktiv vysSi nez Gcinnost vyuZivani aktiv, méla by spole€nost zvysit aktiva a sniZit trzby.

Obrat celkovych aktiv = %Y (vzorec 13)
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Obrat stalych aktiv

Ukazatel pomaha rozhodnout, zda je dllezité nakoupit vyrobni dlouhodoby majetek. Vyssi
vypocitané ¢islo nez je prdimér v oboru, je podnétem, aby vedeni spolecnosti zvysilo investice
do podniku a sniZilo vyrobni kapacity.

. . rocni trzby
Obrat stalych aktiv =" ¢t414 aktiva (vzorec 14)

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob vyjadfuje, jak jsou vyuzivany zasoby a kolikrat jsou béhem roku
prodany a uskladnény. Nevyhodou je fakt, Ze roCni trzby jsou udavany v trznich cenach a
naproti tomu zasoby jsou v pofizovacich cenach, coz snizuje vypovidaci hodnotu. DalSi
nevyhodou je, Ze zasoby se uréuji k jednomu okamziku a trzby k celému roku. Kvili lepsi

vypovidaci hodnoté je mozné zprlimérovat mésicni stavy zéasob.

Obrat zasob = My_ (vzorec 15)
zasoby

Doba obratu pohledavek

Vyjadfuje pomér mezi primérem pohledavek z obchodnich vztahl a primérem dennich trzeb.

Vysledek se udava ve dnech a Fika, jak dlouho musi spole€nost ¢ekat na zaplaceni pohledavek

za jiz provedené trzby.

obchodni pohledavky
denni trzby za fakturu

Doba obratu pohledavek = (vzorec 16)
Doba obratu zavazk(

Vyjadfuje primér cGast, béhem kterych spolec¢nost odklada placeni pfijatych faktur od
dodavateld. (Grunwald, Holeckova, 2009)

zavazky z obchodnich vztah(
denni trzby za fakturu

Doba obratu zavazkd = (vzorec 17)
1.2.3.3 Ukazatele zadluzenosti a finan¢ni struktury

Ukazatele zadluZenosti a financni struktury hodnoti stav financni struktury, respektive vztah
mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani a poméfuje cizi zdroje kryti k celkovym zdrojim.

(Kovanicové, Kovanic, 1997)
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»ZadluZenost sama o0 sobé ale neni pouze negativni charakteristikou podniku. Ve zdravém,
financné stabilnim podniku mdZe jeji rlst prispivat k celkové rentabilité a tim i k trzni
hodnoté firmy. Neexistuje ani pfima souvislost mezi zadluzenosti a insolventnosti: vyssi
zadluZenost nemusi vzdy pFivadét podnik do platebnich potiZi. A také naopak: do platebnich
potiZi se mohou dostavat i podniky s pomérné nizkym stupném zadluZenosti, nemaji-li
dostatek likvidnich prostfedku.

(Kovanicovd, Kovanic, 1997, s.70)

Celkové zadluZenost
Vyjadfuje pomér mezi cizim kapitadlem a celkovymi aktivy. Pro véfitele je lepSi niZsi hodnota
ukazatele, protoZe to znamena mensi pravdépodobnost ztraty penéz investord. Pro podnik je

v3ak lepSi vyssi hodnota, nebot’ cizi kapitél je levnéjsi nez vlastni.

cizi kapital
celkovi aktiva

Celkova zadluzenost = (vzorec 18)
Kvéta vlastniho kapitalu
Jinak nazyvana vybavenost vlastnim kapitalem. Spolu s ukazatelem celkové zadluzenosti

informuji o finan¢ni struktufe spolec¢nosti. Vysledek se nachazi v intervalu (0-1).

vlastni kapitél
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu = = 1- celkova zadluzenost (vzorec 19)
Koeficient (mira) zadluzZenosti.

Tento koeficient je nahradou za ukazatel celkové zadluZenosti s tim rozdilem, Ze celkova
zadluZenost roste linearné (vyjadfuje velikost Casti, kterou zabird cizi kapital z celkového
majetku podniku) a koeficient zadluZenosti roste exponencialné (poméfuje cizi kapital ku

vlastnimu. Cizi kapital mize byt vétsi i mensi nez vlastni kapital).

cizi kapital
vlastni aktiva

Koeficient zadluzenosti = (vzorec 20)

Urokové kryti

Vyjadiuje, kolikrat je zisk (EBIT) vy33i nez nakladové troky. Cim je hodnota ukazatele vy3si,
tim ma podnik lepSi schopnost splacet zavazky za investovany kapital. Jestlize se vysledek
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rovna jedné, padne cely zisk na zaplaceni Grok( za zapUjéeny kapital. Doporucena hodnota

ukazatele se pohybuje mezi 3 az 6. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

EBIT
nakladove Uroky

Urokové kryti = (vzorec 21)
1.2.3.4 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost spoleCnosti proménit sva aktiva na penize. Ukazatele likvidity navazuji
na ukazatele zadluZenosti. Vyjadfuji schopnost podniku splacet své zavazky. Obecné se
likvidita vypocita jako podil mezi tim, ¢im je moZné platit, a tim, co se musi zaplatit. DalSi
dalezity pojem je solventnost. Solventnost je schopnost hradit zavazky. Aby podnik byl
solventni, musi mit neustéle k dispozici majetek, se kterym je mozné okamzité platit. Jinak

feCeno likvidita je podminka solventnosti.

Bézna likvidita

Udava, kolikrat jsou vétsi (mensi) obézna aktiva nez kratkodobé zavazky. U ukazatele je
potfeba davat pozor na strukturu zasob a pohledavek a jejich ocefovani. U zasob trva delSi
dobu, nez jsou preménény na penize. U pohledavek miZe dluznik odkladat zaplaceni.
Ukazatel informuje o solventnosti spoleCnosti. Jeho hodnota by se méla pohybovat nad 1,5.

2 s obéZné aktiva
Bézna likvidita = yratkodobé zavazky (vzorec 22)

Pohotova likvidita

V Citateli jsou obéZzna aktiva bez zasob, ¢imZ se odstrafiuji nevyhody ukazatele bézné
likvidity. SnaZzi se tim odstranit problém s komplikovanym prodejem zé&sob a téZko
vymahatelnymi pohledavkami. Doporucena hodnota pro udrzeni likvidity spole¢nosti je pod
1.

Pohotova likvidita= ~ 0béZna aktiva - zasoby (vzorec 23)
kratkodobé zavazky

Okamyzita likvidita
Vyjadfuje schopnost spolecnosti platit své okamzité splatné zavazky. Udava podil
nejlikvidngjsi Casti aktiv (penize v pokladné, na béZnych uctech, volné obchodovatelné
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kratkodobé cenné papiry, splatné dluhy, Seky) a okamzité splatnych zavazk(. Doporuéena

hodnota pro zajisténi likvidnosti se nachazi nad 0,2.

Okamzité likvidita =  ReneZni prostredky + ekvivalenty

" 2 vzorec 24
okamzité splatné zavazky ( )

Obrat pracovniho kapitalu
Vyjadfuje schopnost spole¢nosti vytvaret vlastnim hospodarenim prebytky, které mohou
slouzit financovani jejich potieb. (Rlckova, 2008)

rocni trzby
primérny Cisty pracovni kapital

Obrat Cistého pracovniho kapitélu = (vzorec 25)
1.2.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Téz nazyvany ukazatele trzni hodnoty. Pomahaji stavajicim a budoucim investorlim nebo
komuko-li, kdo obchoduje na kapitalovém trhu s hodnocenim navratnosti investic. Investofi
mohou dosdhnout névratnosti investic bud zisk&nim dividend nebo zvySenim cen akcii.

Akcionari mohou sledovat nap¥. finan¢ni situaci podniku nebo vynos akcie.

Mezi ukazatele kapitalového trhu patfi Cisty zisk na akcii, dividenda na akcii, dividendove
kryti, vyplatni pomér, aktivacni pomér, udrzitelna mira rlstu, dividendovy vynos, pomér trzni
ceny akcie k zisku na akcii, ziskovy vynos, vypocet vyjadfuje rentabilitu vioZzeného kapitélu,
pomeér trzni ceny akcie k jeji ucetni hodnoté. (Sedlacek, 2007)

1.2.3.6 Ukazatele provozni ¢innosti

Ukazatele provozni €innosti jsou uréeny k vedeni spole€nosti, k usnadiiovani pozorovani a
analyzovani vnitfniho chodu podniku. Ukazatele pracuji pfedevSim s naklady a vynosy.
Informuji, jak spolecnost Fidi ndklady.

Mezi nejCastéjSi ukazatele patfi mzdova produktivita, produktivita dlouhodobého hmotného
majetku, kterd udava stuperi vyuziti dlouhodobého hmotného majetku, ukazatel stupné
odepsanosti, nakladovost vynost, ktera vyjadfuje mnozstvi naklad(l potfebnych na jednotku
vynosll, materidlova narocnost vynosll, vazanost zdsob na vynosy, struktura nakladd.

(Sedlacek, 2007)
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1.2.3.7 Ukazatele na bézi cash flow

Ukazatele na bazi penéznich tokl pouzivaji namisto zisku penézni tok (cash flow) a diky
tomu jsou CasteCné odstranény nedostatky v predeSlych pomérovych ukazatelich. Mezi
vyhody vyuzivani CF patfi napf. odstranéni zkresleni zplisobené rozdilnymi G¢etnimi postupy
a zmen3end citlivost zisku na zménu cenové hladiny. Jejich Gcel je podrobnéjsi financni
analyza spole€nosti. Ukazatele méFi schopnost podniku vytvéret financni pfebytky pouZitelné
k financovani jeho potreb.

NejbéZnéjsi ukazatel cash flow jsou Rentabilita trZeb, ktera vyjadfuje financni vykonnost
podniku, rentabilita obratu, rentabilita celkového kapitalu, ktera informuje, zda je podnik
schopen splacet své Uvéry, stuperi oddluZeni, ktery vyjadfuje schopnost vyrovnavat své
zavazky jen za pomoci vlastnich mozZnosti, irokové kryti, rentabilita vlastniho kapitélu z cash
flow, finanéni rentabilita finanénich fondd, likvidita z cash flow, kterd ukazuje schopnost
podniku splacet svoje zavazky z cash flow z provozni ¢innosti, cash flow na akcii, pomér trzni

ceny akcie ke cash flow na akcii. (Sedlacek, 2007)

1.2.4 Analyza soustav ukazatel(l

Pfedchozi ukazatele hodnoti pouze konkrétni ¢ast Ginnosti podniku. Soustavy ukazateld na
rozdil od predchozich ukazatelli vyjadfuji celkovou finanéni situaci podniku (vyjadfuji
vzajemné vztahy mezi rentabilitou, strukturou a likviditou spole¢nosti). Soustavy ukazatel(
jinak nazyvané analytické systémy nebo modely financni analyzy.

PFi tvoreni soustav se ukazatele rozdéluji na dvé skupiny:

a) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatel(l

Zobrazuji logické a ekonomické vztahy mezi ukazateli. PouZivaji se pyramidové soustavy
ukazatel(l

b) Ugelové vybéry ukazatel(

SlouZi k urceni finan¢ni situace a pfedvidani vyvoje spole€nosti. Vyuzivaji komparativné-

analytické a matematicko-statistické metody. (Knapkova, Pavelkova, 2010)
1.2.4.1 Pyramidové rozklady

Vyjadfuji prehledné spojitosti mezi vynosnosti a finanéni stabilitou. Soustava méa tvar
pyramidy. Ta se od vrcholu postupné rozklada na dalsi ukazatele. Rozklad m(iZze byt aditivni
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nebo multiplikativni (rozklad pomoci souctu, rozdilu, sou€inu nebo podilu). Vhodné zvolena

soustava mlZe hodnotit minuly, soucasny i budouci stav spole¢nosti. (Sedlacek, 2007)

Rozklad Du Pont

Jedna se o nejpouzivangjsi soustavu ukazateld. Rozklada ukazatele rentability vlastniho
kapitdlu (ROE) na soucin ukazatele rentability aktiv (ROA) a podilu celkového kapitalu
k vlastnimu kapitalu. ROA se pak déli na soucin ziskové marZze a obrat celkovych aktiv.
Pokud by ziskova marZe byla nizka, mél by podnik vénovat pozornost analyze jednotlivych
nakladd.

Ziskova marze se rozklada na podil Cistého zisku (EAT) a trzeb. EAT se vypocita jako rozdil
trzeb a celkovych naklad(, které se skladaji z ndkladl na prodané zboZi, provoznich nakladd,
nakladovych trok( a dané z pFijmu.

Obrat aktiv se rozklada na podil Cistych trZzeb a celkovych aktiv, kterd se déli na stala a
obéZna aktiva. ObéZzna aktiva se skladaji ze zasob, pohledavek, penéznich prostfedkd a

obchodovatelnych cennych papird. (Sedlacek, 2007)

1.2.4.2 Komparativné-analytické metody

Nejcastéji vyuzivaji verbalni ukazatele. Vysledek se udava obvykle slovné. Mezi pozitivni
stranky patfi prehlednost nebo moznost kombinovat kvantitativni a kvalitativni ukazatele.
Nejbéznéjsi metody jsou SWOT analyza, metoda kritickych faktord spole¢nosti a metoda

analyzy portfolia. (Sedlacek, 2007)

1.2.4.3 Matematicko-statistické metody
V jednom integrovaném ukazateli sluCuje rlzné ukazatele. Ukazatel pak vypovida

o komplexni Grovni jednotlivych podnikd.

Metoda jednoduchého souctu pofadi
V této metodé se spole¢nosti Fadi podle jednotlivych ukazatelll. Cim lepsi vysledek ukazatele,
tim vySSi umisténi. Integralni ukazatel potom vyjadfuje soucet jednotlivych umisténi dané

spole¢nosti. Podnik, ktery ma nejvyssi hodnotu ukazatele, je lepSi nez vSechny ostatni.

Nevyhodou je, Ze z ukazatelli neni poznat, jak velké jsou rozdily mezi podniky.
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DalSimi matematicko-statistickymi metodami jsou metoda jednoduchého podilu, bodova
metoda, metoda normované proménné, metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu. (Sedlacek,
2007)

1.2.4.4 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely patfi do skupiny Géelovych vybérovych ukazatell, které slouzi
k analyzovani soucasné i budouci finan¢ni situace podniku. PFi pfedvidani budouci financni
situace podniku by se pro lepSi vypovidaci schopnost mély pouzivat modely, nikoliv
analyzovani prostrednictvim vysledkd z minulosti. Obvykle jsou modely vyjadieny jednou

hodnotou, ktera spojuje vSechny ukazatele dohromady.

Bankrotni modely

Maji upozorfiovat na hrozici financni tisen. K vypoctu se nejcastéji pouzivd diskriminacni
analyza. OhroZeni financniho zdravi podniku predstavuji problémy s velikosti CPK, ROE
nebo béznou likviditou. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Bonitni modely

Slouzi ke srovnavani rlznych spole¢nosti mezi sebou nebo posuzuji finanéni zdravi
spoleCnosti pfifazenim nékterého stupné bonity, tedy schopnosti spoleCnosti splacet
v budoucnu své zavazky. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Kralick(v rychly test

Model nabizi rychlou moZnost s celkem dobrou vypovidaci schopnosti ohodnotit vybranou
spolec¢nost. Pro hodnoceni se pouZivaji ukazatele, které nejsou ovlivnény rusivymi vlivy.
Ukazatele charakterizuji Ctyfi zakladni oblasti spole¢nosti: stabilitu, likviditu, rentabilitu a
vysledek hospodareni. (SEDLACEK, 2007)

vlastni kapital
celkova aktiva

Kvéta vlastniho kapitalu = (vzorec 26)

Doba splaceni dluhu z cash flow =  Cizi kapital - kratkodoby financni majetek
bilancni cash flow

(vzorec 27)

. cash flow
Cash flow v procentech trzby = trzby (vzorec 28)

=21 -



zisk po zdanéni + droky * (1 - dafiova sazba)
celkovi aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =
\vzorec 29)

Hodnoty vypocitanych ukazateld jsou oznamkovany podle tabulky 1.

Tabulka 1 :Interpretace hodnot Kralickova testu

, , . , , x , Ohrozen
Ukazatel Vyborny Velmi dobry | Dobry Spatny insolvenci
ng’pOiiglu"'aS‘”'ho >30 % >20 % >10 % >0% <0%
Doba  splaceni
diuhu z cash|< 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
flow
Cash flow v
procentech triby >10 % >30% >30% >30% <0%
Renatabilita
celkového >15% >12 % >89 >0% <0%
kapitalu

Zdroj : SEDLACEK, 2007

Index bonity
Index pracuje se Sesti ukazateli a riznymi vahami. (Grunwald, Holeckova, 2009)

B=15*X;+0,08*X;+10*X3+5*X4+0,3* X5+0,1* Xs (vzorec 30)

kde:

X1 - cash flow/cizi zdroje
X, - aktiva/cizi zdroje

X3 - EBIT/aktiva

X4 - EBIT/trzby

Xs - zasoby/trzby

Xe - trzby/aktiva

Vysledky jsou ohodnoceny nasledujicim zplsobem:

(-2 a méné) extrémné Spatna (1 aZz 2) dobra
(-2 aZ -1) velmi 3patna (2 az 3) velmi dobra
(-1 az 0) Spatna (3 a vice) extrémneé dobra

(0 az 1) urcité problemy
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Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

Patfi mezi bankrotni modely. Sklada se z péti vybranych ukazatel(. PGvodné byl model urcéen
pro podniky s vefejnym Upisem akcii. O nékolik let pozdéji byla rovnice upravena pro pouZiti
v ostatnich typech podnikd. (Grunwald, Holeckova, 2009)

Z=12*X1+14%* X;+33* X3+0,6™* X4+1,0* Xs (vzorec 31)

kde:

X3 - Cisty pracovni kapitél/celkova aktiva

X3 - zisk po zdanéni/ celkova aktiva

X3 - zisk pfed zdanénim a uroky/ celkova aktiva

X4 - UCetni hodnota vlastniho kapitalu/celkové dluhy
Xs - trzby/celkova aktiva

Vysledky jsou ohodnoceny nasledujicim zplsobem:
mensi nez 1,1 - zona ohrozeni bankrotem
1,1 az 2,6 - Seda zéna

VEtSi nez 2,6 - bezpe€na zona

Index dlvéryhodnosti ¢eského podniku (IN)

IN99
Index zohledfiuje rozdily mezi ¢eskym a mezindrodnim Gcetnictvim a ekonomickou situaci
CR. Slouzi véfiteliim k ohodnoceni podniku, jestli vytvafi hodnotu ¢&i nikoliv. (SEDLACEK,
2007)

IN99 =-0,017 * X1+ 4,573 * X,+0,481* X3+ 0,015 * X4 (vzorec 32)
kde:

X1 - aktiva/cizi zdroje

X, - EBIT/aktiva

X3 - vynosy/aktiva
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X4 - obézny aktiva/kratkodobé zavazky

Vysledky jsou ohodnoceny nasledujicim zplsobem:
mensi neZ 0,684- podnik nevytvari hodnotu

0,684 az 1,089 - spiSe netvofi

1,089 a7 1,420 - Seda zona - nelze urcit

1,420 az 2,07 - spiSe tvofi

VEtsi nez 2,07 - podnik vytvari hodnotu

INO5

INO5=0,13* X1+ 0,04 * X5+ 3,97 * X3+ 0,21 * X4 + 0,09 * X5

kde:

X1 - aktiva/cizi zdroje

X, - EBIT/nékladové Uroky

X3 - EBIT/aktiva

X4 - vynosy/aktiva

Xs - 0béZna aktiva/kratkodoby cizi kapital

Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

(vzorec 33)

Vyhodou ukazatele je Ze bere v Gvahu o vlastni kapital. Prvotné hodnoti majetek vlastnikd.

Narozdil od hodnot EBIT nebo EAT, je EVA ekonomickou hodnotou a bere v Gvahu, Ze

podnik musi pokryt z vynosi provozni i kapitalové naklady. (SEDLACEK, 2007)

EVA = NOPAT - WACC * C = (ROIC - WACC) * C
EVA = spread * vlastni kapitél

Spread = ROE - alternativni ndklad na kapitél

kde:

spread = vyjadfuje, zda firma tvofi hodnotu

NOPAT = City provozni zisk za sledované obdobi

=24 -

(vzorec 34)

(vzorec 35)

(vzorec 36)



WACC = vazeny prdmeér nakladl na kapital (Weighted Average Cost of Capital)

C = kapitdl investovany ve firmé (capital)
ROIC = vynosnost investovaného kapitalu (NOPAT/C)

TafflerCiv model

Z=0,53 X;+0,13 X, + 0,18 X3+ 0,16 X4

kde:

X1 = EBIT/kratkodobé zavazky
X, = obéZna aktiva/cizi kapital
X3 = kratkodobé zavazky/aktiva
X4 = trzby/aktiva

Vysledky jsou ohodnoceny nasledujicim zplsobem:
mensi neZ 0,3 - nizk& pravdépodobnost bankrotu firmy
0,2 az 0,3 - Seda zona (neurcity vysledek)

VétSi nez 0,2 - vysokéa pravdépodobnost bankrotu
(SEDLACEK, 2007)
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2 Prakticka Cast

2.1 Charakteristika vybranych odvétvi

V této praci jsou hodnocena odvétvi zemédélstvi, lesnictvi a rybafeni, odvétvi prlimyslu tézba
a dobyvani a stavebnictvi.

Odvétvi odpovidaji klasifikaci NACE. Klasifikace NACE je pouZivana Evropskou unii.
Zemédeélstvi, lesnictvi a rybareni patfi do sekce A. Tato sekce zahrnuje €innosti spojené s
vyuzivanim Zivocisnych a pfirodnich zdrojl. Patfi sem napf. tézba dfeva, péstovani
zemédélskych plodin a Zivocisnych produktl. Hodnoceno je celkové 28 podnikl, které
vybralo ministerstvo primyslu a obchodu.

Tézba a dobyvani jsou oznaceny jako sekce B. Spojuje €innosti pfi ziskavani nerostnych
surovin napf. uhli, ropy nebo zemniho plynu. Déle zahrnuje ¢innosti Gpravy téZenych surovin
napf. drceni, CiSténi, zkapaliovani zemniho plynu. Sekce se déli na skupiny a oddily podle
druhl surovin (05,06 - tézba a dolovani fosilnich paliv). V tomto odvétvi je posuzovano 22
podnik{ vybranych MPO.

Sekce F je oznaceni pro stavebnictvi. Zahrnuje novostavby, pfestavby, opravy budov, stavbu
dalnic nebo mostll. Ve stavebnictvi je sledovano MPO 111 podnik(. (www.MPO.cz)

2.2 Analyza absolutnich ukazatel(l

2.2.1 Horizontalni analyza

Analyza rozvahovych poloZek a polozek vykazl zisk( a ztrat
Tabulky 2-4 zobrazuji nékteré rozvahové polozky a tabulky 5-7 nékteré polozky vykaz( zisk(
a ztrat. Kazda z tabulek zobrazuje poloZzky jednoho z odvétvi béhem tfi let.
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Rozvahové polozky zemédélstvi (tabulka 2)

Tabulka 2 : Rozvahové polozky zemédélstvi (K¢, %)

DHM + DNM | 78403581 |3,47% 81122512 |1,18% 82 077 931
DFEM 5802602  |27.79% 7520894  |53.92% |11 590 364
0,
Stal4 aktiva 84206183 |17 88 652 406  |5,66% 93 668 295
Zasoby 2815303 |7.13% 3015923  |-4.86%  |2869413
Pohledavky 6203734  |20,92% 7501505  |-1039% |6 722 196
Ob&sna aktiva |13 775 426 | 42.65% 10650200 |-6,02% | 18467571
Aktiva celkem |98 203855 |10.63% 108 639 965 |3.43% 112 365 244
Zakladni kapital | 18 684 685 | 6,65% 10927177 |-359% |19 211014
Rezervy 3716300  |17.41% 4363182 |565% |4 116792
Vlastni Kapital |86 748 977 | 9,76% 95212375 |3.40% 08 445 912
Dlouhodobe 1) ,7g 306 | 95,100 2493979  |1,21% 2524 111
zavazky
Kratkodobe | 3760 667 | 9,80% 4129357 |-294%  |4008 153
zavazky
Cizi Kapital 11294956 | 18,88% 13427590 |3.66% 13 919 332
Pasiva celkem |98 203 855 | 10.63% 108 639 965 |3.43% 112 365 244

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

V zemédélstvi dochadzelo za sledované obdobi k stabilnimu rlstu dlouhodobého majetku
meziro¢né pres 5 %. Vysoky rlst probéhl hlavné u DFM, kde se vice nez zdvojnasobil.
Absolutni hodnota DFM je v porovnani s DHM a DNM mal4, tudiZ to nemélo vyrazny vliv na
rlst stalych aktiv. Obézny majetek v roce 2011 vzrostl, nasledujici rok vSak doslo k poklesu
pres 6 %. Z pohledu pasiv dosahuji polozky v roce 2011 rlst. V roce 2012 pokleslo tempo
rGstu vlastniho a ciziho kapitalu, nebot nékteré polozky dosahly az zaporné hodnoty. Celkova

hodnota aktiv (pasiv) vykazuje rostouci tendenci.

Rozvahové polozky téZby a dobyvani (tabulka 3)

Stéla aktiva se mezirocné zvétsuji. Rist je zplsoben prevazné zvétsenim DHM a DNM, ktery
vzrostl mezi roky 2010 az 2011 pfiblizné o 7,5 milionu a mezi roky 2011 a 2012 o 1 milion.
ObéZna aktiva zaznamenala v roce 2012 velky pokles, ktery ve vysledku znamenal zapornou
hodnotu celkovych aktiv. Vlastni i cizi kapital vykéazal ve sledovanych letech pokles aZz do

zapornych hodnot. Jedna z mala poloZek, u které doSlo ke zvySeni, jsou dlouhodobé zavazky.
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Tabulka 3 : Rozvahové polozky téZby a dobyvani (K¢, %)

DHM + DNM |91 098 936 |8,30% 98 656 019 | 1,07% 99 712 453
DFM 10879214 |2392% |13 481153 |2,33% 13 795 887
Stala aktiva 101 978 150 |9,96% 112 137 172 |1,22% 113 508 340
Zasoby 3798525  |30,88% |4 971327  |37,04% 6 812 693
Pohledavky 21925960 |0,46% 22027116 |-40,83% |13 034 050
Obszna aktiva |44 376 280 | 6,75% 47373567 |-16,00% |39 794 071
Aktiva celkem | 147 140 074 |9,04% 160 443 086 |-3,77% 154 393 480
Zakladni kapital |29 424553 | 5,65% 31087 478 |-2,02% 30 459 934
Rezervy 18052387 |10,47%  |19942671 |-4,87% 18 971 604
Vlastni kapital |91 526 749 | 7,22% 98 131478 |-6,99% 91 275 607
Dlouhodobé 17613299 |5,47% 18576363 | 11,85% 20 777 363
zavazky
Krdtkodobe | 13616047 |23,79%  |16854902 |-7,18%  |15645134
zavazky
Cizf kapital 55531471 |1221%  |62311608 |1,29% 63 117 873
Pasiva celkem | 147 140 074 |9,04% 160 443 086 |-3,77% 154 393 480

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Rozvahové polozky stavebnictvi (tabulka 4)

Tabulka 4 : Rozvahové polozky stavebnictvi (K¢, %)
DHM +DNM  |48708044 |-9,32%  |44170518 |-1511% |37 495 750
DFM 20225078 | 3,22% 20876 808 | 10,75% 23120 265
Stala aktiva 68933123 |-564%  |65047325 |-6,81% 60 616 015
Zasoby 20541702 |-21,24% |16 178 840 |5,08% 17 001 489
Pohledavky 99869781 |-7,73% 92145321 |1,58% 93 604 498
Obszna aktiva | 156 907 272 |-8,49% | 143583 341 |-2,49% 140 001 563
Aktiva celkem | 227 295023 |-7,37% | 210552 883 |-3,80% 202 554 613
Zakladni kapital |34 989 408 |3,07% 36062999 |-4,11% 34 579 124
Rezervy 13279159 |12,10% |14 885669 |-8,00% 13694 218
Vlastni kapital |84 811209 | 6,24% 90 105075 | -4,11% 86 401 899
Dlouhodobé | 15 071804 |-887%  |16468010 [19,61% |19 696 783
zavazky
gj;‘;ﬁg"be 84696804 |-1573% 71371311 |-2,41% |69 652344
Cizi kapital 138 440 828 |-13,00% | 120 447 808 |-3,57% 116 152 714
Pasiva celkem | 227 295023 |-7,37% | 210 552 883 |-3,80% 202 554 613

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO
Ve stavebnictvi doSlo ke sniZeni u vétSiny poloZek. Vyjimkou jsou dlouhodobé zavazky,

u kterych doSlo ke zvySeni o 28 %. Firmy tim zvySily svoje zadluZeni. PFiinou je

dlouhotrvajici klesajici poptavka po stavebnictvi, a tim i nizsi zisky podnik.
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PoloZzky vykaz zisku a ztraty zemédélstvi (tabulka 5)
Tabulka 5 : PoloZky vykazu zisk( a ztrat zemédglstvi (K¢, %)

Trzby 25039411 |2037%  |30140307 |-3,58% 29 062 308
gg?;{fd”' 284 414 22.49%  |348 392 -23,98% 264 847
Osobni néklady |3 955 368 | 0,24% 3064956  |2.47% 4 062 960
Provozni HV |3 959660  |-26,60%  |2906 373  |11399% |6 219 236
my; 3245942  |-3020%  |2265704  |127.96% |5 164 955
Dan 828 559 2845%  |592 821 119,98% |1 304 102

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

V roce 2011 dosahly trzby rdstu pFiblizné o 5 milion(, v nasledujicim roce vSak mirné
poklesly. Obchodni marze dosahla v roce 2011 nardist o 22,49 %, dalsi rok se vratila téméF na
pdvodni hodnotu. Do osobnich nakladd se zapocitavaji hrubé mzdy a naklady na socialni a
zdravotni pojisténi. Tyto nédklady se v letech 2010 a 2011 skoro nezménily. DalSi rok ale
vyrazné vzrostly (0 120 %). Provozni HV a vysledek hospodareni v zemédelstvi v roce 2011
klesl o priblizné 30 %, v roce 2012 byl 2,5krat vétsi.

Polozky vykazl zisku a ztraty téZby a dobyvani (tabulka 6)
Tabulka 6 : Polozky vykazu zisku a ztraty téZby a dobyvani (K¢, %)

Trzby 83388665 |6,77% 89034034 |-7,96% 81 948 387
gg?;{fd”' 1104205  |-2.07% 1081295  |3.34% 1117 399
Osobni néklady |16 396 879 | 1,70% 16676 417 | 2.03% 17 015 530
Provozni HV |14 656 374 | 16.37% |17 055269 |-4599% |9 211 632
my; 11717550 |19.86% |14 044945 |-4105% |8 278 837
Dan 2064341  |12.60% 3337762  |-41.71% |1 945 483

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

V roce 2011 vzrostly trzby o 6,8 %. Nasledkem poklesu poptavky vSak v roce 2012 Kklesly
bezmala 0 8 %. Vyrazny pokles zaznamenaly polozky provozni HV, vysledek hospodareni
a dan, které se propadly oproti roku 2011 zhruba o0 43 %.

Polozky vykazll zisku a ztraty stavebnictvi (tabulka 7)

Trzby, vysledek hospodareni i ostatni polozky ve vykazu ziskll a ztrat stavebnictvi vykazuji
dlouhotrvajici pokles. Hlavnim ddvodem je ekonomicka krize, kterd vyvolala snizeni
poptavky po stavebnictvi.
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Tabulka 7 : Polozky vykazu zisku a ztraty stavebnictvi (K¢, %)

Triby 214719 368 | -3,09% 208 082 783 |-14,26% | 178 413 596
ggg‘;’d”' 388 899 3.84% 403 832 -11,02% | 359 348
Osobni naklady |24 773805  |-2,33% 24196452 | -2.21% 23661 271
Provozni HV |14 124 721 |-45,70%  |7670354  |-12.20% |6 734 360
my; 10043105 |-31,29% 6900704  |-18,77% |5 605 780
Dan 3308833  |-42.63% |1898310  |-7.90% 1748 351

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

2.3 Analyza rozdilovych ukazatel(l

Hodnoty pro vypodet nasledujicich ukazatelll jsou pfevzaty z webovych stranek MPO.
2.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 8 : Cisty pracovni kapital (K¢&)

Zemédélstvi 10 014 759 15 520 843 14 459 418
TéZba a dobyvani 30 760 233 30 518 665 24 148 937
Stavebnictvi 72 210 468 72212031 70 349 219

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Vypottené hodnoty se nachazeji v tabulce 8. Zemédélstvi vykazuje spise rlist CPK, coZ je
zplsobeno pozitivnim vyvojem struktury podnikovych majetkd. Obézna aktiva v zemédgélstvi
rostou rychleji nez kratkodobé zavazky, coz mé za nésledek zlepSeni likvidity.

TéZba a dobyvani a stavebnictvi jsou na tom obdobné. V roce 2011 €inila zména CPK
nepatrnou hodnotu a v roce 2012 nasledoval propad, ktery byl zplsoben nizkymi trzbami.

2.4 Analyza pomérovych ukazatell

Hodnoty pro vypodet nasledujicich ukazatelll jsou pfevzaty z webovych stranek MPO.

2.4.1 Ukazatelé rentability

ROA udava podil mezi ziskem a celkovymi aktivy. Ve vypoctu je pouzit v Citateli Cisty zisk a
uroky pro lepsi schopnost ukazatele porovnavat odvétvi. TéZba a dobyvani zaznamenaly riist
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v roce 2011, nasledné dalSi rok pokles. Toto zakolisani bylo zplisobeno pfevazné zvysenim
zisku po zdanéni v roce 2011. V zemédélstvi béhem let 2010-12 dochézelo ke kolisani hodnot
mezi 2 a 4 procenty. Vysoka hodnota byla zplsobena rychlejSim ristem EATu, nez méla
celkova aktiva. Nejhdre je na tom stavebnictvi, kde dochazelo k neustalému poklesu az na 2,7
%. Ve stavebnictvi dochdzelo k neustdlému poklesu zisku iaktiv, coZz mélo za nasledek

snizeni ukazatele.

Nésledujici tabulky 9,10,11 zobrazuji ukazatele rentability zminénych odvétvi mezi roky
2010 az 2012.

Tabulka 9 : Ukazatele rentability zemédélstvi (%0)

ROA 3,31% 2,09% 4,60%
ROE 3,74% 2,38% 5,25%
ROS 15,81% 9,64% 21,40%
PMOS 12,96% 7,52% 17,77%
EAT 3 245 942 2 265 704 5 164 955
EBIT 3 959 660 2 906 373 6 219 236

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 10 : Ukazatele rentability téZby a dobyvani (%)

ROA 7,96% 8,75% 5,36%
ROE 12,80% 14,31% 9,05%
ROS 17,58% 19,16% 11,24%
PMOS 14,05% 15,77% 10,10%
EAT 11 717 550 14 044 945 8 278 837
EBIT 14 656 374 17 055 269 9211632
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 11 : Ukazatele rentability stavebnictvi (%0)

ROA 4,14% 3,28% 2,77%
ROE 11,09% 7,66% 6,76%
ROS 6,58% 3,69% 3,77%
PMOS 4,38% 3,32% 3,01%
EAT 9408 774 6 900 704 5605 780
EBIT 14 124 721 7670 353 6 734 360

Zdroj: vlastni zpracovani
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U ukazatele ROE dosahuje tézba a dobyvani nejvyssiho vysledku z odvétvi i pres pokles
v roce 2012. Pokles byl zplsoben rychlejsim tempem rdstu vlastniho kapitalu nez mél Cisty
zisk. V roce 2010 firmy podnikajici v tomto prdmyslu ziskaly z 1 K¢ vlastniho kapitalu 0,128
KE. Nejhlife dopadlo zemédélstvi, které z jednotky vlastniho kapitalu ziskalo ve sledovanych
letech v priiméru 0,0369 K¢. Hodnota ukazatele v roce 2012 v zemédgélstvi vyrazné vzrostla.
Toto bylo zapricinéno vice nez zdvojnasobenim Cistého zisku a ¢asteCnym poklesem vlastniho
kapitalu.

Ukazatel ROS a PMOS ma ve jmenovateli soucet trzeb z prodeje vlastnich vyrobki, zbozi
a sluzeb. Ukazatel PMOS je niz8i, nebot’ je oproti ukazateli ROS dosazovan do Citatele Cisty
zisk. Tézba a dobyvani dosahuji dobrych hodnot az na rok 2012, kdy zaznamenaly pokles
u ROS o0 0,079 K¢ (PMOS o 0,567 K¢) na jednotku trzby. Propad zplsobila ztrata zisku az
o tfetinu. Zemédelstvi zaznamenalo vyrazny pokles a nasledné rdst, ktery byl zplsoben
vyraznym rlstem zisku. Stavebnictvi se propadlo se ziskem vytvorenym jednotkou trzeb
v roce 2011 (ROS 0,0658) téméF na polovinu (ROS 0,0386), coz zapfiCinil pokles EBITu na
polovinu. Na mirné zvysené rovni ukazatel zdstal i nasledujici rok.

Vysoké hodnoty v roce 2010 tézby a dobyvani byly zplsobeny oZivenim ekonomiky naseho
nejvétsiho obchodniho partnera Némecka i zotavenim dalSich evropskych statl, diky ¢emuz
rostlo i toto odvétvi. V dalSich letech vSak doSlo k poklesu globalni poptavky a nasledné
poptavky u nas a snizeni hodnot ukazateld. Stavebnictvi zaznamenava citelny pokles jiz od
roku 2008. DUOvodem poklesu je globalni ekonomicka recese, diky které je zmensena

poptavka po produktech tohoto oboru a ktera vykazuje klesajici nebo stagnujici tendenci.
Specifika vyvoje ukazatel( rentability
Tabulka 12 zachycuje prlimérné hodnoty ukazatelll rentability prevzaté z webovych stranek

MPO.

Tabulka 12 : Priimérné ukazatele rentability

Zemédélstvi 0,033291344 0,036932857 0,156187284 0,127508424
Tézba a dobyvani | 0,08510341 0,139605 0,20206388 0,15667562
Stavebnictvi 0,04207928 0,112298 0,05310137 0,03835416

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Zemédeélstvi nevykazuje v ukazatelich ROA a ROE vyraznou odchylku od primérnych
hodnot. V ukazatelich ROS a PMOS dochazi k odchylkdm 5-6 %. Vyssi rozdil je dan
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zvySenim zisku, predevsim v roce 2012. Ten vzrostl diky vyssi Grodé hlavnich rostlinnych
komaodit, v roce 2012 také vzrostly zemédélské dotace.

Ukazatele ROA a ROE tézby a dobyvani vykazuji pokles oproti primérnym hodnotdm
v odvétvi. Neni to vak vyrazny rozdil. Indikatory ROS a PMOS dosahly vétsi rozdil vaci
primérnym hodnotam jen v roce 2012.

Ve stavebnictvi ukazatele ROA a ROE jsou v roce 2010 na Urovni priiméru. Nasledujici dva
roky 2011 a 2012 doslo k jejich poklesu vici priméru. Pokles v odvétvi stavebnictvi je spojen
s krizi v tomto odveétvi, kterd zapocCala jiz pfed sledovanym obdobim a probihala i po celou
jeho dobu.

2.4.2 Ukazatele aktivity
Vypocitané ukazatele aktivity ukazuji nasledujici tabulky 13,14,15.

Tabulka 13 : Ukazatele aktivity zemédélstvi

Vazanost  celkovych | 5 5197 3.60447 3.86636
aktiv

Relativni vazanost

lch v 3,36654 294132 3,22302
Obrat celkovych aktiv | 0,25497 0,27743 0,25864
Obrat stalych aktiv | 0,29704 0,33998 0,31027
Obrat z&sob 8,894 9,9937 10,128

Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 14 : Ukazatele aktivity téZby a dobyvani

vazanost  celkovyeh 4 76451 1,80204 1,884033178
Relativni vazanost

stalych aktiv 1,22293 1,25949 1,38511988
Obrat celkovych aktiv |0,56673 0,55493 0,53077622
Obrat stalych aktiv  {0,81771 0,79397 0,72195917
Obrat zasob 21,953 17,91 12,029

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 15 : Ukazatele aktivity stavebnictvi

vezanost - celkowyeh 1 osgs7 1,01173 1,13531
Relativni vazanost

stalych aktiv 0,32104 0,3126 0,33975
Obrat celkovych aktiv | 0,94467 0,98841 0,88082
Obrat stalych aktiv ~ |3,11489 3,19894 2,94334
Obrat zasob 10,453 12,861 10,494

Zdroj: vlastni zpracovani

Indikator vazanosti celkovych aktiv v odvétvi zemédélstvi nevykazuje za sledované obdobi
vyrazné zmény. Ukazatel vazanosti stalych aktiv se v roce 2011 zlepsil, kdyZ doslo k jeho
snizeni. Snizeni bylo zplsobeno rychlejsim tempem rlstu trzeb, nez jaky vykazovala aktiva.
V roce 2012 se vSak pribliZil k hodnoté z roku 2010. Zemédélstvi musi vyrazné zvysit zdroje,
aby se zvysSila vyroba, nebot’ ukazatel stalych i celkovych aktiv dosahuje vysokych hodnot.
Hodnoty jsou vysoké i ve srovnani s ostatnimi odvétvimi. V odvétvi téZba a dobyvani
dosahuji hodnoty indikator( véazanosti aktiv nad 1,0, coZ zna¢i nepfiznivy vysledek. Oba
ukazatele maji mirné rostouci tendenci, a tak se hodnoceni v tomto sméru jesté zhorSuje.
Rostouci trend je zplisobem stalym rdstem aktiv a spiSe klesajicimi trzbami. Ve stavebnictvi
se hodnota ukazatele stalych aktiv v roce 2012 mirné zvysila. | zde se vSak hodnoty nachazeji
nad urovni 1. Vazanost stalych aktiv vykazuje dobré hodnoty pohybujici se kolem 32 %.
Stavebnictvi mélo v letech 2010-12 ze sledovanych obori nejlepsi vysledky.

V zemédélstvi se obrat celkovych a stalych aktiv v roce 2011 zvysil, nasledné sniZil.

v v

vykazuji klesajici trend. V porovnani se naléza mezi stavebnictvim a zemédélstvim.
ani vyrazné snizeni hodnot v roce 2012.

NejvysSi obrat zasob maji firmy, které podnikaji v téZzbé a dobyvani, které v roce 2010
prodaly a naskladnily témér 22krat. DalSi roky se obrat sniZzoval pFiblizné o 5 naskladnéni az
na hodnotu 12,029 za rok. Druhym podle vySe obratovosti je stavebnictvi. V roce 2011 doslo
ke zvySeni 0 2,4 obratu za rok. Nasledujici rok doSlo k navraceni k podobné hodnoté jako

v v s

roky 2010-12 doSlo k jejimu zvySeni z 8,9 na 10,1.
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Specifika vyvoje ukazatel(l aktivity ( tabulka 16)

Tabulka 16 : Primérné ukazatele aktivity

Zeméd@lstvi 3,797600789 |3,17696016 |0,26368273 |0,31576406 |9,672025

Té&Zba a dobyvani |1,84100285 1,263574562 |0,543182211 |0,791405612 |18,32543
Stavebnictvi 0,91147389 |0,262987205 |1,097124128 |3,802466357 |12,73386
Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Zemgdélstvi dosahuje jen malych zmén od prlimérnych hodnot. Ve vsech ukazatelich aktivity
vykazuje hodnoty s maximalnim rozdilem jedna.

vyraznym zmeénam.

Hodnoty vazanosti aktiv ve stavebnictvi maji ve sledovaném obdobi mirné vyssi hodnoty nez
je primér, coz znaci negativni vyvoj ve stavebnictvi. Obrat celkovych a stalych aktiv je nizsi
neZ hodnoty priiméru. Lze z toho vyCist, Ze by podniky mély snizit investice do nového

majetku a zvysit vyuZiti vyrobnich kapacit.

2.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Vysledky ukazatelll zachycuji nasledujici tabulky 17, 18, 19.

Tabulka 17 : Ukazatele zadluZenosti zemédélstvi

Celkové zadluzenost |0,11664 0,1236 0,12388
Kvota vlastniho

Kapitélu 0,88336 0,8764 0,87612
Koeficient zadluZenosti | 0,13205 0,14103 0,14155

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 18 : Ukazatele zadluZenosti téZby a dobyvani

Celkova zadluzenost |0,37796 0,38837 0,40947
Kvéta vlastniho

Kapitalu 0,62204 0,61163 0,59053
Koeficient zadluzenosti | 0,60762 0,63498 0,69338

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 19 : Ukazatele zadluzenosti stavebnictvi

Celkova zadluzenost |0,62687 0,57214 0,59041
Kvéta vlastniho

Kapitalu 0,37313 0,42786 0,40959
Koeficient zadluZenosti | 1,68001 1,33719 1,44145

Zdroj: vlastni zpracovani

Podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech vyjadfuje prvni sloupec. Ve srovnavacim
hledisku ma mezi odvétvimi nejvyssi zadluzZenost stavebnictvi, kde vice nez polovinu kapitalu
podnikd v oboru tvorfi cizi zdroje. V odvétvi se hodnota zadluZenosti snizila v roce 2011
262,59 % na 57,21 % a nésledujici rok zvysila na 59 %. Druhym v pofadi zadluZenosti je
obor téZzba a dobyvani, kde po neustalém zvySovani ciziho kapitalu se dostala celkova
zadluzenost na 40,9 %. Nejmensi podil ciziho kapitalu dosahuje zemédélstvi. Za roky 2010-
2012 ukazatel dosahl mirného rlstu. Na konci tohoto obdobi €inila celkova zadluZenost

v odvétvi zemédeélstvi 12,39 %.

Specifika vyvoje ukazatel(l zadluZenosti (tabulka 20)

Tabulka 20 : Primérné ukazatele zadluzenosti

Zemédélstvi 0,121372265 0,878627735 0,138209577
TéZba a dobyvani 0,39039755 0,609602448 0,640413361
Stavebnictvi 0,62528795 0,374712046 1,668715911

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO
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Zemédélstvi se ve vyvoji drzi kolem hodnot priiméru.

Tézba a dobyvani také nedosahuje vyraznych hodnot. V roce 2010 se nachazela celkova
zadluzenost mirné pod primérem. Avsak béhem let 2010 az 2012 se vysplhala az na droveri
primérné hodnoty zadluzeni. Obdobné je na tom i koeficient zadluZenosti, ktery se ovsem
v roce 2010 nachazel pod trovni priiméru a nasledné rostl az nad hranici prdmeéru.
Stavebnictvi vykazalo v roce 2010 hodnoty zadluZenosti na Urovni priméru, nasledujici roky
klesaly. Klesajici zadluzenost pfisuzuji zvySené kratkodobé poptavce po stavebnictvi v roce
2011.

2.4.4 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita v zemédélstvi dosahuje pozitivnich hodnot, dobry je i jejich vyvoj v Case.
Proti roku 2010 maji nasledujici roky lepsi vysledek i pfes pokles v roce 2012. Stavebnictvi
vykazuje kladné hodnoty. V roce 2010 hodnota bézné likvidity nebyla daleko od hrani¢ni
hodnoty 1,5, ale nadchazejici roky se bézna likvidita odvétvi stavebnictvi zlepSovala. TéZba
a dobyvani je na tom s béZnou likviditou Iépe neZ stavebnictvi. Vyvoj zde jiz nelze hodnotit
pozitivng, nebot’ je celou dobu klesajici. Na konci sledovaného obdobi se bézna likvidita
dostala az na 1,88.

Vysledné hodnoty zndzoriuji ndsledujici tabulky21, 22, 23.

Tabulka 21 : Ukazatele likvidity zemédglstvi

Bézna likvidita 2,7 3,44 2,98
Pohotova likvidita 2,15 2,91 2,51
Okamzita likvidita 0,93 1,6 1,43

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Tabulka 22 : Ukazatele likvidity téZby a dobyvani

BéZna likvidita 2,57 2,3 1,88
Pohotova likvidita |2,35 2,06 1,56
Okamzita likvidita  |1,08 0,99 0,94

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO
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Tabulka 23 : Ukazatele likvidity stavebnictvi

Bézna likvidita 1,72 1,83 1,85
Pohotova likvidita 15 1,62 1,62
Okamzita likvidita 0,4 0,45 0,39

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Pohotova likvidita zemédglstvi a tézby a dobyvani ma obdobny vyvoj jako u bézné likvidity,
zde vSak dosahuji nepatrné horsich vysledkd. Stavebnictvi je i zde nejblize k hraniéni
hodnoté, v tomto pripadé 1. Indikator dosahl rdstu jen v roce 2011, nésledujici rok doslo ke
stagnaci.

Okamzita likvidita odvétvi nepfesahla krajni mez 0,2. NejpfiznivéjSich hodnot doséahlo
zemédélstvi a stavebnictvi v roce 2011, kdy zaznamenala rdst. VV porovnani mezi obory
dosahuje nejlepsi bézné, pohotové i okamzité likvidity zemédélstvi. Dobré hodnoty
v zemé@deélstvi prisuzuji povaze produktll tohoto odvétvi, které maji lepsi likvidnost nez ostatni

odveétvi.

Specifika vyvoje ukazatel( likvidity (tabulka 24)

Tabulka 24 : Priimérné ukazatele rentability

Zemedélstvi 3,04 2,52333333 1,32
TéZba a dobyvani 2,355 2,13 1,26166667
Stavebnictvi 1,61166667 1,41666667 0,35

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Zemédelstvi kolisa kolem priimérnych hodnot ukazateld likvidity.

Tézba a dobyvani u bézné a pohotové likvidity vykazuje v porovnani k priméru klesajici
tendenci az pod UGroven priiméru. Okamzita likvidita je pod prdmérnou hodnotou po celou
sledovanou dobu. Snizenou likviditu v tomto odvétvi pfirazuji dlisledkiim ekonomické krize.
V oboru stavebnictvi indikatory likvidity maji rostouci trend oproti prlimérnym hodnotadm

odvétvi, cozZ vyjadfuje pozitivni vyvoj.
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2.4.5 Ukazatele provozni ¢innosti

Produktivita prace

Je vypocitdvana pomoci Ucetni pFidané hodnoty. Nejlepsi vysledky vytvari zemédelstvi, kde
pfidana hodnota na pracovnika roste. Tézba a dobyvani vykazuje kolisavé hodnoty, které jsou
zplsobeny kolisanim Gcetni prFidané hodnoty. Ve stavebnictvi dochazi ke sniZzovani

produktivity. Divodem je vysoky pokles Géetni hodnoty. Udaje zachycuje tabulka 25.

Tabulka 25 : Produktivita prace v odvétvich (K¢)

Zemedélstvi 796 118 1153 963 1142 658
TéZba a dobyvani 1244 205 1463 666 1282 608
Stavebnictvi 987 689 931 039 848 066

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

2.5 Analyza soustav ukazatel(l

2.5.1 Altmantv model

Zemeédélstvi (tabulka 26)

Tabulka 26 : Altmantv model - zemédélstvi

CPKI/A 0,122375143 0,171437934 0,15441876
EAT/A 0,046274342 0,029197226 0,064352078
EBIT /A 0,133058707 0,088282713 0,182649706
VK/CK 4,543862117 4,254481046 4,20418675
TR/A 0,254718836 0,277155526 0,258382794
Z= 5,100289145 4,820554446 4,863990088

Zdroj: vlastni zpracovani

Zemédeélstvi ma nejlepsi hodnoty Z-skoreé. V letech 2011 a 2012 dochézi k mirnému poklesu.

Nicméné za celé sledované obdobi dosahlo vybornych vysledkd, které znacné presahly krajni

bod rizikové zdny.
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Tézba a dobyvani (tabulka 27)

Tabulka 27 : Altmandv model - téZba a dobyvani

CPKI/A 0,250864898 0,228257876 0,187693965
EAT/A 0,111489478 0,122553882 0,075070345
EBIT /A 0,328707421 0,350793475 0,19688905

VK/CK 0,987462077 0,944910408 0,865322008
TR/A 0,566163072 0,554371037 0,530245439
Z= 2,244686945 2,200886678 1,855220807

Zdroj: vlastni zpracovani
Hodnoty tézby a dobyvani se nachazeji v lepSi Casti Sedé zény. Vysledky jsou mirné
pFiznivéjsi oproti odvétvi stavebnictvi. | zde doSlo k slabému poklesu za sledované obdobi,

coz znaCi negativni vyvoj.

Stavebnictvi (tabulka 28)

Stavebnictvi se nachazi v Sedé zo6né. V porovnani mezi odvétvimi je na tom stavebnictvi
nejhlre. V roce 2011 zaznamenalo stavebnictvi mensi narlist hodnoty ukazatele, avsak
nasledujici rok se z-skoré vrétilo na nepatrné vétsi ¢islo. Nardst v roce 2011 pfipisuji masivni

vystavbé fotovoltaickych elektraren v CR a zahraniéi.

Tabulka 28 : Altmantv model - stavebnictvi

CPKI/A 0,381233872 0,411615286 0,41677186
EAT/A 0,057952363 0,04589043 0,03874556
EBIT/A 0,205070831 0,120234752 0,109715536
VK/CK 0,357140394 0,448700942 0,416248491
TR/A 0,943727873 0,987420927 0,879936427
Z= 1,945125332 2,013862337 1,861417875

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obréazek 1 : Altman(v model
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Zdroj: vlastni zpracovani

2.5.2 Index dlvéryhodnosti

IN99

Tabulky 16-18 ukazuji vypocitané hodnoty ukazatele IN99. V tabulkéach se nachazeji hodnoty

jiz vynasobené prislusnym koeficientem.

Zemédeélstvi (tabulka 29)
Zemédelstvi dosahuje mezi roky 2010 a 2012 hodnoty pod krajni mez 0,684. Odvétvi tedy

dosahovalo zaporného ekonomického vysledku. Nejblize hranici se ukazatel priblizil v roce

2012. V porovnani mezi odvétvimi dopadlo zemédélstvi nejhiire.

Tabulka 29 : IN99 - zemédélstvi

A/ICZ -0,14574276 -0,13754363 -0,136118625
EBIT/A 0,184387112 0,122338439 0,253108214
VIA 0,122642402 0,133445253 0,12440653
OA/KCZ 0,05494541 0,071379875 0,069112523
IN99 0,216232164 0,189619938 0,310508643

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tézba a dobyvani (tabulka 30)
Tabulka 30 : IN99 - téZba a dobyvani

A/ICZ -0,044978092 -0,043772462 -0,041517457
EBIT/A 0,455508798 0,486114716 0,272840493
VIA 0,272597035 0,266919388 0,25530336
OA/KCZ 0,048886744 0,04216005 0,038153145
IN99 0,732014485 0,751421692 0,52477954

Zdroj: vlastni zpracovani

TéZzba a dobyvani dosahovaly v letech 2010 a 2011 jen mirné kladnych hodnot ekonomického
zisku. V roce 2012 se hodnota dostala pod mezni bod a ekonomicky zisk se dostal do
zapornych hodnot.

Stavebnictvi (tabulka 31)
Tabulka 31 : IN99 - stavitelstvi

A/ICZ -0,027118978 -0,029713193 -0,028793707
EBIT/A 0,284178458 0,166616219 0,152039136
VIA 0,454387494 0,475424891 0,423673094
OA/KCZ 0,027788641 0,030176693 0,030150076
IN99 0,739235616 0,642504609 0,577068598

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel IN99 ve stavebnictvi ma klesajici tendenci. Jednim z ddvodi je klesajici poptavka,
pfedevsim po inZenyrskych stavbach, které klesaly mezirocné o 10 %. V roce 2012 ukazatel

doséahl pod hranici 0,684 a stavebnictvi vykéazalo zaporny ekonomicky zisk.
Obréazek 2 : Index IN99
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Zdroj: vlastni zpracovani
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2.5.3 TafflerGv model

Zemédeélstvi

Tabulka 32 : Vysledky Taflferova modelu zemédélstvi

EBIT/kratkodobé zavazky | 0,55804457 0,373030873 0,822372569
obéZna aktiva/cizi kapitdl |0,156335614 0,190244567 0,171076265
krétkodobé zavazky/aktiva | 0,006893009 0,006841721 0,006420736
trzby/aktiva 0,040795809 0,044389274 0,04138263
Soucet 0,762069002 0,614506435 1,0412522

Zdroj: vlastni zpracovani

Zemeédélstvi vykazuje skvélé hodnoty ukazatele, které presahuji hranici Sedé zdény (0,3).
V roce 2012 doSlo ke zvySeni aZz nad hodnotu 1. Ve srovnani mezi odvétvimi je na tom

zemédélstvi nejlépe.

Tézba a dobyvani

EBIT/kratkodobé zavazky

Tabulka 33 : Vysledky Tafflerova modelu tézby a dobyvani

0,570494375

0,536300523

0,312056449

obézn4 aktiva/cizi kapital

0,103732629

0,098834934

0,081830384

kratkodobé zavazky/aktiva

0,016656839

0,018909399

0,018239916

trzby/aktiva

0,090676768

0,088788154

0,084924194

Soucet

0,78156061

0,74283301

0,497050943

Zdroj: vlastni zpracovani

Ze srovnavaciho hledisti2ka je na tom tézba a dobyvani o néco hlife nez zemédgélstvi. Odvétvi
dosahuje dobrych hodnot, nebot’ pravdépodobnost bankrotu je podle ukazatele mala.

K men$imu poklesu doslo v roce 2012, pfedevsim kvili rostoucimu zadluZovéani a nizsimu

zisku v odvétvi. AvSak ukazatel se nedostal do Sedé z6ny ani v tomto roce.
Stavebnictvi

Tafflerlv model ve stavebnictvi ma mirné klesajici vysledky. Za klesajici tendenci vidim

sniZeni trzeb a zisku a zvySeni zadluZeni odvétvi.
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Tabulka 34 : Vysledky Tafflerova modelu stavebnictvi

EBIT/kratkodobé zavazky

0,088387067

0,056959685

0,051243226

obéznd aktiva/cizi kapital

0,143159737

0,154970312

0,152188824

kratkodobé zavazky/aktiva

0,067073289

0,061023466

0,061896502

trzby/aktiva 0,151147607 0,158145494 0,140930759
Soucet 0,449767701 0,431098956 0,406259311
Zdroj: vlastni zpracovani
Obrézek 3 : TafflerGv bankrotni model
12 Hodnota ukazatele
1
0.8 O Zemédélstvi
0,6 W TéZzba a dobyvani
04 | |O Stavebnictvi
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0
2010 2011 2012 Obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

2.5.4 Ekonomicka pFidana hodnot

EVA je zde vypocitana pomoci vzorce pro soucin spread a vlastniho kapitalu. VV zemédélstvi
ukazatel dosahuje za sledované obdobi zapornych hodnot. To znamena, Ze odvétvi ztraci
hodnotu. Odvétvi dosahuje Gcetniho zisku ale ten je menSi nez oCekavaji vlastnici.

Tézba a dobyvani v roce 2010 vykazaly jediné kladné hodnoty mezi odvétvimi za sledované
roky 2010-12. Za témito pozitivnimi hodnotami shledavam oZiveni ekonomik, do kterych CR
vyvazi, jez probéhlo v roce 2010.

Stavebnictvi vykazuje zaporné hodnoty, které neprinaseji oéekavany zisk vlastnikiim
Tabulka 35 : Vysledky EVA

Zemédelstvi -3712 206,911 -5 305 304,447 -1 055 835,186
Spread -0,04279252 -0,05572074 -0,01073747
TéZba a dobyvani 14 618,76311 -3 843 626,706 -4 184 079,771
Spread 0,00015972 -0,03916813 -0,04589087
Stavebnictvi -1 347 942,316 -8 479 705,155 -4 001 509,692
Spread -0,01589345 -0,09414042 -0,04823130
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Zdroj: vlastni zpracovani

Pro srovnavani dalsi tabulka ukazuje Gcetni pfidanou hodnotu odvétvi.

Tabulka 36 : Uetni pFidana hodnota

Zemedélstvi 8 143 632 11 191 843 11 034 914
TéZba a dobyvani 37 452 272 43 003 582 37 054 057
Stavebnictvi 42 345 401 38 097 641 32 606 825

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

2.6 Analyza nefinancnich ukazatel(l

Pocet podnik( v odvétvich ve sledovanych letech

V roce 2010 bylo v odvétvi zemédélstvi a téZba a dobyvéni o jeden sledovany podnik méné
a ve stavebnictvi o Ctyfi vice neZz v roce 2011 a 2012, coZz mizZe vést ke zkresleni absolutnich

ukazateld.

Tabulka 37 : Poget podnik(l v odvétvi

Zemeédélstvi 27 28 28
Tézba a dobyvani 21 22 22
Stavebnictvi 115 111 111

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO

Primérny evidenéni pocet zaméstnancl v odvétvich

PoCet zaméstnanych ve vsech sledovanych odvétvich ma klesajici tempo. Nejmensi pokles
mélo zemédélstvi. Nejhle je na tom stavebnictvi, které se mezi roky 2010-2012 zmita v krizi.

Tabulka 38 : PoCet zaméstnanych v odvétvich

Zemédeélstvi 10 229 9 699 9 657
Tézba a dobyvani 30 101 29 381 28 890
Stavebnictvi 42 873 40919 38 448

Zdroj: vlastni zpracovani, data MPO
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3 Zavér

Jak je vidét, financni analyza pomaha zachytit vyvoj a chovani podnikd v odvétvi. Hlavnim
cilem bylo efektivni analyzovani nékolika odvétvi, posoudit jejich vyvoj a porovnat je.
Domnivam se, Ze cile jsou splnény. V teoretické Casti jsem popsal uZivatele a zdroje finan¢ni
analyzy. Déle jsem objasnil ukazatele financni analyzy. V nasledujici praktické Casti jsem
popsal odvétvi a jejich zafazeni do klasifikace ekonomickych ¢innosti NACE. Nasledné jsem
hodnotil ukazatele financni analyzy.

Nejlépe v hodnoceni dopadlo zemédélstvi. Indikatory zemédélstvi svéd¢i o pozitivnim vyvoiji.
Ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity i produktivity prace vykazuji skvélé hodnoty.
Jeden z ukazatel(l, které dosahly nejlepsich vysledkd, je ROE. Ten se od roku 2010 aZz po rok
2012 témér zdvojnésobil.

Nejhorsi stav vykazalo stavebnictvi, kde vétSina ukazateld meziro¢né dosahovala negativniho
vyvoje. V tomto odvétvi doSlo ke snizeni pracovnikli o 4425 za roky 2010-2012. Velky
pokles zaznamenaly ukazatele ROA a ROE, které klesly téméfF na polovinu hodnoty mezi
roky 2010 a 2012. Vyznamnou z&sluhu na zhorSujicich se vysledcich ve stavebnictvi maji
doznivajici 0Cinky ekonomické krize, které snizily poptavku po produktech a sluzbach
stavebnictvi. Pomoc v tomto odvétvi by mohl stét, napf. zvySenim statnich zakéazek.

Tézba a dobyvani vykazuji prevazné klesajici trend. Nékterym ukazatelim pomohl velky
rozmach fotovoltaickych elektraren, ktery pfiSel v roce 2011. Dalsi rok vSak zase nastal
pokles. TéZba a dobyvani patfi mezi odvétvi, ktera také vice trpi krizi.

Nedomnivam se, Ze by ukazatele finan¢ni analyzy byly vSemohouci, ale mohou byt dobrym
pomocnikem v hodnoceni stavu odvétvi a predvidani dalSiho vyvoje.
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6 Seznam zkratek

CF cash flow, penézni toky

CPK Cisty pracovni kapital

DFM dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM dlouhodoby hmotny majetek

DM dlouhodoby majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek

DPS dividenda na akcii

EAT zisk po zdanéni

EBIT zisk pred Uhradou nakladovych Grok( a dané z pFijm
EBT zisk pred zdanénim

E/P ziskovy vynos

EPS Cisty zisk na akcii

EVA ekonomicka pridané hodnota

HM hmotny majetek

HV hospodarsky vysledek

IN index dlvéryhodnosti ¢eského podniku
MPO ministerstvo primyslu a obchodu

NM nehmotny majetek

OA obézna aktiva

P/E pomeér trzni ceny akcie k zisku na akcii
PMOS ziskova marze, ziskové rozpéti

ROA rentabilita celkovych vloZenych aktiv
ROCE rentabilita dlouhodobych zdrojd, rentabilita dlouhodobgé investovaného kapitélu
ROE rentabilita vlastniho kapitalu

ROI rentabilita vloZeného kapitalu

ROS rentabilita trzeb

VK vlastni kapitél

ZK zakladni kapitél
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ABSTRAKT
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PredloZena prace je zaméfena na komparaci finanénich ukazateld v rlznych odvétvich CR.
Préce se déli na teoretickou a praktickou €ast. Prvni ¢ast vyjadfuje Gvod do financni analyzy
a popisuje, komu jsou uréena data z vysledkd financni analyzy. Déle je popis ukazateld
finan¢ni analyzy, jejich déleni do skupin podle dil¢iho hodnoceni odvétvi a nasledné jsou
ukazany soustavy ukazateld, které pomahaji hodnotit z SirSiho méfitka. Druha Cast ukazuje
praktickou stranku véci. Zaméruje se na aplikaci financnich ukazateld a jejich soustav ve
vybranych odvétvich prlimyslu, zemédgélstvi a stavebnictvi. Na zac¢atku je popis hodnocenych
odvétvi. Déle je u nich provedena analyza ve tfech letech 2010, 2011 a 2012. Odvétvi jsou
pomoci ukazateld srovnavana mezi sebou, jejich vyvoj v Case, tak i stav ve sledovanych

letech V zavéru jsou odvétvi z pohledu finan¢ni analyzy celkové zhodnocena.



ABSTRACT
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Bachelor thesis. Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia in Pilsen, 51 s.,
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The submitted bachelor thesis is focused on the Comparison of financial indicators in
different sectors of economy Czech Republic. The thesis contains theoretical and analytical
part. The first part expresses introduction to financial analysis, users and sources of financial
analysis. Theoretical part also includes financial indicators and systems of indicators.
Indicators are divided into groups by using. The second part shows the practical side of thesis.
It focuses on the application of financial indicators and indicators systems in selected sectors
industries, agriculture and building. Indicators are calculated from 2010 to 2012. Sectors are
compared with each other, sectors are evaluated over time, sectors are evaluated the states in
the followed years. At the end, sectors are in terms of financial analysis overall evaluation.



