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ABSTRAKT
Diplomova prace se zabyva provedenim finan¢ni analyzy spole¢nosti OSEVA UNI,
a.s. Cilem prace je odhaleni pfiCin finan¢ni situace podniku a na zakladé ziskanych

poznatkli navrhnout mozné zptisoby feseni, které povedou ke zlepSeni situace ve firmé.

ABSTRACT

The master thesis discusses implementation of financial analysis of company OSEVA
UNI, a. s. The aim of the submitted thesis is detection causes of financial standing of the
company and according to gained knowledge, appropriate improving arrangements,

which improve a financial position of company.
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UvoD

V posledni dob¢ velmi ¢asto pouzivané slovni spojeni ,,finan¢ni krize* zamotalo hlavu
témet kazdému — od domacnosti, pies firmy az po stat. S feSenim a jejimi dopady
se musel zabyvat snad kazdy TOP management, a to nejenom v Ceské republice.
To je také hlavni diivod, pro¢ jsem si vybrala pravé toto téma pro svou diplomovou
praci. Existuje stale velky pocet podnikl, které se potykaji s problémy, co se tyce
piedevs§im udrzeni svych vysledkd, jen dokazuje, Ze tato problematika je pofad velmi

aktualni.

Pro zpracovani této prace jsem si vybrala akciovou spole¢nost OSEVA UNI, ktera
se zabyva predev§im zemédé€lskou vyrobou, Slechténim novych odrad picnin
a semenarstvim. Podnik téméf neprovadi finan¢ni analyzu, proto se domnivam,
7e je pro spolecnost vice nez aktudlni. To je jeden z divodii, pro¢ jsem si vybrala pravé
tuto firmu. Udaje, ze kterych pii zpracovani vychézim, jsem erpala z vyroénich zprav

firmy, konkrétné ze zprav z let 2007 az 2010.

Pokud jde o pfinos pro firmu, doufam, ze vysledky této prace a ptredevSim konecna
doporuceni a navrhy pomohou podniku alespoii dostat se na pozici, kterou zastdvala
pied n€kolika lety (pfed krizi). Firma od této prace samoziejmée ocekava, ze poda vedeni

podniku komplexni zpravu o vyvoji spolecnosti a jejim srovnani s jejim okolim.

Prace je rozdélena do né€kolika ¢asti. V prvni kapitole se po vymezeni cilii zamétim
na teoretickd vychodiska, jejichz znalost je nutnd pro bezchybné zpracovani dalSich
¢asti. Dale bude tento teoreticky zéklad preveden do praxe a bude sestavena finan¢ni
analyza pro vybranou spolecnost. V posledni ¢asti prace budou z vysledk analyzy
formulovany zavéry a na zakladé nich, se pokusim firmé navrhnout urcitd opatieni,

ktera by nasledné mély vést ke zlepSeni situace ve firme.

11



1. VYMEZENiI PROBLEMU A CiLE PRACE

Cilem mé diplomové prace je vyhodnotit ekonomickou situaci podniku a jeji vyvoj,
pri¢iny jejiho stavu a vyvoje. Dale budu posuzovat vyhlidky na financni situaci
spole¢nosti OSEVA UNI, a. s. v budoucnosti. Na zaklad¢ vysledkd analyzy budou
potom navrhnuta opatieni ke zlepSeni ekonomické situace podniku, kterd by méla
nasledné¢ vést kzajisténi dalSi prosperity podniku, k pfipravé a zkvalitnéni

rozhodovacich procest.

Ptestoze podnik uz na Ceském trhu nekolik let pisobi, v pribéhu jeho existence
nedochazelo k zddnému pribéznému monitorovani situace. To se také mohlo podepsat
na soucasném stavu spolecnosti. Kdyby se finan¢ni analyza ve firm¢ provadéla, mohlo

jeji vedeni piedejit nebo alespon ¢astecné eliminovat pokles, ktery ve firm¢ nastal.

Na zékladé vysledkii prace se budu snazit interpretovat nejen finan¢ni situaci podniku,
ale také identifikovat slabé stranky, které jsou zdrojem problémi a silné stranky,
kterych by se mohlo ve firmé vyuzit k ziskani lepSiho postaveni na trhu a dalSich

pozadovanych cill.

12



2. TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Vyznam financéni analyzy

V soucasnosti se neustale méni ekonomické prostiedi a spolu s t€émito zménami dochézi
ke zménam rovndz ve firméch, které jsou soucasti tohoto prostiedi. Usp&sna firma
se pii svém hospodaistvi bez rozboru financni situace firmy jiz neobejde. Nejcastejsi
rozborovd metoda — finan¢ni ukazatele — zpracovana vramci finan¢ni analyzy
se vyuziva pi1 vyhodnocovani spéSnosti firemni strategie v navaznosti na ekonomické

prostiedi.

V zésad¢ nejvystiznéjsi definici financni analyzy je ta, kterd tika, ze financni analyza
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterda jsou obsazena piedevSim
v ucetnich vykazech. Analyza v sobé zahrnuje hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti

a predpovidani budoucich finan¢nich podminek.

Obrazek 1: Hodnoceni informaci z ¢asového hlediska (7)

Finan¢ni analyza ma svlij smysl z ¢asového pohledu ve dvou rovinach. Prvni rovinou
je fakt, Ze se ohlizime do minulosti a mame Sanci hodnotit, jak se firma vyvijela
az do soucasnosti, pficemz kritérii hodnoceni je mozno nalézt celou fadu. Druhou
rovinou je skutecnost, ze financni analyza ndm slouzi jako zaklad pro financni
planovéani ve vSech ¢asovych rovindch. UmoZzni ndm proto jak plénovéani kratkodobé
spojené s béznym chodem firmy, tak i planovani strategické souvisejici s dlouhodobym

rozvojem firmy. Je tedy mozné provadét financni analyzu za cely rok i krat§i obdobi.

(7
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Muzeme tvrdit, Ze hlavnim tkolem finan¢ni analyzy je pokud mozZno komplexné
posoudit Groven souCasné financni situace podniku a jeji pfic¢iny, posoudit vyhlidky
na finan¢ni situaci podniku v budoucnosti, pfipravit podklady ke zlepSeni ekonomické
situace podniku, k zajisténi dal§i prosperity podniku, k pfipravé a zkvalitnéni

rozhodovacich procest. (4)

2.2 Uéel finanéni analyzy

Financ¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha
odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitdlovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu
dal§ich vyznamnych skutecnosti. Priibézna znalost finan¢ni situace firmy umoziuje
manazeram spravné se rozhodovat pii ziskavani financnich zdroji, pii stanoveni
optimalni finan¢ni struktury, pii alokaci volnych penéznich prostiedkti, pti poskytovani
obchodnich avért, pfi rozdélovani zisku apod. Znalost finan¢niho postaveni je nezbytna

jak ve vztahu k minulosti, tak — a to zejména — pro odhad a prognézovéani budouciho

vyvoje.

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze pisobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech doSel, v em se mu jeho
piedpoklady podatilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit nebo
kterou necekal. Vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejenom pro vlastni potiebu firmy,
ale i pro uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodaisky,

finan¢né atd.

Financ¢ni analyzu jako zdroj pro dalsi rozhodovani a posuzovani pottebuji nejen samotni
manazeii podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni
instituce, zameéstnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléti a v neposledni tadé¢
1odbornd vetejnost. Je dulezité peclivé zvazit, pro koho je finan¢ni analyza

zpracovavana, protoze kazdéa zdjmova skupina preferuje jiné informace. (2)

14



2.3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Vstupni data finan¢ni analyzy pochézeji ze tii velkych skupin zdroji:
1. tcetni data podniku,
2. ostatni data o podniku,

3. externi data (data z ekonomického prostredi podniku). (4)

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou uletni vykazy, jejichz struktura je zavazné
stanovena Ministerstvem financi a jsou zavaznou soucasti Ucetni zavérky v soustave
podvojného ucetnictvi. To mize pro financniho analytika ptedstavovat do znacné miry
vyhodu, nebot’ pfijimana a zpracovavana data jsou ve stejné struktufe, a umoziuji tudiz
kvalitn€j§i komparaci jednotlivych firem a tvorbu oborovych analyz. K ucetnim
vykaziim se v ramci ucetni zavery piipojuje jesté piiloha, kterd musi obsahovat udaje
o prislusné ucetni jednotce, informace o UuCetnich metodach, obecnych ucetnich
zésadach a zpasobech oceniovani, ddle musi obsahovat dopliujici informace k rozvaze
a vykazu zisku a ztraty a také prehled o penéznich tocich. Oproti rozvaze a vykazu zisku
a ztraty vykaz o tvorbé a pouziti pen¢znich prostfedkti neni standardizovan, coz vSak
jemozné fici, ze jeho vyznam v Case roste, nebot vyvoj ekonomickych cinnosti
vyzaduje co nejdynamictéjsi informace, coz bezesporu piehled o penéznich tocich miize

velmi efektivné splnovat.

Vyro¢ni zprava informuje majitele, obchodni partnery, potencidlni investory, finan¢ni
ustavy a zakazniky o majetkové, finan¢ni a dichodové situaci. Mize slouzit k propagaci
spolecnosti. Musi obsahovat zvefejiiované udaje ucetni zadverky, vyrok auditora tykajici
se ucetni zavérky, udaje o dulezitych skuteCnostech vztahujicich se k ucetni zavérce
a také vyklad o uplynulém a piedpokladaném vyvoji podnikani firmy a jeji financni

situaci. I vyro¢ni zprava podléhd povinnosti ovéteni auditorem. (7)

Kvalita ziskanych informaci se odrazi v pfesnosti a vypovidaci schopnosti vysledki
finan¢ni analyzy, proto by pfipravé a sbéru dat méla byt vénovana patficnd pozornost.
Plati: Cim vice analytik o spole€nosti vi, tim ma vétsi Sanci vytvofit finan¢ni analyzu

s vysokou vypovidaci schopnosti. (2)
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2.4 Metody finanéni analyzy

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v ramci
finan¢ni analyzy vznikla celd fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které
jemozno s uspéchem aplikovat. Z metodologického hlediska je vSak potieba
si uvédomit, Ze pfi realizaci finan¢ni analyzy musime dbat na pfiméfenost volby metod
analyzy. Volba metody musi byt u¢inéna s ohledem na:

e ucelnost — to znamenda, ze musi odpovidat predem zadanému cili. Finan¢ni
analytik pracuje vzdy na zakézku, a musi si tedy uvédomit, k jakému ucelu ma
vyslednd analyza slouzit. Na jednoduché otazky hledame odpovédi
na jednoduchych prostiedcich analyzy. Je potfeba mit na paméti, Ze ne
pro kazdou firmu se hodi stejna soustava ukazatelt ¢i jedna konkrétni metoda.

e nakladovost — analyza potiebuje Cas a kvalifikovanou praci, coz s sebou nese
celou fadu ndkladf, které by vSak mély byt pfiméfené navratnosti takto
vynalozenych nakladii; hloubka a rozsah analyzy musi odpovidat o¢ekavanému
hodnoceni rizik spojenych s rozhodovanim.

e spolehlivost — tu nelze zvySit rozSifenim mnozstvi srovnavanych podniki

(nebot’ 1 zde madme omezené spektrum skuteCné srovnatelnych firem), ale

vV

v

informace, tim spolehlivejsi by mély byt vysledky plynouci z analyzy.

V ekonomii se obvykle rozlisuji dva ptistupy k hodnoceni ekonomickych procest. Jsou

jimi fundamentalni analyza a analyza technicka. (7)

Toto ¢lenéni na analyzu fundamentalni a technickou vzniklo na pidé¢ trhu cennych

papirt a teprve pozdéji se odrazilo i v analyze ucetnich vykazi.

Samotné pojmy ,fundamentalni“ a ,technicky* nejsou jednoznacné. Slovo
»~fundamentalni* mizeme chépat jak ve smyslu ,,principialni, tak jako ,,dtkladné* nebo
»Zakladni‘; pfitom pojem ,,zdkladni* mtize znamenat ,,elementarni nebo ,,jednoduchy*.
Jednodussi neni ani vyklad pojmu ,,technicky, coz miize znamenat protiklad k pojmu

,»prirodni“ nebo také ,,obsahovy*.
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Na zéklad¢ vySe uvedené¢ho se mizeme pokusit charakterizovat oba pfistupy k finan¢ni

analyze:

Fundamentalni finan¢ni analyza se soustieduje na vyhodnocovani spise
kvalitativnich udaji o podniku, pficemz zdkladni metodou analyzy je odborny
odhad zaloZzeny na hlubokych empirickych 1 teoretickych zkuSenostech
analytika. Informace kvantitativni povahy se do analyzy zahrnuji, zpravidla
se vSak nezpracovavaji pomoci algoritmizovaného matematického aparatu.

Technickou  finan¢ni  analyzou rozumime  kvantitativni  zpracovani
ekonomickych dat spouzitim matematickych, matematicko-statistickych
a dalSich algoritmizovanych metod, pfi¢emz vysledky zpracovani jsou opét

kvantitativné, ale 1 kvalitativné vyhodnocovany. (5)

2.4.1 Elementarni metody

Elementarnimi metodami finan¢ni analyzy se budeme zabyvat v tomto ¢lenéni:

Analvza extenzivnich (absolutnich) ukazateld

o horizontalni analyza (analyza trendi)
o procentni (vertikalni) analyza

Analvza fondt finanénich prostiedku

o analyza Cistého pracovniho kapitalu
o analyza Cistych pohotovych prostredki
o analyza Cistych penézné pohledavkovych fonda

Analvyza pomérovych ukazatelu

o analyza ukazatelt likvidity

o analyza ukazateli finan¢ni stability

o analyza ukazatela aktivity

o analyza ukazatell rentability

o analyza ukazateli zaloZzenych na cash flow
o analyza ukazatelii kapitalového trhu

Analvza soustav ukazatelu

o Altmanuv index finan¢niho zdravi

o indexy IN
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o

v v

pyramidové rozklady (5)

2.4.2 VysSi metody

e Matematicko-statistické metody

o

©)

bodové odhady — urcuji standardni vysi ukazatele pro skupinu podnik,
statistické testy odlehlych dat — ovétuji, zda odlehla data patii
do zkoumaného souboru,

empirické distribu¢ni funkce — odhaduji pravdépodobnosti vyskytu urcité
vyse ukazateld,

korelac¢ni koeficienty, regresni modelovani, autoregresni modelovani,
analyza rozptylu, faktorova analyza,

diskriminacni analyza — uruje vyznamné signaly finan¢ni tisn€ a stupen
finan¢niho upadku podniku

robustni matematicko-statistické postupy — potlacuje vliv pfedem danych

predpokladii na vysledky statistickych metod;

e Nestatistické metody

©)

o

metody zaloZené na teorii matnych (,,fuzzy*) mnozin,
metody zaloZené na alternativni teorii mnozin,
metody formalni matematické logiky,

expertni systemy,

metody fraktalni geometrie,

neuronove site,

metody zaloZené na gnostické teorii neurcitych dat. (4)

2.5 Analyza absolutnich ukazatelt

2.5.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendii se zabyva porovnavanim zmén polozek

jednotlivych vykazii v ¢asové posloupnosti. Pfitom Ize ztéchto zmén odvozovat

1 pravdépodobny vyvoj pfislusSnych ukazateli v budoucnosti. Zde je vSak nutno
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postupovat s velkou opatrnosti: zalezi totiz na tom, zda se podnik v budoucnu bude

chovat stejné jako v minulosti.

K dosazZeni dostatecné vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapotiebi:

a) mit k dispozici dostateéné dlouhou ¢asovou fadu tdaji (minimalné dvé obdobi,
1épe 1 vice);

b) zajistit srovnatelnost tdaji v ¢asové fadé u konkrétniho analyzovaného podniku;

¢) pokud mozno vylou¢it z udaji vSechny nahodné vlivy, které na vyvoj urcité
polozky néjakym zptsobily (rozséhlé opravy vlivem pfirodnich katastrof apod.);

d) pti odhadech budouciho vyvoje je tieba do analyzy zahrnout objektivné
predpokladané zmény (procento inflace, zmény regulovanych cen nebo jejich
deregulaci, vyvoj ménového kurzu apod.); zde vSak existuje znacné riziko

chybného odhadu.

Pokud jsou vstupni udaje timto zpiisobem oSetfeny, neni z matematicko-statistického

pohledu metoda horizontalni analyzy viibec obtizna:

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

absolutni zména * 100

procentni zména =
ukazatel;_

Vystupy z horizontalni analyzy lze samoziejmé vyjadiit i ve form¢ bazickych nebo

fetézovych indexii. Bazické indexy porovnavaji hodnoty urcitého ukazatele

v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném stale stejném obdobi,

které je vzato za zékladni srovnani. Retézové indexy srovnavaji hodnoty urcitého

ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele v pfedchazejicim obdobi.

()
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2.5.2 Vertikalni (procentni) analyza

Metoda spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykazl jako procentniho
podilu k jediné zvolené zékladné€ polozené jako 100 %. Této analyze se n€kdy fika také
strukturalni.

Pro rozbor rozvahy je jako zéklad zvolena vysSe aktiv celkem (nebo pasiv celkem),
pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkového obratu, tj. vynosy celkem.

Tuto metodu miZeme vyhodné pouzivat pro porovnavani ucetnich vykazli podniku
v del§im Casovém horizontu, pochopitelné pii zajiSténi srovnatelnosti udaji. Metoda
muze slouzit jako urcité¢ voditko pro planovaci ¢innost, zejména pokud se procentni
analyzou zjisti urCita stabilita procentnich podilti nékterych polozek na celkovych

aktivech nebo zdrojich.

Procentni analyza je dale pouzitelna pro srovndvani podniku s jinymi spole¢nostmi
v ramci oboru a s oborovymi praméry, lze ji dale aplikovat pro porovnavani vykazi
vramci vnitropodnikovych utvart. Jeji nevyhodou je zména absolutni zakladny
pro vypocet procentnich podilii v jednotlivych letech a to, Ze pouze zmény konstatuje,

neukazuje vsak jejich piiciny. (5)

2.6 Analyza rozdilovych ukazateli typu ,,Cisté financni fondy*“

Analyza fondii finan¢nich prostfedkii je chapan vypocet rozdilu absolutnich ukazatelt.
Tak ziskdme rozdilové ukazatele, které se obvykle oznacuji jako finan¢ni fondy nebo

fondy finan¢nich prostredk.

Pojem ,,fond* se ve finan¢ni analyze pouzivd v jiném smyslu, nez jak jej vymezuje
ucetnictvi, tj. jako zdroj kryti aktiv. Chape se tedy jako:
1. agregace urcitych stavovych polozek vyjadiujicich aktiva nebo pasiva,
2. rozdil mezi urcitymi polozkami aktiv na jedné strané a ur¢itymi polozkami pasiv
na stran¢ druhé. Takovy rozdil se obvykle oznacuje jako cisty fond. Fondy
finan¢nich prostiedkli zde nejsou ucetnim terminem, ale pojmem finan¢niho

fizeni.
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Mezi nejcastéji pouzivané fondy ve financni analyze patfi:
e (isty pracovni kapital
e (isté pohotové prostiedky

e (isté pené¢zné pohledavkou financni fondy (1)

2.6.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (také oznaGovany jako provozni nebo provozovaci kapital)
je nejcastéji uzivanym rozdilovym ukazatelem. Vypocte se jako rozdil mezi obéznymi
aktivy (bez dlouhodobych pohledavek) a kratkodobymi zavazky, resp. dluhy, nebot
k samotnym kratkodobym zavazkim musime pfidat 1 b&€zné bankovni uvéry

a kratkodobé finan¢ni vypomoci.
Cisty pracovni kapital mtizeme vyéislit témito zptisoby:

Cisty pracovni kapital = 0b&%na aktiva — Kratkodoba pasiva
nebo

Cisty pracovni kapital

= (Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital) — Dlouhodoby majetek

Podle dvou zptlisobi vypoctu miizeme dvéma zpusoby charakterizovat i pojem Cisty
pracovni kapital:

e Ob¢zna aktiva ocisténa o ty zavazky podniku, které bude nutno v nejblizsi dobé
(cca. do jednoho roku) uhradit. Obézna aktiva se tedy snizi o tu svou ¢ast, ktera
bude na uhradu kratkodobych zavazkli a kratkodobych bankovnich uvéra
a pen¢znich vypomoci pouzita.

o Cast ob&znych aktiv, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji kryti —
dlouhodobym kapitalem (dlouhodobé zavazky, bankovni Givéry a vlastni kapital

podniku).
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Funk¢né zajistuje obézny majetek plynulou hospodaiskou Cinnost a tikolem finan¢niho
fizeni je vybirat a ziskdvat pro uspokojeni potfeby obézného majetku vhodné zejména
cizi zdroje a vpfipadé piebytku penéznich prostiedkti vyhleddvat vynosnégjsi
alternativni formy jejich umistovani s ohledem na zajisténi likvidity podniku, nebot’
jednotlivé slozky kratkodobych aktiv jsou nejen rizné rizikové a vynosné, ale i rizné
likvidni. Stanoveni velikosti pracovniho kapitalu je uréitym kompromisem finan¢ni

stability a omezovani naklada kapitalu.

Velikost Cistého pracovniho kapitilu je vyznamnym indikdtorem platebni schopnosti
podniku. Cim vyssi je Gisty pracovni kapital, tim vét§i by méla byt pii dostate¢né
likvidnosti jeho slozek schopnost podniku hradit své finan¢ni zdvazky. Nabyva-li tento
ukazatel zapornych hodnot, jedna se o tzv. nekryty dluh. Cisty pracovni kapital miize
zahrnovat malo likvidni nebo dokonce dlouhodobé ¢i trvale nelikvidni polozky. Jeho
vyse muze byt také silné ovlivnéna pouzitymi zplsoby oceitiovani jeho jednotlivych
slozek, prevazné majetku. Ne vzdy tedy musi rtist pracovniho kapitdlu znamenat 1 rast

likvidity. (1)

2.6.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (penézni finanéni fond) jsou vypoditavany jako rozdil mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky, pficemz pohotovymi
penéznimi prostiedky se rozumi penize v hotovosti a na béznych uctech. Nékdy
se zahrnuji 1 jejich ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady,
kratkodobé cenné papiry, nebot’ v podminkach fungujiciho kapitdlového trhu jsou

rychle pfeménitelné na penize.

Vyhodou ukazatele tohoto typu je jeho nizka souvislost s podnikovymi oceniovacimi
technikami. Mlze vSak byt nevédomky ¢i zdmérné ovlivnén ¢asovym posunem plateb

ve vztahu kokamziku zjistovani likvidity zadrZzenim nebo naopak dfivejSim

uskutecnénim plateb. (1)
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Cisté pohotové prostiedky vyjadiime pomoci vzorce: (1)

Cisté pohotové prostiedky

= Pohotové penéini prostiredky — Okamzité splatné zavazky

2.6.3 Cisté penézni pohledavkové finanéni fondy

Cisté penézni pohleddvkové finanéni fondy neboli Gisty penézni majetek piedstavuje
urCity kompromis, stfedni cestu mezi obéma vySe uvedenymi ukazateli.
Je konstruovany tak, ze vedle pohotovych prostfedkii a jejich ekvivalenti zahrnuje
do obéznych aktiv jest¢ kratkodobé pohledavky (bez nevymahatelnych). Proto

se nazyva pené¢zné pohledavkovy finan¢ni fond. (1)

Cisty penéini majetek
= Obé7Zna aktiva — Zasoby — Nelikvidni pohledavky

— Kratkodobé zavazky

2.7 Analyza pomérovych ukazatelt

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem, jadrem metodiky finan¢ni
analyzy. Jsou formou ciselného vztahu, do kterého jsou uvadény finanéné-ucetni
informace. Pomérové financni ukazatele se bézn¢ vypocitavaji vydélenim jedné polozky
jinou polozkou uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité

souvislosti. Konstrukce a vybér ukazateli je podfizen hlavné tomu, co chceme zméfit.

Hlavni diraz je kladen na jejich vypovidaci schopnost, vzajemné vazby a zavislosti,
zpusob jejich interpretace a jaky vyznam je jim piisuzovan pro posouzeni ekonomické
situace podniku. Zavéry nelze ovSem vyvozovat pouze na zaklad¢ jednoho ukazatele.

(13)
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2.7.1 Ukazatele likvidity a platebni schopnost

Tato analyza se zaméfuje na schopnost podniku platit své zdvazky. Bez této schopnosti

podnik nemtiZe existovat.

Platebni schopnost je schopnost podniku uhradit v daném okamziku splatné zavazky.
Podnik je tedy platebné schopny (solventni), ma-li k pfislusSnému dni vice pohotovych
penéznich prostiedkill, nez kolik je splatnych zavazki. Platebni schopnost podniku tedy
charakterizuje STAV podniku. Platebni schopnost je mozné vyjadfit vztahem, ktery

se n¢kdy oznacuje jako momentalni likvidita.

Pohotové penéini prostredky

Platebni schopnost =
p Momentalné splatné zavazky

Podnik je platebné schopny jen tehdy, kdyZ momentalni likvidita je vétsi nez 1 nebo

se minimaln¢ rovna jedné.

Trvald platebni schopnost podniku je prvofadym cilem, je nutnou podminkou pieziti
podniku. Je pro vSechny partnery dalezitou informaci o dobrém jménu podniku. Ztrata
platebni schopnosti znamena nejen finan¢ni tézkosti, ale pfedev§im poskozeni dobrého
jména podniku, ztratu divéry a mize velmi rychle vést az k upadku podniku a k jeho

nutné likvidaci.

Likvidita podniku je Sir§i pojem nez platebni schopnost. Pojem |, likvidita*
necharakterizuje stav podniku, ale PROCES, ktery ma ¢asovou dimenzi. Vyjadiuje
schopnost podniku ziskat prostfedky pro thradu zavazkii pteménou jednotlivych slozek
majetku do hotovostni formy diive, nez jsou splatné zavazky, které¢ tyto slozky majetku

finan¢né kryji. Likvidita zajist'uje budouci platebni schopnost podniku. (4)

V navaznosti na odstupiiovani likvidnosti obézného majetku se rozlisuji tyto tii stupné
likvidity podniku:
e likvidita 1. stupné — penézni (okamzitd) likvidita

e likvidita 2. stupné — pohotova likvidita
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e likvidita 3. stupné — bézna likvidita (1)

Okamzita likvidita

Pohotoveé platebni prostredky
Kratkodobé dluhy

Okamzita likvidita =

Okamzita likvidita pfedstavuje nejuzs§i vymezeni likvidity. Vstupuji do ni jen
ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Pod pojmem pohotové platebni prostfedky je nutné
si piedstavit sumu penéz na bézném uctu, na jinych uctech ¢i v pokladné, ale také volné
obchodovatelné cenné papiry, Seky (tedy ekvivalenty hotovosti). Tento pojem muzeme
ztotoznit s pojmem ,,finanéni majetek™. Soucasti kratkodobych dluhii jsou i bézné
bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci, které jsou v rozvaze vedeny oddélené

od kratkodobych zavazka v ramci bankovnich avért a vypomoci.

Pro okamzitou likviditu plati doporudovana hodnota v rozmezi 0,9 — 1,1. Pro Ceskou
republiku byva toto pasmo rozsifovano v dolni mezi, kde nckteré prameny uvadéji
hodnotu 0,6 a podle metodiky ministerstva pramyslu a obchodu je hodnota jesté nizsi,
ato 0,2. U okamzité likvidity navic plati, Ze nedodrzeni piedepsanych hodnot jesté
nemusi za kazdou cenu znamenat finan¢ni problémy firmy (muze to byt napi. disledek

vyuzivani kontokorentu apod.). (7)

Pohotova likvidita

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé diuhy

Pro pohotovou likviditu plati, ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér
1: 1, ptipadné az 1,5 : 1. Z doporucenych hodnot pro tento ukazatel je tedy patrné,
ze pokud by byl pomér 1 : 1, podnik by byl schopen vyrovnat se svymi zavazky, aniz
by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota ukazatele bude piiznivejsi pro véfitele,
nebude vSak ptizniva z hlediska akcionafii a veden podniku. Znacny objem obéznych

aktiv vazany ve form¢ pohotovych prostiedki pfindsi jen maly nebo zadny urok.
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Nadmérna vySe obéznych aktiv vede k neproduktivnimu vyuzivani do podniku
vlozenych prosttedkii a nepfiznivé tak ovliviluje celkovou vynosnost vloZenych

prostiedk. (7)

Bézna likvidita

Obéina aktiva
Kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji obézné aktiva kratkodobé zavazky podniku
nebo také kolika jednotkami obé&znych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych
zévazkid. Strucné feCeno, vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své
véfitele, kdyby proménil veskera ob&zna aktiva v daném okamziku na hotovost. Cim
vy$$i je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobnéj$i zachovani platebni schopnosti

podniku.

Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele ma vSak také nékterd omezeni — jednim z nich
je napft. fakt, Ze nepfiihlizi ke struktufe ob¢éznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti
a dale nebere v uvahu strukturu kratkodobych zdvazki z hlediska doby splatnosti.
Dal$im omezenim je fakt, Ze jej lze ovlivnit k datu sestaveni rozvahy odlozenim

nekterych nakupt.

Pro béznou likviditu plati, Zze hodnoty Ccitatele jsou k hodnoté jmenovatele v rozmezi
1,5 —2,5. Nekdy je také uvadéna hodnota 2 praveé z ditvodl existence celé fady nastroji

financovani. (7)

2.7.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,
dosahovat zisku pouzitim investované¢ho kapitalu. Je formou vyjadieni miry zisku,

ziskovosti, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. (1)
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Ukazatele ziskovosti zajimaji pfedevSim investory. Zadouci je proto co nejvyssi
hodnota. Méti GispéSnost pifi dosahovani podnikovych cili srovndvanim zisku s jinymi
veliC¢inami vyjadfujicimi prostfedky vynalozené na dosazeni tohoto vysledku

hospodateni. Zahrnuji vliv likvidity, fizeni dluhu i fizeni aktiv na zisk. (4)

Rentabilita celkového kapitalu (ROI)

vV

Vypocita se podle vzorce: (6)

EBIT?
ROI =
Celkovy kapital?

Ukazatel rentability celkového kapitdlu udava ,Cistou rentabilitu firmy z pohledu
podnikatele nachazejiciho se soucasné jak v pozici vlastnika (akcionare), tak 1 v pozici

veritele. (5)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Rentabilitou celkovych aktiv vyjadifujeme celkovou efektivnost firmy, jeji vydéle¢nou
schopnost nebo také produkéni silu. Ukazatel se pouzivd nejen ke komplexnimu
posouzeni vydélkové schopnosti podniku jako celku, ale i1 pfi hodnoceni vysledkt prace

dosazenych ve vnitropodnikovych slozkéch. (7)

VH po zdanéni
ROA =

Aktiva celkem

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ve finan¢ni analyze je velkd pozornost vénovana méteni zhodnoceni vlastniho kapitalu,
ktera vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného akcionafi. Vlastnici posuzuji
vytvoteny zisk jako vydélek zinvestovaného kapitalu. Proto se stava rentabilita

vlastniho kapitdl kliCovym kritériem vynosnosti kapitdlu. Zajimé pochopitelné

" EBIT = Vysledek hospodaieni pied zdanénim a nakladovymi troky.
? Pro vypocet ukazatele ROI povazujeme vysi celkového kapitalu rovnou vysi polozce celkovych aktiv.
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predevsim akcionafe, ale neméné zajima vedeni podniku, které je zodpovédné

za efektivni spravovani majetku akcionatu.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je definovan jako pomér zisku po zdanéni

a vlastniho kapitalu:

Zisk po zdanéni
ROE =

 Vlastni kapital

Podle tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda je jejich kapitadl reprodukovan

s ndlezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. (1)

Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Z ukazatele rentability celkového vlozeného kapitadlu lze odvodit ukazatel ROCE.
Na rentabilitu dlouhodobych zdrojti je potfeba nahlizet z pohledu strany pasiv v rozvaze
a do ukazatele budou vstupovat dlouhodobé dluhy, ke kterym patii emitované obligace,
dlouhodobé bankovni uvéry a také vlastni kapital. Jde tedy o fakt, ze kategorie
investovaného kapitalu predstavuje soucet prostiedkii dlouhodobé vlozenych véftiteli
a prostitedki od akcionart. Ukazatel tedy vyjadfuje miru zhodnoceni vSech aktiv

spole¢nosti financovanych vlastnim i cizim dlouhodobym kapitalem. (7)

Vysledek hospodareni + Nakladové Uuroky

ROCE =
Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel zisku v poméru k trzbam nebo i1 k vynosiim (ziskovost trzeb) vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat zisku pifi dané Grovni trzeb, resp. vynost, kolik dokaze
podnik vyprodukovat ,,efektu* na 1 K¢ trzeb, resp. vynost. Odrdzi schopnost podniku

vyrabét vyrobek nebo sluzbu s nizkymi nédklady nebo za vysokou cenu. (1)

Vysledek hospodareni po zdanéni
ROS = y p p

Triby
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2.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani
podniku, méfi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. ZadluZenost neni
pouze negativni charakteristikou podniku. Jeji rist mize ptispét k celkové rentabilité
a tim 1 k vys$i trzni hodnoté podniku, avSak souc¢asné zvysuje riziko finan¢ni nestability.

(6)

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost (koeficient napjatosti, dluh na aktiva, ukazatel vétitelského rizika)
se vypoéte jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktivim. Cim je vétsi podil vlastniho
kapitalu, tim je vEtsi bezpecnostni polStar proti ztratdm veétitelt v piipade likvidace.
Proto véftitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici na druhé stran¢ hledaji
vétsi finanéni paku, aby znasobili svoje vynosy. Je-li ukazatel vy$S§i nez oborovy
pramér, bude vSak pro spolecnost obtizné ziskat dodate¢né zdroje bez toho, aby nejprve
zvysila vlastni kapital. Véfitelé by se zdrahali podniku pijcovat dalSi penize anebo

by pozadovali vyssi tirokovou sazbu. (6)

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani neboli kvota vlastniho kapitalu je doplikem k ukazateli
celkové zadluzenosti. Vyjadiuje financni nezéavislost podniku. Oba ukazatele (jejich
soucet je roven 1) informuji o finan¢ni struktufe podniku. Pfevracena hodnota kvoty
vlastniho kapitalu vyjadifuje jiz zminénou financni paku, ktera vede k finan¢nimu

zadluzeni podniku. (6)

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva
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Urokové kryti

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat pfevySuje zisk placené troky. Prakticky ¢ést
zisku vyprodukované cizim kapitalem by méla stacit na pokryti ndklad na vyptjceny
kapital. Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, ze na zaplaceni uroki je tfeba celého
zisku a na akcionafe nezbude nic. Za postacujici je povazovano, jsou-li uroky pokryty
ziskem 3x az 6x. Reciprocni hodnota ukazatele se nazyva urokové zatizeni

a je doplnkem k hodnoceni vyvoje vynosnosti. (6)

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Doba splaceni dluhu

Tento ukazatel urcuje, po kolika letech by byl podnik schopen vlastnimi silami splatit
své dluhy. V zahrani¢i dosahuji finan¢né zdravé podniky vyse tohoto ukazatele mensi
nez 3 roky, primérna Groven v primyslu se uvadi 4 roky, v femeslnych zivnostech 5 let,

ve velkoobchodeé 6 let a v maloobchodé€ 8 let.

Vypocita se podle vzorce: (4)

Cizi zdroje — Pohotové penéini prostiedky

Doba splaceni dluhu = Provozni Cash — Flow

2.7.4 Ukazatele aktivity a vyuziti majetku

Ukazatele aktivity méii, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Mé-li jich
vice, nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné ndklady a tim i nizky zisk. Ma-li jich
nedostatek, pak se musi vzddt mnoha potencialné¢ vyhodnych podnikatelskych

prilezitosti a pfichazi o vynosy, které by mohl ziskat. (6)
Z technického hlediska se mohou tyto ukazatele vyskytovat ve dvou podobach:

e rychlost obratu (obrat) — vyjadiuje pocet obratek, tj. kolikrat se urcita polozka

¢i skupina polozek ,,obrati*, resp. pfeméni do jiné polozky (skupiny polozek)
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za urCité obdobi (obvykle jeden rok). Vyjadiuje, kolikrat hodnota podnikového
vykonu (trzeb, vynosti) ptfevysuje hodnotu urcité polozky aktiv.

e doba obratu — vyjadiuje délku obdobi, které je nutné k uskute¢néni jednoho
obratu, vyjadienou v ¢asové mérmné jednotce (obvykle ve dnech). Doba obratu
téz udava tzv. relativni vazanost kapitdlu ve form¢ urCitého aktiva. Relativni
proto, Ze nelze zjistit dobu vazanosti zpravidla absolutné, ale pouze pomérng,

tj. relativn€ ve vztahu k urcité obratové velicing. (1)

Rychlost obratu (pocet obratek)

Pocet obratek celkovych aktiv za rok
Obrat celkovych aktiv je nejkomplexnéj§im ukazatelem z této skupiny. Lze ho rozdélit
na obrat stalych aktiv a obrat obéznych aktiv. Vyjadiuje se pomérem trzeb (pfipadné

vynost) k celkovym aktiviim. (1)

Triby

Pocet obratek celkovych aktiv za rok = Celkova aktiva

Tento ukazatel predstavuje obrat kapitalu a ma spolu s rentabilitou trzeb vyznamny vliv
na rentabilitu aktiv. Dobré primérné hodnoty tohoto ukazatele se v zahrani¢i pohybuji
od 1,6 do 2,9. Pokud je obrat celkovych aktiv mensi nez 1,5 je nutné provéfit, zda

je mozné vloZeny majetek redukovat. (4)

Pocet obratek dlouhodobého majetku za rok

Ukazatel obratu dlouhodobého hmotného majetku je ukazatelem efektivnosti a intenzity
vyuzivani zejména budov, strojii a zafizeni. Vyjadfuje, jaka Cast trzeb byla
vyprodukovana z 1 K¢ dlouhodobého hmotného majetku (v zlstatkové cen¢). Hodnota
tohoto ukazatele bude ovlivitovana odpisovou politikou, nebot’ ve jmenovateli se uvadi
zustatkova hodnota stalych aktiv. Hodnotu tohoto ukazatele je tieba posuzovat
obezietng, nebot” investice do zatfizeni jsou provadeény s predstihem, proto klesajici nebo
nizka hodnota miZze znamenat, ze podnik investuje do budoucna a tyto investice zatim

nepiindsi efekt.
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Nékdy je také interpretovan jako ukazatel flexibility podniku vzhledem k moznému
poklesu trzeb. Pokud hodnota ukazatele klesa, znamena to, ze se jeho flexibilita snizuje,
tzn., zvySuji se relativné jeho fixni ndklady a zvySuje se tak citlivost podniku
na ptipadny pokles trzeb. Pti poklesu trzeb se méné flexibilni podnik sndze stane

ztratovym. (1)

Triby

Pocet obratek dlouhodobého majetku za rok = Dlowhodoby majetek

Velikost tohoto ukazatele se srovnava s oborovym primérem. Niz§i hodnota signalizuje
nizké vyuziti a je také signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobni kapacity

a signalem pro financni manazery, aby omezili podnikové investice. (4)

Pocet obratek obéZného majetku za rok

V ramci tohoto ukazatele se nejcasteji sleduje:
e obrat zasob,
e obrat pohledéavek,
e obrat finan¢niho majetku,

e obrat pracovniho kapitalu. (1)

Triby

Pocet obratek obézného majetku za rok = ——— -
Obézna aktiva

Pocet obratek zasob za rok

Obrat zasob je definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zasob vsSeho druhu.
Za spravngj$i je vSak mozno povazovat takovou podobu ukazatele, kde v Citateli
vystupuji misto trzeb celkové naklady. Dtvodem je skutecnost, ze vySe zisku
je vzhledem k rychlosti obratu zasob irelevantni. Rovnéz, ze zdsoby pofizujeme
adrzime hlavné za ucelem trzeb za vlastni vyrobky a zboZzi, i za sluzby, proto

se tradi¢né pouzivaji trzby misto vynosu.
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5 ) ) Triby
Pocet obratek zasob za rok = ———
Zasoby

Vysledkem vypoctu je absolutni ¢islo, které znaci, kolikrat se preméni zadsoby v ostatni
formy obézného majetku az po prodej hotovych vyrobkl a opétny nadkup zasob. Je tim
vétsi, ¢im krat$i doba uplyne mezi pofizenim zdsob a prodejem. Nizky pocet obratek
pfedstavuje nebezpeci pro platebni schopnost podniku, mize byt disledkem Spatné

nakupni politiky, nahromadénim nepotiebnych nebo neprodejnych zasob. (1)

Pocet obratek kratkodobého finanéniho majetku za rok
Obrat kratkodobého finanéniho majetku je jednou z ¢asti zkoumanou v oblasti obratu

zasob. Ukazatel vypocteme pomoci vzorce: (4)

Pocet obratek kratkodobého finantniho majetku za rok

Triby

- Kratkodoby finantni majetek

Doba obratu

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je pomérem primérného stavu zdsob a primérnych dennich trzeb,
resp. ndkladi. Jednoduseji 1ze vypocet provést tak, ze vydélime pocet dnti v roce (365)
obratem zéasob. Tento ukazatel se povazuje za ukazatel intenzity vyuziti zasob, fika
nam, jak dlouho (ve dnech) jsou obéZzné aktiva vazdna ve formé zasob, neboli kolik dni

trvé jedna obratka.

Obecné sice plati, ¢im vysSsi je obrat a krat§i doba obratu zasob, tim lépe. AvSak
az do ur¢it¢ miry, za dodrzeni urcitych podminek, Ze zésoby materidlu zajist'uji
plynulou vyrobu, Ze jsou zajiStény dostatecné zasoby hotovych vyrobk, aby byl podnik
schopen reagovat na poptavku, jinak by mohl ztracet zakazniky. NedostateCny stav

zasob miize mit za nasledek nizky objem vyroby a podnik pfichazi o trzby, které
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by mohl dosédhnout. Nelze proto zjednodusené pokles hodnoty doby obratu celkovych

zasob interpretovat jako Zadouci a rast jako nezadouci. (1)

, Zasoby
Doba obratu zasob = ——
Denni trzby3

Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek

Tento ukazatel je vcelku jednotné vyjadfovan jako pomér primérného stavu pohledavek
a prumérnych dennich trzeb. Ukazuje, jak dlouho, kolik dni se majetek podniku
vyskytuje ve form¢ pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru
splaceny, proto se nc¢kdy nazyva inkasni obdobi. Ukazatel ma vyznam zejména
v podminkdch obchodniho tvéru, proto se jeho vypocet zpravidla omezuje

na pohledavky z obchodniho styku.

Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek
__ Kratkodobé pohledavky z obchodniho styku

Denni trzby

Ukazatel vypovidd o platebni discipliné odbératelti, slouzi k vyhodnoceni inkasni
politiky podniku. Z hodnoty ukazatele 1ze vyvodit, zda se podniku dafi dodrzovat
stanovenou obchodné uvérovou politiku. Je-li v platebni podmince stanovena lhtta
splatnosti, mtizeme z hodnoty ukazatele usoudit, zda inkaso probihd v souladu s touto
stanovenou platebni podminkou nebo je lepsi ¢i horsi. Vyplyva z toho, ze by hodnota
doby obratu pohledavek méla odpovidat primémé dobé€ splatnosti faktur. Vysoka

hodnota vede k vy$§im kapitdlovym ndkladiim a zvySené administrative. (1)

Doba obratu kratkodobych zavazki
Za uziteCné se povazuje rovnéz porovnavat platebni disciplinu odbérateli s vlastni

platebni disciplinou. Tu charakterizuje ukazatel doba splaceni zavazki.

3 Denni trzby zjistime jako soucet viech polozek trzeb z vykazu zisku a ztraty, ktery nasledng vydélime
365. Pro vypocet dennich trzeb pouzivam anglicky standard ¢asu, protoZe je presnéjsi.
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Kratkodobé zavazky

Doba obratu kratkodobych zavazkl = —
Denni trzby

Kvantifikuje dobu trvani thrady zavazku od okamziku jeho vzniku. Nédkup na obchodni
uveér predstavuje penézni prostiedky, které podnik po uréitou dobu zadrzuje a vyuziva

pro vlastni potieby. (1)

2.8 Analyza soustav ukazatelt

Podstatou finan¢ni analyzy je snaha o kontinudlni vyhodnocovani finan¢niho zdravi
firmy, at’ uz z pohledu finan¢ni minulosti, nebo z pohledu pfedpovidani budoucnosti.
Cilem obou casti je analyza toho, zda je firma schopna ptezit, ¢i nikoliv. Pro splnéni
tohoto cile je ale zapotiebi vypocitat velké mnozstvi pomérovych ukazatel. Z tohoto
divodu byly zkonstruovany celé fady souhrnnych indexi hodnoceni. Pomoci nich
vyjadiime souhrnnou charakteristiku celkové financné-ekonomické situace a vykonnosti

podniku pomoci jednoho ¢isla. (7)

Takzvané systémy v€asného varovani nebo predikéni modely patii mezi velmi oblibené
discipliny finan¢ni analyzy. Existujici modely je mozno rozdé€lit do dvou skupin:
e Dbankrotni modely, které odpovidaji na otdzku, zda podnik do né&jaké doby
zbankrotuje; do této skupiny patii napiiklad:
o Altmanovo Z-skore
o indexy diavéryhodnosti IN
e Dbonitni modely, které odpovidaji na otazku, zda je podnik dobry nebo Spatny;
do této skupiny patii naptiklad:
o Tamariho model
o Kralickiiv Quicktest
o Indikétor bonity

Ob¢ skupiny modelt vychazeji ze stejného predpokladu, ze v podniku nékolik let pred

bankrotem dochazi kjistym odliSnostem ve vyvoji, charakteristickym prave

pro podniky ohrozené upadkem.
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Zakladnim rozdilem mezi bankrotnimi a bonitnimi modely je skutecnost, Ze bankrotni
modely vychazeji ze skuteCnych udaji, kdezto bonitni jsou zalozeny zc&asti
na teoretickych poznatcich, z¢asti na pragmatickych poznatcich ziskanych zobecnénim

diléich tdajit. (5)

2.8.1 Pyramidové soustavy ukazatel(l (Du Pontuv diagram)

Pyramidové soustavy ukazatell vzdy rozkladaji vrcholovy ukazatel. Cilem soustav
je na jedné stran¢ popsani vzajemné zavislosti jednotlivych ukazatelll a na stran¢ druhé

analyzovani slozitych vnitinich vazeb v ramci pyramidy. (7)

Na vrcholu hierarchie ukazateli byva zpravidla ziskovost, a to ztoho divodu,
ze je vyznamnym cilem podnikani. Jednim ze zptsobl pouziti této soustavy ukazatell
je rozklad ukazatele ziskovosti. Ten byl poprvé vyvinut a pouzit v chemické firme

Du Pont de Nemours a dodnes zlstava nejtypictéjsim pyramidovym rozkladem. (4)

rentabilita viastniho kapitalu

= —
4 iy -
ROA X | akliva celkem / viastni i
X — —_— —

e S —

{ rentabilita trzeb ‘ ' ! obral celkovych aktiv II

e — = ‘_”___,_____J

S e
e N : K . L0 L

EAT ! / ‘ trzby l | irzby / l akliva celkem

Obrazek 2: Du Pontiiv diagram (7)

{_

Pravé strana rozkladu je ukazatel pakového efektu. Z pfitomnosti tohoto ukazatele

je zfejmé, Ze budeme-li ve vétsim rozsahu vyuzivat cizi kapitdl, mizeme za urcitych
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podminek dosdhnout vysSich hodnot rentability vlastniho kapitalu. Pozitivni vliv
zadluZenosti se projevi pouze tehdy, bude-li podnik v rdmci své produkce generovat

takovy zisk, aby vykompenzoval vyssi nakladové uroky. (7)

2.8.2 Quicktest (Kralickav rychly test)

P. Kralicek vybral zjednotlivych skupin ukazateld 4 ukazatele a podle jejich
vyslednych hodnot ptidéluje firme¢ body. Prvnim znich je kvoéta vlastniho kapitalu,
ktera vypovidad o financni sile firmy méfené podilem vlastniho kapitdlu na celkové
bilan¢ni sumé. DalSim ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow, jenz ukazuje,
za jakou dobu by byl podnik schopen splatit vSechny své dluhy, pokud by kazdy rok
generoval stejné cash flow jako v pravé analyzovaném obdobi. Oba tyto ukazatele
zachycuji finan¢ni stabilitu firmy. DalS§i dva se zaméfuji na rentabilitu, kterou
analyzovany podnik dosahuje. Prvni ze skupiny ukazatelii rentability je rentabilita trzeb
méfend nikoli ziskem, ale cash flow. Rentabilita aktiv pak jako posledni ukazatel odrazi

celkovou vydéle¢nou schopnost podniku.

Na zaklad¢ dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se firmé ptidéli body a vysledna

znamka se stanovi jako prosty aritmeticky prameér. (10)

Tabulka 1: Quicktest (Kralicktv rychly test) (4)

Finan¢ni stabilita

Vynosova situace

(Dluhy — C o
Ukazatel Vlastni Pohotové Provozni (szl;ll(élljl rlicll
(vz:rec kapital penézni CF N i)
) / Aktiva prostiedky) / Trzby /Ak tivay
M [%] / Provozni CF [%] %]
_ [roky] °
Vypovida o kap;tiell;ove zadluzeni V},ﬁ?;?;g; " vynosnosti
Znamka hodnoceni
1 vyborny >30 % < 3 roky >10 % >15%
2 velmi dobry >20 % <5 let >8 % >12 %
3 primérny >10 % <=12 let >5% >8 %
4 Spatny <=10% > 12 let <=5% <=8 %
S ghrozenl : negativni > 30 let negativni negativni
insolvenci
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Vyse ukazatele

Znamka
ukazatele

7Zn. finan¢ni

stability xxx

Zn. vynosove

" XXX
situace

Znamka celkem

2.8.3 Altmanuyv index finanéniho zdravi

Typickym ptikladem souhrnného indexu hodnoceni je Altmaniiv index finan¢niho
zdravi podniku. Profesor E. 1. Altman pouzil pro svou analyzu piimou statistickou
metodu (tzv. diskrimina¢ni analyzu), pomoci které odhadl vahy (koeficienty) v linearni
kombinaci jednotlivych pomérovych ukazatelii, které zahrnul do svého modelu jako
proménné veliCiny. Pfi své praci vychdzel ze vzorku udaji podnikl, které
ve sledovaném obdobi prosperovaly nebo pozdéji (béhem péti let) zbankrotovaly.
Na této bazi vyvinul model, ktery ma tedy odliSit podniky s velkou pravdépodobnosti
upadku od podnikt, kterym toto nebezpeci nehrozi. Tento model byl publikovan v roce

1968.

Kromé¢ kvantitativnich ukazateldi zahrnul profesor Altman do své metodiky
1tzv. financni filozofii, tj. postoje, pfistupy a soulad chovéani vedeni podniku s jeho

finanénimi moznostmi.

Vysledkem Altmanovy analyzy je tzv. rovnice divéryhodnosti, nazyvana rovnéz

Z-skore:

Z=12%x1+14xx,+33*xx3+0,6*x,+1,0%*xg

kde

Cisty pracovni kapital
x1 ==

aktiva celkem
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_ nerozdéleny vysledek hospodateni

X2 = aktiva celkem
__ zisk pted Groky a zdanénim (EBIT)
X3 = aktiva celkem
trzni hodnota vlastniho kapitalu
Xg4 =

ucetni hodnota dluhu

triby

x =
> 7 aktiva celkem

Kritérium uspésnosti je prosté: ¢im vétsi index Z, tim je podnik finanéné zdravési.

Altman zjistil empiricky, Ze podniky s indexem Z vétSim nez 2,99 byly financéné stabilni
a ani pozdéji se u nich neprojevily zadné finan¢ni potize, zatimco podniky s indexem
Z niz8im nez 1,81 az na mizivé procento vyjimek zbankrotovaly. U podnikii s hodnotou

indexu Z mezi 1,81 a 2,99 neexistovala zadna statisticky priikazné prognoza.

Uvedeny model je ovSem pouzitelny pouze pro podniky kotované na kapitalovém trhu.

Pro podniky neobchodované na trhu je tfeba pouzit jinou variantu tohoto modelu:

Zy = 0,717 % x; + 0,847 * x5 + 3,107 * x5 + 0,420 * x, + 0,998 * x5

Proménné jsou totozné jako v zakladnim modelu, s vyjimkou

zakladni kapital
.X4 ==

cizi zdroje

Meni se 1 kritérium hodnoceni: podniky s minimélni pravdépodobnosti bankrotu maji

Zy> 2,70, podniky nachylné k bankrotu Z, < 1,20.
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Hlavni problém aplikace Altmanova modelu v ¢eskych podminkach vsak spociva
vmalém poctu podnikli, kter¢é dosud zbankrotovaly, a tudiz v neexistenci
reprezentativniho vzorku dat, na kterych by bylo mozno fungovéani modelu v naSich
podminkach ovéfit. Zahranicni zkusenosti s pouzivanim modelu vSak ukézaly, ze jeho
schopnost predikce je relativné vysoka. Zietelnéjsi vysledky vykazuje pfi pfiblizeni
k bankrotu (pfiblizn¢ v obdobi dvou let pied bankrotem), do vzdalenéjsi budoucnosti

pracuje model s mensi statistickou spolehlivosti. (5)

2.8.4 Indexy duvéryhodnosti IN

Index diivéryhodnosti je dal§i v pofadi Ceskych indexti hodnoceni. Pravé proto,
ze respektuje Ceské specifické podminky, dd se usuzovat, ze by mél patfit k indextim,

které¢ budou mit velmi dobrou vypovidaci schopnost. (7)

Ivan a Inka Neumaierovi sestavili Ctyfi indexy, které umoznuji posoudit finanéni

vykonnost a ditvéryhodnost ¢eskych podniki. Jsou to indexy IN95, In99, INO1 a INOS.

Index IN95

Index IN95 je vysledkem 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systémt, jenz
vznikl na zékladé modeld ratingu a praktické zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi
podnikii. Akceptuje hledisko véfitele. Ztoho divodu byl oznaden jako index
daveéryhodnosti nebo také index veéftitelsky (bankrotni). Pii odhadovani finan¢ni tisné
vykazuje vice nez 70 % uspéSnost. Obdobné jako Altmanovo Z-skore obsahuje tento
index standardni pomeérové ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluZenosti

a likvidity. Urci se ze vztahu:

IN95 =0,2*x; + 0,11 *x, + 21,4 * x3 + 0,8 * x, + 0,10 * x5 — 14,6 * x4 *

aktiva

X1 =
1™ cizi kapital

* Uvedené vahy jsou pro podniky, jejichZ ¢innost se zamé&fuje na zem&dglstvi.
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EBIT

X2 = nakladové uroky
EBIT
X3 = ; B
celkova aktiva
celkové vynosy
Xg4 =

celkova aktiva

obézna aktiva

X5 =7 2 P
> kratkodobé zavazky a avéry

zavazky po Lhité splatnosti
x6 =

vynosy

Viéhy se vypoctou jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté ukazatele.
Vyznamnost jednotlivych ukazateld je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich
ukazatelovych systému a je urcena podle Cetnosti vyskytu ukazatele. Kriterialni hodnoty

jsou stanoveny jako vazeny aritmeticky pramér za jednotliva odvétvi.

Vysledna klasifikace se provede podle nésledujici tabulky:

Tabulka 2: Hodnoty pro Kklasifikaci podle indexu IN95 (6)

Vysledna hodnota Hodnoceni stavu

IN>2 MiZeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
1<IN<2 ,»Sedd zona“ nevyhranénych vysledkt
IN<1 Podnik je ohroZen vaznymi finanénimi problémy
Index IN99

Index IN99 akcentuje pohled vlastnika a vyjadiuje kvalitu podniku z hlediska jeho
finan¢ni vykonnosti. Je vysledkem diskriminac¢ni analyzy, upravuje vahy pouzité
vindexu IN95 platné pro celou ekonomiku CR sohledem na jejich vyznam

pro dosazeni kladné ekonomicky hodnoty ekonomického zisku (EVA).
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Index se vypocita podle vztahu:

IN99 = —0,017 * x; + 4,573 * x5 + 0,481 = x, + 0,015 * x5

Vysledna klasifikace podniku se provede podle nasledujici tabulky:

Tabulka 3: Hodnoty pro klasifikaci pro index IN99 (6)

Vysledna .
hodnota Hodnoceni stavu

IN > 2,07 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku
1,42 <IN <2,07 Situace neni jednoznacna, ale podnik spise tvofi hodnotu
1,089 <IN < 1,42 Nerozhodna situace, podnik ma piednosti, ale 1 vyraznéjsi

problémy
0,684 <IN < gy o
1,089 Podnik spiSe netvoii hodnotu
IN < 0,684 Podnik mé zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

Bonitni index IN99 dopliiuje bankrotni index IN95, nebot’ plnéni véfitelského kritéria
predstavuje pro vlastnika podminku nutnou, ale ne postacujici. Skutecnost, ze podnik
je schopen plnit své zavazky, jest¢ nemusi znamenat, ze tvoii hodnotu pro vlastniky,
tzn., Ze dosahuje vyS$i vynosnosti vlastniho kapitdlu, nez ¢ini sazba alternativniho
nakladu na kapital. Uspé&$nost bonitniho indexu je vy3si nez 85 % a je vhodny zejména
v ptipadech, kdy lze jen obtizné stanovit alternativni néklad na vlastni kapital podniku,

ktery je zékladni podminkou pro propocet ekonomického zisku.

Index INO1

Index INOI1 je spojenim obou vyse uvedenych indexa a vznikl diskrimina¢ni analyzou
vzorku 1915 podniki z primyslu, rozd€lenych na skupinu 583 podnikl tvoficich
hodnotu, skupinu 503 podnikll v bankrotu nebo tésné pied bankrotem a 829 ostatnich
podniki.

Index se vypocita podle néasledujici rovnice:

INO1 = 0,13 * x; + 0,04 * x, + 3,92 * x5 + 0,21 * x, + 0,09 * x5
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Vysledna klasifikace firmy se provede podle nasledujici tabulky:

Tabulka 4: Hodnoty pro klasifikaci pro index IN01 (6)

Vysledna )
hodnota Hodnoceni stavu
IN>1,77 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku (tvoti
hodnotu)
0,75<IN<1,77 ,»Seda zona“ podnik netvoii hodnotu, ale také neni bankrotujici
IN <0,75 Existence podniku je ohroZena (spéje k bankrotu)
Index INOS

Byl vytvoten jako posledni v fad¢ a je aktualizaci indexu INO1 podle tesi na datech

prumyslovych podniki z roku 2004.

INO5 = 0,13 * x; + 0,04 * x, + 3,97 * x5 + 0,21 * x, + 0,09 * x5

Kromé nové definovanych vah jednotlivych pomérovych ukazatelli se zménily i hranice

pro klasifikaci podnikd.

Tabulka 5: Hodnoty pro klasifikaci pro index IN05 (6)

Vysledna Hodnoceni stavu

hodnota

IN > 1,6 MiiZeme predvidat uspokojivou financni situaci
09<IN<1,6 ,.Seda zona“ nevyhranénych vysledki

IN<0,9 Firma je ohroZena vdznymi finan¢nimi problémy

Vyhodou obou posledné¢ zminénych indext je, Ze spojuji jak pohled véfitele (obdobné
jako u ratingu), tak i pohled vlastnika (obdobné jako u BSC). Jsou kritériem
pro ,,ex post* hodnoceni a srovnani kvality fungovani podnikli a soucasné i ,,ex ante*

indikatorem vc€asné vystrahy. (6)

2.8.5 Vypocet finan€niho zdravi (podle metodiky SZIF)

Jde o posouzeni ekonomickych ukazatelii hospodatfeni. Tuto metodiku vyuzivaji
zéjemci o dotace z fondli Evropské unie pro podporu zemédélstvi v Programu rozvoje

venkova. Existence tohoto programu piispiva k rozvoji venkovského prostoru Ceské
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republiky na bazi trvale udrzitelného rozvoje, zlepSeni stavu Zzivotniho prostiedi
a snizeni negativnich vlivli intenzivniho zemédélského hospodateni. Tato metodika
Statniho zemédelského intervencniho fondu (SZIF) je také vyuzivana pro hodnoceni

finan¢niho zdravi podnik.

Pro vyhodnoceni finan¢niho zdravi se pouziva devét ekonomickych ukazatelti financni
analyzy, kterym jsou podle dosazeného vysledku ptidéleny body. Posouzeni financniho
zdravi se provadi za posledni tii ,,ucetné* uzaviené roky. Vypocet se provede pro kazdy
rok a vysledny pocet bodli pro posouzeni je aritmetickym primérem. Celkovée je mozné
dosdhnout maximalné 31 bodl, pro splnéni podminky je zapotfebi minimalné

15,01 bodi.

Potencialni zadatelé o dotaci mohou pro svoji potiebu vyuzit jednoduchy program

v Excelu pro orientacni vypocet finan¢niho zdravi, ktery je k dispozici na www.szif.cz.

Tabulka 6: Bodové hodnoceni podle metodiky SZIF (9)

Kategorie ~ Vysledné hodnoceni Splnéni / nesplnéni podminek
Kategorie A od 25,01 do 31,00

Kategorie B | od 17,01 do 25,00 Zadatel splituje podminky finanéniho zdravi

Kategorie C od 15,01 do 17,00

Kategorie D od 12,51 do 15,00

Zadatel nespliiuje podminky finanéniho zdravi

Kategorie E 0d 9,00 do 12,50

Na strankach www.szif.cz je zvefejiiovana metodika vypoctu finan¢niho zdravi. Mohou
Ji vyuzivat jak podniky vedouci ucetnictvi, tak podniky vedouci daiiovou evidenci.
V nasledujici tabulce bude uveden seznam zkoumanych ukazatelli, jejich vypocet

a hranice pro ziskani boda. (9)

Tabulka 7: Ukazatele pro vypocet finan¢niho zdravi podle SZIF (9)

) Mezni hodnoty
Ukazatel Vzorec 1 bod 2 body ety
(Provozni VH + Zména stavu
rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti

a komplexnich naklada
ptistich obdobi) / Aktiva
celkem * 100

od 1,5

ROA 4o 3

<149 >3,01
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(Rezervni fondy, nedélitelny
fond a ostatni fondy ze zisku

gl‘::‘a';,‘;ﬁ:’:’a + VH minulych let + VH <1,99 gg é > 8,01
bézného ucetniho obdobi)
/ Aktiva celkem * 100
Pridana Ptidana hodnota / (Néklady od 15
hodnota vynaloZené na prodané zboZi <14,99 do 30 > 30,01
/ vstupy + Vykonova spotieba) * 100
(Provozni VH + Zména stavu
rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti
Rentabilita a komplexnich nakladl od 6
vykonii, pristich obdobi + Odpisy < 5,99 do 15 > 15,01
z CF dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku) / (Trzby
za prodej zbozi + Vykony)
*100
Celkova (Ci;i z’droj e — Dohadné ltléty od 55
zadluzenost pasivni — Rezervy) / Pasiva <54,99 do 70 > 70,01
celkem * 100
(Provozni VH + Zména stavu
) rezerv a opravnych polozek
Urokové v provozni oblasti od 1,10
kryti a komplexnich nakladi =109 do 2,10 =211
pristich obdobi) / Nakladové
uroky
(Cizi zdroje — Dohadné ucty
pasivni — Rezervy
:)(;gtanos " — Kratkodoby finan¢ni od 5
pratr majetek) / (VH za b&nou < 4,99 >7,01
dluhi, " . do 7
2 CF ¢innost + Odpisy
dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku)
(Obé&zna aktiva + Casové
Krytf zésob rozliéven’i —’KrétkOQObS': ’ 3 0d 0,50
CPK ﬁnal.qvcm,vypomom - gasove <0,49 do 0.70 > 0,71
rozliSeni — Dohadné ucty
pasivni) / Zasoby
(Zasoby + Kratkodobé
pohledavky — Dohadné¢ ucty
aktivni + Kratkodoby finan¢ni
Celkova majetek) / (Kratkodobé zavazky <1.49 od 1,50 ~50]
likvidita — Dohadné ucty pasivni - do 2 -7

+ kratkodobé bankovni
uvéry + Kratkodobé
finan¢ni vypomoci)
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2.8.6 Diagnosticky systém INFA

Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori INFA je vysledkem
spoluprace statni spravy (Ministerstva primyslu a obchodu) s akademickou sférou
(Vysokou skolou ekonomickou). Za autory jsou povazovani manzelé Neumaierovi.
Ministerstvo primyslu a obchodu zabezpecuje datovou zakladnu, programatorskou

kapacitu a spoleéné s VSE metodicky ramec a analytické prace.

Tento systém slouzi podnikiim k ovéteni jejich finan¢niho zdravi a porovnani jejich
vysledkil nejlepSimi firmami v odvétvi, nebo primérem za odvétvi. Slouzi k identifikaci
predstavuje prvni krok k jejich feSeni. Je také vychodiskem pro formovani a uréeni

podnikov¢ strategie.

PH oN dpisy + statni Struktura Struktura
Vynosy Vynosy Vynosy Vynosy \ynasl Aty
EBIT Wynos
X ¥Oosy
\Vymosy Altna
EBT Liknadity
Aktiva
Tk oy
+
Axtna Aktng
Z VE £z Uroky Uz VK
X / x( - )
VE Aking Zisk BU+O Akt Bltiva
Stk tura

Fasiv

Obrazek 3: Vychozi schéma diagnostického systému INFA (8)
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Zakladem vypocti je aplikace diagnostického systému financnich ukazateli INFA

na shromazdéna data, ¢imz ziskame signalizaci silnych a slabych stranek podniku.

Vychozi schéma INFA rozd¢luje ukazatele do tiech skupin:
1. Ukazatele charakterizujici tvorbu EBIT/Aktiva
2. Ukazatele charakterizujici déleni EBIT/Aktiva
3. Ukazatele charakterizujici vztah aktiva — pasiva (pométuji Zivotnosti aktiv

a pasiv)

Rozd¢leni ukazatelti do tfech skupin odpovidaji dil¢i analyzy:
1. Hodnoceni urovné provozni oblasti (tvorby EBIT/Aktiva)
2. Hodnoceni finan¢ni politiky (d€leni EBIT/Aktiva)
3. Hodnoceni urovné likvidity (za jaké financni stability se tvorba a déleni

EBIT/Aktiva d&je) (8)
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3. ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

3.1 Charakteristika spole¢nosti

Obchodni jméno: OSEVA UNIJ, a. s.

Sidlo: Chocen, Na Bilé 1231
PSC: 565 14

ICO: 15061612

Datum vzniku: 25. biezna 1991
Prévni forma: akciova spolecnost

Predmeét podnikani:

e Zemédélska vyroba;

e Slechténi novych odrid picnin;

e Semenarstvi;

e Silni¢ni motorova doprava ndkladni;

e Specializovany maloobchod, velkoobchod;

e Poskytovani sluzeb pro zeméd¢lstvi a zahradnictvi;

e Vyroba krmiv a krmnych smési, apod.

Hlavni oblasti c¢innosti spolecnosti OSEVA UNI je konkrétné¢ vyroba osiv
zemédélskych plodin a jejich nasledny prodej, prodej chemickych piipravka
pro ochranu rostlin, Slechténi jeteld a trav a sluzby pro zemédélské podniky (mofeni

osiva, CiSténi a suSeni).

Zakladni kapital spolecnosti je K¢ 117.647.000,--. Je rozloZzen na kmenové akcie
na jméno v této listinné podobé:
e 1397 ks ve jmenovité hodnoté K¢ 1.000,--
e 2070 ks ve jmenovité hodnoté K¢ 5.000,--
e 2750 ks ve jmenovité hodnoté K¢ 10.000,--
84 ks ve jmenovité hodnoté K¢ 100.000,--
70 ks ve jmenovité hodnoté K¢ 1.000.000,-- (12)

48



Akciova spolecnost OSEVA UNI ma své generdlni feditelstvi v Chocni. Kromé
generalniho feditelstvi se v Chocni nachazi i jedna z5 filidlek. Ostatni jsou
v Uhfeticich, Chot&bofi, Chlumeci nad Cidlinou a Détenicich. Nesmime zapomenout
na silo ve Vysokém Myté. Mimo to patii pod spolecnost také 2 Slechtitelské stanice

a jedna povéiena laboratof. (11)

Rozlozeni vSech mist, kde se firma angaZzuje, je zndzornéno na nasledujicim obrazku.

Y
Semily

A A
s fdchod
Détenice

A
Hradec Krilové
® A Rychnov
Chimes nad KnéZnou
nad Cidlinou
; e (st nad Orlici
Uhvetice A® @ Vysoké Mito

Domaradice

A
Chotébor
*
Havl. Brod

L]
oLOMOUC

Obrazek 4: Plsobnosti firmy (11)

3.2 Historie spole¢nosti
Spole¢nost byla zalozena jednorazové zakladatelskym pldnem ze dne 19. biezna 1991

zakladatelem statnim podnikem Oseva Chocen. Vroce 1995 byl, v souvislosti
s nakupem dvou $lechtitelskych stanic — SS Domoradice a SS Vétrov, rozsifen predmét

podnikéni o Slechténi a semenaistvi.

V nasledujicich letech se akciova spolecnost snazila rozsitit svou pusobnost i mimo
zékladni obchodni teritorium firmy — vychodni Cechy. Byla vénovdna pozornost
rozsifeni vlivu sortimentu odrud, véetné rozsiteni prodeje drobného baleni do teritoria

republiky s diirazem na oblast zdpadnich Cech, kde vznikla nova obchodni expozitura.
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Mimo toho se také firma zameéfila na dovoz a vyvoz a zafadila se mezi vyznamné

producenty a vyvozce osiv v Ceské republice. (12)

3.3 Soucasna viastnicka struktura

Pokud se jedna o soucasné vedeni spolecnosti, miizeme ho znazornit timto diagramem.

‘ (Generalni reditelstvi

—[ Sekretanat ]

tﬁbﬂﬂfﬂ; Zehranitni | | Technicky | | Ekonomicky | | Odbor Odbor || Blechtitelsks ‘EEELE
faditelstyi obchod nzek nzek Jakosti merkantili stanice M".-'ID

A

© -
et

1 1 1 Q omeradice
Planowvani 2 = [ Informazéni Prace ] [ Vetov ]
finance ASR soustava 2 mzdy

Vyrobni Referity F.zgionalni obchodni
fidlky Obiloviny, shpe
L luskovmy

Kukufice, -
picniny Oleniny,
licence

Obrizek 5: Struktura firmy (vlastni zpracovani)

3.4 Zakladni ekonomické ukazatele
Pro ptehlednost a prvnim obraze o spole¢nosti uvedu zakladni ekonomické ukazatele

za posledni 3 roky (tedy 2008, 2009 a 2010). (12)

Trzby

Tabulka 8: Zakladni prehled trZzeb firmy (12)
v tis. K¢ 2008 2009 2010

Trzby za prodej zbozi 1057483 610807 654457
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb 128061 154135 139634
Trzby.% prodeje dlouhodobého majetku a 901 1727 13 544
materialu

Trzby z prodeje CP a podili 20 0 0
Trzby celkem 1 186465 766 669 807635
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Pocet zaméstnancu

Tabulka 9: Pocet zaméstnancii (12)

2008 2009 2010

Pocet zaméstnancu 251 241 216

Export

Cast své produkce firma sméfuje na export. Jeho podil na trzbach se za posledni roky

pohybuje vzdy okolo 16 %. Podnik mé své tradi¢ni zahrani¢ni obchodni partnery,

se kterymi spolupracuje jiz nckolik let. Mezi zemé, na které se OSEVA UNI, a. s.

zamétuje, fadime predevsim tyto:

Polsko (61 %)

Némecko (18 %)

Rakousko (7 %)

Zbyvajici staty (14 %) — Nizozemsko, Slovensko, Svycarsko a USA

Export firmy do jednotlivych zemi

M Polsko Némecko ™ Rakousko M Zbyvajici staty

Graf 1: Export firmy (vlastni zpracovani)

Nejvétsi odbératelé

Mezi nejvétsi odbératele firmy se tadi jak podniky domaéci, tak podniky zahranicni.

Spolecnost se snazi velkym poctem svych obchodnich partnerii snizovat rizika, ktera pti

obchodovani mohou vzniknout. Z toho divodu odebiraji nejvétsi zdkaznici zhruba
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kolem 8 az 9 %. Nejvétsimi z nich jsou nasledujici spolecnosti — Switzerland ADM,
Némecko, provoz Olomouc (celkova fakturace 8,7 %); Osadkowski, Polsko (7,9 %);
Elita, a. s., Brno (6,3 %); Olseed, a. s., Olomouc (4,8 %) a ZD Sloupnice (3,5 %).

3.5 Certifikace

Firm¢ bylo v poslednich letech udéleno nékolik certifikatii, protoze v listopadu 2008
uspesné absolvovala druhy recertifikacni audit managementu jakosti dle systému
CSN EN ISO 9001:2009 (ISO 9001:2001). Tento systém ma firma zaveden jiZ od roku
2002. Nove¢ tedy ziskala certifikaci jiz zavedeného systému managementu bezpecnosti
potravin dle normy CSN EN ISO 22000:2006. Audity obou systémii byly certifika¢nim

organem CLPR hodnoceny velice pozitivné a bez neshod.

Firma se také zapojila do projektu ,,Zelena firma®. Jeho cilem je ochrana Zivotniho
prostiedi zabezpecenim zpétného odbéru a efektivni recyklace odpadii vyslouzilych
elektrospotiebicl. Projekt naSi spolecnosti dale umoznuje recyklaci také objemného
firemniho elektroodpadu. Zapojenim se do akce ,,Zelend firma* spolecnost dokazuje
ekologické mysleni, a to jak smérem k zaméstnanciim, tak i smérem k vefejnosti. Jedna
se o dalsi krok k dlouhodobému firemnimu cili — snizovat zatizeni zivotniho prosttedi.
Iniciatorem tohoto projektu je spolecnost REMA Systém, a. s., ktera zajistuje
organizaci sbéru, tiidéni, recyklaci a nakladani s elektroodpadem v celé Ceské

republice. (11)

3.6 Strategie rozvoje podniku
V ramci dlouhodobé strategie spolecnosti v rozSifovani sluzeb pro zemédélstvi firma

zahgjila vroce 2008 obchod spevnymi minerdlnimi hnojivy, ktera jsou dovazena
pievazné z Polska. Déale se OSEVA UNI, a. s. stala zastupcem francouzské spolec¢nosti
PRP pro prodej pomocnych piidnich latek, které slouzi ptedevS§im ke zvySeni
dlouhodobé trodnosti piidy. Na filialce v Uhfeticich byl zfizen centralni sklad pro
Ceskou republiku. O rok pozdé&ji se firma zaméfila na daldi novy trh — Rusko,

a to s prodejem maku. Zde se chysta spolupraci déle rozsifovat.

52



Pokud jde o vyhled do budoucna, firma chce udrzet objemy prodeji alespoil na stejné
urovni jako v roce 2010. Dalsi, v ¢em chce spolecnost pokracovat, je systém sledovani
produktivity na jednotlivych filidlkach s cilem maximalniho vyuziti technologii

s optimalnim Cerpanim nakladi. (12)

3.7 Popis stavajiciho probléemu v podniku

V poslednich letech byl zaznamenan nejvétsi pokles u prodeje merkantilnich komodit.
Nejvice byl postizen prodej maku. Situace ve firmé si uz diive vyzéadala zasahy
do chodu jednotlivych filidlek. To mélo také za nasledek snizeni objemu investic
a zaroven poctu zaméstnanct. Aby byla zajisténa vyroba a prodej, firma si déla az pftilis
velké zasoby. To zasahuje 1 do dalSich oblasti — jako naptiklad skladovéni, finance
apod. Tyto nadlimitni zasoby se firma snazi vyprodavat, coz se ji postupné dafi, ale

zasoby jsou stale pomérné vysoké.

Lonisky rok byl také ve firmé zaznamenan vyznamny nartst cen u vétSiny zemedélskych
komodit. To se projevi i negativng, a to snizeni obchodni marze. S nartistem cen je také
samoziejm¢ spojen nartist objemu obchodl. Nartst konkurence, ktery se v odvétvi
objevuje, ma za ndasledek snizujici se obchodni rozpéti z prodeje. To se odrazi
1 na hospodaiském vysledku spolecnosti. Ztoho divodu se firma soustieduje
na optimalizaci nakladi na prodej a vyrobu. Na tento problém se spolecnost v posledni

dob¢ zamétuje.
Ve firmé se také pravidelné nezpracovava financni analyza. Céstecnou analyzu firma

vytvaii pouze k hodn¢ finanéné naro¢nym projektim. Proto si myslim, ze by bylo dobré

navrhnout mozny postup provadéni této analyzy.
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4. VLASTNi NAVRHY RESENI, PRINOS (EFEKTIVNOST)
NAVRHU RESENI

V této kapitole bude provedena finan¢ni analyza akciové spole¢nosti OSEVA UNI,
taméd posoudit finan¢ni situaci této firmy. Z vysledkii finanéni analyzy budou
vypracovany navrhy na zlepSeni soucasné situace. Pro jednotlivé vypocty jsou pouzity

postupy uvedené v teoretické Casti.

4.1 Analyza soustav pomérovych ukazatelu

4.1.1 Pyramidovy rozklad (Du Ponttiv diagram)

Na vrcholu hierarchie ukazateld byva zpravidla ziskovost jako vyznamny cil podnikani.
Tento vrcholovy ukazatel se postupné vétvi a rozsifuje smérem dolll, ma tvar stromu
¢1 pyramidy. Odtud je odvozen jeho nazev. Jednim z téchto rozkladl je 1 Du Pontiv

diagram, ktery je znazornéni nize.
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Rentabilita vlastniho kapitdlu
2007 - 7,9 %
2008 - 7,1 %
2009 - 3,4 %
2010-4,2%
VH po zdanéni/Celkova aktiva Celkova aktiva / Vlastni kapital
2007 —4,5 % . 2007 - 1,75
2008 — 4,0 % 2008 — 1,77
2009 -2,3 % 2009 — 1,50
2010-2,9 % 2010 — 1,41
/
Ziskova marZe Pocet obratek celkovych aktiv za rok
2007 -2,1 % 2007 — 2,092
2008 — 1,7 % « 2008 — 2,336
2009-1,3 % 2009 — 1,755
2010-1,6 % 2010 - 1,878
Zisk po zdanéni Triby (tis. KO)
(tis. Kc) .| 2007958 206
200720575 * | 2008 1186465 Triby (tis. K¢&) Aktiva celkem
2008 — 20 392 2009 — 766 669 2007 — 958 206 (tis. K¢)
2009 -9 847 2010 - 807 635 2008 — 1186 465 | 2007 - 457 958
2010 -12637 2009 — 766 669 | * 2008 — 507 995

[ TT—

2010 - 807 635

Trzby (tis. KC)
2007 — 958 206
2008 — 1 186 465
2009 — 766 669
2010 - 807 635

Celkové ndklady (tis. KC)

2007 — 959 781

2008 — 1193159

2009 — 788 607
2010 - 829 404

Graf 2: Du Pontiv diagram (vlastni zpracovani)

Primarni ukazatel, ze kter¢ého Du Pontiv diagram vychdzi — rentabilita vlastniho
kapitalu (pii jejim vypoctu vychazim z vysledku hospodafeni po zdanéni) — ma
po vétsSinu zkoumané doby klesajici tendenci. Jeho vySe, predevsim v roce 2009, neni

pravé piizniva. Na vyvoj ROE ma vétsi podil rentabilita celkovych aktiv, protoze

2009 — 436 791
2010429 943

ObéZna aktiva (tis. K¢)
2007 — 263 436
2008 — 297 393
2009 — 243 139
2010 — 248 809

hodnota tohoto ukazatele vice ovliviiuje jeho vysi.
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Stdla aktiva (tis.
Ko

2007 — 187 940

2008 — 199 092

2009 — 189 889

2010 - 180 073




Finan¢ni paka za posledni tfi zkoumané obdobi pomalu klesa, tudiz vliv neni tak znacny
jako u ROA. To také znaci, ze se spolecnost vice spoléha na financovani vlastnim
kapitalem a stale mén¢ preferuje kapital cizi. Financni paka by méla vyvolat piedstavu
zvySeni rentability vlastniho kapitalu pfipojenim cizich zdroji k vlastnimu kapitalu.

Je zalozena na skutecnosti, Ze cizi kapital je obvykle levné&jsi nez vlastni.

Cely rozklad mizeme rozd¢lit na dvé vétve. V levé Casti je rozkladana ziskova marze
(neboli rentabilita trzeb, kterd také vychazi z VH po zdanéni). Ta mé také nejnizsi
hodnotu v roce 2009 a stejné jako ROE vykazuje prevdzné klesajici tendenci. Je to
zpusobeno predevSim velkym poklesem zisku, ktery mezirocné klesl vice nez
o polovinu. Druhd vétev rozkladd pocet obratek celkovy aktiv. Tento ukazatel
se pohybuje v pfijatelnych hodnotadch. Pokles, ktery zaznamenaly polozky trzeb
a celkovych nakladi, neni u celkovych aktiv tak znatelny. Aktiva nevykazuji velky

kolisavy trend. Vice ale tuto polozku ovliviiuji aktiva ob&zna.

Podle mého ndzoru nejvice ovliviiuje vrcholovy ukazatel (rentabilitu vlastniho kapitalu)
pravé zisk po zdanéni — prostiednictvim ziskové marze a nasledné také rentability

celkovych aktiv.

4.1.2 QUICKTEST

V nasledujici tabulce je zobrazen vypocet Kralickova rychlého testu.

Tabulka 10: QUICKTEST (vlastni zpracovani)

Financni stabilita Vynosova situace
) (Dluhy — , (Zisk pred
Vlastni Pohotové Provozni <
Ukazatel Kapit o s zdanénim
rec apital penézni CF 1IN el
(vzore o / Aktiva prostiedky) / Trzby Akt
vypoctu [%] / Provozni CF [%] %]
[roky] ’
r kapitalové . finan¢ni , .
Vypovida o sile zadluZeni o vynosnosti
Znamka hodnoceni
1 vyborny >30 % < 3 roky >10 % >15%
2 velmi dobry >20 % <5 let >8 % >12 %
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3 primérny

>10 %

<=12 let

>5%

>8 %

4 Spatny

<=10 %

> 12 let

<=5%

<=8%

5 ohrozeni
insolvenci

negativni

> 30 let

negativni

negativni

2007

Vyse ukazatele

57,09 %

11,53

1,55 %

6,68 %

Znamka
ukazatele

1

3

4

4

7Zn. finan¢ni
stability

2,0

XXX

Zn. vynosove
situace

XXX

4,0

Znamka celkem

2008

Vyse ukazatele

56,35 %

-345,41

-0,04 %

6,94 %

Znamka
ukazatele

1

7Zn. finan¢ni
stability

3,0

XXX

Zn. vynosove
situace

XXX

4,5

Znamka celkem

2009

Vyse ukazatele

66,67 %

1,30

10,94 %

3,77 %

Znamka
ukazatele

1

1

7Zn. finan¢ni
stability

1,0

XXX

Zn. vynosove
situace

XXX

2,5

Znamka celkem

2010

Vyse ukazatele

70,73 %

3,24

3,44 %

3,93 %

Znamka
ukazatele

1

7Zn. finan¢ni
stability

1,5

XXX

Zn. vynosove
situace

XXX

4,0

Znamka celkem

2,8

Z hlediska finanéni stability, je na tom spolecnost od zacatku posuzovaného obdobi
dobie. Znamky dosazené v této oblasti se pohybuji od 1 do 3. Specificky je rok 2008 —

pfedevsim v piipad¢ zadluzeni. Hodnota ukazatele je totiz zaporna, protoze v tomto
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roce vykazala spolecnost zaporné provozni CF. Mimo tuto skutecnost je mozné tvrdit,

7e firma si dobrou finanéni stabilitu udrzi 1 do dalSich let.

Vynosova situace je podle tohoto testu naopak slabou strankou firmy. Za celou dobu
se objevuje velmi Spatné hodnoceni. V roce 2008 je dokonce financni vykonnost
hodnocena 5. To znamend, Ze z tohoto hlediska je firma ohroZena insolvenci. O rok
pozdéji se ovSem znamka zlepsila, pfedevsim diky vysokému provoznimu CF, a firma
je na tom v roce 2009 vyborné (co se ty¢e financni vykonnosti). Celkové je na tom

podnik ale velmi Spatné.

Budeme-li hodnotit podnik z pohledu jednotlivych let, budou vysledky takovéto:

Ve vSech letech je na tom podnik vyborné v oblasti financni stability, a to po strance
kapitalové sily. Naopak nejhorsi je celkové situace vynosovda, z pohledu finan¢ni
vykonnosti. V roce 2007 nejvice vysledek ovlivnil pravé financni vykonnost. O rok
pozdéji ma nejveétsi podil na kone¢ném hodnoceni vyse zadluzeni (pfedevsim diky jiz
zminovanému zapornému provoznimu CF). Rok 2009 byl vtomto testu témét
ukazkovy. Vadou na krése je tu vySe vynosnosti. Nejhorsi vysledky v této oblasti byly
zaznamenany také vroce 2010. To podle mého nazoru nejvice ovlivnilo celkovou

znamku v tomto roce.

Z celkového pohledu si firma vede primérné, coz dokazuji i vysledné primérné

znamky.

4.1.3 Altmantv index finanéniho zdravi
Altmantiv index patifi do kategorie bankrotnich model, pomaha urcit situaci firmy

pomoci jednoho vysledného ukazatele. Mezi bankrotni modely ho fadime, protoze
dokéze ,,vysilat* varovné signaly bliZici se krize spole€nosti, a to i urcitym c¢asovym

s predstihem. Budu vychazet z Altmanova indexu z roku 1968.
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Tabulka 11: Altmaniiv index (vlastni zpracovani)

X1 2007 2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital 180780 228740 181026 189902
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
= Cisty pracovni kapital / aktiva celkem 0,395 0,450 0,414 0,442
X2 2007 2008 2009 2010
Nerozdéleny vysledek hospodareni 100 675 119451 137853 146 447
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
= nerozdéleny VH / aktiva celkem 0,220 0,235 0,316 0,341
X3 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25341 11 807 15389
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
= EBIT / aktiva celkem 0,054 0,050 0,027 0,036
X4 2007 2008 2009 2010
Zakladni kapital 117 647 117 647 117 647 117 647
Cizi zdroje 190729 215749 143 770 122 379
= zakladni kapital / cizi zdroje 0,617 0,545 0,818 0,961
X5 2007 2008 2009 2010
Trzby 958 206 1 186 465 766 669 807 635
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
= trzby / aktiva celkem 2,081 2,336 1,756 1,878

Altmanuv index 2007 2008 2009 2010
=0,717 * x; + 0,847 * x, + 3,107 * x3 + 0,420 * x4
+ 0,998 * xs 2,973 3,237 2,744 2,995

Pro Altmaniiv index jsou stanoveny meze, pomoci nichz mlizeme posuzovat finan¢ni
zdravi podniku. OSEVU UNI, a. s. fadim mezi finanéné silné firmy, protoze
ve 3 ze zkoumanych obdobi se pohybuje nad hranici 2,9. Jedinou vyjimkou je rok 2009,
kdy byl zaznamendn pokles prodeje. V tomto roce bychom podnik fadili do tzv. Sedé
zony - mezi podniky s uréitymi finanénimi potizemi a nejasnym dal$im vyvojem.

Rozhodné¢ ale neni spolecnost v dalSich letech pfimym kandidatem bankrotu.

Na nasledujicim grafu je znazornén prabéh Altmanova indexu, ktery ukazuje jeho

kolisavy vyvoj.
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Altmantv index
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Graf 3: Altmaniiv index (vlastni zpracovani)

4.1.4 Indexy duvéryhodnosti IN

Nevyhodou Altmanova indexu je, ze je sestaven spiSe pro zahrani¢ni podniky. Situaci
na ¢eském trhu Iépe vystihuji indexy daveéryhodnosti. Ty byly naopak sestaveny praveé
pro Ceské spolecnosti. V podstaté jsou ale zaloZeny na stejné bazi a proto by se jejich

vysledky nemély diametralné lisit.

Index IN95
Tabulka 12: Index IN95 (vlastni zpracovani)
X1 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
Cizi zdroje 190729 215749 143770 122379
= aktiva celkem / cizi zdroje 2,401 2,355 3,038 3,513
X, 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25 341 11 807 15389
Nakladové uroky 3030 4 965 2 328 763
= EBIT / nakladové uroky 8,100 5,104 5,072 20,169
X3 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25 341 11 807 15389
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
= EBIT / aktiva celkem 0,054 0,050 0,027 0,036




X4 2007 2008 2009 2010

Vynosy 980356 1213551 798454 842041
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
= vynosy / aktiva celkem 2,141 2,390 1,828 1,958
X5 2007 2008 2009 2010
ObéZna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907
Kratkodobé bankovni uvéry 84 333 108 451 42 828 24 825
= obéZna aktiva / (kratkodobé
zavazky + kratkodobé uvéry) 1,578 1,679 2,317 2,971
X6 2007 2008 2009 2010
Zavazky po lhuté splatnosti 0 0 0 0
Vynosy 980356 1213551 798454 842 041
= zavazKky po lhiité splatnosti 0 0 0 0

/ vynosy

Index IN 95 2007 2008 2009 2010
=0,2*X1+0,11 *X2+21,4*X3+0,8*X4
+0,10 * x5 - 14,6 * X 440 4,18 3,44 5,56

Index IN95 se zamétuje predevSim na schopnost dostat svym zavazktim. Obsahuje
6 dil¢ich ukazatelt. V ptipad€ vybraného podniku, ale posledni ukazatel neovlivituje
celkovou vysi, protoze zavazky po lhité splatnosti jsou ve vSech zkoumanych letech
nulové. Vyse jednotlivych vah jsou v indexu stanoveny pro zemédé€lstvi. Vypocitané
hodnoty jsou ve vSech sledovanych letech vyssi nez 2, proto mizeme tvrdit, ze podnik

si udrzi schopnost dostat svym zavazkam.

Index IN99
Tabulka 13: Index IN99 (vlastni zpracovani)
X1 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
Cizi zdroje 190 729 215749 143770 122379
= aktiva celkem / cizi zdroje 2,401 2,355 3,038 3,513
X 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25341 11 807 15389
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429 943
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= EBIT / aktiva celkem 0,054 0,050 0,027 0,036

X3 2007 2008 2009 2010
Vynosy 980356 1213551 798 454 842 041
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
= vynosy / aktiva celkem 2,141 2,390 1,828 1,958

X4 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907
Kratkodobé bankovni uvéry 84 333 108 451 42 828 24 825

= obéZna aktiva / (kratkodobé

zavazky + kratkodobé uvéry) 1,578 1,679 2,317 2,971

Index IN 99 2007 2008 2009 2010
=-0,017 * x; + 4,573 * x, + 0,481 * x3 + 0,015 * x4 1,260 1,363 0,986 1,091

Index IN 99 zkoum4, zda je vytvarena hodnota pro vlastnika. Obsahuje pouze 4 dil¢i
polozky, kterym je také pfid€lena urcitd vaha. V celém obdobi fadime vysledné hodnoty
do Sedé zony tzn., ze nejsme schopni presné urcit, zda podnik tvoii nebo netvoii
hodnotu pro vlastnika. V roce 2009 mlizeme fici, Ze spole¢nost spiSe netvoii hodnotu

pro vlastniky. Vysledek je nizsi nez v dalSich letech pfedevsim diky poklesu zisku.

Index INO1
Tabulka 14: Index IN01 (vlastni zpracovani)
X1 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
Cizi zdroje 190729 215749 143770 122 379
= aktiva celkem / cizi zdroje 2,401 2,355 3,038 3,513
X2 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25341 11 807 15389
Nakladové uroky 3030 4 965 2328 763
= EBIT / nakladové uroky 8,100 5,104 5,072 20,169
X3 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25341 11 807 15389
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
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= EBIT / aktiva celkem 0,054 0,050 0,027 0,036

X4 2007 2008 2009 2010
Vynosy 980356 1213551 798 454 842 041
Aktiva celkem 457958 507995 436 791 429 943
= vynosy / aktiva celkem 2,141 2,390 1,828 1,958
X5 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907
Kratkodobé bankovni uvéry 84 333 108 451 42 828 24 825

= obéZna aktiva / (kratkodobé

zavazky + kratkodobé uvéry) 1,578 1,679 2,317 2,971

Index IN 01 2007 2008 2009 2010
=0,13 * x; + 0,04 * x, +3,92 * x3 + 0,21 * x4
0,09 * xs 1,439 1,359 1,296 2,083

Da se fici, ze index IN 01 spojuje své dva predchudce, tedy index IN 95 a IN 99.
Pomoci IN 01 totiz posuzuje jak schopnost dostat svym zavazkim, tak tvorbu hodnoty
pro vlastnika. V prvnich tfech letech se podnik pohybuje v Sedé zonég, ale v poslednim
roce se z ni dostal pry¢ a fadi se mezi podniky, které tvofi hodnotu pro vlastniky a je

schopen splacet své zavazky.

Index INO5
Tabulka 15: Index INO5 (vlastni zpracovani)
X1 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 457958 507995 436791 429943
Cizi zdroje 190729 215749 143770 122379
= aktiva celkem / cizi zdroje 2,401 2,355 3,038 3,513
X, 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25 341 11 807 15389
Nakladové uroky 3030 4 965 2 328 763
= EBIT / nakladové uroky 8,100 5,104 5,072 20,169
X3 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25 341 11 807 15389
Aktiva celkem 457 958 507 995 436 791 429 943
= EBIT / aktiva celkem 0,054 0,050 0,027 0,036
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X4 2007 2008 2009 2010

Vynosy 980356 1213551 798 454 842 041
Aktiva celkem 457958 507995 436 791 429 943
= vynosy / aktiva celkem 2,141 2,390 1,828 1,958
X5 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907
Kratkodobé bankovni uvéry 84 333 108 451 42 828 24 825

= obéZna aktiva / (kratkodobé

zavazky + kratkodobé uvéry) 1,578 1,679 2,317 2,971

Index IN 05 2007 2008 2009 2010
=0,13 *x; + 0,04 * x, + 3,97 * x3 + 0,21 * x4
+0,09 * xs 1,442 1,362 1,297 2,085

Index IN 05 vznikl pii aktualizaci indexu IN 01, tudiz zmény mezi témito dvéma jsou
pouze minimalni. Zménila se pouze véha u jednoho z 5 dil¢ich kritérii. Proto
1 interpretace bude stejnd jako u ptedchoziho indexu. Od roku 2007 do roku 2009
se podnik nachazi v Sedé zon€. Neni tedy v téchto letech pfimo ohroZena bankrotem
a hodnotu bude tvofit zhruba ze 70 %. V roce 2010 se spolecnost dostala ze Sed¢ zony

a tvoti hodnotu pro zakaznika.

Porovnani Altmanova indexu a indexu
divéryhodnosti IN0O5
3,5
3,0 ./\\_/o
2,5
2,0 A
1’5 - /
—— —a
1,0
0,5
0,0
2007 2008 2009 2010
—&— Altman(vindex ——INO5

Graf 4: Altmaniyv index vs. index davéryhodnosti INOS (vlastni zpracovani)



Na porovnani v grafu mizeme vidét podobnost obou indexti — Altmanova a posledniho
indexu davéryhodnosti (IN 05). Pokud pomine vétsi vykyvy u Altmanova indexu,

da se fici, ze oba maji stejny prab¢eh.

4.1.5 Vypocet finan€éniho zdravi (podle metodiky SZIF)

Pro vyhodnoceni finan¢niho zdravi se pouziva devét zékladnich ukazateld finan¢ni
analyzy, kterym jsou podle dosazeného vysledku piidéleny body. Zadatelé o dotaci
z EU mohou pro vypocet finan¢niho zdravi pouzit jednoduchy a dostupny program

na strankach Statniho zemédé€lského intervenéniho fondu — SZIF.

Tabulka 16: Finan¢ni zdravi podle SZIF (vlastni zpracovani)

Ukagatel 2007 2008 2009 2010
hodnota body hodnota body hodnota body hodnota body

ROA 7.4 3 972 3 499 3 377 3
LG T 3062 3 3143 3 6920 3 6744 3
rentabilita
N 501 2 1449 1 16,93 2 1225 1
/ vstupy
Rentability
vikonti, z CF 4,90 1 534 1 478 1 404 1
Bl 3698 5 3528 5 727 5 727 5
z,adluzenost
Urokové kryti 1095 3 994 3 937 3 2123 3
Doba splatnosti
PN 4,89 5 507 3 115 5 106 5
Kryti zasoby
cistym 0,73 3 106 3 161 3 135 3
pracovnlm
kapitalem
Celkovi likvidita .61 2 171 2 477 3 470 3
Celkovy pocet 27 24 28 27
bodu

Nasledujici tabulka ukazuje celkové hodnoceni finan¢niho zdravi firmy a urcuje, zda by

spolecnost dotaci z EU obdrzela.
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Tabulka 17: Kritéria hodnoceni (SZIF) (9)

Prumérny pocet bodu ANO /NE

3 2010-UC, 2009-UC, 2008-UC 26,33 A — ANO
3 2009-UC, 2008-UC, 2007-UC 26,33 A — ANO
2 2010-UC, 2009-UC 27,50 A — ANO
2 2009-UC, 2008-UC 26,00 A - ANO

Zda spole¢nost mize ¢i nemiiZze dotaci dostat, se posuzuje vzdy za tfi uzaviené roky.
To zobrazuji prvni dva ftadky v tabulce. Pokud jsou ale ekonomické vysledky
v né¢kterém roce negativné ovlivnény vaznou piirodni katastrofou nebo byl podnik
zalozen (pfed méné€ nez 3 lety), neni po prokazani této skutecnosti ptislusny rok pocitan
do hodnoceni. Pro tento pfipad jsou v tabulce uvedeny druhé dva tadky. Mnou
posuzovana spolecnost spada do prvni kategorie, tudiz pro ni plati fadek ¢. 1 a fadek
¢.2. Pismeno A v poslednim sloupci urcuje kategorii finan¢niho zdravi podniku

(od 25,01 do 31,00 bodit). Dotace by ji tedy poskytnuta byla.

4.1.6 Diagnosticky systém INFA

Diagnosticky systém INFA je dal$im ze zplsobi, kterym Ize zhodnotit finan¢ni situaci
a finan¢ni zdravi firmy. Byv4a oznaCovan jako benchmarkingovy, protoze slouzi

k porovnani vysledk s odvétvim ¢i nejlepSimi firmami, pisobici v odvétvi.

Pti vypracovani je nutné splnit nésledujici kroky:
1. Zakladni tdaje
2. Dopliujici udaje
3. Vybér analyzy

V prvnim kroku musime do pfipraveného formuldie zadat zékladni udaje z vykaza
spolecnosti (rozvahy a vykazu ziskli a ztraty). Formuldf nalezneme na webovych

strankédch Ministerstva priamyslu a obchodu (www.mpo.cz).

Na nasledujicim obrazku je zobrazen prvni krok pro rok 2008. Pro srovnani je nutné
vybrat OKEC. Pro akciovou spole¢nost OSEVA UNI, ktera se zabyva zemédélskou
ginnosti, §lechténim obilovin, vyrobou krmiv a dal§im, jsem zvolila OKEC 15 — Vyroba

potravinaiskych vyrobkil a napojii (sem spada napiiklad vyroba krmiv — OKEC 15.7).
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Krok 1 - zakladni udaje

0BDOBI OKECL SROYNANI
Z005 [1-4 Q]:v: 15 Vv¥roka potravinafskych virobkd a napoid v = odvétvim v
¥YKAZ ZISKU A ZTRATY AKTIVA
Triby za prodané zboZi 1057483 Altiva cellkem 507935
Méklady na prodané zboi El".-‘l&l".-‘El Zasoby 119218
Wiikony 128973 Pohledaviky 173139
Wykonova spotfeba 162148 Kratkodoby finanéni rmajetek 5036
Csaobni naklady 93321
_ PASIVA

Cdpisy 135974 B .

Wlastni kapital 286264
Makladawé droky 4965 . .

Dluhopisy a sménky ]
HY za dfetni obdobi 20392 . e, .

Béiné BU a fin.wypornoc 105451
popLAUIECE ODAIE Dlouhodabe BU o
Wynosy celkem 1213531 Kratkodobé zavazloy AEA53
Maklady cellkem 1179220

Obriazek 6: INFA - zakladni udaje (krok 1) (vlastni zpracovani)

V druhém kroku je nutné nastavit dopliujici udaje. Druhy krok je pro vSechny roky

stejny.

Krok 2 - doplnujici udaje

RIZIKOYA MIN. INDIKATORU MAX. INDIKATORU
PRIRAZKA ~ RP s RP

za likvidnost uz (100000 Uz = 3000000

prodeje podniku <= 5,00 |% o,00 [

za podnikatelské ROA RiCA

rizikao < 10,00 [ == z,28 %

za financni L3 = 1,00 L3 = 2,00

stahbilitu 10,00 |% L

za financni Uz =

strukturu 10,00 % 2,

Obriazek 7: INFA - dopliiujici udaje (krok 2) (vlastni zpracovani)
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Poslednim krokem je vybér analyzy, i ten je pro kazdy rok totozny.
Krok 3 - vyber analyzy

Hodnoceni darovné podnikové vykonnosti

® le podnikova wikonnost dostatednar Jaka je skutedna
wynosnost (ROE) oproti alternativni (re)?

Hodnoceni drovné rentability vlastniho kapitalu
o {ROE}

ROE je wysledkemn tvarby a déleni wvstupu podniku, Je

velikost ROE dostatedna?

O Hodnoceni drovné rizika {odhad re}
Jaka wynosnost odpovidd podstoupenéru riziku?

Hodnoceni Grovné provozni ohlasti

@] le praovozni vykonnaost padniko v pofadku? Tvafi
podnik dostatedny wystup?

Hodnoceni finanEni politiky {politiky kapitalové
struktury)
@)

Je financni paka nastavena vhodné? Jak je wystup
podniku délen?

Hodnoceni drovné likvidity

o le hkvidita podniku v pofadku? Je zachovana financni
stabilita podniku? Jste ddvérvhodnym partnerem?

Obriazek 8: INFA - vybér analyzy (krok 3) (vlastni zpracovani)

Po vyplnéni tohoto formulare nasleduji jednotlivé vysledky. V nasledujici tabulce jsou
vysledky ukazateli pro roky 2004 az 2008. Pro roky 2004 az 2006 je v prvnim kroku
jako OKEC vybrano DA — Pramysl potravin a pochutin. V dal$ich dvou letech
je vybran OKEC 15, jak bylo zminéno vyse. Vysledky jsou znazornény ,,smajliky*.
Zeleny tika, Ze situace v nasi firmé¢ je lepsi nez u konkurence, Cerveny je vysledkem
opacné situace a zluty ,,smajlik* znaci velmi podobnou situaci jako u konkurencnich

podnik.

Tabulka 18: Diagnosticky systém INFA (vlastni zpracovani)
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008

Podnikova vykonnost Spread (ROE —r.) @ @ @ @ @

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) @ @ @ @ @
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Urovei rizika (odhad r.)

Produk¢ni sila (EBIT/Aktiva)

Obrat aktiv (Vynosy/Aktiva)

Marze (EBIT/Vynosy)

Pridana hodnota/Vynosy

Osobni naklady/Vynosy

Uplatné zdroje/Aktiva

Vlastni kapital/Aktiva

Urokova mira

Likvidita L3

Likvidita L2

Likvidita L1

OO0 O0COOOOOO®
OO0V OOOOO®

O0VCOCOODODOOOO®

000D ODOOOO®

QOO0 OOOOO O

Prvni ukazatel hodnoti droven podnikové vykonnosti. Ve srovnani s odvétvim je tato
hodnota nizsi, a to po vSechna zkoumana obdobi. Slabost je pfedevSim v oblasti tvorby

EBIT, jeho dé€leni a dalSich vlivl. Naopak silna je spole¢nost v oblasti stability.

V ptipadé¢ hodnoceni urovné rentability vlastniho kapitilu (ROE) musime fici,
ze je ve vSech zkoumanych letech hor$i nez charakteristickd hodnota za odvétvi.
Problémy byly pfedevSim v oblasti nasledujicich ukazatelti: vlastni kapital/aktiva, cizi
zdroje/zisk a ptridand hodnota/vynosy. Dobfe si podnik vedl naptiklad v téchto
ukazatelich: vynosy/aktiva, odpisy/vynosy.

Zamg¢iime-li se na hodnoceni trovné rizika (odhadu r.), v roce 2004 byla tato vySe

srovnatelnd s hodnotou za odvétvi. V dalSich letech uz byly vysledky slabsi. Dolil firmu
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tdhlo pfedevs§im ukazatel Uplatné zdroje/aktiva a jiné vlivy. Silna je firma v téchto

ukazatelich: vlastni kapital/aktiva, likvidita L3 a Grokova mira.

Hodnoceni urovné provozni oblasti zahrnuje nasledujicich pét ukazateli — produkéni
sila, obrat aktiv, marze, pfidana hodnota/vynosy, osobni naklady/vynosy. Prvni Ctyfi
ukazatele mély po celou dobu stejny pribéh. Ukazatele produkéni sila, marze a pridana
hodnota/vynosy jsou po celou dobu nizsi nez charakteristickd hodnota za odvétvi.
Vynikajici vysledky vykazuje firma v oblasti ukazatele obrat aktiv podniku. Ukazatel
osobni néklady/vynosy je od roku 2004 az 2007 horsi nez hodnota odvétvi; v roce 2008
byla naopak hodnota vyssi. Celkové muzeme tuto oblast hodnotit jako horSi nez
nastaveny benchmark. Doll nejvice tdhne spole¢nost ukazatel pfidana hodnota/vynosy.
Dobré vysledky naopak vykazuje firma vtéchto ukazatelich: vynosy/aktiva,
odpisy/vynosy nebo osobni ndklady/vynosy.

V ptipadé hodnoceni finan¢ni politiky (politiky kapitialové struktury) ovliviuji
vysledky tyto ukazatele — tplatné zdroje/aktiva, vlastni kapital/aktiva a Grokova mira.
Prvni z nich je po celou dobu zkoumani horsi nez hodnota odvétvi. Dalsi dva jsou (az na
jednu vyjimku) po celou zkoumanou dobu 1épe. Srovnatelnou hodnotu vykazuje podnik
v ptipad¢ ukazatele vlastni kapital/aktiva v roce 2008. Kapitalova struktura podniku
je vzhledem k provozni vykonnosti vhodnd. Problém je piedevSim v provozni
vykonnosti. Podil uplatné zdroje/aktiva je pfili§ vysoky. Hodnota trokové miry je ale

piizniva.

Posledni zkoumanou oblasti v tomto systému je hodnoceni drovné likvidity. Vysledky
urovni likvidity jsou hodné proménlivé. Nejlépe vychazi ukazatel L3, ten je témét
ve vSech stanovenych letech vyssi nez primér v odvétvi. Naopak téméf vzdy horsi nez

vysledky odvétvi vychazi ukazatel L1.
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4.2 Analyza stavovych ukazatelu (polozZek rozvahy)

4.2.1 Horizontalni analyza rozvahy
Horizontélni analyzy ma za kol zjistit zmény jednotlivych polozek ve vSech vykazech

firmy. Pomoci ni posuzujeme zmény polozek v absolutnim i procentnim pojeti.

Tabulka 19: Horizontalni analyza rozvahy (vlastni zpracovani)

2008-2007 | 2009-2008 2010-2009
AKTIVA abs. % abs. % abs. %
Aktiva celkem 50037 10,93 | -71204 -14,02] -6848  -1,57
Pohledavky za upsany
A | ikladni kapitil 0 000 0 0,00 0 0,00
B. | Dlouhodoby majetek 11152 593 9203 -a62| 9816 517
B, | Dlouhodoby nehmotny 0 0,00 81 x| 27 3333
majetek
B, | Dlouhodobyhmotny 5775 350 5296 3,10 -10755  -6,50
majetek
B.ay, | Dlouhodoby financni 5377 23,36| -3988 -1405| 966 396
majetek
C. | Obézna aktiva 33957 12,89 54254 -1824| 5670 233
C.I. | Zasoby 13487 -10,16| 1134 095| 23732 19,72
C.Il._| Dlouhodobé pohledavky 121 36,78 -167 -37,11| 6354 224523
C.IIL | Kratkodobé pohledavky | 43519 33,69 | -53364 -30,90 | 22142 -18,64
c.y, | Kratkodoby financni 3804 308,77 -1857 -3687( 2274 71,53
majetek
D.L__| Casové rozliseni 4928 7487| 71747 6731 2702 -71,80
2008-2007 2009-2008 2010-2009
PASIVA abs. % abs. % abs. %
Pasiva celkem 50037 10,93 | -71204 -14,02] -6848 -1,57
A. | Vlasti kapital 24834 950 4945  1,73| 12907 443
A | Zékladni kapital 0 000 0 000 0 000
AL _| Kapitilové fondy 5397 152,63| -3988 44,64 | 966 19,53
AL | Fondy ze zisku 844 444 1076 542|557 2,66
Ay, | V¥stedek hospodateni 18776 18,65| 18402 1541| 8504 623
minulych let
Ay, | VYsledek hospodafeni -183 0,89 -10545 51,71 2790 28,33
bézného u. o.
B. | Cizi zdroje 25020 13,12| 71979 -3336 | 21391 -14,88
B.I. | Rezervy 14362 7927| -547 -1,68| -531 -1,66
B.II. | Dlouhodobé zavazky 543 966 731 11,86 349 5,06
B.IIL. | Kratkodobé zavazky 14003 -1694 | -6540 9,53 | 3206 -5,16
B.IV. | Bankovni tivéry a vypomoci | 24 118 28,60 | -65 623 -60,51 ]| -18 003 -42,04
C.I.__| Casové rozliseni 183 3,16| -4170 69,71 | 1636 90,29
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Aktiva

Celkova aktiva jsou souctem pohledavek za upsany zdkladni kapital, dlouhodobého
majetku, obéznych aktiv a asového rozliSeni aktiv. Z téchto Ctyt polozek nejvétsi podil
zabiraji aktiva ob&zna, poté nasledu;ji aktiva stala (Cili dlouhodoby majetek) a v podstaté
zanedbatelnou ¢ast tvoii ¢asové rozliSeni aktiv. Pohledavky za upsany zékladni kapital
jsou po vSechny roky nulové. Hodnota celkovych aktiv vykazuje kolisavy trend. Narust
této polozky byl zaznamendn v roce 2008, a to o 50 037 tis. K& (10,93 %). Nejvice
se na tomto naristu podilely pohledavky (pfedevs§im kratkodobé¢), kratkodoby finan¢ni
majetek, Casové rozliSeni a dlouhodoby finan¢ni majetek. V dalSich letech ale hodnota
celkovych aktiv klesala vroce 2009 o 71204 tis. K¢ (14,02 %) avroce 2010
0 6 848 tis. K¢ (1,57 %). Na poklesu v roce 2009 se podilely stejné polozky jako pfi
narastu o rok diive. Miizeme tedy konstatovat, Ze kolisavy trend vykazovaly v podstaté

vSechny polozky aktiv.

Dlouhodoby majetek je tvofen dlouhodobym majetkem nehmotnym, hmotnym
a finan¢nim. Tato polozka se vyvijela podobné¢ jako celkovéa aktiva. V roce 2008
vzrostla o 11 152 tis. K¢ (5,93 %), potom uz zaznamenala pouze pokles, nejdiive
04,62 % a poté o dalSich 5,17 %. Nejvice se na vyvoji dlouhodobého majetku podepsal
vyvoj majetku hmotného, ktery tvoii jeho pfevaznou cast. Procentni rozdily mezi
jednotlivymi lety sice nebyly tak vysoké jako u majetku financniho, ale jednalo
se o daleko vyssi Castky. Pokud jde o dlouhodoby hmotny majetek, nejvétsi vykyvy
zaznamenala polozka Samostatné movité véci a soubory movitych véci. V roce 2008
vzrostla o 10 796 tis. K¢. Tento nartst byl zplisoben nédkupem Ccistici linky drobnych
semen za 3 243 tis. K¢, dale novych dopravnich prosttedkii (2 nakladni auta) predev§im

formou finan¢niho prondjmu a sklizeci mlaticky za 2 300 K¢.

Obézna aktiva kopiruji vyvoj celkovych aktiv. V roce 2008 vzrostla jejich hodnota
033957 tis. K¢ (procentudlné o 12,89 %), vroce 2009 klesla jejich vyse
0 54 254 tis. K¢ (18,24 %) a v poslednim zkoumaném roce 2010 opét mirné narostla,
ato o 5670 tis. K¢ (2,23 %). V absolutnich ¢astkach nejvice tento vyvoj ovlivnily

polozky zésob a kratkodobych pohledavek. Zasoby v prvnim mezirocnim obdobi

Mrwe
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merkantilni fepky z roku 2007, poté uz ale jenom rostly. V roce 2009 byl nartist maly
(o 1134 tis. K¢&) a vroce 2010 dokonce o 23 732 tis. K¢. Nejvice se na poklesu této
polozky podilel material, ktery klesl cca. o 18 000 tis. K¢&. Nejveétsi ¢ast zasob ovSem
tvofi zbozi, které jako jedina polozka, patiici do zasob, kazdorocné rostla. Druhou
dilezitou casti, kterd ovlivnila vyvoj obéznych aktiv, jsou kratkodobé pohledavky.
Nejvétsi podil kratkodobych pohledavek zabiraji pohledavky z obchodnich vztaht,
které kopiruji vyvoj kratkodobych pohledavek. Narust u téchto polozek byl zaznamenan
pouze v roce 2008, a to 0 43 519 tis. K¢ (33,69 %) predevsim diky zvySenému prodeji
1 vy$§im vykontim. V dalSich letech jejich hodnota klesala. V roce 2009 o 53 364 tis. K¢
a vroce 2010 o dalSich 22 142 tis. K& Vyvoj pohledavek mizeme spojovat s vyvojem

trzeb, celkovych vynost a nasledné i vysledku hospodareni.

Posledni ¢asti celkovych aktiv je Casové rozliSeni. Néplni této polozky jsou predevSim
viceleté najmy skladovacich prostor. To svého vrcholu dosahlo také v roce 2008,
ve kterém byl evidovan nartst o 74,87 %. V tomto roce byly navic zahrnuty 1 uroky
ze smének prechazejicich do dalSiho ucetniho obdobi. Poté tato polozka klesala;
nejdiive 0 67,31 % a poté o 71,80 %. VEtsi ¢ast Casového rozliSeni aktiv tvofi piijmy

ptistich obdobi.

Vyvoj jednotlivych slozek aktiv (dlouhodobého majetku, obézného majetku, ¢asového

rozliSeni) a jejich celkova vyse je zndzornéna na nasledujicim grafu.
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Vyvoj jednotlivych slozek aktiv

600 000

500 000 p—
\ -

400 000

300 000
200 000 — o - -
100 000
0
2007 2008 2009 2010
—eo— Aktiva celkem —a— Dlouhodoby majetek
Obézny majetek Casové roZiseni
Graf 5: Vyvoj jednotlivych sloZek aktiv (vlastni zpracovani)
Pasiva

S vyvojem celkovych aktiv je svazan i vyvoj celkovych pasiv. Musi totiz platit zakladni
princip, ze vyse téchto dvou polozek jsou stejné. Tato rovnost uz se ale netyka
jednotlivych ¢asti aktiv a pasiv. Celkova pasiva ovlivituje vlastni kapital, cizi zdroje

a Casove rozliSeni pasiv. Nejvetsi vliv maji ovSem cizi zdroje.

Vlastni kapital se sklada z dalsich 5 polozek (zékladni kapital, kapitdlové fondy, fondy
ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let a vysledek hospodaieni bézného tcetniho
obdobi). Vlastni kapital po celou dobu roste. V roce 2008 Cinil narast 24 834 tis. K¢
(coz je 9,50 %), o rok pozdéji 4 945 tis. K¢ (1,73 %) a v poslednim zkoumaném obdobi
to bylo o 12907 tis. K¢ (4,43 %). Nejvice se na této skuteCnosti podepsal vysledek
hospodareni minulych let, a to jak vyvojem tak 1 absolutnim zménami — prvni meziro¢ni

zména byla 18,65 %, druha 15,41 % a posledni 6,23 %.
Cizi zdroje jsou tvofeny rezervami, dlouhodobymi a kratkodobymi zavazky

a bankovnimi tvéry a vypomocemi. Jediny nartst cizich zdroji firma vykazovala v roce

2008, to jejich hodnota vzrostla o 25 020 tis. K¢ (13,12 %). Poté hodnota pouze klesala,
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nejdiive o 33,36 % a poté o dalSich 14,88 %. Nejvétsi vliv na vyvoj cizich zdroji maji
kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. Usuzuji tak podle jejich absolutni
vyse nikoli podle meziro¢nich procentnich zmén. Polozka rezervy je tvofena rezervou
na dan z piijmu a ostatnimi rezervami. Pravé vyse ostatni rezervy narostla v roce 2008
o vice nez 100 %, coz se také projevilo na meziro¢nim naristu polozky Rezervy, ktery
¢inil 14 362 tis. K¢ (procentualné 79,27 %). Za celé sledované obdobi vykazuje
klesajici tendenci pouze polozka kratkodobé zavazky, a to o 16,94 %, 9,53 % a 5,16 %.
Nejvetsi vliv na tento pokles ma polozka zédvazky z obchodnich vztahti. Firmé se zatim
daii vSechny své zavazky platit ve splatnostech, pfipadné jsou s partnery uzavirany
platebni kalendafe. Déle firma vtéto skupiné zavazki eviduje zévazky
k zaméstnanciim, zavazky ze socidlniho zabezpeceni a ZP (coz souvisi s predchazejici
polozkou), danové zavazky a dotace od statu, piijaté zalohy, dohadné ucty pasivni a jiné
zavazky. Zadna z téchto polozek ale neovliviuje kratkodobé zavazky ve velké mife.
Nesmime opomenout Bankovni uvéry a vypomoci, které také vyrazné ovliviiuji vysku
cizich zdrojt. Spole¢nost ma pouze kratkodobé bankovni uvéry, které postupné splaci,
coz dokazuje pokles této polozky v poslednich 2 letech. V roce 2009 se hodnota uvéri
snizila o 65 623 tis. K¢ a v loniském roce o dalSich 18 003 tis. K&. V soucasné dobé ma

tedy akciova spole¢nost OSEVA UNI jesté tiver ve vysi 24 825 tis. K¢.

Posledni soucasti pasiv je jejich ¢asové rozliSeni. Tuto polozku tvofi zejména prémie
aodmény. To vykazuje za posledni roky kolisavy trend. V roce 2008 vzrostla tato
polozka o 183 tis. K& (3,16 %), o rok pozdéji tato hodnota klesla
04170 tis. K& (69,71%) a vroce 2010 byl zaznamenan jeji dal§i narlst, a to

0 1 636 tis. K& (90,29 %). Jeji pfevaznou ¢ast tvoii vydaje piistich obdobi.

Vyvoj jednotlivych slozek pasiv (vlastni kapital, cizi zdroje, asového rozliSeni) a jejich

celkova vyse je zndzornéna na nasledujicim grafu.
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Vyvoj jednotlivych slozek pasiv
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Graf 6: Vyvoj jednotlivych sloZek pasiv (vlastni zpracovani)

4.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy ndm poméhda urc¢it procentni podil jednotlivych polozek

na celkovych aktivech ¢i celkovych pasivech.

Tabulka 20: Vertikalni analyza rozvahy (vlastni zpracovani)

AKTIVA 2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
B. Dlouhodoby majetek 41,04% | 39,19% | 43,48% | 41,88%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 % 0,00 % 0,02 % 0,01 %
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 36,01 % | 33,60% | 37.87% | 35,97 %
B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 5,03 % 5,59 % 5,59 % 5,90 %
C. Obézna aktiva 57,52% | 58,54% | 55,66% | 57,87 %
C.I Zasoby 2898 % | 23,47% | 27,55% | 33,51 %
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 0,07 % 0,09 % 0,06 % 1,54 %
C.III. | Kratkodobé pohledavky 2820% | 33,99% | 27,32% | 22,61 %
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0,27 % 0,99 % 0,73 % 0,21 %
D.I. Casové rozliseni 1,44 % 2,27 % 0,86 % 0,25 %
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| PASIVA 2007 | 2008 2009 2010

Pasiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
A. Vlastni kapital 57,08% | 56,35% | 66,67% | 70,73 %
Al Zéakladni kapital 25,69% | 23,16% | 26,93% | 27,36 %
A.IIL. | Kapitalové fondy 0,77 % 1,76 % 1,13 % 1,38 %
A.III. | Fondy ze zisku 4,15 % 3,91 % 4,79 % 4,99 %
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 21,98 % | 23,51 % | 31,57% | 34,06%
A.V. | Vysledek hospodareni bézného . o. 4,49 % 4,01 % 2,25 % 2,94 %
B. Cizi zdroje 41,65% | 42,47% | 3292% | 2846%
B.I. Rezervy 3,96 % 6,39 % 7,31 % 7,30 %
B.II. | Dlouhodobé zavazky 1,22 % 1,21 % 1,58 % 1,69 %
B.III. | Kratkodobé zavazky 18,05 % 13,52 % 14,22 % 13,70 %
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 1842 % | 21,35% 9,81 % 5,77 %
C.lL. Casové rozligeni 1,27 % 1,18 % 0,41 % 0,81 %
Aktiva

Ze struktury aktiv mizeme tvrdit, ze akciova spolecnost OSEVA UNI je spolecnosti
kapitdlové lehkou, protoze prevazuji obéznd aktiva. Ta zabiraji necelych 60 %
celkovych aktiv. Mirny pokles procentudlniho podilu obéznych aktiv (2,88 %) byl
evidovan vroce 2009. Oproti tomu ale vzrostl dlouhodoby majetek o 4,29 %.
Zajimavosti je, ze firma v prvnich dvou letech vibec neevidovala dlouhodoby
nehmotny majetek. Na vyvoji dlouhodobého majetku mél nejvétsi vliv dlouhodoby

hmotny majetek. Ten vykazoval téméf totozny vyvoj jako dlouhodoby majetek.

Na vysi obéznych aktiv maji nejvetsi vliv zasoby a kratkodobé pohledavky, coz jen
potvrzuje horizontalni analyzu. V roce 2007 a 2009 se tyto polozky zabiraji témét
totozny procentni podil na obéznych aktivech. V roce 2008 podil zasob klesl o 5,51 %,
oproti tomu podil kratkodobych pohledavek se 5,79 % zvysil. V roce 2010 tomu bylo
obracené. Podil zasob na obéZnych aktivech se zvysil o 5,96 % a podil kratkodobych
pohledavek se snizil o 4,71 %. VySe dlouhodobych pohleddvek a kratkodobého

finan¢niho majetku vyrazné neovliviluje obézna aktiva. Jejich podil neptekroci 2 %.

Na nasledujicim grafu je naznaceno, jakou vySi na celkovych aktivech zabiraji

jednotlivé polozky (dlouhodoby majetek, obézna aktiva a casové rozliSeni).
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Vertikalni analyza aktiv
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Graf 7: SloZeni aktiv (vlastni zpracovani)

Pasiva

Prvni z podstatnych informaci je skutecnost, ze firma byla a stale vice je financovana
z vlastnich zdroji. Vlastni kapitdl totiz pfevazuje nad cizimi zdroji. Vlastni kapital
se pohybuje na nésledujicich procentech: vroce 2007 — 57,08 %, vroce 2008 —
56,35 %, v roce 2009 — 66,67 % a v roce 2010 dokonce 70,73 %. S tim jak roste podil
vlastniho kapitalu soucasné také klesa pomér cizich zdrojl, a to takto: v roce 2007 —

41,65 %, v roce 2008 — 42,47 %, v roce 2009 — 32,92 % a v roce 2010 — 28,46 %.

Na vysi vlastniho kapitadlu se nejvice podili zakladni kapital a vysledek hospodaieni
minulych let. Zakladni kapital se pohybuje ve stale stejné absolutni vysi 117 647 tis. K¢.
Vysledek hospodateni minulych let kazdym rokem roste. Z roku 2007 do roku 2010
narostl o 12,08 %. Fondy ze zisku a Vysledek hospodateni bézné¢ho ucetniho obdobi
nepiekracuji 5 % hodnoty vlastniho kapitdlu a kapitdlové fondy nedosahuji ani vyse

2 %.
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Na vysce cizich zdroji se nejvice podileji kratkodobé zavazky a bankovni uvéry

a vypomoci. Ob¢ tyto polozky ovSem vykazuji kolisavy trend. Kratkodobé zavazky

cvwr

v v

s vysi a splacenim kratkodobého bankovniho tvéru, ktery firma Cerpa.

Na nasledujicim grafu je naznaceno, jakou vySi na celkovych pasivech zabiraji

jednotlivé polozky (vlastni kapital, cizi zdroje a Casové rozliSeni).

Vertikalni analyza pasiv
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Graf 8: SloZeni pasiv (vlastni zpracovani)

4.3 Analyza rozdilovych ukazatelu
Rozdilovymi ukazateli pii analyze finan¢ni situace podniku jsou piedevsSim rozdily

mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem urcitych polozek

kratkodobych pasiv.
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Cisty pracovni kapital

Tabulka 21: Cisty pracovni kapital (vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapital 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907

= obézna aktiva
el 180 780 228 740 181 026 189 902

Cisty pracovni kapitdl vypovida o moznosti financovani b&Zné ¢innosti podniku. Jeho
hodnota je za posledni 4 roky kladna, to nam ftik4, Ze je spole¢nost schopna hradit své
zévazky. Nejvyssi je tato hodnota v roce 2008, v ostatnich letech se pohybuje mezi
180 000 tis. K¢ a 190 000 tis. K¢. Hodnota roku 2008 je vyssi predevSim diky vysokym
obéznym aktivim. Ve zkoumaném roce totiz vyrazné narostly kratkodobé pohledavky

z obchodnich vztaht, které se v dalsim obdobi vratily na uroven roku 2007.

Cisté pohotové prostiedky

Tabulka 22: Cisté pohotové prostiedky (vlastni zpracovani)

Cisté pohotové prostiedky 2007 2008 2009 2010
Pohotové finan¢ni prostredky 1232 5036 3179 905
Okamzité splatné zavazky 0 0 0 0

= pohotové finan¢ni prostiredky

— okamzité splatné zavazky 1232 > 036 3179 205

Cisté pohotové prostiedky vychazeji z pohotovych finanénich prostiedkil, coz jsou
nejlikvidnéj§i aktiv, a okamzité¢ splatnych zavazkl. Po konzultaci s odbornikem
ve firmé, pracuji s nulovou hodnotou této polozky. Pravé ztohoto divodu zévisi
hodnota Ccistych pohotovych prostiedki pravé pouze na pohotovych finan¢nich
prostiedcich. Jednd se zejména o penize na bankovnim uctu. VysSe této polozky
navazuje na to, jak se firm¢ snazi vymahat pohledavky a zaroveit do jaké miry musi
podnik Cerpat kontokorentni tivér. Nejvyssi hodnota této polozky je zaznamenana v roce

2008, ato 5 036 tis. K¢.

Cisty pen&Zné pohledavkovy fond

Tabulka 23: Cisty penéZné pohledivkovy fond (vlastni zpracovani)

Cisty penézné pohledavkovy fond 2007 2008 2009 2010
ObéZna aktiva 263436 297393 243139 248 809
Zasoby 132705 119218 120352 144 084
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Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907

= (obéZna aktiva — zasoby)
it 48075 109 522 60 674 45 818

Cisty penézné pohleddavkovy fond je kompromisem mezi ukazateli ¢istého pracovniho
kapitalu a Cistych pohotovych prostfedkt. Pfi vypoctu je nutné o€istit hodnotu obéznych
aktiv o jeho nejméné likvidni soucasti. Oproti Cistému pracovnimu kapitadlu jsou
odecitany jest¢ zasoby (jako nejméné likvidni cast aktiv), proto ma vyvoj téchto

ukazatell stejny prabéh. Opét je nejvyssi hodnota vykazovana v roce 2008.

Vyvoj rozdilovych ukazatelt
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Graf 9: Vyvoj rozdilovych ukazateli (vlastni zpracovani)

4.4 Analyza tokovych ukazatelu
4.4.1 Analyza Cash-flow

Jako podklad k analyze penéznich tokti mi slouzil vykaz cash-flow, ktery firma

vypracovava spolecné s povinnymi ucetnimi vykazy. V nasledujici tabulce jsou

vvvvvv
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Tabulka 24: Vykaz CF (vlastni zpracovani)

Vykaz Cash flow 2007 2008 2009 2010

Stav penéZnich prostiedki

a ekvivalenti na zac¢atku obdobi 2815 1232 > 036 3179
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 14 860 516 83901 27822
Cisty penéZni tok z investi¢ni ¢innosti -46 669 -18843 -19221 -11398
Cisty penézni tok z finanéni ¢innosti 30226 23163 -66537 -18698
Cisté CF -1 583 3 804 -1 857 -2274
Stav penéZnich prostiredki 1232 5036 3179 905

a ekvivalenti na konci obdobi

Nasleduje grafické zndzornéni jednotlivych ¢asti vykazu Cash-flow.

Jednotlivé ¢asti Cash-flow
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Graf 10: Jednotlivé ¢asti CF (vlastni zpracovani)

Dale jsem provad¢la horizontalni analyzu vykazu cash flow.

Tabulka 25: Horizontalni analyza CF (vlastni zpracovani)

Cash flow 2008-2007 2009-2008 2010-2009

abs. % abs. % abs. %
CF z provozni ¢innosti 15376 -103,47 84417 -16359,88 -56079 -66,84
CF z investi¢ni ¢innosti 27 826  -59,62 -378 2,01 7 823 -40,70
CF z finan¢ni ¢innosti -7063  -23,37 -89 700 -387,26 47839 -71,90
CF celkové 5387 -340,30 -1947 -148,82 -417 22,46
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indikatorem finan¢niho zdravi. Jeho vySe by v nejidealnéjSim piipad€ méla byt kladna
a co nejvyssi. Nejhorsi stav je zaznamenan v roce 2008, kdy je provozni cash-flow
dokonce zaporné, a to -516 tis. K¢ a to ptredev§im kvili vyraznému poklesu polozek
Zména stavu zdsob a Zména potieby pracovniho kapitalu. O rok pozdéji tato cast

wvrwe

potieby pracovniho kapitalu, ktera se vratila do kladnych hodnot.

Investicni  cash-flow zkoumé operace, které zplsobuji pfiristek nebo ubytek
dlouhodobého majetku. Po celou zkoumanou dobu je zdporné, coz hodnotime kladné.
Kazda investice do chodu firmy je totiz pozitivni, tudiz by tato polozka me¢la byt
zéporna. | pfes to, Ze se tato polozka stale vice blizi nule, mizeme byt s jeji vysi stale

spokojeni.

Financni cash-flow zkouma, zda se dluhy splaceji zinternich zdrojii pencznich
prostiedkli nebo z novych pujcek nebo zplisob, jakym byly pouzity penézni prostiedky
ziskané novou emisi dluhopisti. U mnou zkoumané spole¢nosti se v prvnich dvou letech
pohybuje tato polozka v kladnych hodnotach. V dalSich dvou letech se vyse finan¢niho
zpusoben propadem polozky Zmeéna stavu dlouhodobych, poptipadé kratkodobych

zavazku.
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Celkové cisté Cash-flow
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Graf 11: Vyvoj CF (vlastni zpracovani)

Celkové cisté cash-flow je témé&f ve vSech letech zaporné. Jedinou vyjimkou je rok
2008, kdy je celkové CF kladné. Penize tedy z firmy spiSe odchazeji, nez aby

je spolecnost pfijimala.

4.4.2 Analyza nakladt

Nasledujici tabulka zachycuje vybrané polozky néklada z vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 26: Polozky nakladii (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 694 203 874179 491700 551 492
Vykonna spotieba 140 234 162 148 168 686 156 550
Osobni naklady 87 282 93321 82989 78987
Dané a poplatky 1 686 1514 1303 2 088
Odpisy DM 13 808 13974 15095 15888
Ostatni provozni naklady 8 606 16 818 12788 5782
Nakladové uroky 3030 4 965 2328 763
Ostatni finan¢ni naklady 1368 2 387 3252 1746
Dai z piijmu za béZnou ¢innost 6 999 9914 4288 3515
Niklady celkem 957216 1179220 782429 816811

Analyza nakladl vychazi ze strategickych cilti podniku. Za stejnych ostatnich podminek
rust absolutni vyse naklada svédci o nehospodarnosti, snizovani nékladii naopak svédci

obvykle o lep$Sim vyuzivani vSech vyrobnich i nevyrobnich Cinitelt.
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Je také nezbytné si uvédomit, Ze se snizovanim celkovych nékladl zvysuje konkurencni

schopnost podniku, udrzuje a zvySuje zisk.

Dale budu zkoumat strukturu nakladii pomoci horizontalni a vertikalni analyzy.

Tabulka 27: Horizontalni analyza nakladi (vlastni zpracovani)

Horizontilni analjza ~ 2008-2007 2009-2008 2010-2009
nakladi abs. % abs. % abs. %o

Naklady vynalozen¢ = 79 976 5503 382479 4375 59792 12,16
na prodané zbozi
Vykonni spotieba 21914 1563 6538 403 -12136  -7,19
Osobni néklady 6039 692 -10332 -11,07 -4002 -4,82
Dané a poplatky 172 -10,20 211 13,94 785 60,25
Odpisy DM 166 120 1121 802 793 525
Ostatni provozni 8212 9542  -4030 -2396 -7006 -54,79
naklady
Nékladové droky 1935 63,86  -2637 -53,11  -1565 -67.23
Ostatn financni 1019 7449 865 3624  -1506 -4631
naklady
Datiz pHjmu 2915 41,65  -5626 -5675  -773 -18,03
za béZnou Cinnost
Niklady celkem 222004 23,19 -396791 _-33,65 34382 4,39

Jak jiz bylo zminéno vySe, horizontdlni analyza ma za kol zjistit zmény jednotlivych
polozek v ucetnich vykazech firmy. I u nakladd jsem sledovala jejich zmény

v absolutnich a procentnich hodnotéch.

Da se fici, ze vSechny polozky nakladl maji kolisavy trend. K nejvétSimu nértstu doslo
v roce 2008. V tomto roce vyrazné vzrostly ve firmé pohledavky a firma méla problémy
s jejich vymahanim. Zajimavy vyvoj byl také zaznamendn u polozky naklady
vynaloZzené na prodané zbozi. Nariist v roce 2008 nastartovalo vyrazné zvySeni cen

za komodity.
Osobni naklady od roku 2008 klesaji. PoCet zaméstnancii se totiz od roku 2008 do roku
2010 snizil o 10, tudiz musely klesnout i ndklady na mzdy zaméstnancti. Ty za posledni

dva roky klesly o cca. 15 000 tis. K¢.

Jedinou polozkou, kterd za celé obdobi jen rostla, jsou odpisy dlouhodobého majetku.

Spolecnost totiz dba na to, aby nebyl pouzivan zastaraly majetek, a pravidelné
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ho obménuje. V roce 2007 ptikoupila majetek (budovy, stroje a zafizeni a dopravni
prostiedky) na 16290 tis. K& Vroce 2008 investovala do nového dlouhodobého
majetku 19 466 tis. K¢, a to pfevazné do stroji a zafizeni a dopravnich prostredk.
O rok pozdéji znamenaly investice do majetku vydaje ve vysi 9617 tis. K¢
a v poslednim zkoumaném roce 2010 tato Castka narostla az na 17 135 tis. KC.
S pofizovanim nového majetku samoziejmé souvisi 1 nartst odpisii. Za sledované

obdobi tato polozka vzrostla o 2 080 tis. K¢ oproti ptivodni hodnot¢.

Za zminku stoji také polozka Néakladové uroky, kterd v roce 2008 narostla o 63,86 %
(1 935 tis. K¢). V dalsich letech jiz vykazovala pokles — v roce 2009 o 53,11 % a v roce
2010 dokonce o 67,23 %. VySe této polozky samoziejmé souvisi s vysi bankovnich
uvért, které byly podniku poskytnuty. Jedna se o bankovni Gvéry kratkodobé. V roce
2008 narostly kratkodobé bankovni avéry témét o 24 000 tis. K&, coz vysvétluje 1 narast
nakladovych urokl. V nasledujicich letech byly uvéry postupné splaceny a jejich vyse
tedy vyrazné klesla — z pivodnich 108 451 tis. K& na 42 828 tis. K¢ a dale pouze
na 24 825 tis. K¢.

Posledni polozkou, o které se zminim, budou ostatni finan¢ni ndklady. Ty nejvice
ovlivituji kurzové ztraty, jez zde podnik eviduje. Pokles byl zaznamenan meziro¢né
v obdobi 2009 az 2010. V roce 2010 navic pfesla firma z metodiky Ctvrtletnich kurza
na kurzy denni. I pfes ¢aste¢na zajisténi proti kurzovym rizikiim se ale firmé nepodatilo

tento naklad eliminovat.

Soucésti analyzy ndkladi musi byt krom¢ horizontéalni analyzy také analyza vertikalni.

Jeji vysledky jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 28: Procentni analyza nakladu (vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza nakladu 2007 2008 2009 2010
Naklady vynaloZen¢ 72,52%  TA13%  62,84%  67,52%
na prodané zbozi
Vykonna spotieba 14,65 % 13,75 % 21,56 % 19,17 %
Osobni naklady 9,12 % 7,91 % 10,61 % 9,67 %
Dané a poplatky 0,18 % 0,13 % 0,17 % 0,26 %
Odpisy DM 1,44 % 1,19 % 1,93 % 1,94 %
Ostatni provozni naklady 0,90 % 1,43 % 1,63 % 0,71 %
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0,42 % 0,30 % 0,09 %
0,20 % 0,42 % 0,21 %
0,84 % 0,54 % 0,43 %

Nakladové uroky 0,32 %
Ostatni finan¢ni naklady 0,14 %
Daii z prijmu za béZnou ¢innost 0,73 %
Naklady celkem

100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Z vysledkt vertikélni analyzy je patrné, ze nejvétsi podil na celkovych nakladech tvori

naklady na prodané zbozi, vykonnd spotieba a osobni néklady. Ostatni polozky jsou

zanedbatelné, protoze se pohybuji do vySe maximalné 2 % z celku. Naklady vynalozené

na prodané zbozi maji nejvyssi podil v roce 2008. O rok pozdé¢ji byl zaznamenan pokles

0 11,29 %, ale v poslednim roce opét narostla o 4,68 %. Vykonna spotieba vykazovala

v roce naopak nejnizsi podil na celku, pouze 13,75 % z celkovych ndkladii. Nejvyssi

byla o rok pozd¢ji, kdy vzrostla o 7,81 %. Osobni naklady se pohybuji okolo 10 %.

Jedinou vyjimkou je opét rok 2008, kdy vyse dosahovala jenom 7,91 %.

Vysledky vertikalni analyzy jsou také zndzornény na nasledujicim grafu.
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Graf 12: Struktura naklada (vlastni zpracovani)
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4.4.3 Analyza vynosl
Nasledujici tabulka zachycuje vybrané polozky vynosu z vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 29: PoloZky vynosi (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zboZzi 844 532 1057483 610807 654457
Vykony 115122 128973 161393 140323
Trzby z prodeje DM a materialu 214 901 1727 13 544
Ostatni provozni vynosy 19 225 24 217 21994 31405
Vynosy z DFM 87 0 0 0
Vynosové uroky 882 1163 755 1221
Ostatni finan¢ni vynosy 294 794 1778 1 091
Vynosy celkem 980356 1213531 798454 842 041

Stejn¢ jako u nakladt budu zkoumat strukturu vynost pomoci horizontalni a vertikalni

analyzy.

Tabulka 30: Horizontalni analyza naklada (vlastni zpracovani)

Horizontilni analyza 2008-2007 2009-2008 2010-2009

nakladi

AR 212951 2522 -446676 4224 43650 7,15

Vykony 13851 12,03 32420 25,14 -21070 -13,06

Trzby z prodeje 687 321,03 826 91,68 11817 684,25

DM a materialu

Ostatni provozni 4992 2597 2223 918 9411 42,79

vynosy

Vynosy z DFM 87 -100,00 0 0,00 0 0,00

Vynosové tiroky 281 31,86 408 -35,08 466 61,72

Ostatni financni 500 170,07 984 123,93 87 -38,64

Vynosy

Vynosy celkem 233175 23,78 -415077 -3420 43587 546

Jako u jinych horizontélnich analyz, uvedenych v této praci, jsem i u vynosit zmény

vyjadfovala v absolutni ¢astce 1 procentudlné.

Prvni véc, kterou mizeme tvrdit, ze se jedna o firmu obchodni, protoze trzby za prode;j

zboZzi vysoce prevazuji nad trzbami za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, které jsou

obsazeny v polozce vykony. Vyrazny pokles zaznamenal trzby za prodej zbozi v roce

2009 (a to o 446 676 tis. K¢, coz je 42,24 %). V tomto obdobi se ve firm¢ projevila

krize. Poklesl prodej mnozstevni i cenovym prodej. V ostatnich letech tato polozka
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vzdy oproti minulému obdobi rostla. Zakazky firmy se sice zvysuji, ale cenové se firma
drzi stale na urovni roku 2009. Nejvyssi hodnotu vykazala v roce 2008, kde Cinily trzby
za zbozi vtuzemsku 918 105 tis. K& a ze zahranici 139 378 tis. KC. Tyto trzby
ze zahrani¢i byly ale nejvyssi vroce 2007, kdy cinily 140 927 tis. K¢. Rozhodujici
na vyvoj trzeb je prodej osiv (obiloviny, luskoviny, kukufice, okopaniny, travy, ...)
a merkantili (fepka, mak ¢i kmin). Jedna se tedy o zbozi pro potravinarské nebo krmné

ucely.

Dalsi polozkou jsou vykony, v nichZ jsou zahrnuty trzby za prodej vlastnich vyrobkt
a sluzeb, zména stavu zasob vlastni Cinnosti a aktivace. Do roku 2009 tato polozka
rostla a jediny pokles zaznamenala v poslednim roce 2010, kdy klesla o 13,06 %
(v absolutni ¢astce je to 21 070 tis. K¢). Trzby zprodeje dlouhodobého majetku
a materidlu maji prvnich tfech letech zanedbatelnou vysi, zajimava je az vyse v roce
2010, kdy tato polozka narostla o 11 817 tis. K¢, coz je v procentudlnim vyjadieni
684,25 %. Tento rapidni nardst byl zptisoben prodejem jedné z budov firmy, da se proto

predpokladat, ze takovyto nartst je pouze ojedinély.

Posledni vyznamnou polozkou jsou ostatni provozni vynosy. Ty se vyvijely stejné jako
trzby za prodej zbozi. Pokles byl zaznamenan pouze v roce 2009. V ostatnich letech
jejich vyse rostla oproti minulym obdobim — v roce 2008 o 4 992 tis. K¢ (25,97 %)
avroce 2010 o 9411 tis. K& (42,79 %). Ostatni provozni vynosy se ve vSech letech
realizovaly pouze v tuzemsku, ale podle charakteru této polozky je obtizné urcit,
co presn¢ tento pohyb zptisobilo.

Celkova vySe vynosu je pro firmu nejpfiznivéj$i v roce 2008, kdy je tato polozka
nejvyssi. V roce 2009 byl zaznamenan vyrazny pokles, a to 0 415 077 tis. K¢ (34,20 %).
Vyvoj celkovych vynosi je nejvice svazan s polozkou trzby za prodej zbozi

a od ni se také nejvice odviji vySe vynost celkem.

Nasleduje vertikalni (procentudlni) analyza vynost.
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Tabulka 31: Procentni analyza vynosu (vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza vynosi 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 86,15 % 87,14 % 76,51 % 77,72 %
Vykony 11,74 % 10,63 % 20,21 % 16,66 %
Trzby z prodeje DM a materialu 0,02 % 0,07 % 0,22 % 1,61 %
Ostatni provozni vynosy 1,96 % 2,00 % 2,75 % 3,73 %
Vynosy z DFM 0,01 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vynosové uroky 0,09 % 0,10 % 0,09 % 0,15 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0,03 % 0,06 % 0,22 % 0,13 %
Vynosy celkem 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

I ztéto tabulky je na prvni pohled patrné, ze se jedna o obchodni firmu, protoze

pievazuji trzby za prodej zbozi. Vyznamnou polozkou jsou také vykony a ostatni

provozni vynosy. Dal§i polozky jsou zanedbatelné, protoze netvoii ani 1 %

(az na posledni rok u polozky trzeb z prodeje DM a materiélu).

Trzby za prodej zboZi tvofi v prvnim roce 86,15 %, v roce 2008 je to 87,14 %, o rok

pozdé&ji byl zaznamendn pokles na 76,51 % a v poslednim zkoumaném obdobi to bylo

77,72 % z celkovych vynost. Vykony maji také kolisavy trend. Nejvétsi skok u této

polozky byl v roce 2009, kdy rozdil ¢ini témét 10 %.

Strukturu vynost a jejich podily na celkové vysi je zndzornén i na nasledujicim grafu.

Struktura vynosu
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m Vynosy z DFM

@ Ostatni provozni
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m Vykony

m Trzby za prodej
zbozi

O Trzby z prodeje DM

Graf 13: Struktura vynost (vlastni zpracovani)
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4.4.4 Analyza zisku

Analyza zisku zji§t'uje, zda zisk ma nebo nema uspokojivou uroven. Nasledujici tabulka

ukazuje vysledky hospodateni jednotlive.

Tabulka 32: Analyza zisku (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010

Provozni vysledek hospodareni 30569 35701 17182 16349
Finanéni vysledek hospodareni -2995 -5395 -3047 -197
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 20575 20392 9847 12637
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0

Vysledek hospodareni pied zdanénim
a nakladovymi tiroky (EBIT) 24544 25341 11807 15389
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (EAT) 20575 20392 9847 12637
Vysledek hospodareni pred zdanénim (EBT) 27574 30306 14135 16152

Analyza zisku navazuje na analyzu trzeb a naklada a vyuziva téchto rozbord.

Provozni vysledek hospodateni vzrostl pouze z roku 2007 na 2008, a to o 5 132 tis. K¢.
V roce 2008 tedy dosahoval nejvyssi hodnoty. Je to pfedevsim proto, ze v tomtéz roce
vykazovala firma nejvyssi trzby i celkové vynosy. Finan¢ni vysledek hospodateni
je vsech letech zéporny. To je nasledek vyuzivani bankovnich uvéri, které firma Cerpa.
Jejich vyse byla nejvyssi vroce 2008 a to se také odrazilo na finan¢nim vysledku

hospodafteni.

Vysledek hospodatfeni za béznou ¢innost je rozdilem provozniho a finan¢niho vysledku
hospodateni. V poslednich 4 letech je kladny, ale vykazuje klesajici tendenci,
a to predev§im od roku 2007 do roku 2009. V poslednim roce byl u této polozky
zaznamenan rist, a to o 2970 tis. K¢ To je odrazem velkého snizeni hodnoty

finan¢niho vysledku hospodareni v tomto roce.
Mimotadny vysledek hospodateni firma neevidovala. To je diivodem, pro¢ vysledek
hospodafeni za béznou cCinnost a vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (EAT)

ma stejnou vysi.

Dalsi dtlezitou polozkou je EBIT (vysledek hospodatenim pied zdanénim

a nakladovymi uroky). Jeho vyvoj by se dal oznacit jako riist, ovSem mezirocné (2008 —
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2009) se hodnota EBITu zna¢n¢ propadla. Tento pokles ¢inil 13 534 tis. K&, coz je vice
nez polovina pivodni hodnoty. Toto sniZeni je mozné pozorovat i u ostatnich vysledkt

hospodafteni.

4.5 Analyza pomérovych ukazatelu
Tento druh analyzy se pouzivd nejCastéji. Jedna se pouze o porovnani polozek

¢1 souboru polozek z rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty. Vypocitané hodnoty poskytuji

piijemci informace o zékladnich rysech spole¢nosti a o jejich vyvoji.

Soubor ukazatelil z této skupiny je nutno jesté rozdelit na nékolik dil¢ich oblasti. Jedna

se naptiklad o oblast rentability, likvidity, zadluzenosti ¢i aktivity.

Pomérové ukazatele je nutné vyhodnocovat na zakladé srovnani s nésledujicimi
zakladnami srovnani:

e srovnani s planem,

e srovnani v prostoru (s jinymi podniky, odvétvovym pramérem, ...)°

e srovnani na zéklad¢ expertnich zkuSenosti,

e srovnani v case.

4.5.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku ziskat prostfedky pro uhradu zavazki pfeménou
jednotlivych slozek majetku do hotovostni formy. Zajistuje budouci platebni schopnost
podniku. Je to pomér toho ¢im muzeme platit s tim, co musime platit. RozliSujeme

3 stupné likvidity — béznou, pohotovou a okamzitou.

Tabulka 33: BéZna likvidita (vlastni zpracovani)

Bézna likvidita 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263436 297393 243139 248 809
Kratkodobé dluhy 166989 177104 104 941 83 732

>V piipadé OSEVY UNI, a. s. je velmi obtizné vybrat oborové priméry, protoze firma vykonava ¢innosti
zemédélského 1 primyslového charakteru. Zvolila jsem doporucené hodnoty uvedené na strankach
Ministerstva zemédélstvi CR. Hodnoty jsou na téchto strankach zvefejnény pouze do roku 2009 a pouze u
nékterych ukazatelt.

92



= obéZna aktiva / kratkodobé dluhy 1,578 1,679 2,317 2,971

U bezné likvidity poméfujeme obézna aktiva s kratkodobymi dluhy. Jako pfijatelna
hodnota se u tohoto ukazatele pro financné zdravé firmy povazuje rozpéti 2 — 3.
Za postacujici se povazuje hodnota mezi 1 a 2. V prvnich dvou letech vychazeji
hodnoty jako postacujici, vroce 2009 a 2010 hodnotime spolec¢nost jako finanéné

zdravou, schopnou na uhradu svych zavazkl sehnat potfebné prostiedky.

Tabulka 34: Pohotova likvidita (vlastni zpracovani)

Pohotova likvidita 2007 2008 2009 2010
Obézna aktiva 263 436 297 393 243 139 248 809
Zasoby 132 705 119 218 120 352 144 084
Kratkodobé¢ dluhy 166 989 177 104 104 941 83732

= (ob&Zna aktiva — zasoby)

/ krétkodobé dluhy 0,783 1,006 1,170 1,251

Pro pohotovou likviditu se doporucuji hodnoty od 1 do 1,5. Ty se povazuji
za standardni. Z vysledki muzeme konstatovat, ze vprvnim roce (2007)
ma s pohotovou likviditou firma problémy. Banka by tuto vySi povazovala

za nepiijatelnou. V dalSich letech ale vykazuje riist a dostava se tak do doporucenych

hodnot.
Tabulka 35: Okamzita likvidita (vlastni zpracovani)
Okamzita likvidita 2007 2008 2009 2010
Finanéni majetek 1232 5036 3179 905
Kratkodobé dluhy 166989 177104 104941 83732
= finan¢ni majetek / kratkodobé dluhy 0,007 0,028 0,030 0,011

Hodnota okamzité likvidity vyjadiuje schopnost podniku splatit veskeré kratkodobé
zavazky okamzité. Doporuceny jsou hodnoty od 0,2 do 0,5. Tyto hodnoty akciova
spolecnost OSEVA UNI nedosahuje a ani se k nim neblizi. Splatit okamzité kratkodobé
zavazky by pro ni byl velky problém, protoze finan¢ni majetek ani zdaleka nedosahuje

potiebné vyse a kratkodobé dluhy naopak vykazuje podnik ve vysokych castkéch.

Na nésledujicim grafu jsou zobrazeny vSechny 3 stupné likvidity — bézna, pohotova

1 okamzita.
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Graf 14: Ukazatele likvidity (vlastni zpracovani)

4.5.2 Ukazatele rentability
Rentabilita (neboli ziskovost) méfi UspéSnost pii dosahovani podnikovych cilil
srovnavanim zisku s jinymi veli¢inami vyjadiujicimi prostfedky vynalozené na dosazeni

tohoto vysledku hospodateni. Tyto ukazatele zajimaji ptredevsim investory.

Tabulka 36: Rentabilita celkového kapitalu (vlastni zpracovani)
Rentabilita celkového kapitalu (ROI) 2007 2008 2009 2010

EBIT 24544 25341 11807 15389
Celkovy kapital 457958 507995 436791 429 943
= EBIT / celkovy kapital 0,054 0,050 0,027 0,036

Pro tento ukazatel — rentabilitu celkového kapitalu — byla stanovena jako piijatelnd
hranice 0,12 — 0,15. OSEVA UNI, a. s. vsak této hranice nedosahuje. Hodnota ROI
pro tuto firmu je velmi nizkd, coz je zplsobeno piedev§im nizkym ziskem, ze kterého

tento ukazatel vychazi.
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Tabulka 37: Rentabilita celkovych aktiv (vlastni zpracovani)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) 2007 2008 2009 2010
Vysledek hospodareni po zdanéni 20 575 20 392 9 847 12 637
Celkova aktiva 457958 507995 436791 429 943

= vysledek hospodaieni po zdanéni

/ celkova aktiva 0,045 0,040 0,023 0,029

Ukazatel rentability celkovych aktiv. (ROA) poméfuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zjakych zdroji jsou financovana.
Za ptijatelné je tu povazovana hodnota vétsi nez 0,1. Ani u tohoto ukazatele spole¢nost
na pozadovanou hranici nedosahuje. Vykazuje totiz rentabilitu celkovych aktiv pouze
v maximalni vysi 0,045 a jeji vyse spife klesa. V piipadd doporucenych hodnot®
je podnik v roce 2007 podprimérny, v dalSich letech je na tom vSak 1épe nez oborovy

prameér.

Tabulka 38: Rentabilita vlastniho kapitalu (vlastni zpracovani)
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 2007 2008 2009 2010
Vysledek hospodareni po zdanéni 20 575 20 392 9 847 12 637
Vlastni kapital 261430 286264 291209 304116

= Vysled’ek h(?sPodarem po zdanéni 0,079 0,071 0,034 0,042
/ vlastni kapital

Rentabilita viastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici zjist'uji, zda jejich kapital
pfinasi dostateCny vynos a zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich
investi¢niho rizika. Hodnoty ROE, které¢ pii vypoctu vysly, jsou vyssi nez u ukazatele

ROA, coz hodnotime jako pozitivni.

Tabulka 39: Rentabilita dlouhodobych zdroju (vlastni zpracovani)
Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) 2007 2008 2009 2010

Vysledek hospodareni po zdanéni 20575 20392 9847 12637
Nakladové uroky 3030 4 965 2 328 763
Vlastni kapital 261430 286264 291209 304116
= (vysledek hospodareni po zdanéni

+ nakladové uroky) / (vlastni kapital 0,090 0,086 0,042 0,044

+ dlouhodobé zavazky)

% Doporu¢ené hodnoty ukazatele rentabilita celkovych aktiv jsou tyto: 5,57 % (v roce 2007), 4,05 %
(v roce 2008) a 1,19 % (v roce 2009).
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Ukazatel rentability dlouhodobych zdrojit se pouziva kvyjadfeni vyznamu
dlouhodobého investovani. Hodnoty v prvnich dvou letech se jiz bliz 0,1, ale v dalSich
dvou letech tato hodnota klesa na polovinu. Na viné je pokles vysledku hospodafenti,

ze kterého tyto udaje vychazi.

Tabulka 40: Rentabilita trZeb (vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb (ROS) 2007 2008 2009 2010
Vysledek hospodareni po zdanéni 20 575 20 392 9847 12637
Trzby 958206 1186465 766669 807 635
= vysledek hospodaieni po zdanéni / trzby 0,021 0,017 0,013 0,016

Rentabilita trzeb znazoriuje pomér mezi vysledkem hospodateni (ziskem) a trzbami.
Vysledek tohoto ukazatel v prvnich tiech letech klesa. V roce 2010 je zaznamenan

mirny narast, a to diky nartstu vysledku hospodareni.

Na grafu jsou zobrazeny kiivky znazornujici jednotlivé ukazatele rentability.
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Graf 15: Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)
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4.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Tato skupina ukazatelli méti rozsah, v jakém podnik uziva ke svému financovani dluh.
Udavaji tedy vztah mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem, nebo jejich slozkami. Tyto

ukazatele zajimaji pfedevsim investory a poskytovatele dlouhodobych uvéri.

Tabulka 41: Celkova zadluZenost (vlastni zpracovani)

Celkova zadluZenost 2007 2008 2009 2010
Cizi zdroje 190 729 215749 143 770 122 379
Celkova aktiva 457958 507995 436791 429943
= cizi zdroje / celkova aktiva 0,416 0,425 0,329 0,285

Tabulka 42: Koeficient samofinancovani (vlastni zpracovani)

Koeficient samofinancovani 2007 2008 2009 2010
Vlastni kapital 261430 286264 291209 304116
Celkova aktiva 457958 507995 436791 429 943
= vlastni kapital / celkova aktiva 0,571 0,564 0,667 0,707

Celkova zadluzenost (nebo také ukazatel véfitelského rizika) byva véftiteli preferovan
spiSe nizsi. Jeho vySe ve firm¢ také postupné klesd. Tento trend je viditelny
i ve vertikdlni analyze pasiv, kde se polozka cizich zdroji také postupné snizuje.
V zahrani¢i se k hodnoceni tohoto ukazatele vzily nasledujici hranice: do 0,30
se povazuje za nizkou, od 0,30 do 0,50 za primérnou, od 0,50 do 0,70 za vysokou a nad
0,70 dokonce za rizikovou. V prvnich tiech letech by tedy celkova zadluzenost OSEVY
UNI, a. s. byla hodnocena jako primeérn4, jelikoz dosahuje hodnot 0,416; 0,425 a 0,329.
V roce 2010 jeho vyse jesté klesla na 0,285, tudiz ji 1ze povazovat za nizkou. Celkova
zadluzenost je tedy sice pramérna, ale zpohledu oborovych hodnot méa podnik

zadluZenost vys$si neZ je pramér odvétvi.”

Koeficient samofinancovani tvoii dopln€k k celkové zadluzenosti. Jejich soucet by mél
dat 1. Obecné tento ukazatel vyjadiuje financni nezéavislost firmy. Dava totiz piehled
o finan¢ni struktufe firmy, informuje, do jaké miry jsou aktiva financovana vlastnim

kapitalem. Pro podnik jsou totiz vlastni zdroje bezpeCnym zdrojem, za néjz plati jen

7 Doporuc¢ené hodnoty ukazatele celkova zadluZenost jsou tyto: 22,61 % (v roce 2007), 23,33 % (v roce
2008) a 23,35 % (v roce 2009).
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v zavislosti na dosazeni hospodaiského vysledku. Rostouci trend tohoto ukazatele

potvrzuje, ze se podnik snazi o financovani spiSe pomoci vlastnich zdroji.

Na grafu jsou vidét oba ukazatele a je z n¢ho patrny 1 jejich prabéh.

Ukazatel celkové zadluzenosti a koeficientu
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Graf 16: Celkova zadluZenost a koeficient samofinancovani (vlastni zpracovani)
Tabulka 43: Urokové kryti (vlastni zpracovéni)
Urokové kryti 2007 2008 2009 2010
EBIT 24 544 25341 11 807 15 389
Nakladové uroky 3030 4 965 2 328 763
= EBIT / nakladové uroky 8,100 5,104 5,072 20,169

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk pied nakladovymi aroky a pred zdandnim vétsi
nez nakladové uroky. V zahrani¢ni literatufe se doporucuje velikost 3 a vice. V dobie
fungujicim a stabilnim podniku by méla tato hodnota byt 6 az 8. V roce 2007 a 2010
s vysi urokového kryti nema firma sebemensi problém. Jeho hodnota ale klesla v letech
které prameni z vysokych bankovnich uvéri. Ty firma Cerpala ve vysi 108 451 tis. K¢,
coz znamenalo nartist o 24 118 tis. K¢&. Vysledek hospodareni se v roce 2008 pohyboval
ve zhruba stejné vysi jako o rok diive. V roce 2009 byl zase problém ve velkém sniZeni

vysledku hospodarteni, ktery klesl o 13 534 tis. K¢.
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Tabulka 44: Doba spliceni dluhu (vlastni zpracovani)

Doba splaceni dluhu 2007 2008 2009 2010
Cizi zdroje 190 723 215749 143770 122379
Finan¢ni majetek 1232 5036 3179 905
Provozni cash-flow 14 860 -516 83 901 27 822

= (cizi zdroje — finanéni majetek)

/ provozni CF 12,751 -408,359 1,676 4,366

Doba splaceni dluhu a jeho vyse by méla podavat informace o tom, po kolika letech
by byl podnik schopen pfti stavajici vykonnosti splatit své dluhy. Podle zahrani¢nich
odbornikli je stanovena hranice pro financné zdravé podniky na 3 roky. V roce 2007
méla firma tento ukazatel pfiliS vysoky. Specificky je rok 2008. V ném spolecnost
vykézala zaporné provozni CF a diky tomu vysla i vysledna hodnota doby splaceni
dluhu zaporna. Jeho vysi také ovlivnily vysoké cizi zdroje. V poslednich dvou letech

se d4 hodnota povazovat za uspokojivou.

4.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele fizeni aktiv méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. Dévaji
dilezité informace pro management i pro vlastniky. Mizeme je rozdélit do dvou skupin,

a to na ukazatele, kde zjiStujeme pocet obratek za rok, a také na ukazatele doby obratu.

Pocet obratek

Tabulka 45: Pocet obratek celkovych aktiv za rok (vlastni zpracovani)

Pocet obratek celkovych aktiv za rok 2007 2008 2009 2010

Trzby 958206 1186465 766669 807 635
Celkova aktiva 457 958 507995 436791 429943
= trzby / celkova aktiva 2,092 2,336 1,755 1,878

Pro pocet obratek celkovych aktiv za rok ¢ini standardni hodnoty 1,6 — 3,0. Spole¢nost
se do tohoto rozpéti vesla, pohybuje se zhruba ve stfedu tohoto intervalu (predev§im
v prvnich dvou letech). Proto mizeme tvrdit, Ze podnik vyuzivd majetek, se kterym
hospodafi, efektivné. V jednotlivych letech hodnoty Cinily 2,092; 2,336; 1,755 a 1,878.

Oborové hodnoty u tohoto ukazatele jsou daleko niZsi, neZ vykazuje firma.®

¥ Doporuc¢ené hodnoty ukazatele obrat celkovych aktiv jsou tyto: 0,40 (v roce 2007), 0,38 (v roce 2008)
a 0,31 (v roce 2009).
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Tabulka 46: Pocet obratek dlouhodobého majetku za rok (vlastni zpracovani)
Pocet obratek dlouhodobého

. 2007 2008 2009 2010
majetku za rok
Trzby 958 206 1 186 465 766 669 807 635
Dlouhodoby majetek 187 940 199 092 189 889 180 073
= trzby / dlouhodoby majetek 5,098 5,959 4,037 4,485

Pocet obratek dlouhodobého majetku za rok méii, jak efektivné firma hospodari
se svymi stalymi aktivy. Hodnota tohoto ukazatele vykazuje rust. Jedinou vyjimkou
je rok 2009, kdy pocet obratek klesl o 1,922. Tento pokles je odrazem propadu trzeb,
ze kterych tato hodnota vychdzi. Trzby totiz klesly o 419 796 tis. K¢ (coz je vice
nez 30 %). Dlouhodoby majetek nevykazuje takové vykyvy jako trzby.

Tabulka 47: Pocet obratek obéZného majetku za rok (vlastni zpracovani)

Pocet ol?ratek obézného 2007 2008 2009 2010
majetku za rok

Trzby 958 206 1 186465 766669 807 635
Obézna aktiva 263 436 297393 243139 248 809
= trzby / obéZna aktiva 3,637 3,990 3,153 3,246

Pocet obratek obezného majetku za rok méti (podobné jako pocet obratek
dlouhodobého majetku) vyuziti ¢asti aktiv. Jak napovidd nazev ukazatele, jedna
se tentokrat o obézna aktiva. Jeho vyvoj je podobny jako u predchozi polozky. Pokles
byl opét evidovan v roce 2009, a to ve vysi 0,837. V roce 2010 byl zaznamenan narast
a miizeme predpokladat, ze bude jeho hodnota dale rist (ovSem pokud se nebudou trzby

vyvijet nestandardné).

Tabulka 48: Pocet obratek zasob za rok (vlastni zpracovani)

Pocet obratek zasob za rok 2007 2008 2009 2010
Trzby 958 206 1 186 465 766 669 807 635
Zasoby 132 705 119218 120 352 144 084
= trzby / zasoby 7,221 9,952 6,370 5,577

Pocet obratek zasob za rok ma stejny smysl jako predchozi ukazatele z této skupiny.
Zkoumanou oblasti jsou ted’ zadsoby. Tento ukazatel byl nejvyssi v roce 2008. V tomto
roce (jak uz bylo né€kolikrat feceno) byly nejvyssi trzby a zasoby naopak vykazovaly
nejnizsi hodnotu. V dalSich letech uz tento ukazatel pouze klesal. V roce 2009 byla jeho

vyse 6,370 a o rok pozdéji klesl o dalsich 0,793 na konecnou hodnotu 5,577.

100



Tabulka 49: Pocet obratek kratkodobého finan¢niho majetku za rok (vlastni zpracovani)
Pocet obratek kratkodobého

_ . 2007 2008 2009 2010
finan¢niho majetku za rok
Trzby 958206 1186465 766669 807635
Kratkodoby finan¢ni majetek 1232 5036 3179 905

= trzby / kratkodoby finan¢ni majetek 777,765 235,597 241,167 892,414

Posledni ztéto skupiny ukazatell, kterym jsem se zabyvala, je pocet obratek
kratkodobého financniho majetku za rok. Hodnoty tohoto ukazatele jsou o hodn¢ vyssi
nez u ostatnich druht aktiv. Je to proto, ze kratkodoby finan¢ni majetek nedosahoval
tak znacné vyse, jako jiné Casti aktiv. Vysokych hodnot dosahoval pocet obratek v roce
2007 a vroce 2010. V letech 2008 a 2009 je jeho vySe o poznani nizs§i. V roce 2008,
kdy ostatni ukazatele tykajici se poctu obratek vykazoval nejvyssi vysledky, u poctu

obratek kratkodobého finan¢éniho majetku tomu bylo pravé naopak. V tomto roce

v

Na nasledujicich grafech je srovnan pomér celkovych aktiv a obéZného majetku.

V dal$im je zndzornén pribeéh pocet obratek dlouhodobého majetku a zasob.

Pocet obratek celkovych aktiv a
obézného majetku
45
4,0
35 - '/.\____.
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—o— Pocet obratek celkovy aktiv
—a— Pocet obratek obézného majetku

Graf 17: Pocet obratek celkovych aktiv a obéZného majetku za rok (vlastni zpracovani)
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Pocet obratek DM a zasob
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Graf 18: Pocet obratek DM a zasob za rok (vlastni zpracovani)

Doba obratu
Druhou skupinou ukazateld aktiv jsou ukazatele udavajici u jednotlivych polozek aktiv

jejich dobu obratu. Zaméfila jsem se na zdsoby, kratkodobé pohledavky a kratkodobé

zavazky.
Tabulka 50: Doba obratu zasob (vlastni zpracovani)

Doba obratu zasob 2007 2008 2009 2010
Zasoby 132 705 119 218 120 352 144 084
Denni trzby 2 661,68 3 295,74 2 129,64 224343
= zasoby / denni trzby 49,858 36,173 56,513 64,225

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnl, po né€z jsou zasoby vazany v podniku
do doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. U zasob vyrobkl a zbozi je rovnéz
indikéatorem likvidity, protoze udavéa pocet dnli, za néz se zdsoba proméni v hotovost
nebo pohledavky. Firma usiluje o co nejnizs$i vysledek. V prvnich dvou letech
je vykazovan pokles této veli¢iny, ale od roku 2009 hodnota roste, a to témét o 80 %

do roku 2010.
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Tabulka 51: Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledivek (vlastni zpracovani)
Doba obratu kratkodobych
obchodnich pohledavek 2007 2008 2009 2010

Kratkodobé pohledavky
z obchodniho styku 114550 157404 101012 79810

Denni trzby 2661,68 329574 2129,64 2243,43

= kratkodobé pohledavky / denni trzby 43,037 47,760 47,431 35,575

Doba obratu kratkodobych pohledavek vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje
na obchodni uvér, po které¢ musi podnik v priméru cekat, nez obdrz platby od svych
zékazniki. Kazda spolecnost by se méla snazit o snizovani této hodnoty. Doporuceno
je zhruba 60 dnii. OSEVA UNI, a. s. tuto hranici nepiekracuje, protoze vysledky
se pohybuji nejvyse na 48 dnech. V poslednim obdobi (rok 2010) byl zaznamenan
znacny pokles této hodnoty — na 36 dni. Ale o celkovém vyvoji se da fici, ze vykazuje

spiSe kolisavy trend. Primérna hodnota tohoto ukazatele je zhruba 43 dni.

Tabulka 52: Doba obratu kratkodobych zavazki (vlastni zpracovani)

Doba obratu kratkodobych zavazky 2007 2008 2009 2010

Kratkodobé zavazky 82 656 68 653 62113 58 907
Denni trzby 2661,68 329574 2129,64 224343
= kratkodobé zavazKky / denni trzby 31,054 20,831 29,166 26,258

Doba obratu kratkodobych zavazku naopak urcuje dobu (ve dnech), kterd uplyne mezi
nakupem zésob a jejich thradou. Jejich hodnota by m¢la dosahovat alespoit hodnoty
doby obratu kratkodobych pohleddvek, aby si spoleCnost zabezpecila Cerpani
tzv. provozniho Gveéru a sama také netivérovala své odbératele. Primérnd doba obratu

zéavazku se pohybuje okolo 27 dnii a kolem ni také stale kolisa.

Pokud porovname primérné doby obratu zavazka a pohledavek, musime konstatovat,
ze pohledavky pirevazuji na zéavazky, coz neni dobré. Podnik ¢ekda na zaplaceni
a inkasuje finan¢ni prostfedky daleko pozdéji, nez je poskytuje svym dodavatelim.
Misto Cerpani provozniho uvéru ho tedy poskytuje ostatnim firmam. Spolecnost
by se tento problém méla snazit feSit, protoZe to muze byt jedna z pfi¢in nizsi

ziskovosti. Vyvoj téchto dvou ukazateli je také znazornén na nasledujicim grafu.
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Graf 19: DO pohledavek vs. DO zavazki (vlastni zpracovani)

4.6 Souhrnné hodnoceni

Akciova spole¢nost OSEVA UNI, kterd pisobi na trhu jiz 20 let je spoleCnosti
kapitalové lehkou. Ptevazuji u ni ob&znéd aktiva nad aktivy stalymi. ProtoZe nejvétsi
podil na vynosech tvofi trzby za prodej zbozi, povazujeme ji za firmu obchodni. Zabyva
se tedy vice nakupem a prodejem zbozi nez vyrobou vlastnich vyrobkii. Ze strany pasiv
lze fici, ze se v podniku preferuje financovani z vlastnich zdroji pfed financovanim
cizimi zdroji. Ty jsou sice pro podnik levngjsi, ale také vice rizikové. Hodnota
zakladniho kapitdlu se od zalozeni firmy nezménily, stile je 117 647 tis. K.
V poslednich 4 letech ale doslo k vétSimu propousténi zaméstnanct, jejich stav se snizil
0 36, a to na 216 pracovnikli. Dalsi hodnoceni bude provedeno formou pozitivnich

a negativnich skute¢nosti.

Pozitiva
Z provedenych analyz soustav pomérovych ukazatelii je mozno zdlraznit pro firmu
hned nékolik pozitivnich skutecnosti. V podstaté vSechny analyzy totiz hodnoti podnik

jako celek celkem pozitivné. Dlouhodob¢ si spole¢nost drzi vysokou finané¢ni stabilitu
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(jak v oblasti kapitalové sily, tak i1 zadluzeni). O tom nds presvéd¢i vysledky
QUICKTESTU, které jenom potvrzuji uspokojivé vysledky zanalyzy ukazatel
zadluzenosti. Z Altmanova indexu vyplyva, ze spolecnost je silnou a stabilni firmou
plsobici na trhu a neni ohrozena bankrotem. Podle indext zptsobilosti je firma schopna
si udrZet stavajici schopnost dostat svym zavazkiim (podle IN 95) a zlepSuje se situace
v oblasti vytvafeni hodnoty pro zdkaznika, protoZze vzrostla hodnota indexu IN 05.
Posledni soustavou, kterou byla prokdzana financni stabilita spolecnosti, byl vypocet
finan¢niho zdravi pomoci metodiky SZIF. Pii zadani o dotaci by podnik obdrzel vysoké

bodové hodnoceni a ziskat prostfedky z EU by tedy nebyl problém.

Z dalsich analyz, které poskytuji vice informaci nez soustavy, protoze zkoumame vice
udajt, lze vyvodit nasledujici. Firma se snazi o obnovovani majetku, o cemz sveédci
nakupy novych stroji, automobilli apod. Potvrzuje to rast odpist dlouhodobého
majetku. S tim také souvisi pfizniva vySe poctu obratek celkovych aktiv. Vyvoj tohoto
ukazatele nam fika, ze firma hospodafi se svym majetkem efektivné. Pozitivni také je,
ze spolecnost neméa v poslednich letech problémy splacet bankovni uvéry, protoze jejich
vySe od roku 2008 znateln¢ klesla. Jak bylo zminéno vyse, jedna se o firmu obchodni.
Proto si myslim, ze dal$im pozitivnim jevem je skutecnost, Ze ve spole¢nosti se neustale
zvySuje hodnota zbozi a také to, ze se firma neorientuje pouze na tuzemsky trh,
ale v poslednich letech navazala také obchodni spolupraci i s jinym evropskymi staty.
Pokud jde o dalSich ukazatele, jako uspokojivou mizeme hodnotit béznou a pohotovou
likviditu, ktera se pohybuji ve stanovenych hrani¢nich mezich, a také skutecnost,

ze rentabilita vlastniho kapitalu pievysSuje rentabilitu celkovych aktiv.

Negativa

Prestoze soustavy pomérovych ukazatelti hodnoti spolecnost viceméné pozitivné, najde
se zde 1 nékolik problémi, na které vysledky téchto analyz poukazuji. Jednim z nich
je fakt, ze vynosova situace podniku je velmi Spatna, a to financni vykonnost
1 vynosnost. Ty byly v QUICKTESTU hodnoceny t€émi nejhor§imi zndmkami. Z indexa
divéryhodnosti (tedy z IN 99) vyplyva, Ze podnik ma v poslednich letech problémy
vytvaret hodnotu pro vlastniky. Hodnota tohoto indexu se totiz pohybovala v §edé¢ zoné

a poté dokonce piekrocila jeji spodni hranici.
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I dalsi vysledky odhaluji problémy, se kterymi by se firma méla vypotadat. Z analyzy
penéznich tokl je patrné, ze vySe Cistého cash-flow se v podniku pohybuje spiSe
v zapornych hodnotéach, coz rozhodné neni pozitivni. Penize by do spolecnosti mély
spiSe pfichazet nez odchdzet. Jedinou vyjimkou byl rok 2008, tam byl ale problém
s provoznim CF, které v tom roce (jako jediném) bylo zdporné. Dal$i problém je patrny
pfi rozboru vykazu zisku a ztraty. Za posledni 4 zkoumané roky naklady, vynosy
a samoziejme poté 1 zisk kolisaji. Podnik by se mél postarat o to, aby v idealnim piipadé
vynosy rostly, ndklady se snizovaly a zisk byl co nejvétsi. Problém klesajiciho zisku
se odrazi i1 v dalSich vysledcich. Je ovSem nutné konstatovat, Ze na vyvoji se podilela
krize. Nizké hodnoty byly zaznamenany u ukazateld rentability, pfedev§im u rentability
vlozené¢ho kapitadlu (ROI) a u rentability celkovych aktiv (ROA). DalSim problémem
v podniku je velmi nizka hodnota okamzité likvidity. Firma tedy neni schopna okamzit¢
splacet své zavazky. Poslednim, co by se dalo spole¢nost vytknout, je skutecnost,
ze doba obratu pohledavek vysoce prevysuje dobu obratu zavazkid. Firma tedy misto

¢erpani provozniho uvéru tento uver poskytuje svym odbératelam.

4.7 Navrhy reseni

V predchézejici kapitole je uvedeno souhrnné hodnoceni, v ramci néhoz jsou uvedena
pozitiva a negativa. A pravé na tato negativa se v této Casti prace zamefim a pokusim
se navrhnout alespon rady, které by mély firmé pomoci tato negativa odstranit nebo

pfinejmensim eliminovat.

4.7.1 Zisk

Zisk ovliviiuje hned nékolik polozek. Zamétim se nejdiive na ndklady a poté na vynosy.
Na vyvoji této polozky také zavisi mnoho ukazatell, které by se samoziejmé zlepSenim

zisku upravily také.
Néklady, i1 ptes velky pokles v roce 2009, vykazuji spiSe rust. K dosazeni vyssiho zisku

by se naklady mély samoziejmé snizovat. Jenze kde uSetit? Tato otazka se nabizi jako

prvni. Nejvyssi polozky nakladi jsou ndklady vynalozené na prodané zbozi, vykonna
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spotfeba, osobni ndklady a odpisy dlouhodobého majetku. Jako jedna z moZznosti
se nabizi uspora v oblasti osobnich nakladi, ale protoze uz v poslednich letech doslo
ke zna¢nému propousténi zaméstnancli, tuto cestu bych tedy nevolila. Pokud
se zam¢efime na odpisy DM, eviduji se pfi celé Zivotnosti majetku, a aby nerostla,
jejednim feSenim nenakupovat stdle novy majetek a tim také uSetfit financni
prostiedky. Dalsi oblasti, kde je mozné uSetfit, je vykonna spotieba. Zde myslim
predevs§im naklady na spotiebu energie a materidlu, které v poslednich letech naristaly.
Posledni polozka, kterd ovliviiuje celkovou vysi nakladi nejvice, jsou naklady
vynalozené na prodané zbozi. Nabizi se naptiklad zjistit si podminky vSech naSich
soucasnych obchodnich partnerti a pokusit se navazat nové kontakty (napiiklad

s levnéjSimi dodavateli).

Nejlepsim zplsobem by bylo vypracovat systém fizeni nakladii a sledovat vysi a diivod
jejich vzniku a snazit se tak eliminovat vydej prostfedkti — dlouhodoby a kratkodoby
finan¢ni plan. Dlouhodobé financovani se tyka zejména vyvoje dlouhodobého majetku,
Cistého pracovniho kapitalu, vlastniho kapitadlu a dlouhodobych zavazkl. Kratkodoby
finan¢ni plan je konkretizaci a zptfesnénim dlouhodobého finanéniho planu pro dany
rok. Zaméfuje se predevSim na ob&zna aktiva a kratkodobé financni zdroje. Vybér

v

podniku ponechavat dostateCnou pruznost pii neo¢ekavanych udalostech. (3)

Pokud jde o celkové vynosy, nejvyssi jsou trzby za prodej zbozi, vykony a ostatni
provozni vynosy. Ostatni polozky jsou zanedbatelné, oproti celkové vySi. Prvni
moznost, kterd se nabizi, je zvySeni trzeb za prodej zbozi. V této oblasti bych
navrhovala pokusit se rozsifit prodeje i1 do ostatnich zemi. V poslednich letech se zacal
vyvazet mak do Ruska. Dalsi zemé¢, ve kterych uz zaala OSEVA UNI, a. s. realizovat
prodeje, jsou naptiklad Polsko, Némecko, Slovensko, zemé Beneluxu a dalsi. Nebylo
proto Spatné dale rozSifovat zahrani¢ni obchod a zvysit tak trzby za prodej zbozi
ze zahrani¢i. Soucasné s tim, by bylo dobré, zlepsit propagaci firmy a jejich produkta.
Firma se prezentuje pfevazné na webovych strankach, ale propagace nabizené¢ho zbozi
ponékud zaostava. Dalsi polozkou jsou vykony, které zahrnuji trzby za prodej vlastnich

vyrobkli a sluzeb, zména stavu zasob vlastni Cinnosti a aktivace. NejvysSi jsou
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samoziejmé trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, OSEVA UNI, a. s. se totiz
nezabyva jenom zeméde¢lskou vyrobou, ale mezi jeji predmét podnikani se fadi
naptiklad silni¢ni doprava, poskytovani sluzeb pro zeméd¢€lstvi a zahradnictvi a dalsi.
Spolecnost by si méla zacit podrobné vést piijmy ze svych jednotlivych Cinnosti, aby
zjistila, které z nich jsou ziskové a které naopak ztratové (ty pak nasledné eliminovat,

pfipadné uvazovat o zruseni).

4.7.2 Pohledavky a zavazky
Problémem, tykajicim se zavazkli a pohledavek je jejich primérna doba splatnosti.
To bylo zjisténo pii analyze ukazateli vyuziti aktiv, kde doba obratu pohledavek

pfevysovala dobu obratu zavazki.

Rizeni pohledavek je soubor &innosti sméfujici k optimalnimu usmériiovani pohledavek
podniku. Zahrnuje zejména: fizeni vyvoje objemu pohledavek, struktury pohledavek
pfevazné¢ podle stafi a vyclenéni starych pohledavek ke zvlaStnimu fizeni,
rovnomeérnosti vzniku pohledavek, doby splatnosti pohledavek, likvidnosti pohledavek,
subjektu pohledavek, nepfijimani dalSich objednédvek od zakazniki s velkymi
nedoplatky, zasilani upominek na opozdéné platby. Sttedem pozornosti sou pohledavky

z obchodniho styku. Pfedevs§im je nezbytné nepfijimat nevyhodné zakazky. (3)

Bylo by proto dobr¢, aby si firma podrobné evidovala vSechny pohledavky a zavazky
v oblasti splaceni). Jednotlivé primérmé doby obratu sice nejsou vysoké, ale veétsi
rozdily by mohly vést ke zhorSeni likvidity podniku. Pozornost by méla byt vénovéana
predev§im na pohledavky, kde by se firma méla zaméfit na urychleni jejich inkasa.
Dilezita je samoziejmé prevence. Management by mél zabrénit vzniku nedobytnych
pohledavek a zaroven by se mél postarat o jejich evidenci. K urychleni doby inkasa
pohledavek je mozné vyuzit i jinych ndstroji — a to piedevSim z oblasti motivace

zékazniki. Jednou z moznych variant jsou naptiklad hotovostni slevy.
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Pokud jde o zavazky, zalezi pouze na firm¢, zda ji doba jejich splatnosti vyhovuje.
V soucasné dobé ¢ini primérnd doba splatnosti 27 dni, proto se da spole¢nost oznacit
za spolehlivého obchodniho partnera. Mohla by proto této pozice vyuzit a pokusit

se domluvit u urCitych partnerti prodlouzeni terminu splatnosti.

4.7.3 Provadéni finanéni analyzy

Jelikoz OSEVA UNI, a. s. finan¢ni analyzu pravidelné neprovadi a navic nemam
informace o tom, ze by byla situace ve firm¢ néjak jinak komplexn¢ monitorovana,

navrhovala bych zavedeni systému analyz, ke zjiStovani stavu firmy.

Kompletni finan¢ni analyza se da provadét pouze pro uzaviené obdobi (tzn., kdyz byly
uzavieny ucty a provedena ucetni zavérka). Spolecnost ale finan¢ni analyzu provadi
pouze v piipadé velkych investic ¢i jinych velkych projektl, pfed kterymi je nutné
provéfit stav podniku. Zadouci proto je, aby firma pravideln& provadéla alespoii uréité
castecné analyzy, napiiklad analyzu ukazatell rentability, jejiz vySe byla v poslednich
letech nedostacujici, a zjiStovala tak stav jednotlivych oblasti. Tyto ,,éaste€né* analyzy
je samoziejm¢é nutné provadeét Castéji nez pouze jedenkrat ro¢né. Navrhovala bych
jedenkrat za Ctvrtleti, protoZe spolecnost je na tom celkové pomérné dobie a vétsi

problémy prozatim nema.
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ZAVER

Cilem této prace bylo vyhodnoceni ekonomické situace podniku, jeji vyvoj a stanoveni
pfi¢in tohoto stavu. Dal$im cilem bylo posoudit vyhlidky na finan¢ni situaci spole¢nosti
v budoucnosti a navrhnout opatfeni ke zlepSeni stavajici situace ve firmg. Oba tyto cile

jsem splnila.

Prace se d¢li na tfi hlavni ¢asti. V prvni z nich (teoretické ¢asti) jsou vymezeny postupy
a vzorce k samotnému vypracovani finan¢ni analyzy. Ve druhé (analytické) ¢asti jsou
uvedeny zdkladni informace o akciové spole¢nosti OSEVA UNI, které by ¢tenaii mély
podnik pfiblizit. V posledni Casti této prace jsou uvedeny vysledky analyzy — nejdiive
ve formé soustav pomerovych ukazateli a nasledné také v dilc¢ich rozborech

(horizontalni a vertikalni analyza, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele).

Na zakladé provedené financni analyzy je zfejmé, ze spoleCnost mizeme oznacovat
jako finan¢né stabilni. M4 fadu silnych stranek, mezi které fadim ukazatele finan¢ni
stability firmy, vysledky indexti IN a Altmanova indexu, finanéni zdravi podle
metodiky SZIF, ukazatele likvidity (béznou a pohotovou), vysi zadluzenosti, ukazatele
doby obratu apod. Mezi slabé stranky spole¢nosti je ovSem nutné zatadit ukazatele
finan¢ni vynosnosti, problém vytvaiet hodnotu pro vlastniky, spiSe zapornou vysi
Cistého cash-flow, ukazatel okamzité likvidity, ukazatele rentability ¢i velkou kolisavost
zisku. Ke zminénym slabym strankdam jsem se snazila navrhnout urcitd doporuceni,

ktera by méla vést ke zlepSeni stavajici hodnot problémovych ukazatelt.

Na situaci a vysledcich podniku se podili faktory, které podnik ovliviiovat muize
a samoziejm¢& 1 faktory neovlivnitelné, se kterymi podnik nic neudéla. Mezi tyto
neovlivnitelné faktory, které urcitym zplisobem poznamenaly vyvoj podniku, patii
vyvoj kurzii mén (protoze podnik obchoduje se zahrani¢nimi partnery), apreciace
a depreciace Ceské koruny a samoziejm¢ krize. Ta ovlivnila vysledky spolecnosti
predevsim v letech 2008 a 2009. Navzdory témto faktim si dovolim spolecnost OSEVA

UNI, a. s. zatadit mezi uspesné a financn¢ zdravé a stabilni podniky.
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Ptiloha ¢. 1 — Rozvaha ve zjednodu$eném rozsahu (za obdobi 2004 az 2010)

AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM | 347295 | 354 645 | 407 850 | 457 958 | 507 995 | 436 791 | 429 943
POHLEDAVKY
ZA UPSANY

A. , : 0 0 0 0 0 0 0
ZAKLADNI
KAPITAL
DLOUHODOBY

B. 145047 | 163 696 | 165514 | 187940 | 199 092 | 189 889 | 180 073
MAJETEK
Dlouhodoby

B.I. | nehmotny 0 0 0 0 0 81 54
majetek
Dlouhodoby hmotny

B.IIL 140 138 | 158 747 | 160 565 | 164 926 | 170 701 | 165405 | 154 650
majetek
Dlouhodoby finan¢ni

B.III. 4909 4949 4949 | 23014 | 28391 | 24403 | 25369
majetek

C. OBEZNA AKTIVA | 200402 | 190 399 | 235483 | 263 436 | 297 393 | 243 139 | 248 809

C.I. | Zasoby 89180 | 112228 | 120535 | 132705 | 119218 | 120352 | 144 084
Dlouhodobé

C.IL 354 324 350 329 450 283 6 637
pohledavky
Kratkodobé

C.IIL 93624 | 75379 | 111783 | 114550 | 172689 | 119325 | 97 183
pohledavky
Kratkodoby finan¢ni

C.IV. 17 244 2 468 2815 1232 5036 3179 905
majetek
CASOVE

D.I 1 846 550 6853 6582 | 11510 3763 1 061

ROZLISENI




PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

PASIVA CELKEM | 347 295 | 354 645 | 407 850 | 457 958 | 507 995 | 436 791 | 429 943
VLASTNI

A. , 220243 | 233 848 | 252197 | 261 430 | 286 264 | 291 209 | 304 116
KAPITAL

Al | Zéakladni kapital 117647 | 117647 | 117647 | 117647 | 117647 | 117 647 | 117 647

Al | Kapitalové fondy 13971 | 13971 | 13971 3536 8993 4 945 5911
Fondy tvotené ze

AL 16626 | 17416 | 17982 | 18997 | 19841 | 20917 | 21474
zisku
Vysledek

A.IV. | hospodateni 57152 | 70497 | 83538 | 100675 | 119451 | 137 853 | 146 447
minulych let
Vysledek

A.V. | hospodafeni bézného 14847 | 14317 | 19059 | 20575 | 20392 9847 | 12637
ucetniho obdobi

B. CIZi ZDROJE 123 684 | 118 106 | 153 057 | 190 729 | 215749 | 143 770 | 122 379

B.I. Rezervy 15601 | 13113 | 15380 | 18117 | 32479 | 31932 | 31401

B.II. | Dlouhodob¢ zavazky 3 858 4 801 5569 5623 6166 6 897 7246

B.III. | Kratkodobé zavazky 48725 | 38306 | 78909 | 82656 | 68653 | 62113 | 58907
Bankovni uvéry a

B.IV. 55500 | 61886 | 53199 | 84333 | 108451 | 42828 | 24825
vypomoci
CASOVE

C.L 3368 2691 2 596 5798 5982 1812 3448

ROZLISENI




Priloha &. 2 — Vvkaz zisku a ztraty ve zjednoduSeném rozsahu (za obdobi 2004 az 2010)

VYKAZ ZISKU A
, 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ZTRATY

Trzby za prodej
I 581071 | 544272 | 635102 | 844 532 | 1057483 | 610 807 | 654 457

zbozi

Naklady vynalozené
A 448 823 | 406 239 | 487 460 | 694 203 874 179 | 491 700 | 551 492

na prodané zbozi
4 Obchodni marze 132248 | 138033 | 147 642 | 150 329 183304 | 119107 | 102 965
11 Vykony 82568 | 89794 | 109393 | 115122 128973 | 161393 | 140 323
B Vykonova spotfeba | 113 185 | 118 616 | 137 617 | 140 234 162 148 | 168 686 | 156 550
4 Pfidana hodnota 101 631 | 109211 | 119418 | 125217 150129 | 111814 | 86738
C. Osobni naklady 71786 | 77698 | 82842 | 87282 93321 | 82989 | 78987
D Dané¢ a poplatky 1436 2092 1 696 1678 1514 1303 2 088

Odpisy

dlouhodobého
E. 10974 | 11706 | 13207 | 13808 13974 | 15095 | 15888

nehmotného a

hmotného majetku

Trzby z prodeje
I11. dlouhodobého 901 2691 676 214 901 1727 | 13544

majetku a materialu

Zustatkova cena
prodaného

F. 191 1 906 170 106 245 1 545 12 719
dlouhodobého

majetku a majetku

Zmeéna stavu rezerv
G. a opr. pol. v prov. 2324 | -1437| -1564 2 607 13674 4633 -153
obl. a komp. nakl.

Ostatni provozni

V. ) 17923 | 16613 | 15806 | 19225 24217 | 21994 | 31405
vynosy
Ostatni provozni

H. 13270 | 13496 | 11191 8 606 16 818 | 12788 5782
naklady
Provozni vysledek

& 25122 | 23054 | 28358 | 30569 35701 | 17182 | 16349
hospodareni
Trzby z prodeje

VI. | cennych papirti a 1 20

podila




Prodané cenné

papiry a podily

50

20

VIL

Vynosy
z dlouhodobého
majetku

87

Zmeéna stavu rezerv
a opravnych polozek
ve finan¢ni oblasti

(+-)

-140

e

Vynosové uroky

1017

983

1 044

882

1163

755

1221

Néakladové uroky

3081

2103

1735

3030

4965

2328

763

XI.

Ostatni finan¢ni

vynosy

610

340

743

294

794

1778

1091

Ostatni finan¢ni

naklady

2310

1550

1093

1368

2387

3252

1746

Finan¢ni vysledek

hospodareni

-3 764

-2 339

-1 041

-2 995

-5395

-3 047

-197

Dan z pfijmu za

béZnou ¢innost

6511

6398

8258

6 999

9914

4 288

3515

sk

VYSLEDEK
HOSPODARENI
ZA BEZNOU
CINNOSTI

14 847

14 317

19 059

20575

20392

9 847

12 637

ok

VYSLEDEK
HOSPODARENI
ZA UCETNi
OBDOBI

14 847

14317

19 059

20575

20392

9 847

12 637

skskoskock

VYSLEDEK
HOSPODARENI
PRED
ZDANENIM

21358

20715

27317

27574

30306

14 135

16 152




Piiloha ¢&. 3 — Certifikat CSN EN ISO 22000:2006

CLPR

certifi

Timto potvrzujeme, 2o syslém managameanty bezpatnost potravin erganizacs

OlSIEiAl
a. 5. Chocai M"El[m

OSEVA UN|, a.s.

Ma Bilé 1231, 565 14 Chocen

Frovozovny:

Ha Bilé 1234, 566 14 Choceh, Cukrovarsks 1760, 566 01 Vysohé Myto,
536 32 Unfetice, 583 01 Chotdbof, 503 51 Chlumes nad Cldlinou , 507 24 Ddtenice

IG: 15061612

byl provélen a uznan akreditovanym certlfikaénim crganem & 3016
Eeskim lodnim a primyslowim registrem, 5,50, ve shad® 5 normaou

CSN EN ISO 22000:2006

Cerlifikovany systém managementu bezpadnosti potravin,

Uprava a prodej zemédélskych komodit z rostlinné viroby,
vyroba a prodej krmnych smési véetnd laboratornich rozbord.

Tota uznani je dale podmin&na tim, 22 driitel bude udrfovat systém managementu
bezpetnosii petravin podle uvedend normy, cof bude sledovino ze strany
CESKEHO LODNIHD A PROMYSLOVEHO REGISTRLU.

Certifikat byl poprvé vystaven v roce 2008 a od té doby |e udrkovin,
Tento certifikat nehrazu)e certifikat €. P-81467 platny do 23.12.2041.

Cislo cartiikatu:
Cortifikat jo platng odide; 0F,12.2011/08,12.2014
Datum a misto vystaveni:

S 3018

Pavel Macek



Piiloha ¢&. 4 — Certifikat CSN EN ISO 9001:2009

CLPR

certifikat

Timto potvrzujeme, e systém managamentu kvality organizace

ollsEIvIiAl
a. 8. Chocen HE[IE[ITJ

OSEVA UNI, a.s.

Ma Bil& 1231, 565 14 Chocer
IC: 15061612

byl provéfen a uznan akreditovamym ceriifikagnim organem & 2016
Ceskym lodnim & primyslovim registrem, s.0.0. vie shodé s narmau

CSN EN ISO 9001:2009

Certlikovany systém managarmentu kvalily:

Vyroba a prodej osiy vEetné zkouSeni osiv a vydavani dokladd,
Slechténi picnin, vyroba a prodej krmnyech smési,
uprava zemédélskych komodit 2 rostlinng vyroby.

Taoto uznani je dale podmingéno fim, Ze drzitel bude udriovat systém managementy
kvalily podia uvadarsd normy, coZ bude sledovano ze strany
GESKEHD LODNIHO A PRUMYSLOVEHO REGISTRU,
Certifikit byl poprvd vystaven v roce 2001 a od B doby je udrbavan,
Tento ceriflikit nahrazuje certifikat & C-81468/R1 platny do 26.11.2011.
Cislo certifikatu: 1C-B5259

Cartifikat je platny odide: 07.12.2011/08.12.2014
Datum a misto vystaveni; 07.12.2011, Praha

W ——Faiter

Jifi Dynybyl et Hamr




Ptiloha &. 5 — Certifikat ,.Zelené firma*

ol ®
Zelena firma

Certifikat

OSEVA UNI, a.s.

Spolecnost . .......... .S tue stamal " o L e
je zapojena do unikatniho projektu ,,Zelena firma“.

V ramci tohoto projektu poskytuje svym zaméstnanclm moZnost zbavit se
vyslouzilych elektrospotrebicli prostfednictvim sbérného boxu a tim vyznamné
prispiva k ochrané Zivotniho prostredi, pfirodnich zdrojt a zdravi ¢lovéka.

VySe zminéna spolecnost je timto opravnéna pouzivat logo ,,Zelena firma*“.

Certifikat vystavil provozovatel projektu:

glREMA

‘Systém nakisdéni s elekiroodpadem

i 4

Ing. David Benes
Pfedseda predstavenstva




