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Abstrakt

Bakalatskd prace se zaméiuje na meéfeni a hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku
ZEMAS AG, a.s. v letech 2017 az 2021. Prace se sklada ze tii ¢asti. V prvni ¢asti jsou
vymezena teoreticka vychodiska, kde jsou popsany jednotlivé metody finan¢ni analyzy
a potifebné ukazatele. Druha cast se zaméfuje na analyzu zvolené spolecnosti pomoci
metod popsanych v prvni ¢asti a porovnani vysledkti s konkurenénim podnikem.

Nasleduje posledni ¢ast, ve které jsou predstaveny navrhy na zlepseni situace podniku.
Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, vykaz zisku a ztrat, rozvaha, rentabilita, zadluzenost, cash flow,

penézni prostiedky, benchmarking
Abstract

The bachelor's thesis focuses on the measurement and evaluation of the financial
performance of the company ZEMAS AG, a.s. between 2017 and 2021. The work
consists of three parts. In the first part, the theoretical starting points are defined, where
the individual methods of financial analysis and the necessary indicators are described.
The second part focuses on the analysis of the chosen company using the methods
described in the first part and comparing the results with the competing company. The
last part follows, in which proposals for improving the company's situation are

presented.
Key words

Financial analysis, profit and loss statement, balance sheet, profitability, indebtedness,

cash flow, finances, benchmarking
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1 UVOD

24

v konkurenénim boji a zajistit si své misto na trhu. Podnikatelé usiluji o to, aby jejich
spolecnost generovala zisk, fungovala efektivné a mohla byt oznaCena za
konkurenceschopnou. Potfebnym nastrojem je finan¢ni analyza, prostfednictvim které
muzeme posoudit finan¢ni situaci podniku pomoci dat ziskanych z ucetnich vykazi.
Finané¢ni analyza miize odhalit problémy a poukdzat na oblasti, které predstavuji prostor

pro zlepSeni a brani efektivnéjSimu podnikani.

Finanéni analyzu pouzivame k hodnoceni vykonnosti firmy a opatfeni informaci
napiiklad o ziskovosti firmy, platebni schopnosti nebo vyvoji struktury majetku.
Umoznuje srovnani ziskanych vysledkd s konkurenénimi podniky ¢i oborovymi
priméry. Finan¢ni analyza mize ukdzat na nedostatky, které by firma pii kazdodennich
¢innostech nezjistila, predstavuje dilezity nastroj pro financni fizeni a preddva

informace, které jsou stézejni pro budouciho rozhodovani.

Bakalaiska prace se zamétfuje na méfeni a hodnoceni finanéni situace podniku. Pro
ucely prace jsem si vybrala spole¢nosti ZEMAS AG, a. s. Jednd se o zeméd¢€lskou
spolecnost, kterd se zabyva rostlinnou 1 Zivo¢isnou vyrobou. Cilem je zhodnotit finan¢ni
situaci podniku pomoci zvolenych metod a ukazateld finanéni analyzy S konkurencni
spolecnosti ZERAS, a.s. a na zéklad¢ ziskanych vysledkti navrhnout opatfeni, ktera
pozitivné ovlivni finan¢ni situaci vybrané spolecnosti. Pfedmétem financéni analyzy

budou firemni G¢etni vykazy za roky 2017 az 2021.

Bakalaisk4 prace se sklada ze tfi hlavnich casti. Prvni Cast se zabyva teoretickymi
vychodisky prace, definuje teoretické pojmy, popisuje vybrané metody a ukazatele
finan¢ni analyzy, které budou nasledné pouzity v praktické casti bakalarské prace.
Druha c¢ast se vénuje predstaveni vybrané spolecnosti a jeji konkurence, nésleduje
analyza soucasné situace spole¢nosti pomoci ukazatelt, které byly popsany v prvni ¢asti
prace. Posledni ¢éast obsahuje navrhy sestavené¢ na zdklad¢ vysledk ziskanych
v analytické ¢asti. Navrhy nabizi feSeni zjisténych nedostatkii a vedou ke zlepSeni

finan¢ni situace spole¢nosti ZEMAS AG, a.s.
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2 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem bakalaiské prace je sestavit opatieni ke zlepSeni situace v podniku na
zakladé méfeni a hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti ZEMAS AG za roky 2017 az

2021 pomoci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy.
Pro dosazeni hlavniho cile musi byt splnény cile dil¢i:

¢ nastudovat knizni publikace na téma finan¢ni analyzy;

e definovat zakladni teoretické pojmy a popsat vybrané ukazatelé¢ finanéni
analyzy;

e predstavit vybranou spole¢nost, na které bude finan¢ni analyza provedena;

e provést financni analyzu spolec¢nosti pomoci zvolenych metod a vybranych
ukazateld;

e porovnat dosazené vysledky s konkuren¢ni spolecnosti;

e zhodnotit finan¢ni situaci na zaklad¢ ziskanych vysledki finanéni analyzy.

Pro dosazeni stanoveného cile byly pfi zpracovani bakalaiské prace pouzity urcité

metody.

Analyza predstavuje mySlenkové rozloZeni zkoumaného jevu na jednotlivé casti, které
se nasledné stadvaji predmétem dalSiho zkoumdani. Detailnéj$i poznani dil¢ich casti
umoziuje 1épe poznat jev jako celek. Syntézu definujeme jako myslenkové sjednoceni
jednotlivych ¢asti v celek. Pfi syntéze sledujeme vzajemné souvislosti mezi
jednotlivymi slozkami jevu, coZ umozni hloubé&ji poznat jev jako celek. Pomoci
srovnavani zjiStujeme shodné ¢i rozdilné vlastnosti u dvou nebo vice riznych jevu.

Srovnavani je zakladni metodou hodnoceni (Synek, 2011, s. 21).

Abstrakce oznacuje védeckou metodu, pii které se oddéluji nepodstatné vlastnosti jevu
od podstatnych. Indukce znamena vyvozovani obecného zavéru na zakladé dil¢ich
poznatkli. Jedna se o metodu odvozovani vSeobecnych tvrzeni na zakladé mnoha
poznatkl o jednotlivostech. Dedukce je postup, pii kterém je vyvozovano od obecného
ke konkrétnimu. V praxi Ize pomoci dedukce ovéiovat teoretické zavéry (Siroky, 2011,

s. 32).
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3 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Teoreticka cast prace obsahuje vysvétleni zakladnich odbornych pojmi, které se tykaji
finan¢ni analyzy a predstaveni ukazatelli a vzorcii pro jejich vypocitani, které budou

nasledné pouzity Vv praktické Casti.

3.1 Financni analyza

Finan¢ni analyzu potiebujeme ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku.
Pomoci finanéni analyzy ziskavame potfebné informace o tom, jestli je podnik
dostate¢né ziskovy, zda optimalné vyuziva sva aktiva, zda je schopen v€as dostat svym
zavazkim a poskytuje mnoho dalSich dilezitych podkladi pro efektivni fungovani
podniku a dokaZze manazerim pomoci k u¢inéni spravného rozhodnuti. Finan¢ni analyza
je soucasti finan¢niho fizeni, kde ji manazefi pottebuji pro kratkodobé, a piredevsim pro

dlouhodobé tizeni (Knapkova, 2017, s. 17).

., Existuje celd rada zpusobu, jak definovat pojem , financni analyza®. V zasade
systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v uicetnich vykazech.
Financni analyzy vsobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti

a predpovidani budoucich financnich podminek* (Ruckova, 2019, s. 9).
3.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi manaZerim, ktefi tak ziskévaji informace pro finan¢ni fizeni
podniku. Analyzu je mozné vyuzit jako vyznamny zdroj vramci rozhodovani
o0 investicnich zamérech, o financovani dlouhodobého majetku, pii sestavovani
finan¢niho planu, pfi rozdélovani zisku a mnoha dalSich aktivit. Vlastnici se nejvice
budou zajimat o dosazenou rentabilitu jejich vloZeného kapitdlu. Dal§imi uZivateli
mohou byt zaméstnanci podniku, pro které je stézejni jistota zaméstnani, zajimaji se
tedy, jestli finan¢ni analyza oznaCuje podnik za dostatecné ziskovy a stabilni

(Knapkova, 2017, s. 17).

S vysledky analyzy nepracuje pouze samotny podnik, ale vyuzivaji je i dalsi osoby
a instituce. Mezi né patii véfitelé, ktefi se opiraji zejména o vysledky v oblasti likvidity

firmy a o jejich schopnost splacet zavazky. Investofi a potencialni investofi vyhledavaji
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informace o finan¢nim stavu podniku, aby ziskali informace pro rozhodnuti, zda
realizovat své investice €i nikoliv. Mezi uzivatele patii i konkurence, kterd predevSim
vyhledava analyzy podnikd, které na trhu zastavaji vyznamnou pozici, aby se mohla od
téchto podniku piipadné inspirovat a najit oblasti pro zlepseni. Statni instituce zajima

schopnost podnik vytvaret zisk a ndsledny odvod dani (Knapkova, 2017, s. 17).
3.1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zékladnim zdrojem informaci pro vypracovani finan¢ni analyzy je ucCetni zavérka,
kterou podnik muze sestavit ve tiech podobach podle toho, v jaké situaci se nachazi.
Nejcastéjsim typem je fadnd ucetni zavérka, kterou podnik zpracovava k poslednimu
dni bézného ucetniho obdobi. Pokud se podnik ocitne v mimotadné situaci, sestavuje
mimotfadnou ucetni zdvérku. Za mimofadnou okolnost se oznacuje napiiklad vstup
spole¢nosti do insolven¢niho fizeni. Tietim typem je ucetni zavérka mezitimni, ktera se
sestavuje Vv pribéhu bézného ucetniho obdobi a na rozdil od fadné ucetni zavérky se
béhem tohoto procesu neuzaviraji ucetni knihy. Mezitimni ucetni zdvérka se sestavuje
pti pfeméné spole¢nosti. Uetni zavérku tvoii rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz cash
flow a priloha k Ucetni zavérce. Pro ucely bakalaiské prace budou blize popsany prvni

tii polozky (Vochozka, 2020, s. 34).

Rozvaha

Rozvahou rozumime ucetni vykaz, ktery poskytuje piehled druhti majetku a zdroja
podniku k ur¢itému dni. Na jedné strané rozvahy najdeme aktiva, ktera piedstavuji
majetek podniku a na druhé strané se nachdzi pasiva, kterd reprezentuji zdroje
financovani, které byly pouZity k pofizeni majetku. Rozvaha je zaloZena na principu
bilan¢ni rovnosti, coz znamena, ze soucet aktiv a pasiv se musi vzdy rovnat (Vochozka,

2020, s. 34).

Rozvahu sledujeme, abychom ziskali udaje o majetkové situaci, zdrojich financovani
a finan¢ni situaci podniku. V rdmci majetkové situaci podniku zjistujeme, v jakych
konkrétnich druzich je majetek vazan, jak je ocenén, nakolik je opotfeben, optimalnosti
sloZzeni majetku atd. Zanalyzovani zdroji financovani ndm sdéli, z jakych zdroji byl
majetek podniku pofizen, zajimadme se o vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji a o jejich
strukturu. Posledni oblast je finan¢ni situace podniku, ze které Cerpame informace,

jakého zisku podnik dosahl, jak jej rozdélil apod. (Ruckova, 2019, s. 23).
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Pti analyze rozvahy tedy budeme sledovat:

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy;

e strukturu a vyvoj aktiv a pfiméfenost velikosti jednotlivych polozek;

e strukturu a vyvoj pasiv, zejména podil vlastniho kapitdlu, bankovnich a
dodavatelskych uvért;

e vztah mezi slozkami aktiv a pasiv (velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv,
velikost obéznych aktiv a kratkodobych cizich aktiv apod.) (Ruckova, 2019,
S. 24).

Strukturu rozvahy miizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 1: Rozvaha
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Bartos, 2022)

ROZVAHA
Aktiva Pasiva
Aktiva celkem Pasiva celkem
A Pohledavky za upsany kapital A Vlastni kapital
B. Stala aktiva Al Zékladni kapital
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek Al Azio a kapitalové fondy
B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek AL Fondy ze zisku
B. Ill. | Dlouhodoby finanéni majetek A.1V. | Vysledek hospodaieni minulych let
C. ObéZna aktiva A. V. Vysledek hospodaieni béz. u¢. obdobi
C. L Zasoby B.+C. Cizi zdroje
C.Il. | Pohledavky B. Rezervy
C. Illl. | Kratkodoby finan¢ni majetek C. Zavazky
C. IV. | Penézni prostiedky C. L Dlouhodobé zavazky
D. Casové rozlifeni aktiv C.IL Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliSeni pasiv

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ptedstavuje piehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodateni
podniku za ur¢ité obdobi (Riackova, 2019, s. 32).

Vynosy lze definovat jako penézni Castky, které podnik ziskal z veSkerych svych
¢innosti za dané Ucetni obdobi, pficemz se nezohlediiuje, zda se v tomto obdobim

uskutecnilo jejich inkaso (Kndpkova, 2017, s. 40).
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Naklady jsou penézni ¢astky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil s cilem
ziskani vynost. Stejn¢ jako u vynosi zde plati, Ze nemuselo v daném obdobi dojit

k jejich zaplaceni (Knapkova, 2017, s. 40).

Je dulezité vynosy a naklady nezaménovat s ptijmy a vydaji. P¥ijem/vydaj pfedstavuje
fyzicky pohyb penéznich prostiedkill, pficemz rozhodujicim datem pro zatazeni dané
operace do ucetniho obdobi je datum uskutecnéni platby. U vynosti/nakladl se nehledi
na datum provedeni platby tedy na pohyb penéznich prostiedkli, do tcetnich vykaza se
promitnou podle data, kdy doslo k uskute¢néni dané operace. Operaci muze byt den,
kdy doslo ke splnéni dodavky, pohybu majetku, postoupeni pohledavky apod. (Landa,
2008, s. 15).

Vysledek hospodareni podniku ptedstavuje rozdil mezi celkovymi vynosy a néklady.
Vysledek miize byt kladny, coz znamend, Ze podnik vytvofil zisk, zaporny vysledek
znaCi ztratu nebo se naklady i vynosy mohou rovnat a dojdeme k vysledku nula

(Knapkova, 2017, s. 41).

Pii analyze budeme sledovat strukturu vykazu a dynamiku jednotlivych poloZek.
Hleddme odpovéd’ na otazku, jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovliviuji
vysledek hospodatfeni. Z vySe zminéného tedy vyplyva, Zze pro financni analyzu je
vykaz zisku a ztraty dilezitym podkladem pro hodnoceni ziskovosti podniku (Ruckova,
2019, s. 32).

Vykaz cash flow

Piehled o penéZnich tocich neboli vykaz cash flow plsobi jako zdroj informaci
0 penéznich tocich v pribéhu ucetniho obdobi. PenéZnimi toky rozumime ubytky
(vydaje) a ptirGstky (pfijmy) penéznich prostfedki a rovnéz penéznich ekvivalentl

(Rickovd, 2019, s. 35).

., Za penézni prostiedky se povazuji penize v hotovosti vcetné cenin, penézni prostiedky
na uctu vietné pripadného pasivniho zustatku bezného uctu a penize na ceste.
Penéznimi ekvivalenty se rozumi kratkodoby likvidni majetek, ktery je mozno s nizkymi
dodatecnymi transakcnimi naklady premenit v predem znamou penézni castku a u néhoz

se nepredpokladaji vyznamné hodnoty v case* (Ruckova, 2019, s. 35).
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Vykaz cash flow sleduje pfijmy a vydaje za urCité obdobi a srovnava jejich vysi.
Zadoucim stavem je, aby piijmy byly vys$si neZ vydaje, v tomto p¥ipadé se bude jednat o
zvysSeni penéznich prostiedkli oproti pocatecnimu stavu. Vykaz cash flow slouzi
k posouzeni finan¢ni situace a k posouzeni likvidity podniku. Sklada se ze 3 casti:
provozni, investi¢ni a finanéni (Vochozka, 2020, s. 38).

Pro né¢které podniky, zejména mensi a stfedni, je vySe penéznich prostredku, se kterymi
Pokud podnik nevygeneruje zisk, neni to vitana zprava, ale nemusi jej to bezprostfedné
ohrozovat. Jakmile vSak vycerpa pené¢zni prosttedky, které¢ potiebuje na kazdodenni

provoz, miize to mit stézejni dopad na jeho fungovani (Knapkova, 2017, s. 52).

3.2 Analyza absolutnich ukazatelii

Jednou ze zékladnich metod finan¢ni analyzy je analyza tzv. absolutnich ukazatelii.
Tato metoda pracuje se stavovymi a tokovymi ukazateli. Za stavovy ukazatel se
povazuje rozvaha, jelikoZ obsahuje tdaje o stavu k ur¢itému okamziku, naopak vykaz
zisku a ztraty predklada tidaje za dany Casovy interval, a proto ho fadime mezi tokové
ukazatele. Analyza absolutnich ukazatelti se vyuziva k analyze vyvojovych trendd, ktera
se provadi pomoci srovnani vyvoje v ¢asovych fadach — na tomto principu funguje
horizontalni analyza. Vertikalni analyza se vyuziva k procentnimu rozboru komponent,
kdy se jednotlivé polozky vykazli vyjadii jako procentni podily téchto komponent
(Knapkova, 2017, s. 71).

3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkoumd vyvoj finan¢nich ukazateld v ¢ase, odpovida na otazku,
jak se zmeénila ptislusna polozka ve vztahu k minulému obdobi. Analyzu lze proveést
dvéma zplsoby, bud’ sledujeme absolutni rast hodnoty polozky, coz znamena, Ze
zjiStujeme rozdil v hodnotach polozek mezi analyzovanymi obdobimi, nebo zjistujeme
relativni rast, kdy poméfujeme zménu danych polozek a vysledek zaznamendme

procentualné (Scholleova, 2017, s. 167).

absolutni zména = ukazatel;,, — ukazatel;

Vzorec €. 1: Absolutni zména
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 84)
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absolutni zména * 100

relativni zména (%) =
ukazatel;

Vzorec ¢. 2: Relativni zména
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubi¢kova, 2015, s. 84)

ukazatel;,; = ukazatel ve sledovaném roce

ukazatel; = ukazatel v pfedchazejicim (porovnavaném) roce (Kubi¢kova, 2015,

s. 84)
3.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je zalozena na vypocitani procentniho podilu jednotlivych polozek
na bilan¢ni sumé. Sleduje strukturu rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo vykazu cash

flow ve vztahu ke stanovené zakladng, tou mize byt napiiklad velikost celkovych aktiv
¢i velikost trzeb (Vochozka, 2020, s. 40).
2 B;

Vzorec ¢. 3: Vertikalni analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Vochozka, 2020, s. 40)

P;

B, = velikost i-té poloZky

JB; = suma hodnot poloZek v ramci urcitého celku (Vochozka, 2020, s. 40)

3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Dalsi skupina ukazatelli byva nazyvana jako fondy finan¢nich prostfedkii a obsahuje
soubor prostiedkd s riznym stupném likvidity, ktery ma podnik k dispozici. Ukazatele
slouzi k analyze finan¢ni situace podniku se zaméfenim na likviditu — schopnost
podniku hradit své zavazky. Ukazatele vzdy pracuji s urcitou ¢asti obéznych aktiv, ktera

je ocisténa o kratkodobé zadvazky (Kubickova, 2015, s. 97).
3.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je nejpouzivangj§im rozdilovym ukazatelem a vypogitame ho tak,
ze objem obéznych aktiv snizime o objem kratkodobych zavazki. Predstavuje Cést
obéznych aktiv financovanych prostfednictvim dlouhodobého kapitalu (Knapkova,

2017, s. 85).
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Existuji dva pohledy na Cisty pracovni kapital, dle kterych se 1isi zpiisoby jeho vypoctu.
CPK,, = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

Vzorec & 4: Cisty pracovni kapital, manaZersky p¥istup
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 98)

CPK; = vlastni kapital + dlouhodobé zavazky — stala aktiva

Vzorec & 5: Cisty pracovni kapital, investorsky p¥istup
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 99)

Ukazatel mize nabyvat kladnych i zapornych hodnot. CPK v kladné vysi je zjistén
tehdy, kdyz dlouhodobé zdroje pievySuji objem stalych aktiv a obéZzna aktiva jsou kryta
i pomoci dlouhodobych zdrojii. CPK v zaporné vysi znamena, Ze ¢ast stalych aktiv je
financovana kratkodoby zdroji a jedna se o tzv. nekryty dluh, ktery muaze signalizovat
mozné budouci problémy s likviditou a se ziskdvanim zdrojii. Pokud by podnik mél
splatit vSechny kratkodobé zavazky, bylo by nutné prodat vSechny slozky obé&znych
aktiv a casti stalych aktiv, aby ziskal dostatek penéznich prostiedkt (Kubickova, 2015,
s. 102).

Udava se, ze ¢im vysSi hodnota ukazatele, tim ma podnik vys$8i schopnost hradit
zavazky. Kladny vysledek znaci zajisténi platebni schopnosti, ale vysoky objem (bez
adekvatni rychlosti obratu) miize svédéit o neefektivnim vyuZzivanim prostiedkl

(Kubickova, 2015, s. 102).
3.3.2 Cisté pohotové prostiredky

Ukazatel cCistych pohotovych prostiedkil se pouziva k pfisnéjSimu posouzeni likvidity,
jelikoZ z objemu obéZznych aktiv vylucuje polozky zdsob a pohledavek jako malo

likvidnich forem majetku (Kubickova, 2015, s. 104).

Vypocet zahrnuje nejlikvidnéjsi polozky aktiv, do kterych patfi penézni prostfedky
Vv hotovosti a na bankovnich uctech, benevolentnéjsi zplisob vypoctu zahrnuje i sménky,
Seky, kratkodobé cenné papiry a kratkodobé vklady rychle likvidni, pfipadné i zistatky
neucelovych avéru (Bartos, 2022).

CPP = pohotové penéini prostiedky — okamzité splatné zavazky

Vzorec & 6: Cisté pohotové prostiedky
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 86)
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Literatura doporucuje vyslednou hodnotu blizici se nule. Vysoka hodnota indikuje pfilis
velky objem penéznich prostredk, jejichz vySe musi byt opodstatnéna. Naopak zaporné

hodnoty upozoriiuji na nedostatek penéznich prostiedkt (Kubickova, 2015, s. 105).
3.3.3 Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty pen&zné-pohledavkovy finanéni fond, nékdy oznadovany jako &isty penézni
majetek je modifikaci CPK. Pro jeho vypolet se z ob&znych aktiv vyluduje méné
likvidni obéznd aktiva, kterymi jsou zdsoby, popiipad¢ i jina aktiva dle ucelu finan¢ni

analyzy (Kubickova, 2015, s. 104).
CPM = (obéina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Vzorec & 7: CPM
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubic¢kova, 2015, s. 104)

3.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza tucetnich vykazii pomoci pomérovych ukazateli je jednou z nejcastéjSich
a nejoblibenéjSich metod, jelikoz umoziuje ziskat rychlou pifedstavu o financni
situaci podniku. Principem analyzy je, Zze dava do poméru ruzné polozky zakladnich
ucetnich vykazi. Ukazatele jsou rozttidény do skupin podle oblasti, kterou v podniku
hodnoti. U ukazateli byva uvedena i doporucend hodnota, kterd je orientacni a je
potieba s ni pracovat obezietné, jelikoz podniky jsou riznorodé a v nékterych ptipadech
fakt, ze se vysledek nevejde do doporuceného intervalu, nemusime nutné vnimat piilis

negativné (Knapkova, 2017, s. 87).
3.4.1 Ukazatele likvidity

Pojem likvidita se pouziva se vztahu k likvidité urcité polozky majetku nebo k likvidité
celého podniku. Likvidita majetku pfedstavuje schopnost dané polozky rychle a bez
velké ztraty hodnoty se pfeménit na penézni prostfedky. Likviditou podniku rozumime

schopnost podniku hradit své zavazky (Rackova, 2019, s. 57).

Ukazatel¢ likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit, s tim, co je nutno zaplatit. Do
Citatele dosazujeme majetkové slozky s rtiznou dobou likvidnosti (Knapkova, 2017,

s. 93).

20



¢im je mozno platit

co je nutno zaplatit

Vzorec €. 8: Obecny tvar ukazatele likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 93)

Likvidita je spojena se solventnosti podniku. Solventnost se definuje jako schopnost ¢i
ptipravenost hradit své zavazky vcas. Podminkou solventnosti je likvidita, tedy to, aby
podnik mél ¢ast majetku vazanou v penéznich prostfedcich nebo v takovém majetku,

ktery muze pohotové pfeménit na penize (Sedlacek, 2011, s. 66).
Bézna likvidita (likvidita 3. stupné)

Bé&zna likvidita znaci, kolikrat ob&zna aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Ukazatel je
citlivy na strukturu zasob a jejich realistické ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti.
Dalsi oblasti, na kterou je potieba se zaméfit jsou pohledavky po 1huté splatnosti
a pohledavky nedobytné. Tyto polozky nepftispivaji k likvidit¢ podniku a nemély by se
do vypoctu zahrnovat (Knépkova, 2017, s. 94).

obézna aktiva

béznd likvidita = 1 obé zavazky

Vzorec ¢. 9: Bézna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 132)

Doporu¢ena hodnota se pohybuje v intervalu 1,5 — 2,5. Pokud by se podnik dostal do
situace, kdy by se objem obézného majetku a kratkodobych zavazkl rovnal, znamenalo
by to rizikovou likviditu podniku, zvlasté tehdy pokud by byl obrat kratkodobych
zavazkl vySsi neZ obrat obéZnych aktiv (Knapkova, 2017, s. 94).

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Pohotova likvidita urcuje, zda je podnik schopny uhradit své kratkodobé zavazky, aniz
by prodal své zasoby, ¢imZ odstraiiuje nevyhodu u vypoctu piedchoziho ukazatele. Pti
tvorbé analyzy se miiZzeme podivat, jaky je pomér mezi ukazatelem béZné a pohotové
likvidity. V ptipad¢, ze podnik vykazuje vyrazn€ nizs$i hodnotu pohotové likvidity, tak

maji zasoby nadmérnou vahu v rozvaze (Sedlacek, 2011, s. 67).

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita =
ponotova tieviaita kratkodobé zavazky

Vzorec ¢. 10: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubi¢kova, 2015, s. 134)
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Vysledek by se mél pohybovat v rozmezi 1-1,5. Pokud hodnota klesne pod 1, musi se
podnik spoléhat na ptipadny prodej svych zasob (Knapkova, 2017, s. 95).

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okamzita likvidita pfedstavuje nejuzsi vymezeni likvidity, jelikoz do jejiho vypoctu
vstupuji nejlikvidnéjsi polozky rozvahy. Vyhodnocuje schopnost podniku hradit prave
splatné zavazky pomoci kratkodobého finan¢niho majetku a penéznich prostfedka

Vv pokladné a na u¢tech a cenin (Rackova, 2019, s. 58).

kratkodoby financini majetek + penéini prostredky

kamzita likvidita =
olamzita tucviaita kratkodobé zavazky

Vzorec ¢. 11: Okamzita likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 95)

Ukazatel by mél nabyvat hodnot vrozmezi 0,2-0,5. Hodnoty vys8i ukazuji na

neefektivni vyuziti finanénich prosttedkt (Knapkova, 2017, s. 95).
3.4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita (resp. vynosnost) vyjadiuje, do jaké miry a jak rychle se vklad do podniku
vyplati, a proto ukazatele pométuji vztahy mezi ziskem a kapitalem. Jelikoz existuje
nékolik typt zisku i kapitalu, existuje i nékolik typt ukazateltl, které rentabilitu hodnoti

(Landa, 2008, s. 81).

Pro finan¢ni analyzu je dilezité znat tii kategorie zisku, vSechny lze zjistit pomoci
vykazu zisku a ztraty. Prvni je EBIT (earnings before interest and taxes) neboli zisk
pred odectenim urokl a dané z ptfijmi a odpovidd provoznimu vysledku hospodareni.
Druhou kategorii je EBT (earnings before taxes) neboli zisk pied zdanénim, jednd se
0 provozni vysledek hospodafeni sniZeny nebo zvySeni o finanéni a mimotadny
vysledek hospodateni pfed odectenim dani. EAT (earnings after taxes), coz je zisk po
zdanéni, oznacovan také jako CdCisty zisk. Ve vykazu ho najdeme jako vysledek

hospodareni za ucetni obdobi (Ruckova, 2019, s. 61).
Rentabilita trzeb (ROS - return on sales)

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost generovat zisk pii dané urovni realizovanych
trzeb. Do Citatele zlomku mitizeme dosadit zisk po zdanéni, zisk pfed zdanénim nebo

EBIT. Ukazatel znazoriiuje ziskovou marzi, kterd je dilezitym tdajem pro hodnoceni
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podnikani. Hodnotu ziskové marZze se nabizi porovnat s ostatnimi podniky. Pii tomto
srovnani se doporucuje pouzit ve vzorci pravé EBIT, aby na hodnoceni neméla vliv
odlisna kapitalova struktura, poptipad¢, pokud se jedna o zahrani¢ni podnik, jind mira
danové zatéze (Knapkova, 2017, s. 100).

_ EBIT
" trzby

Vzorec ¢. 12: ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 128)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA — return on assets)
Ukazatel rentability celkového kapitalu davd do poméru zisk s celkovymi aktivy

investovanymi do podnikani. Hodnoti vynosnost vlozené¢ho kapitalu bez ohledu na to,

zda byl financovan z vlastnich nebo cizich zdroji (Sedlacek, 2011, s. 57).

eon—_ EBIT
"~ celkova aktiva

Vzorec ¢. 13: ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 57)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return of equity)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ukazuje, kolik ¢istého zisku pfipada na jednu

korunu kapitalu investovaného vlastniky (Scholleova, 2017, s. 177).

Z pohledu investora je dilezité, aby hodnota ROE byla vyssi nez uroky, které by
obdrzel pfi volbé jiné formy investice (Sedlacek, 2011, s. 57).

EAT

ROE =
vlastni kapital

Vzorec ¢. 14: ROE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 57)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI — return on investment)

Ukazatel sleduje vynosnost ciziho i vlastniho kapitalu vlozené¢ho do majetku spolecnosti

(Knapkova, 2017, s. 105).
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ROI = EBIT
"~ celkovy kapital

Vzorec ¢. 15: ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Barto$, 2022)

Jako dobré vysledek ukazatele se zna¢i hodnoty mezi 0,12-0,15. Hodnoty nad 0,15 plati
za velmi dobré (Bartos, 2022).

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE - return on capital employed)

Posledni ukazatel rentability podniku vyjadifuje miru zhodnoceni vsSech aktiv
spole¢nosti, které¢ byly financovany pomoci vlastniho i ciziho kapitalu. Dlouhodoby
kapitéal ptedstavuje vlastni kapitdl a dlouhodobé zavazky, do kterych patii emitované
obligace a dlouhodobé bankovni uvéry (Ruckova, 2019, s. 63).

EBIT

ROCE =
dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

Vzorec ¢. 16: ROCE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ruckova, 2019, s. 62)

3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, které podnik podstupuje pii
daném poméru a struktufe vlastniho kapitdlu a cizich zdroji. Podnik musi byt vzdy
schopen hradit své zavazky bez ohledu na jeho aktudlni situaci, proto plati, Ze ¢im vyssi

v

zadluzenost vykazuje, tim v rizikovéjsi situaci se nachazi (Knapkova, 2017, s. 87).

Zadluzenost ovSem nemusime vzdy vnimat negativné. Urcitd mira zadluZzenosti miize
byt uzite¢nd diky tzv. dafovému $titu. Uroky z ciziho kapitalu snizuji dafiové zatizeni
podniku, jelikoz Grok jako soucést nakladl snizuje zisk, ze kterého se odvadi dang, a tak
muzeme fici, Ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni. M4 to ovSem sva uskali, jak bylo
zminéno, podnik své dluhy musi splacet a véfitel tyto splatky bude chtit uhradit vzdy,
I kdyz se podniku nebude dafit a mize se tak dostat do tizivé situace. Cenu kapitalu
ovliviiuje i stupef rizika, které investor podstupuje. Cim vétsi riziko investor
podstupuje, tim vyssi cenu si za ptislusny kapital bude narokovat. Naroky véfitele jsou

uspokojovany pred naroky vlastnika (Knapkova, 2017, s. 87).
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Celkova zadluZenost

Celkovou zadluzenost, kterd se téz oznaCuje jako ukazatel véfitelského rizika,
vypocitame jako pomér cizich zdroji k celkovym aktiviim. Plati, Ze ¢im vyssich hodnot
ukazatel dosahuje, tim vys8i je riziko véfiteld — ti tudiz preferuji nizké hodnoty

(Rigkova, 2019, s. 68).

cizi zdroje

celkova zadluzenost = -
aktiva celkem

Vzorec ¢. 17: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 88)

Doporuc¢ena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %. Vysledky se lisi dle odvétvi, a proto
byvaji porovnavany s oborovymi priméry (Knapkova, 2017, s. 88).

Mira zadluZenosti

Mira zadluZenosti pomé&fuje cizi a vlastni kapital. Ukazatel je dalezity pro véfitele,
jelikoz indikuje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny jejich naroky. V pfipadée, ze
podnik bude v bance zadat uvér, se banka bude zajimat o miru zadluzenosti béhem

procesu rozhodovani, zda tvér poskytne ¢i nikoliv. Pozornost by méla byt upfena na

fakt, jestli se zadluzenost v Case zvysuje ¢i snizuje (Knapkova, 2017, s. 89).

cizi zdroje

mira zadluzenosti = " —
vlastni kapital

Vzorec €. 18: Mira zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 89)

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti vyjadiuje, kolikrat zisk pfevySuje placené troky (Sedlacek,
2011, s. 64).

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =
Vzorec & 19: Urokové kryti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 89)

Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, Ze podnik pouzije cely zisk na zaplaceni
uroki. Nevytvoii tak Cisty zisk pro vlastnika, ani nezbude na zaplaceni dani. Uvadi se

doporucena hodnota vyssi nez 5 (Knapkova, 2017, s. 90).
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Doba splaceni dluhii

Ukazatel sleduje dobu, za kterou by byl podnik schopen splatit své dluhy pomoci
provozniho cash flow. Vysledky jsou udavany v letech, zaddouci je klesajici trend

hodnot (Knapkova, 2017, s. 90).

cizi zdroje — rezervy

d b 7 e N =
oba splaceni dluht provozni cash flow

Vzorec €. 20: Doba splaceni dluhii
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, 2017, s. 90)

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani vyjadiuje finan¢ni samostatnost podniku — jakym pomérem
se vlastni kapitdl podili na celkovych aktivech. Ukazatel funguje jako doplnék

k ukazateli celkové zadluzenosti, jejich soucet se rovna 1 (Sedlacek, 2011, s. 64).

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = ~ -
f f celkova aktiva

Vzorec ¢. 21: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 64)

3.4.4 Ukazatele aktivity

, Meéri, jak efektivné podnik hospodari se svymi aktivy. Ma-li jich vice, nez je ucelné,
vznikaji mu zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se musi vzdat
mnoha potencialné vyhodnych podnikatelskych prileZitosti a prichazi o vynosy, které by
mohl ziskat “ (Sedlacek, 2011, s. 60).

Ukazatele aktivity se objevuji ve dvou formach — pocet obratli a doba obratu. Pomoci
poctu obratl vypocitame pocet obratek za urCité obdobi (zpravidla rok), tj. kolikrat
roéni trzby pfevysuji hodnotu polozky, jejiz obratovost méfime. Cim vyssiho podtu
dosahneme, tim krats$i dobu je majetek v podniku vazéan a obvykle se zvySuje zisk. Doba
obratu pfedstavuje priimérnou dobu trvani jedné obratky majetku. U doby obratu se
naopak snazime dosédhnout co nejnizsi hodnoty, coz povede ke zvySeni poctu obratek

(Scholleova, 2017, s. 180).
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel méfi, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok. Minimalni doporu¢ena hodnota
je 1, vysledek vsak ovlivituje odvétvi, ke kterému podnik piislusi (Knapkova, 2017,
s. 107). Pokud dosazeny pocet obratek je niz§i nez oborovy primér, mé¢l by se podnik

zaméfit na zvySeni trzeb nebo odprodat néktera aktiva (Sedlacek, 2011, s. 61).

trzby

b ych aktiv =
obrat celkovych aktiv aktiva celkem

Vzorec €. 22: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 180)

Obrat stalych aktiv

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat se stala aktiva obrati v trzby za rok. Vysledek je ovlivnén
mirou odepsanosti aktiv, jelikoz vysoka odepsanost zlepsuje hodnotu ukazatele, i kdyz
podnik dosahuje stejnych trzeb. Pocet obratek stalych aktiv je nadhodnocen, pokud
spole¢nost ve vyznamné mife vyuziva leasingové formy financovani, jelikoz rozvaha

leasing nezachycuje (Knapkova, 2017, s. 108).

o , triby
obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Vzorec €. 23: Obrat stalych aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 158)

Obrat zasob

Obrat zasob sleduje, kolikrat je v pribehu roku kazda polozka zasob prodana a znovu
naskladnéna. Nevyhodou ukazatele je, Ze trzby jsou vyjadfeny v trzni hodnoté, avSak
zasoby se uvadé¢ji v pofizovacich cenach, proto €asto dochazi k nadhodnocovani poctu

obratek (Sedlacek, 2011, s. 61).

) triby
obrat zasob = ———
zasoby

Vzorec €. 24: Obrat zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 180)
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnti, kdy jsou zasoby v podniku vdzany az do
chvile jejich spotieby nebo do faze prodeje. Pii vypoctu doby obratu se pouziva
ekonomicky rok, ktery ma 360 dni (Scholleova, 2017, s. 180).

zasoby

doba obratu zasob = m

Vzorec ¢. 25: Doba obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Scholleova, 2017, s. 180)

Doba obratu pohledavek

Ukazatel vyjadiuje pocet dnti, kdy firma musi ¢ekat, neZ obdrzi platby od odbératelii za
jiz prodané vyrobky a sluzby. Po dobu od prodeje vyrobki ¢i sluzby poskytuje firma
svym odbératelim obchodni Gvér (Scholleova, 2017, s. 181). Hodnota ukazatele se
porovnava s dobou splatnosti faktur. Del$i primérna doba inkasa mtze vést k tomu, ze
podnik bude pottebovat uvér, se kterym se poji 1 ndklady (Kndpkova, 2017, s. 108).

pohledavky

doba obratu pohledavek = trby /360

Vzorec ¢. 26: Doba obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Vochozka, 2020, s. 45)

Doba obratu zavazku

Ukazatel udava dobu od vzniku zavazku aZ po jeho uhrazeni. Dobu obratu zavazkl se
nabizi srovnat s dobou obratu pohledavek, pfi¢emz je Zadouci, aby hodnota obratu
zavazku dosahovala alesponi hodnoty doby obratu pohledavek. Pokud je doba obratu
zavazkl delsi nez u pohledavek, tim 1épe (Knapkova, 2017, s. 109).

kratkodobé zavazky
trzby /360

doba obratu zavazkla =

Vzorec ¢. 27: Doba obratu zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kalouda, 2017, s. 74)

3.5 Analyza soustav ukazateli

vvvvvv

jak komplexné€ zhodnotit finan¢ni situaci podniku. Soustavy ukazatell jsou sestavovany
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jako souhrn vybranych dil¢ich ukazateld, které nejveétsi mirou ovlivituji financni situaci

podniku, jejichz hodnoty jsou shrnuty do jedné veli¢iny (Kubic¢kova, 2015, s. 181).

Soustavy ukazateli mizeme rozdélit do dvou skupin. Prvni je soustava hierarchicky
uspotadanych ukazatelt, do kterych se fadi pyramidové soustavy ukazatelt. Jejich
podstatou je podrobny rozklad ukazatele, ktery pfedstavuje vrchol pyramidy. Druhou
skupinou jsou ucelové vybrané ukazatele, které zahrnuji bankrotni a bonitni modely.
Jejich cilem je predpovédeét vyvoj financni situace firmy na zdkladné jednociselné

charakteristiky (Ruckova, 2019, s. 78-79).
3.5.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Princip pyramidovych soustav ukazatelli spocivéa V rozlozeni zakladniho vrcholového
ukazatele na dil¢i ukazatele. Rozklad je provadén pomoci elementdrnich matematickych
operaci, diky kterym docilime vymezeni dil¢ich pomérovych ukazatelt, které

vypovidaji o n€které oblasti finan¢ni situace (Kubickova, 2015, s. 182).

Mezi dil¢imi ukazateli jsou identifikovany aditivni nebo multiplikativni vazby, které
vyjadiuji, Ze jejich spole¢ny vliv na vrcholovy ukazatel vznikd bud’ slouc¢enim
(aditivni), nebo nasobenim ¢i délenim (multiplikativni). V kazdé dalsi tirovni rozkladu
dil¢i ukazatel zaujimd pozici vrcholového ukazatele a je nasledné rozlozen na dil¢i
ukazatele. Postupnym rozkladem vSech dil¢ich ukazateli vznikne podoba pyramidy,
kde ukazatele nizSich stupii ovliviiuji ukazatele wGrovné bezprosttedné vyssi

(Kubickova, 2015, s. 183).

Cilem pyramidovych soustav je popsani vzdjemnych zavislosti jednotlivych ukazatela.
Pyramidovy rozklad byl poprvé vyuZit ve spolecnosti Du Pont de Nomeurs a plati za
nejtypictéjsi pyramidovy rozklad. Du Pont pyramida je zaméfena na rozklad rentability
vlastniho kapitalu (Rackova, 2019, s. 79).

3.5.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely pifedavaji informaci, zda je podnik v dohledné dobé ohrozen
bankrotem. Slouzi véfitellim, které zajima schopnost podniku dostat svym zavazkim

I vlastnikiim, které zajima budouci vyvoj spole¢nosti (Kubickova, 2015, s. 202).
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Altmaniav model

Existuji rizné modifikace vypoctu Altmanova modelu, pro bakalafskou praci jsem
zvolila vzorec, ktery je upraven pro ¢eské podminky. Obsahuje Sest dil¢ich ukazatela,

kterym je ptifazena urcita vaha (Kubickova, 2015, s. 213).
Z = 1,2*X1+1,4*X2+3,3* X3+0,6*X4_+1* X5_1*X6

Vzorec €. 28 Altmantiv model
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 213)

X1=CPK / Aktiva celkem

X2 = Nerozdé€leny zisk / Aktiva celkem

X3=EBIT / Aktiva celkem

Xa = Vlastni kapital / Cizi zdroje

Xs = Trzby / Aktiva celkem

Xe = Zavazky po lhuté splatnosti / Trzby (Kubickova, 2015, s. 213)
Interpretace vysledki:

o Z>2,99 - bonitni podnik;
e 181<Z7<2,99-S8edazdna;
e Z<1,81 - bankrotni podnik (Vochozka, 2020, s. 103).

Model IN — Index divéryhodnosti

Snahou modelu je hodnotit finanéni zdravi podnikd puasobicich v ¢eském prostiedi.
Celkem byly sestaveny ctyfi indexy divéryhodnosti, poslednim z nich, a tedy nejvice
aktualnim je index INOS, ktery vychazi z dat primyslovych podnikt zroku 2004
(Kalouda, 2017, s. 86).

INO5 = 0,13 *X1 + 0,04‘ *XZ + 3,97 *X3 + 0,21 *X4 + 0,09 *XS

Vzorec €. 29: INO5S
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kalouda, 2017, s. 86)

X, = Celkovd aktiva/cizi kapital
X, = EBIT/ Ndkladové tiroky

X3 = EBIT / Celkovd aktiva
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X, = Celkové vynosy / Celkovd aktiva
X5 = 0béZnd aktiva / Krdtkodobé zdvazky (Kalouda, 2017, s. 86).
Interpretace vysledki:

e INO5 > 1,6 — uspokojiva finanéni situace;
e 0,9<INO5<1,6—S8edazona;
e INO5 <0,9 - vazné finan¢ni problémy (Kalouda, 2017, s. 87).

3.5.3 Bonitni modely

Bonitou rozumime schopnost podniku splacet svoje zavazky, ¢imz uspokojuje véfitele
(Vochozka, 2020, s. 94).

Index bonity
IB=15%X,+0,08X,+10%Xs+5%X,+0,3%Xs+0,1%X,

Vzorec ¢. 30: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 109)

X1 = Cash Flow / Cizi zdroje

Xz = Celkovd Aktiva / Cizi zdroje

X3 = Zisk pred zdanénim / Celkovd aktiva

X4 = Zisk pred zdanénim / Celkové vynosy

X5 = Zdsoby / Celkové vynosy

Xs = Celkové vykony / Celkovy aktiva (Bartos, 2022).

Index bonity rozdéluje podniky na bonitni a bankrotni, pficemz jako kritickou hodnotu
vnimdme nulu. Zaporné hodnoty ukazatele indikuji znacné ohroZeni podniku
bankrotem. MiiZeme fici, Ze ¢im vétsi hodnotu dostaneme, tim je hodnoceni finan¢ni

situace podniku lepsi (Vochozka, 2020, s. 95).

Schéma ¢. 1: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 109)

extrémneé

dobra dobra

velmi $patna Spatna problematicka velmi dobra

extrémneé
Spatna

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3
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3.6 SWOT analyza

SWOT analyza je vyuzivanym nastrojem pro tvorbu strategie podniku. Zabyva se
vnitinim prostiedim, kde jsou identifikovany silné a slabé stranky 1 vnéjSim prostiedim,
ze kterého plynou hrozby a pfilezitosti. VSechny faktory jsou charakterizovany a

ohodnoceny ve ¢tyfech kvadrantech SWOT matice (Hanzelova, 2017, str. 137).

Vystupem analyzy je vytvotfeni strategie, kterd vyuziva silné stranky firmy a jeji
ptilezitosti a zaroven se snazi odstranit slabé stranky a minimalizovat dopad hrozeb,

respektive je pfetransformovat na ptilezitosti (Tyll, 2014, str. 39).

3.7 Benchmarking

Benchmarking je jednim ze zpiisobi interpretace vysledki ziskanych finan¢ni analyzou
a posouzeni finanéniho zdravi podniku. Ugelem benchmarkingu je poznani vlastni
pozice na zaklad¢ srovnani dat s konkuren¢nim podnikem. Benchmarking pomaha
podnikiim 1épe pochopit, zda jsou jejich dosazené vysledky a hodnoty jednotlivych
ukazateli uspokojivé ¢i nikoliv. Aby srovnéani bylo relevantni, musi byt zvolen vhodny
konkurent, se kterym budou vysledky porovnavany. Benchmarking miiZze odhalit
problémy 1 poskytnout oblasti, ve kterych se podnik mize od konkurence inspirovat

(Knapkové, 2017, s. 120).

32



4 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Uvod analytické &asti obsahuje predstaveni vybrané spole¢nosti a konkurenéniho
podniku. Nasleduje finan¢ni analyza zvolenych spolecnosti S vyuzitim teoretickych
vychodisek a ukazatelli popsanych v prvni ¢asti bakalarské prace a vzajemné porovnani

dosazenych hodnot.

4.1 Predstaveni spolecnosti ZEMAS AG, a.s.

Nazev: ZEMAS AG, a.s.

Datum vzniku a zapisu: 21. zafi 1999

Sidlo: Martinice 87, 594 01 Velké Mezifici
Identifikaéni €islo: 255 75 805

Pravni forma: akciova spolecnost

Zakladni kapital: 106 800 000 K¢

Pifedmét ¢innosti: zemedéElstvi

Statutarni organ: predstavenstvo

e Piedseda: Ing. Josef Vondracek
e Mistopiedseda: Ondiej Zikmund (justice.cz, 2022)

CEMAS /}m

akciova spoledinost

Obrazek ¢. 1: Logo spole¢nosti ZEMAS AG, a.s.
(zdroj: zemasag.cz, 2022)

4.1.1 Historie a soucasnost spole¢nost

Spolecnost, kterd sidli v Martinicich na Vysociné, byla zalozena 21. 9. 1999 a od
1.1.2000 ptevzala veskerou zemédélskou vyrobu od spole¢nosti ZEMAS Mostisté, a.s.

a AGRISIS, s.r.o. Pocatecni kapital predstavoval 85 mil K¢, v lednu roku 2000 se zvysil
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na aktudlnich 106,8 mil. K¢ Vlednu 2011 spole¢nost odkoupila ¢ast pozemki
a pfevzala ¢ast zaméstnanci od Zemédelského a obchodniho druzstva OISi u Tisnova

(justice.cz, 2022).

V soucasné dobé ve spole¢nosti pracuje 55 zaméstnancu, z toho 12 pracuje na THP
pozici (technickohospodafsti pracovnici) a 43 zaméstnancti provadi manualni préce.
Firma se skladd celkem ze sedmi stfedisek nachazejicich se v Martinicich, Borech,

Vidni, Kozloveé, Strazku, OI8i u Tisnova a v Radenicich (justice.cz, 2022).
4.1.2 Predmét podnikani

ZEMAS AG, a.s. je zemédélska firma, mezi jejiz hlavni ¢innosti patii rostlinna vyroba,

zivo€i$na vyroba a vyroba bioplynu.

Rostlinna vyroba se rozléha témet na 2 800 hektarech orné pudy a dalSich vice nez 800
hektarti je vedeno jako trvale travni porosty. Rostlinnd vyroba se zaméfuje na péstovani
pSenice, kukufice, jeCmene, fepky ozimé, maku, péstovani trav na semeno a dalSich
(zemasag.cz, 2022). Vyrobky rostlinné vyroby dodava napiiklad do sité¢ prodejen ZZN
Hospodatské potieby, a.s., POEX Velké Mezifi¢i, a.s. nebo SEED SERVICE, s.r.o.
(Pleva, 2022).

V rdmci zivoCisSné vyroby se spolecnost zamétuje zejména na chov krav a bykd.
V kravinech i1 na pastvindch se pohybuje okolo 520 krav a 480 telat. Ve farmé
v Radenicich probihd vykrm zhruba 470 bycki. Nosnym programem Zivocisné vyroby
je produkce kravského mléka, ke které je ur¢eno zhruba 400 krav z celkového poctu a

vyprodukuji 4 miliony litrd mléka ro¢né (Pleva, 2022).

Dalsi vyznamnou aktivitou je vlastnictvi bioplynové stanice, kterou firma uvedla do
provozu v roce 2012. V zemédélstvi vznikéd velké mnozstvi biologického odpadu, ktery
tak firma efektivné vyuziva k vyrob& bioplynu, jez se pouziva k vyrobé elektiiny
atepla. Palivo pro bioplynovou stanici tvoii kukufi¢na silaz, travni sendz a odpad

vznikly chovem prasat (zemasag.cz, 2022).
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4.2 Predstaveni konkurencni spolecnosti ZERAS, a.s.

Nazev: ZERAS, a.s.

Datum vzniku a zapisu: 1. ledna 1999

Sidlo: 594 44 Radostin nad Oslavou
Identifika¢ni ¢islo: 255 46 040

Pravni forma: akciova spolecnost

Zakladni kapital: 45 941 000 K¢

Piedmét Cinnosti: zemé&délska vyroba (justice.cz, 2023)

2

Obrazek ¢. 2: Logo spolecnosti ZERAS, a.s.
(Zdroj: zeras.cz, 2023)

ZERAS, a.s. sidli v Radostiné nad Oslavou, coz je zhruba 15 kilometrd od sidla
ZEMAS AG, as. (mapy.cz, 2023). Spole¢nost byla zalozena 1.1. 1999 a aktualné
hospodaii na vymeéte 1877 hektari orné pidy v bramboraisko-ovesné vyrobni oblasti
v centru Ceskomoravské vrchoviny. Obhospodaiuje pozemky, které se celkové
nachazeji na 11 katastralnich uzemich (zeras.cz, 2023). Spolec¢nost se vénuje rostlinné
I zivoCi§né vyrobé€. Rostlinna vyroba se zamétuje zejména na péstovani brambor, fepky
a Casti obilovin. Opérnym programem Zivo¢isné vyroby je chov dojnic, predevSim
holstynského plemene, kterého spolecnost vlastni vice nez 1 500 kust, diky tomu trzby
za prodej mléka vroce 2021 dosahly 81,8 % ztrzeb za prodej vlastnich vyrobkl
a sluzeb (justice.cz, 2023).

Spolecnost ZERAS, a.s. v roce 2021 primérné¢ zaméstnavala 92 zaméstnanct, z toho 5
fidicich pracovnikli, 83 wvykonnych pracovniki a 4 administrativni pracovniky

(justice.cz, 2023).
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4.3 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatell je jedna z nejzakladnéjSich pouzivanych analyz. D¢li se
na horizontalni, kde zkoumame vyvojové trendy ve sledovaném obdobi a na vertikalni,
kterd se zabyva strukturou polozek. Analyza absolutnich ukazateli bude provedena

pouze na spole¢nosti ZEMAS AG, a.s.
4.3.1 Horizontalni analyza

Utelem horizontalni analyzy je porovnani zmén jednotlivych polozek tidetnich vykazi
oproti predchazejicimu obdobi. V bakalaiské praci se bude jednat o analyzu
nejpodstatnéjSich polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty. V tabulkdch nize jsou
zaznamenany absolutni zmény, které jsou vyjadieny v tis. K¢ a relativni zmény uvedené

Vv procentech.
Aktiva

Tabulka ¢. 2 Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021
AKTIVA v tis. o v tis. o v tis. o v tis. o
ke | VP | ke | VP | ke | VP | ke | VP
Aktiva celkem -11164| -3,15 | -7054 | -2,05 | 20592 | 6,12 | 10039 | 2,81
Stala aktiva 4064 1,72 | 21637 | 9,02 2511 0,96 3520 1,33
Dlouhodoby 3225 | 156 | 20672 | 9,83 | 3964 | 1,72 | 3177 | 1,35
hmotny majetek
Dlouhodoby

. 839 2,93 965 3,27 | -1453 | -4,77 343 1,18
finan¢ni majetek

Obézna aktiva -12995| -11,33 |-27581| -27,12 | 18 752 | 25,30 | 7 146 7,69

Zasoby -10675| -16,58 | -6 212 | -11,56 | 12934 | 27,22 | 9228 | 15,27

Krtkodobe 3555 | 708 |-20967 | -44.94 | 5327 | 2074 | -3269 | -1054
pohledavky

PenéZni prostiedky | 1235 | 1273,2 | -402 -30,18 491 52,80 1187 | 83,53

CasoverosliSenl | 2233 | 51,36 | 1110 | -5248 | 671 | -66,77 | -627 |-187.72

Z tabulky vyplyva, ze ve sledovaném obdobi doslo k nejvétsimu poklesu celkovych
aktiv v roce 2018, kdy se hodnota snizila o 11 164 tis. K¢, coz piedstavuje pokles o
3,15 %. V roce 2019 doslo opét ke snizeni hodnoty celkovych aktiv, jednalo se o pokles
0 2,05 %. V nasledujicich letech mtizeme vidét vzestupnou tendenci hodnot, v roce
2020 spole¢nost zaznamenala nejvétsi nartst o 20 592 tis. K¢ (6,12 %). V poslednim

roce také ptiSel nartst konkrétné o 10 039 tis. K¢ (2,81 %).
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Hodnoty stalych aktiv béhem celého obdobi rostly. K nejvétsimu nartstu doslo v roce
2019, kdy se hodnota stalych aktiv zvysila o 21 637 tis. K¢ (9,02 %) Vv porovnani
s predchazejicim rokem. Dlouhodoby hmotny majetek se nejvice odchylil v roce 2019,
kdy miizeme sledovat nejvétsi narast, jednalo se o 20 672 tis. K&, coz se rovna zvySeni
0 9,83 %. V roce 2020 opét nasledoval riast, jednalo se o navyseni hodnoty o 1,72 %
a dosahovalo podobné urovné jako vroce 2018 i 2021. Hodnotach dlouhodobého
finan¢niho majetku nezasdhly vyrazné zmény. Ve vSech sledovanych letech m¢l
stoupajici tendenci, kromé& roku 2020, kdy v porovnanim s roce 2019 hodnota klesla
01453 tis. K¢ (4,77 %).

Obézna aktiva kopiruji trend celkovych aktiv, kdy nejprve klesajici a posléze zacnou
rast. Stejné tomu je i u zasob, které v roce 2018 Kklesly o 10 675 tis. K¢ (16,58 %),
klesani pokracovalo 1 v roce 2019, kdy se jejich hodnota snizila o 11,56 %. V dalSim
srovnani uz dochézelo pouze k nartstu, nejveétsi byl v roce 2020, kdy se zasoby zvysily
12 934 tis. K¢ (27,22 %). Polozka pohledavek se v roce 2018 oproti piedchazejicimu
roku snizila o 3 555 tis. K¢ (7,08 %), v roce 2019 nasledoval jesté vyznamné;jsi pokles,
ato 0 20 967 tis. K¢, coz byl pokles témét o 50 %. V roce 2020 doslo na jediny rust
hodnot pohledavek, jednalo se o 5 327 tis. K¢ (20,74 %). Poté nasledovalo opét sniZeni,
tentokrat o 10,54 % oproti roku 2020. Penézni prostiedky se navySovaly
s vyjimkou roku 2019, kdy mizeme vidét propad o 402 tis. K¢ (30,18 %). Predchazel
tomu nejvétsi narGst vroce 2018, kdy hodnota penéznich prostiedkii vzrostla

01273,20 %.

Pasiva

Tabulka €. 3: Horizontalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021
PASIVA v tis. v tis. v tis. v tis.
K¢ v % K¢ Vv % K¢ Vv % K¢ v %

Pasiva celkem -11164 | -3,15 | -7054 | -2,05 | 20592 6,12 10039 | 2,81

Vlastni kapital 7243 4,08 | 12556 | 6,80 | 22388 | 11,36 | 11407 | 5,20

Zékladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Azio a kapitalové 0 0,00 6 0,17 -23 -0,65 50 1,43
fondy

VH minulych let [ 5663 9,07 2174 3,19 | 12562 | 17,88 | 20506 | 24,76
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VH bézneho 1452 | 201,11 | 10388 | 477,83 | 10001 | 79,61 | -9105 | -40,35
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 18506 | -10.44 | -19413| -1223 | -1731 | -124 | -1369 | -1,00
Rezervy 840 | 16800 | 840 | 99.41 | -1685 |-10000| 0 0,00
Dlouhodobé 22470 | 2374 |-28001| -2391 | -2415 | -2,71 |-11993 | -13,83
zévazky

Kratkodobé -41816| -50,65 | 7748 | 19,02 | 2339 | 482 | 10914 | 21,47
zavazky

g;‘ssi‘\’/ve rozliSeni | o4 | 4557 | 197 | 5952 | -35 | 2612 | -29 | -2929

Celkova pasiva ve dvou prvnich srovnani klesala oproti piedchozimu stavu, avSak
nedoslo k vyznamnému poklesu. V roce 2018 se jednalo o pokles o 3,15 % a dalsi rok

klesly 0 2,05 %. Poté doslo k navyseni hodnot stejné jako u aktiv.

Vlastni kapital ve vSech letech zaznamenal nartst hodnot. V roce 2018 vzrostl o 7 243
tis. K& (4,08 %), poté se navysil o 12 556 tis. K¢ (6,8 %). K nejvetsimu zvyseni doslo
v roce 2021, kdy se vlastni kapital zvysil o 22 388 tis. K¢ (11,36 %), cemuz ptispélo
navySovani hodnot vysledku hospodafeni minulych let i bézného ucetniho obdobi
v tomto roce. Zakladni kapital se ve vSech sledovanych letech pohyboval na stejné
hodnoté. Vysledek hospodateni béZného ticetniho obdobi ve vSech srovnani zaznamenal
znacny rast, kromé roku 2021. K nejvétsSimu nartstu doslo v roce 2019, kdy se navysil o
10 388 tis. K& (477,93 %). Azio a kapitalové fondy zistavaji na podobnych hodnotach

béhem vsech sledovanych let.

Cizi zdroje spolec¢nosti kazdym rokem klesaly. V roce 2018 klesly o 18 506 tis. K¢
(10,44 %), k nejvétsimu poklesu doslo v nasledujicim roce, tedy v roce 2019, kdy se
snizily o 19413 tis. K¢ (12,23 %) a to zejména v disledku vyznamného poklesu
dlouhodobych zavazkt, které vtomto roce klesly o 28001 tis. K& (23,91 %).
Dlouhodobé zavazky, jejichZ vyvoj byl nejvice ovlivnén zménami objemu zavazkl viuci
uvérovym institucim, pokracovaly v poklesu i v dalSich letech, stejné jako celkova
hodnota cizich zdroji. Opaénou tendenci mély kratkodobé zavazky, které se snizovaly
pouze pii porovnani let 2017 a 2018, jednalo se o 50,65 %. O rok pozdé€ji vzrostly
07747 tis. K& (19,02 %), vroce 2020 se zvySily o 2339 tis. K¢ (4,82 %)
a k vyznamnému naristu doslo v roce 2021, o 10914 tis. K¢ (21,47 %). Rezervy
zaznamenaly vyznamné zmény. Nejprve se zvySovaly, nejvétsi nartst se odehral v roce
2018 (16 800 %), v roce 2020 doslo k jejich rozpusténi a zadny dalsi objem penéz na
tuto polozku v roce 2021 ptidan nebyl.
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Casové rozliSeni pasiv vykazovalo zmény, které kvili jejich malému objemu, pisobi

vyrazng. Po nardstu v roce 2018 dochazi ke snizovani jejich stavu.

Vykaz zisku a ztraty

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza VZZ
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021
vzz v tis. o v tis. o v tis. . v tis. 9
Ke | VP | ke | V| ke | VY| ke | VP
iy 2 pratae 5929 | 579 | 2750 | 2,85 | 7007 | 7,06 | -327 | -0,31
vyrobku a sluzeb
ng)‘;f za prode] 7 | -306 | 1029 | 46351 | -1171 | -9361 | -40 | -50,00

Vykonova spotreba | -3267 | -3,45 | -4600 | -5,02 48 0,06 | 4676 | 5,38

Spotfeba materidlu |, ;g 362 | -791 | -140 | 4568 | 821 | 3110 | 5,16
a energie

Osobni naklady -812 -2,56 | -1841 | -595 | 3154 | 10,83 979 3,03

Ostatni provozni | 15195 | 2710 | 235 | 0,33 |-15518| 21,70 | 1680 | 3,00

Vynosy

Ostatni provozni | 5503 | 6395 | 1766 | 1066 | -7263 | -67,58 | 3912 | 112,28
naklady

Zust. cena

prodan¢ho 2542 | 165,17 | -1538 | -37,69 | -1326 | -52,14 | 1293 | 106,24
dlouhodobého

majetku

Prodany material 1 009 | 3056 | 279,09 | -4026 | -9699 | 41 | 32,80
Provozni VH 2022 | 51,69 | 12483 | 210,36 | 12166 | 66,06 |-11377| -37,20
Nakladové arokya | gy | 1909 | 395 | -1248 | -145 | 524 | -140 | -534
podobné naklady

Ostatni financni | g6 | 3500 | 14 | 1346 | 34 | 2881 | -12 | 7,89
naklady

Finan¢ni VH -253 -8,41 408 12,51 96 3,36 141 511

VH pied zdanénim | 1769 | 195,69 | 12891 | 482,27 | 12262 | 78,78 |-11236 | -40,38

;’bfcllozsiﬁéemi 1452 | 201,11 | 10388 | 477,83 | 10001 | 79,61 | -9105 | -40,35

Cisty obrat za

Px . , 12399 | 7,96 4 051 2,41 -9863 | -5,73 1302 0,80
ucetni obdobi

V uvedené tabulce si mizeme vSimnout, ze trzby z prodeje vyrobki a sluZeb mély
proménlivou tendenci. Nejprve vroce 2018 klesly o 5929 tis. K¢ (5,79 %),
Vv nasledujicich dvou srovnani vsak ptislo navyseni. V roce 2019 se jednalo o 2 750 tis.
K¢ (2,85 %) a vroce 2020 to bylo zvysSeni o 7 007 tis. K& (7,06 %). Nasledovalo
snizeni, které vzhledem k tomu, Ze celkova vyse trzeb z prodeje vyrobkt a sluzeb je
vysoka, bylo nepatné. Trzby za zboZi témét ve vSech letech klesaly. Na trzbach se

podili mnohem méné nez trzby zprodeje vyrobkid a sluzeb, tudiz procentualné
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zaznamenaly podstatné zmény. K nejvétsimu vychyleni doslo v roce 2019, jelikoz se

zvysily 0 463,51 %.

Vykonova spotieba v porovnani let 2017/2018 a posléze 2018/2019 klesala, v roce
2018 se jednalo o pokles 0 3267 tis. K¢ (3,45 %) oproti piedchazejicimu roku, v roce
nakladi vynalozenych na materidl a energie a také na sluzby v téchto letech.
Nasledovala dvé zvyseni hodnot, vyznamnéjsi bylo v poslednim sledovaném roce 2021,

kdy doSlo k nartstu 0 4 676 tis. K¢ (5,38 %).

Osobni naklady kopiruji trend vykonové spotieby, jelikoz nejprve dochazi ke klesani
hodnot a poté k jejich navySovani. V roce 2018 se snizily o 812 tis. K¢ (2,56 %), v roce
2019 o 1 841 tis. K& (5,95 %). V roce 2020 dochézi ke zvyseni o 3 154 (10,83 %), rast
pokracuje 1 v poslednim roce, kdy neni tak vyrazny. Poklesy i nartsty osobnich nakladt

naklady nejvyznamnéjsi vliv.

Ostatni provozni vynosy ve sledovanych letech rostly s vyjimkou roku 2020, kdy se
piinesl nejvétsi nartst, jednalo se o zvySeni o 15 198 tis. K& (27,10 %) oproti roku
2017. Ostatni provozni naklady se s ohledem na nariist a pokles vyvijeli stejné jako

ostatni provozni vynosy. LiSily se v tom, Ze vykazovaly mnohem vyrazné&jsi zmény.

Provozni vysledek hospodaieni Vv letech 2018-2020 vyznamné vzrustal oproti
predchazejicim letim. Tyto roky byly velmi pozitivni, jelikoz ve vSech letech dochazi
k navySeni o vice nez 50 %. Vroce 2021 pfiSlo sniZzeni provozniho vysledku
hospodarenti, jelikoZ se na ném odrazilo sniZovani trzeb z prodejii, a naopak zvySovani

nakladil (vykonova spotieba, osobni naklady, ostatni provozni naklady).

Niékladové uroky a podobné niaklady Vv roce 2018 vzrostly o 290 tis. K¢ (10,09 %).
Poté nasledoval pouze pokles. Mezi lety 2018 a 2019 se snizily o 395 tis. K¢ (12,48 %),
mezi 2019 a 2020 o 145 tis. K¢ (5,24 %) a mezi 2020 a 2021 o 140 tis. K¢ (5,34 %).

Finanéni vysledek hospodareni nevykazoval pfili§ vyznamné zmény v tis. K.
V prvnim mezirocnim srovnani se snizil o 253 tis. K& (8,41 %), v dalSich letech

nasledovalo postupné navySovani. Nejvétsi zména probehla mezi lety 2018 a 2019, kdy
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se polozka zvysila o 408 tis. K¢ (12,51 %). Ve zbyvajicich letech vykazuje stabilngjsi

vyvoj, mezi lety 2020 a 2021 se zvysil o 3,36 % a v nésledujicim srovnani o 5,11 %.

U vysledku hospodaieni pied zdanénim naopak muzeme sledovat rozsahlejsi zmény.
Mezi lety 2017-2021 se polozka vyrazné€ zvySovala. V roce 2018 doSlo k narGstu
vykazal nariist o 12 891 tis. K¢ (482,27 %). V roce 2020 podnik pokracoval v rlstu,
bylo to o 78,78 %. Ve srovnani let 2020 a 2021 doslo k jedinému poklesu béhem
sledovaného obdobi o 11 236 tis. K¢ (40,38 %).

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi mél podobny vyvoj jako vysledek
hospodateni pfed zdanénim, s tim rozdilem, Ze se od néj odecitd dan z pfijmu, ktera
zapti¢ini mirn€ odlisné hodnoty.

Cisty obrat za ucetni obdobi je souétem vsech vynosi. Nejvétsi nartist probéhl hned
v roce 2018, a to 0 12 399 tis. K¢ (7,96 %), ve stejném roce byl zaznamenan i nejvetsi

nariist ostatnich provoznich vynost. Ve vSech letech probihal nartst ¢istého obratu,

kromé roku 2020, kdy se snizil 0 9 863 tis. K¢ (5,73 %) oproti roku 2019.

Hodnoty poloZek vysledku hospodateni v letech 2017-

2021
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Graf ¢. 1: Vyvoj hodnot poloZek vysledku hospodareni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

Graf, ktery obsahuje dosahované hodnoty v tis. K&, nabizi vétsi piehled vyvoje

jednotlivych polozek vysledku hospodateni. Je zni ziejmé, Ze financni vysledek
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wrwe

nakladovych trokii a podobnych nékladi (a také ostatnimi finanénimi naklady), které
prevysuji veskeré vynosy plynouci z finan¢ni oblasti, coz nasledn¢ snizuje vysledek
hospodareni pfed zdanénim. Z grafu je patrné zvysSovani hodnot provozniho vysledku
hospodateni az do roku 2020, kdy dosdhl svého vrcholu ve sledovaném obdobi,

nasledoval zna¢ny pokles.
4.3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza urcuje podil jednotlivych polozek na zvolené zdkladné, v nasem
pripad¢ na hodnoté celkovych aktiv a celkovych pasiv. Umoznuje procentudlné vyjadrit

jejich strukturu.
Aktiva

Tabulka ¢. 5: Vertikalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

AKTIVA Podil na celkovych aktivech v %

2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 100 100 100 100 100
Stala aktiva 66,45 69,79 77,68 73,90 72,84
Dlouhodoby hmotny majetek 58,38 61,21 68,64 65,79 64,85
Dlouhodoby finan¢ni majetek 8,07 8,58 9,04 8,11 7,99
ObéZna aktiva 32,33 29,60 22,02 26,00 27,24
Zasoby 18,15 15,63 14,12 16,92 18,97
Kratkodobé pohledavky 14,15 13,58 7,63 8,68 7,56
Penézni prostredky 0,03 0,39 0,28 0,40 0,71
Casové rozliseni aktiv 1,23 0,62 0,30 0,09 -0,08

Na celkovych aktivech se ve vSech letech z vétSi ¢asti podili stala aktiva, ve vSech
letech je to pfes 66 %. Pfi¢inou toho jsou predevsim vysoké hodnoty, a tudiZ 1 vysoky
podil dlouhodobého hmotného majetku na stalych aktivech i na aktivech celkovych,
ktery tak urCuje vyvoj podilu stalych aktiv. Miizeme vidét, ze v roce 2017 byla hodnota
dlouhodobého hmotného majetku nejnizsi, jednalo se o 58,38 %, v nasledujicich dvou
letech doslo ke zvySeni, nejvétsi hodnota byla zjisténa v roce 2019, kdy dlouhodoby
hmotny majetek predstavoval 68,64 % z celkovych aktiv. Poté doslo ke snizeni hodnot,
které¢ ale neznamenalo pfili§ vyznamnou procentualni zménu podilu. Spolecnost
nevykazuje zadny dlouhodoby nehmotny majetek, proto do této tabulky nebyl zahrnut.

Dlouhodoby finanéni majetek kopiruje trend vyvoje stalych aktiv i dlouhodobého
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hmotného majetku. Zacal na podilu 8,07 % na celkovych aktivech, poté se mirné
zvySoval az na hodnotu 9,04 % v roce 2019. Nejvétsi jeho polozkou jsou Ostatni
dlouhodobé cenné papiry a podily, které tvoti zhruba 90 % dlouhodobého finan¢niho

majetku.

ObéZna aktiva zaznamenala nejvétsi podil na celkovych aktivech hned v roce 2017,
kdy dosahla na 32,33 %. Nasledn¢ doslo ke snizeni podilu, nejmensi hodnota byla
zjiSténa v roce 2019 (22,02 %), coz je ocekavatelné, protoze to je rok, kdy méla stala
aktiva nejvetsi podil. Obézna aktiva jsou nejvice zastoupena zadsobami a kratkodobymi
pohledavkami. Hodnoty zasob mély proménlivy charakter. V roce 2017 predstavovaly
18,15 % z celkovych aktiv, o rok pozdéji na 15,63 %, nejnizsi hodnotu méli v roce 2019
a to 14,12 %, klesani vystfidal rast a v roce 2021 doséhly na podil 18,97 %. Skoro
polovinu zasob drzi podnik ve formé& vyrobkl, nasleduje nedokoncena vyroba
a polotovary, jelikoz se jedna o zemédélskou firmu, tfeti nejvétsi zastoupeni zasob ma
polozka mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny. Kratkodobé pohledavky zacaly na
14,15 % v roce 2017, poté postupné klesaly krom¢ roku 2020 (8,68 %), v roce 2021
ptredstavovaly 7,56 % celkovych aktiv. V rozvaze podniku nejsou zaznamenany Zadné
dlouhodobé pohledavky, tudiz celkovy podil pohledavek je ovlivnén pouze
pohledavkami kratkodobymi. Dalsi polozkou, kterd v rozvaze dosahuje nulovych cisel
je kratkodoby finan¢ni majetek. Nepatrny podil na celkovych aktivech vlastni penézni
prostfedky, u kterych jejich podil neptesahuje 1 %. NejvysSich hodnot dosdhly v roce
2021, kdy se vyrazné zvysily penézni prostiedky na uctech.

Casové rozliSeni aktiv ma, obdobné jako penézni prostiedky, velmi maly podil na

celkovych aktivech.
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Struktura aktiv v letech 2017-2021
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Graf ¢. 2: Struktura aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

Z grafu je viditelnd dominance stalych aktiv, jejichz podil na celkovych aktivech se ve

sledovaném obdobi pohyboval mezi 66 az 78 %. Jejich rist a poté nasledny pokles se

vyvijel postupné a v meziroénim srovnani tak nedochazelo k pfili§ dramatickym

zménam.

Pasiva

Tabulka ¢. 6: Vertikalni analyza pasiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

Podil na celkovych pasivech v %
PASIVA

2017 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 50,02 53,72 58,58 61,51 62,89
Zakladni kapital 30,10 31,08 31,73 29,90 29,08
Azio a kapitalové fondy 1,00 1,03 1,05 0,98 0,97
Fondy ze zisku 1,13 1,16 1,19 1,12 1,09
VH minulych let 17,60 19,82 20,88 23,19 28,14
VH béz. u¢. obdobi 0,20 0,63 3,73 6,32 3,67
Cizi zdroje 49,95 46,18 41,38 38,50 37,09
Rezervy 0,00 0,25 0,50 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 26,67 34,08 26,47 24,27 20,34
Kratkodobé zavazky 23,27 11,86 14,41 14,23 16,74
Casové rozliseni pasiv 0,07 0,10 0,04 0,03 0,02
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Ve vSech letech ma vlastni kapital na celkovych pasivech vétsi podil nez cizi zdroje.
Témét totoznych hodnot dosahly v roce 2017, kdy na vlastni kapitdl i na cizi zdroje
ptipadala necela polovina celkovych pasiv. Poté ale muzeme sledovat zvétSujici se
rozdily. Vlastni kapital kazdym rokem zvySoval svijj podil aZ na 62,89 %. Zapficinil to
zejména rust vysledku hospodafeni minulych let. V roce 2017 predstavoval 17,60 %
hodnoty pasiv, jeho hodnota ov§em stoupala, v roce 2020 to bylo 23,19 %, o rok pozdg&ji
28,14 %. Stabilni hodnoty vykazoval zakladni kapital, ktery se na celkovych pasivech
podilel zhruba 30 % a spolu s vysledkem hospodateni minulych let tvofi nejveétsi cast
vlastniho kapitalu. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi vykazoval rust,

[RA4

0,20 %, nasledoval rust, ktery vyvrcholil v roce 2020 na podilu 6,32 %.

Cizi zdroje vykazovaly klesajici trend, zcehoZ vyplyva, Ze v pribéhu let klesa
financovani spole¢nosti pomoci cizich zdroji. Cizi zdroje jsou nejvice zastoupeny
dlouhodobymi pohledavkami, které mély proménlivy vyvoj. Jejich podil na celkovych
pasivech se pohyboval mezi 20 a 35 %. Dlouhodobé zavazky ovlivnil zejména vyvoj
zavazkl vuci avérovym institucim, které tvoii nejvétsi slozku dlouhodobych zavazki.
Druhou nejvétsi polozkou cizich zdrojt jsou kratkodobé zévazky, jejichz nejvyssi podil
byl 23,27 % v roce 2017, nasledné v roce 2018 vykazaly nejnizsi hodnotu 11,86 %.

Podil rezerv neptesahl 0,5 %, v roce 2020 doslo k jejich rozpusteni.

Struktura pasiv v letech 2017-2021
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Graf ¢. 3: Struktura pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)
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Na grafu je znazornén postupny pokles podilu cizich zdroju, které v roce 2021 tvofily

zhruba 37 % celkovych pasiv.

4.4 Analyza rozdilovych ukazatelt

Analyza rozdilovych ukazatell se zamétuje na likviditu podniku, kterd je hodnocena
vypoctem Cistého pracovniho kapitalu, Cistych pohotovych prostiedki a cistého

penézné-pohledavkového fondu.
4.4.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital vyjadiuje ob&Zné aktiva snizena o objem kratkodobych zavazki.

Zbyvajici cast neni na kritkodobé zdvazky védzdna a ptipadné¢ miize byt pouZzita na

uhradu vydaji.
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Graf & 4: CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Cisty pracovni kapitdl byl vypolitdm manaZerskym zptsobem. ZEMAS AG, as.
dosahuje ve vSech letech kladnych hodnot, coZ znamend, ze obéZna aktiva pievysuji
hodnotu kratkodobych zavazki a €isty pracovni kapital v tomto piipadé mizeme nazvat
»ochrannym polstafem®, ktery podnik muze pouZzit v pfipadé potieby likvidnich
prostiedkii. Ukazatel zaznamenal ve sledovaném obdobi proménlivy vyvoj. V roce 2017
obézna aktiva prevysuji kratkodobé zavazky o 32 139 tis. K¢, v dalSich dvou letech si

muzeme vSimnout znacného vykyvu v hodnotach. V roce 2018 se podnik dostava na
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nejvyssi hodnotu, kterd ¢ini 60 960 tis K¢, tento rast zapfti¢inil pokles kratkodobych
zavazkl, které se v porovnani s rokem 2017 o polovinu snizily. V roce 2019 je rozdil
vypocitan ve vysi 25 631 tis. KC. V tomto roce hodnota obéznych aktiv vyrazné klesla,
na coz m¢l nejveétsi vliv pokles objemu kratkodobych pohledavek. V roce 2020 ukazatel
vzrostl na 42 044 tis. K¢ a v roce 2021 ¢isty pracovniho kapital byl 38 536 tis. K¢.

Hodnoty u ZERAS, a.s. jsou n¢kolikrat vyssi a vykazuji rustovy trend, kromé& roku
2019, kdy doslo k nepatrnému snizeni. V roce 2017 byl piebytek obéznych aktiv nad
kratkodobych zavazky v hodnoté 209 810 tis. K¢, coz je nejnizsi vysledek
z analyzovanych let. Kratkodobé zavazky podniku mirn€ rostly, ale obézna aktiva
dosahovala rychlejsiho ristu, proto se vysledné hodnoty ukazatele zvySovaly. Nejvyssi
pfebytek obéznych aktiv nad kratkodobymi zévazky u konkurence ptedstavoval
250 320 tis. K¢ vroce 2021 a jednd se o mnohem vyssi hodnotu nez u spolec¢nosti
ZEMAS AG, a.s.

4.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky piedstavuji penézni prostiedky, kterd ma firma k dispozici

pro bezprostfedni uhrazeni svych zavazki.

CPP v tis. K&

150 000
100 000
50 000
0
2017 2018 2019 2020 2021

-50 000 /

-100 000
e 7EMAS AG, a.s. ZERAS, a.s.

Graf ¢ 5: CPP
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazu spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)
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Z grafu mazeme vidét, ze vysledky u ZEMAS AG, a.s. jsou ve vSech letech zaporné,
z ¢ehoz vyplyva, ze spolecnost by nebyla schopna hradit své okamzité¢ splatné zavazky
pouze prostiednictvim penéznich prostfedkd. Nejhor$i situace je v roce 2017, kdy
pohotové penézni prostiedky vykazuji hodnotu -82 464 tis. K& Tato velmi nizka
Vtomto roce vykazuje nejvySsi objem kratkodobych zavazkl. V dalSich letech se
situace zlepsuje, ale ptesto kratkodobé zavazky znacné prevysSuji penézni prostiedky.
V roce 2018 je rozdil mezi nimi nejmensi a hodnota ukazatele ¢ini -39 413 tis. K¢. Poté
se rozdil opét zvétsuje, jelikoz objem kratkodobych zavazkl roste rychleji nez hodnota
penéznich prostiedkl. V roce 2021 jsou penézni prostiedky o 58 878 tis. K& mensi nez

kratkodobé zavazky.

Naopak spolec¢nosti ZERAS, a.s. se podafilo ve vSech letech dosdhnout kladnych
vysledkt, které se navic pohybuji ve vysokych c¢astkach, jelikoz penézni prostredky
nékolikandsobné¢ prevysuji hodnotu kratkodobych zavazkli. Ukazatel pohotovych
penéznich prostiedkti u konkurence vykazuje rostouci trend. V roce 2017 jeho hodnota
pfedstavuje 77 065 tis. K¢ a kazdym rokem se zvySuje. Nejvétsi zmény jsou
zaznamenany mezi lety 2018 az 2020, kdy meziro¢n¢ dochazi ke zvysSeni pohotovych
penéznich prostiedkli zhruba o 28 000 tis. K¢. Nejvétsi hodnota je vypoctena v roce

2021, kdy penéZni prostfedky prevySuji kratkodobé zavazky o 136 050 tis. K¢.
4.4.3 Cisty penéZné-pohledavkovy fond

Cisty penézné-pohledavkovy fond neboli Gisty penézni majetek je upravenou verzi
¢istého pracovniho kapitdlu, kdy se z obéZznych aktiv vylouci zdsoby jako nejméné

likvidni poloZka.
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Graf & 6: CPM
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Z grafu miZeme u firmy ZEMAS AG, a.s. vidét kolisavy pribéh tohoto ukazatele.
Témét ve vSech letech se hodnoty objevuji v zapornych Eislech kromé roku 2018,
z ¢ehoz vyplyva, ze by podnik mél problémy uhradit své veskeré kratkodobé zavazky
pomoci ob&znych aktiv bez ucasti zdsob. Za rok 2017 byla zjiSténa nejnizs$i hodnota
¢istého penézniho majetku, jehoz hodnota ptedstavuje -32 257 tis. K¢&. Takto nizkou
hodnotu zpiisobil zejména nejvétsi objem kratkodobych zéavazkli z celého
analyzovaného obdobi. V roce 2018 se kratkodobé zavazky snizily o vice nez polovinu,
ostatni polozky nezaznamenaly takto vyraznych zmén, a proto se hodnota ukazatele
zvysila na 7 239 tis. K¢, coz je nejvyssi vysledek ze vSech sledovanych let. Poté dochéazi
stiidavé ke sniZzovani a zvySovani hodnot. V roce 2019 se hodnota snizila na -21 878 tis.
K¢ a podobnou hodnotu mtzeme sledovat i v roce 2020, ktera predstavuje -18 399 tis.
K¢. I kdyz se v poslednim roce zvySuje hodnota obéznych aktiv, zvySuje se také podil
zasob i objem kratkodobych zavazku, takze dochazi k poklesu hodnoty ukazatele na
- 31 135 tis. K¢.

ZERAS, a.s. se dafilo ve vSech letech vykazovat kladné hodnoty. MlizZeme si vSimnout

mensich vykyvi v hodnotach, v pribéhu let ovsem ptevlada rostouci trend. V roce 2017

[RA4

obéznych aktiv a s timto trendem roste i vyslednad hodnota ukazatele. V roce 2018 se

hodnota zvySuje na 169 722 tis. K¢ a podobnou hodnotu nabizi i rok 2019, konkrétné
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167 901 tis. K&. V roce 2020 dochazi k dalSimu rustu na hodnotu 184 739 tis. K¢,

V poslednim roce dochdzi k nepatrnému snizeni.

4.5 Analyza pomérovych ukazateli

Nasledujici cast bakalaiské prace se postupné vénuje ukazatelim likvidity, rentability,
zadluzenosti a aktivity. Tabulky obsahuji hodnoty polozek spolecnosti ZEMAS AG, a.s.

a vysledné hodnoty ukazateli porovnané s hodnotami spole¢nosti ZERAS, a.s.
4.5.1 Ukazatele likvidity

Analyza likvidity zkouma schopnost podniku hradit své zavazky. Podle likvidnosti

dosazovanych polozek rozliSujeme ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity.
Bézna likvidita

Bézna likvidita znaci, kolikrat je podnik schopen dostat svym kratkodobym zavazkim
v situaci, kdyby prodal veskera sva obézna aktiva.

Tabulka ¢. 7: BéZna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Bézna likvidita 2017 2018 2019 2020 2021
Obgzn4 aktiva 114700 | 101705 | 74124 92876 | 100022
Krétkodobé zavazky 82 561 40745 | 48493 50 832 61 486
ZEMAS AG, ass. 1,39 2,50 1,53 1,83 1,63
ZERAS, ass. 11,06 14,44 7,06 12,34 11,04

Doporucené hodnoty se dle literatury pohybuji od 1,5 do 2,5. V tabulce mizeme vidét,
ze se témeéf ve vSech letech vysledné hodnoty ZEMAS AG, a.s. nachazeji
V doporuceném intervalu. Nejnizs$i hodnota bézné likvidity byla zjisténa v roce 2017,
kdy cinila 1,39. V roce 2018 doslo ke zfetelnému poklesu kratkodobych zavazki, coz
V roce 2019 byla zjisténa hodnota 1,5 a o rok pozdéji 1,83. V roce 2021 podnik vykézal
hodnotu 1,63.

Spole¢nost ZERAS, a.s. méa hodnoty né€kolikanasobné vyssi, cozZ je zplisobeno tim, Ze
vlastni mnohem vice obéznych aktiv a zarovenl vykazuje mensi objem kratkodobych
zavazkl. Hodnoty ZERAS, a.s. se ve vSech letech znacné vymykaji doporucenym

hodnotam, coz muze znacit neefektivni vazani obéznych aktiv. Nejvyssi hodnota byla
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vypoctena v roce 2018, kdy hodnota obéznych aktiv 14,44krat prevySovala kratkodobé
zavazky. V roce 2019 byla zjisténa nejnizsi hodnota 7,06, kdy byly kratkodobé zavazky

na svém maximu za sledované roky a snizovaly tak vyslednou hodnotu ukazatele.

Pohotova likvidita

Pti vypoctu pohotové likvidity, tj. likvidity 2. stupné, se z obéznych aktiv vylouci

polozka zasob a jedna se tak o uzsi vymezeni likvidity nez u ptedchoziho ukazatele.

Tabulka €. 8: Pohotova likvidita

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Pohotova likvidita 2017 2018 2019 2020 2021
Obé&zna aktiva 114 700 101 705 74124 92 876 100 022
Zasoby 64 396 53721 47 509 60 443 69 671
Kratkodobé zavazky 82 561 40 745 48 493 50 832 61 486
ZEMAS AG, ass. 0,61 1,18 0,55 0,64 0,49
ZERAS, a.s. 8,13 10,67 5,35 9,51 8,36

Pro pohotovou likvidity se doporucuji hodnoty 1 az 1,5. Pokud hodnota klesne pod 1,
znamena to, Ze se podnik musi spoléhat i na prodej zasob, aby byl schopen uhradit své
kratkodobé zavazky. Z tabulky vypocitanych hodnot si mizeme v§imnout, ze optimalni
hodnoty podnik dosahl pouze vroce 2018, a to hodnoty 1,18, kdy klesly zasoby
a zaroven podnik vykazoval nejnizsi objem kratkodobych zavazkl. Za rok 2017 byla
zjisténa hodnota 0,61. V roce 2019 a 2020 vychazi pohotova likvidita 0,55 resp. 0,64.

V roce 2021 nasledovala nejnizsi hodnota 0,49.

Konkurenéni podnik ZERAS, a.s. opét vykazuje mnohonasobné vyssi hodnoty. Takto
zasadni rozdil zpusobuji ¢astky penéznich prostiedku a kratkodobych zavazka, které se
mezi firmami velmi 1i$i a budou blize rozebrany U nésledujiciho ukazatele likvidity.
MiZzeme zde zaregistrovat mensi rozdily hodnot oproti prvnimu ukazateli nez u firmy
ZEMAS AG, as., jelikoz ZERAS, a.s. ma mensi podil zadsob na celkovém objemu
obéznych aktiv nez ZEMAS AG, a.s. Hodnoty konkurence kopiruji vyvoj pfedchoziho
ukazatele, nejvysSi hodnota je vypoctena v roce 2018 a to 10,67, o rok pozdé&ji je

zjiSténa nejnizsi hodnota 5,35.
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Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita, oznacovana jako likvidita 1. stupné¢, méfi schopnost splacet
kratkodobé zavazky pouze prostfednictvim kratkodobého finanéniho majetku
a penéznich prostiedki, které predstavuji nejlikvidnéjsi polozky rozvahy.

Tabulka ¢. 9: Okamzita likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Okamzita likvidita 2017 2018 2019 2020 2021
Penézni prostiedky 97 1332 930 1421 2 608
Kratkodobé zavazky 82 561 40 745 48 493 50 832 61 486
ZEMAS AG, as. 0,00 0,03 0,02 0,03 0,04
ZERAS, as. 6,19 8,13 3,90 7,18 6,46

Za optimdlni se oznacuji hodnoty od 0,2 az 0,5. ZEMAS AG, a.s. nevykazuje zadny
kratkodoby finan¢ni majetek a penézni prostiedky, kterymi disponuje, nedosahuji
velkych castek, proto vysledné hodnoty okamzité likvidity jsou velmi nizké, zaroven
ZEMAS AG, a.s. tizi pomérné¢ vysoké kratkodobé zavazky. Nejhorsi stav byl v roce
2017, kdy podnik drZel velmi maly objem penéznich prostiedkll ve spojeni s nejvysSimi
kratkodobymi zévazky za sledované obdobi a vypocitand hodnota se vtomto roce
blizila nule. V dalsich letech byly hodnoty ukazatele vyssi. V roce 2018 i 2020
vychazela hodnota 0,03, v roce 2019 klesla na 0,02. V roce 2021 podnik disponoval
nejvyssimi penéznimi prostiedky, coZ pomohlo k nariistu ukazatele na nejvyssi hodnotu
0,04. Vykazované hodnoty jsou vyrazné nizs§i nez doporucované hodnoty i nez hodnoty

konkurence.

Na prvni pohled je zietelné, ze se ZERAS, a.s. zna¢n¢ vzdaluje od doporucenych
hodnot, tak jako v piedeslych ukazatelich a vykazuje rozdilné hodnoty a strukturu nez
analyzovany podnik. Zatimco firmou ZEMAS AG, a.s. vykdzané penézni prostredky
dosahuji maximalné 2 608 tis. K¢, konkurence disponuje penéznimi prostiedky mezi
95 753 az 160 987 tis. K¢&. Nezanedbatelny rozdil je i u polozky kratkodobych zavazk,
které mad ZERAS, a.s. zhruba dvakrat az tfikrat mens$i. K vysSim cCisliim také ptispiva
skutecnost, ze ZERAS, a.s. v prvnich tfech letech méteni vlastni kratkodoby finan¢ni
majetek, zatimco ZEMAS AG, a.s. jej nevlastni v zddném roce. Vyznamny narust
kratkodobych zavazki ZERAS, a.s. v roce 2019 zptsobuje pokles okamzité likvidity na

nejniz$i hodnotu 3,90, v ostatnich letech vysledky pfesahuji hodnotu 6.
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Graf ¢. 7: Ukazatele likvidity ZERAS, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Na grafech je zaznamenan vyvoj likvidity v prubéhu 5 sledovanych let. U ZEMAS AG,
a.s. mizeme vidét proménlivy trend u bézné a pohotové likvidity, zatimco okamzita
likvidita se po celé obdobi pohybuje blizko nulové hodnoty. U ZERAS, a.s. je zietelny
propad hodnot v roce 2019 a také zde mtizeme vidét, o kolik se hodnoty konkurence 1isi

od vybrané spolecnosti.

I kdyz hodnoty likvidity konkurence mohou byt atraktivni pro véfitele a banky a zvySuji
jistotu, Ze spole¢nost bude schopnd hradit své zavazky a vyhne se platebni
neschopnosti, hodnoty se takovou mirou odchyluji od doporu¢enych hodnot, ze
signalizuji neefektivni udrzovani vysokého objemu obéznych aktiv. Opakem je
analyzovana firma ZEMAS AG, a.s., ktera drzi velmi maly objem zejména penéznich

prostiedkil v porovnani s vysokou hodnotou kratkodobych zavazk.
4.5.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadiuji schopnost podniku vytvaret zisk. Pométuji zisk, kterého
podnik dosahl, s vysi zdrojii, kterych bylo zapotiebi k jeho dosazeni. Tato Ccast
bakalaiské prace se veénuje rentabilité trzeb (ROS), rentabilit¢ celkového kapitalu
(ROA), rentabilité vlastniho kapitdlu (ROE), rentabilité investovaného kapitalu (ROI)
a rentabilit¢ dlouhodobého kapitalu (ROCE).
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Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)
Ukazatel rentability trzeb méti schopnost podniku dosahovat zisku pfi urcité trovni
trzeb. Pfedava informaci o tom, kolik zisku bylo vyprodukovano v jedné koruné¢ trzeb.

Tabulka ¢. 10: ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ROS (v %) 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 3912 5934 18 417 30 583 19 206
Trrby 102 681 96 745 100524 | 107531 | 105993
ZEMAS AG, ass. 3,81 6,13 18,32 28,44 18,12
ZERAS, ass. 38,12 30,44 22,06 16,84 8,0

Nejnizsi hodnotu rentability trZzeb spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. jsme zaznamenali hned
vroce 2017, kdy rentabilita trzeb ¢inila pouze 3,81 %. Poté zacala hodnota stoupat,
v roce 2018 na troveil 6,13 % a v roce 2019 se rentabilita trzeb zvysila na 18,32 %.
V roce 2020 se rist zastavil na nejvyssi dosazené hodnoté 28,44 %, nasledné v roce
2021 doslo ke snizeni hodnoty EBIT oproti minulému roku, coz zapficinilo pokles
rentability na 18,12 %. Polozky trzeb nenaznamenala zadné vyrazné zmény.

Konkuren¢ni podnik v prvnich tfech letech méfeni zaznamenal mnohem lepsi vysledky,

vrwe

vvvvvv

a.s. byl rok 2017, kdy dosdhl hodnoty rentability 38,12 %. Na celkovych trzbach se
podili pouze trzby z prodeje vyrobkll a sluzeb, stejné¢ jako u ZEMAS AG, a.s. ani

konkurence nezaznamenala pfili§ vysoké zmény hodnot trzeb.
Rentabilita celkovych aktiv (ROA — return on assets)

Rentabilita celkovych aktiv méfi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to,
zZ jakych zdroji byl financovan. Ukazatel dava do poméru dosaZzeny zisk s celkovymi

aktivy a sleduje, jak efektivné podnik své aktiva vyuziva.

54



Tabulka ¢. 11: ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ROA (v %) 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 3912 5934 18 417 30583 19 206
Aktiva celkem 354 789 343 625 336 571 357 163 367 202
ZEMAS AG, ass. 1,10 1,73 5,47 8,56 5,23
ZERAS, a.s. 18,87 13,95 9,04 6,97 3,19

U ZEMAS AG, a.s. mizeme vidét rostouci trend, ktery je zastaven v roce 2020 na
8,56 %. V roce 2021 nésledoval pokles na hodnotu 5,23 % z diivodu snizeni provozniho
zisku, tato polozka byla nejnizsi v roce 2017, kdy byla také zjisténa nejnizsi rentabilita

celkovych aktiv, ktera v tomto roce predstavovala nizkych 1,10 %.

Hodnoty ZERAS, a.s. se velice liSily od hodnot spolecnosti ZEMAS AG, a.s. v roce
2017 a 2018, kdy byla vypoctena rentabilita 18,87 % a 13,95 %, coZz znamena, Ze
podnik dosahl nékolikanasobné vyssich hodnot. Rozdil se ale zac¢al zmenSovat v roce
2019, v roce 2020 ZERAS, a.s. vykazuje niz§i rentabilitu nez ZEMAS AG, a.s. a v roce

2021 se rentabilita jesté snizila na 3,19 %.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return of equity)

Ukazatel dava do poméru vysledek hospodafeni po zdanéni S vlastnim kapitalem,
sleduje tedy ziskovost vlastniho kapitalu. Rentabilitou celkového kapitalu se zabyva
pfedev§im management podniku, naopak rentabilité¢ vlastniho kapitadlu budou vénovat
nejvetsi pozornost vlastnici podniku, ktefi sleduji, kolik zisku ptipada na jednu korunu

nimi investovaného kapitalu.

Tabulka ¢. 12: ROE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ROE (v %) 2017 2018 2019 2020 2021
EAT 722 2174 12 562 22 563 13 458
Vlastni kapital 177 355 184 598 197 154 219542 230 949
ZEMAS AG, ass. 0,41 1,18 6,37 10,28 5,83
ZERAS, a.s. 16,21 11,09 9,38 6,27 3,69

Vyvoj hodnot kopiruje trend ptedchozich ukazateli. Rok 2017 stoji za nejnizsi
hodnotou, kterd zde ptedstavuje 0,41 % a v roce 2020 miZzeme vidét nejvyssi vysledek,

kdy ziskovost vlastniho kapitalu ¢inila 10,28 %. Velmi nizkou hodnotu v roce 2017

wrwe

trzeb z hlavni Cinnosti podniku, ale zmény v jinych oblastech, naptiklad zvySeni
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vykonové spotieby a nizké trzby z prodaného dlouhodobého majetku ve srovnani

s nasledujicimi dvéma roky.

Vysledek hospodatfeni po zdanéni ZERAS, a.s. v kazdém roce klesa, a naopak vlastni
kapital se vzdy v porovnani s piedchazejicim rokem zvysuje, kdyz se tyto dvé veli¢iny
daji do poméru, zpusobi to tak razantni sniZzeni ukazatele, které mtizeme vidét v tabulce.
V roce 2017 byla ziskovost vlastniho kapitalu nejvyssi, a to 16,21 % a byla tak o vice
nez 15 % vys$si nez u ZEMAS AG, a.s. Rentabilita vlastniho kapitdlu ZERAS, a.s. se
postupné propadla az na 3,69 % Vv roce 2021.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI — return on investment)

Ukazatel rentability investovaného kapitalu sleduje vynosnost kapitalu bez ohledu na

jeho ptvod.

Tabulka ¢. 13: ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ROI (v %) 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 3912 5934 18 417 30583 19 206
Celkovy kapital 354 789 343 625 336 571 357 163 367 202
ZEMAS AG, ass. 1,10 1,73 5,47 8,56 5,23
ZERAS, a.s. 18,87 13,95 9,04 6,97 3,19

Hodnoty kopiruji vysledky ukazatele rentability celkovych aktiv, na které méa nejvetsi
byl rok 2020, kdy byla naméfena nejvyssi hodnota 8,56 %, poté v roce 2021 doslo
K poklesu na 5,23 %. Za dobré se oznacuji hodnoty mezi 12 az 15 %, kterych se
spolecnosti ZEMAS AG, a.s. nepodafilo dosahnout v Zadném roce. Ve finan¢ni analyze
se hodnota ROI casto srovnava s hodnotou ROE, pficemz je Zadouci, aby ROE

prevySovalo ROI. Toto kritérium hodnoceni spole¢nost splituje mezi lety 2019 az 2021.

U hodnot ZERAS, a.s. opét vidime klesajici vyvoj. Nejvyssi rentabilita byla v roce
2017, kdy doséhla 18,87 %, poté se rozdil mezi podniky zacal snizovat. V roce 2020
ZEMAS AG, a.s. poprvé vykdzal vyssi hodnotu rentability investovaného kapitalu nez
konkurenéni ZERAS, a.s., u kterého pokles pokracoval i vroce 2021, kdy byla
spocitana nejnizsi ziskovost 3,19 %. KdyZ porovname hodnoty ROE a ROI, zjistime, Ze

ROE ptevysuje ROI pouze v roce 2019 a 2021.
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Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE - return on capital employe)
Rentabilita dlouhodobého kapitdlu vyjadifuje vynosnost vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zavazk.

Tabulka ¢. 14: ROCE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ROCE (v %) 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 3912 5934 18 417 30583 19 206
Dlouhodobé zavazky 94 636 117106 | 89105 86 690 74697
Vlastni kapital 177355 | 184598 | 197154 | 219542 | 230949
ZEMAS AG, a.s. 1,44 1,97 6,43 9,99 6,28
ZERAS, ass. 19,90 14,53 9,80 7,28 3,35

Nejnizs$i hodnotu spole¢nost ZEMAS AG, a.s. vykazala vroce 2017, a to 1,44 %.
V dalsich trech letech nasledoval narist. V roce 2018 dosahovala rentabilita 1,97 %,
Vv roce 2019 6,43 % a nejvyssi hodnotu méla v roce 2020 — necelych 10 %. V roce 2021
nasledoval propad provozniho zisku o tfetinu oproti pfedchozimu roku, coz znamenalo
pokles rentability na 6,28 %. V porovnani s konkuren¢ni firmou, ktera navic disponuje
vétsim celkovym kapitadlem, ZEMAS AG, a.s. vykazuje pomérné vysoké dlouhodobé

zavazky, coz také snizuje vysledné hodnoty rentability dlouhodobého kapitalu.

ZERAS, a.s. vykazuje mnohem vétsi provozni zisk, alespoii co se tyka let 2017 az 2019,
poté se rozdily zacinaji smazdvat, tak jako ve vypocitanych hodnotach ukazatele.
Nezietelnéjsi rozdil je v roce 2017, kdy ZERAS, a.s. dosahl rentability dlouhodobého
kapitalu 19,90 % a vroce 2018, kdy jeho ziskovost dosahuje 14,53 %. Hodnoty
pokracuji v klesajicim trendu, ktery zapfi€inil pokles provozniho zisku a nartst objemu
vlastniho kapitalu, rentabilita dlouhodobého kapitalu u spolecnosti ZERAS, a.s.

dosahuje svého minima v roce 2021 na hodnot¢ 3,35 %.
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Vyvoj rentability v %
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Graf ¢. 8: Vyvoj rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Z grafu je zfetelny vyvoj rentability spolecnosti ZEMAS AG, a.s. i ZERAS, as.
V ptipadé ZEMAS AG, a.s. mliZzeme vidét, Ze vSechny ukazatele dosahly svého maxima
v roce 2020, coz je rok, kdy se spolecnosti podafilo vygenerovat nejvyssi vysledek
hospodafeni. Poté nasleduje vroce 2021 pokles hodnot. Ukazatele ZERAS, a.s.
vykazuji jednoznacné klesajici trend hodnot. Postupné ze svého maxima v roce 2017

klesaji az do roku 2021.
4.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti informuji o mife rizika, které podnik podstupuje pti daném
poméru a struktuie vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Obecné plati, ze ¢im je podnik
zadluZenéjsi, tim v rizikovéjsi situaci se nachdzi. Mezi ukazatele zadluZenosti se fadi
celkova zadluZenost, mira zadluzenosti, irokové kryti, doba splaceni dluhu a koeficient

samofinancovani.
Celkova zadluZenost

Pomoci ukazatele celkové zadluZenosti zjiStujeme, jaky je pomér cizich zdroji vici

celkovym aktiviim podniku.
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Graf ¢. 9: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazu spoleCnosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji v rozmezi 30 az 60 %. Z tabulky mizeme vidét, Ze
vV zadném ze sledovanych let celkova zadluZenost podniku ZEMAS AG, as.
nepiekracuje 50 %. Dal$im pozitivnim znakem je, Ze zadluZenost v prub&hu let

postupné klesé — z nejvyssi hodnoty v roce 2017 49,95 % az na 37,09 % v roce 2021.

ZERAS, a.s. md mnohem mens$i pomér cizich zdroji vici celkovym aktiviim a jako
zdroj financovani vice vyuziva vlastni zdroje nez cizi, proto vykazuje mnohem mensi
procento zadluZenosti. Celkova zadluZenost podniku ZERAS, a.s. se pohybuje mezi
6,09 % az 9,81 %. V prubéhu let maji hodnoty proménlivy charakter, ale nedochazi
k velkym vykyvim. Hodnoty jsou vzhledem k doporu¢enym hodnotam i k hodnotam
ZEMAS AG, as. velmi nizké, coz mlze byt pozitivnim signdlem pro véfitele ¢i
akcionate, kterym podnik doda pocit jistoty a stability, na druhou stranu plati, Ze vlastni
kapital je drazs$i nez cizi a jeho velké zapojeni Casto snizuje vynosnost vloZeného

kapitalu.
Mira zadluZenosti

Pro véfitele ¢i potencialni véfitele je dilezité sledovat ukazatel miry zadluzenosti, ktery

vyjadiuje, do jaké miry by mohly byt ohroZeny jejich naroky vici spolecnosti.
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Graf ¢. 10: Mira zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

ZEMAS AG, a.s. zacina v roce 2017 na nejvyssi hodnoté, kterou je 99,91 %, jelikoz
objem cizich zdroji a vlastniho kapitalu se témét rovna. V dalSich letech klesa
zastoupeni cizich zdrojii, a naopak hodnota vlastniho kapitalu se zvySuje. Mzeme tak
sledovat klesani miry zadluZenosti. V roce 2019 byla vypocitana hodnota 70,65 %
avroce 2021 pokracovala v poklesu na hodnotu 58,97 %. V Zadném roce mira
zadluZenosti neptesahuje hodnotu 1, coZ znamena, Ze vlastni kapital vzdy pfevysuje cizi

zdroje, coz je pro podnik zadany stav.

ZERAS, a.s. dosahuje podobnych hodnot jako u pfedchoziho ukazatele. V roce 2017
vykazuje hodnotu 7,99 %, poté v roce 2018 poklesla na 6,49 %. V roce 2019 mira
zadluzenosti predstavuje 10,88 %, coZ je nejvyssi hodnota u konkurence, ale piesto je to
stale velmi nizk4 hodnota v porovnani se ZEMAS AG, a.s. V dalSich letech pozorujeme
proménlivy vyvoj. V roce 2020 hodnota klesd na 6,84 % a vroce 2021 zastoupeni

cizich zdrojh vzrista na 7,26 %.
Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti informuje, kolikrat dany zisk pfevySuje placené troky.
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Tabulka &. 15: Urokové kryti

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Urokové kryti (krat) 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 3912 5934 18417 | 30583 | 19206
Nakladové troky 2874 3164 2769 2624 2484
ZEMAS AG, ass. 1,36 1,88 6,65 11,66 7,73
ZERAS, a.s. 332,41 374,69 | 284,26 | 213,38 97,36

fvwr

Za doporucené se oznacuji hodnoty nad 5. V roce 2017 je hodnota ukazatele nejnizsi,
konkrétné 1,36, coz znamena, ze velka ¢ast provozniho zisku bude pouzita na zaplaceni
urokl. Skoro polovina provozniho zisku slouzi na zaplaceni troku v roce 2018, kdy
provozni zisk je 1,88krat vyssi nez nakladové troky. Dulezité ovSem je, ze hodnota
neklesla pod 1, coz by znamenalo, Ze provozni zisk nestaci na pokryti nakladovych
uroku a spolecnost by se tak mohla dostat do problémil a stat se neatraktivni pro mozné
vétitele. V dalSich letech se situace zlepSuje, diky vyraznému zvysSeni hodnoty EBIT.
V roce 2019 hodnota ukazatele vzrostla na 6,65 a v roce 2020 na nejvyssi hodnotu
11,66, vroce 2021 nasledoval pokles na 7,73, coz je ovSem stale kladné¢ vnimana

hodnota.

Hodnoty ZERAS, a.s. ve vSech letech pfevysuji vysledky ZEMAS AG, a.s. Je to
zpisobeno skutecnosti, ze ZERAS, a.s. dosahuje mnohem vétsiho provozniho zisku
a vzhledem k tomu, ze disponuje relativné malym objemem cizich zdroju, tak nemusi
vynakladat tolik pen&znich prostfedki na zaplaceni ndkladovych uroki. Nejvyssi
hodnoty jsou vroce 2017 a 2018, kdy je 332,41krat a 374,69krat vyssi nez polozka
nakladovych urokt. V dalsich letech provozni vysledek hospodatfeni vyznamné klesa
a s nim 1 hodnoty urokového kryti. V roce 2019 se jedna o hodnotu 284,26, poté v roce
2020 klesd na 213,38 a vroce 2021 je provozni zisk 97,36krat vétsi nez nakladové
uroky.

Doba splaceni dluhi

Doba splaceni dluhii vyjadiuje, za kolik let by byla spole¢nost schopné splatit své

zavazky prostiednictvim provozniho cash flow.
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Tabulka ¢. 16: Doba splaceni dluhi

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Doba splaceni dluhi (v letech) 2017 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje 177202 | 158696 | 139283 | 137522 | 136 183
Rezervy 5 845 1685 0 0
Provozni cash flow 10 388 32401 47 023 27761 30751
ZEMAS AG, ass. 17,06 4,87 2,93 4,95 4,43
ZERAS, a.s. 0,27 0,30 0,35 0,38 0,70

Z tabulky si mizeme vS§imnout velkého vykyvu v roce 2017, kdy ukazatel vykazuje
dobu 17,06 let, coz je velmi vysoké c¢islo. Vroce 2018 ale dochdzi k navySeni
provozniho cash flow na trojnadsobek oproti piedchozimu roku, coz zlepSuje hodnotu na
4,87 let. Nejlepsi vysledek ZEMAS AG, a.s. vykazuje v roce 2019, kdy by byl schopny
své zavazky splatit za necelé 3 roky. V dalSich dvou letech dochazi ke zvySeni ukazatele

na 4,95, respektive 4,43 let.

ZERAS, a.s. op¢t vykazuje pomérné odlisné hodnoty. Ale na rozdil od ZEMAS AG, a.s.
se jeho doba splaceni dluhti postupné zvysuje, ale v zadném roce nepiekracuje 1 rok.
Nejnizsi dobu splaceni miizeme najit v roce 2017, ktera ¢ini 0,27 let. Mezi roky 2018
a 2020 doba splaceni pohybuje mezi 0,30 a 0,38 lety. V roce 2021 vzriistd na nejvyssi
dobu, kterd ptedstavuje 0,70 let. I presto, ze ZERAS, a.s. mliZzeme oznacit za vétsi
firmu, kterd ma vice zaméstnanci i vlastni vétsi celkovy kapital, md mnohem mensi
hodnotu cizich zdroji nez ZEMAS AG, a.s., coz snizuje nejen zadluzenost, ale i v tomto

ptipad¢ dobu splaceni dluht.
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani udava, zjaké casti jsou financovana aktiva podniku
vlastnimi zdroji. Budeme tedy ocekavat opac¢ny vyvoj nez u ukazatele celkové

zadluzZenosti.
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Graf ¢. 11: Koeficient samofinancovani
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Z tabulky miiZeme vidét, ze v piipadé ZEMAS AG, a.s. se hodnoty ukazatele zvySuji.
Vroce 2017 vykazuje nejniz§i hodnotu, coz je 49,99 %, coz by podle nékteré
z odbornych literatur mohla byt doporucena hodnota, kdy jsou vlastni i cizi zdroje
vyvazené. V dalSich letech se hodnota koeficientu samofinancovani zvysuje, jelikoZz
zastoupeni vlastniho kapitélu se zvétSuje a celkova aktiva se pohybuji na podobnych
¢astkach. Vroce 2019 byla vypoctena hodnota 58,58 % a viibec nejvyssi hodnotu
muzeme vidét v roce 2021, kdy byla celkova aktiva z 62,89 % financovana pomoci

vlastniho kapitalu.

Konkurence financovala sva aktiva pfevazn€ vlastnimi zdroji, vV celém sledovaném
obdobi mira samofinancovani pfevysuje 90 %. Rozlozeni cizich a vlastnich zdroji neni
ve spole¢nosti idedlni a nedodrzuje jedno ze zlatych pravidel financovani, které tika, ze
by vlastni a cizi zdroje mély byt vice vyvazené. Nejniz$i hodnotu ZERAS, a.s.
zaznamenal vroce 2019, kdy byla celkova aktiva z 90,19 % financovana vlastnimi
zdroji, naopak nejvyssi hodnota 93,91 % byla zjisténa o rok diive, tedy v roce 2018.

Hodnoty se ve vSech letech pohybuji na podobné urovni, ale jsou velmi vysoké.
4.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity méfi vazanost kapitalu v jednotlivych formach aktiv a zjistuji, jak

podnik efektivné hospodafi s riznymi slozkami aktiv. V bakalédiské praci budou
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k analyze spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. pouzity ukazatele obratu celkovych aktiv,
obratu stalych aktiv, obratu zdsob, doby obratu zasob, doby obratu pohledadvek a doby

obratu zavazkl a budou porovnany s konkuren¢ni firmou.
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv méti efektivnost vyuzivani aktiv, v tomto pifipad€ to znamena,

kolikrat je podnik schopny obnovit celkova aktiva z ro¢nich trzeb.

Tabulka €. 17: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Obrat celkovych aktiv (krit) 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby 102681 | 96 745 | 100524 | 107531 | 105993
Aktiva celkem 354789 | 343625 | 336571 | 357 163 | 367 202
ZEMAS AG, ass. 0,29 0,28 0,30 0,30 0,29
ZERAS, a.s. 0,49 0,46 0,41 0,41 0,39

Ukazatel obratu celkovych aktiv by mél dosahovat co nejvysSich hodnot, minimalni
doporuc¢ena hodnota je rovna 1. Ztabulky muzeme vidét, ze se ZEMAS AG, a.s.
Vv zadném roce doporucené hodnoté neptiblizuje a hodnoty navic stagnuji na podobné
urovni. Vysledky vypovidaji o tom, Ze spolecnost nehospodafi s aktivy prili§ efektivné.
V roce 2017 c¢inil obrat 0,29krat a v roce 2018 spolecnost obratila aktiva 0,28, coz
pohybovala mezi 0,30 a 0,29 obraty, jelikoZ se polozky trzeb ani celkovych aktiv piili§

neméni.

Spole¢nost ZERAS, a.s. vykazuje lep$i hodnoty, pfesto Z4dna z nich nepiekrocuje
hranici 1. Nejlepsi situace byla v roce 2017, kdy se celkova aktiva obratila 0,49krat, ale

po tomto roce ptichazi pokles hodnot, ktery byl zptisobem nartstem aktiv spolec¢nosti

[RA4

0,39krat.
Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu stalych aktiv se zamétuje na vyuzivani stalych aktiv podniku a definuje,

kolik se celkova aktiva obrati za rok.
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Tabulka €. 18: Obrat stalych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Obrat stalych aktiv (krat) 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby 102681 | 96745 | 100524 | 107 531 | 105993
Stala aktiva 235741 | 239505 | 261442 | 263 953 | 267 473
ZEMAS AG, ass. 0,44 0,40 0,38 0,41 0,40
ZERAS, a.s. 1,16 1,07 0,89 0,87 0,83

Z tabulky miizeme vidét proménlivy vyvoj obratovosti stalych aktiv. Zacinaji na

hodnoté 0,44 vroce 2017, ZEMAS AG, a.s. se vSak nedafi tuto hodnotu navysovat

Cvwr

V roce 2020 se stalé aktiva obratila 0,41krat a v roce 2021 mirné& klesaji na ¢islo 0,40.

ZERAS, a.s. zaznamenava negativni vyvoj, jelikoZ jeho hodnoty Vv ¢ase klesaji, ale dafi

vvvvvv

rok 2017, kdy se stala aktiva obratila 1,16krat. Poté ZERAS, a.s. navySuje hodnotu
svych stalych aktiv a mnohem mensi nérlst trzeb zapficini pokles ukazatele. V roce
2021 se stala aktiva obratila 0,83krat, coz je u konkurence nejnizsi hodnota, ktera je

presto dvakrat vyssi nez dosazené hodnoty ZEMAS AG, a.s.
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob informuje o tom, kolikrat jsou zasoby v prib&hu daného obdobi

prodany a znovu naskladnény.

Tabulka €. 19: Obrat zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Obrat zasob (krat) 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby 102681 | 96745 | 100524 | 107 531 | 105993
Zasoby 64396 | 53721 | 47509 | 60443 | 69671
ZEMAS AG, as. 1,59 1,80 2,12 1,78 1,52
ZERAS, a.s. 3,26 3,07 3,14 3,44 3,12

Hodnoty u ZEMAS AG, a.s. maji proménlivy charakter, jelikoz se do roku 2019 zvysuji
a poté se ve zbyvajicich dvou letech snizuji a dostavaji se na podobnou hodnotu jako na
zacatku analyzovaného obdobi. Vyvoj ukazatele reaguje na zmény, které nastavaji
u polozky zasob, jelikoz objem trzeb se pfiliS neméni v porovnani se zasobami.

Hodnoty zacinaji v roce 2017 na 1,59 obratkach a jejich pocet se dafi zvySovat az na
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2,12 obratek v roce 2019, coz je zaroven rok, kdy je stav zdsob nejnizsi. Jak se zasoby

zvySuji, snizuje se rychlost obratu a v roce 2021 se zasoby obrati jen 1,52krat.

Zasoby u spolecnosti ZERAS, a.s. se ve vSech letech obrati vice nez 3krat. Tentokrat
nekopiruji vyvoj ptedchozich dvou ukazatelli, kde se jejich hodnoty kazdym rokem
snizovaly, ale jejich trend je nyni proménlivy. Penézni hodnota zasob, kterymi ZERAS,
a.s. disponuje se prili§ nelisi od zasob, které vlastni ZEMAS AG, a.s., ale ZERAS, a.s.
generuje zhruba 2krat vétsi trzby, proto ukazatel obratu zasob dosahuje vysSich Cisel.
Nejnizsi pocet obratek spolecnost méla vroce 2018, kdy se kazda polozka zasob
prodala a znovu naskladnila 3,07krat. Nejlepsi byla situace v roce 2020, kdy se zasoby
obratily 3,44krat.

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zisob vyjadfuje pocet dni, po kterou jsou zasoby vazany

v podniku.

Tabulka €. 20: Doba obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Doba obratu zasob (ve dnech) 2017 2018 2019 2020 2021

Zasoby 64396 | 53721 | 47509 | 60443 | 69671
Trzby/360 285,23 | 268,74 | 279,23 | 298,70 | 294,43
ZEMAS AG, a.s. 225,77 | 199,90 | 170,14 | 202,36 | 236,63
ZERAS, a.s. 110,43 | 117,44 | 114,64 | 104,68 | 115,50

Cim kratsi je doba obratu, tim vice obratek dana polozka za rok uskute&ni a tim kratsi
dobu jsou v podniku vazany. ZEMAS AG, a.s. vykazuje velmi vysokou dobu obratu
zasob, ktera je ve vSech letech vice nez 170 dni. Nejlepsi situace byla v roce 2019, kdy
podnik dosahl nejvyssi obratovosti zasob, coz znamena, Ze mu stacilo méné dnti na to,
aby zasoby mohl spotiebovat ¢i prodat, vtomto roce to bylo 170,14 dni. Naopak
nejdelsi doba obratu zasob byla v roce 2021, kdy podnik vlastnil zasob nejvice a jejich
obrat trval 236,63 dni.

ZERAS, a.s. vykazuje nizsi hodnoty, jelikoz byl schopen zajistit, aby se zasoby vicekrat
obratily. MlUzeme zde vidét, Ze hodnoty stiidavé stoupaji a klesaji, ale celkové se
nachazeji na podobnych hodnotéach. V roce 2017 doba obratu zasob byla 110,43 dni a

nasledné v roce 2018 stoupla na 117,44 dni, coz je zaroven nejvyssi zachycend hodnota
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béhem sledovanych let. Poté hodnoty dva roky klesaly, v roce 2020 se pokles zastavil

na 104,68 dnech.

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje pramérnou dobu, za niz byly pohledavky

v daném obdobi uhrazeny.

Tabulka €. 21: Doba obratu pohledavek

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spoleénosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Doba obratu pohledavek (ve dnech) 2017 2018 2019 2020 2021

Pohledavky 50207 | 46652 | 25685 | 31012 | 27743
Trzby/360 285,23 | 268,74 | 279,23 | 298,70 | 294,43
ZEMAS AG, a.s. 176,03 | 173,60 91,98 103,82 94,23
ZERAS, a.s. 72,63 78,87 97,59 85,94 82,08

Cim kratsi je doba obratu pohledavek, tim rychleji podnik obdrzi penézni prostiedky
vazané v pohledavkach a ty tak mize vyuzit na financovdni svych aktivit.
U ZEMAS AG, a.s. je doba obratu pohledavek velmi vysoka. Nejhor$i byla situace
Vv prvnich dvou letech, kdy proces piremény pohledavek na penézni prostredky trval vice
nez 170 dni, nejvice to bylo v roce 2017, a to 176,03 dni. Poté se objem pohledavek i
doba jejich obratu snizila. Nejkratsi dobu obratu pohledavek najdeme v roce 2019, kdy

odbératele primérné hradily své zavazky za 91,98 dni.

V lepsi situaci se nachazi ZERAS, a.s., kde je vyssi platebni kézen odbératelti, ale
I Vv tomto piipadé mizeme vidét pomérné dlouhou dobu, po kterou podnik musi ¢ekat na
uhrazeni svych pohledavek. Hned v roce 2017 najdeme nejnizsi hodnotu ze vsech let,
jedna se o 72,63 dni, po tomto roce se doba zvysuje. ZvySovani se zastavuje v roce 2019
na 97,59 dnech, jednd se zaroven o rok, kdy podnik vykazuje nejvétsi Castku svych
pohledavek. V dalsich dvou letech se doba obratu zvySuje na 85,94 v roce 2020 a na
82,08 dni v roce 2021.

Doba obratu zavazka

Ukazatel doby obratu zavazkl nds informuje o tom, za jakou primérnou dobu podnik
hradi své kratkodobé zavazky, resp. kolikrat je mozné z dosazenych trzeb uhradit

aktualnich stav kratkodobych zavazki.
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Tabulka ¢. 22: Doba obratu zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Doba obratu zavazkii (ve dnech) 2017 2018 2019 2020 2021

Kratkodobé zavazky 82561 | 40745 | 48493 | 50832 | 61486
Trzby/360 285,23 | 268,74 | 279,23 | 298,70 | 294,43
ZEMAS AG, as. 289,46 | 15162 | 173,66 | 170,18 | 208,83
ZERAS, a.s. 37,58 31,13 67,33 36,94 43,12

U firmy ZEMAS AG, a.s. vidime velmi vysoké doby obratu, které jsou v fadu stovek
dni. Pozitivni je, ze ve vSech letech ptevysSuji dobu obratu pohledavek kromé roku 2018,
kdy je doba obratu zavazkii o 22 dni krat$i nez u pohledédvek. Nejdelsi doba obratu
zavazkl znacné pfevySovala ostatni, nastala v roce 2017 a Cinila 289,46 dnii. Takto
vysokou dobu zpusobila zejména hodnota kratkodobych zavazki, ktera byla v tomto
roce nejvyssi z celého sledovaného obdobi. V roce 2018 byla doba obratu zavazki
nejnizsi, spolenost své zavazky hradila primémé za 151,62 dni a jak bylo zminéno,
své zavazky splacela diive, neZz ji platili odbératelé. V dalSich letech doba obratu
zavazkl zustdva na pomérné vysokych hodnotach. V roce 2019 to bylo 173,66 dni,
0 rok pozdé&ji se doba snizila 0 3 dny a v roce 2021 stoupla na 208,83 dni. Na dobu
obratu zavazkll se divame z odliSného pohledu nez na dobu obratu pohledavek.
V ptipad¢ delsi doby obratu zdvazkd muize spolecnost vyuZivat penézni prostiedky,
urcené pro splaceni zadvazki, pro svoji vlastni pottebu. Musi si vSak dévat pozor, aby to

neohrozilo obchodni vztahy s odbérateli.

ZERAS, a.s. vykazuje mensi kratkodobé zavazky a zaroven je schopen generovat vétsi
trzby, coZ znamend, Ze doba obratu zdvazki je vtomto piipadé o mnoho mensi.
Spolecnost v zadném roce nespliuje kritérium, ze by doba obratu zavazkli méla
dosahovat alespont hodnoty doby obratu pohledavek a ve vSech letech je ukazatel o
mnoho dni nizsi. Nejkratsi dobu obratu zavazki najdeme v roce 2018 a ¢inila 31,13 dni.
Naopak nejdelsi doba byla 67,33 dni v roce 2019, kdy doslo ke zdvojnasobeni stavu

kratkodobych zavazki, coZ vedlo k ristu ukazatele.

4.6 Analyza soustav ukazatelu

Analyza soustav ukazateld hodnoti celkovou finan¢ni situaci. Soustavy ukazatel jsou
konstruovany jako souhrn vybranych dil¢ich ukazatelli, které maji na finan¢ni zdravi

podniku nejvétsi vliv a jejich hodnoty jsou spoletné vyjadieny v jedné veliing.
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Finan¢ni situace bude hodnocena pomoci Altmanova modelu, indexu INO5 a indexu

bonity.
4.6.1 Altmaniv model
Altmaniv model patfi mezi bankrotni modely, tvofi jej 6 ukazatell, jejichz hodnoty

jsou uvedeny vV nasledujici tabulce. Podle vysledné hodnoty tzv. Z-skore mizZeme

podnik oznacit za finan¢n¢ stabilni nebo naopak bankrotem ohrozeny.

Tabulka ¢. 23: Altmantiv model
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Altmaniiv model 2017 2018 2019 2020 2021

CPK/Aktiva celkem 0,091 0,177 0,076 0,118 0,105
Nerozdé€leny zisk/Aktiva celkem 0,176 0,198 0,209 0,232 0,281
EBIT/Aktiva celkem 0,011 0,017 0,055 0,086 0,052
Vlastni kapital/Cizi zdroje 1,001 1,163 1,415 1,596 1,696
Trzby/Aktiva celkem 0,289 0,282 0,299 0,301 0,289

Zavazky po 1huté splatnosti/Trzby 0,106 0,071 0,075 0,069 0,063
ZEMAS AG, ass. 1,175 1,456 1,637 1,939 1,936
ZERAS, a.s. 11,497 13,034 9,218 12,438 | 11,745

U spolecnosti ZEMAS AG, a.s. mizeme zaznamenat rostouci vyvoj Z-skore, ktery je
pozastaven v roce 2020. U Altmanova modelu plati, ze pokud je vysledna hodnota vyssi
nez 2,99, miizeme o podniku fici, ze je bezproblémovy a finanéné zdravy. Z tabulky lze
vidét, ze hodnoty Zadného roku tento parament nespliiuji. Hodnoty se nachazeji
v intervalu od 1,81 do 2,99, ktery tvoii tzv. Sedou zonu, ktera mtize signalizovat nejisty
dalsi prabéh, pouze v roce 2020 a 2021. Hodnoty v ostatnich letech jsou mensi nez 1,81,
coz znamena, 7e patfi do posledniho intervalu, ktery indikuje finan¢ni problémy
a budouci nebezpeci bankrotu. Nejniz$i hodnota byla vypoctena vroce 2017, kdy
Z-skore bylo 1,175. Tato hodnota byla zpiisobena zejména nizkou hodnotou poméru
vlastniho kapitalu a cizich zdroju spolu s nizkou hodnotou poméru nerozdéleného zisku
a celkovych aktiv, jejichz hodnoty byly nejnizsi ze vSech let. Dale se Z-skore zvySuje,
vroce 2018 na hodnotu 1,456 a o rok pozdé&ji jeho vysledek c¢ini 1,637. Nejvyssi
hodnoty ZEMAS AG, a.s. dosahl v roce 2020, a to 1,936. Obecné miizeme fici, Ze se
podniku v tomto roce dafilo, jelikoz vykazuje nejvySs$i trzby a nejvy$$i hodnotu

provozniho zisku, ktera zna¢né pievysuje hodnoty z ostatnich let.
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ZERAS, a.s. v porovnani se ZEMAS AG, a.s. vykazuje mnohem vyssi hodnoty, které
neindikuji zadné finan¢ni problémy. Nejvétsi zména prisla v roce 2019, kdy se hodnota
modelu snizila na 9,218, nasledné se hodnoty opét zvySuji a piiblizuji se stavu z prvnich
let sledovani a se pohybuji mezi 11 a 13. Takto vysoké hodnoty ZERAS, a.s. jsou

wrw e

zejména hodnot CPK a nerozdéleného zisku.

Graf ¢. 12: Altmantv model
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)
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Z grafu, ve kterém je znazornén vyvoj hodnot Altmanova modelu za obdobi 2017 az
2021, je ziejmé, ze hodnoty u ZEMAS AG, a.s. se mirné zvySuji a v poslednich letech
se dostavaji na hranici Sedé zony. ZERAS, a.s. dosahuje hodnot, které jsou vysoko nad

vysledky ZEMAS AG, a.s. a nesignalizuji Zddné ohroZeni.
4.6.2 INO5

Index INO5 patii mezi bankrotni modely a zahrnuje vypocet péti dil¢ich ukazatelt. Je

nejnovéjsi verzi indexu.
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Tabulka ¢. 24: IN0O5
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

INO5 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem/Cizi kapital 2,002 2,165 2,416 2,597 2,696
EBIT/Nakladové tiroky 1,361 1,875 6,651 11,655 7,732
EBIT/Aktiva celkem 0,011 0,017 0,055 0,086 0,052
Celkové vynosy/Aktiva celkem 0,439 0,489 0,512 0,455 0,446
Obé&zna aktiva/Kratkodobé zavazky 1,389 2,496 1,529 1,827 1,627
ZEMAS AG, a.s. 0,576 0,753 1,042 1,404 1,107
ZERAS, a.s. 16,942 19,101 13,814 12,065 7,036

Stejné jako u Altmanova modelu si miZeme vSimnout rostouciho priib&hu hodnot
ZEMAS AG, a.s. jejichZ navySovani je zastaveno v roce 2020 a poté nasleduje pokles.
Dle INOS se za finan¢n¢ zdravi podnik oznacuje ten, jehoz vysledek dosahuje hodnoty
nad 1,6, coz ZEMAS AG, a.s. neplni v zddném ze sledovanych let. V prvnich dvou
letech se firma pohybuje v bankrotnich hodnotach. V roce 2017 spole¢nost vykazuje
nejniz§i hodnotu, kterd ¢ini 0,576. Na vysledek v tomto roce mély vliv prvni dva
ukazatele, jelikoz spolecnost vykazovala nejvyssi cizi zdroje v porovnani s ostatnimi
roky a velmi nizkou miru provozniho zisku. V roce 2018 hodnota modelu vzrostla na
0,753. Mezi lety 2019 az 2021 se spolecnost pohybuje v tzn. Sedé zon¢, ktera odpovida
budouci vyvoj jeho finan¢ni situace. V roce 2019 hodnota modelu piedstavovala 1,042
a v roce 2020 se zvysila na nejvyssi hodnotu, ktera byla 1,404. Vzrist ukazatele v roce
2020 zapfticilo zejména navySeni dil¢iho ukazatele, ktery pométuje provozni vysledek
hospodateni s nakladovymi troky. ZEMAS AG, a.s. v tomto roce dosdhl provozniho
zisku, ktery vyrazné pfevySuje hodnoty v ostatnich letech, a tak umozZnil navySeni
v potfadi druhého dil¢iho ukazatele. V roce 2021 spole¢nost nepokracuje v rostoucim

trendu, jelikoz se hodnota snizila, a to na 1,107.

Hodnoty konkurence vykazuji proménlivy vyvoj, ve vSech letech jsou vSak nékolikrat
vyssi nez v ptipadé ZEMAS AG, a.s. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2019, a to
19,101. Poté hodnoty zacinaji postupné klesat az do roku 2021, kdy INO5 dosahuje
hodnoty 7,036. Pokles hodnot byl ovlivnén snizenim provozniho vysledku hospodateni
a navySovanim hodnot celkovych aktiv. V poslednich tfech obdobi ukazatel zaznamenal
zna¢ény pokles, avsak jeho hodnoty jsou nadale vyrazné vyssi nez 1,6, a tak dle tohoto

indexu mizeme podnik oznacit za finan¢né stabilni.
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Graf ¢. 13: Index INO5

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)
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Na grafu mizeme vidét, Ze se ZEMAS AG, a.s. od roku 2019 nachazi v Sedé zoné, ktera

znaci nejisty budouci vyvoj. Hodnoty ZERAS, a.s. se vyrazné snizuji, jelikoz v priabéhu

let dochazi k poklesu provozniho vysledku hospodatfeni spolu s celkovymi vynosy.

Piesto se dale nachazi v zong, ktera signalizuje dobrou finanéni situaci.

4.6.3 Index bonity

Z bonitnich modelti byl vybran index bonity, jehoz vypocet obsahuje Sest dil¢ich

ukazateli zobrazenych nize v tabulce.

Tabulka €. 25: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykaza spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. a ZERAS, a.s. za obdobi 2017-2021)

Index bonity 2017 2018 2019 2020 2021
Cash flow/Cizi zdroje -0,070 0,008 | -0,003 | 0,004 | 0,009
Aktiva celkem/Cizi zdroje 2,002 2165 | 2,416 | 2597 | 2,696
Zisk pied zdanénim/Aktiva celkem 0,003 0,008 | 0,046 | 0078 | 0,045
f;lzged zdanénim/Celkove 0,006 0,016 | 0090 | 0171 | 0,101
Zasoby/Celkové vynosy 0,413 0319 | 0276 | 0372 | 0,426
Celkové vynosy/Aktiva celkem 0,439 0489 | 0512 | 0455 | 0,446
ZEMAS AG, ass. 0,278 0487 | 1,237 | 2,006 | 1,360
ZERAS, a.s. 7,317 3679 | 4,362 | 3276 | 2385

VSsechny hodnoty ZEMAS AG, a.s. vysly kladné, cozZ je dle hodnoceni indexu bonity

cwwvr
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Vv roce 2018 se zvySuje na hodnotu 0,487. Hodnoty mezi 0 a 1 indikuji urc¢ité problémy
ve finan¢ni oblasti. V dalSich letech vSak dochézi k vyraznému naristu hodnot. V roce
2019 byla vypoctena hodnota 1,237 a v roce 2020 podnik zaznamenal nejvyssi hodnotu,
ktera se rovna 2,006. Hodnoty nad 1 jsou hodnoceny jako dobré, ve sledovaném obdobi
jsou hodnoty vyssi nez 1 v letech 2019 az 2021. V roce 2021 dochazi k poklesu na
hodnotu 1,360. Na toto snizeni mél vliv pokles zisku pied zdanénim v daném roce,

ktery svou vysi ovliviiuje dva dil¢i ukazatele.

U hodnot ZERAS, a.s. tak jako v pfipad¢ dvou ptedchozich ukazateli sledujeme
proménlivy priubéh. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2017, kdy podnik dosahl
vysledku 7,317. V dalSich letech hodnoty klesaly, nejnizsi hodnota 2,385 byla zjisténa
vroce 2021, kdy podnik vykazoval nejnizsi zisk pfed zdanénim a s nim i zaroveil
nejniz8i hodnotu celkovych vynosti. Ve vSech letech ZERAS, a.s. tedy dosahuje hodnot
vysSich nez 2, coz jsou vysledky, na zakladé kterych, je financéni zdravi firem
hodnoceno jako velmi dobré a zaroven by podniky nemély mit problém se splacenim

svych zavazki.

4.7 Zhodnoceni financni situace spole¢nosti

V nasledujici Casti bakalarské prace bude shrnuta financéni situace spolecnosti

ZEMAS AG, a.s. na zaklad¢ provedené analyzy.
Horizontalni analyza

K nejvétsimu nartstu celkovych aktiv doslo v roce 2020, kdy vzrostly o 6,12 %
V porovnani s rokem piedchozim, coz odpovida zvyseni 0 20 592 tis. K¢. Tento nartst
navysily o 25,30 %, stala aktiva pouze o 0,96 %. Nartist hodnot pokracoval 1 v roce
2021.

Celkova pasiva kopiruji vyvoj celkovych aktiv, jelikoZ v prvnich dvou srovnani klesaji,
ale poté v roce 2020 i vroce 2021 se jejich hodnota navySuje. U vlastniho kapitalu
a cizich zdroji miizeme sledovat opacny vyvoj, jelikoZ objem vlastniho kapitalu se ve
vSech meziro¢nich srovnani navysuje, zatimco hodnota cizi zdrojii se postupné sniZuje.
Nejvétsi zménu vlastniho kapitalu spole¢nost zaznamenala v roce 2020, kdy se jeho

hodnota zvysila o 11,36 %. Nartust byl zplsoben zejména navySenim vysledku
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hospodateni za bézné ucetni obdobi, ktery se podafilo navysit o 79,61 % v porovnani
s rokem 2019. Cizi zdroje provazelo snizovani jejich hodnoty, které¢ bylo nejvyraznéjsi
mezi lety 2018 a 2019, kdy se snizily o 12,23 %, coz se rovna 19 413 tis. K¢&. Pokles

zpusobilo snizeni kratkodobych zavazki.

Ve vykazu zisku a ztrat si mizeme vSimnout, Zze k nejvétsimu nartstu trzeb z prodeje
vyrobkl a sluzeb dochazi v roce 2020, kdy byly trzby o 7 007 tis. K¢ (7,06 %) vyssi nez
v roce 2019. Trzby z prodej zbozi maji mnohem mensi zastoupeni, coZ znamena, ze
utéto polozky dochézi k vétSim procentudlnim zménam. Ta nejvEtsi nastala v roce
2019, kdy se jejich hodnota navysila o 1 029 tis. K¢ (463,51 %), coz byl zaroven jediny
rok, spole¢nost zaznamenala jejich rust. Osobni ndklady v prvnich dvou srovnani
klesaly, poté se zacaly v roce 2020 zvySovat, konkrétné o 10,83 %. Provozni vysledek
hospodaieni se kromé posledniho meziro¢niho srovnani ve vSech letech pomérné
vyrazné navySoval. V roce 2019 se zvysil o 12 483 tis. K¢ (210,36 %), navySovani
pokracovalo i v roce 2020, v roce 2021 vSak dochézi ke snizeni. Vysledek hospodateni
za ucetni obdobi kopiruje vyvojovy trend provozniho vysledku hospodaieni. Nejvetsi
zménu zaznamenava vroce 2019, kdy Vv porovnani srokem 2018 vzrostl
012 891 tis. K& (482,27 %). Vroce 2020 dochazi k dalsimu vyznamnému naristu
témet o 80 %. Vroce 2021 ovSem podnik zaznamendva sniZeni trZzeb a navySeni
nakladli, coZ znamend, Ze se sniZzuje vysledek hospodafeni za Ucetni obdobi, a to o

9 105 tis. K¢ (40,35 %).
Vertikalni analyza

Na celkovych aktivech maji vétsi podil stala aktiva, ve vSech letech je to pres 66 %,
vyvoj jejich podilu je v§ak proménlivy. Maximalni hodnoty dosahuji v roce 2019, kdy
predstavuji 77,68 % celkovych aktiv, jejich vEtsi objem zapficil nartist dlouhodobého
hmotného majetku, ktery mé na stalych aktivech nejvétSi zastoupeni, v tomto roce
dochézi 1 k rGstu dlouhodobého finan¢niho majetku, jehoz podil na celkovych aktivech
se v pribehu let pohybuje mezi 7,99 az 9,04 %. Obé&zna aktiva vykazuji opacny prubéh.
V roce 2017 dosahuji nejvétSiho podilu, ktery ¢ini 32,33 %. V dalSich dvou letech
dochdzi k poklesu nejobjemnéjSich polozek obéZznych aktiv, kterymi jsou zasoby
a kratkodobé pohledavky, a tak se podil obéznych aktiv na celkovych aktivech snizuje

na nejnizsi hodnotu béhem sledovaného obdobi, ktera predstavuje 22,02 %. Podil zasob
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se pohybuje mezi 14 az necelymi 19 %. ZEMAS AG, a.s. nevykazuje zadné dlouhodobé
pohledavky, zastoupeni kratkodobych pohledavek se postupné snizuje. V roce 2017
jejich hodnota tvoii 14,15 %, svého minima dosahuji v roce 2021, a to 7,56 %.
Spolecnost vlastni velmi nizky objem penéznich prostiedka, jejichz podil na celkovych

aktivech neptesahuje 1 %.

Zastoupeni vlastniho kapitalu za¢ind v roce 2017 na hodnoté 50,02 % a kazdorocné se
navysSuje az na hodnotu 62,89 % v roce 2021. Nejvétsi podil na vlastnim kapitdlu ma
zakladni kapitdl a nasledn¢ vysledek hospodafeni minulych let. Objem zakladniho
kapitalu kolisé kolem 30 %, vysledek hospodateni minulych let se navysuje z 17,60 %
vroce 2017 az na 28,14 vroce 2021. Nejvétsi vysledek hospodafeni spolecnost
vygenerovala v roce 2020, kdy jeho hodnota piedstavuje podil 6,32 % na celkovych
pasivech. Financovani prostfednictvim cizich zdroja se snizovalo, v roce 2021 dosahuji
nejniz§i hodnoty, ktera ¢ini 37,09 %. Z cizich zdroji jsou nejobjemnéjsi dlouhodobé
zavazky, jejich podil je od 20 do 34 %. Hodnota kratkodobych pohledavek neptesahuje
24 %.

Rozdilové ukazatele

ZEMAS AG, as. vykazuje vyrazné vyssi kratkodobé zavazky, ptesto jsou vyssi, néz
hodnota obéznych aktiv, a tak se €isty pracovni kapital po dobu celého obdobi nachazi
v kladnych hodnotach. Spole¢nost disponuje malym objemem penéZnich prostfedkli
a zaroven vykazuje vysoké kratkodobé zéavazky, coz zapfi¢inilo zaporné hodnoty
ukazatele cCistych pohotovych prostfedkd, coz znamena, ze spole¢nost by nebyla
schopna uhradit své okamzit¢ splatné zdvazky pouze prostfednictvim penéznich
prostiedkil. Cisty penézni majetek se kromé roku 2018 téz nachazi v zapornych
hodnotach, z cehoz vyplyva, ze by podnik nemohl uhradit své okamzité splatné zavazky
bez pomoci prodeje zasob. Situace ZERAS, a.s. je odlisnd, jelikoz zde vSechny
ukazatele vychazeji v kladnych hodnotach. ZERAS, a.s. disponuje vy$$imi penéZnimi

prosttedky a zaroven vykazuje dvakrat az tfikrat nizs$i objem kratkodobych zavazkd.
Ukazatele likvidity

Spole¢nost ZEMAS AG, a.s. nedisponuje zadnym kratkodobym finan¢nim majetkem
a velmi malym objemem penéznich prostiedkli, coz nésledné snizuje vysledné hodnoty

ukazatelll likvidity, které byly ve vSech letech niz$i neZ u konkurence. BéZna likvidita
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se pohybuje mezi 1,39 az 2,5 %, coz odpovida doporu¢ovanému intervalu. Optimalnich
hodnot vSak spolec¢nost nedosahuje v ramci pohotové a okamzité likvidity. Pohotova
likvidita pfesahuje hodnotu 1 pouze v roce 2018, v dalsich letech se pohybuje mezi 0,49
az 0,64. Okamzitd likvidita dosahuje velmi nizkych hodnot, nejvys$si hodnota byla
zjisténa v roce 2021, a to 0,04, je tak velmi vzdalend doporucovanému intervalu.
ZEMAS AG, a.s. vykazuje vyrazné vyssi kratkodobé zavazky nez konkuren¢ni podnik,
coz spolu s malym objemem penéznich prostiedkli zplisobuje takto nizké hodnoty.
ZERAS, a.s. ma hodnoty likvidity o tolik vyssi, Ze pievySuji doporuc¢ené hodnoty, coz

signalizuje, ze podnik mé volné penézni prostedky.
Ukazatele rentability

ZEMAS AG, as. nedosahuje tak vysokého vysledku hospodafeni v porovnani
s konkurenci, a proto ¢asto vykazuje nizs§i hodnoty jednotlivych ukazatelii rentability.
Hodnoty konkurence vSak provazi kazdoro¢ni pokles, a tak se situace obraci v roce
2020 a 2021, coz jsou jediné roky, kdy ZEMAS AG, a.s. vykazuje vyssi hodnoty.
Vsechny rentability riznych polozek dosahly svého maxima v roce 2020, kdy se
spole€nosti podafil vygenerovat hospodarsky vysledek znacné vyS$$i nez v ostatnich
letech. Pti srovnani hodnot by méla rentabilita vlastniho kapitalu pievySovat rentabilitu
investovaného kapitalu, coz se déje mezi lety 2019 az 2021. Naopak nekolikrat nizsi
hodnoty nez ZERAS, a.s. spole¢nost vykazuje v roce 2017, kdy jsou ukazatele na svém

minimu a neuspokojivych hodnot dosahuji i v roce 2019.
Ukazatele zadluZenosti

U celkové zadluZenosti muzeme sledovat, ze se z pocateéniho bodu v roce 2017, kdy
bylo zapojeni vlastnich a cizich zdroji vyrovnané, postupné snizovalo vyuZzivani cizich
37,09 %. Ve vsSech letech se tedy spole¢nost pohybuje v doporuceném intervalu.
Urokové kryti mélo tendenci kolisat v zavislosti zejména na provoznim vysledku
hospodafteni, jelikoz nédkladové uroky nevykazuji vyrazné zmény. Dulezité je, ze se
hodnota nedostala pod hranici 1, coz by znamenalo, Ze je provozni vysledek
hospodateni nedostate¢ny na pokryti ndkladovych uroki, ovSem podnik provazi velmi
nizké hodnoty v roce 2017 a 2018. Poté se situace zacina zlepSovat a hodnoty jsou vyssi

nez 6. Doba splaceni dluhi se vymykéd vroce 2017, kdy byl objem cizich zdroja
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nejvyssi a zaroven spoleCnost vygenerovala nejmensi objem provozniho cash flow,
a tak doba splaceni dluhi predstavovala 17 let. V dalsich letech dochézi k navyseni cash
flow zhruba na trojndsobek v porovnani se stavem v roce 2017 a snizuje se zapojeni
cizich zdrojii, takze hodnoty se ustaluji kolem 3 az 5 let. Koeficient samofinancovani se
vyznacuje opaénym pribéhem nez celkova zadluzenost, jelikoz spolec¢nost postupné
vice vyuziva na financovani svych aktivit prostiednictvim vlastnich zdroji. ZERAS, a.s.
vykazuje mnohem niZz8i zapojeni ciziho kapitalu, coZ se projevuje na celkové
zadluZzenosti, ktera neptfesahuje 10 % a podobnych hodnot dosahuje i mira zadluzenosti,

doba spléaceni dluhti je ve vSech letech kratsi nez 1 rok.
Ukazatele aktivity

Ve vSech letech ZEMAS AG, a.s. dosahuje hor$ich hodnot nez konkuren¢ni podnik,
jelikoZ jejich aktiva se obrati ménékrat a za delsi dobu. Obraty celkovych aktiv se obrati
zhruba 0,3krat u obratu stalych aktiv jsou ve vSech letech podobné hodnoty, které se
pohybuji kolem ¢isla 0,4 a jsou minimalné dvakrat mensi nez hodnoty konkurence.
Vysoké hodnoty zaznamenava doba obratu zdsob, ktera se pohybuje od 170 az do témé&f
240 dni. ZERAS, a.s. disponuje podobnym objemem zéasob, ale je schopen vygenerovat
vEtsi trzby, a tak jsou jejich zasoby v podniku vazany po zhruba o polovinu kratsi dobu.
Doba obratu pohledavek stejné¢ jako doba obratu zasob ¢i zdvazkd vyznaluje
proménlivy vyvoj. V roce 2017 a 2018 spole¢nost proménila své pohledavky v penézni
prostiedky za vice nez 170 dni. Poté se vyrazn€ sniZil objem pohledavek, a tak ukazatel
vysoké Cislo. Pozitivni skutecnosti je, Ze doba obratu zavazkd je u ZEMAS AG, a.s.
vyssi nez doba obratu pohledavek, coz znamena, ze obdrzi penézni prostiedky od svych
odbérateld diive, nez uhradi své zavazky. Nejvyssi doba obratu zavazka, ktera znacné
pfevySovala ostatni hodnoty, nastala v roce 2017, kdy spole¢nost hradila své zavazky
pramérné¢ za 289,46 dni. Zatimco trzby se pohybovaly na podobnych hodnotach,
kratkodobé zdvazky vykazuji pokles, a tak o rok pozdé¢ji se doba obratu sniZzuje na
151,62 dni. V porovnani s konkurenci jsou hodnoty né€kolikanasobné vyssi, ZERAS a.s.

stacilo maximaln¢ 67,33 dni na uhradu zavazk.
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Analyza soustav ukazateli

Vysledné hodnoty Altmanova modelu jsou pod urovni doporuceného intervalu, coz
indikuje mozné budouci finan¢ni problémy, avSak hodnoty vykazuji rostouci trend.
Nejveétsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2020, kdy spolecnost vygenerovala nejvetsi
trzby i provozni vysledek hospodafeni. Hodnoty ukazatele indexu INO5 pfinasi trochu
pozitivnéjsi vysledky, jelikoz v roce 2019 se spolecnosti podatfilo vymanit z bankrotnich
hodnot a pohybuje se vsedé zong, bude vSak zalezet na budoucim vyvoj, jelikoz
hodnoty v roce 2021 opét poklesly. Hodnoty indexu bonity kopiruji trend piedchozich
ukazatell, jelikoz jejich hodnoty postupné nartistaji, zastavi se na svém maximu v roce
2020 a nasledné poklesnou. Mezi lety 2019 az 2021 je vysledek indexu bonity vyssi nez
1 a jejich hodnoty tak mlZeme oznalit za dobré. ZERAS, a.s. provazi proménlivy
vyvoj, ve vSech letech jsou vSak jejich hodnoty vyssi nez v ptipadé ZEMAS AG, a.s.
V piipad¢ Altmanova modelu a indexu INO5 se ZERAS, a.s. nachazi nad hranici Sedé

zOny a jako finan¢né stabilni podnik je oznacen i indexem bonity.

4.8 SWOT analyza
Posledni ¢ast této kapitoly obsahuje vypracovanou SWOT analyzu, ktera shrnuje silné
stranky a slabé stranky, pfilezitosti a hrozby spolecnosti ZEMAS AG, a.s.

Tabulka ¢. 26: SWOT analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Silné stranky
Dlouholeté zkuSenosti

Slabé stranky

Nizka likvidita

Neschopnost uhradit kratkodobé
z&vazky penéznimi prostredky

Pevné a dlouholeté vztahy s dodavateli

Stabilni pocet zaméstnancii

Vykyvy vysledku hospodareni

Rozmanitost produktu

Nizké hodnoty soustav ukazateli

Prilezitosti

Hrozby

Ziskani novych pozemku k obhospodarovani

Ztrata zajmu lidi pracovat v zemeéd¢lstvi

Vykoupeni pozemkd z pronajmu

Ptisngjsi regulace zemédelstvi a tlak na
ochranu Zivotniho prostiedi

ZvySeni prodejnich cen komodit na burze

Posilujici postaveni konkurence

Ziskani novych dotaci

Zivocisni Skudci

Ze strany statu vét$i podpora potravin od ¢eskych
zemeédelct pred zahrani¢nimi prodejci

Rist cen vstupu
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Mezi silné stranku spolecnosti ZEMAS AG, a.s. patfi jeji dlouholeté ptisobeni na trhu,
jelikoz firma byla zaloZena v roce 1999. Za tuto dobu si vytvofila pevné vztahy se
svymi dodavateli, ktefi podniku poskytuji slevy na ndkup materialu i stoju a vedouci
pracovniky 1 zaméstnance pravidelné zvou na seminafe, rGzné propagacni akce
I vzdélavaci pobyty. Ve firmé pracuje mnoho zaméstnanct desitky let, jejich pocet se
ustalil na 55. Obsah cinnosti spolecnosti je velmi rozmanity. Vénuji se zivociSné
vyrobe, kterou tvoii zejména chov krav a dale vykrm byckl. V ramci rostlinné vyroby
pestuji fadu obilovin a dalSich plodin. Neustale zkousi nové sméry a druhy plodin, aby

pokryli poptavku trhu. Aktivitou, ktera se v poslednich letech stava stile vyznamnéjsi je

provoz bioplynové stanice, ktera produkuje energii, jez podnik dodava na trh.

Finan¢ni analyza poukézala na slabé stranky, mezi které patti likvidita, jejiz hodnoty
byly vyznamné niz§i nez hodnoty konkurence a v mnoha ptipadech nedosahovaly
doporucenych hodnot. Na nizkou likviditu navazuje neschopnost podniku splatit své
kratkodobé zavazky, ktery by se tak v ptipad¢ potieby musel spolehnout na prodej
dalsich aktiv. Pfi srovnavani s konkurenci jsme si mohli v§imnout, Ze se spolecnost
odchyluje vyssi dobou obratu zavazki 1 zadsob. ZEMAS AG, a.s. nedosahoval

uspokojivych hodnot ani pii vypoctu soustav ukazatelti.

Spolecnost si fadu pozemkii pronajima od obcant, kterym plati pachtovné, s ¢imz jsou
spojeny omezené pravomoci, jak s danym pozemkem nakladat. Naptiklad jeden kravin
stoji na pozemku, ktery spole¢nost nema ve svém vlastnictvi a chtéla by jej i jeho okoli
zmodernizovat, ale nedaii se tyto pozemky od majitelii vykoupit. Navic, pokud by se
podniku podatilo néjaké pozemky odkoupit, nemusel by se obavat, Ze jim lidé piestanou
byt ochotni jejich pozemky pronajimat. Spolecnost se téz snazi nakupovat Upln€ nova
pole, aby mohla rozsifit svoji pusobnost. Dalsi pfilezitosti je splilovani podminek
spolecnost snazi reagovat na aktualni situaci a pfizpisobovat se naroklim statu i
Evropské unie. Dalsi pfilezitosti by byla vyznamnéj$i podpora ceskych vyrobka od
ceskych zemédélcti ze strany statu a napiiklad je v obchodech vice uptednostiiovat pred

zahrani¢nimi produkty.

Mezi hrozby patii klesajici atraktivita zemédélstvi. Mnoho mladych lidi radéji voli

pozice s jinym zaméfenim. Ubyva téch, ktefi jsou manualné zruéni, nevadi se jim starat
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se o dobytek ¢i v letnich mésicich pracovat do pozdnich vecernich hodin. AZ stavajici
zaméstnanci budou odchazet do dichodu, je mozné, ze je bude obtizné nahradit. Dalsi
nepiijemnosti jsou zpiisiujici se ekologickd pravidla a regulace, ktera maji chranit
zivotni prostiedi. Dalsi hrozbou muze byt posileni konkuren¢nich podnikti ¢i vstup na
trh novych. Problémem, ktery spolecnost v nékterych piipadech pouze velmi tézko
ovlivni, je pasobeni riznych zivocisnych sktudct, ktefi nici jejich urodu a snizuji tak
jejich trzby. Nepiijemnosti, se kterou spoleCnost rovnéz bojuje je zvySovani cen,
V tomto piipad¢ se jedna naptiklad o ceny rtznych osiv, pohonnych hmot i energie,

které tak navySuji naklady a bude zalezet na budoucim vyvoji.

Jednotlivym faktorim SWOT analyzy byla ptidélena vdha a znamka od 1 do 5 dle
vyznamnosti. Pro silné stranky a pftilezitosti byly pouzity kladné hodnoty, slabé stranky
a hrozby byly ohodnoceny zapornou zndmkou. Suma vlivu dané skupiny faktorQ

predstavuje soucet jednotlivych sou¢inli vahy a znamky.

Tabulka €. 27: SWOT analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cimbalnikova, 2012, s. 65)

Silné stranky Vaha | Znamka | Slabé stranky Vaha | Znamka
Dlouholeté zkusenosti 0,25 3 Nizka likvidita 0,35 -3
. , Neschopnost uhradit
Pevné a dlouholeté vztahy's | a5 | 4 |{psikodobé zavazky 025 | -3
dodavateli g y
penéznimi prostiedky
Stabilni pocet zaméstnanci 0,20 3 Vylkyvy i ys}edku 0,20 -3
hospodareni
Rozmanitost produktu 0,20 3 Nizké hoodnoty soustav 0,20 -2
ukazatelti
Suma vlivu 3,35 | Suma vlivu -2,80
PrileZitosti Viha | Znamka | Hrozby Viha | Znamka
Ziskani novych pozemku k Ztrata zajmu lidi
A 0,15 2 KT et 0,20 -3
obhospodarovani pracovat v zemédelstvi
Pisnéjsi regulace
Vykquem pozemku z 0,10 2 zemedelsvtyl a t!ak na 0,30 4
pronajmu ochranu zivotniho
prostiedi
ZvySeni prodejnich cen Posilujici postaveni _
komodit na burze 0.30 4 konkurence 0.10 2
Ziskani novych dotaci 0,20 3 Zivodisni skadci 0,15 -3
Ze strany statu vétsi podpora
potravin od ¢eskych zemédelea | 0,25 4 Rist cen vstupt 0,25 -4
pred zahrani¢nimi prodejci
Suma vlivu 3,30 | Suma vlivu -3,45
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Z provedené¢ SWOT analyzy mlzeme vidét, Ze nejvétsi suma vlivu byla piifazena
silnym strankdm a hrozbam. Z ¢ehoz vyplyva, ze bude provedena strategie ST, coz je
pristup, ktery charakterizuje situaci, kdy hrozby mohou poskodit silné stranky a zaroven
znazoriuje moznost vyuziti silnych stranek pro eliminaci hrozeb (Cimbalnikova, 2012,

str. 66).

Ze silnych stranek byl nejvétsi vliv pfifazen pevnym vztahim s dodavateli
a dlouholetému ptisobeni spolecnosti, ze kterého lze Cerpat zkuSenosti. Zemédélskou
spolecnost by vyznamné mohl ohrozit stoupajici tlak na ochranu Zivotniho prostiedi
a omezeni s tim spojend. Dale spole¢nost trapi zvySujici se ceny vstuptl, tak jako mnoho

dalSich odvétvi.
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5 VLASTNI NAVRHY RESENI

Posledni ¢ast bakalatské prace se vénuje predstaveni moznych navrhii feSeni na zlepSeni
hlavnich problémi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. Po vypracovani finan¢ni analyzy bylo
zjisténo, Ze analyzovana spole¢nost dosahuje u vétSiny ukazateltt horSich hodnot nez
vybrana konkurenc¢ni spole¢nost ZERAS, a.s. U nékolika ukazatelti se ZEMAS AG, a.s.

nepodaftilo naplnit doporuc¢ené hodnoty. Mezi zjisténé problémy patii:

e nizké hodnoty likvidity;
e vysoké doby obratu zavazkt a pohledavek;

e neuspokojivé hodnoty soustav ukazateld.

Nasledujici podkapitoly obsahuji navrhy, prostfednictvim kterych by spole¢nost mohla

zlepsit dosazené vysledky u vyse zminénych ukazatelt.

5.1 Rizeni pohledivek

Ukazatele likvidity spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. nedosahuji doporucenych hodnot
a jsou mnohondsobné¢ niz$i nez hodnoty konkuren¢niho podniku. Od doporucenych
hodnot se odchyluje zejména pohotova likvidita a okamzita likvidita, coZ jsou ukazatele
z jejichz vypoctu jsou vylouceny zasoby a pocitaji s nejvice likvidnimi polozkami
obéznych aktiv. Dle provedené finan¢ni analyzy by se tedy podnik musel spoléhat na
prodej zasob, aby byl schopny uhradit vesSkeré své kratkodobé zavazky. Likviditu
snizuje pomérné¢ maly objem penéZznich prostiedkti, kdy u okamzité likvidity miizeme
vidét, Ze se jeji vysledné hodnoty blize nule. Dal§im negativnim vlivem na likviditu ma
objem kratkodobych zavazki, ktery je v porovnani s konkurenci zhruba dvakrat az
tiikrat vyssi.

Tabulka ¢. 28: Pohledavky po lhuté splatnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ptilohy k Gietni zavérce spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. v letech 2017-2021)

;oél)lledavky po lhité splatnosti (v tis. 2017 2018 2019 2020 2021
Po splatnosti do 90 1681 1470 1002 | 10025 | 7227
Po splatnosti nad 90 dnti do 365 dnti 0 0 1076 1951 138
Po splatnosti nad 1 rok 1956 1648 1643 1760 367
Celkem 3637 3118 3721 | 13736 | 7732
Podil p,ohledévek ,po s,platnosti na 724 6,68 14,49 44,29 27,87
celkovych pohledavkach (v %)
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Zde mizeme sledovat vyvoj hodnot pohledavek po splatnosti. V poslednich dvou letech
je jejich podil na celkové hodnoté pohledavek vyrazn€ vyssi nez v predchézejicich
obdobich. Prostiednictvim efektivnéjsiho tfizeni pohledavek by spolecnost mohla snizit
hodnotu pohledavek po splatnosti, docilit krat$i doby obratu pohledavek a ziskat tak
diive své penézni prostfedky, které by mohla vyuzit na hrazeni svych zavazki, na

provoz podniku ¢i si je ponechat jako finan¢ni rezervu.
Urok z prodleni

Prosttednictvim roku z prodleni bude spolecnost motivovat své odbératele, aby platily
vcas, a pokud tak neucini, bude spolecnost inkasovat pené¢zni prostfedni navic ve forme
pozadovaného uroku.

urokova sazba pocet dni prodleni
*
100 365

Urok z prodleni = dluzna ¢astka *

Vzorec &. 31: Urok z prodleni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: finance.cz, 2023)

Urokova sazba pro zji§téni uroku z prodleni je vypoéitdana pomoci dvoutydenni repo
sazby, kterou stanovuje Ceska narodni banka platné pro prvni den kalendainiho pololeti,
ve kterém dané prodleni nastalo. Repo sazba od 23.6. 2022 ¢ini 7 %. Pro ucely vypoctu
uroku z prodleni je k repo sazbé pricteno 8 procentnich bodt, sazba se tedy rovna 13 %

(cnb.cz, 2023).

Vypodet tUroku zprodleni je zobrazen na nasledujicim modelovém ptikladu.
ZEMAS AG, a.s. vystavil fakturu v hodnoté 210 000 K¢ za dodavku mléka, splatnost
faktury byla k 31.1. 2023. Pro ucely vypoctu plati, Ze odbé&ratel nezaplatil v€as a pocet

dnt prodleni ¢ini 90 dni.

. , 13 0 5
Urok z prodleni = 210 000 * 100 * 365 6732 K¢

Pokud by odbératel za pohledavku zaplatil 90 dnli po jeji splatnosti, za aktualni sazby
by byl k dluzné castce piipoéten urok 6 732 K¢&. Celkova hodnota pohledavky by
predstavovala 216 732 K¢. Presto, Ze by spole¢nosti nebylo zaplaceno véas, obdrzela by

alespon cast penéznich prostiedkti navic.

V ptipadé¢ troku z prodleni, ktery si spolecnost mize ve svych smluvnich podminkach

sjednat 1 na vys§i sazbu nez, se kterou byl vypocitan piiklad vySe, muzeme
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predpokladat, ze se odbératelé budou snazit platit pohledavky V terminu splatnosti.
V tabulce nize jsou vypocitany riizné varianty v ptipadé, ze by odbératelé vcas zaplatili
25 %, 50 % nebo az 80 % z aktudlnich pohledavek po splatnosti. Za vychozi stav je

dosazena celkova hodnota pohledavek po splatnosti v roce 2021.

Tabulka €. 29: Ukazatele po zavedenych opati‘eni

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pohledavky po splatnosti 7732 5799 3 866 1546
Kratkodobé zavazky 61 486 59 553 57 620 55 300
Bézna likvidita 1,63 1,65 1,67 1,70
Pohotova likvidita 0,49 0,48 0,46 0,44
Okamzita likvidita 0,04 0,04 0,05 0,05
Doba obratu pohledavek 94,23 87,66 81,10 73,22
Doba obratu zavazkt 208,83 202,27 195,70 187,83

Tabulka ¢. 29 se vénuje situaci, kdyby spole¢nost ziskané penézni prostiedky pouzila na
uhradu svych kratkodobych zavazki, jejichz hodnota je vysoka. Doslo by k navySeni
hodnot bézné likvidity, ale naopak k menSimu zhorSeni hodnot pohotové likvidity.
Mirné by se zlepSila okamzita likvidita. Pokud by odbératelé¢ byli velmi ukdznéni a
80 % z teéch, ktefi nyni plati své pohledavky po splatnosti, by zaplatili v¢as, mohla by se
doba obratu pohledavek snizit o vice nez 20 dni. Doba obratu zavazki, kterou ma
ZEMAS AQG, a.s. vyrazn¢ vyS$si neZ konkurenéni podnik, by se rovnéZ sniZila a zaroven

by nadale zlstala vyssi nez doba obratu pohledavek.

Na celkovych pohledavkach se dale znacné podili polozky ostatnich pohledavek, které
tvoii pohledavky vici statl, mezi kterymi podnik eviduje pohledavky ohledné¢ DPH
Z ptenesené danové povinnosti, nevyplacené dotace a narok na vraceni spotfebni dané
z tzv. zelené nafty, ktera je vyuzita pro zeméd¢€lskou prvovyrobu. V tomto ptipadé by se

podnik nemé¢l obévat, Ze mu pohledavky nebudou uhrazeny.

Kromé vyse zminéného uroku z prodleni jsou dalsi zpiisoby fizeni pohledavek, které by
mohly snizit pohledavky po splatnosti. Patii mezi né kontrola odbérateli pted
uzavienim smlouvy, provéfeni jejich finanéni situace z vetejné dostupnych rejstiika.
Z ucetnich vykazi si mizeme zjistit zadluZenost, vypocitat likviditu, z vyro€nich zprav
se nam muze podafit zjistit, jestli maji zavazky po splatnosti a pomoci téchto informaci

odhadnout platebni moralku odbératelt. Dillezité jsou tidaje z insolvencniho rejstiiku,
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prostfednictvim jehoz si miizeme ovéfit, jestli proti dané spolecnosti nebylo zahdjeno
insolvenéni fizeni.
Déle je vhodné pravidelné analyzovat stav pohledavek ve firm¢, kontrolovat jejich

splaceni, aktualizovat informace o financ¢ni situaci odbérateli a davat si pozor na

spravnost a Uplnost sepsanych smluv.

Pokud odbératelé nezaplati v€as, miizeme vyuzit systém upominek. Nejprve telefonicky
¢i pomoci e-mailové komunikace upozornime na nezaplacenou fakturu a piipadné
zjistime, jestli dany odbératel nasi fakturu obdrzel v poradku. Pokud se situace nevyiesi,
zaSleme spolecnosti pisemnou upominku. V pfipadé, ze pohledavka nebude uhrazena
ani po nékolika meésicich od jeji splatnosti, spole¢nost se mize uchylit k zaslani

ptedzalobni vyzvy a nasledn¢ k podani zaloby.

5.2 ZvySeni hospodarského vysledku

Dalsi oblasti, kde ZEMAS AG, a.s. nedosahuje piili§ uspokojivych hodnot jsou
soustavy ukazatelti. Zde by mohlo pomoci zvy$eni hospodaiského vysledku. Podnik ve
vSech letech generuje zisk, avsak vysledek hospodaieni nevykazuje piilis stabilni vyvoj.
I kdyz vroce 2021 se podnik pohyboval v nékolikamilionovém zisku, tak se
V porovnani s rokem 2020 snizil o 40 %. Aby se hospodaisky vysledek mohl zvysit, je

za potiebi zvysit trzby nebo sniZit naklady, nejlépe kombinace obou.

Zvysit trzby mize ZEMAS AG, a.s. prodejem nepotiebného dlouhodobého hmotného
majetku, prodejem drobnéjSich predmétd prostiednictvim vykupem zeleza, kovi
a meédi. Dalsi oblasti, jak podpofit trzby je zvySeni produkce rostlinné vyroby. Podnik se
soustavné vénuje tomu, aby mohl odkupovat dalsi pozemky, s ¢imz je ovSem spojeny
velky vydaj a piipadny uvér, kterych md podnik uz vice. Produkce muize byt
zefektivnéna pomoci odlisnych osiv, hnojiv a postifikovych smési. Pro zvyseni trzeb
z rostlinné vyroby by se mohlo nabizet zvySeni prodejcich cen, ty jsou ovSem obvykle
dany smluvné a reaguji na ceny na burze, tudiZ neni pfili§ redlné do nich vyznamng;ji
zasahovat. Tak jako v ostatnich pfedmétech podnikani je dilezité reagovat na aktualni
trendy a zkouSet zavadét produkci novych plodin a pokryt dalsi ¢ast trhu. Vedle
rostlinné vyroby se ZEMAS AG, a.s. vénuje Zivo€iSné vyrobé, ktera se na trzbach

z prodeje vyrobktl v poslednim analyzovaném roce 2021 podilela ze 43 %. Podniku se
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kazdorocné dafi zvySovat produkci mléka, vyuzivaji sluzeb vyzivovych poradct a
zménili sloZeni krmnych davek. Trzby za mléko v roce 2021 predstavovali témét 35
miliéna korun, proto je to velmi dulezita slozka trzeb. V roce 2022 byla dojivost jesté

vy$$i nez v piedchazejicich letech, proto miZzeme ocekavat rist trzeb i v této oblasti.

Pokud bychom chtéli zvysit hospodaisky vysledek je dilezité se rovnéz zaméfit na
naklady. Nabizi se snizit mzdy pracovnikd, ovSem jak bylo zminéno ve SWOT
analyze, postupné klesa zajem lidi pracovat v zem&délstvi a mzda miZze byt vnimana
jako silny motivacni faktor, proto jsem v nasledujicich propoctech nechtéla mzdové
naklady snizovat. K pfepravé objemnych nakladi by ZEMAS AG, a.s. mohl vyuzivat
nakladni automobily, které maji vyssi kapacitu a uSetfily by se tak naklady na dopravu
oproti pfepravé pomoci traktorti. Pro vytapéni pracovni dilny v jednom ze stiedisek byl
postaven kotel, ktery jako zdroj energie vyuzivéd difevo z lesa, ktery je ve vlastnictvi
ZEMAS AG, a.s. Meziro¢n¢ se tak snizily nadklady na vytapéni a podnik by tak mohl
naklady snizit jesté vice, pokud by topil vlastnim dfevem i v jinych stfediscich. Velké
naklady ptedstavuje spotfeba pohonnych hmot, ze sluzeb to jsou opravy traktord a

dalSich pracovnich stroj.

V tabulce ¢. 30 jsou rozebrany jednotlivé situace pii navysSeni trzeb a snizeni nakladi.

Vsechny procentudlni zmény vyjadiuji zménu polozek v porovnani s rokem 2021.

Tabulka €. 30: NavySeni vysledku hospodateni
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

. v Po zméné v Po zméné v Po zméné
Polozka 2021 Zmeéna v tis. K& Zmeéna v tis. K& Zmeéna v tis. K&
E;fzgk%p;‘;;f%t; 105953 | +5% | 111251 | +8% | 114429 | +12% | 118667
Trzby za prodej zbozi 40 +5% 42 +8% 43 +12% 45
Vykonova spotieba 91 668 -7% 85 251 -6% 86 168 -4% 88 001
Osobni néklady 33250 | +0% | 33250 | +0% | 33250 +0% 32 250
\(/);rt:(l)t;l; provozni 57673 | +7% | 60557 | +8% | 62267 | +12% | 64594
Eg‘;;gfig;;yf'edek 10206 | +76% | 33806 | +97% | 37799 | +121% | 42513
;ﬁié‘;ﬁiéﬁg‘)dmm 16590 | +88% | 31190 |+112%| 35183 | +140% | 39897
;’gi‘g:ﬁ'gn';‘”p"dare“‘ 13458 | +88% | 25264 |+1129% | 28499 | +140% | 32316
Altmaniiv model 1,936 | +8% | 2,085 |+10% | 2132 | +13% | 2,188
INO5 1107 | +36% | 1505 | +46% | 1615 | +58% 1,992
Index bonity 1,360 | +58% | 2,154 | +73% | 2,349 | +89% | 2,997

86




Pti zvyseni trzeb o 5 % a zaroven snizeni vykonové spotieby o 7 %, se vysledek
hospodateni navysi o 88 %. Druhd varianta bere v uvahu zvysSeni trzeb o 8 % a snizeni
vykonové spotieby o 6 %, v takovém piipadé¢ by se vysledek hospodatfeni vice nez
zdvojnasobil. Hodnota indexu INO5 by se zvysila nad 1,6 a dostala by se tak mimo
Sedou zonu. Vyrazné se by zvysila hodnota indexu bonity, u kterého se vysledek vyssi
nez 2 hodnoti jako velmi dobry. Posledni varianta znazoriuje situaci, kdy se trzby zvysi

0 12 % a néklady se snizi pouze o 4 %. Aby spolecnost dosdhla takového zvySeni trzeb

vvvvvv

Pro spolec¢nost by byla pozitivni druhd varianta, ktera zahrnuje zvyseni trzeb a snizeni
nakladl ve vysi, ktera je redlna, zaroven by doslo ke zvySeni vysledku hospodateni
0 112 % a viditelnému naristu hodnot soustav ukazatell, dle kterych by firmu nemél

ohroZovat budouci mozny bankrot.

5.3 Snizeni zavazku

Z finan¢nich analyzy spolecnosti ZEMAS AG, a.s. miZeme vidét, Ze 1 kdyZ podnik
vytvaii zisk, v mnoha ukazatelich nedosahuje doporuc¢enych hodnot a dalece zaostava
za konkurenci. Velkou pfitéZi jsou pro ZEMAS AG, a.s. jeji zavazky. Nejvétsi polozkou
kratkodobych 1 dlouhodobych zévazki nejsou zavazky z obchodnich vztaht, ale
zavazky k avérovym institucim. Kdybychom secetli kratkodobé i dlouhodobé zavazky
K uvérovym institucim z roku 2021 dostaneme se na hodnotu necelych 100 milionu K¢,
jenom kratkodobé zavazky Kk vérovym institucim tvoii 44 miliont K¢, coZ je obrovska
castka, kterou spole¢nost musi vydat. Proto ze SirSiho uhlu neni pifekvapenim, Ze

spolecnost disponuje tak nizkymi penéznimi prostiedky na svych uctech a v pokladné.

Tabulka ¢. 31: Vyvoj kratkodobych zavazki ZEMAS AG, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. za obdobi 2017-2021)

Kratkodobé zavazky (v tis. K&) 2017 2018 2019 2020 2021
Kratkodobé zavazky celkem 82561 | 40745 | 48493 | 50832 | 61486
Kritkodobe zdvazky k ivérovym | o a35 | 15044 | 28816 | 30104 | 43650
1nstitucim

fzrf;é‘gd"be zdvazky z obchodnich | 57 406 | 14909 | 14732 | 13986 | 12476

Ptesto, Ze se celkova hodnota cizich zdroji zmenSuje, ztabulky lze vidét vyvoj
kratkodobych zavazka k ivérovym institucim, které se od roku 2018 vyrazné navysuji.

Zvysuji tak hodnotu kratkodobych zavazkil, které zplsobuji nizké hodnoty mnoha
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ukazatell. Pro porovnani, konkurence vroce 2021 vykazuje celkové kratkodobé

zavazky v hodnoté 24 937 tis. K¢.

Spolecnost si sjednava uvéry pro financovani nakupu piidy, novych strojt, vzala si také

naptiklad Gvér na rekonstrukci kravinu ve Vidni a ¢erpa provozni uver.

Tabulka nize obsahuje vyvoj hodnot vybranych ukazateld, pokud by se hodnota

kratkodobych zavazki snizila o 10, 20, 30 a 40 %.

Tabulka €. 32: Vybrané ukazatele po sniZeni kratkodobych zavazka

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

SniZeni kratkodobych zavazki 2021 -10% -20 % -30 % -40 %
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 61 486 55 337 49189 43 040 36 892
Cizi zdroje (v tis. K¢) 136 183 | 130034 | 123886 | 117737 | 111589
Bézna likvidita 1,63 1,81 2,03 2,32 2,71
Pohotova likvidita 0,49 0,55 0,62 0,71 0,82
Okamzita likvidita 0,04 0,05 0,05 0,06 0,07
CPK (v tis. (K 38536 | 44685 | 50833 | 56982 | 63130
CPP (v tis. K&) -58878 | -52729 | -46581 | -40432 -34 284
CPM (v tis. K¢&) -31135 | -24986 | -18838 | -12689 -6 541
Celkova zadluzenost (v %) 37,09 35,41 33,74 32,06 30,39

Z tabulky miZeme vidét vyrazné zlepSeni hodnot jednotlivych ukazateld. Spole¢nost ma
velky problém s okamZitou likviditou, ktera se uz pii snizeni kratkodobych zavazki
010 % dostavd na hodnotu, na kterou spole¢nost nedosdhla v Zadném z péti
sledovanych let. Vysoka hodnota kratkodobych zavazkl zhorSuje i hodnoty rozdilovych
ukazateld. Spole¢nost mé zna¢nou hodnotu finan¢nich prostfedkl uloZenou v zasobach,
a tak v pfipad¢ cistych pohotovych prostiedki a Cistého penézniho majetku, které

zasoby do svych vypoctil nezahrnuji, vychéazeji zaporné hodnoty.

V tabulce, ktera shrnovala mozné varianty vysledku hospodateni jsme mohli vidét, Ze
navySeni hospodatského vysledku pozvolna zlepSovalo hodnoty soustav ukazateld.
Ovsem k jesté vyraznéj§imu zlepSeni by doslo, kdyby ZEMAS AG, a.s. zaroven
snizoval hodnotu svych kratkodobych zavazkl. Proto se nasledujici ukdzka vénuje
tomu, jak by vypadala situace, kdybychom pracovali s druhou variantou zvyseni
vysledku hospodateni, kdy se trzby zvysi o 8 %, vykonova spotieba se snizi o 6 %,

a zaroven by spolecnost o 30 % sniZila hodnotu svych kratkodobych zavazk.
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Tabulka ¢. 33: Soustavy ukazateli po zvySeni VH a sniZeni kratkodobych zavazkia

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

ZvySeni trzeb o 8 %,

Zvyseni trZeb o 8 %, sniZeni

Ukazatel 2021 sniZeni nakladové nakladové spoti‘eby 0 6 % a
spoti‘eby 0 6 % sniZeni krat. zavazku o 30 %
Altmantv model 1,936 2,132 2,351
INO5 1,107 1,615 1,733
Index bonity 1,360 2,349 2,384

Zde muzeme vidét, jak velky vliv by mélo snizeni kratkodobych zévazki, a tedy sniZeni

objemu cizich zdrojt, na vysledné hodnoty soustav ukazatell. Nejvétsi zménu mizeme

vidét u Altmanova modelu, jehoz hodnota by se vice piiblizila intervalu 2,6, ktery znaci

bezpe¢nou zénu a zahrnuje firmy, které by nemély byt ohroZeny bankrotem. Hodnota

2,351 je dokonce vyssi neZ u varianty, kdyby podnik zvysil své trzby o 12 %. Pozitivni

zménu muzeme vidét i u indexu INOS, kde se snizuje pravdépodobnost bankrotu.

Uspokojiva je rovnéz vysledna hodnota indexu bonity.

Kdyby se spole¢nosti dafilo postupné navySovat vysledek hospodateni za ucetni obdobi

a ziskala by tak vice penéznich prostfedkii, mohla by klesat potieba podniku sjednédvat

si dalsi bankovni uvéry a zaméfit se na splaceni stavajicich. Snizeni zavazki

k avérovym institucim by rovnéz vedlo ke sniZeni vyplacenych nakladovych trok,

jejichz hodnota v roce 2021 ve vykazu zisku a ztrat ¢inila 2 484 tis. K¢.
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6 ZAVER

Hlavnim cilem bakalaiské prace bylo sestaveni navrha ke zlepSeni soucasné situace ve
spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. Opatieni byla navrzena na zakladé provedené financni

analyzy. Bakalai'ské prace je slozena ze tii hlavnich ¢asti.

V teoretické Casti bylo vysvétleno, k ¢emu se finan¢ni analyza vyuziva, kdo muze jeji
vysledky vyuzit a z jakych zdroji Cerpame informace pro jeji vypracovani. Nasledné

byly popsany metody finan¢ni analyzy a vybrané jednotlivé ukazatele.

V analytické ¢asti byla pfedstavena spolecnost ZEMAS AG, a.s. a zvolend konkuren¢ni
spolecnost ZERAS, a.s. Nasledné byly pomoci Ucetnich vykazii obou spole¢nosti
zjistény hodnoty ukazatelt popsanych v teoretické casti. Dosazené hodnoty byly
vypocteny za obdobi 2017 az 2021, poté byly okomentovany a vzajemné porovnany. Po
finan¢ni analyze byly shrnuty vysledky obou spolecnosti a 1ze konstatovat, Ze zvoleny
primarni podnik ZEMAS AG, a.s. ve vétSiné oblasti vykazoval hor§i hodnoty nez
konkurence. Na konci analytické ¢asti byla zpracovana SWOT analyza spole¢nosti
ZEMAS AG, a.s.

Posledni ¢ast bakalarské prace byla zameéfena na sestaveni navrhi, které by mély vést
ke zlepSeni sou€asné financ¢ni situace. Prostor byl vénovan nevyznamnéj$im problému,
na které upozornila analyticka ¢ast. Jednalo se o nizké hodnoty likvidity, vysoké doby
obratu pohledavek a zavazki, neuspokojivé hodnoty soustav ukazateli a také nizké
hodnoty rozdilovych ukazateld. Prvnim ndvrhem byl urok zprodleni, ktery by
motivovat odbératele platit zavazky vici ZEMAS AG, a.s. v€as a spolecnost by tak
diive obdrzela penézni prostiedky, které by mohla vyuZit k financovéani provozu ¢i ke
splaceni svych zavazkii. Poté jsem se zaméfila na hodnoty soustav ukazateltl, které by
mohly byt zlepSeny navySenim hospodaiského vysledku. Soucasti feSeni bylo nékolik
navrhil na zvySeni trZzeb a sniZzeni nakladi a pfedstaveni rtiznych podob vysledku
hospodareni a jeho vlivu na ukazatele. Déle jsem se vénovala zadvazkim spolecnosti,
zejména kratkodobym, jejichz hodnota je velmi vysokd. Spolecnost nejvice zatézuji
zavazky k uveérovym institucim, pokud by se spoleCnosti je podafilo snizit a nemusela
by tak vynakladat tolik finan¢nich prostfedkii na jejich splaceni, velmi by to napomohlo

ke zlepSeni likvidity, rozdilovych ukazatelli i zkraceni doby obratu zavazk.
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Pfiloha €. 1: Aktiva ZEMAS AG, a.s. 2017-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyroénich zprav spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. v letech 2017-2021)

Oznateni AKTIVA U&etni obdobi, netto hodnoty v tis. K&
2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 354789 | 343625 | 336 571 | 357 163 | 367 202
Pohledavky za upsany
A. zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 235741 | 239505 | 261 442 | 263 953 | 267 473
Dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
B. I. majetek
1. Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
2. QOcenitelna prava 0 0 0 0 0
2.1. Software 0 0 0 0 0
2.2. Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 0 0
3. Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny
4. majetek 0 0 0 0 0
Poskyt. zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a
nedokonceny dlouhodoby 0 0 0 0 0
5. nehmotny majetek
Poskytnutelzalohy na 0 0 0 0 0
5.1. dlouhodoby nehmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby
5.2. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B Il Dlouhodoby hmotny majetek | 207 109 | 210 334 | 231 006 | 234 970 | 238 147
1. Pozemky a stavby 154 001 | 181204 | 190828 | 187 090 | 189912
1.1, Pozemky 36962 | 40840 | 50445 | 56298 | 69 382
1.2 Stavby 117 039 | 140364 | 140383 | 130792 | 120530
Hmotné movité véciajejich | »g 899 | 29944 | 33884 | 41160 | 41684
2. soubory
Ocenovaci rozdil k nabytému 0 0 0 0 0
3. majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny 5369 | 5077 | 4935 | 5144 | 4436
4. majetek
Péstitelské celky trvalych 0 0 0 0 0
4.1. porosti
Dospéld zvifata a jejich 5369 | 5077 | 4935 | 5144 | 4436
4.2. skupiny
Jiny dlouhodoby hmotny
4.3. majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny majetek a
nedokongeny dlouhodoby 20 840 1109 1359 1576 2115
5. hmotny majetek




Poskytnuté zalohy na

5.1. dlouhodoby hmotny majetek 505 505 504 506 1002
Nedokoneny dlouhodoby 20335 | 604 | 855 | 1070 | 1113
5.2. hmotny majetek
B I Dlouhodoby finan¢ni majetek | 28 632 | 29471 | 30436 | 28983 | 29326
Podily = ovladana nebo 1200 | 1200 | 1194 | 1171 | 1406
1. ovléadajici osoba
Zapijcky a uvéry — ovladand
2. nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zé}puj ¢ky a uvéry — podstatny 0 0 0 0 0
4. vliv
Ostatni dlouhodobé cenné 27427 | 27426 | 27427 | 27427 | 27427
5. papiry a podily
6. Zaptjcky a uvery — ostatni 0 0 0 0 0
Ost_atni dlouhodoby financ¢ni 5 845 1815 385 493
7. majetek
Jiny dlouhodoby finan¢ni
71 majetek 5 845 1815 385 493
Poskytnuté zalohy na
7.2. dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 114700 | 101705 | 74124 | 92876 | 100 022
C.l. Zasoby 64396 | 53721 | 47509 | 60443 | 69671
1. Material 1503 1497 1477 1709 1860
Nedokoncend vyroba a 17230 | 17789 | 15881 | 20147 | 22276
2. polotovary
3. Vyrobky a zbozi 32122 | 20745 | 16863 | 27196 | 33945
3.1 Vyrobky 32122 | 20745 | 16863 | 27196 | 33945
3.2. Zbozi 0 0 0 0 0
Mladd a ostatni zvifata ajejich | 43549 | 13693 | 13288 | 11391 | 11590
4. skupiny
5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C. Pohledavky 50207 | 46652 | 25685 | 31012 | 27743
1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich
1.1. vztahti 0 0 0 0 0
Pohledavky — ovladana nebo
1.2. ovladajici osoba 0 0 0 0 0
1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
1.4, Odlozena dainova pohledavka 0 0 0 0 0
1.5. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
15.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3. Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4. Jiné pohledavky 0 0 0 0 0




2. Kratkodobé pohledavky 50207 | 46652 | 25685 | 31012 | 27743
Pohledavky z obchodnich 11279 | 10803 | 7707 | 11677 | 7480
2.1. vztahil
Pohledavky — ovladana nebo
2.2. ovléadajici osoba 0 0 0 0 0
2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4. Pohledavky — ostatni 38928 | 35849 | 17978 | 19335 | 20263
2.4.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a
2.4.2. zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3. Stat — danové pohledavky 37618 | 34913 | 14423 | 14328 | 14380
2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 566 386 731 809 1010
2.4.5. Dohadné ¢ty aktivni 723 520 0 280 821
2.4.6. Jiné pohledavky 21 30 2824 3918 4 052
3. Casové rozliseni aktiv 0 0 0 0 0
3.1 Naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
Komplexni naklady pfistich
3.2. obdobi 0 0 0 0 0
3.3. Ptijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 0
C.111. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
P0d’11y - QVIadana nebo 0 0 0 0 0
1. ovladajici osoba
Ost_atni kratkodoby finan¢ni 0 0 0 0 0
2. majetek
C.IV. PenéZni prostiredky 97 1332 930 1421 2608
Penézni prostiedky na
1 pokladné 14 165 141 103 149
2. Penézni prostfedky na uctech 83 1167 789 1318 2459
D. Casové rozligeni aktiv 4348 | 2115 | 1005 334 -293
1. Naklady pfistich obdobi 1151 1663 662 156 -431
Komplexni naklady pfistich
2. obdobi 0 0 0 0 0
3. Ptijmy pfistich obdobi 3197 452 343 178 138

Priloha ¢&. 2: Pasiva ZEMAS AG, a.s. 2017-2021

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti ZEMAS AG, a.s. v letech 2017-2021)

Ucetni obdobi, netto hodnoty v tis. K&

Oznaceni PASIVA
2017 2018 2019 2020 2021

PASIVA CELKEM 354789 | 343625 | 336571 | 357183 | 367 202
A. Vlastni kapital 177355 | 184598 | 197 154 | 219542 | 230949
Al Zakladni kapital 106 672 | 106 800 | 106 800 | 106 648 | 106 604
1. Zékladni kapital 106 800 | 106 800 | 106 800 | 106 800 | 106 800
2. Vlastni podily -128 0 0 -152 -196
3. Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0




Al Azio a kapitilové fondy 3533 3533 3527 3504 3554
1. Azio 3554 3554 3554 3554 3554
2. Kapitalové fondy -21 -21 -27 -50 0
2.1 Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni 21 21 27 50 0
2.2. majetku a zdvazkl
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
pfi pfeménach obchodnich 0 0 0 0 0
2.3. korporaci
Rozdily z ptemén obchodnich 0 0 0 0 0
2.4. korporaci
Rozdily z ocenéni pii 0 0 0 0 0
2.5. obchodnich korporaci
Al Fondy ze zisku 4 000 4 000 4 000 4 000 4 000
1. Ostatni rezervni fond 4000 4 000 4 000 4000 4000
2. Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni 62428 | 68091 | 70265 | 82827 | 103333
A IV, minulych let
Nerozdeleny zisk nebo
neuhrazend ztrata minulych let | 62428 | 68091 70 265 82827 | 103333
1. (+/-)
Jiny vysledek hospodatreni 0 0 0 0 0
3. minulych let
Vysledek hospodafeni 722 | 2174 | 12562 | 22563 | 13458
AV bézného ucetniho obdobi
Rozhodnuto o zalohach na 0 0 0 0 0
A. VL vyplatu podilu na zisku
B.+C. |Cizizdroje 177202 | 158596 | 139283 | 137522 | 136 183
B. Rezervy S) 845 1685 0 0
szzerva na diichody a podobné 0 0 0 0 0
1. zavazky
2. Rezerva na dan z piijmu 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich 5 845 1685 0 0
3. pravnich piedpist
4, Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
C. ZavazKky 177197 | 157851 | 137598 | 137522 | 136 183
C. L Dlouhodobé zavazky 94636 | 117106 | 89105 86 690 74 697
1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1. Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k iivérovym 75786 | 97962 | 71551 | 68905 | 56263
2. institucim
3. Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
4. ZavazKy z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0




Zévrazk.y - ovladana nebo 0 0 0 0 0
6. ovladajici osoba
7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
8. Odlozeny danovy zdvazek 3842 3438 3237 3058 3154
9. Zéavazky — ostatni 15 008 15 706 14 317 14727 15 280
9.1. Zéavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
9.2. Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0 0
9.3. Jiné zdvazky 15008 | 15706 14 317 14 727 15 280
C. Il Kritkodobé zavazky 82561 | 40745 | 48493 | 50832 | 61186
1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2 Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k iavérovym 46336 | 15944 | 28816 | 30104 | 43650
2. institucim
3. Kratkodobé pfijaté zilohy 16 31 51 51 3051
4. Zavazky z obchodnich vztaht | 27406 | 14909 | 14732 | 13986 | 12476
5. Kratkodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0
Zévrazk.?f - ovladana nebo 0 0 0 0 0
6. ovladajici osoba
7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
8. Zavazky — ostatni 8 803 9661 4 895 6 691 2 309
8.1. Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci | 5 000 4300 0 0 1000
8.3. ZéavazKky k zaméstnanclim 428 280 96 76 83
Zavazky za socialni
zabezpedeni a zdravotni 1441 1076 825 922 936
8.4. pojisténi
8.5. Stat — datiové zdvazky a dotace | 486 2 607 2959 4677 159
8.6. Dohadné ¢ty pasivni 516 279 -22 145 0
8.7. Jiné zdvazky 932 1319 1037 871 131
C. Il Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0
1. Vydaje piistich obdobi 0 0 0 0 0
2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni pasiv 232 331 134 99 70
1 Vydaje piistich obdobi 232 331 134 99 70
2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
Piiloha ¢. 3: Vykaz zisku a ztraty ZEMAS AG, a.s. 2017-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spolecnosti ZEMAS AG, a.s. v letech 2017-2021)
Oznadeni V77 Ucetni obdobi, netto hodnoty v tis. K¢
2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodejte vyrobkita 1107 457 | 96523 | 99273 | 106280 | 105 953

sluzeb




Il. Trzby za prodej zboZi 229 222 1251 1251 40
A. Vykonova spotfeba 94811 | 91544 | 86944 | 86992 | 91668
Néklady vynalozené na prode;j 228 226 1249 80 39
1. zbozi
2. Spotieba materilu a energie 58578 | 56460 | 55669 | 60237 | 63347
3. Sluzby 36005 | 34858 | 30026 | 26675 | 28282
Zména stavu zasob vlastni 418 | 11535 | 8377 | -11048 | -8599
B. ¢innosti
C. Aktivace -4 337 | -4526 -4 195 -4 384 -3316
D. Osobni naklady 31770 | 30958 | 29117 | 32271 | 33250
1. Mzdové naklady 23557 | 22970 21530 23752 24 468
Naklady na socialni
Zabezpeéeni a zdravotni 8213 7 988 7 587 8519 8 782
2. pojisténi a ostatni ndklady
Naklady na socialni
zabezpedeni a zdravotni 7 695 7512 7143 8023 8 226
2.1. pojisténi
2.2. Ostatni naklady 518 476 444 496 556
Upravy hodnot v provozni | 5377 | 23595 | 22628 | 24455 | 24061
E. oblasti
Upravy hodnot dlouh. nehmot. | 54144 | 23695 | 22628 | 24455 | 25647
1. a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouh. nehmot. | 54 144 | 23695 | 22628 | 24455 | 25647
1.1 a hmotného majetku — trvalé
Upravy hodnot dlouh. nehmot.
. 0 0 0 0 0
1.2. a hmotného majetku — docasné
2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
3. Upravy hodnot pohledavek -437 -100 0 0 -1 586
. Ostatni provozni vynosy 53078 | 71276 71511 55993 57673
Trzby 2 prodancho 2008 | 12451 | 16468 | 3202 | 3482
1. dlouhodobého majetku
2. Trzby z prodaného materialu 1096 1099 16 468 796 709
3. Jiné provozni vynosy 50006 | 57726 49 915 51995 53 482
F. Ostatni provozni niklady 5478 8981 10 747 3484 7 396
Zﬁstatkovélcena p.rodaného 1539 4081 2543 1217 2510
1 dlouhodobého majetku
2. Prodany material 1096 1095 4151 125 166
3. Dang¢ a poplatky 767 717 579 542 643
Rezervy v provozni oblasti a
kompletni naklady pfistich -840 840 840 -1 685 0
4. obdobi
5. Jiné provozni ndklady 2916 2 248 2634 3275 4077
Provozni vysledek 3912 | 5934 | 18417 | 30583 | 19206

hospodareni

Vi




Vynosy z dlouhodobého

0 0 166 0 0

V. finanéniho majetku — podily

Vynosy z podili — ovladana 0 0 0 0 0
1. nebo ovladajici osoba
2. Ostatni vynosy z podili 0 0 166 0 0

Néklady vynalozené na prodané 0 156 166 0 0
G. podily

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0
V. majetku

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0

majetku — ovladana nebo
1. ovladajici osoba

Ostatni vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0
2. majetku

Néklady souvisejici s ostatnim

dlouhodobym finan¢nim 0 0 0 0 0
H. majetkem

Vynosové aroky a podobné o5 0 34 19 6
VI. vynosy

Vynosové troky a podobné

vynosy — ovladana nebo 0 0 0 0 0
1. ovladajici osoba

Ostatni vynosové uroky a o5 0 34 19 6
2. podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve 0 0 0 0 0
. finan¢ni oblasti

Nakladové uroky apodobné | 5874 | 3164 | 2769 | 2624 | 2484
J. naklady

Nékladové troky a podobné

naklady — ovladana nebo 0 0 0 0 0
1. ovladajici osoba
2. podobné naklady
VIL. Ostatni finan¢ni vynosy 1 163 0 0 2
K. Ostatni finan¢ni nklady 160 104 118 152 140

Finanéni vysledek 3008 | -3261 | -2853 | -2757 | -2616
* hospodai‘eni

Vysledek hospodafeni pred 904 | 2673 | 15564 | 27826 | 16590
** zdanénim
L. Dai z piijma 182 499 3002 5263 3132
1. Dan z pfijml — splatna 0 903 3204 5442 3036
2. Dan z piijmt — odlozena 182 -404 -202 -179 96

Vil




n Vysledek hospodaFeni po 722 | 2174 | 12562 | 22563 | 13458
zdanéni
Ptevod podilu na vysledku 0 0 0 0 0
M. hospodateni spole¢niktim
Vysledek hospodaFeni za 722 | 2174 | 12562 | 22563 | 13458
falekal ucetni obdobi
* Cisty obrat za ifetni obdobi | 155785 | 168184 | 172235 | 162372 | 163 674
Priloha ¢&. 4: Aktiva ZERAS, a.s. 2017-2021

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti ZERAS, a.s. v letech 2017-2021)

Oznateni AKTIVA Ucetni obdobi, netto hodnoty v tis. K¢
2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 403 421 | 443110 | 502 852 | 511 369 | 527 448
Pohledavky za upsany
A. zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 172 686 | 189431 | 230 617 | 243 272 | 252 147
Dlo_uhodob)" nehmotny 0 0 0 0 0
B. I. majetek
1. Nehmotné vysledky vyvoje 0 0 0 0 0
2. QOcenitelna prava 0 0 0 0 0
2.1. Software 0 0 0 0 0
2.2. Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 0 0
3. Goodwill 0 0 0 0 0
Ost_atni dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
4, majetek
Poskyt. zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek a
nedokoncéeny dlouhodoby 0 0 0 0 0
5. nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na
5.1. dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby
5.2. nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Bl Dlouhodoby hmotny majetek | 142 924 | 176 823 | 207 984 | 230 636 | 244 511
1. Pozemky a stavby 103969 | 107 196 | 135170 | 143073 | 152 316
1.1 Pozemky 12684 | 12761 | 14883 | 15721 | 16402
1.2. Stavby 91285 | 94435 | 120287 | 127 352 | 135914
Hmotné movité véci ajejich | 55 406 | 34877 | 50079 | 56437 | 58205
2. soubory
Oc§nova01 rozdil k nabytému 0 0 0 0 0
3. majetku
Ostatni dlouhodoby hmotn |3 375 | 13304 | 15603 | 16466 | 18319
4. majetek
Péstlte}ské celky trvalych 0 0 0 0 0
4.1. porostu

VIl




Dospéla zvitata a jejich

42, skupiny 13375 | 13304 | 15603 | 16466 | 18319
Jiny dlouhodoby hmotny 0 0 0 0 0
4.3. majetek
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny majetek a | 513, | 51446 | 7132 | 14660 | 15671
nedokonceny dlouhodoby
5. hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na
5.1. dlouhodoby hmotny majetek 0 0 80 2411 415
Nedokonceny diouhodoby 3134 | 21446 | 7052 | 12189 | 15256
5.2. hmotny majetek
Dlouhodoby financni 29762 | 12608 | 22633 | 12636 | 7636
B.I1l. | majetek
Podily — ovladana nebo
1. ovléadajici osoba 0 0 0 0 0
Zapijcky a uveéry — ovladana
2. nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
3. Podily — podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zapijcky a uvéry — podstatny
" viiv 0 0 0 10 000 0
Ostatni dlouhodobe cenne 822 | 2622 | 2622 | 2636 | 2636
5. papiry a podily
6. Zaptjcky a uvery — ostatni 0 0 10 000 0 5000
Ost_atni dlouhodoby finanéni 28 940 9986 10 011 0 0
7. majetek
Jiny dlouhodoby finan¢ni
71 majetek 28940 | 9986 10011 0 0
Poskytnuté zalohy na
7.2. dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 230656 | 253528 | 272 128 | 268 001 | 275 257
C.L Zasoby 61249 | 66248 | 65663 | 61543 | 66800
1. Material 8028 6 951 8 704 8 449 9294
NedokonCend vjroba a 8248 | 8471 | 8802 | 9213 | 8447
2. polotovary
3. Vyrobky a zbozi 28497 | 31110 | 26286 | 22083 | 28463
3.1 Vyrobky 28497 | 31110 | 26286 | 22083 | 28463
3.2. Zbozi 0 0 0 0 0
Mladd a ostatni zvifata ajejich | 16 476 | 19716 | 21871 | 21798 | 2059
4. skupiny
5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.l Pohledavky 40284 | 44492 | 55894 | 50528 | 47470
1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich
1.1. vztaht 0 0 0 0 0




Pohledavky — ovladana nebo

1.2. ovladajici osoba 0 0 0 0 0
1.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
1.4. Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0
1.5. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
1.5.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
1.5.3. Dohadné tcty aktivni 0 0 0 0 0
1.5.4. Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
2. Kratkodobé pohledavky 40284 | 44492 | 55894 | 50528 | 47470
Pohledavky z obchodnich 21865 | 21366 | 21378 | 22016 | 26375
2.1. vztaht
Pohledavky — ovladana nebo
2.2. ovléadajici osoba 0 0 0 0 0
2.3. Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
2.4. Pohledavky — ostatni 18419 | 23126 | 34516 | 28512 | 21095
2.4.1. Pohledavky za spole¢niky 1782 1207 1232 2 554 2151
Socialni zabezpeceni a
2.4.2. zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
2.4.3. Stat — danové pohledavky 312 606 7 080 5275 5 146
2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 858 650 584 738 736
2.4.5. Dohadné ucty aktivni 5439 4 359 8 306 2910 8 158
2.4.6. Jiné pohledavky 10028 | 16294 | 17314 | 17035 | 4904
3. Casové rozliseni aktiv 0 0 0 0 0
3.1. Naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
Komplexni naklady pfistich
32 obdobi 0 0 0 0 0
3.3. Ptijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 0
Kratkodoby financni 31212 | 47035 | 5672 0 0
C.IIL. majetek
Podily — ovladana nebo
1. ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finan¢ni
5 majetek 31212 | 47035 5672 0 0
C.IV. PenéZni prostiedky 97911 | 95753 | 144899 | 155930 | 160 987
Penézni Prostredky na 109 119 162 404 505
1. pokladné
2. Penézni prostfedky na Gcétech 97802 | 95634 | 144737 | 155526 | 160 482
D. Casové rozliSeni aktiv 79 151 107 96 44
1. Naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
Komplexni naklady pfistich
2. obdobi 0 0 0 0 0
3. Piijmy piistich obdobi 79 151 107 96 44




Pfiloha €. 5: Pasiva ZERAS, a.s. 2017-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyroénich zprav spole¢nosti ZERAS, a.s. v letech 2017-2021)

Oznadeni PASIVA Ucetni obdobi, netto hodnoty v tis. K¢
2017 2018 2019 2020 2021

PASIVA CELKEM 403 421 | 443110 | 502 852 | 511 369 | 527 448
A. Vlastni kapital 373556 | 416 105 | 453 528 | 478 639 | 491 735
Al Zakladni kapital 45907 | 45723 | 45545 | 45542 | 45432
1. Zakladni kapital 47146 | 45941 | 45941 | 45941 | 45941
2. Vlastni podily -1 239 -218 -396 -396 -509
3. Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A ll AZio a kapitalové fondy 182 68 93 93 92
1. Azio 0 0 0 0 0
2. Kapitalové fondy 182 68 93 93 92
2.1. Ostatni kapitalové fondy 93 92 93 93 92

Oce;ﬁovaci rozdil}o/ z precenéni 89 24 0 0 0
2.2. majetku a zdvazkl

Ocenovaci rozdily z pfecenéni

pti pfeménach obchodnich 0 0 0 0 0
2.3. korporaci

Rozdily z pfemén obchodnich 0 0 0 0 0
24. korporaci

Rozdily z ocenéni pii 0 0 0 0 0
2.5. obchodnich korporaci
A lll Fondy ze zisku 15819 | 16170 | 16527 | 16893 | 17244
1. Ostatni rezervni fond 14885 | 15185 | 15484 | 15785 | 16085
2. Statutarni a ostatni fondy 934 985 1043 1108 1159

Vysledek hospodafeni 251112 | 308 007 | 348 843 | 386 083 | 410 807
A IV. minulych let

Nerozdgleny zisk nebo

neuhrazené Ztréta mlnul}'lch let 251 112 308 007 348 843 386 083 410 807
1. (+/-)

Jiny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0
3. minulych let

Vysledek hospodafeni 60536 | 46137 | 42520 | 30028 | 18160
A V. bézného ucetniho obdobi

Rozhodnuto o zélohéch na 0 0 0 0 0
A. VI vyplatu podilu na zisku
B. +C. |Cizizdroje 29865 | 27005 | 49324 | 32730 | 35713
B. Rezervy 0 0 0 0 0

Rezerva na dichody a 0 0 0 0 0
1. podobné zavazky
2. Rezerva na daf z pi{jmi 0 0 0 0 0

Re’zer}/y pgdle 'zvoléétnich 0 0 0 0 0
3. pravnich piedpisu
4. Ostatni rezervy 0 0 0 0 0

Xl




C. Zavazky 29865 | 27005 | 49324 | 32730 | 35713
C. 1 Dlouhodobé zavazky 9019 9447 | 10760 | 11011 | 10776
1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2, Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k uvérovym 0 0 0 0 0
2. institucim
3. Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0 0
4. Zavazky z obchodnich vztahi 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0
Zévrazk.y - ovladana nebo 0 0 0 0 0
6. ovladajici osoba
7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
8. Odlozeny danovy zavazek 3837 4 625 5642 5921 5508
0. ZavazKy — ostatni 5182 4 822 5118 5090 5268
9.1. Zéavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
9.2. Dohadné 0éty pasivni 0 0 0 0 0
9.3. Jiné zavazky 5182 4822 5118 5090 5268
C. 11 Kratkodobé zavazky 20846 | 17558 | 38564 | 21719 | 24937
1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
1.1 Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zévgzk}i k uvérovym 800 0 0 0 0
2. institucim
3. Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
4. Zavazky z obchodnich vztahti 6 283 11954 | 26714 | 11939 | 15824
5. Kratkodobé sménky k tthradé 0 0 0 0 0
Zévrazk‘}f - ovladana nebo 0 0 0 0 0
6. ovladajici osoba
7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
8. Zavazky — ostatni 13 783 5604 11 850 9780 9113
8.1. Zavazky ke spole¢nikiim 1925 1359 1068 2210 2 245
8.2. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
8.3. Zéavazky k zaméstnanciim 613 587 753 695 616
Zavazky za socialni
zabezpe&eni a zdravotni 1676 1936 2387 2284 2 356
8.4. pojisténi
8.5. Stat — danové zdvazky a dotace | 8 893 1273 802 1703 1640
8.6. Dohadné ucty pasivni 508 270 792 778 980
8.7. Jiné zavazky 168 179 6 048 2110 1276
C. Il Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0 0
1. Vydaje ptistich obdobi 0 0 0 0 0
2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0 0
1. Vydaje piistich obdobi 0 0 0 0 0

Xl




2. Vynosy piistich obdobi 0 0 0 o | o
Piiloha €. 6: Vykaz zisku a ztraty ZERAS, a.s. 2017-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyroénich zprav spole¢nosti ZERAS, a.s. v letech 2017-2021)
Oznaceni 77 Ucetni obdobi, netto hodnoty v tis. K¢
2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodejte vyrobkita | 199 674 | 203075 | 206191 | 211652 | 208 209
. sluzeb
. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
A Vykonova spoti‘eba 100 774 | 112587 | 115629 | 119861 | 134513
Néklady vynalozené na prode;j 0 0 0 0 0
1. zbozi
2. Spotieba materialu a energie 76 189 82798 | 85591 87614 | 94690
3. Sluzby 24585 | 29789 | 30038 | 32247 | 39823
Zm¢éna stavu zasob vlastni -2 854 5996 2306 3935 -4 330
B. ¢innosti
C. Aktivace -11460 | -10517 | -14118 | -13044 | -15882
D. Osobni naklady 49972 | 54615 | 59959 | 62545 | 64236
1. Mzdové naklady 36 999 40 314 44 299 46 300 47 469
Naklady na socialni
zabezpedeni a zdravotni 12973 14 301 15 660 16 245 16 767
2. pojisténi a ostatni naklady
Naklady na socialni
zabezpedeni a zdravotni 12 462 13 580 14 878 15390 15834
2.1. pojisténi
2.2. Ostatni naklady 511 721 782 855 933
Upravy hodnot v provozni | 54557 | 23460 | 26222 | 34807 | 41942
E. oblasti
Upravy hodnot dlouh. nehmot. | 5 g3 | 23460 | 26222 | 34807 | 41942
1. a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouh. nehmot. | 5983y | 23460 | 26134 | 34863 | 41807
1.1. a hmotného majetku — trvalé
Upravy hodnot dlouh. nehmot.
a hmotného majetku — 0 0 88 -56 135
1.2. docasné
2. Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 0
3. Upravy hodnot pohledavek 57 0 0 0 0
1. Ostatni provozni vynosy 37 660 36 424 35 848 38 554 35 840
Trzby z prodaného 8271 | 6087 | 6337 | 8376 | 8064
1. dlouhodobého majetku
2. Trzby z prodaného materialu 232 356 384 723 302
3. Jiné provozni vynosy 29 157 29 981 29 127 29 455 27 474
F. Ostatni provozni naklady 3893 3526 6 560 6 468 6726
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Zustatkova cena prodan¢ho

2635 2174 3197 2 866 3402

1. dlouhodobého majetku
2. Prodany material 73 205 190 131 191
3. Dané¢ a poplatky 585 570 574 519 496

Rezervy v provozni oblasti a

kompletni néklady piistich 0 0 0 0 0
4. obdobi
5. Jiné provozni néklady 600 577 2599 2952 2637

Provozni vysledek 76122 | 61824 | 45481 | 35634 | 16844
* hospodareni

Vynosy z dlouhodobého 0 0 0 0 0
V. finan¢niho majetku — podily

Vynosy z podili — ovladana 0 0 0 0 0
1. nebo ovladajici osoba
2. Ostatni vynosy z podilt 0 0 0 0 0

Naklady vynalozené na 38316 | 28766 | 44000 | 15501 0
G. prodané podily

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0
V. majetku

Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0

majetku — ovladana nebo
1. ovladajici osoba

Ostatni vynosy z ostatniho

dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0
2. majetku

Naklady souvisejici s ostatnim

dlouhodobym finan¢nim 0 0 0 0 0
H. majetkem

VynOSOVé l'll‘Oky a pOdObné 311 337 977 681 379
VI. vynosy

Vynosové troky a podobné

vynosy — ovladana nebo 0 0 0 0 0
1. ovléadajici osoba

Ostatni V}'/nOSOVé l,lroky a 311 337 977 681 379
2. podobné vynosy

Upravy hodnot a rezervy ve 0 0 0 0 0
. finan¢ni oblasti

Nakladové l’erky a podobné 229 165 160 167 173
J. naklady

Nakladové troky a podobné

naklady — ovladana nebo 0 0 0 0 0
1. ovladajici osoba

Ostatni nakladové troky a 229 165 160 167 173
2. podobné naklady

XV




VII. Ostatni finan¢ni vynosy 40 258 26 609 54 086 20 300 8 691
K. Ostatni finan¢ni néklady 3468 3122 3922 4113 3424
Finanéni vysledek 1444 | -4907 | 6981 | 1200 | 5473
* hospodai‘eni
. Vysledek hospodafenipfed | 74478 | 56917 | 52462 | 36834 | 22317
zdanénim
L. Daii z pifjmu 14142 | 10780 9942 6 806 4 157
1. Dan z piijmi — splatnd 13903 9991 8 925 6 527 4570
2. Dai z piijmi — odlozend 239 789 1017 279 -413
. Vysledek hospodafeni po 60536 | 46137 | 42520 | 30028 | 18160
zdanéni
Ptevod podilu na vysledku 0
M. hospodateni spole¢nikiim 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za 46 137
- iifetni obdobi 60 536 613 42520 | 30028 | 18160
* Cisty obrat za u¢etni obdobi | 277 903 | 266 645 | 297 102 | 271187 | 253119
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