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Uvod

Uvod

Podnikatelské prostfedi byvéa jednim ze zékladnich faktorti pro rozhodovéni, v jakém
oboru zacit podnikat. Ekonomické, politické i celospoleCenské klima mtize bezesporu
uleh&ovat, nebo naopak ohroZovat, podnikatelskou ¢innost. Zadny podnik neni izolovan
od okolniho svéta, okolnim prostfedim je ovliviiovan a do jisté miry i omezovan. Existuje
vSak i1 opacna vazba, nebot’ i jednotlivé podniky maji na vyvoj tohoto prostfedi znacny
vliv a ¢aste¢né toto prostiedi vytvaieji. Zejména podniky stejného zaméfeni vykazuji
podobna specifika. Maji dle typu Cinnosti rtizné potifeby objemu i nastaveni svého
majetku a zaroven rtizné moznosti zdroju jeho kryti. Tyto a dal$i parametry tvofi

charakter kazdého odvétvi.

Diplomova préce je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. Teoreticka ¢ast definuje
finan¢ni analyzu, vyznam, cil, jeji uzivatele a zdroje potiebné pro jeji tvorbu tak, jak o ni
hovoii odborna literatura. V nasledujici kapitole jsou uvedeny techniky finan¢ni analyzy
a pro ucel tohoto vyzkumu jsou specifikovany konkrétni finan¢ni ukazatele, které budou
pouzity v praktické ¢asti. V dalsi ¢asti je charakterizovan vybér jednotlivych skupin pro
vyzkum. Skupiny jsou ¢lenény dle dvou vySe uvedenych hledisek. Jsou zde proto uvedena
specifika malych a stfednich podnikti (MSP) a také je zde blize popsan charakter tii
vybranych odvétvi a jejich postaveni v ekonomice Ceské republiky. V zavéru teoretické
¢asti jsou nastaveny predpoklady vyvoje financnich ukazatell, které autorka na zdkladé
absorbovanych informaci o zvolenych odvétvich, za pomoci dedukce, obecného
vefejného povédomi a vlastnitho odborného usudku ocekava, Ze budou vyslednou

analyzou potvrzeny.

V praktické ¢asti je provedena financ¢ni analyza vybranych ukazateld pro jednotlivé
skupiny. Udaje z ugetnich vykazti za rok 2015, 2016 a 2017 byla ziskanych
z databazového systému Bisnode Albertina v univerzitni knihovné ZCU. V dalsi kapitole
dochazi ke komparaci odvétvi, zvlast' v ramci skupiny velkych podnikii a zvIast' v ramci
skupiny MSP, za pomoci spider analyzy a sloupcovych graft s vlastnim komentafem.
V posledni casti dochazi k zavérecnému zhodnoceni vysledku komparace z nékolika

perspektiv a zhodnoceni vlastniho piinosu vypracovani tohoto vyzkumu.

Ziskat nové obzory o oblastech podnikani, se kterymi nema autorka osobni zkuSenosti,
byl jeden z divodu vybéru tohoto tématu. V navaznosti na tyto noveé nacerpané informace
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Uvod

se mohla pokusit 0 prognoézu vyvoje. Moznost kombinace nové nabytych znalosti,
informaci ziskanych béhem studia a dovednosti ziskanych z praxe byla zasadnim

motivem pro zpracovani diplomové prace na uvedené téma.



Cil a metodika prace

Cil a metodika prace

Ptedlozena diplomova prace ma za svij hlavni cil provést komparaci finan¢nich
ukazateld u tii vybranych odvétvi, které byly déale rozdéleny na skupinu malych a
sttednich podniki a na skupinu podnikli velkych. Komparace byla provedena ze tii
perspektiv. Prvni pohled bylo porovnat nastavené predpoklady vyvoje se skute¢nymi
vysledky finan¢nich analyz. Dale pak porovnat vysledky ukazateli mezi vybranymi
odvétvimi. Treti perspektivou bylo porovnat hodnoty ukazateld malych a stfednich
podnikt (MSP) se skupinou podnik velkych v rdmci stejného odvétvi. Dil¢im cilem bylo
nastavit prognézu vyvoje finan¢ni analyzy na zaklad¢ nacerpanych informaci o daném

typu odvétvi.

Pro tento ucel byly komparovany tii typy odvétvi, kterd maji svoji vyraznou roli v
hospodafstvi Ceské republiky. Viechna tfi odvétvi byla déle rozdélena na dvé skupiny
podniki dle velikosti. Velké podniky mivaji odli$né podminky i moZnosti neZ podniky

mensi a jejich vysledky mohou byt timto leckdy vyrazn€ ovlivnény.

V teoretické c¢asti bylo pouzito pfevazné literarnich reSer$i. Pro nastaveni uvedené
prognozy vyvoje bylo pouzito metody dedukce a odborného odhadu. K tomu bylo potieba

nacerpat dodate¢né informace o vybranych odvétvich.

V praktické ¢asti byla pouzita metoda analyzy dat. Data byla ziskana z databazového
systému Bisnode Albertina v univerzitni knihovné ZCU a obsahovala uéetni zavérky
kazdého podniku z dané¢ho sektoru za obdobi roku 2015, 2016 a 2017. Vybér byl
proveden pro zadany typ ¢innosti dle klasifikace CZ-NACE. Skupiny byly déle filtrovany
dle parametri malych a stfednich podniki uvedenych v Natizeni ES €. 800/2008, pficemz
byly vylouc¢eny podniky drobné. Vysledkem zpracovani dat bylo vyhotoveni jedné ucetni
zaveérky, ktera vznikla souctem jednotlivych polozek ucetnich zavérek vybranych
podnikd. Na zavér bylo potifeba provést Upravy, nebot’ v nékterych piipadech byly
zjistény v polozkach chybné tidaje, napiiklad drobné rozdily v ¢astce aktiv a pasiv. Tyto
rozdily byly procentualnich podilem jednotlivych polozek mezi né rozpoc€itany. V zavéru
prace byla pouzita metoda komparace vypocitanych ukazatelti a vyhodnoceni vysledki

vyzkumu.
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Financni analyza a finan¢ni ukazatele

1 Financni analyza a finan¢ni ukazatele

V prvni kapitole jsou charakterizovany finan¢ni ukazatele v ramci financni analyzy
obecné, jaky je jejich vyznam a cile. Vysvétluje, jaké jsou zdroje informaci pro

zpracovani financni analyzy a kdo jsou jejimi hlavnimi uZzivateli.

1.1 Definice, vyznam a cile finan¢ni analyzy

Odborna literatura uvadi rtizné definice financni analyzy. Pro ptiklad uvadim definici

finan¢ni analyzy od n€kolika vybranych autort.

Rickova definuje finan¢ni analyzu jako rozborovou metodu vyhodnocovani aspésSnosti
definici je, Ze finan¢ni analyza ptedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat

obsazenych v Gcetnich vykazech. (Ruckova, 2019)

Nejobecnéji 1ze financni analyzu dle Hrdého a Krechovské definovat jako ,,soubor
¢innosti, jejichz cilem je zjistit a vyhodnotit komplexné finan¢ni situaci podniku.“ (Hrdy,

Krechovska, 2013)

Holeckova charakterizuje finan¢ni analyzu jako ¢innost, kterd vyklada finan¢ni informace
pro posouzeni vykonnosti a perspektivy podniku, i pro komparaci s jinymi podniky a

odvétvovymi vysledky. (Holeckova, 2008)

Z uvedenych definic tedy vyplyva, Ze hlavnim vyznamem financni analyzy je vytvofit
takové podklady, které budou vhodné pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku.
Ucetnictvi predklada presné hodnoty penéznich idajti vztahujici se k uréitému datu, které
musi byt podrobeny finan¢ni analyze, aby mohla byt vyuZzita k hodnoceni finan¢niho

zdravi podniku a také jako podklad pro kvalitni finan¢ni planovani. (Rickova, 2019)
Cil financni analyzy lze charakterizovat tfemi vzajemné propojenymi ukoly:

1. Zjisténi pozitivnich a negativnich trendt podniku a poskytnuti zpétné vazby o
napliovani strategickych cili predev§im vrcholovému vedeni.

2. Identifikace pficin negativniho ¢i pozitivniho vyvoje.

3. Stanoveni aktivit, které podpofi pozitivni vyvoj a zméni negativni vysledky

(Vosoba, 1998).
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Financni analyza a finan¢ni ukazatele

1.2 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Aby byla zajisténa kvalita vstupnich dat pro finan¢ni analyzu, je potieba zajistit, aby byla
komplexni, tj. musi zachytit v§echna data, ktera by mohla finan¢ni ukazatele jakkoliv
zkreslit. V dnesni dobé ma analytik podminky pro tvorbu kvalitni analyzy mnohem lepsi,

neZ tomu bylo diive. Zakladni data jsou totiZ nejéastéji Serpana z Géetnich vykaza. Uetni

vykazy lze rozd€lit na ucetni vykazy financni, neboli také externi, které¢ davaji informace
zejména externim uzivatelim o stavu a struktute majetku, zdrojich kryti, tvorbé a pouziti

vysledku hospodateni a o penéznich tocich. Jsou vetejné dostupné prostiednictvim

obchodniho rejstiiku a je mozné je nazvat zdkladem finan¢ni analyzy. Druhym typem

Jsou ucetni vvkazy vnitropodnikové, které nemaji stanovenou pravni upravu a vychazi
z vnitinich potieb kazdého podniku. Tyto vykazy maji Castéjsi frekvenci sestavovani, a
proto pomahaji eliminovat riziko odchylky od skutecnosti v ramci finan¢ni analyzy.

(Rackova, 2019)

Externi ucetni vykazy, které jsou zédkladnim zdrojem finan¢ni analyzy, jsou nasledujici:
e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz o tvorb¢€ a pouziti penéznich prostredkii (vykaz cash flow).
1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Smyslem vypracovani finan¢ni analyzy je, aby ptinasela uzitek jejim uzivateltiim, ktefi se
na jejim zakladé rozhoduji. Dle Wagnera je mozné uzivatele informaci o vykonnosti
podniku rozd¢lit na externi a interni.

Externi uzZivatelé:

e iniciatofi zalozeni a pokra¢ovani organizace, tj. majitelé, investofi — nesou hlavni
dasledky pozitivniho ¢i negativniho vyvoje vykonnosti organizace,

e poskytovatel¢ zdrojii financovani — predev§im mensinovi poskytovatelé vlastniho
kapitélu a véfitele,

e poskytovatel¢ prace — to znamena pracovnici na manazerskych a vykonnych
funkcich,

e dodavatelé ostatnich zdroju kromé kapitdlu a prace — napiiklad dodavatelé

dlouhodobych aktiv, surovin a sluzeb apod.,
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piijemci vysledkl ¢innosti, odbératelé, zakaznici, klienti —neboli ti, ktefi odebiraji
vykony podniku ve formé vyrobkii, zbozi a sluzeb,

konkurence — subjekty zamétujici se na stejné produkty, ale i subjekty oslovujici
stejnou skupinu zékaznik,

subjekty vefejné spravy — a to jak na urovni statni spravy (finan¢ni ufady, Grady
prace, statistické Urady apod.), tak i mistni samospravy (zejména obce),

subjekty obcanské spolecnosti, tzv. tietiho sektoru — nevladni organizace
zamé&fujici se napfiklad na lidskd prava, ochranu zivotniho prostiedi nebo
udrzitelny rozvoj,

ostatni subjekty z okoli podniku — naptiklad subjekty, jejichz produkty nakupuji

zaméstnanci podniku ze svych vydélki od podniku.

Interni uzivatelé:

subjekty vykonavajici spravu a fizeni podniku, tj. zejména manazefi,

zaméstnanci. (Wagner, 2009)

Hrdy a Krechovska specifikuji uzivatele finan¢ni analyzy jako subjekty, které prichazi do

kontaktu s danym podnikem. Jedna se ptedevsim o:

investory (akcionafe, vlastniky),

Manazery,

obchodni partnery (odbératele, dodavatele),
banky a jiné véfitele,

konkuren¢ni podniky,

zameéstnance podniku,

auditory, ucetni znalce, danové poradce,
burzovni makléfe,

stat a statni organy. (Hrdy, Krechovska, 2013)
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2 Techniky finan¢ni analyzy

Nyvltova a Marini¢ popisuji dva zakladni pfistupy k finan¢ni analyze, a to fundamentalni

(kvalitativni) a technickou (kvantitativni) ekonomickou analyzu.

Fundamentalni ekonomicka analyza se zaméiuje na hodnoceni vnitiniho a vnéjSiho

prostiedi podniku s ohledem na stanovené cile podniku. Vystupem fundamentalni
analyzy je predevsim stanoveni silnych a slabych stranek podniku, hrozeb a ptilezitosti,
analyza trzniho a ristového potencialu produktu a jeho faze zivotniho cyklu a identifikace
konkurenceschopnosti, konkurencni vyhody a trzniho rizika. Je souc¢asti systému meéteni
vykonnosti, kam patii napiiklad Balanced Scorecard a Excellence Model (EFQM), a
pouziva specifické nastroje, mezi které patii predevsim SWOT analyza, PEST analyza,

model 3C, BCG matice, Hofferova matice atd.

Technicka ekonomickd analyza vyuziva jako zékladni néastroje matematicko-statisticky

aparat a dalsi algoritmizované nastroje, které slouzi ke zpracovani zakladnich financnich

ukazatelii. (Nyvltova, Marini¢, 2010)

Pro ucel této diplomové prace budeme nadale uvazovat pouze technickou finanéni

analyzu.

Clenéni financnich ukazateli je mozné dle rliznych kritérii.

— Z Casového hlediska:
1. okamzikové (stavové),
2. intervalové.
— Zhlediska geneze jejich vzniku:
1. primérni (pfimo zjiSténeé),
2. sekundarni (odvozené).
— Z hlediska obsahu sdéleni:
1. extenzivni (vyjadiujici velikost sledované veli€iny, napt. objem, mnoZstvi),
2. intenzivni (vyjadfujici intenzitu sledovaného jevu).
— Z hlediska zptsobu vypoctu:
1. absolutni ukazatele,
2. rozdilové ukazatele,
3. pomeérové ukazatele,
4

soustavy finan¢nich ukazateli.
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V nésledujicich podkapitolach si piiblizime podrobnéji jednotlivé techniky financni

analyzy dle zptsobu jejich vypoctu.
2.1 Analyza absolutnich finan¢nich ukazateli

Absolutni ukazatele jsou udaje zji§téné piimo v detnich vykazech. Udaje uvedené
V rozvaze vyjadiuji stav k ur¢itému ¢asovému okamziku, tj. jedna se o stavové veliCiny.
Udaje uvedené ve vykazu zisku a ztraty a cash flow nazyvame tokové veliGiny, protoZe
vyjadiuji vyvoj za urcity Casovy interval. Absolutni ukazatele se pouzivaji predevs§im
k analyze vyvojovych trendt jednotlivych polozek, tzv. horizontdlni analyza a K analyze

struktury ucetnich vykaza, tzv. vertikalni analyza. (Hrdy, Krechovska, 2013)

2.1.1 Horizontdlni analyza

Horizontalni analyza porovnava zmény absolutnich ukazatelti v ¢ase. Zjistuje tak, o kolik
se jednotlivé polozky zménily oproti obdobi minulému, a to prostiednictvim indexi.
Porovnavani jednotlivych poloZek v ¢ase se provadi po fadcich, tedy horizontalné. Cilem
je zméfit pohyby jednotlivych veli¢in a zjistit jejich intenzitu. Z tohoto diivodu je potieba
mit idaje za ne€kolik po sob¢ jdoucich obdobi. (Hrdy, Krechovska, 2013)

Absolutni zménu Ize vyjadrit nasledujicim vzorcem ¢. 2.1.1.1:

D¢jt-1 = Bi(t) — Bi(t — 1)

kde:

De/(t-1) = zména 0proti minulému obdobi,

t = Cas,

B;(t) = hodnota bilanéni polozky i v Case t,
Bi(t—1) = hodnota bilan¢ni polozky v ¢ase t-1.

Indexy lze pocitat dle vzorce ¢. 2.1.1.2:

i _ Bi®)-Bi(t-1) __Bi(t) _
YL Be-1) T Bt

Vétsinou se hodnoty vyjadiuji v procentech, pak je nutné vyslednou hodnotu vynasobit
100 a tak zjistime, o kolik procent se dana polozka zménila. Je ovSem tieba nezapomenout

pii hodnoceni na inflaci, ktera mize vysledky znacn¢ zkreslit.
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2.1.2 Vertikdlni analyza

Vertikalni analyza vyjadiuje procentni podil jednotlivych polozek tcetnich vykazli na
urcité celkové hodnoté, ke které se polozka vztahuje. Tento vztah 1ze vyjadfit takto

(vzorec ¢. 2.1.2.1):

P =t
‘T YB
kde:
B; = velikost polozky bilance,
> B; = suma hodnot polozek v ramci urcitého celku.

Pfi analyze rozvahy jsou polozky vykazu vyjaddieny jako procento z celkovych aktiv,
resp. celkovych pasiv. Ve vykazu zisku a ztraty je vyjadieno procentni vyjadieni polozky
k celkovym vynosiim, ptip. trzbam. Postupuje se vykazy od shora dolt v jednotlivych
letech, tj. vertikalné. Takto je zjiSténa struktura aktiv a pasiv. Struktura aktiv informuje,
kam firma investovala kapital a do jaké miry ptitom brala v uvahu vynosnost. Ze struktury
pasiv zjistime, zjakych zdroji byla aktiva pofizena. Tato analyza je vhodna pro
meziro¢ni srovnavani v delSim ¢asovém horizontu a také pro mezipodnikové srovnavani

s jinymi podniky ve stejném oboru, jelikoz nepodléha inflaci. (Hrdy, Krechovska, 2013)

2.2 Analyza rozdilovych finan¢nich ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazateli slouzi k fizeni finan¢ni situace podniku zaméfené na jeho
likviditu. (Knapkova a spol., 2017) Zptisob vypoctu je jiZz z nazvu definovan jako rozdil
dvou absolutnich ukazateld. (Kubickova, Jindfichovska, 2015) Mezi nejuzivanéjsi
rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostiedky a cisty

pénézné-pohledavkovy financni fond.
2.2.1  Cisty pracovni kapitil — CPK

Cisty pracovni kapital (dale jen CPK) je uréen ¢astkou ob&znych aktiv snizenych o &astku
kratkodobych zavazki, tzn. jde o tu Cast obéZnych aktiv, kterd je financovana
dlouhodobym kapitalem a muze tedy slouzit na uhradu jinych vydaji, napt. ke kryti
neplanovanych vydaji, k rozifovani ¢innosti apod. Spravné hospodateni s CPK je

jednim z pohledt pii hodnoceni prace manazera. Na nasledujicim obrazku je zakreslen
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Cisty pracovni kapital ve struktuie rozvahy. MiiZze nabyvat kladnych i zapornych hodnot.

(Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Obrazek €. 1 — Cisty pracovni kapital (CPK) ve struktuie rozvahy

a) Kladna hodnota CPK b) Zaporna hodnota CPK
Vlastni kapital Vlastni kapital
Stdla aktiva Stéla aktiva
o Cizi kapital
Cizi kapltall dlouhodoby
z . dlouhodoby " - -
CPK (kladny) CPK (zdporny) B
T— Cizi kapital
Obé7nd aktiva CI%I apita’ ObéZna aktiva kratkodoby
kratkodoby

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kubickova, Jindfichovska, 2015

Z uvedeného vyplyva, Ze vypodet CPK se da vyjadit takto (vzorec ¢. 2.2.1.1);
CPK = Obéznd aktiva — Krdtkodobé zdvazky

nebo

CPK = Vlastni kapital + Cizi kapital dlouhodoby — Stald aktiva

Vysledna hodnota CPK by neméla byt zaporni, nebot to vypovida o nekrytych
kratkodobych dluzich. To mize znamenat mozné budouci problémy s likviditou a
ziskavanim zdroji. V pripad¢ splatnosti vSech kratkodobych zavazki by podniku
nezbyvalo neZ uhradit dluhy prodejem nejen vSech slozek obéZného majetku, ale 1 ¢asti
majetku stalého. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je CPK, tim vétsi by méla byt schopnost
podniku hradit své finanéni zavazky. Nicméné piili§ vysoka hodnota CPK vypovida o
financovani ¢asti obéznych aktiv z dlouhodobych zdroji, které jsou obvykle drazsi, tudiz
tento argument tlaéi hodnotu CPK doléi. Nejvhodnéjsi se tedy jevi hodnota CPK v kladné

hodnoté lehce nad nulou. (Kubickova, Jindtichovska, 2015)

2.2.2  Cisté pohotové prostiedky — CPP

Cisté pohotové prostiedky (déle jen CPP) oznaéuji hodnotu finanénich prostiedki, které
vzniknou z ¢astky obéznych aktiv po odecteni polozek zasob a pohledavek z diivodu malé
likvidity a vétSinou 1 casového rozliSeni S naslednym odectenim kratkodobych zavazki

stejné jako u CPK. Vypocet CPP je uvadén takto (vzorec ¢. 2.2.2.1):
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Cisté pohotové prostiedky = (Obézna aktiva + Casové rozliseni — Dlouhodobé a
kratkodobé pohledavky — Zasoby) — (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé uvery a

Kratkodobé financni vypomoci + Casové rozliseni)
nebo
Cisté pohotové prostiedky = Cisty pracovni kapitdal — Zdsoby — Kratkodobé pohledavky

Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat kolem nuly. Pfili§ vysoka hodnota
signalizuje vysoky objem volnych nevyuzitych penéznich prostiedkli a hodnota nizsi nez
nula zna¢i podobné jako u CPK nedostatek penéznich prostiedkt ke kryti neplanovanych

vydaji. (Kubickova, Jindtichovska, 2015)
2.2.3  Cisty penéiné-pohledivkovy fond

Méné uzivanou modifikaci CPK je ukazatel &istého penéZné-pohledavkového fondu.
Z obéznych aktiv se vyluCuje polozka zasob, jakozto nejméné likvidni ¢ast obézného

majetku. Vypocet je tedy nésledujici (vzorec €. 2.2.3.1):

Cisty penézné-pohledavkovy fond = (Obéznd aktiva + Casové rozliseni — Dlouhodobé
pohledivky — Zasoby) — (Krdtkodobé zdavazky + Krdatkodobé uvery + Kratkodobé

finanéni vypomoci + Casové rozliseni)
nebo
Cisty penézné-pohledavkovy fond = CPK — Zdsoby

Financni teorie neposkytuje Zadna doporu€eni pro hodnoceni tohoto ukazatele. Hruba
vyse tohoto ukazatele, tj. bez sniZeni o kratkodobé cizi zavazky, se pouZiva pro hodnoceni

likvidity v ramci pomérového ukazatele (viz dale). (Kubickova, Jindtichovska, 2015)

2.3 Analyza pomérovych finan¢nich ukazatela

Analyza pomoci pomérovych ukazateld je zakladem financni analyzy. Je nejrozsifené;si
anejpouzivanéjsi metodou hlavné z diivodu rychlého vyhodnoceni a tim umoziuje udélat
si rychlou pfedstavu o financni situaci a zdravi podniku. Jeji podstatou je, ze dava do
pomeéru rizné polozky tcetnich vykazii. Timto zplisobem je mozna konstrukce velkého

mnozstvi riznych ukazateld, nicméné€ v praxi se osveédcilo pouziti pouze né€kolika skupin
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zakladnich ukazatell, které jsou podrobnéji rozebrany v nasledujicim textu. (Knapkova

a spol., 2017)

2.3.1 Ukazatele rentability

»Rentabilita, resp. vynosnost vlozené¢ho kapitalu, je meétitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. (Rackova,
2019) V (¢itateli se uvadi polozka odpovidajici vysledku hospodateni a ve jmenovateli se
uvadi n¢jaky typ kapitélu, ptipadné trzby. Obecn¢ ukazatele rentability vypovidaji o tom,
jak je dana Cinnost efektivni a jaké dosahuje ziskovosti. O zisku je pti vypoctu rentability
mozno uvazovat v riznych formach. Nejcastéji se vyskytuji nasledujici ti1 kategorie
zisku, které se pouzivaji pti vypoctu ukazatell rentability:
e EBIT — zisk pted odectenim troku a dani; ve vysledovce odpovida provoznimu
vysledku hospodateni
o EAT —zisk po zdanéni, tj. Cisty zisk (net profit); ve vysledovce odpovida vysledku
hospodatreni za bézné Gcetni obdobi
e EBT - zisk pfed zdanénim, tj. hruby zisk; ve vysledovce odpovida vysledku
hospodareni pted zdanénim. (Rickova, 2019)

Nejcastéji pouzivané ukazatele rentability jsou uvedeny nize.

Rentabilitu vloZzeného kapitalu, nebo také rentabilitu aktiv métime pomoci ukazatele

ROA (return on assets) — vzorec ¢. 2.3.1.1.

ROA = zisk

- celkovy vlozeny kapital

Tento ukazatel odrazi celkovou ziskovost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdrojt byl
financovan. Vysledek ukazatele ndm tika, kolik K¢ ziskame z 1 K¢ vlozeného kapitalu.

Jako vlozeny kapital se ptfevazné pouziva hodnota celkovych aktiv v rozvaze.

Z ukazatele rentability vlozeného kapitalu lze jesté odvodit jiny ukazatel, a to ukazatel
rentability celkového investovaného kapitalu, tj. ROCE (return on capital employed).

—vzorec €. 2.3.1.2.

zisk

ROCE = , —
(dlouhodobé dluhy+vlastni kapital)
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Tento ukazatel méti vynosnost kapitalu dlouhodobé vloZzeného do podniku, tj. na obdobi
delsi nez 1 rok. V tomto ptipadé je potieba nahlizet na ukazatel z pohledu pasiv, tj. do
jmenovatele budou vstupovat z rozvahy dlouhodobé dluhy, napt. emitované obligace,
dlouhodobé bankovni Uvéry apod., a také vlastni kapital, ktery je povazovan za

dlouhodoby zdroj jiz ze své podstaty v celém rozsahu.

Vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky a akcionafi podniku méfime pomoci ukazatele

rentability vlastniho kapitalu, tj. ROE (return on equity) — vzorec ¢. 2.3.1.3.

ROE = zisk

" vlastni kapital

Polozku vlastniho kapitalu ziskame ze stejnojmenné polozky pasiv v rozvaze. Ukazatel

nam fika, kolik K¢ zisku ndm vygeneruje pouziti 1 K¢ vlastniho kapitalu.

Dals$im bé&zné uzivanym ukazatelem rentability, je rentabilita trZeb, tj. ROS (return on

sales), nékdy téz ukazatel ziskového rozpéti — vzorec ¢. 2.3.1.4.

zisk

ROS = —

triby
Tento ukazatel nam poskytuje informaci o tom, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ trzeb,
resp. vynost. Do polozky trzby se vétSinou zahrnuji trzby, které tvoii provozni vysledek

hospodareni, ale je moZzné zahrnout i trzby veSkeré.

2.3.2 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Tento typ ukazateld méfi schopnost vyuziti aktiv co nejvice produktivné ve vztahu
k ¢asovému fondu. Jednou z poméfovanych hodnot je néktera polozka aktiv a druhou by
méla byt veli€ina, kterd vyjadiuje pfijem penéz z dokoncovaného kolob&hu, nejcastéji
trzby. Véazanost vybranych aktiv vyjadiuji tyto ukazatele ve dvou formach:
e jako dobu obratu, tj. pocet dni, za které se nepenézni prostiedky znovu preméni
na penézni,
e jako pocet obratek (rychlost obratu), tj. kolikrat se za ¢asovy interval (vétSinou

jeden rok) zvolena polozka obrati v objemu trzeb.
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Nejcastéji se pocitaji ukazatele aktivity, které slouzi k vypoctu obratového cyklu penéz.

(Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Ukazatel doba obratu zasob vyjadiuje dobu, resp. pocet dni, po které jsou penézni
prostiedky vazany v podobé zasob. Cim je tedy vysledna hodnota nizsi, tim rychleji se

zasoby preméni na penize (vzorec €. 2.3.2.1).

Zasoby

Doba obratu (DO) zdsob = x 365

Trzby

Ukazatel rychlost obratu zasob vypovida o tom, kolikrat se zasoby obratily, resp. pocet
obratek Vv dosazenych ro¢nich trzbach, tedy kolikrat by bylo mozné zdsoby nakoupit
Z roc¢nich trzeb (vzorec €. 2.3.2.2)

Triby

Rychlost obratu zasob = —
Zasoby

Podobn¢ jako u doby obratu zasob je tomu i u ukazatele doby obratu pohledavek, ktery
vypovida o dobé¢, za jakou se pohledavky pfeméni na penize. VéEtSinou se pro tento ucel

pouziva hodnota kratkodobych pohledavek z obchodniho styku (vzorec ¢. 2.3.2.3).

Pohledavky
Trzby

Doba obratu (DO) pohledavek = x 365

Ukazatel rychlosti obratu pohledavek nam fika, kolik obratek uskute¢nily pohledavky
V objemu trzeb za ur¢ené obdobi (vzorec €. 2.3.2.4).

Trzby

Rychlost obratu pohledavek = —————
Pohledavky

Na podobné bazi jako doba obratu zasob a pohledavek funguje i ukazatel doby obratu
zavazki, ktery méfi v priméru pocet dni, za které jsou zavazky uhrazovany. | zde jsou
V praxi nejéastéji vyuzity pouze kratkodobé zavazky z obchodniho styku. Oproti
predeslym ukazatelim doby obratu je zde zadouci, aby vysledna hodnota byla co
nejvyssi, nebot’ vypovida o délce doby splatnosti. Pokud nedochédzi k sankcim za
nedodrzeni sjednané doby splatnosti, je obchodni tvér levny zdroj financovani (vzorec €.

2.3.2.5),
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Zavazky

Doba obratu (DO) zdavazkii = x 365

Trzby

Ukazatel rychlost obratu zavazkt vypovida, kolikrat se uskutecnila obratka zavazki
vV ur¢eném obdobi pti dané vysi trzeb, tj. zddouci je snizovani vysledné hodnoty, coz
vypovida o co nejdelsi dob¢, po kterou je mozné vyuzit obchodni uvér a pouzit penize
jinym zptisobem (vzorec ¢. 2.3.2.6).

Rychlost obratu zavazkit = —
Zavazky

Vyse uvedené tfi druhy ukazateli doby obratu jsou pouzivany pro hodnoceni efektivniho
tfizeni penéZnich toki (cash flow). Na tomto zaklad¢ se zjiSt'uje ukazatel obratovy cyklus
penéz, ktery vypovida o ¢asovém intervalu, po ktery jsou penize vazany v nepenézni

formé (vzorec €. 2.3.2.7).

Obratovy cyklus penéz = DO zasob + DO pohledavek - DO zavazkii

Cim krat3i je obratovy cyklus penéz, tim mensi objem penéz je potfeba na zajisténi

provozni ¢innosti podniku. (Kubickova, Jindfichovska, 2015)

2.3.3  Ukazatele zadluZenosti

Jednim ze zakladnich tkold finan¢niho fizeni firmy je nastaveni optimalni struktury
kapitalu. K jejimu zjiSténi a zajisténi financni stability je urcena skupina pomérovych
ukazatelll zvanych ukazatele zadluzenosti, pfip. finanéni nezadvislosti. Data pro vypocet
jsou ziskavana z polozek pasiv v rozvaze a uvadéji se do riznych vztahti mezi sebou nebo

k celkové ¢astce bilan¢ni sumy.

Ukazatel celkové zadluZenosti, resp. ukazatel véfitelského rizika (Debt Ratio) je

podilem cizich zdroji na jejich celkovém objemu (vzorec €. 2.3.3.1).

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = (x 100 = %)

Celkova aktiva

Udaje pro vypocet jsou ¢erpany z polozky Cizi zdroje v rozvaze, pfi¢emz je vhodné
pripo¢ist i polozku Casového rozliseni, a z polozky celkova aktiva, pfi¢emz je vhodn&jsi
pouzit aktiva v ¢astce Netto. Pii respektovani zlatého bilan¢niho pravidla by vysledny

podil mél ¢init 50 %. V ptipadé¢ vyssiho podilu hodnota obecné vypovidd o vyssi
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zadluzenosti a v piipad€ nizSiho podilu o nizkém vyuziti efektu finan¢ni paky. Pokud
ovSem firma bude zadat o uvér ¢i pujcku, poskytovatel bude mit zajem na nizkych

hodnotach tohoto ukazatele.

Ukazatel vyjadiujici podil vlastnich zdroji na celkovém objemu zdroji se nazyva

koeficient samofinancovani (Equity Ratio) — vzorec ¢. 2.3.3.2.

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = (x 100 = %)

Celkova aktiva

Vzhledem k tomu, Ze vlastni a cizi kapital jsou v souhrnu objemem celkovych zdroja, je
tento ukazatel dopliikovym k ukazateli celkové zadluzenosti, resp. ukazatel celkové

zadluzenosti + koeficient samofinancovani = 100 %.

Prevracenou hodnotu koeficientu samofinancovani pfedstavuje ukazatel finanéni paky

(Financial Leverage) — vzorec ¢. 2.3.3.3.

Celkova aktiva

Financni pdka = (x 100 = %)

Vlastni kapital

Obé polozky je opét snadné vyhledat v rozvaze, pficemZ je mozno uvazovat o primérné
vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich a tim vyssi je zadluzenost. O to vice plisobi
»finan¢ni paka*“ na vynosnost vlastniho kapitalu (za podminky, Ze ROA je vySsi nez
naklady na cizi kapitdl). Pro spravné zhodnoceni situace je potieba nezapomenout, ze
S ristem cizich zdroji sice rostou naklady v podobé& uroki, ovSem také klesa zisk pred
zdanénim, a tim se snizuje daniova povinnost. Jako optimalni vySe se uvadi hodnota
finan¢ni paky maximalné ve vysi 4, coz znamena 25 % podil vlastniho kapitalu vici 75

% kapitalu ciziho.

Ukazatel miry zadluZenosti, resp. ukazatel podilu ciziho a vlastniho kapitalu (Debt-

Equity Ratio, D/E) pomé&fuje cizi a vlastni kapital mezi sebou — vzorec €. 2.3.3.4.

Cizi kapital

Mira zadluzenosti = (x 100 = %)

Vlastni kapital

Vysledna hodnota vypovida o tom, kolik K¢ vlastniho kapitalu by uhradily cizi zdroje.

Je-1i hodnota vyssi nez 1, resp. 100 %, lze zjednodusené fici, ze vlastni kapital by
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nepostacoval na uhradu dluhd. Je ovSem potieba brat ohledy na obor Cinnosti a také

napiiklad na délku splatnosti, nebot’ dlouhodobé zdroje jsou obecné méné rizikové.

Ukazatelem, ktery zjist'uje schopnost podniku kryt své naklady z pouzivani cizich zdrojt,
je ukazatel Grokového kryti (Interest Coverage) — vzorec ¢. 2.3.3.5.

Zisk (EBIT)
Nakladové uroky

Urokové kryti (z EBIT) = (x 100 = %)

Ukazatel poméiuje zisk, nejcastéji pred uroky a danémi, a ndkladové troky. Vypovida o
tom, kolikrat zisk prevySuje uroky, a tim tedy podava informaci o tom, zda je podnik
schopen splécet uroky z ptijatych tivéra a pijcek. Jako doporucena se v odborné literatute

uvadi hodnota vyssi nez 5. (Kubickova, Jindtichovska, 2015)

2.3.4 Ukazatele likvidity

»Likvidita oznacuje miru obtiznosti transformace majetku podniku do hotovostni
(penézni) formy.* (Hrdy, Krechovska, 2013) Ukazatele likvidity obecné poméiuji to, ¢im
je mozno platit s tim, co je nutné zaplatit. V praxi se uzivaji tii nasledujici ukazatele

likvidity.

Ukazatel bézné likvidity (likvidita III. stupné — Current Ratio) udava, kolikrat obézna
aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku (vzorec ¢. 2.3.4.1).

Obéina aktiva

Béznd likvidita = Kratkodobé zavazky
Vhodné je z ¢astky obéznych aktiv odecist hodnotu neprodejnych zasob a nedobytnych
pohledavek, které nepftispivaji k likvidit€ podniku. Doporucend hodnota ukazatele se
udava vrozmezi od 1,5 do 2,5. V ptipadé, ze vysledny ukazatel je niz$i nez 1, je
podnikova likvidita zna¢né rizikova. Pokud je hodnota ukazatele ptili§ vysoka, sved¢i to

o vysoké hodnot¢ Cistého pracovniho kapitalu a drahém financovani.

Kolikrat jsou pokryty kratkodobé zavazky z ob&znych aktiv po odectu zdsob, udava
ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné — Quick Ratio) — vzorec ¢. 2.3.4.2.

__ Obézna aktiva—Zasoby

Pohotovad likvidita =

Kratkodobé zavazky
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Obézny majetek bez zasob lze jinak vyjadrit jako kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finanéni majetek, tedy penize na uctech, v pokladné, ceniny, cenné papiry uréené
k prodeji s kratkou dobou splatnosti. Vysledna hodnota by méla nabyvat hodnot

Vv rozmezi od 1 do 1,5.

Nejpiisnéjsi ukazatel likvidity je ukazatel penézni likvidity (likvidita 1. stupné - Cash
Ratio) — vzorec ¢. 2.3.4.3.

__ Kratkodoby finanini majetek

Peneézni likvidita =

Kratkodobé zavazky

Doporucené hodnoty se uvadéji v rozmezi od 0,2 az 0,5. Vys§i hodnoty svédéi o

neefektivnim vyuzitim penéznich prostfedki. (Knapkova a spol., 2017)

Existuje celad fada dalSich pomérovych ukazateld, které¢ uvadi naptiklad Kislingerova a
Hnilica. Casto vyuzivany byvaji také ukazatele kapitalového trhu. (Kislingerova, Hnilica,
2008). Vzhledem k tomu, ze K jejich vypoctu byvaji ovSem zapotiebi trzni data, Které
autorka nema Kk dispozici, nebudou tyto ukazatele souéasti finanéni analyzy v praktické

Casti.
2.4 Analyza soustav finan¢nich ukazateli

Pro naplnéni podstaty zpracovani finan¢ni analyzy, tj. vyhodnoceni finan¢niho zdravi
firmy, bylo potieba vypocitat velké mnozstvi ukazateli, piicemz kazdy z ukazatelt
hodnoti stav podniku nebo jeho vyvoj jednim cCislem. Pro usnadnéni zanalyzovéni a
vyhodnoceni stability a finan¢niho zdravi firmy a vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi
jednotlivymi ukazateli byly vytvotfeny tzv. soustavy pomérovych ukazateld. Prikladem
jsou pyramidové soustavy ukazateld, které za pomoci elementarnich matematickych
operaci postupné rozkladaji vrcholovy ukazatel. Nejtypictéjsim pyramidovym rozkladem
je tzv. DuPont rozklad ukazatele ROE (rentability vlastniho kapitalu), nicmén¢ velmi
Casto je v praxi téz uzivan rozklad ukazatele EVA. (Ruckova, 2019). Ackoliv pro
praktickou ¢ast této diplomové prace se s pyramidovymi rozklady nebude pracovat, blizsi
informace Kk této oblasti je mozno dohledat napiiklad v odborné literatuie od pani
Ruackové. Dalsimi typy analyzy soustav finan¢nich ukazateld, které jsou v praxi Casto
pouzivany jsou bankrotni a bonitni modely. Za pomoci vysledki vybranych pomérovych

ukazateld, kterym je pfifazena dle typu modelu pfislusnd vaha, lze dosdhnout jedné
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¢iselné¢ hodnoty, kterou je mozné souhrnné interpretovat pozici podniku dle predem

nastavené Skaly. (Knapkova a spol., 2017)
2.4.1 Bankrotni modely

,Cilem bankrotnich modelti je identifikovat, zda v blizké budoucnosti firmé hrozi
bankrot.”“ (Knapkova a spol., 2017) V naSem prostiedi patfi k nejzndméjsSim a nejvice

uzivanym nasledujici bankrotni modely.

2.4.1.1 Altmaniv bankrotni model

Tento model vytvoril americky profesor Edward Altman jiz v roce 1968 pod nazvem Z-
skore. Ten behem nésledujicich letech postupné nékolikrat modifikoval. Pro potiebu této

prace byl zvolen upraveny Altmaniv model z roku 1983 pod ndzvem ZETA. (Kubickova,

Jindtichovska, 2015) — vzorec ¢. 2.4.1.1.1.

Zo=0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998xs

kde:

X1 = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem,

Xy = Zadrzené zisky / Aktiva celkem,

X3 = Zisk pted troky a zdanénim (EBIT) / Aktiva celkem,
X4 = Ugetni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje,

X = Trzby / Aktiva celkem.

Interpretace vyslednych hodnot modelu ZETA:

Z>2,7 - signalizuje financné stabilni podnik,
Zvintervalul,2a2,7 - dosahuji podniky, jejichz dalsi vyvoj nelze jednoznacné predikovat,
Z<1,23 - dosahuji podniky nachylné k bankrotu.

2.4.1.2 Index divéryhodnosti

V roce 1995 se manzelé Inka a Ivan Neumaierovi snaZili najit postup, ktery by umoznil
odhad a posouzeni finan¢niho rizika v ceskych podminkdch. Vytvofili tzv. Index
davéryhodnosti IN95, ktery byl v nasledujicich letech také nékolikrat modifikovan. Tento
model stoji na pomezi mezi bankrotnim a bonitnim modelem, nicméné pfevazné je
zahrnovan mezi modely bankrotni. (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015) Prozatim posledni

verze z roku 2005 INO5 bude pouzita v praktické casti této prace (vzorec €. 2.4.1.2.1).

INO5 = 0,13x1 + 0,04x2 + 3,97x3 + 0,21x4 + 0,09%5
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kde:

X1 = Celkova aktiva / Cizi kapital,

Xy = EBIT / Nakladové uroky,

X3 = EBIT / Celkova aktiva,

X4 = Vynosy / Celkova aktiva,

Xs = Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky.

Interpretace vyslednych hodnot modelu INO5:

INO5>1,6 - firmy s touto hodnotou s 92% pravdépodobnosti nezkrachuji
a s 95% pravdépodobnosti budou vytvaret hodnotu,
INO5 v intervalu0,9a 1,6 - firmy s touto hodnotou maji 50% pravd&podobnost, ze zkrachuji,
nicméné se 70% pravdépodobnosti budou tvofit hodnotu,
INO5<0,9 - firmy s touto vyslednou hodnotou s 97% pravdépodobnosti

sp¢&ji k bankrotu a se 76% pravdépodobnosti nebudou
vytvaret hodnotu.
2.4.1.3 Taffleriv model

V roce 1977 byl tento model vytvoren ve Velké Britanii profesorem R. Tafflerem jako
reakce na Altmantv model. (Kubickova, Jindfichovska, 2015) Pro tento ucel byla opét

vyuzita jeho modifikovana verze (vzorec ¢. 2.4.1.3.1).

Zy = 0,53x1 + 0,13x2 + 0,18x3 + 0,16x4

kde:

X1 = EBT / Kratkodobé zavazky,

X = Obé&zna aktiva / Celkové zavazky,

X3 = Kratkodobé zavazky / Celkova aktiva,

X4 = Trzby za vlastni vykony a zbozi / Celkova aktiva.

Interpretace vyslednych hodnot modelu Zt:

Z:>0,3 - indikuje nizkou pravdépodobnost bankrotu firmy, prosperujici
spolecnost,
0,2<2:<0,3 - $ed4 z6na, finanéni situaci a jeji dalsi vyvoj nelze jednozna¢né

hodnotit ani predikovat jeji dalsi vyvoj,

Z:<0,2 - indikuje vysokou pravdépodobnost bankrotu firmy, vazné ohrozeni.
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2.4.2  Bonitni modely

»Bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy za pomoci
bodového hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodateni.* (Knapkova a spol.,

2017) Do této skupiny patii nasledujici souhrnné ukazatele.

2.4.2.1 Index bonity

Tento model je pouzivan hlavné v némecky mluvicich zemich. Poprvé byl zvetejnén

v prekladu knihy P. Kralicka v roce 1993 (vzorec ¢. 2.4.2.1.1).

IB =1,5x1 + 0,08x2 + 10x3 + 5x4+ 0,3%5 + 0,1Xs

kde:

X1 = Cash flow / Cizi zdroje,

Xy = Celkova aktiva / Cizi zdroje,

X3 = Zisk pred zdanénim / Celkova aktiva,
X4 = Zisk pred zdanénim / Celkové vykony,
X5 = Zasoby / Celkové vykony,

Xg = Celkové vykony / Celkova aktiva.

Interpretace vyslednych hodnot modelu IB:

IB>3 - extrémné dobra finan¢ni situace,
2<IB<3 - velmi dobra finanéni situace,
1<IB<2 - dobr4 finanéni situace,
0<IB<1 - Ize o&ekavat urdité problémy,
-1<IB<0 - $patna financni situace,
-2<IB<-1 - velmi $patna financni situace,
IB<-2 - extrémné $patnd finanéni situace.

2.4.2.2 Bilanéni analyza I1. Rudolfa Douchy

Model byl sestaven v 90. letech Rudolfem Douchou, ¢eskym finanénim analytikem.
V této prace bylo pocitano s modifikovanou verzi Bilan¢ni analyza II, ktery je soustavou

sedmnacti ukazatelli (Ctyf dil¢ich a jednoho celkového). (Kubickova, Jindtfichovska,
2015)

_ (2514S52+53+54+255)

Koeficient stability (vzorec ¢. 2.4.2.2.1): S -

-28-



Techniky finan¢ni analyzy

kde:

S1 = Vlastni kapital / Stala aktiva,

S2 = (Vlastni kapital / Stala aktiva) x 2,

S3 = Vlastni kapital / Cizi zdroje,

S4 = Celkova aktiva/ (Kratkodobé zavazky x 5),

S5 = Celkova aktiva / (Zasoby x 15).

Koeficient likvidity (vzorec & 2.4.2.2.2): | = Gy
kde:

L1 = (2 x Finan¢ni majetek) / Kratkodobé dluhy,

L2 = ((Finan¢ni majetek + Pohledavky) / Kratkodobé dluhy) x 2,17,
L3 = (Obézna aktiva / Kratkodobé dluhy) / 2,5,

L4 = (Pracovni kapital / (Pasiva celkem) x 3,33.

Koeficient aktivity (vzorec ¢. 2.4.2.2.3): A= (Al"”;ﬂ

kde:

Al = (Trzby celkem / 2) / Pasiva celkem,

A2 = (Trzby celkem / 4) / Vlastni kapital,

A3 = (Pridana hodnota x 4) / Trzby celkem.

Koeficient rentability (vzorec & 2.4.2.2.4): R = (3R1+7R2+i§3+2R4+R5)

R1 = (10 x EAT) / Pfidana hodnota,
R2 = (8 x EAT) / Vlastni kapital,
R3 = (20 x EAT) / Pasiva celkem,
R4 = (40 x EAT) / (Trzby + Vykony),
R5 = (1,33 x Provozni VH) / (Provozni VH + Fina¢ni VH + Mimofadny VH).
Celkovy ukazatel (vzorec & 2.4.2.2.4): C = ZSraLt1A+SR)
(2+4+1+5)

Interpretace vyslednych hodnot modelu C:

C>1
05<C<1
0<C<05
C<0

- jedna se o podnik s dobrym finan¢nim zdravim a bonitni podnik,
- znamena, ze podnik se nachazi v Sedé zong,
- signalizuje problémy ve financ¢ni situaci a hospodateni podniku,

- je signalem znac¢nych problémd.
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2.4.2.3 Kralickiv Quick Test

V Evropé se Casto pouziva model oznacovany jako tzv. rychly test (Quick test), ktery

navrhl P. Kralicek na konci minulého stoleti. Model se sklada ze Ctyr dilcich ukazateld,

které charakterizuji dvé zakladni financni situace, které 1ze hodnotit samostatné.

Ukazatele finan¢ni stability:

(vzorec €. 2.4.2.3.1)
(vzorec €. 2.4.2.3.2)

R1 = (Vlastni kapital / Aktiva) x 100,
R2 = ((Cizi kapital — Penézni prostiedky) / Cash flow) x 360.

Ukazatele rentability:

(vzorec ¢. 2.4.2.3.3)
(vzorec ¢. 2.4.2.3.4)

R3 = (Cash flow / Trzby) x 100,

R4 = (EBIT / Aktiva) x 100.

Kazdému ze ¢tyt ukazatell je na zaklad¢ vysledné hodnoty pridéleno bodové ohodnoceni

dle uvedené tabulky ¢. 1.

Tabulka 1 - Dil¢i ukazatele a jejich bodové hodnoceni

Ukazatel Zpusob vypocétu Hodnota Bodové i
ukazatele hodnoceni

R1 Vlastni kapital / Aktiva celkem 0,3 a vice 4
0,2-0,3 3

© 0,1-0,2 2
z 0,0-0,1 1
t 0,0 0
E R2 Cizi zdroje — pen. prostiedky / Cash flow |3 a méné 4
& 3-5 3
= 5-12 2
12-30 1

30 a vice 0

R3 EBIT / Aktiva celkem 0,15 a vice 4
0,12-0,15 3

0,08-0,12 2

2 0,00 - 0,08 1
2 0,00 a méné 0
\g_ R4 Cash flow / Vykony 0,1 a vice 4
> 0,08-0,1 3
0,05-0,08 2

0,00-0,05 1

0,00 a méneé 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle Kubickova, Jindfichovska, 2015
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Algoritmus pro stanoveni vysledné hodnoty ukazatele se sklada ze tii krok:
1. Hodnota v oblasti finanéni stability (vzorec ¢. 2.4.2.3.5) A=(R1+R2)/2.
2. Hodnota v oblasti vynosové situace (vzorec ¢.2.4.2.3.6) B=(R3+R4)/2.
3. Vysledna hodnota modelu (vzorec ¢. 2.4.2.3.7) KQT=(A+B)/2.

Interpretace vyslednych hodnot modelu KQT:

KQT >3 - firma je bonitni, v dobré finanéni situaci,
1<KQT<3 - 0 finanéni situaci firmy nelze nic jednoznaéné vypovédét,
KQT <1 - podnik mé zna&né problémy ve finanénim hospodateni.
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3 Vybér skupin pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani praktické ¢asti této diplomové prace jsem si zvolila ¢lenéni typt podnikt
dle odvétvi. Konkrétné jsem vybrala tfi odvétvi, ktera maji vyrazna specifika a uceleny
obor ¢innosti, a to tézba a dobyvani, zemédelstvi a stavebnictvi. Zeméd¢€lstvi povazuji za
odvétvi, které stoji mimo vSechna ostatni, a jeho vazba na ekonomické prostiedi je tak
charakteristickd, ze vysledky finan¢ni analyzy mohou mit zajimavé vysledky. Obor tézby
a dobyvani je jednim ze dvou (spole¢né se zemedélstvim) odvétvi primarniho sektoru, tj.
tato ¢innost se zabyva ziskavanim prvotnich surovin, které se nadale vyuzivaji k dalSimu
zpracovani. Dlivodem pro vybér tietiho odvétvi — Stavebnictvi je skutecnost, ze (kromé
jeho vyrazného podilu na narodnim hospodaistvi CR) jeho ¢innost p¥imo navazuje na
odvétvi tézby. Na zakladeé potieby spolecnosti pro vystavbu dochazi téz k ristu, pfip.
utlumu tézby. A naopak ptipadny nedostatek pottebnych stavebnich surovin ovliviiuje
obor stavebnictvi. Existuje zde tedy pfima zavislost mezi témito dvéma obory a vysledky

finan¢ni analyzy spatiuji také jako zajimavé.

Aby vysledky provedené analyzy 1épe vypovidaly o pozadované ptedstave, rozdélila jsem
vybrana odvétvi jesté¢ na dvé skupiny podnikt dle jejich velikosti, tj. skupinu velkych
podnikii a skupinu malych a stiednich podnikii (dale jen MSP). Je ziejmé, Ze velké
podniky maji zasadni odli$nosti od MSP a vysledky analyzy by v souhrnu zkreslovaly.
Ze skupiny MSP jsem z divodu velkého objemu dat vyloucila drobné podniky.
V nasledujici kapitole jsou definovany malé a stfedni podniky a struéné vymezena jejich

dilezita specifika.

Timto zpisobem vzniklo Sest skupin podnikd, které se li§i nejen poctem podnikti v rdmci
skupiny, ale téz objemy majetku, zdroji kryti, vysledky hospodateni a jejich dopadem do

finan¢ni analyzy.

3.1 Specifika malych a stfednich podniki (MSP)

Sektor malych a sttednich podnikli zaujima v ekonomice velmi vyznamnou pozici. Silné
ovlivituje konkurenceschopnost, riist podnikatelské sféry, inovace, atd. Vypliuje ty
oblasti trhu, které jsou pro velké podniky nezajimavé. Maji téz pozitivni vliv na rozvoj
jednotlivych regionli, mést 1 obci, nebot’ vétSinou plisobi mistn€. Dilezitost postaveni

MSP pro spole¢nost a hospodafstvi dokazuji i fakta, Ze se jimi velmi vyznamné zabyva i
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Evropska komise EU. Ptikladem je napiiklad Evropsky akt pro malé podniky z roku
2008, ktery pfedstavuje komplexni rdmec pro politiku malych a stfednich podnik.
Diivodem tohoto zdjmu jsou skute&nosti, Ze aZ 99 % podniki v CR spadé do této skupiny,
zaméstnava pies 60 % zaméstnancii z celkového objemu, na HDP se podili zhruba 35 %.

Asi 45 % vSech investic tvofi pravé MSP. (Vochozka, Mula¢ a kol., 2012)

Definice MSP byla formulovana natizenim Komise Evropského spolecenstvi ¢. 800/2008
a je platna i v CR. Dle n&j jsou MSP vymezeny nasledovné. Za drobného podnikatele se
povazuje takovy, ktery zaméstndva méné nez 10 zameéstnancii a jeho aktiva uvedena
V rozvaze nebo Cisty obrat za posledni uzaviené obdobi nepiesahuji 2 mil. EUR. Za
malého podnikatele se povazuje takovy, ktery zaméstnava méné nez 50 zaméstnancu a
jeho aktiva uvedena v rozvaze nebo Cisty obrat za posledni uzaviené obdobi neptesahuji
10 mil. EUR. A za stredniho podnikatele se povazuje ten, ktery zaméstnava méné nez
250 zaméstnancu a jeho aktiva uvedend v rozvaze neptesahuji 43 mil. EUR nebo ¢isty

obrat za posledni uzaviené obdobi nepiesahl 50 mil. EUR.

S prohlubujicimi se globaliza¢nimi tendencemi, kdy dochdzi k nastupu multinarodnich
korporaci a fetézct, piisobi MSP proti posilovani monopolizace na trhu. Ackoliv jsou na
jedné stran¢ vytlatovany monopoly z trhu, vzdy si najdou nové vyklenky, ve kterych se
rozvijeji. Jsou schopni vyhovét konkrétnim ptanim zakaznika, jsou nositeli drobnych
inovaci a adaptacim na drobné zmény v chovani spotiebitele. Rada z nich spolupracuje
s velkymi firmami jako jejich subdodavatel¢, napt. formou subdodavek nékterych
stavebnich praci, pfip. dodavek riznych drobnych komponentt, atd. Charakteristickym
rysem MSP je téZ flexibilita. Rychleji dokdZou reagovat na zmény na trhu, dokaZzi rychleji
,,zeStihlit“ provoz z divodu mensi narocnosti na energie, suroviny i administrativu.
Naopak negativnim specifikem je jejich mala ekonomick4 sila, asto téZ mensi ptistup ke
kapitalu a tim 1 omezena moznost rozvoje kapacit. Maji téZ slabsi pozici ve vefejnych
soutézich a statnich zakazkach, nemohou si dovolit zaméstnavat Spickové odborniky a
védce. V nékterych oborech vyzadujicich vysoké investice jsou proto vylouceny z trhu.
Byvaji ohrozovany velkymi podniky prosazujicimi dumpingové ceny a neméné téz
rostoucim poctem pravnich predpisi a nutnosti jejich dodrzovani. Rtizné instituce proto
nabizeji t€émto podnikiim zvyhodnéné finan¢ni 1 nefinancni podpory. (Veber, Srpova a
kol., 2012)
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VSechna tato fakta maji vliv na prubéh podnikatelského procesu s dopadem do

ekonomickych vysledkl jednotlivych firem.

3.2 Specifika vybranych odvétvi

Kazdy typ odvétvi ma sva specifika, kterd nespocivaji pouze v odlisnosti dané Cinnosti,
ale téz v dopadu na narodni hospodarstvi. Jak jiz bylo uvedeno vyse, pro svlij vyzkum
jsem zvolila odvétvi, kterd povazuji svym charakterem za jasné dana, ucelena a jejich

dopad na ekonomiku statu za specificky.

3.2.1 TéZba a dobyvani

Toto odvétvi spada, jako jedno ze dvou spolecné se zemédélstvim, do primarniho sektoru
ekonomickych ¢innosti, coz znamena, ze se zabyva ziskavanim vlastnich surovin, které
jsou pak nadale zpracovavany. Jeho produkty jsou proto velmi zasadni vstupni suroviny
pro rizné typy prumyslu, napf. energetiku, stavebnictvi, potravinaistvi, farmacii, sklarstvi
a mnoho dalsich. Je tedy zfejmé, Ze toto odvétvi ma daleko vyssi redlny vyznam, ktery

prevysuje jeho skutec¢ny ¢isty ptinos.

TéZebni primysl je velice narocny na investice, a to nejen na prizkum a otevieni novych
naleziSt, ale také na nové technologie zpracovani. Vstup do odvétvi je tedy velmi narocny
a zna¢nou vyhodu maji v tomto ohledu velké firmy s vysokou rentabilitou a s vétsimi
moznostmi ziskani dlouhodobého ciziho kapitalu. Maji moznost investovat do
potiebnych strojl a zafizeni, které jsou mnohdy vyrabéné ptimo na zakazku na konkrétni
typ té€zby. Problematicka je téZ omezenost novych nalezist’ a také silna regulace, napf.
tézebni limity apod. Paklize firma splni podminky vstupu do odvétvi a ma k dispozici
potiebné vybaveni, je pro ni jiz relativné snadné expandovat na dalsi zahranic¢ni trhy. V

n&kterych ptipadech i ziskat monopolni postaveni v oboru. (Strach, 2009)

Nerostné suroviny téZené na naSem Uzemi se déli na dvé zakladni skupiny, a to na

suroviny palivoenergetické a neenergetické. Tyto jsou nadale ¢lenény na rudy kovu,

pramyslové nerosty (nerudy) a stavebni suroviny.

TéméF polovina tézebniho praimyslu v Ceské republice je zaméfena na stavebni nerostné
suroviny. Druha polovina se ze dvou tfetin vénuje t€zb¢ palivoenergetickych surovin a

Z jedné tietiny t&zb& pramyslovych nerosti. Tézba rud se Vv soudasné dobé v Ceské
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republice nevyskytuje. V nasledujicim grafu je dokumentovana celkova domaci tézba

surovin v poslednich 10 letech, rozdélena dle uvedenych typa surovin.

Graf €. 1 - Vyvoj tézby surovin v CR v letech 2007 - 2017
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Zdroj: mpo.cz, 2019
Podrobn&;jsi prehled o t&zbé surovin v Ceské republice je uveden v ptiloze A.

Palivoenergetické suroviny

Mezi tyto suroviny patii ropa, zemni plyn, uranova ruda, lignit a fosilni paliva, tj. Cerné a
hnédé uhli. Tézba lignitu byla v CR ukondena v roce 2009. U nés se V této kategorii
nejzasadnéji na produkci podili hnédé uhli, které zahrnuje téméf desetkrat vétsi podil
domaci té€Zby nez zbylé suroviny tohoto typu. Oblasti té&zby hnédého uhli jsou
severoCeska a sokolovska hnédouhelna panev. Nasleduje ho cerne uhli, které je tézeno
v CR v hornoslezské panvi, jehoz Eeska ¢ast je znama pod nazvem ostravsko-karvinsky
revir. Nicmén& v obou pfipadech t&zba uhli v CR klesa. P¥ikladem je uzavieni dolu
Paskov na Ostravsku v bieznu 2017, které bylo i znacné medializovano. Dtivodem snizeni
¢ernouhelného hornictvi je zejména pokles svétovych cen zpusobeny konkurenénim
tlakem levného amerického uhli. Ackoliv se ceny ¢erného uhli v poslednich dvou letech
opét zvedaly, nékteré evropské doly jiz byly mezitim uzavieny. Pokles produkce hnédého
uhli je zplGsoben zejména restrukturalizaci energetického primyslu a piechodem
domacnosti na jiné typy paliv, napf. zemni plyn. Zbyla paliva, tj. ropa, zemni plyn a
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uranové ruda maji podil na produkci CR zanedbatelny, pfi¢emz i zde doslo v minulych
letech k poklesu. Tézba ropy a zemniho plynu ¢ini pouze 1 az 3 % domaci spotieby a
zbytek je tedy nutné dovazet ze zahraniéi. DulleZité je také uvést, ze Ceska republika ma
dalezitou strategickou vyhodu, nebot’ méa v evropském meétitku velké zasoby uranu a
disponuje provétenymi technologiemi, znalostmi a mnozstvim odbornikti v této oblasti.
Pokryva také ¢ast domaci spotieby jaderné energie. Dle planu byla té¢zba uranové rudy
Vv dole Rozna ukoncena ke konci roku 2016 a v soucasné dob¢ tedy k t€¢Zb¢ uranové rudy

(krom¢ dotéZovani pfti realizaci likvidacnich praci) nedochazi.

Rudy kovii

V soudasné dobé se na uzemi Ceské republiky jiz zadné rudy netézi, k ¢emuz doslo v 90.
letech, kdy doslo k uzavieni poslednich rudnych doli. Specifickym typem rudy je
uranovd ruda, ktera je ovSem pro tyto ucely zafazena do kategorie palivoenergetické
suroviny, o které je zminka v predeslém odstavci. V soucasné dobé¢ se ani tento typ rudy
na naSem tzemi netézi. Vzhledem K ristu svétové potieby nékterych kovl v primyslu, a
S tim souvisejici rist cen na svétovych trzich, je ale mozné, ze nékteré rudy nabydou na

vyznamu a za¢nou se na nasem Uzemi znovu téZzit.

Prumyslové nerosty (nerudy)

Nerudni primyslové suroviny tvoii zdklad ¢eského nerostného bohatstvi, nebot’ jsou na
ném postavena tradini ¢eskd primyslova odvétvi, jako vyroba porceldnu, papirenstvi,
sklafstvi, keramicky primysl, primysl pohonnych hmot atd. Ceska republika zaujima
jedno z ptednich mist mezi svétovymi producenty vysoce kvalitniho kaolinu. Ovsem jako
sttednédoby problém se muze jevit skutecnost, ze dle prizkumu je Zivotnost zasob
omezena pouze na nasledujicich 30 let. Totéz se tyka tézby sklarskych piskii, které jsou
taktéZ velmi vyznamnou ndrodni surovinou. U nés jsou téZeny v Ceské kiidové panvi.
Jako tfeti vyznamnou nerudni surovinou je Zivec. V poslednim desetileti se Zivec stal
velmi Zadanou surovinou. Pfidavanim Zivce do sklafskych a keramickych hmot dochazi
ke snizovani teploty taveni, a tim ke snizovéani spotfeby energie. CR patii mezi nejvétsi
producenty Zivce jak v evropském, tak i svétovém méfitku. Jeho t&zba v CR kolisa mezi
400 tis. a 500 tis. tunami ro¢né. Primyslové velmi zadanou surovinou jsou vdpence,
jejichz té€zba je pfimo navazana na vyspely zpracovatelsky pramysl, tj. vyrobu stavebnich
hmot (vapno, cement, maltoviny atd.). V poslednich 20 letech je velkd ¢ast vapence
pouzivana na odsifeni uhelnych elektraren, ¢imz zasadné ptispivd k ekologizaci nasi
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energetiky. Bohuzel jeho vyuzivéani je limitovano misty nalezist, kterd se nachézeji
vétsinou v chranénych krajinnych oblastech (Cesky kras, Moravsky kras), ¢imz jeho
tézba v téchto oblastech naopak k ekologii zemé ptili§ nepfispiva. I pies tento fakt tézba

vapence v poslednich letech kolisa mezi 10 mil. a 12 mil. tunami ro¢né.

Stavebni suroviny

Mezi stavebni suroviny fadime dekora¢ni kamen, stavebni kdmen, Stérkopisky a
cihlafskou surovinu. Ceska republika patii mezi solidni producenty stavebnich surovin.
Mezi dekoracni kamen se fadi kamen pro hrubou kamenickou vyrobu, tj. na vyrobu
obrubnikid, dlazebni kostky apod. a pro uslechtilou kamenickou vyrobu, tj. pro
kamenické, kamenosochaiské a jiné specialni prace. Patfi sem ptredevSim hlubinné
vyvieliny, tzv. granity, které tvofi cca 70 % lozisek, z 20 % sem patii bfidlicova loziska
a 8 % se podili loZiska piskovce. Nejzasadngjsimi surovinami, co se tézby tyce, je v CR
tézba stavebniho kamene a Stérkopiskii. Poptavka po stavebnim kameni a $térkopisku
pfimo zavisi na vyvoji stavebni vyroby. Po vyrazném poklesu v poc¢atku 90. let asi na
polovinu doslo od roku 2003 do roku 2008 k naristu tézby kamene a Stérkopisku
meziroéné az o 10 %. V letech 2009 az 2013 v dusledku krize tézba zase poklesla.
V poslednich letech se tézba kamene ustélila na zhruba 12 mil. m® roéng. Stérkopisek je
jedinou surovinou, jehoz nevyhradni t€zba se nepodili na celkové pouze okrajove, a to
zhruba 5 mil. m3 roéné. Vyhradni tézba $térkopisku se ¢itd mezi 6 a 7 m® roéné. Posledni
surovinou ze skupiny stavebnich je cihlarska surovina. Tato byla poklesem v 90. letech
postizena ze vSech stavebnich surovin nejméné. Naopak v soucasné dobé se oproti
kamenu a Stérkopisku tézba cihlaiské suroviny neustalila a nadale pozvolna klesa.
Pohybuje mezi 800 a 1000 tis. m® roéné. Nekteré regiony jsou jiz pokryty dovozem
hotovych cihel, z toho diivodu se rist t€zby cihlarskych surovin nepiedpoklada. (mpo.cz,
2019)

3.2.2 Zemédélstvi

Druhym odvétvim primarniho sektoru je zemédélstvi. Je nejstarSim oborem a v
hospodaftstvi pievazovalo az do ptichodu primyslové revoluce. Na celkové hrubé piidané
hodnot& CR se podili pouze zhruba 1,8 %, oviem povazuji toto odvétvi za tak specifické,

ze jsem si ho také zvolila pro svij vyzkum.
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Zemédelska vyroba ma zakladni ¢lenéni na rostlinnou a zivocisnou. Vétsina zemédélet
se v riznych pomérech vénuje obéma typiim, nicméné existuji i hospodaii specializujici

se pouze na rostlinnou vyrobu.

Soucasny obecny trend zemédélstvi v CR je, Ze postupné klesé rostlinna vyroba a naopak
dochazi k narGstu vyroby zivoc¢isné. Piesto stale rostlinna vyroba na naSem uzemi
ptevazuje. Dle Zpravy o stavu zeméd¢€lstvi 2017 byl vysledek rostlinné vyroby 73,7

miliardy K¢ a zivocisné 51,4 miliardy K¢. (eagri.cz, 2019)

Rostlinna vvroba

Mezi hlavni uzitkové rostliny péstované v Cesku patii obilniny (pSenice, jeémen,
kukufice, Zito, oves), olejniny (fepka olejka, mak sety, slunecnice), okopaniny (brambory,
cukrova tepa), luskoviny (hrach sety, fazol obecny, ¢ocka jedld), pfadné rostliny (len,
konopi), zelenina (kofenova, plodova, listovd), picniny (vojtéSka, jetel, jetelotravni
smésky), ovoce, energetické plodiny ($tovik, topol), 1é¢ivé a kofenné rostliny (kmin

kotenny), meziplodiny (svétlice barviiska, svazenka vrati¢olistd).

Produkce obilovin sklizenych v roce 2017 zaznamenala pokles o 13,3 %, pii¢emz
nejvetsim objemem se na celkové produkci obilovin podilela pSenice (63,3 %), dale

je¢men (23 %) a zrnova kukutice (7,9 %).

ZivodiSna vyroba

Hlavnimi uZitkovymi zvifaty chovanymi v Cesku je skot (mléko, maso, genetické zdroje),
driibeZ (maso, vejce, pefi), prasata (maso, sadlo), ovce (maso, vina, mléko), kozy (maso,
mléko, vlna), koné (jezdectvi, tah), vcely (med, vosk, opylovaci), holubi (maso, sport),

ryby (maso) a ostatni (pstrosi, hlemyzdi, lamy, antilopy a jelenoviti).

Stav chovu skotu, ktery je nejvyznamnéjsi &asti Zivo&isné vyroby v CR, oproti

piedeslému roku v roce 2017 nepatrné vzrostl, a to 0 0,4 %.

Trh s veprovym masem byl vroce 2017' silné ovlivnén poklesem produkce v Unii
provazeny naristem cen vepifového masa. Tato skutecnost se pozitivné promitla do

oziveni cen jate¢nich prasat v CR, a tim rentability t&chto chovi.

L dle Zpravy o stavu zemédé&lstvi 2017 (eagri.cz, 2019)
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Zemédélci v CR v soucasnosti obhospodatuji zhruba 3 900 tis. hektart zemédglské pidy,
coz predstavuje zhruba 43,8 % celkové rozlohy statu, pti¢emz tfetinu pidniho fondu tvoii
lesy. Zajimavosti je, Ze postupné ubyva zeméed¢élské pidy a oproti tomu vzrista vymera
lest. Podobny trend je u vymeéry orné ptidy na ukor trvalych travnich porosti, tj. lu¢in a

pastvin.

Typické pro Ceské zemédélstvi je, ze vysoké procento zemédé€lskych podniki je
vlastnénych pravnickymi osobami. V tomto ohledu je Ceska republika na druhém misté
vV Evropské Unii. Také velikostni struktura zemedélskych podniki je vyrazné odlisna od
ostatnich stati v EU. Velké podniky, tedy ty s vice nez 50 hektary obdélavané pudy,
obhospodatuji v CR 92,2 % z celkové vyméry zemé&délské pudy. Divodem je &eska
tradice druzstevnictvi. V nasledujicim grafu je mozné vidét rozdily v parametrech

prumérného zemédélského subjektu fyzické osoby a pravnické osoby u dat z roku 2016.

Graf €. 2 - Primérny zemédélsky subjekt
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Zdroj: statistikaamy.cz, 2019

Ttetim specifikem ¢eského zeméd€lstvi je vysoké procento pronajaté pudy. Ackoliv tento
trend klesd, nebot’ v roce 2000 ¢inilo procento pronajaté pidy az 90 %, stale je tento podil
Vv soucasnosti dle dat z roku 2016 vyrazné€ vyssi nez v EU, a to zhruba 75 %. Dilezité je
také dodat, Ze vétsim podilem se na téchto Cislech podili subjekty pravnickych osob, jak

je dokumentovano v nasledujicim grafu.
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Graf €. 3 - Podil najaté a vlastni pidy v zemédélskych subjektech v roce 2000 a 2016
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Zdroj: statistikaamy.cz, 2019

Dulezitym specifikem zemédélského odvétvi jsou finanéni podpory a dotace, které maji
zeméd¢€lci moznost Cerpat na svoji Cinnost. Trend vycerpanych dotaci mé stoupajici

tendenci. V roce 2017* bylo vyplaceno 45,5 mld. K¢, coZ je meziro¢ni nartist o 5,7 %.

3.2.3 Stavebnictvi

Stavebnictvi je obor, pomoci kterého je zajisStovana vystavba, udrzba, modernizace,
rekonstrukce a demolice stavebnich objektii. Neobsahuje ovSem pouze slozky technické,
technologické a ekonomické, ale také estetické a ekologické. Jeho hlavnim cilem je
vytvareni vhodného Zivotniho prostiedi pro existenci lidi, zvifat a rostlin pfi zachovani

vSech pfirodnich a kulturnich pamatek.

Pii realizaci stavebni Cinnosti dochazi ke spotfeb€ surovin, materiali a vyrobkl
primyslovych vyrobct. Existuje tedy silné zavislost stavebnictvi a dal§ich primyslovych
vyrobct, kromée jinych 1 jiz uvedeného té€zebniho primyslu. Tento obor vyzaduje velké
objemy finan¢nich prostredki. Tyto prostiedky pochazi bud’ ze soukromych zdrojt, a to
at’ od fyzickych ¢i pravnickych osob, nebo ze zdroji vefejnych. Prostfednictvim
ministerstev a statnich fondl jsou Cerpany prostiedky ze statniho rozpoctu. Dal§imi jsou
rozpocty krajli a obci a vyznamnym zdrojem jsou téZ strukturalni fondy Evropské unie.
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Z makroekonomického hlediska jsou investice do stavebnictvi velice dllezité, nebot’ maji
ptimy vliv na riist HDP a také zaméstnanost. V1ady maji moznost neptimo ovliviiovat

investice urokovou sazbou (monetarni politika) a nastavenim dani (fiskalni politika).

Stavebni produkce ma zakladni ¢lenéni na pozemni stavitelstvi a inzenyrské stavitelstvi.
V nasledujicim grafu je dokumentovdn vyvoj v Case pozemniho a inzenyrského

stavitelstvi.

Graf €. 4 -Pozemni a inZenyrské stavitelstvi (mezirocni zména v %)
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Inzenyrske stavitelstvi

Pozemni stavitelstvi

Zdroj: mpo.cz, 2019

Pozemni stavitelstvi

Tento typ stavitelstvi je z pfevazné casti financovan ze soukromych zdroji a zahrnuje
stavby pro bydleni, obcanské stavby, primyslové stavby a také zemedélské stavby. Jak
je ztejmé z grafu €. 4 je pozemni stavitelstvi vice stabilni oproti stavitelstvi inzenyrskému
a vice kopiruje kiivku ekonomického vyvoje. Je tedy mozné videt pokles v prvni ving
recese v roce 2010 a po rustu v roce 2011 dalsi postupny pokles 1 v druhé vIné recese
Vv roce 2013. Nasledné se jiz pozemnimu stavitelstvi dafilo a kromé roku 2016, kdy doslo

k vyraznéjsimu poklesu, je pozemni stavitelstvi celkem stabilni.
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InZenvrské stavitelstvi

Financovano je ptedevSim z vetejnych zdroji a zdroji EU. Lze ho jest¢ podrobnéji
rozdé¢lit na stavitelstvi dopravni a pozemni, vodohospodaiské a specialni. Dopravni a
pozemni stavby jsou silnice, mosty, tunely, zeleznice, letiStni plochy apod.
Vodohospodaiskymi stavbami jsou hlavné ptehrady, upravy vodnich tokli apod.
Specialni stavby jsou pak rtizné stozary a podzemni kolektory. U tohoto typu stavebnictvi
je dle grafu ¢. 4 mozné vidét vétsi vykyvy, které nepftili§S kopiruji ekonomickou kiivku,
resp. propady a risty jsou viditelné az s jakymsi ¢asovym posunem. Toto miize byt
zpusobeno napt. ¢asovym zpozdénim pfi vyfizovani dotaci ze strukturalnich fonda, delsi
lhitou pro vyfizeni stavebnich povoleni apod. V roce 2016 pak byl dosti nezvykly pokles
produkce Vv inZzenyrském stavitelstvi z divodu nedostate¢nych velkych infrastrukturnich

zakazek. V nasledujicim obdobi se jiz rlist obnovil.

Ackoliv Ministerstvo primyslu a obchodu oéekava piiznivy vyvoj stavebnictvi i nadale?,
pfi¢emz argumentuje planovanym investicemi do stavebnictvi, rychlejSim vyfizovanim
stavebnich povoleni a lepsim ¢erpanim dotaci z EU, domnivam se, ze k postupnému
utlumu odvétvi z divodu nadchazejiciho obdobi recese presto dojde. V ptipadé
inzenyrského stavebnictvi ziejmeé pozdéji, ale u pozemniho stavitelstvi je mozné dusledky
nadchazejici krize spatfit jiz nyni. Méné vyhodné podminky pti schvalovani hypoték a
pujcek na bydleni a snizeni vydaji domacnosti na ukor uspor na ,horsi asy*“ o této
skutecnosti vypovidaji. OvSem tézko odhadnout, kdy budou mit tyto skutky dopad do
produkce stavebnictvi, nebot” stavebni firmy maji ¢ekaci lhlty pro zakdzky az 9 mésict,

coz samoziejmé bude nepiiznivé vlivy po tuto dobu odkladat.

3.3 Predpoklady vyvoje finan¢ni analyzy

Jednim zdil¢ich cili bylo provést komparaci vypoctenych finan¢nich ukazatelli
jednotlivych odvétvi s predem nastavenymi piedpoklady jejich vyvoje. Tyto ptedpoklady
bylo nutné predem predikovat na zdklad€ specifikace odvétvi, nové nacerpanych
informaci a za pomoci vlastniho odborného tsudku a dedukce.

3.3.1 TéZba a dobyvaini

S prihlédnutim k vySe uvedenému se domnivam, ze v odvétvi tézba a dobyvani bude

dochézet ve sledovaném obdobi ke stabilnimu, ptipadné mirné klesajicimu mezirocnimu

2 dle Analyzy vyvoje ekonomiky CR /leden 2019
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vyvoji produkce. Ackoliv tézba stavebnich surovin je piimo zavislda na vyvoji
ekonomického cyklu, ktery je ve sledovanych letech v riistové fazi, a ackoliv tézba téchto
surovin ¢ini zhruba polovinu vytéZené produkce v Ceské republice, domnivam se, Ze
Vv celkovém pohledu budou vysledky finan¢nich ukazateli ovlivnény poklesem produkce

V t¢zb¢ ostatnich nerostnych surovin.

V ramci analyzy absolutnich ukazateli odhaduji tedy pokles trzeb za vykony, ovSem

nijak zasadni. Pokles nakladu lze ptedpokladat také s ptihlédnutim k tisporam hlavné
v oblasti mzdovych nakladt. Uzavieni dolu Paskov v bifeznu 2017 a ukonceni tézby
uranové rudy ke konci roku 2016 bylo spojeno s vinou propousténi, tudiz pfedpokladdm
snizeni téchto nakladd. Naopak se domnivam, ze v tomto oboru existuje velky podil
fixnich nakladd, na které mélo vySe uvedené jen maly dopad, a tak pokles trzeb odhaduji
vyssi nez pokles ndkladi. Vzhledem k investicné ndro¢nému typu odvétvi bude jisté
vysoka castka stalych aktiv, kterou predstavuje financné narocny kapital, tj. pozemky
s lozisky surovin a také stroje a zafizeni pro tézebni primysl. Dale téz vysoky podil
dlouhodobého ciziho kapitalu, tj. dlouhodobych Uvéri za tcelem potfizeni uvedenych
stalych aktiv. Obecné predpokladam, ze odvétvi bude pokryto z prevazné ¢ésti velkymi
podniky, nebot’ tyto maji vyhodnéjsi postaveni pii vstupu do tohoto odvétvi s velkymi
bariérami a nebot’ maji ptiznivéjsi podminky pro ziskani vysokych ¢astek uvérd. Vstup

malého podniku je zde v soucasné konkurenci t¢émétf nemozny.

Hodnoty ukazateld rentability nebudou mit vysoké hodnoty. Ackoliv zisky budou mit

slusné hodnoty, vysledné castky budou sniZzovat vysoké hodnoty celkovych aktiv
(ukazatel ROA), vysoké hodnoty dlouhodobého kapitalu (ukazatel ROCE) a rychlejsi
pokles zisku oproti trzbam (ukazatel ROS).

Pro odhad vysledkt ukazatelli aktivity nemam dostatek informaci. Co se tyce ukazatell

obratu a doby obratu pohleddvek a zavazkl je potfeba znat smluvni dodavatelsko-
odbératelské podminky splatnosti obchodnich uvérti, na jejichz zakladé¢ se budou
ukazatele vyvijet. U ukazatelti obratu a doby obratu zasob o¢ekavam piiznivé hodnoty,

tj. vyssi hodnotu u poctu obratek zasob v trzbach a kratsi dobu obratu zasob.

V oblasti ukazatelt zadluzenosti predikuji dvé varianty vyvoje hodnot. Jak jiz bylo

feceno, odvétvi bude ,,naplnéno* pouze malym mnozstvim pievazné velkych firem, které
by mohly jisté vyuzivat svych zvyhodnénych podminek pro ziskani dlouhodobého ciziho
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kapitalu, coz by se odrazilo pravé nejvice v hodnotach zadluzenosti. Nicméné také je
mozné, ze na zaklad¢é vysoké ziskovosti nebudou firmy v tomto odvétvi nuceny Cerpat
cizi zdroje. Podil ciziho kapitalu tedy mize navySovat jen momentalni stav obchodniho
uvéru, tj. kratkodobych zavazkt. Ukazatel celkové zadluZzenosti odhaduji tedy
kompromisem kolem 50 %. Tim zaroven koeficient samofinancovani také kolem 50 %.
V névaznosti na to bude ukazatel miry zadluzeni dosahovat nizsi hodnoty nez 1, resp. 100

%.

Ukazatele likvidity budou hovofit spiSe 0 hodnotach nad stanovena pasma, tudiz nebudou

hovofit o problémech s likviditou tohoto odvétvi. Je mozné predpokléadat, ze toto odvétvi
bude mit k dispozici spiSe vyssi objemy kratkodobého finanéniho majetku, ktery bude

ukazatele navySovat.

Hodnoty bankrotnich a bonitnich modelti budou dosahovat bezproblémovych &isel, uz

s ptihlédnutim k fazi hospodaiského cyklu sledovaného obdobi. Neptedpoklada se, ze
finan¢ni problémy jednordzové vybraného podniku budou mit v souctu v§ech podnikti ve
skupiné takovy vliv, aby vysledky zdsadné nepfiznivé ovlivnily. Samoziejmé toto plati
ptevazné pro skupiny MSP, nebot’ ve skupiné velkych podniku, kterych je v celku maly
pocet, miize i jeden podnik vyrazné ovlivnit vysledky, coz se ale v tomto odvétvi, z jiz

uvedenych divodii, nepiedpoklada.
3.3.2 Zemedeélstvi

Domnivam se, Ze za sledovand obdobi bude stabilni vyvoj produkce. Pokles v rostlinné
vyrobé je vykompenzovan narlistem vyroby Zivoc¢isné, tudiz zde neptedpokladam zadné

vykyvy.

Z tohoto vyplyva, ze v ramci analyzy absolutnich ukazateld trzby za zbozi a sluzby by

meély zlstat nezménény. Vzhledem ke zvysujicimu se trendu odkupu ptidy do svého
vlastnictvi predpokladam, Ze se mohou sniZovat naklady, které byly diive vynakladany
za prongjem pudy. Pozemky jsou nemovitymi vécmi, které se neodepisuji, tudiz jejich

odkup nema na naklady vliv.

Ackoliv nebudou celkové hodnoty aktiv pfili§ vysoké, odhaduji ukazatele rentability

aktiv v primérné vynosnych hodnotach, minimalné 2 haléte zisku na 1 K¢ aktiv. Ukazatel
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ROE nemusi vyjit pfili§ pfiznive, nebot’ je mozny vyraznéjsi podil vlastniho kapitalu

oproti cizim zdrojlim, coZ vynosnost vlastniho kapitalu snizuje.

Dobu obratu zéasob, jakoZzto jeden z ukazatelt aktivity odhaduji vysSich hodnot, resp.

bude potieba vyssi pocet dni, nez se zasoby pfeméni na penize v porovnani s odvétvim
tézby i stavebnictvi. Zasoby budou v tomto odvétvi ziejmé vysoké hodnoty a suma trzeb
nebude dosahovat takovych hodnot, aby pocet dni dostatecné snizila. Obratovosti
pohledavek a zavazka je stejné jako u piedeSlého odvétvi tézké odhadovat, nicméné
obratovy cyklus penéz bude ziejmé vykazovat vyssi pocet dnti nez u obou

komparovanych odvétvi.

Zadluzenost neocekavam pfili§ vysokou. Odvétvi zeméde€lstvi patii podobné jako tézba
mezi konzervativnéjsi obory s vy$s§i mirou averze k zadluzovani. Navic zeméd¢€lci maji
moznosti vyuzivat riznych dotaci a podpor pii nedostate¢né ziskovosti, tudiz nemaji

potiebu se prili§ zadluzovat. Celkovou zadluzenost jako zakladni ukazatel zadluZenosti

odhaduji na 35 % a koeficient samofinancovani kolem 65 %.

Ptedpokladem je, dle vySe uvedeného, vysoky procentudlni objem zésob na ob&znych

aktivech. Ukazatel likvidity bézné by tak m¢l dosahovat hodnot ve stanoveném pasmu,

ovSem lze se domnivat, ze ukazatele pohotové likvidity a penézni mohou vykazovat
hodnoty niz§i nez naptiklad odvétvi tézby. Dulezité jsou samoziejmé objemy
kratkodobych pohledavek a zdvazk, které vysledky ovlivni, nicméné neni jednoduché je

predikovat.

Ani u skupiny firem v oboru zemédélstvi v souhrnném urceni se neptedpoklada, ze by
celé odvétvi vykazovalo sklony k bankrotu a S$patné finan¢ni stabilité, tudiz hodnoty

bankrotnich a bonitnich modeli budou dosahovat stabilnich hodnot. V porovnani

s odvétvim tézby lze predpokladat, Ze vysledky bankrotnich modelti budou piiznivéji
vychézet pro obor zemédélstvi. Diivodem by méla byt uvadéna niz8i mira zadluZenosti.
Naopak by tomu mélo byt z pohledu bonitnich modeld, kdy pfedpokladdm vyssi finanéni

stabilitu v odvétvi tézby.
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3.3.3 Stavebnictvi

Jak bylo jiz popsano vyse, ve sledovaném obdobi doslo v roce 2016 k zasadnimu propadu
produkce, a to pfevazné v ramci inZzenyrského stavebnictvi. To byva doménou zejména

velkych podniki. Tato skute¢nost by méla mit na vysledky finan¢ni analyzy ptfimy vliv.

V ramci analyzy absolutnich ukazatelti odhaduji tedy meziro¢ni pokles trzeb v roce 2016

u skupiny velkych podnikd. Lze pfedpokladat vysoké ¢astky aktiv, a to nejen stalych
spoCivajici ve finan¢né naroéném stavebnim kapitalu, ale také obéznych, jako jsou
vyrobni suroviny, materidly apod. U malych a stfednich podnikii se da predpokladat
mensi objem stalych aktiv neZ u velkych, nebot’ neni nutnosti vlastnit hmotné investice
vV podobné napiiklad administrativnich budov, velkych stroji a zafizeni. Vzhledem
k charakteru odvétvi stavebnictvi, které je specifické vybérem zalohovych plateb pied
samotnou realizaci stavby, lze predpokladat vyssi podily kratkodobych zavazku na

celkovych aktivech v porovnani se zbylymi obory.

Hodnoty ukazatelt rentability by mély dosahovat v letech 2015 a 2017 vysokych ¢isel.
Ziejm¢ ovSem nebudou na takové urovni jako vysledky v odvétvi tézby. Ukazatel
rentability aktiv bude ovlivnén tim, Ze EBIT nebude dosahovat tak vysokych castek
Vv procentech jako celkovéa aktiva. Naopak ukazate]l ROE by mohl dosahovat velice
dobrych vysledkd, nebot’ je mozné piedpokladat, ze vlastni kapital nebude nikterak

vyrazng vyssi nez kapitél cizi. Je tedy mozné relativné dobré zhodnoceni vlastnich zdrojt.

Pocet dni doby obratu zasob je mozné ocekavat v fadech desitek dnti. Ukazatele aktivity

pohledavek a zavazki se téZko odhaduji. Lze v§ak piedpokladat pomérné vysoké hodnoty
pohledavek z diivodu vysokych objemt staveb v tomto obdobi, tudiz i vysoké hodnoty

vyuctovanych zakazek.

Ukazatele zadluzenosti Se mohou pohybovat v nizsich hodnotach, nez je tomu u odvétvi

tézby, nebot’ predpokladem je, Ze stavebnictvi bude dosahovat niz§ich hodnot ukazatelii
rentability. Tudiz i1 podil vlastniho kapitalu mize byt nizsi nez podil zdroji cizich. Pro
tento vyvoj hovofi 1 image tohoto odvétvi, které se jevi jako méné konzervativni nez
predesla dvé, a tudiz miize mit mensi averzi K vyuzivani Gveéra jako zdroje financovani.

Ptesto je pravdépodobné, ze (i s pfihlédnutim k stavu ekonomiky sledovaného obdobi)
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nebudou firmy v tomto odvétvi predluzené. Odhad celkové zadluzenosti je kolem 55 % a

koeficient samofinancovani 45 %.

V ramci ukazateld likvidity mizeme piedpokladat nizs$i hodnoty bézné likvidity, nez

dosahnou odvétvi t€¢zby a zeméd€lstvi. VIiv bude mit skute¢nost, ze stavebni podniky
vyuzivaji zalohového vybéru uhrad pted realizaci praci. Tyto jsou do doby realizace
stavby a celkového vytctovani evidovany jako kratkodobé zavazky. Jejich vyssi podil

muZze mit dopad na snizovani hodnot ukazatelt likvidity.

Vysledky bankrotnich a bonitnich modeli V odvétvi stavebnictvi také odhaduji
V neproblematickych pasmech. V porovnani s odvétvim tézby vSak odhaduji nizsi

hodnoty.
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4 Finan¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

V nasledujici kapitole jsou provedeny financni analyzy vybranych odvétvi, a to t€zba a
dobyvani, zemédélstvi a stavebnictvi. Jednotlivé ukazatele byly vybrany dle vhodnosti
pouziti a také dle dostupnosti jednotlivych slozek vzorci. Pro ziskani lepsiho piehledu
jsem jest¢ uvedla zvlast analyzu odvétvi za velké podniky a zvIast’ za malé a stfedni
podniky (MSP), kde vyvoj muze byt odlisny. Data pro vypoCty byla ziskana
z databazového systému Bisnode Albertina v univerzitni knihovné ZCU. Obdobimi pro
vyzkum byla vybrana tfi posledni dostupna po sobé& jdouci obdobi?, tj. roky 2017, 2016 a
2015. Do vyzkumu byla pouzita vSechna data, ktera splituji podminky vybrané skupiny,
tj. vybrany typ odvétvi a velikost podniku uréenou Natizenim ES ¢. 800/2008 pro malé a
sttedni podniky* s vylouenim podnikii drobnych®. Jednotlivé skupiny zahrnuji

samoziejme riizny pocet subjektii. Pocet subjektt v jednotlivych skupinéch je nasledujici:

e tézba a dobyvani — velké podniky 11 podnikd,

e t¢zba a dobyvani — malé a stiedni podniky 161 podnika,

o zemédélstvi — velké podniky 5 podnikd,

o zemédelstvi — malé a stiedni podniky 3.924 podniki,
e stavebnictvi — velké podniky 37 podnikd,

e stavebnictvi — malé a stfedni podniky 13.860 podnika.

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

V prvni ¢asti financni analyzy bude provedena finan¢ni analyza absolutnich ukazateld, a
to horizontélni a vertikélni analyza. Z uvedené databdze jsem ziskala rozvahy a vykazy
zisku a ztraty vSech dostupnych firem sestavujicich ucetni zavérky za uvedené odvétvi.
Vytvoftila jsem jednu ucetni zavérku za celé odvétvi, pticemz jednotlivé fadky jsou

ziskany souctem stejného fadku jednotlivych firem.

3V dobé vypracovani DP jesté nebyla dostupna data Ucetni zavérky 2018.
4 Parametry malého a stfedniho podniku jsou:

1) pocet pracovnikll méné nez 250

2) celkova suma aktiv méné nez 43 mil. EUR nebo Cisty ro¢ni obrat nizsi nez 50 mil. EUR.
5> Parametry drobného podniku jsou:

1) pocet pracovnikl méné nez 10,

2) celkova suma aktiv nebo Cisty rocni obrat nizsi nez 2 mil. EUR.
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4.1.1 Horizontadlni analyza

Uvedena horizontalni analyza vychazi z porovnani vyvoje nékterych polozek rozvahy a
vykazu zisku a ztrdty ve vybranych letech. Pro lepsi orientaci jsem uvedla téz

procentualni zménu stavajiciho obdobi oproti obdobi predeslému.

4.1.1.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

V tabulce €. 2 a 3 je zobrazen vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty

v odvétvi té€Zzba a dobyvani v letech 2015, 2016 a 2017, a to u velkych podnikd.

Tabulka 2 - Horizontalni analyza rozvahy - tézba a dobyvani - velké podniky

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 |31.12.2017 2021:'7;:15 2021?7;:16
Aktiva celkem 104 117 058 | 100 967 142 | 92 501 013 -3,03% -8,39%
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 70211256 | 69 366 845 | 58 484 997 -1,20% -15,69%
Dlouhodoby nehmotny majetek 884 613 386 304 277855| -56,33% -28,07%
Dlouhodoby hmotny majetek 51013101| 49806203| 47189276 -2,37% -5,25%
Dlouhodoby financni majetek 18313542 | 19174338 11017 866 4,70% -42,54%
Obéind aktiva 33430221 | 31143690 | 33586 165 -6,84% 7,84%
Zasoby 4427007| 3157662| 4212070| -28,67% 33,39%
Dlouhodobé pohledavky 2113816 1503703| 1565067 | -28,86% 4,08%
Kratkodobé pohledavky 10073 000| 10610934 | 11 089 042 5,34% 4,51%
Kratkodoby financni majetek 16 816398 | 15871391 | 16 719 986 -5,62% 5,35%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 475 581 456 607 429 851 -3,99% -5,86%
Pasiva celkem 104 117 058 | 100 967 142 | 92 501 013 -3,03% -8,39%
Viastni kapitadl 57101451 | 57534292 | 51627 860 0,76% -10,27%
Zékladni kapital 11491285| 11491348 | 14262929 0,00% 24,12%
Kapitdlové fondy 2183064 | 1803247| 1664716| -17,40% -7,68%
RF, NF a ost. f. ze zisku 10497015| 10481980| 5371570 -0,14% -48,75%
VH minulych let 27210478 | 28812552 | 26 956 767 5,89% -6,44%
VH béZného tcetniho obdobi 5719 609 4945165| 3371878| -13,54% -31,81%
Cizi zdroje 46993190 | 43408699 | 40 848 358 -7,63% -5,90%
Rezervy 17376277 | 16542995 | 16 374 156 -4,80% -1,02%
Dlouhodobé zavazky 6 696 047 7482892 | 9844892 11,75% 31,57%
Kratkodobé zavazky 12257271 10859391 | 11804367 | -11,40% 8,70%
Bankovni dvéry a vypomoci 10 663 595 8523421 | 2824943| -20,07% -66,86%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 22417 24 151 24 795 7,18% 2,60%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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V odvétvi tezby velkych podnikti dochézelo ve sledovaném obdobi k mirnému poklesu
aktiv, ato 0 3 % v roce 2016 a v roce 2017 o vice nez 8 %. V roce 2016 byl tento pokles
zpusoben z vétSi Casti snizenim obéznych aktiv, konkrétné¢ poklesem zasob a
dlouhodobych pohledavek. V roce 2017 byl pokles zplisoben spise na stran¢ stalych aktiv,
kdy doslo k jejich snizeni az o 15 %. Snizeni se tykalo vSech polozek dlouhodobého
majetku. Nejvétsi pokles, a to o vice nez 8 mld. K¢, zaznamenal dlouhodoby finan¢ni
majetek. Naopak v tomto roce doslo k mirnému nartustu ob&znych aktiv, coz celkovy
pokles aktiv mirné zpomalilo. Tento narust zptsobil navrat zasob a kratkodobého
finan¢niho majetku na téméf totozné ¢astky z roku 2015. Vlastni kapital zustal v roce
2016 oproti predeslému témét beze zmeény. V roce 2017 se snizil o zhruba 6 mld. K¢, coz
ptredstavovalo pokles o 10 %. Nejvice se na tomto podilelo vy€erpani vytvofenych fond
ze zisku témé&f o polovinu a také pokles VH za BO i VH z minulych let. Cizi zdroje

Vv souctu téz klesaly, a to ro¢né o zhruba 3 mld. K¢. Celkovy pokles bankovnich avéra

zpomaloval hlavné nartist dlouhodobych zavazk.

Tabulka 3 - Horizontalni analyza VZZ - tézba a dobyvani - velké podniky

Vykaz zisku a ztraty v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'27;:15 2021’;'72“:1 .
Trzby za prodej zbozi 18167695| 17093775 | 32030925 -5,91% 87,38%
Naklady vynalozené na prod. zbozi 16906845 | 16604 306 | 31691873 -1,79% 90,87%
Obchodni marzie 1260 850 489 469 339 052 -61,18% -30,73%
Vykony 35100913 | 32111435| 32802745 -8,52% 2,15%
TrZby za prodej vl. vyrobkl a sluzeb | 34273704 | 31754031 | 31333890 -7,35% -1,32%
Vykonova spotteba 19032492 | 16881897 | 18616702 -11,30% 10,28%
Pridanda hodnota 17 329 271 | 16129 253 | 14 525 095 -6,92% -9,95%
Osobni naklady 7 177 456 6999 693 6822779 -2,48% -2,53%
Dané a poplatky 606 492 547 854 1005 606 -9,67% 83,55%
Odpisy DNM a DHM 5188 230 3 884 261 4972 566 -25,13% 28,02%
Trzby z prodeje DM a materialu 230 146 24 560 242 676 -89,33% 888,09%
ZC prodaného DM a mat. 142 479 6379 132 979 -95,52% | 1984,64%
Ostatni provozni vynosy 4214 688 3334873 3335264 -20,87% 0,01%
Ostatni provozni naklady 1796 404 2 695 107 1905 872 50,03% -29,28%
Provozni vysledek hospodareni 5497308 | 6181865 3282 372 12,45% -46,90%
Vynosové uroky 97 343 203 504 187 681 109,06% -7,78%
Nakladové uroky 388 132 362 690 261632 -6,55% -27,86%
Ostatni financ¢ni vynosy 157 543 583 143 806 408 270,15% 38,29%
Ostatni financ¢ni naklady 351133 581 024 476 902 65,47% -17,92%
Financni vysledek hospodareni 1523 383 283 397 1 055 586 -81,40% 272,48%
Dari z pFijmi za béZnou éinnost 1339 628 1520 097 966 080 13,47% -36,45%
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Dafi z pfijm{ za BC - splatna 1599 972 933 300 977 200 -41,67% 4,70%
Dafi z ptijm0 za BC - odloZend -260 344 586 797 -11120| -325,39% | -101,90%
Vysledek hospodareni za BC 5681063 | 4945165 3371878 -12,95% -31,81%
Vysledek hospodareni za UO (+/-) 5719609| 4945165| 3371878 -13,54% -31,81%
Vysledek hospodareni pfed zd. (+/-) 7 059 237 6 465 262 4337 958 -8,41% -32,90%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Obchodni marze ve vybranych letech vyraznéji poklesla. Konkrétné v roce 2016 o vice
nez 60 % a vroce 2017 o dalSich 30 % meziro€né. Ackoliv vroce 2017 doslo
K vyraznému narustu trzeb za prodej zbozi, a to o zhruba 87 %, doslo jesté k vyssimu
narustu nakladi na prodané zbozi. Celkovy efekt obchodni marze tak ztstal klesajici.
Pfidana hodnota méla téz klesajici tendenci. V roce 2016 poklesla o zhruba 1,2 mld. K¢
a Vv roce nasledujicim o dalsich 1,5 mld. K¢&. Provozni vysledek hospodaieni se v roce
2016 mezirocné zvysil o 12 %, coz zpiisobil predevsim pokles odpist az 0 25 %. Nicméné
Vv roce nasledujicim doslo k meziro¢nimu propadu provozniho zisku téméf na polovinu,
coz zapricinil nartst v polozce Dané a poplatky. Celkovy vysledek hospodatfeni po
zdanéni také mezirocné klesal, a to v roce 2017 az na ttipétinovy podil vysledku roku

2015, nicméné piesto velké podniky v oblasti téZby dosahly velmi dobrého Cistého zisku
témert 3,4 mld. K¢.

4.1.1.2 Tézba a dobyvani — malé a stfedni podniky

Vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty v odvétvi téZba a dobyvani
Vv letech 2015, 2016 a 2017, a to u malych a stfednich podnikii, je uveden v tabulkach ¢.
4ac.bo.

Tabulka 4 - Horizontalni analyza rozvahy - tézba a dobyvani - MSP

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'272":15 2021"7‘72":16
Aktiva celkem 14974578 | 14 262522 | 14548 557 -4,76% 2,01%
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 7472347 | 7199402 7148890 -3,65% -0,70%
Dlouhodoby nehmotny majetek 241 653 256 757 123 955 6,25% -51,72%
Dlouhodoby hmotny majetek 6303221| 6237017| 6186486 -1,05% -0,81%
Dlouhodoby financni majetek 927 473 648 166 792 936 -30,11% 22,34%
Obéind aktiva 7283144| 6817055| 7180968 -6,40% 5,34%
Zasoby 1240845| 1235045| 1171382 -0,47% -5,15%
Dlouhodobé pohledavky 1119 440 75 085 57 106 -93,29% -23,94%
Kratkodobé pohledavky 2772985| 3498642| 3861471 26,17% 10,37%
Kratkodoby finanéni majetek 2149874 | 1944166| 1980748 -9,57% 1,88%
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Ostatni A - prechodné ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 218 045 183 520 218 699 -15,83% 19,17%
Pasiva celkem 14974578 | 14262522 | 14548 558 -4,76% 2,01%
Vlastni kapitdl 8610019 | 7717764| 8240998 -10,36% 6,78%
Zakladni kapital 3705537 | 3601406| 3561746 -2,81% -1,10%
Kapitalové fondy 281211 306 091 333177 8,85% 8,85%
RF, NF a ost. f. ze zisku 484 052 406 437 426 536 -16,03% 4,95%
VH minulych let 3484840 2886749| 3103704 -17,16% 7,52%
VH béZného tcetniho obdobi 659 982 483 496 737 912 -26,74% 52,62%
Cizi zdroje 6317427| 6486892| 6258632 2,68% -3,52%
Rezervy 719 154 722 501 724 398 0,47% 0,26%
Dlouhodobé zavazky 1902551 1894 248 1626249 -0,44% -14,15%
Kratkodobé zavazky 2632806| 2735305| 2850624 3,89% 4,22%
Bankovni Gvéry a vypomoci 1062915| 1134759| 1057561 6,76% -6,80%
Ostatni P - prechodné ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 47 132 57 864 48 928 18,55% -18,26%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Aktiva malych a sttednich podnikl v odvétvi tézby a dobyvani vykazuji v letech 2015 az
2017 stabilni vysi. Malé snizeni o zhruba 4 % mezirocné v roce 2016 bylo zplsobeno
poklesem dlouhodobého finan¢niho majetku, tj. majetkovych cennych papiri o 30 % a
hlavné vyraznym poklesem dlouhodobych pohledavek o vice nez 90 %. Naopak doslo
k navyseni pohledavek kratkodobych az o ¢tvrtinu. Je tedy mozné, Ze v tomto roce doslo
k pielomu doby splatnosti pohledavek pod uroven jednoho roku. Tentyz trend se
opakoval i vroce nasledujicim, a to pokles dlouhodobych pohledavek a nartst
pohledavek kratkodobych. Ackoliv vroce 2017 doslo ke sniZzeni dlouhodobého
nehmotného majetku na polovinu a dal§Simu sniZeni dlouhodobych pohledavek, obé
polozky se podili na celkovych aktivech pouze malou ¢asti, tudiz k jejich celkovému
poklesu nedoslo. Na strané pasiv je tfeba upozornit na snizeni zisku bézného ucetniho
obdobi v roce 2016 o zhruba o 180 mil. K¢ a zaroven Castecné Cerpani kumulovaného
zisku z let minulych, a to v ¢astce zhruba 600 mil. K¢. V nasledujicim roce doslo oviem
K opétovnému naristu téchto polozek. Za zminku také stoji meziroéni sniZeni

dlouhodobych zavazkl o 14 % a nardst, byt jen 4 %, zavazkl kratkodobych.

Tabulka 5 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty - téZzba a dobyvani - MSP

. . . . Zména Zména
Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2016/2015 | 2017/2016
Trzby za prodej zbozi 1390979 1473088| 1880750 5,90% 27,67%
Naklady vynalozené na prod. zbozi 1224615| 1274097 | 1641227 4,04% 28,81%
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Obchodni marZe 164 122 147 574 216 165 -10,08% 46,48%
Vykony 9393323 | 8863180| 9319010 -5,64% 5,14%
Trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb 9198166 | 8756859 | 9278529 -4,80% 5,96%
Vykonovd spotieba 6354697| 5769375| 6047444 -9,21% 4,82%
Pridand hodnota 3857031| 3239140| 3487733 -16,02% 7,67%
Osobni naklady 2027216| 1699018| 1838729 -16,19% 8,22%
Dané a poplatky 107 367 93102 113 699 -13,29% 22,12%
Odpisy DNM a DHM 752 267 744 239 719 468 -1,07% -3,33%
Trzby z prodeje DM a materidlu 211715 98 439 241 088 -53,50% 144,91%
ZC prodaného DM a mat. 137 744 65 451 151 890 -52,48% 132,07%
Ostatni provozni vynosy 166 838 214 421 223109 28,52% 4,05%
Ostatni provozni naklady 254 179 295022 230279 16,07% -21,95%
Provozni vysledek hospodareni 945 709 641 416 893 465 -32,18% 39,30%
Vynosové uroky 23952 17 424 15 472 -27,25% -11,20%
Nakladové uroky 58 036 62 528 44 992 7,74% -28,05%
Ostatni financ¢ni vynosy 66 922 9 405 66 668 -85,95% 608,86%
Ostatni finan¢ni naklady 81958 44 426 85 867 -45,79% 93,28%
Financni vysledek hospodareni -26 867 -87 988 9 960 227,49% -111,32%
Dani z pFijmi za béZnou ¢innost 158 878 110 147 155 711 -30,67% 41,37%
Daf z pfijmt za BC - splatna 138 424 105 796 137 284 -23,57% 29,76%
Daf z pfijmd za BC - od|. 11 816 677 9282 -94,27% 1271,05%
Vysledek hospodareni za BC 759 964 429904 747 715 -43,43% 73,93%
Vysledek hospodarieni za UO (+/-) 679 486 466 813 715 738 -31,30% 53,32%
Vysledek hospodareni pred zd. (+/-) 838 364 576 960 871 449 -31,18% 51,04%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

V roce 2016 se obchodni marze snizila, aby v roce 2017 vzrostla az o polovinu. Nicméné

¢astky trzeb a nakladii za zboZi jsou relativné zanedbatelné, tudiz i tento narist obchodni

marze nema na provozni vysledek nikterak vyrazny vliv. Pfidana hodnota méla v letech

stejny trend, ovSem vykyvy byly mnohem nizsi. A v podobném duchu jen s riznymi

procenty se vyvijely i dal$i polozky, predevSim na stran¢ nékladii, napt. osobni ndklady,

dang a poplatky a ZC prodané DM a materialu. Na strané vynosu pak trzby z prodeje DM

a materidlu. To se samoziejm& projevilo 1 na provoznim vysledku hospodateni, resp.

celkovém zisku, kdy v roce 2016 doslo k vyraznéjsimu poklesu. Nicmén¢ v roce 2017 se

¢astky vratily na plivodni, ptip. 1 vySsi Groven.

4.1.1.3 Zemédélstvi — velké podniky

V tabulce €. 6 a 7 je zobrazen vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty

V odvétvi zemeédéElstvi v letech 2015, 2016 a 2017, a to u velkych podnika.
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Tabulka 6 - Horizontalni analyza rozvahy - zemédélstvi - velké podniky

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'272":15 2021?7;:15
Aktiva celkem 5992938 | 5918342| 6128837 -1,24% 3,56%
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 3070537| 3281321 3294585 6,86% 0,40%
Dlouhodoby nehmotny majetek 2431 3342 2967 37,47% -11,22%
Dlouhodoby hmotny majetek 2762210| 2906486| 2939767 5,22% 1,15%
Dlouhodoby financni majetek 305 896 371493 351851 21,44% -5,29%
Obéind aktiva 2850088 | 2538470 2727551 -10,93% 7,45%
Zésoby 1292910| 1235773| 1250864 -4,42% 1,22%
Dlouhodobé pohledavky 26 782 99 065 194 385 269,89% 96,22%
Kratkodobé pohledavky 901 147 864 758 809 577 -4,04% -6,38%
Kratkodoby finan¢ni majetek 629 249 338874 472 725 -46,15% 39,50%
Ostatni A - pfechodné ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 72313 98 551 106 701 36,28% 8,27%
Pasiva celkem 5992938 | 5918342| 6128836 -1,24% 3,56%
Viastni kapitdl 4432644| 4478932| 4641957 1,04% 3,64%
Zékladni kapital 1286661 | 1286214| 1286886 -0,03% 0,05%
Kapitalové fondy 120 024 122 591 122 591 2,14% 0,00%
RF, NF a ost. fondy ze zisku 673 237 738 142 777 506 9,64% 5,33%
VH minulych let 2005673 | 2286777| 2275205 14,02% -0,51%
VH béZného ucetniho obdobi 347 049 45 208 179 769 -86,97% 297,65%
Cizi zdroje 1532817 1397230 1440070 -8,85% 3,07%
Rezervy 54 198 61362 77 228 13,22% 25,86%
Dlouhodobé zavazky 370 264 333123 314 117 -10,03% -5,71%
Kratkodobé zavazky 740176 697 584 760 683 -5,75% 9,05%
Bankovni dvéry a vypomoci 368 179 305 161 288 042 -17,12% -5,61%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 27 477 42 180 46 810 34,86% 9,89%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ackoliv dlouhodoby hmotny majetek meziro¢né rostl, v celkovém efektu se v roce 2016
aktiva mirn¢ snizila. Pfi¢inou bylo sniZeni obéZného majetku o 10 %, konkrétné §lo o
kratkodoby finan¢ni majetek, ktery se sniZil meziro¢né o polovinu. V nasledujicim roce
se obézna aktiva opét navysila, a to zésluhou nartstu dlouhodobych pohledavek o cca
100 % a ¢aste¢ného zpétného navyseni kratkodobého finanéniho majetku. Vyrazny vykyv
zaznamenal VH bézného obdobi, ktery se v roce 2016 snizil azZ o 86 %, aby v roce 2017
opét vzrostl na zhruba Cctyinasobek. Z pohledu cizich zdroji kryti dochézelo

K postupnému snizovani bankovnich uvérii a dlouhodobych zavazki, coz v roce 2016
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¢inilo pokles o témét 9 %. Nicméné narast kratkodobych zavazkii v roce 2017 je ¢astecné

vratil zpét, a to o 3 %.

Tabulka 7 - Horizontalni analyza VZZ — zemédélstvi - velké podniky

Vykaz zisku a ztraty v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'272":15 2021’;'72":1 .
Trzby za prodej zbozi 1373406| 1249968 | 1420155 -8,99% 13,62%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 1235655| 1146655| 1271577 -7,20% 10,89%
Obchodni marze 137 751 103 313 148 578 -25,00% 43,81%
Vykony 3539656 | 2931222 3371377 -17,19% 15,02%
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 3443473 | 2895422 | 3317187 -15,92% 14,57%
Vykonova spotieba 2586405| 2325566| 2581011 -10,09% 10,98%
Pridand hodnota 1091 002 678 627 938 944 -37,80% 38,36%
Osobni naklady 694 365 667 068 784 231 -3,93% 17,56%
Dané a poplatky 21 464 14 346 20 692 -33,16% 44,24%
Odpisy DNM a DHM 270 057 237 315 314 643 -12,12% 32,58%
Trzby z prodeje DM a materidlu 167 813 81168 188 654 -51,63% 132,42%
ZC prodaného DM a materialu 133 682 60 194 140730 -54,97% 133,79%
Ostatni provozni vynosy 383 005 366 617 358 356 -4,28% -2,25%
Ostatni provozni naklady 109 820 49 249 38768 -55,15% -21,28%
Provozni vysledek hospodareni 402 978 99 703 244 255 -75,26% 144,98%
Vynosové uroky 2910 1547 1875 -46,84% 21,20%
Nakladové uroky 11332 7 285 6 704 -35,71% -7,98%
Ostatni financ¢ni vynosy 9631 3254 15033 -66,21% 361,99%
Ostatni financ¢ni naklady 25790 11541 34 837 -55,25% 201,85%
Financni vysledek hospodareni 24 788 -6 866 -3499 | -127,70% -49,04%
Dari z prijmi za béZnou cinnost 80 455 47 629 60 987 -40,80% 28,05%
Dan z pfijm0 za béZnou ¢innost — spl. 80934 46 648 61236 -42,36% 31,27%
Dan z pfijm0G za béznou ¢innost - odl. -479 981 -249| -304,80% | -125,38%
Vysledek hospodareni za BC 347 311 45 208 179769 -86,98% 297,65%
Vysledek hospodareni za UO (+/-) 347 049 45 208 179 769 -86,97% 297,65%
Vysledek hospodareni pred zd. (+/-) 427 504 92 837 240 756 -78,28% | 159,33%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Obchodni marZe 1 pfidana hodnota zaznamenaly Vv roce 2016 vyrazny propad, a to o 25

%, resp. 38 %. Toto se projevilo v provoznim i celkovém vysledku hospodateni, nebot’

pokles nakladi nebyl tak vyrazny. Vroce 2017 se jiz hodnoty zacaly opét stacet

pozitivnim smérem a VH se zvysil az o 150 % roku 2016.

4.1.1.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

Vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty v odvétvi zemédélstvi v letech

2015, 2016 a 2017 je uveden v tabulce ¢. 8 a 9, a to u malych a stfednich podnik.
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Tabulka 8 - Horizontalni analyza rozvahy - zemédélstvi - MSP

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'272":15 2021?7;;16
Aktiva celkem 217275233 | 222777953 | 200928 010 2,53% -9,81%
Pohledavky za upsany ZK 45771 3256 3241 -92,89% -0,46%
Dlouhodoby majetek 132468406 | 137743296 | 124918871 3,98% -9,31%
Dlouhodoby nehmotny maj. 104 601 108 190 206 511 3,43% 90,88%
Dlouhodoby hmotny majetek | 124599 315| 129144228 | 115967 199 3,65% -10,20%
Dlouhodoby financni majetek 7 764 490 8490 878 6 866 871 9,36% -19,13%
Obéznd aktiva 82656782 82644039| 73851938 -0,02% -10,64%
Zéasoby 38673522 | 39443564| 34599090 1,99% -12,28%
Dlouhodobé pohledavky 2 443 696 1494 052 1114031 -38,86% -25,44%
Kratkodobé pohledavky 27865838 | 27374865| 22869039 -1,76% -16,46%
Kratkodoby financni majetek 13673726| 14331558| 14028703 4,81% -2,11%
Ostatni A - pfechodné ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 2104 274 2387 362 2 153 960 13,45% -9,78%
Pasiva celkem 217275233 | 222777953 | 200928 010 2,53% -9,81%
Viastni kapitdl 131179653 | 135392212 122675784 3,21% -9,39%
Zakladni kapital 45251605| 44092244| 38844624 -2,56% -11,90%
Kapitalové fondy 10699386| 11600 369 8957 651 8,42% -22,78%
RF, NF a ost. f. ze zisku 31068431 | 30757409| 29249770 -1,00% -4,90%
VH minulych let 36937285| 41522010| 38841516 12,41% -6,46%
VH bé&zného UO 7222 946 7 420 180 6782 223 2,73% -8,60%
Cizi zdroje 86095580 | 86686261| 77652648 0,69% -10,42%
Rezervy 1370599 1247 066 1242 433 -9,01% -0,37%
Dlouhodobé zavazky 19618234| 20792817| 17378365 5,99% -16,42%
Kratkodobé zavazky 27488294 | 29529529 | 26660175 7,43% -9,72%
Bankovni dvéry a vypomoci 37618453 | 35116849| 32371675 -6,65% -7,82%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 670 803 699 480 599 578 4,10% -16,66%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ve skupin€¢ malych a stfednich podnikii v odvétvi zemédélstvi béhem sledovaného

obdobi k zadnému vyraznému vykyvu celkovych aktiv nedoslo. V roce 2017 se

mezirocné navysily o zhruba 10 %, ptfi¢emZ rok predesly zase doSlo k mirnému poklesu

0 3 %. K vyraznéjsimu poklesu doslo v obou letech u polozky dlouhodobé pohledavky, a

to 0 38 %, resp. 25 %. Tato polozka v§ak nemd v majetku vyrazné objemy, tudiz pokles

Vv absolutni ¢astce ¢ini 900 mil., resp. 400 mil. K¢. K vyraznému nartstu, a to az o 90 %,

ovSem také u nizkoobjemové polozky, doslo u nehmotného majetku v roce 2017. Na

stran¢ pasiv byl v roce 2017 vyraznéjsi pokles kapitalovych fondi, a to 0 22 %, coz ¢inilo

2,5 mld. K¢, a také zékladni kapital o zhruba 12 %, tedy o 5 mld. K¢. O vyssi procento,
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nez byl celkovy pokles pasiv, klesly jest¢ dlouhodobé zavazky, a to 0 16 %. Naopak

vysledek hospodareni se v roce 2017 snizil méné nez celkova pasiva.

Tabulka 9 - Horizontalni analyza VZZ - zemédélstvi - MSP

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021272":15 2021';‘;2";1 .
Trzby za prodej zbozi 13254387 | 11814798 | 10610431 -10,86% -10,19%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi | 10 488 924 | 7 949 466 7435722 -24,21% -6,46%
Obchodni marze 2765463 | 3865332 3174709 39,77% -17,87%
Vykony 91826995 | 91410204 | 83409022 -0,45% -8,75%
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 89 669 808 | 89088 170 | 80743677 -0,65% -9,37%
Vykonova spotreba 76337685 | 71746960 | 62515509 -6,01% -12,87%
Pridand hodnota 26 148 167 | 22 840 612 | 22 697 405 -12,65% -0,63%
Osobni naklady 23838910 | 22635389 | 20747523 -5,05% -8,34%
Dané a poplatky 898 494 742 422 600 710 -17,37% -19,09%
Odpisy DNM a DHM 13825400 | 13124398 | 11437724 -5,07% -12,85%
Trzby z prodeje DM a materialu 5632474 | 4006897 4256701 -28,86% 6,23%
ZC prodaného DM a materialu 3612736| 2612394 2547811 -27,69% -2,47%
Ostatni provozni vynosy 24 178 895 | 25149072 | 20074 336 4,01% -20,18%
Ostatni provozni naklady 3199526 | 3250454 2611 880 1,59% -19,65%
Provozni vysledek hospodareni 10081020 | 9920728 | 8816066 -1,59% -11,13%
Vynosové uroky 167 555 130 871 105 057 -21,89% -19,72%
Nakladové uroky 1515573 | 1362853 1095435 -10,08% -19,62%
Ostatni financ¢ni vynosy 442 569 356 801 507 062 -19,38% 42,11%
Ostatni financ¢ni naklady 684 525 536 995 548 755 -21,55% 2,19%
Financni vysledek hospodareni -1279728 | -1164417 -904 084 -9,01% -22,36%
Dari z prijmi za béZnou cinnost 1739636 | 1658543 1613 404 -4,66% -2,72%
Dan z pfijm0G za béZznou Cinnost — spl. 1476392 | 1492943 1465 459 1,12% -1,84%
Dan z pfijmU za béznou cinnost - odl. 113520 35221 55671 -68,97% 58,06%
Vysledek hospodareni za BC 7036119 | 7089758| 6302931 0,76% -11,10%
Vysledek hospodareni za UO (+/-) 7206754 | 7086919 6 289 823 -1,66% -11,25%
Vysledek hospodareni pfed zd. (+/-) 8789530 | 8745462 7 903 227 -0,50% -9,63%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Oproti skupiné velkych podnikd v zeméd¢€lstvi mé u skupiny MSP opacény trend obchodni

marze, kterd se v roce 2016 zvysila témét o 40 % a v roce nasledujicim zpét ¢astecne

klesala o 17 %. Pfidana hodnota jiz méla stejny trend v roce 2016, kdy doslo k jejimu

poklesu, ovSem niz§imu nez u skupiny velkych podnika. Nésledujici rok zlstala piidana

hodnota témét identicka. Provozni vysledek mél klesajici tendenci v obou letech a téméf

totozné poklesy zaznamenal i vysledek hospodateni za ucetni obdobi 0 1,5 % v roce 2016

a0119% vroce 2017.
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4.1.1.5 Stavebnictvi — velké podniky

V tabulce €. 10 a 11 je zobrazen vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty

V odvétvi stavebnictvi v letech 2015, 2016 a 2017, a to u velkych podnikii.

Tabulka 10 - Horizontalni analyza rozvahy — stavebnictvi - velké firmy

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021'272":15 2021?7;:15
Aktiva celkem 68942762 | 71663139 | 76334838 3,95% 6,52%
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0,00% 0,00%
Dlouhodoby majetek 20179245 | 21558042 | 23946171 6,83% 11,08%
Dlouhodoby nehmotny majetek 597 041 656 447 835 725 9,95% 27,31%
Dlouhodoby hmotny majetek 11013539 | 10557336| 10671140 -4,14% 1,08%
Dlouhodoby financni majetek 8568 665 | 10344259 | 12439306 20,72% 20,25%
Obézind aktiva 48507 982 | 49778676 | 52039 240 2,62% 4,54%
Zéasoby 5917637 | 5919429| 6869174 0,03% 16,04%
Dlouhodobé pohledavky 5582095| 5777916| 5843888 3,51% 1,14%
Kratkodobé pohledavky 31375913 | 32276643 | 32695090 2,87% 1,30%
Kratkodoby financni majetek 5632337| 5804688| 6631088 3,06% 14,24%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 255 535 326 421 349 427 27,74% 7,05%
Pasiva celkem 68942762 | 71663139 | 76334838 3,95% 6,52%
Viastni kapitdl 31747512 | 34870073 | 35885905 9,84% 2,91%
Zékladni kapital 14202544 | 6287544 | 6287544 -55,73% 0,00%
Kapitalové fondy 7348801 | 8347909| 9242549 13,60% 10,72%
RF, NF a ost. f. ze zisku 1529 346 687 666 682 998 -55,04% -0,68%
VH minulych let 6206 073 | 16495431 | 16548 525 165,79% 0,32%
VH béZného tcetniho obdobi 2460748 | 3401523| 4300424 38,23% 26,43%
Cizi zdroje 36283413 | 35813579 | 39 666 099 -1,29% 10,76%
Rezervy 6068450 5573890| 6035714 -8,15% 8,29%
Dlouhodobé zavazky 3595203 | 3554122| 6199275 -1,14% 74,42%
Kratkodobé zavazky 24194250 | 24251465 25296 702 0,24% 4,31%
Bankovni dvéry a vypomoci 2425510 2434102| 2134408 0,35% -12,31%
Ostatni P - pfrechodné ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 911 837 979 487 782 830 6,91% -25,12%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Na rozdil od skupiny velkych podnikd pifedeslych dvou odvétvi, dochazelo ve
stavebnictvi k mezironimu ristu majetku, a to v obou sledovanych obdobich. Na tomto
narastu se z vEtsi ¢asti podilel majetek dlouhodoby, konkrétné nejvetsi nariist zaznamenal
dlouhodoby finan¢ni majetek, tj. majetkové cenné papiry, a to v obou letech meziro¢né 0

20 %. Doslo i1 k meziro¢nimu naristu nehmotného majetku, ktery ovSem na celkovém
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majetku ¢inni nejméné vyznamnou cast. K narGstu dochazelo i na strané obézného

majetku. Za zminku stoji, ze nejvetsi narist zaznamenal také kratkodoby finanéni

majetek, v roce 2017 o 14 %. Na pasivni strané ¢ini nejvyznamnéjsi rust vysledek

hospodateni z minulych let. Nartst meziro¢né v roce 2016 €inil vice nez 160 %. V roce

2015 se na tom podilela ztrata z minulych let, ktera v tomto roce Cinila polovinu

nakumulovaného zisku, tj. 12 mld. K¢ kumulovaného zisku snizovala ztrata ve vysi 6

mld. K¢. Zisk bézného obdobi mél v obou letech vyrazné rustovy trend. V roce 2017

doslo k nartistu téz dlouhodobych zavazk, coz se da interpretovat jako pozitivni.

Tabulka 11 - Horizontalni analyza VZZ - stavebnictvi velké podniky

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 31.12.2015 | 31.12.2016 |31.12.2017 2021'272":15 2021"71;2";1 .
Trzby za prodej zbozi 1091982 802 781 540 527 -26,48% -32,67%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 938 628 704 058 474 411 -24,99% -32,62%
Obchodni marze 153 354 98 721 66 116 -35,63% -33,03%
Vykony 64981237 | 58369741|60278319 -10,17% 3,27%
Trzby za prodej vl. vyrobkl a sluzeb 63 160555 | 57668 554 | 56 537 895 -8,70% -1,96%
Vykonova spotreba 52813840 | 46932 715|47 297 681 -11,14% 0,78%
Pridanda hodnota 12320751 | 12440137 | 11058 138 0,97% -11,11%
Osobni naklady 7 130 906 7751689 | 7904682 8,71% 1,97%
Dané a poplatky 139 020 158 900 135900 14,30% -14,47%
Odpisy DNM a DHM 1915190 1636044 | 2229393 -14,58% 36,27%
Trzby z prodeje DM a materialu 1125157 899 609 540 625 -20,05% -39,90%
ZC prodaného DM a mat. 658 155 556 653 333079 -15,42% -40,16%
Ostatni provozni vynosy 913 446 1123153 | 2132189 22,96% 89,84%
Ostatni provozni naklady 1010009 2 025 893 817 855 100,58% -59,63%
Provozni vysledek hospodareni 2 588 910 2537993 | 1738830 -1,97% -31,49%
Vynosové uroky 156 816 179924 210790 14,74% 17,16%
Nakladové uroky 148 906 161 675 204 348 8,58% 26,39%
Ostatni financ¢ni vynosy 138 466 67 889 486 343 -50,97% 616,38%
Ostatni financ¢ni naklady 355722 311032 771476 -12,56% 148,04%
Financni vysledek hospodareni 634 288 1418638 | 2829317 123,66% 99,44%
Dari z prijmi za béZnou cinnost 763 424 561 187 268 653 -26,49% -52,13%
Dan z pfijmU za béznou cinnost — spl. 892 417 752 266 398 476 -15,70% -47,03%
Dan z pfijm{ za béznou cinnost - odl. -128 993 -191 079 -129 823 48,13% -32,06%
Viysledek hospodareni za BC 2459 774 3395444 | 4299492 38,04% 26,63%
Vysledek hospodareni za UO (+/-) 2 460 748 3401523 | 4300424 38,23% 26,43%
Vysledek hospodareni pred zd. (+/-) 3224172 3962710 | 4569077 22,91% 15,30%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Ackoliv obchodni marze i pfidana hodnota se v letech nijak vyznamné nelisily, vysledek
hospodateni se meziro¢n¢ zvysoval, a to pfevazné zasluhou finanéniho VH. Po bliz§im
rozboru bylo zjisténo, ze v roce 2016, a jest¢ vyrazn&ji v roce 2017, doslo k nariistu
vynosu z finan¢niho majetku a z podilti ovladanych a fidicich osob s podstatnym vlivem.

V roce 2017 ¢inily az 7 mld. K¢, oproti 1,3 mld. K¢ z roku 2015.

4.1.1.6 Stavebnictvi — malé a stfedni podniky

Vyvoj vybranych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty v odvétvi stavebnictvi v letech

2015, 2016 a 2017 zobrazuje tabulka ¢. 12 a €. 13, a to u malych a stiednich podnikii.

Tabulka 12 - Horizontalni analyza rozvahy - stavebnictvi - MSP

Rozvaha v tis. K& 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021’27::15 2021"71;3'2":16
Aktiva celkem 233336901 | 225360727 | 210309 259 -3,42% -6,68%
Pohleddvky za upsany ZK 12 686 15529 5441 22,41% -64,96%
Dlouhodoby majetek 70761952 | 70130995| 66428 084 -0,89% -5,28%
DNM 537 092 434 680 405 627 -19,07% -6,68%
DHM 59374324 | 58404036| 55455477 -1,63% -5,05%
DFM 10850536| 10292279 | 10566980 -5,14% 2,67%
Obéind aktiva 159820408 | 152587222 | 141466937 -4,53% -7,29%
Zasoby 24490980 | 23833959| 22740812 -2,68% -4,59%
Dlouhodobé pohledavky 9852 746 9752115 9623 603 -1,02% -1,32%
Kratkodobé pohledavky 81784136| 76212720| 68966 768 -6,81% -9,51%
Kratkodoby financni maj. 43098811 | 42788428 | 38943752 -0,72% -8,99%
Ostatni A — pfech. ucty A 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 2 741 855 2626 981 2 408 797 -4,19% -8,31%
Pasiva celkem 233336901 | 225360727 | 210309 259 -3,42% -6,68%
Vlastni kapitdl 101855222 | 103 606 818 | 95869 813 1,72% -7,47%
Zékladni kapital 22377037 19131707| 16170419 -14,50% -15,48%
Kapitalové fondy 8 773 459 9121791 8 589 684 3,97% -5,83%
RF, NF a ost. f. ze zisku 3199 582 2999 556 2 668 995 -6,25% -11,02%
VH minulych let 56648663 | 63318771| 58578882 11,77% -7,49%
VH bézného U0 10 856 481 9034 993 9861 833 -16,78% 9,15%
Cizi zdroje 127705797 | 118176 021 | 111384068 -7,46% -5,75%
Rezervy 2 994 280 2 875 829 2756 221 -3,96% -4,16%
Dlouhodobé zavazky 20555482 | 19569459 | 18742510 -4,80% -4,23%
Kratkodobé zavazky 85308275| 81096079| 75744637 -4,94% -6,60%
Bankovni dvéry a vypomoci 18847760 | 14634634 | 14140700 -22,35% -3,38%
Ostatni P — pfech. ucty P 0 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliseni 3 775 882 3577 888 3055 378 -5,53% -17,10%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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U skupiny malych a stfednich podnikti ve stavebnictvi dochazelo ve sledovanych
obdobich Kk naprosto opa¢nému vyvoji celkovych aktiv, potazmo pasiv, nez je tomu ve
stejném odvétvi u podnikil velkych. Dochazelo k jejich snizovani, a to meziro¢né o 3,5
%, resp. 6,5 %. Ackoliv v roce 2016 se na tomto poklesu podilel témét vyhradné pokles
obéznych aktiv, v roce 2017 se na ném podily jiz ob¢ slozky majetku. Konkrétné v rdmci
obéznych aktiv doslo nejvyraznéjsimu poklesu kratkodobych pohledavek. Obecné by se
tento fakt jevil jako pozitivni, pokud by nebyl zptisoben poklesem zakézek, coz je v tomto
ptipad¢ s piihlédnutim ke vSem okolnostem mozné. Pokles stalych aktiv v roce 2017 byl
témét vyhradné zpusoben poklesem hmotnych aktiv. Na strané¢ pasiv poklesly v roce
2016 pouze zdroje cizi, pfevazné bankovni Gvéry a kratkodobé zavazky. V roce 2017 pak
pfevazné u kratkodobych zdvazkl pokles pokracoval a dochdzelo k nému jiz 1 u zdroji

vlastnich. U téchto zdroju se snizovaly vSechny slozky krom& VH za obdobi, kde doslo

naopak k mirnému nartstu.

Tabulka 13 - Horizontalni analyza VZZ - stavebnictvi - MSP

Vykaz zisku a ztraty v tis. K& | 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2021";72“:15 2021’;'72“:1 .
Trzby za prodej zbozi 18 821 041 14617 157 11 248 553 -22,34% -23,05%
N vynaloZené na prod. zboZi 14 505 026 8514 498 7177978 -41,30% -15,70%
Obchodni marZe 4316 015 6 102 659 4070 575 41,40% -33,30%
Vykony 297542594 | 263715686 | 248148321 -11,37% -5,90%
T za prodej vl. vyrobk a sluzeb 295543391 | 262778132 | 246019134 -11,09% -6,38%
Vykonova spotreba 245242208 | 211402495| 195904537 -13,80% -7,33%
Pridand hodnota 56 616 401 58 415 850 56 314 359 3,18% -3,60%
Osobni naklady 43 483 679 40347 034 36 249 435 -7,21% -10,16%
Dané a poplatky 983 001 759 582 649 596 -22,73% -14,48%
Odpisy DNM a DHM 6481203 6 182 669 5954 083 -4,61% -3,70%
Trzby z prodeje DM a materidlu 7549 117 5655527 4741725 -25,08% -16,16%
ZC prodaného DM a materialu 5117 108 3401430 2910224 -33,53% -14,44%
Ostatni provozni vynosy 6145171 5877 735 4824 181 -4,35% -17,92%
Ostatni provozni naklady 7216714 6961 802 5150167 -3,53% -26,02%
Provozni vysledek hospodareni 14 814 072 12 583 555 12 552 680 -15,06% -0,25%
Vynosové uroky 377 198 353720 428 678 -6,22% 21,19%
Nakladové troky 1219938 1081114 959 201 -11,38% -11,28%
Ostatni financ¢ni vynosy 1164 868 566918 846 618 -51,33% 49,34%
Ostatni financ¢ni naklady 1984 875 1271460 1401677 -35,94% 10,24%
Financni vysledek hospodareni -1 056 670 -818 328 -78 711 -22,56% -90,38%
Dari z pFijmi za béZnou ¢innost 3 046 677 2728 266 2529 318 -10,45% -7,29%
Daf z pfijmd za BC — splatna 2352411 2238 144 2 054 198 -4,86% -8,22%
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Daf z pFijm0 za BC - odloZena -88 445 -1 802 33983 -97,96% | -1985,85%
Vysledek hospodareni za BC 10834 072 9 094 998 9966 310 -16,05% 9,58%
VH za UO (+/-) 10 856 481 9034 993 9 861 833 -16,78% 9,15%
VH pfed zdanénim (+/-) 13 903 158 11763 259 12 391 151 -15,39% 5,34%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

4.1.2 Vertikalni analyza

V ramci vertikdlni analyzy jsou jednotlivé polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty

porovnavany s polozkou celkovych aktiv, resp. trzeb za zbozi, vyrobky a sluzby

s vyjadienim jejich procentualniho podilu na této ¢astce.

41.2.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

Tabulka ¢. 14 a 15 zobrazuje vertikalni analyzu velkych podnikd v odvétvi tézby a

dobyvani za zvolené ¢asové obdobi.

Tabulka 14 - Vertikalni analyza rozvahy - tézba a dobyvani - velké podniky

2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 z 31.12.2016 z 31.12.2017 z

AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 104 117 058 | 100,00% | 100 967 142 | 100,00% | 92 501 013 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby majetek 70211256 | 67,43% | 69366 845| 68,70% | 58 484997 | 63,23%
DNM 884 613 0,85% 386304 | 0,38% 277 855 0,30%
DHM 51013101 | 49,00%| 49806203 | 49,33% |47 189276| 51,01%
DFM 18313542 | 17,59% | 19174338 | 18,99% |11017866| 11,91%
ObéZndad aktiva 33430221 | 32,11%| 31143690| 30,85% | 33 586 165 | 36,31%
Zasoby 4 427 007 4,25% 3157 662 3,13% | 4212070 4,55%
Dlouhodobé pohledavky 2113 816 2,03% 1503 703 1,49% | 1565067 1,69%
Kratkodobé pohledavky 10073 000 9,67% | 10610934 | 10,51% | 11089042 | 11,99%
Kratkodoby finanéni majetek 16816398 | 16,15% | 15871391 | 15,72% | 16 719986 | 18,08%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 475581 | 0,46% 456 607 | 0,45% 429851 | 0,46%
Pasiva celkem 104 117 058 | 100,00% | 100 967 142 | 100,00% | 92 501 013 | 100,00%
Viastni kapital 57101451 | 54,84% | 57534292 | 56,98% | 51 627 860 | 55,81%
Zakladni kapital 11491285 | 11,04% | 11491348| 11,38% | 14262929 | 15,42%
Kapitdlové fondy 2183 064 2,10% 1803 247 1,79% | 1664716 1,80%
RF, NF a ost. fondy ze zisku 10497015| 10,08%| 10481980| 10,38%| 5371570 5,81%
VH minulych let 27210478 | 26,13% | 28812552 | 28,54% | 26956 767 | 29,14%
VH béZného ucetniho obdobi 5719 609 5,49% 4945 165 4,90% | 3371878 3,65%
Cizi zdroje 46993 190 | 45,13% | 43408699 | 42,99% | 40 848 358 | 44,16%
Rezervy 17376277 | 16,69% | 16542995| 16,38% | 16374156 | 17,70%
Dlouhodobé zavazky 6 696 047 6,43% 7 482 892 7,41% | 9844892 | 10,64%
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Kratkodobé zavazky 12257271 | 11,77%| 10859391| 10,76% | 11804 367 | 12,76%
Bankovni Gvéry a vypomoci 10663595 | 10,24% 8523421 8,44% | 2824943 3,05%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 22417 | 0,02% 24151| 0,02% 24795| 0,03%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Aktiva jsou tvofena vice nez ze dvou tretin aktivy stalymi, coz je typické pro primyslové

a tézebni odvétvi, ktera potiebuji ke své ¢innosti vysoce nakladné kapitalové vybaveni.

Polovina z n¢j je majetek hmotny, coz tuto skutecnost potvrzuje. Na stran¢ ob&ézného

majetku ¢ini nejvyznamnéjsi polozku kratkodoby finan¢ni majetek, coz vypovida o

vysoké mife likvidity. Pasiva jsou rozd€lena na vlastni a cizi kapital témét dle zlatého

bilan¢niho pravidla, jen v lehky prospéch kapitdlu vlastniho. Ten je tvofen zhruba

z poloviny z kumulovanych ziskd minulych let. Toto znaci vysokou miru rentability

tohoto odvétvi. Cizi zdroje tvoii zhruba z jedné tfetiny rezervy. Obchodni uvéry a

bankovni uvéry tvofi ptiméienou ¢ast kapitdlove struktury.

Tabulka 15 - Vertikdlni analyza VZZ - tézba a dobyvani - velké podniky

Vykaz:'tsi's‘_":;traty 31.12.2015 ;::;év 31.12.2016 EZTO;;éY 31.12.2017 ;::;év
Trzby za prodej zbozi 18 167 695 34,64% | 17093 775 | 34,99% | 32030925 50,55%
Naklady na pr. zbozi 16 906 845 32,24% | 16 604 306 | 33,99% | 31691873 50,01%
Obchodni marze 1260 850 2,40% 489 469 1,00% 339 052 0,54%
Vykony 35100913 66,93% | 32111435 | 65,74% | 32802 745 51,77%
Trzby za prodej vl. vyr. a sl. | 34 273 704 65,36% | 31754031 | 65,01%| 31333890 49,45%
Vykonova spotreba 19032 492 36,29% | 16 881897 | 34,56% | 18 616 702 29,38%
Pridand hodnota 17 329 271 33,05% | 16 129 253 | 33,02% | 14 525 095 22,92%
Osobni naklady 7 177 456 13,69% | 6999693 | 14,33% 6822779 10,77%
Dané a poplatky 606 492 1,16% 547 854 1,12% 1005 606 1,59%
Odpisy DNM a DHM 5188 230 9,89% | 3884261 7,95% 4972 566 7,85%
Trzby z prodeje DM a mat. 230 146 0,44% 24 560 0,05% 242 676 0,38%
ZC prodaného DM a mat. 142 479 0,27% 6379 0,01% 132 979 0,21%
Ostatni provozni vynosy 4214 688 8,04% | 3334873 6,83% 3335264 5,26%
Ostatni provozni naklady 1796 404 3,43% | 2695107 5,52% 1905 872 3,01%
Provozni VH 5497 308 10,48% | 6181865| 12,66% 3282372 5,18%
Vynosové uroky 97 343 0,19% 203 504 0,42% 187 681 0,30%
Nakladové uroky 388 132 0,74% 362 690 0,74% 261 632 0,41%
Ostatni financ¢ni vynosy 157 543 0,30% 583 143 1,19% 806 408 1,27%
Ostatni financ¢ni naklady 351133 0,67% 581 024 1,19% 476 902 0,75%
Financni VH 1523 383 2,90% 283 397 0,58% 1 055 586 1,67%
Dari z pfijmi za BC 1339 628 2,55% | 1520097 3,11% 966 080 1,52%
Daf z piijma za BC = spl. 1599 972 3,05%| 933300 1,91% 977 200 1,54%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Dan z pFijm0G za BC — odl. -260 344 -0,50% 586 797 1,20% -11120 -0,02%
VH za béZnou ginnost 5681 063 10,83% | 4945165| 10,12%| 3371878 5,32%
VH za tcetni obdobi (+/-) 5719 609 10,91% | 4945165 | 10,12%| 3371878 5,32%
VH pied zdanénim (+/-) 7 059 237 13,46% | 6465262 | 13,24% | 4337958 6,85%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

65 az 80 % podilu na trzbach tvoii naklady na prodané zbozi a vykonova spotieba. Z toho

vyplyva, ze provozni zisk se pohybuje ve sledovanych letech v rozmezi od 5 do 12 %

trzeb, piicemz nejmensi vykazuje odvétvi v poslednim sledovaném roce, tj. 2017. Téméet

totozny procentualni podil tvoii i celkovy vysledek za i€etni obdobi, coz znaci, ze ve

finan¢ni (i mimotadné) ¢innosti odvétvi nedochazelo k zadnym zasadnim pohybtm.

4.1.2.2 Tézba a dobyvani — malé a stfedni podniky

V nasledujici tabulce ¢. 16 a 17 je zobrazena vertikdlni analyza malych a stfednich

podnikii v odvétvi tézby a dobyvani za zvolené ¢asové obdobi.

Tabulka 16 - Vertikalni analyza rozvahy - tézba a dobyvani - MSP

2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 z 31.12.2016 z 31.12.2017 z

AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 14 974 578 | 100,00% | 14 262 522 | 100,00% | 14 548 557 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby majetek 7472347 | 49,90% | 7199402 | 50,48% | 7148890 | 49,14%
DNM 241 653 1,61% 256 757 1,80% 123 955 0,85%
DHM 6303221 | 42,09%| 6237017 | 43,73%| 6186486 42,52%
DFM 927 473 6,19% 648 166 4,54% 792 936 5,45%
ObézZna aktiva 7283144 | 48,64%| 6817055| 47,80%| 7180968 49,36%
Zasoby 1240 845 8,29% | 1235045 8,66% 1171382 8,05%
Dlouhodobé pohledavky 1119 440 7,48% 75 085 0,53% 57 106 0,39%
Kratkodobé pohledavky 2772985 | 18,52% | 3498642 | 24,53%| 3861471| 26,54%
Kratkodoby finan¢ni majetek 2149874 | 14,36%| 1944166 | 13,63% 1980748 | 13,61%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 218 045 1,46% 183 520 1,29% 218 699 1,50%
Pasiva celkem 14 974 578 | 100,00% | 14 262 522 | 100,00% | 14 548 558 | 100,00%
Viastni kapitadl 8610019 | 57,50% | 7717764 | 54,11%| 8240998| 56,64%
Zakladni kapital 3705537 | 24,75%| 3601406| 25,25%| 3561746| 24,48%
Kapitalové fondy 281211 1,88% 306 091 2,15% 333177 2,29%
RF, NF a ost. fondy ze zisku 484 052 3,23% 406 437 2,85% 426 536 2,93%
VH minulych let 3484840| 23,27%| 2886749| 20,24%| 3103704 | 21,33%
VH béZného UO 659 982 4,41% 483 496 3,39% 737 912 5,07%
Cizi zdroje 6317427 | 42,19%| 6486892 | 4548% | 6258632 43,02%
Rezervy 719 154 4,80% 722 501 5,07% 724 398 4,98%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Dlouhodobé zavazky 1902551 | 12,71% | 1894248 | 13,28% | 1626249| 11,18%
Kratkodobé zavazky 2632806| 17,58%| 2735305| 19,18% | 2850624 | 19,59%
Bankovni Gvéry a vypomoci 1062915 7,10% | 1134759 7,96% 1057 561 7,27%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 47132 | 0,31% 57864 | 0,41% 48928 | 0,34%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Na aktivech se z nejvétsi ¢asti podili dlouhodoby hmotny majetek, a to zhruba 42 %

podilem ve vsech tfech obdobich. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou se na celkovych

aktivech podilely kratkodobé pohledavky, které v letech pomémé vyrazng rostly. Castku

kolem 2 mld. K¢ tvoii kratkodoby finan¢ni majetek, coz vypovida o dobré likvidite 1

mensich firem v tomto odvétvi. Nejvyznamnéji se na zdrojich kryti podili zakladni kapital

a nakumulované zisky zlet predeSlych, coz vypovidd o vyrazné samostatnosti a

konzervativnosti odvétvi.

Tabulka 17 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - tézba a dobyvani MSP
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Vykaz zisku a ztrat 2015 2016 2017,

B o Ke E 31122015 | TRiéY 31.12.2016 | TRiéY 31.12.2017 | TRiéY
Trzby za prodej zbozi 1390979 13,14% | 1473088 14,40% 1880750| 16,85%
Naklady na pr. zbozi 1224615 11,56% | 1274097 12,45% 1641227 | 14,71%
Obchodni marze 164 122 1,55% 147 574 1,44% 216 165 1,94%
Vykony 9393323 88,71% | 8863 180 86,64% 9319010 | 83,51%
Trzby za prodej vl. vyr. a sl. 9198 166 86,86% | 8 756 859 85,60% 9278529 | 83,15%
Vykonova spotteba 6 354 697 60,01% | 5769375 56,40% 6047 444 | 54,19%
Pridand hodnota 3 857 031 36,42% | 3239140 31,66% 3487733 | 31,25%
Osobni naklady 2027 216 19,14% | 1699018 16,61% 1838729 | 16,48%
Dané a poplatky 107 367 1,01% 93 102 0,91% 113699 1,02%
Odpisy DNM a DHM 752 267 7,10% 744 239 7,28% 719 468 6,45%
Trzby z prodeje DM a mat. 211715 2,00% 98 439 0,96% 241 088 2,16%
ZC prodaného DM a mat. 137 744 1,30% 65451 0,64% 151 890 1,36%
Ostatni provozni vynosy 166 838 1,58% 214 421 2,10% 223109 2,00%
Ostatni provozni naklady 254 179 2,40% 295 022 2,88% 230279 2,06%
Provozni VH 945 709 8,93% 641 416 6,27% 893 465 8,01%
Vynosové uroky 23952 0,23% 17 424 0,17% 15472 0,14%
Nakladové uroky 58 036 0,55% 62 528 0,61% 44 992 0,40%
Ostatni financ¢ni vynosy 66 922 0,63% 9 405 0,09% 66 668 0,60%
Ostatni financ¢ni naklady 81958 0,77% 44 426 0,43% 85 867 0,77%
Financni VH -26 867 -0,25% -87 988 -0,86% 9 960 0,09%
Dari z pfijmi za BC 158 878 1,50% 110 147 1,08% 155711 1,40%
Dani z pFijmd za BC — spl. 138 424 1,31% 105 796 1,03% 137 284 1,23%
Dari z pFijmd za BC — odl. 11 816 0,11% 677 0,01% 9282 0,08%
VH za béznou ¢innost 759 964 7,18% 429904 4,20% 747 715 6,70%




Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

VH za ucéetni obdobi (+/-)

679 486

6,42%

466 813

4,56%

715 738

6,41%

VH pred zdanénim (+/-)

838 364

7,92%

576 960

5,64%

871 449

7,81%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vykonova spotieba se na trzbach podili od 55 do 60 %, coZ je velmi dobry podil, nicméné

u stejného odvétvi, ale u skupiny velkych podnikd, tento podil ¢inil pouze 35 %. Pfidana
hodnota tvoti v roce 2015 z trzeb 36 % a v nasledujicich letech 31 %. V roce 2015 a 2017

se celkovy zisk po zdanéni na trzbach podili témét stejnou casti, a to 6,4 %. V roce 2016

se projevily procentualné vyssi odpisy, ostatni provozni naklady a nakladové troky a

podil zisku tvoii pouze 4,5 %.

4.1.2.3 Zemédélstvi — velké podniky

Tabulka ¢. 18 a 19 zobrazuje vertikalni analyzu velkych podnikl v odvétvi zemédélstvi

za roky 2015, 2016 a 2017.

Tabulka 18 - Vertikalni analyza rozvahy - zemédélstvi - velké podniky

2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 z 31.12.2016 Xz 31.12.2017 X

AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 5992938 | 100,00% | 5918 342 | 100,00% 6 128 837 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby majetek 3070537 | 51,24% | 3281321| 55,44% 3294585 | 53,76%
DNM 2431 0,04% 3342 0,06% 2967 0,05%
DHM 2762210| 46,09% | 2906486| 49,11% 2939767 | 47,97%
DFM 305 896 5,10% 371493 6,28% 351851 5,74%
Obéind aktiva 2850088 | 47,56% | 2538470 | 42,89% 2727551 | 44,50%
Zasoby 1292910| 21,57%| 1235773| 20,88% 1250864 | 20,41%
Dlouhodobé pohledavky 26782 0,45% 99 065 1,67% 194 385 3,17%
Kratkodobé pohledavky 901147 | 15,04% 864 758 | 14,61% 809577 | 13,21%
Kratkodoby finan¢ni majetek 629 249 10,50% 338874 5,73% 472 725 7,71%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 72 313 1,21% 98 551 1,67% 106 701 1,74%
Pasiva celkem 5992938 | 100,00% | 5918 342 |100,00% 6 128 836 | 100,00%
Vlastni kapital 4432644 | 73,96% | 4478932 | 75,68% 4641957 | 75,74%
Zakladni kapital 1286661 | 21,47%| 1286214| 21,73% 1286886 | 21,00%
Kapitdlové fondy 120 024 2,00% 122 591 2,07% 122 591 2,00%
RF, NF a ost. fondy ze zisku 673237 | 11,23% 738142 | 12,47% 777 506 | 12,69%
VH minulych let 2005673 | 33,47%| 2286777 | 38,64% 2275205| 37,12%
VH béiného UO 347 049 5,79% 45 208 0,76% 179769 2,93%
Cizi zdroje 1532817 | 25,58%| 1397230 23,61% 1440070 | 23,50%
Rezervy 54 198 0,90% 61 362 1,04% 77 228 1,26%
Dlouhodobé zavazky 370 264 6,18% 333123 5,63% 314117 5,13%

-66 -




Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Kratkodobé zavazky 740176 | 12,35% 697 584 | 11,79% 760683 | 12,41%
Bankovni Gvéry a vypomoci 368 179 6,14% 305 161 5,16% 288 042 4,70%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 27 477 0,46% 42180 | 0,71% 46810 | 0,76%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Dlouhodoby majetek se podili na celkovém ve vSech letech vice nez 50 %. A i v tomto

ptipad¢, podobné jako u skupiny malych a stfednich podnikd v odvétvi tézby, téméf z celé

¢asti jde o majetek hmotny. Druhou nejvyznamné;jsi ¢asti se na aktivech podili zasoby, a

to zhruba 20 %. Naopak bezvyznamnou ¢asti se podili majetek nehmotny a v roce 2015

téz dlouhodobé pohledavky. Nicméné i podil téchto pohledavek se v nasledujicich letech

¢aste¢né zvysuje, coz ovSem z pohledu obratovosti penéz neni prili$ St'astné.

Tabulka 19 - Vertikdlni analyza VZZ - zemédélstvi - velké podniky

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ | 31.12.2015 ZZ'I?I:;I;Y 31.12.2016 zz_:_):;év 31.12.2017 ZZ'I(')I:;I;Y
TrZby za prodej zboZi 1373 406 28,51% | 1249968 | 30,15%| 1420155 29,98%
Naklady na pr. zboZi 1235 655 25,65% | 1146655| 27,66% | 1271577 | 26,84%
Obchodni marZe 137 751 2,86% 103 313 2,49% 148 578 3,14%
Vykony 3539 656 73,48% | 2931222 70,71% | 3371377 71,17%
Trzby za prodej vl. vyr. a sl. 3443473 71,49% | 2895422 69,85% | 3317187 70,02%
Vykonova spotieba 2 586 405 53,69% | 2325566| 56,10%| 2581011| 54,48%
Pridand hodnota 1091 002 22,65% 678627 | 16,37% 938944 | 19,82%
Osobni naklady 694 365 14,42% 667 068 | 16,09% 784231 16,55%
Dané a poplatky 21464 0,45% 14 346 0,35% 20692 0,44%
Odpisy DNM a DHM 270057 5,61% 237 315 5,72% 314643 6,64%
Trzby z prodeje DM a mat. 167 813 3,48% 81168 1,96% 188 654 3,98%
ZC prodaného DM a mat. 133 682 2,78% 60 194 1,45% 140730 2,97%
Ostatni provozni vynosy 383 005 7,95% 366 617 8,84% 358 356 7,56%
Ostatni provozni naklady 109 820 2,28% 49 249 1,19% 38768 0,82%
Provozni VH 402 978 8,37% 99 703 2,41% 244 255 5,16%
Vynosové uroky 2910 0,06% 1547 0,04% 1875 0,04%
Nakladové uroky 11332 0,24% 7 285 0,18% 6 704 0,14%
Ostatni financ¢ni vynosy 9631 0,20% 3254 0,08% 15033 0,32%
Ostatni finan¢ni naklady 25790 0,54% 11541 0,28% 34 837 0,74%
Financni VH 24 788 0,51% -6 866 -0,17% -3499 -0,07%
Dari z pfijmi za BC 80 455 1,67% 47 629 1,15% 60 987 1,29%
Dari z p¥ijmd za BC — spl. 80934 1,68% 46 648 1,13% 61236 1,29%
Dati z pFijmd za BC — odl. -479 -0,01% 981 0,02% -249 -0,01%
VH za béZnou Cinnost 347 311 7,21% 45 208 1,09% 179769 3,79%
VH za ucetni obdobi (+/-) 347 049 7,20% 45 208 1,09% 179 769 3,79%
VH pred zdanénim (+/-) 427 504 8,88% 92 837 2,24% 240 756 5,08%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Obchodni marze dosahuje ve skupiné velkych podnikii zeméd¢€lstvi vyssich podild na

trzbach, nez ob¢ skupiny odvétvi tézby, a to od 2,5 do 3 %. Opacéné je tomu u piidané

hodnoty, kdy jsou podily ve vSech letech nizsi, a to od 16 do 23 %, pfi€emz u téZby podil

¢inil okolo 30 %. Podil ¢istého vysledku hospodaieni ¢inil nejméné v roce 2016, kdy

dosahl pouze 2,2 %. V roce 2017 ¢inil 5 %, coz odpovida podilu velkych podnika

Vv odvétvi tézby.

4.1.2.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

Tabulka ¢. 20 a 21 zobrazuje vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty u velkych

podnikll v zeméd¢lstvi za zvolené ¢asové obdobi.

Tabulka 20 - Vertikalni analyza rozvahy - zemédélstvi - MSP
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2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 z 31.12.2016 z 31.12.2017 z

AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 217 275 233 | 100,00% | 222 777 953 | 100,00% | 200 928 010 | 100,00%
Pohledévky za upsany ZK 45771 0,02% 3256 0,00% 3241 0,00%
Dlouhodoby majetek 132468 406 | 60,97% | 137743296 | 61,83% | 124918871 | 62,17%
DNM 104 601 0,05% 108 190 0,05% 206 511 0,10%
DHM 124599315 | 57,35% | 129144228 | 57,97%| 115967199 | 57,72%
DFM 7 764 490 3,57% 8 490 878 3,81% 6 866 871 3,42%
ObéZnd aktiva 82 656 782 | 38,04% 82644039 | 37,10% 73851938 | 36,76%
Zasoby 38673522 | 17,80% 39443564 | 17,71% 34599090 | 17,22%
Dlouhodobé pohledavky 2 443 696 1,12% 1494 052 0,67% 1114031 0,55%
Kratkodobé pohledavky 27 865838 | 12,83% 27374865 | 12,29% 22869039 | 11,38%
Kratkodoby fin. majetek 13673726 6,29% 14 331 558 6,43% 14 028 703 6,98%
Ostatni A - prech. tcty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 2104274| 0,97% 2 387 362 1,07% 2 153 960 1,07%
Pasiva celkem 217 275 233 | 100,00% | 222 777 953 | 100,00% | 200 928 010 | 100,00%
Viastni kapital 131179653 | 60,37% | 135392212 | 60,77% | 122675784 | 61,05%
Zakladni kapital 45251605| 20,83% 44092 244 | 19,79% 38844624 | 19,33%
Kapitdlové fondy 10 699 386 4,92% 11 600 369 5,21% 8957 651 4,46%
RF, NF a ost. f. ze zisku 31068431 | 14,30% 30757409 | 13,81% 29249770 | 14,56%
VH minulych let 36937285 | 17,00% 41522 010| 18,64% 38841516 | 19,33%
VH bézného UO 7 222 946 3,32% 7 420180 3,33% 6782 223 3,38%
Cizi zdroje 86 095580 | 39,63% 86 686 261 | 38,91% 77 652 648 | 38,65%
Rezervy 1370599 0,63% 1247 066 0,56% 1242433 0,62%
Dlouhodobé zavazky 19618 234 9,03% 20792 817 9,33% 17 378 365 8,65%
Kratkodobé zavazky 27 488294 | 12,65% 29529529 | 13,26% 26660175 | 13,27%
Bankovni U a vypomoci 37618453 | 17,31% 35116849 | 15,76% 32371675| 16,11%
Ostatni P - pfech. ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%




Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Casové rozliseni 670 803 0,31% 699480 | 0,31% 599578 | 0,30%

VH pied zdanénim (+/-) 427 504 8,88% 92 837 2,24% 240 756 5,08%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Zatim nejvétsim podilem hmotnych aktiv na celkovych aktivech ze vSech ptedeslych
skupin se podili tato skupina, a to az 57 %. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou z aktiv jsou
zasoby, které se podili 17 %, a nasleduji je kratkodobé pohledavky s podilem zhruba 12
%. Stejné jako u skupiny velkych podniki jsou i zde aktiva kryta z vétsi ¢asti vlastnim
kapitalem, byt pomér je trochu vyrovnanéjsi, a to 60 % ku 40 % ve prospéch vlastniho
kapitalu. Nicmén¢ nezvykle oproti predeslym skupindm se z cizich zdroji nejvice na
aktivech podili bankovni Gvéry, které ¢ini az 17 %. Zadné vyrazné zmény se ve
sledovanych letech neudaly a podily zlstaly ve vSech letech téméft stejné. Rovnéz podil

VH za bézné obdobi, ktery se podilel na majetku zhruba 3 %.

Tabulka 21 - Vertikalni analyza VZZ — zemédélstvi - MSP

Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ | 31.12.2015 2219:25;Y 31.12.2016 ZZ'I(')I:;;Y 31.12.2017 ZZ'I(')I:;;Y

TrZby za prodej zboZi 13254387 | 12,88% | 11814798 | 11,71% | 10610431 11,61%
Naklady na pr. zbozZi 10488 924 10,19% 7 949 466 7,88% | 7435722 8,14%
Obchodni marZe 2 765 463 2,69% | 3865332 3,83% | 3174709 3,48%
Vykony 91826995 | 89,22% | 91410204 | 90,59% | 83 409 022 91,30%
Trzby za prodej vl. vyr. a sl. 89669808 | 87,12%| 89088170 | 88,29% | 80 743 677 88,39%
Vykonova spotieba 76337685 | 74,17%| 71746960 | 71,10% | 62 515 509 68,43%
Pridand hodnota 26148167 | 25,41% | 22840612 | 22,64% | 22 697 405 24,85%
Osobni naklady 23838910 | 23,16%| 22635389 | 22,43% |20747 523 22,71%
Dané a poplatky 898 494 0,87% 742 422 0,74% 600 710 0,66%
Odpisy DNM a DHM 13825400 | 13,43% | 13124398 | 13,01%| 11437724 12,52%
Trzby z prodeje DM a mat. 5632 474 547% | 4006897 3,97% | 4256701 4,66%
ZC prodaného DM a mat. 3612 736 351%| 2612394 2,59% | 2547811 2,79%
Ostatni provozni vynosy 24 178 895 23,49% | 25149072 | 24,92% | 20074 336 21,97%
Ostatni provozni naklady 3199526 3,11% 3250454 3,22% | 2611880 2,86%
Provozni VH 10 081 020 9,79% | 9920728 9,83% | 8816066 9,65%
Vynosové uroky 167 555 0,16% 130871 0,13% 105 057 0,11%
Nakladové uroky 1515573 1,47% 1362 853 1,35% | 1095435 1,20%
Ostatni financ¢ni vynosy 442 569 0,43% 356 801 0,35% 507 062 0,56%
Ostatni finan¢ni ndklady 684 525 0,67% 536 995 0,53% 548 755 0,60%
Financni VH -1279 728 -1,24% | -1164417| -1,15%| -904 084 -0,99%
Dari z pfijmi za BC 1739 636 1,69% 1658 543 1,64% | 1613404 1,77%
Dari z p¥ijmd za BC — spl. 1476 392 1,43% 1492943 1,48% | 1465459 1,60%
Dati z pFijmd za BC — odl. 113 520 0,11% 35221 0,03% 55671 0,06%
VH za béznou Cinnost 7036119 6,84% | 7089 758 7,03% | 6302931 6,90%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

VH za tcetni obdobi (+/-) 7 206 754 7,00% | 7086919 7,02% | 6289 823 6,89%
VH pied zdanénim (+/-) 8789 530 8,54% | 8745462 8,67% | 7903 227 8,65%
VH pied zdanénim (+/-) 427 504 8,88% 92 837 2,24% 240 756 5,08%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Podil ptidané hodnoty na trzbach je zhruba 0 3 az 5 % vyssi nez u velkych podnikd,

nicmén¢ v porovnani s odvétvim tézby lze konstatovat, Zze podily ptfidané hodnoty

vV zemédelstvi jsou v priméru 0 10 % nizsi. OvSem provozni vysledek hospodaieni i

nasledné cisty VH je procentudlné naopak vySe nez v odvétvi tézby. Pfiinou je

vyznamna Castka provoznich vynost v odvétvi zeméd€lstvi, coz je mozno piikladat

vynostim z ptfidélenych dotaci a vypomoci, které toto odvétvi vyrazné specifikuji. Za

zminku jeste stoji vyrazné vyssi podil nakladovych uroki, ktery ¢ini kolem 1,3 % z trzeb.

Toto bude mit dopad v pomérové analyze zadluzenosti v ptislusné kapitole.

4.1.2.5 Stavebnictvi — velké podniky

Vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty velkych podniki v odvétvi

stavebnictvi za zvolené Casové obdobi zobrazuje tabulka ¢. 22 a 23.

Tabulka 22 - Vertikalni analyza rozvahy - stavebnictvi - velké podniky

2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 z 31.12.2016 z 31.12.2017 z
AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 68 942 762 | 100,00% | 71 663 139 | 100,00% | 76 334 838 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby majetek 20179245 | 29,27% | 21558042 | 30,08% | 23946 171 | 31,37%
Dlouhodoby nehmotny majetek 597 041 0,87% 656 447 0,92% 835725 1,09%
Dlouhodoby hmotny majetek 11013539 | 15,97%| 10557336 | 14,73% | 10671140 | 13,98%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 8568665 | 12,43% | 10344259 | 14,43% | 12439306 | 16,30%
ObéZndad aktiva 48 507 982 | 70,36% | 49778 676 | 69,46% | 52039240 | 68,17%
Zasoby 5917 637 8,58% | 5919429 8,26% | 6869174 9,00%
Dlouhodobé pohledavky 5582 095 8,10% | 5777916 8,06% | 5843888 7,66%
Kratkodobé pohledavky 31375913 | 45,51% | 32276643 | 45,04% | 32695090 | 42,83%
Kratkodoby finanéni majetek 5632 337 8,17% | 5804 688 8,10% | 6631088 8,69%
Ostatni A - prechodné ucty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 255535 | 0,37% 326421 | 0,46% 349 427 0,46%
Pasiva celkem 68 942 762 | 100,00% | 71 663 139 | 100,00% | 76 334 838 | 100,00%
Vlastni kapital 31747512 | 46,05% | 34 870073 | 48,66% | 35885905 | 47,01%
Zakladni kapital 14 202 544 | 20,60% | 6287544 8,77% | 6287 544 8,24%
Kapitalové fondy 7348801 | 10,66%| 8347909 | 11,65%| 9242549 | 12,11%
RF, NF a ost. fondy ze zisku 1529 346 2,22% 687 666 0,96% 682 998 0,89%
VH minulych let 6 206 073 9,00% | 16 495431 | 23,02% | 16 548 525 | 21,68%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

VH bézného ucetniho obdobi 2 460 748 3,57% | 3401523 4,75% | 4300424 5,63%
Cizi zdroje 36283413 | 52,63% | 35813579 | 49,97% | 39666 099 | 51,96%
Rezervy 6 068 450 8,80% | 5573890 7,78% | 6035714 7,91%
Dlouhodobé zavazky 3595 203 5,21% | 3554122 4,96% | 6199275 8,12%
Kratkodobé zavazky 24194250 | 35,09% | 24 251465 | 33,84%| 25296702 | 33,14%
Bankovni Gvéry a vypomoci 2425510 3,52% | 2434102 3,40% | 2134408 2,80%
Ostatni P - pfechodné ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 911 837 1,32% 979 487 1,37% 782 830 1,03%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

V tomto odvétvi je zasadni rozdil oproti predeslym dvéma, ze se na celkovych aktivech

podili z vétsi ¢asti majetek obeéZny, a to zhruba ze 70 %. Pficemz zhruba 45 % z celkovych

aktiv ¢ini kratkodobé pohledavky. Bylo by nutné podrobit hlubsi analyze, zda jde pouze

o pohledavky do splatnosti a velkou ¢astku ¢ini pouze velky objem zakazek, coz je ovsem

ve sledovanych letech mozné. Rozdilna je téz skute¢nost vétsiho podilu cizich zdroji

proti vlastnim, 1 kdyZ neni nikterak vyznamny. Vys$i podil na celku ¢ini polozka

kratkodobych zavazki, kterd zde ¢ini az 35, resp. 33 % z hodnoty aktiv. Podily u

ptredeslych odvétvi ¢ini pouze 12 az 19 % z celku.

Tabulka 23 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - stavebnictvi - velké podniky
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Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ | 31.12.2015 ;_?;;év 31.12.2016 Ez'l?;isév 31.12.2017 ;_?:;év
Trzby za prodej zboZi 1091982 1,70% 802 781 1,37% 540 527 0,95%
Naklady na pr. zboZi 938 628 1,46% 704 058 1,20% 474 411 0,83%
Obchodni marie 153354 | 0,24% 98 721 0,17% 66 116 0,12%
Vykony 64 981237 |101,13% | 58369741 | 99,83% | 60278319 | 105,61%
Trzby za prodej vl. vyr. a sl. 63 160555 | 98,30% | 57 668 554 98,63% | 56537895| 99,05%
Vykonova spotieba 52813840 | 82,20% | 46932 715| 80,27% | 47297681 | 82,86%
Pridand hodnota 12320751 | 19,18% | 12440137 | 21,28% | 11058138 | 19,37%
Osobni naklady 7130906 | 11,10%| 7751689 13,26% | 7904682 | 13,85%
Dané a poplatky 139 020 0,22% 158 900 0,27% 135 900 0,24%
Odpisy DNM a DHM 1915 190 2,98% | 1636044 2,80% | 2229393 3,91%
Trzby z prodeje DM a mat. 1125157 1,75% 899 609 1,54% 540 625 0,95%
ZC prodaného DM a mat. 658 155 1,02% 556 653 0,95% 333079 0,58%
Ostatni provozni vynosy 913 446 1,42% | 1123153 1,92% 2132189 3,74%
Ostatni provozni naklady 1010009 1,57% | 2025893 3,46% 817 855 1,43%
Provozni VH 2588 910 4,03% | 2537993 4,34% | 1738830 3,05%
Vynosové uroky 156 816 0,24% 179924 0,31% 210790 0,37%
Nakladové troky 148 906 0,23% 161675 0,28% 204 348 0,36%
Ostatni financni vynosy 138 466 0,22% 67 889 0,12% 486 343 0,85%
Ostatni financ¢ni naklady 355722 0,55% 311032 0,53% 771476 1,35%




Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Finanéni VH 634 288 0,99% | 1418638 2,43% | 2829317 4,96%
Dari z p¥ijmii za BC 763 424 1,19% 561 187 0,96% 268 653 0,47%
Daf z pfijmu za BC — spl. 892 417 1,39% 752 266 1,29% 398 476 0,70%
Daf z pfijmi za BC — odl. -128993 | -0,20% -191 079 -0,33% -129823 | -0,23%
VH za béZnou ¢innost 2459774 3,83% | 3395444 581%| 4299492 7,53%
VH za ucetni obdobi (+/-) 2460 748 3,83% | 3401523 5,82% | 4300424 7,53%
VH pred zdanénim (+/-) 3224172 5,02% | 3962710 6,78% | 4569077 8,00%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Néklady na zbozi s vykonovou spotiebou se pohybuji u této skupiny v rozmezi od 81 do
84 % z ptislusnych trzeb. To znaci lehce vyssi podily proti predeslym skupinam. |
provozni vysledky hospodateni jsou tedy timto ovlivnény a ¢ini pouze 3 az 4 %, coz je
znateln€ méné, nez u velkych podniki predeslych odvétvi. Naopak podil ¢istého zisku na
trzbach je naptiklad v roce 2017 nejvyssi ze vSech skupin velkych podniki. Pficinou je
rostouci podil finanéniho vysledku hospodafeni, jak jiz bylo zjisténo v horizontalni

analyze, ktery se v tomto roce podili na trzbach témét 5 % (provozni VH pouze 3 %).

4.1.2.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

Tabulka €. 24 a 25 zobrazuje vertikdlni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty u malych

a stiednich podnikti v odvétvi stavebnictvi za zvolené ¢asové obdobi.

Tabulka 24 - Vertikalni analyza rozvahy - stavebnictvi - MSP

2015/ 2016/ 2017/
Rozvaha v tis. K¢ 31.12.2015 2 31.12.2016 X 31.12.2017 py

AKTIVA AKTIVA AKTIVA
Aktiva celkem 233336 901 | 100,00% | 225360 727 | 100,00% | 210 309 259 | 100,00%
Pohledavky za upsany ZK 12 686 0,01% 15529 0,01% 5441 0,00%
Dlouhodoby majetek 70761952 | 30,33% 70130995 | 31,12% 66 428 084 | 31,59%
DNM 537 092 0,23% 434680| 0,19% 405627 | 0,19%
DHM 59374324 | 25,45% 58404 036 | 25,92% 55455477 | 26,37%
DFM 10850536 | 4,65% 10292279 | 4,57% 10566980 | 5,02%
Obéznd aktiva 159 820408 | 68,49% | 152587222 | 67,71% | 141466937 | 67,27%
Zasoby 24490980 | 10,50% 23833959 | 10,58% 22740812 | 10,81%
Dlouhodobé pohledavky 9852746 | 4,22% 9752115| 4,33% 9623603 | 4,58%
Kratkodobé pohledavky 81784136 | 35,05% 76212720 | 33,82% 68 966 768 | 32,79%
Kratkodoby fin. majetek 43098811 | 18,47% 42788428 | 18,99% 38943752 | 18,52%
Ostatni A — pfech. ucty A 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 2 741 855 1,18% 2626981 | 1,17% 2408797 | 1,15%
Pasiva celkem 233336 901 | 100,00% | 225360 727 | 100,00% | 210 309 259 | 100,00%
Vlastni kapitdl 101 855222 | 43,65% | 103 606818 | 45,97% 95 869 813 | 45,59%
Zakladni kapital 22 377 037 9,59% 19131707 | 8,49% 16170419 | 7,69%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Kapitalové fondy 8773 459 3,76% 9121791 4,05% 8 589 684 4,08%
RF, NF a ost. f. ze zisku 3199 582 1,37% 2999 556 1,33% 2 668 995 1,27%
VH minulych let 56 648 663 | 24,28% 63318771 | 28,10% 58578882 | 27,85%
VH bézného U0 10 856 481 4,65% 9034993 4,01% 9 861 833 4,69%
Cizi zdroje 127705797 | 54,73% | 118176021 | 52,44% | 111384068 | 52,96%
Rezervy 2994 280 1,28% 2 875 829 1,28% 2756221 1,31%
Dlouhodobé zavazky 20555 482 8,81% 19 569 459 8,68% 18 742 510 8,91%
Kratkodobé zavazky 85308 275 | 36,56% 81096079 | 35,99% 75744637 | 36,02%
Bankovni U a vypomoci 18 847 760 8,08% 14 634 634 6,49% 14 140 700 6,72%
Ostatni P — prech. ucty P 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 3775 882 1,62% 3577 888 1,59% 3 055 378 1,45%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ptiblizné stejnymi procenty jako u skupiny velkych podnikli ve stavebnictvi se i1 zde

podili na celkovém majetku majetek obézny a staly. RozloZeni na jednotlivé polozky je

ovsem trochu odlisné. V ramci stalych aktiv se t¢éméf celou ¢asti podili hmotna aktiva. Je

zde vidét nizsi zajem o obchod s majetkovymi cennymi papiry oproti velkym podnikam.

Na strané obéznych aktiv se také zhruba z poloviny podili kratkodobé pohledavky,

nicméné jsou zde i vyznamné podily kratkodobého finanéniho majetku a zdsob, a to

priblizné 18 %, resp. 10 %. Tato fakta se mohou vyrazné projevit v ukazatelich aktivity a

likvidity v nasledujicich kapitolach. Na strané pasiv se stejné jako u velkych podniki

podili vyznamnou ¢asti kratkodobé zavazky, a to az 36 % z celkovych aktiv.

Tabulka 25 - Vertikalni analyza VZZ - stavebnictvi - MSP

o . 2015 2016 2017

Vykaz:':i:“KaE’"aty 31.12.2015 | ¥ f 31.12.2016 | % ‘ 31122017 | 3 f

: TRZBY TRZBY TRZBY

Triby za prodej zbo#i 18821041 | 599%| 14617157 | 5,27%| 11248553 | 4,37%
Naklady na pr. zbo#i 14505026 | 4,61% 8514498 | 3,07% 7177978 | 2,79%
Obchodni marze 4316015 | 1,37% 6102659 | 2,20% 4070575 | 1,58%
Vykony 297 542 594 | 94,65% | 263 715686 | 95,07% | 248 148 321 | 96,46%
Triby za prodejvl. vyr.asl. | 295543391 |94,01% | 262778132 | 94,73% | 246 019 134 | 95,63%
Vykonova spotteba 245242 208 | 78,01% | 211402 495 |76,21% | 195904 537 | 76,15%
Pridand hodnota 56 616 401 | 18,01% | 58415850 |21,06% | 56 314 359 | 21,89%
Osobni naklady 43483679 | 13,83% | 40347034 | 14,54% | 36 249 435 | 14,09%
Dané a poplatky 983001 | 0,31% 759582 | 0,27% 649 596 | 0,25%
Odpisy DNM a DHM 6481203 | 2,06% 6182669 | 2,23% 5954083 | 2,31%
Triby z prodeje DM a mat. 7549117 | 2,40% 5655527 | 2,04% 4741725| 1,84%
ZC prodaného DM a mat. 5117108 | 1,63% 3401430 1,23% 2910224 | 1,13%
Ostatni provozni vynosy 6145171 | 1,95% 5877735| 2,12% 4824181 | 1,88%
Ostatni provozni naklady 7216714 | 2,30% 6961802 | 2,51% 5150167 | 2,00%
Provozni VH 14814072 | 4,71% | 12583555| 4,54%| 12552680 4,88%
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Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Vynosové uroky 377198 | 0,12% 353720| 0,13% 428678 | 0,17%
Nakladové uroky 1219938 | 0,39% 1081114 | 0,39% 959201| 0,37%
Ostatni finanéni vynosy 1164868 | 0,37% 566 918 | 0,20% 846 618 | 0,33%
Ostatni finan¢ni naklady 1984875| 0,63% 1271460| 0,46% 1401677 | 0,54%
Financni VH -1 056 670 | -0,34% -818 328 | -0,30% -78711 | -0,03%
Dari z pFijmii za BC 3046 677 | 0,97% 2728266 | 0,98% 2529318 | 0,98%
Dafi z ptijm0 za BC — spl. 2352411| 0,75% 2238144 | 0,81% 2054198 | 0,80%
Dafi z ptijm0 za BC — odl. -88 445 | -0,03% -1802 | 0,00% 33983 | 0,01%
VH za béZnou ginnost 10834072 | 3,45% 9094998 | 3,28% 9966310 | 3,87%
VH za ucetni obdobi (+/-) 10856481 | 3,45% 9034993 | 3,26% 9861833 | 3,83%
VH pred zdanénim (+/-) 13903 158 | 4,42% 11763259 | 4,24% | 12391151 | 4,82%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Podily nakladl na prodané zbozi a vykonové spotieby na trzbach jsou v jednotlivych
letech dosti podobné skupiné malych a stfednich podnikli v zeméd¢€lstvi a ¢ini kolem 79
% (pouze v roce 2015 ¢ini 82 %), coz je mirné méné nez u skupiny velkych podniki ve
stejném oboru. Provozni vysledky hospodateni a zaroven ¢isté vysledky za bézné obdobi
¢ini v porovnani s MSP tézby a zemé&délstvi mensi podily, a to pouze od 4,2 do 4,8 %
z trzeb. V porovnadni se skupinou velkych podnikii stejného odvétvi jsou provozni
vysledky srovnatelné. Cisté zisky jsou v letech stabilni oproti skupiné velkych podnik,

kde dochazelo k jejich nartstu z divodu riistu finanéniho vysledku hospodaieni.

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro analyzu rozdilovych ukazatell jsem vybrala tfi nejvice uzivané, které byly podrobné
popsany v teoretické €asti, a to Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostiedky a Cisty

penézné-pohledavkovy fond.

4.2.1 TéZba a dobyvani — velké podniky

V nasledujici tabulce €. 26 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazatelt

vypocitanych z tidajii velkych podnikli odvétvi téZzba a dobyvani.

Tabulka 26 — Analyza rozdilovych ukazatelli — téZba a dobyvani - velké podniky

o Zména Zména

Rozdilové ukazatele 31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2017 2016/2015 | 2017/2016
CPK - éist\'/ pracovni kapital 21172950 | 20284299 | 21781798 -4,20% 7,38%
CPP - Cisté pohotové prostiedky 6 672943 6515 703 6 480 686 -2,36% -0,54%
CPPF - Cisty penéiné-pohl. fond | 16 745943 | 17126637 | 17569 728 2,27% 2,59%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Finan¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Cisty pracovni kapital dosahuje v této skupiné velmi vysokych hodnot ve viech letech,
coz znaci vysokou likviditu a vybornou schopnost hradit své zavazky. Toto je dobré
znameni pro véfitele. Nicméné vysoké hodnoty také svédci o neefektivnim vyuzivani
prostfedkll a nedostatecné péci této oblasti. Nasledujici ukazatele na pfedesly navazuji,
pfic¢emz Cisté pohotové prostiedky predstavuji nejlikvidnéjsi z nich a hovoii o okamzité
schopnosti hradit své zdvazky. Obecné¢ lze fici, ze ukazatele dosahuji v letech stabilnich
hodnot. Velké podniky v tomto odvétvi nemaji zadny problém s likviditou. Pouze je tieba
upozornit, Zze by podniky mély vice dbat na praci s volnymi pené¢Zznimi prostiedky a

udrzovaly jich pouze takovou vysi, kterou chod podniku vyzaduje.

4.2.2 TéZba a dobyvini — malé a stiedni podniky

V tabulce ¢. 27 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazateli vypocitanych

z udajii malych a stiednich podnikt odvétvi tézba a dobyvani.

Tabulka 27 - Analyza rozdilovych ukazatelli - tézba a dobyvani - MSP

CPK - Cisty pracovni kapitdl 4650338| 4081750| 4330344| -12,23% 6,09%
CPP - Cisté pohotové prostiedky 636 508 -651 937 -702 509 | -202,42% 7,76%
CPPF - Cisty penéiné-pohl. fond 3409 493 2 846 705 3158962 | -16,51% 10,97%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ukazatele Cisty pracovni kapital a Cisty penézné-pohledavkovy fond dosahuji ve vSech
letech vysokych hodnot, coz znaci pfili§ vysoky podil volnych penéznich prostredkd,
které by bylo vhodné vyuzit vhodn&jsim zptsobem. Ukazatel CPP, tj. nejlikvidngjsi
ukazatel, v roce 2015 dosahuje idealni hodnoty, nicméné v nasledujicich letech se propadl
do zapornych hodnot. Tento propad zptsobilo zasadni sniZzeni dlouhodobych pohledavek
a navyseni pohledavek kratkodobych, jak jiz bylo uvedeno v horizontalni analyze. Bylo
by vhodné zaméfit se na tuto oblast a hlidat splatnost kratkodobych pohledavek.
V ptipadé, Ze bude dochdzet k pozdnim thraddm od odbératelti, mohou mit podniky

v budoucnu problémy s likviditou.
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Finan¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

4.2.3 Zemédélstvi — velké podniky

V nasledujici tabulce ¢. 28 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazateli

vypocitanych z udaja velkych podnika odvétvi zeméedélstvi.

Tabulka 28 - Analyza rozdilovych ukazatell — zemédélstvi - velké podniky

CPK - Cisty pracovni kapital 2109912| 1840886| 19663868 -12,75% 6,84%
CPP - Cisté pohotové prostiedky -84 145 -259 645 -93 573 208,57% -63,96%
CPPF - Cisty penéZné-pohl. fond 817 002 605 113 716 004 -25,93% 18,33%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty CPK a CPPF vykazuji kladné hodnoty — nepiili§ vysoké, coz miize znadit lepsi
hospodareni s volnymi penéZnimi prostfedky, nez je tomu napiiklad v odvétvi tézby.
Ukazatel CPP viak dosahuje zapornych hodnot, a to nejvice vroce 2016. Tato
nejlikvidnéjsi forma rozdilového ukazatele naznacuje, ze tato skupina nebyla schopna
Vv téchto letech v kratkém ¢asovém obdobi uhradit své kratkodobé zavazky a bylo by tedy

nutné podrobit bliz§i analyze informace o splatnostech zavazk.

4.2.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

V tabulce €. 29 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazatelti vypocitanych

z udajii malych a stfednich podnikl odvétvi zeméd¢lstvi.

Tabulka 29 - Analyza rozdilovych ukazatell - zemédélstvi - MSP

CPK - Cisty pracovni kapitl 55168488 | 53114510| 47191763 -3,72% -11,15%
CPP - Cisté pohotové prostfedky | -11 370872 | -13 703 919 | -10 276 366 20,52% -25,01%
CPPF - Cisty penéZné-pohl. fond 16494966 | 13670946 | 12592673 -17,12% -7,89%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

CPK dosahuje v této skupiné enormnich hodnot. Je zde ziejma nedostate¢na péce
vénovana oblasti zasob, kterych jsou zde zbyte¢né vysoké objemy. Po jejich odectu se
ukazatel CPPF vyrazné sniZil. V ptipadé ukazatele CPP, na kterém se podili z ob&Znych
aktiv pouze kratkodoby financni majetek, je zde opacény problém. Nedostatek
nejlikvidngjsi ¢asti OA se odrazi v zapornych hodnotach ukazatele Cistych pohotovych

prostiedki.
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4.2.5 Stavebnictvi — velké podniky

V nasledujici tabulce ¢. 30 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazateli

vypocitanych z udaja velkych podnika odvétvi stavebnictvi.

Tabulka 30 — Analyza rozdilovych ukazatell - stavebnictvi velké podniky

CPK - Cisty pracovni kapital 24313732 25527211 | 26742538 4,99% 4,76%
CPP - Cisté pohotové prostfedky | -12979818 | -12 668 861 | -12 821 726 -2,40% 1,21%
CPPF - Cisty penéiné-pohl. fond | 18396 095| 19607 782 | 19873 364 6,59% 1,35%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

U této skupiny velkych podnik?l je patrny nejvétsi rozptyl vysledkia CPK a CPP. Vysledky
CPK vykazuji vysoké hodnoty, dokonce nejvyssi ze viech odvétvi ve skuping velkych
firem. DGvodem je jiz vy$e zmifiovany vysoky podil kratkodobych pohledavek, ktery se
na ob&znych aktivech podili ze dvou tfetin. CPK a CPPF tyto pohledavky zahrnuji a
vzhledem k tomu, ze suma kratkodobych zavazki eviduje mnohem nizsi hodnoty, ¢isla
dosahuji takto vysokych vysledki. Oproti tomu u CPP se tato suma kratkodobych
pohledavek od ob&znych aktiv odecitd a v tento okamzik hodnoty dosahuji zdpornych
¢isel. Doporucenim by bylo, jak jiz bylo vySe uvedeno, zanalyzovat kratkodobé
pohledavky, zda nezahrnuji pohledavky nedobytné, jaka je nasmlouvana doba splatnosti,

ptip. zda a za jak dlouho dochézi k platbam po splatnosti.

4.2.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

V tabulce ¢. 31 jsou vycisleny hodnoty vybranych rozdilovych ukazateld vypocitanych

z udaji odvétvi stavebnictvi, a to u malych a stfednich podniki.

Tabulka 31 - Analyza rozdilovych ukazatelli - stavebnictvi - MSP

CPK - Cisty pracovni kapital 74512133 | 71491143 | 65722 300 -4,05% -8,07%
CPP - Cisté pohotové prostiedky | -31 762 983 | -28 555 536 | -25 985 280 -10,10% -9,00%
CPPF - Cisty pené&Zné-pohl. fond | 50021153 | 47657 184 | 42981 488 -4,73% -9,81%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Podobné jako u skupiny velkych podnikd vykazuje stavebnictvi i u malych a sttednich

podnikd piili§ vysoké sumy CPK a CPPF, na ¢emz se podili nejvyssi podily ob&znych
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aktiv ze viech odvétvi. A stejny trend vykazuje i CPP, kdy po odeétu nejméné likvidnich

polozek obéznych aktiv neni tato skupina schopna splatit své kratkodobé zavazky.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4

V nasledujici ¢asti je provedena analyza vSech vybranych odvétvi pomoci pomérovych
ukazatelli, kterd je zdkladem celé finan¢ni analyzy. Podkapitoly jsou rozd¢leny dle

jednotlivych skupin, tj. ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity.

4.3.1 Ukazatele rentability

Pro vypocet ukazateli rentability je potieba specifikovat, jaky typ zisku bude ve vzorcich
pouzit. Neni pevné ureno pouziti konkrétniho vysledku hospodateni. V praxi je vzdy
pouzit podle konkrétni potieby manaZzert a je nutné spravné vyslednou hodnotu
interpretovat. Zakladni typy vysledku hospodateni jsou nésledujici:

EBIT — VH pred zdanénim a uroky,

EBT — VH pred zdanénim,

EAT — VH po zdanéni.

Ve vypoctech je pro ptipad ROA, ROCE a ROS pocitano s variantou EBIT. Pro vypocet
ROE, ktery nejvice slouzi vlastnikiim jako odpovéd’ jaka je vynosnost jimi vloZeného

kapitalu, je pouzita varianta EAT.

4.3.1.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

V tabulce ¢. 32 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za uréena obdobi u velkych
podniki odvétvi téZby a dobyvani.

Tabulka 32 - Analyza ukazatell rentability - téZba a dobyvani - velké podniky

EBIT - VH pred zdanénim a uroky 5 497 308 6 181 865 3282 372
EAT - VH po zdanéni 5719 609 4945 165 3371878
EBT - VH pred zdanénim 7 059 237 6 465 262 4 337 958
ROA - rentabilita aktiv 5,28% 6,12% 3,55%
ROCE - rentabilita investovaného kapitalu 5,99% 6,86% 4,07%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 10,02% 8,60% 6,53%
ROS - rentabilita trzeb 10,48% 12,66% 5,18%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Vsechny typy ukazatelt rentability zde maji v jednotlivych letech klesajici tendenci,
ovSem pouze minimalni a v pfijatelné mife. V roce 2017 generuje tato skupina zisk 3,55
haléii na kazdou 1 K¢ aktiv. Ukazatel ROE vypovida, jak efektivné podniky hospodaii
s kapitalem vloZzenym vlastniky. V tomto ptipadé¢ v roce 2017 generuje kazda 1 K¢
vlastniho kapitalu zisk ve vysi 6,53 haléte. Jako pozitivni 1ze hodnotit, ze ve vSech letech
dosahuje ukazatel ROE vyssich hodnot nez ukazatel ROA. Dle hodnoty ukazatele ROCE
lze konstatovat, ze v roce 2017 tyto podniky vygenerovali zhruba 4 haléfe zisku na
kazdou 1 K¢ dlouhodobé vlozeného kapitalu. Ziskova marze v roce 2017 je 5,18 haléte
na 1 K¢ trzeb, coz uvadi ukazatel ROS. Pokles oproti roku piedeslému znaci zvySeny
podil nakladu, ptip. prodeje za nizsi ceny. Toto by bylo potieba podrobit blizsi analyze.

Nicméné ukazatele rentability dosahuji stabilnich a dobrych vysledk.

4.3.1.2 Tézba a dobyvani — malé a stiedni podniky

V tabulce ¢. 33 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za uréena obdobi u malych a

stitednich podnikti odvétvi tézby a dobyvani.

Tabulka 33 - Ukazatele rentability - tézba a dobyvani - MSP

Ukazatele rentability 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
EBIT - VH pred zdanénim a uroky 945 709 641416 893 465
EAT - VH po zdanéni 679 486 466 813 715 738
EBT - VH pred zdanénim 838 364 576 960 871 449
ROA - rentabilita aktiv 6,32% 4,50% 6,14%
ROCE - rentabilita investovaného kapitalu 9,00% 6,67% 9,05%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 7,89% 6,05% 8,69%
ROS - rentabilita trzeb 8,76% 6,21% 7,84%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Trend poklesu trzeb i zisku v roce 2016 se pienesl i do ukazatell rentability, které v tomto
velkych podniky, kde byl zfejmy utlum v roce 2017. I ptes tento pokles v roce 2016
generuji tyto podniky zisk 4,5 haléte na kazdou 1 K¢ aktiv a 6,67 haléfe na kazdou 1 K¢
dlouhodobého kapitalu. I vlastnici mohou byt spokojeni, nebot’ na kazdou 1 K¢ vlastniho
vlozeného kapitalu jim podniky vygenerovali 6 az 8,5 haléte zisku, jak uvadi ukazatel
ROE. Souhrnné¢ 1ze konstatovat, ze malé¢ a stfedni podniky v oboru t€zby jsou vysoce

rentabilni.
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4.3.1.3 Zemédélstvi — velké podniky

V tabulce €. 34 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za urcend obdobi u velkych

podnikl odvétvi zeméedélstvi.

Tabulka 24 - Ukazatele rentability - zemédélstvi - velké podniky

EBIT - VH pred zdanénim a uroky 402 978 99 703 244 255
EAT - VH po zdanéni 347 049 45208 179 769
EBT - VH pred zdanénim 427 504 92 837 240 756
ROA - rentabilita aktiv 6,72% 1,68% 3,99%
ROCE - rentabilita investovaného kapitalu 8,39% 2,07% 4,93%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 7,83% 1,01% 3,87%
ROS - rentabilita trzeb 8,08% 2,36% 4,96%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

V porovnani s vysledky ukazatelti rentability velkych podnikil v odvétvi tézby jsou zde
vysledky velkych podnikt v zemédélstvi nizsi. Pievdzné vysledky roku 2016 se daji
hodnotit jiz jako nedobré. Ukazatel ROE lze interpretovat, ze 1 K¢ vlozeného kapitalu
vlastniky vygeneroval v roce 2016 zisk pouze 1 halét. Také neni pozitivni fakt, ze
ukazatel ROE kromé¢ roku 2015 dosahuje nizsich hodnot nez ukazatel ROA. V roce 2015
byly vysledky ziskovosti velice dobré, nicméné v roce 2016 doslo k zasadnimu propadu

a ani v roce 2017 nejsou hodnoty piili§ pozitivni.

4.3.1.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

V tabulce €. 35 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za uréena obdobi u malych a

stfednich podnikt odvétvi zemeédélstvi.

Tabulka 35 - Ukazatele rentability - zemédélstvi - MSP

EBIT - VH pred zdanénim a uroky 10 081 020 9920 728 8 816 066
EAT - VH po zdanéni 7 206 754 7 086 919 6 289 823
EBT - VH pred zdanénim 8 789 530 8 745 462 7 903 227
ROA - rentabilita aktiv 4,64% 4,45% 4,39%
ROCE - rentabilita investovaného kapitdlu 6,69% 6,35% 6,29%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 5,49% 5,23% 5,13%
ROS - rentabilita trzeb 9,29% 9,46% 9,22%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Hodnoty vsech ukazateld rentability vykazuji v ¢ase vysokou stabilitu v porovnani
s velkymi podniky stejného odvétvi, kde jsou vyrazné meziro¢ni vykyvy. V porovnani
smalymi a stfednimi podniky v odvétvi t€zby dosahuji ale hodnoty ukazateli ROA,
ROCE i ROE nizsich hodnot. Naopak ukazatel rentability trZzeb neboli ziskové rozpéti,
dosahuje ptes 9 haléti vyprodukovaného zisku na 1 K¢ trzeb. Diivodem zde ovSem bude,
ze VH (EAT) je relativné vysoky, ovsem zasluhou nejsou prodeje za vysoké ceny, ptip.
nizké ndklady, ale vysoké ostatni provozni vynosy ve formé¢ dotaci, které se na zisku

podileji, ve jmenovateli vzorce ROS nijak nefiguruji.

4.3.1.5 Stavebnictvi — velké podniky

V tabulce ¢. 36 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za uréend obdobi u velkych

podnikli odvétvi stavebnictvi.

Tabulka 36 - Ukazatele rentability - stavebnictvi - velké podniky

EBIT - VH pred zdanénim a uroky 2588910 2537993 1738 830
EAT - VH po zdanéni 2 460 748 3401523 4300 424
EBT - VH pred zdanénim 3224172 3962 710 4569 077
ROA - rentabilita aktiv 3,76% 3,54% 2,28%
ROCE - rentabilita investovaného kapitalu 7,33% 6,61% 4,13%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 7,75% 9,75% 11,98%
ROS - rentabilita trzeb 3,96% 4,27% 3,02%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty rentability aktiv dosahuji nizSich ¢isel nez u predeslych skupin. I zde je divodem
vysoky objem kratkodobych pohledavek, ktery vyrazné v procentech prevysuje vykazany
zisk, a tim sniZuje procento ziskovosti aktiv. Naopak nejvyssich hodnot dosahuje ukazatel
rentability vlastniho kapitalu, ktery ma v €ase rostouci tendenci. V roce 2017 vlastnikiim

1 K¢ jejich vloZzeného kapitalu vytvotila téméf 12 haléit zisku.

4.3.1.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

V tabulce €. 37 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability za uréena obdobi u malych a

stitednich podnikt odvétvi stavebnictvi.
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Tabulka 373 - Ukazatele rentability - stavebnictvi - MSP

EBIT - VH pred zdanénim a uroky 14 814 072 12 583 555 12 552 680
EAT - VH po zdanéni 10 856 481 9034 993 9 861 833
EBT - VH pred zdanénim 13903 158 11763 259 12 391 151
ROA - rentabilita aktiv 6,35% 5,58% 5,97%
ROCE - rentabilita investovaného kapitalu 12,10% 10,22% 10,95%
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 10,66% 8,72% 10,29%
ROS - rentabilita trzeb 4,60% 4,45% 4,79%

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Skupina malych a stfednich podnikii ve stavebnictvi dosahuje nejlepSich vysledki v
ukazateli rentability aktiv, a to nejen oproti dalSim odvétvim MSP, ale téZ oproti velkym
podnikiim stejného odvétvi. Na 1 K¢ aktiv generuje mezi 5,5 a 6,4 haléti zisku. Tuto
skuteCnost ovliviiuje prevazné fakt, ze toto odvétvi, a prevazné pravé skupina mensich
podniki, hospodaii s mensim mnoZstvim majetku, nemuselo investovat do pfili§ drahého
zatizeni a stroju jako velké stavebni firmy, téZebni i zemé&délské podniky. Nejlepsich
vysledkt dosahuje tato skupina mezi MSP i v ukazateli ROE. Zde zase hraje roli mensi
podil vlozeného kapitalu oproti cizimu, tudiz ¢im je tento objem mensi, tim stava vice
vynosnym.
4.3.2 Ukazatele aktivity

Pro analyzu aktivity jednotlivych odvétvi jsou pouzity vzorce doby obratu a rychlosti
obratu, a to pro polozky zasoby, pohledavky a zavazky. Zkompletovanim vzorct doby
obratu vSech tii polozek je zjisténo, kolik dni je potieba pro pfeménu obézného majetku

V penize. Tento vypocet je zde uveden jako obratovy cyklus penéz.

4.3.2.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

Vysledky ukazatelll aktivity velkych podniki v ramci odvétvi téZzba a dobyvani jsou

uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 38.

Tabulka 38 - Analyza ukazateld aktivity - téZzba a dobyvani - velké podniky

Doba obratu zasob 31 24 24
Rychlost obratu zasob 11,8458 15,4696 15,0436
Doba obratu pohledavek 70 79 64

-82 -



Finané¢ni ukazatele dle vybranych odvétvi

Rychlost obratu pohledavek 5,2061 4,6035 5,7142
Doba obratu zavazkl 85 81 68
Rychlost obratu zavazki 4,2784 4,4982 5,3679
Obratovy cyklus penéz 16 22 20

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ukazatele rychlosti obratu maji stabilni vysledky, pouze v roce 2016 doslo k naristu
ukazatele rychlosti obratu zasob. V tomto roce se zdsoby proménily na trzby vice nez
15krat za rok, coz je pozitivni vyvoj. Ukazatele doby obratu zasob a pohledavek by mély
mit klesajici tendenci, nebot” stanovi pocet dni, po kterych se zasoby, resp. pohledavky
proméni na penize a tim pfispivaji k rentabilité¢ podniku. Tj. ¢im mensi udaj, tim méné
dni trva pfeména zdsob, resp. pohledavek na trzby. Toto u této skupiny podniki plati,
s vyjimkou roku 2016, kdy se doba obratu pohledavek zvysila meziroéné¢ o 9 dni.
Ukazatel doby obratu zavazkii by mél mit naopak tendenci stoupajici, coz znaéi, Ze
podniky maji nasmlouvané delsi doby splatnosti. Takto mohou po delsi dobu vyuzivat
financné vyhodnéj$i obchodni uvéry. Bohuzel trend je ve skutenosti opac¢ny, nicméné
stale doba obratu zavazkii 68 dni hovofi o pfiznivych lhitach splatnosti zadvazki. Sumérné
0 efektivnosti tizeni penéznich tokli hovoii ukazatel obratového cyklu penéz. Zde
vychazeji nizké hodnoty, coz je velice pozitivni, nebot’ ¢im kratsi je obratovy cyklus

penéz, tim je potieba méné pencz pro provozni ¢innost firmy, a tim jsou nizsi naklady.
4.3.2.2 Tézba a dobyvani — malé a stiedni podniky

Vysledky ukazatelii aktivity malych a stfednich podnika v rdmci odvétvi tézba a dobyvani

jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 39.

Tabulka 39 - Ukazatele aktivity - tézba a dobyvani - MSP

Ukazatele aktivity 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
Doba obratu zasob 42 44 38
Rychlost obratu zasob 8,7044 8,3628 9,7324
Doba obratu pohledavek 94 124 124
Rychlost obratu pohledavek 8,7044 8,3628 9,7324
Doba obratu zavazkd 89 97 91
Rychlost obratu zavazkd 4,1024 3,7760 3,9993
Obratovy cyklus penéz 47 71 70

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Doby obratli zasob i1 pohledavek dosahuji u menSich podnikli v tomto odvétvi méné

ptiznivych hodnot nez u podnikt velkych. V zasobach a pohledavkach jsou penize vazané
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po delsi ¢as. Naopak doba obratu zavazkl dosahuje lepSich hodnot. Pokud je toto
zpusobeno smluvné delsi dobou splatnosti zdvazkli, nikoliv pozdnimi platbami po
splatnosti, pfevySuji v tomto ukazateli vysledky velkych podnikl. Obratovy cyklus penéz

V souhrnu pfesto vykazuje vice dni vazanosti pencz, nez je tomu u podniki velkych.

4.3.2.3 Zemédélstvi — velké podniky

Vysledky ukazatell aktivity velkych podnikli v rdmci odvétvi zeméd€lstvi jsou uvedeny

Vv nésledujici tabulce €. 40.

Tabulka 40 - Ukazatele aktiviity — zemédélstvi - velké podniky

Doba obratu zasob 95 107 93
Rychlost obratu zasob 3,8554 3,4202 3,9381
Doba obratu pohledavek 66 75 60
Rychlost obratu pohledavek 3,8554 3,4202 3,9381
Doba obratu zavazkd 54 60 56
Rychlost obratu zavazkd 6,7345 6,0589 6,4758
Obratovy cyklus penéz 106 121 96

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty ukazateli o intenzit¢ vyuzivani jednotlivych polozek dosahuji nejhorsich
vysledki v roce 2016. V porovnani se stejné velkymi podniky v odvétvi t€zby a dobyvani
jsou vysledky vyrazné horsi pievazné obratovosti zasob. To zna¢i, ze Casovy uUsek
pfemény zasob na volné penéZni prostiedky je mnohem delsi. Dobré srovnani nabizi
ukazatel obratového cyklu penéz, ktery je u velkych podniki v tomto odvétvi 4 az 6krat

delsi nez v odvétvi tézby.
4.3.2.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

Vysledky ukazatelii aktivity malych a stfednich podnikd v rdmcei odvétvi zeméd€lstvi jsou

uvedeny v nasledujici tabulce ¢. 41.

Tabulka 41 - Ukazatele aktivity - zemédélstvi - MSP

Doba obratu zasob 130 137 132
Rychlost obratu zdsob 2,8070 2,6597 2,7634
Doba obratu pohledavek 94 95 87
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Rychlost obratu pohledavek 2,8070 2,6597 2,7634
Doba obratu zavazkd 92 103 102
Rychlost obratu zavazki 3,9492 3,5527 3,5863
Obratovy cyklus penéz 131 130 118

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ackoliv ukazatele doby obratu zédvazki vychazi v této skupin€ prozatim nejlépe, tj. pocet
dni moznosti vyuziti obchodniho uvéru ¢ini 92, resp. 103 dnti, doba obratu zasob
vykazuje hodnoty nejhorsi. Pocet dnil, nez se zdsoby proméni na penize, dosahuje az 137
dnii. Jak jiz bylo zminéno v analyze rozdilovych ukazatelti, neni této oblasti vénovana
dostate¢na pozornost a dochazi takto k neefektivnimu vyuzivani volnych prostredkii. Za
pozitivni lze povazovat fakt, ze doba obratu pohledavek je kratsi nez zavazku, byt’ ani

zde nejsou hodnoty idealni.

4.3.2.5 Stavebnictvi — velké podniky

Vysledky ukazatelt aktivity velkych podnikl v ramci odvétvi stavebnictvi jsou uvedeny

Vv nésledujici tabulce €. 42.

Tabulka 42 - Ukazatele aktivity - stavebnictvi - velké podniky

Ukazatele aktivity 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
Doba obratu zasob 33 36 44
Rychlost obratu zdsob 11,0479 10,0298 8,3881
Doba obratu pohledavek 175 198 207
Rychlost obratu pohledavek 11,0479 10,0298 8,3881
Doba obratu zavazkd 135 149 160
Rychlost obratu zavazkd 2,7022 2,4481 2,2777
Obratovy cyklus penéz 73 86 90

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Obratovost zasob dosahuje velice dobrych vysledki. Pocet dni, neZ se zasoby promitnou
do penéZnich prostiedki, je 33, resp. 44. Negativni je ovSem hodnota doby obratu
pohledavek, ktera se pohybuje az kolem 200 dnii. Z pohledu zavazku je tato doba 135,
resp. 160 dnd. Souhrnné se da dle obratového cyklu penéz aktivita skupiny velkych

podnikti ve stavebnictvi posoudit 1€pe nez v zemédelstvi, ovSem hlife nez v odvétvi tézby.

4.3.2.6 Stavebnictvi — malé a stfedni podniky

Vysledky ukazatelt aktivity malych a stfednich podnikit v rdmci odvétvi stavebnictvi

jsou uvedeny Vv nasledujici tabulce ¢. 43.
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Tabulka 43 - Ukazatele aktivity - stavebnictvi - MSP

Doba obratu zasob 28 31 32
Rychlost obratu zasob 13,1442 11,8759 11,5216
Doba obratu pohledavek 93 98 96
Rychlost obratu pohledavek 13,1442 11,8759 11,5216
Doba obratu zavazkd 97 105 106
Rychlost obratu zavazkd 3,7735 3,4903 3,4591
Obratovy cyklus penéz 24 24 22

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Malé a stfedni podniky dosahuji lepSich vysledkii v ukazatelich doby obratu zasob a
pohledavek, nez dosahuji podniky velké stejného odvétvi. Penize jsou v zdsobach vazany
pouze 28 az 32 dnti. U pohledavek je to 93 az 98 dn, ale stale je to mén¢ nez doba obratu
zavazki, ktera se pohybuje mezi 97 a 106 dny. I v porovnani skupiny MSP dosahuje
stavebnictvi nejlepSich hodnot v dob& obratu zdsob a jednozna¢né ma nejkratsi celkovy

obratovy cyklus penéz.

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Pro posouzeni zadluZenosti byly pouzity ukazatele celkova zadluZenost, koeficient

samofinancovani, finan¢ni paka, mira zadluzenosti a urokové kryti.

4.3.3.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

V tabulce €. 44 jsou uvedeny ukazatele zadluzenosti velkych podniki v odvétvi téZzba a

dobyvani za stanovené obdobi.

Tabulka 44 - Ukazatele zadluZenosti - tézba a dobyvani - velké podniky

Debt Ratio - celkova zadluZzenost 45,13% 42,99% 44,16%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 54,84% 56,98% 55,81%
Financial Leverage - financ¢ni paka 1,8234 1,7549 1,7917
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 82,30% 75,45% 79,12%
Interest Coverage - Urokové kryti 14,1635 17,0445 12,5458

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vybrané ukazatele zadluzenosti dovoluji souhrnny zavér, ze velké podniky v odvétvi

tézby nejsou pfili§ zadluZeny. Podil cizich zdroji €ini od 43 do 45 %, tj. je zde zfejma i
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stabilita podilu zadluzenosti. Finan¢ni pdka dokumentuje také stabilni hodnotu 1,7, resp.
1,8. Maximalni hodnotu finan¢ni péky literatura uvadi kolem hodnoty 4, tzn. ze i zde je
zfejma nizk4 mira zadluzeni. Pro bliZ§i posouzeni optimality sloZeni kapitalu by bylo
nutné prozkoumat nakladové kritérium WACC, tj. primérné naklady na kapital, které
zahrnuje téz porovnani, zda zdanlivd nevyhoda v podobé urokd z cizich zdrojl, neni
svym dopadem do nakladd, tj. danového zakladu, dané, a tim zvySenim zisku po zdanéni,
vlastné vyhodou oproti vy$§imu podilu vlastniho kapitalu, a tim odvodu vyssi danové

povinnosti.

4.3.3.2 Tézba a dobyvani — malé a stfedni podniky

V nasledujici tabulce €. 45 jsou uvedeny hodnoty ukazateli zadluzenosti MSP v odvétvi

tézby a dobyvani za obdobi 2015, 2016 a 2017.

Tabulka 45 - Ukazatele zadluzenosti - tézba a dobyvani - MSP

Debt Ratio - celkova zadluZenost 42,19% 45,48% 43,02%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 57,50% 54,11% 56,64%
Financial Leverage - financ¢ni paka 1,7392 1,8480 1,7654
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 73,37% 84,05% 75,95%
Interest Coverage - Urokové kryti 16,2952 10,2581 19,8583

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani nasvédcuji, ze malé
a stfedni podniky v tomto odvétvi nejsou pfili§ zadluZzeny. Dosahuji téméf totoznych
pomeért vlastnich a cizich zdroja kryti jako tomu je u podnikli velkych, tj. 55 % vlastnich
ku 45 % cizich zdroji. Finan¢ni péaka se také pohybuje ve stejnych hodnotach jako u
predeslé skupiny. Ukazatel urokového kryti také vykazuje ve vSech letech vyssi hodnoty,
neZ je doporucené minimum 5, tudiz je schopen velmi dobife splacet své zavazky
v podobé¢ urokl z pijcek. Ukazatele zadluZenosti vykazuji ve vSech letech velmi dobré

vysledky, které navic dosahuji téméft totoznych hodnot jako u velkych podnikii.

4.3.3.3 Zemédélstvi — velké podniky

Ukazatele zadluZenosti velkych podnikid v zeméd€lstvi jsou vycisleny v nésledujici

tabulce ¢. 46.
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Tabulka 46 - Ukazatele zadluzenosti — zemédélstvi - velké podniky

Debt Ratio - celkova zadluzenost 25,58% 23,61% 23,50%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 73,96% 75,68% 75,74%
Financial Leverage - financni paka 1,3520 1,3214 1,3203
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 34,58% 31,20% 31,02%
Interest Coverage - Urokové kryti 35,5611 13,6861 36,4342

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vybrané ukazatele zadluzenosti dovoluji souhrnny zavér, ze skupina velkych podnikt
Vv oblasti zemédé€lstvi je zadluZena velice malo, tj. podil cizich zdroju je pouze 25 % na

celkové vysi kapitalu, a to ve vSech sledovanych obdobich.

4.3.3.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

V nasledujici tabulce ¢. 47 jsou uvedeny hodnoty ukazateld zadluzenosti malych a

sttednich podnikl v zemé&d¢lstvi.

Tabulka 47 - Ukazatele zadluZenosti — zemédélstvi - MSP

Debt Ratio - celkova zadluZenost 39,63% 38,91% 38,65%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 60,37% 60,77% 61,05%
Financial Leverage - financni paka 1,6563 1,6454 1,6379
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 65,63% 64,03% 63,30%
Interest Coverage - Urokoveé kryti 6,6516 7,2794 8,0480

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Jiz v horizontalni analyze byl zminény mensi podil cizich zdroji nez vlastnich na
celkovém majetku. Ukazatel celkové zadluzenosti vykazuje hodnoty kolem 39 %, coz je
sice vice nez u velkych firem v témze odvétvi, ale méné€ nez v odvétvi t€zby. Upozornit
je potieba na ukazatel Urokového kryti, ktery sice prekracuje stanovenou minimalni
hranici, nicméné neni od ni jiz pfili§ vzdalen. Podil ndkladovych trokd €inil dle vertikalni

analyzy vice neZ u ostatnich skupin a je tedy potieba si tento stav uhlidat.

4.3.3.5 Stavebnictvi — velké podniky

V tabulce €. 48 jsou vycisleny ukazatele zadluzenosti velkych podniki ve stavebnictvi za

stanovené odvetvi.
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Tabulka 48 - Ukazatele zadluzenosti - stavebnictvi - velké podniky

Debt Ratio - celkova zadluzenost 52,63% 49,97% 51,96%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 46,05% 48,66% 47,01%
Financial Leverage - financni paka 2,1716 2,0551 2,1272
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 114,29% 102,71% 110,53%
Interest Coverage - Urokové kryti 17,3862 15,6981 8,5092

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Celkova zadluzenost u této skupiny jako jediné ptesahuje, piip. dosahuje 50 %.

Zadluzenost je u této skupiny vyssi nez u predeslych, o ¢emz vypovidaji vyssi hodnoty

finan¢ni paky i miry zadluzenosti piesahujici 100 %.

4.3.3.6 Stavebnictvi — malé a stfedni podniky

V nésledujici tabulce ¢. 49 jsou hodnoty ukazatelli zadluzenosti malych a stfednich

podniki ve stavebnictvi.

Tabulka 49 - Ukazatele zadluZenosti - stavebnictvi - MSP

Debt Ratio - celkova zadluZenost 54,73% 52,44% 52,96%
Equity Ratio - koeficient samofinancovani 43,65% 45,97% 45,59%
Financial Leverage - financ¢ni paka 2,2909 2,1752 2,1937
Debt-Equity Ratio - mira zadluZenosti 125,38% 114,06% 116,18%
Interest Coverage - Urokové kryti 12,1433 11,6394 13,0866

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Malé a stfedni podniky dosahuji ze vSech skupin nejvys$si miry zadluzeni. Mezi
sledovymi odvétvimi ve skupiné MSP jako jedina kryje aktiva z vétsi ¢asti cizimi zdroji
a vramci odvétvi je jeji celkova zadluzenost jesté¢ o zhruba 2 % vyssi. Piesto se neda
zobecnit tento fakt zavérem, Ze mensi podniky ve stavebnictvi jsou zadluzeny a Spatné
hospodafti. Podil cizich zdroji je vyssi pouze o ne€kolik procent a pokud jedna o uvéry
obchodni a urokové miry u bankovnich Gvéra jsou ptiznivé, mize byt v tomto piipade
vysSi zadluZenost piicinou vyssi efektivity, coz dokazuje napiiklad i lep$i rentabilita

vlastniho kapitalu (ROE).

4.3.4 Ukazatele likvidity

V ramci analyzy likvidity budou pouzity ukazatele likvidity béZné, pohotové a penéZzni.
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4.3.4.1 Tézba a dobyvani — velké podniky

V tabulce ¢. 50 jsou uvedeny hodnoty ukazatelll likvidity velkych podnikli v odvétvi
tézby a dobyvani.

Tabulka 50 - Ukazatele likvidity - téZba a dobyvani - velké podniky

Bézna likvidita - Current Ratio 2,73 2,87 2,85
Pohotova likvidita - Quick Ratio 2,37 2,58 2,49
Penéizni likvidita - Cash Position Ratio 1,37 1,46 1,42

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vysledky analyzy ukazateli likvidity ve vSech piipadech pfevysuji doporuc¢ené hodnoty.
Je zde tedy ziejmé neefektivni udrzovéani vysokych objeml obéznych aktiv. Nejvice se
jedna o kratkodoby finan¢ni majetek, nebot hodnoty penézni likvidity prevysuji
doporucené hodnoty vice nez hodnoty likvidity bézné. V tomto druhu odvétvi je jista

konzervativnost obvykla, coZ tyto vysledky dokazuji.

4.3.4.2 Tézba a dobyvani — malé a stiedni podniky

Ukazatele likvidity v odvétvi téZzby a dobyvani jsou vycisleny v nasledujici tabulce €. 51.

Tabulka 51 - Ukazatele likvidity - téZba a dobyvani - MSP

Bézna likvidita - Current Ratio 2,77 2,49 2,52
Pohotova likvidita - Quick Ratio 2,30 2,04 2,11
Penéini likvidita - Cash Position Ratio 0,82 0,71 0,69

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty bézné 1 pohotové likvidity pfesahuji doporucené hodnoty a dosahuji podobnych
vysledkl jako velké podniky. Penézni likvidita m& hodnoty niz§i nez velké podniky,
nicmén¢ stale presahuje stanovenou mez. Schopnost pfemény obéznych aktiv na penize
maji podniky v této skupiné idealni. Bylo by vhodné volné prostiedky 1épe vyuzit napft.

zhodnocovanim.

4.3.43 Zemédélstvi — velké podniky

Hodnoty ukazatel likvidity velkych podnikii v zemédé€lstvi jsou uvedeny v tabulce €. 52.
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Tabulka 52 - Ukazatele likvidity - zemédélstvi velké podniky

Bézna likvidita - Current Ratio 3,85 3,64 3,59
Pohotova likvidita - Quick Ratio 2,10 1,87 1,94
Penéini likvidita - Cash Position Ratio 0,85 0,49 0,62

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Z vypoctenych hodnot je patrné, ze hodnoty b&zné a pohotové likvidity ptesahuji
stanovené limity, tudiz vypovidaji o neefektivnim udrzovanim vysokych objemi
obéznych aktiv. Vysledky penézni likvidity jsou na horni hranici stanoveného limitu.
Vzhledem ktomu, ze nejvice nad hranici vychdzeji hodnoty bézné likvidity a
s ptihlédnutim k faktu, Ze ukazatel doby obratu zésob vykazoval neptiznivé hodnoty, jevi
se jako problematicka polozka zasoby, ktera je ziejm¢ udrzovéna v nepiiméfené

vysokych hodnotach. Toto by bylo potieba podrobit blizsi analyze.

4.3.4.4 Zemédélstvi — malé a stfedni podniky

V tabulce €. 53 jsou uvedeny hodnoty ukazatelt likvidity malych a stfednich podnikl

Vv odvétvi zemeédélstvi.

Tabulka 53 - Ukazatele likvidity - zemédélstvi - MSP

BézZna likvidita - Current Ratio 3,01 2,80 2,77
Pohotova likvidita - Quick Ratio 1,60 1,46 1,47
Penéini likvidita - Cash Position Ratio 0,50 0,49 0,53

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

I ve skupiné malych a stfednich podnikli v oboru zemédélstvi jsou vysledky ukazatelt
bézné a pohotové likvidity vyssi, nez je stanovené pasmo. Pfesahy ovSem nejsou zévratné

a ukazatel penézni likvidity je ve stanoveném pasmu. Z pohledu analyzy likvidity se jevi

tato skupina podnikti jako neproblematicka.

4.3.45 Stavebnictvi — velké podniky

V tabulce €. 54 jsou vycisleny hodnoty ukazatelt likvidity v odvétvi stavebnictvi, a to

velkych podnikdi.
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Tabulka 54 - Ukazatele likvidity - stavebnictvi - velké podniky

Bézna likvidita - Current Ratio 2,00 2,05 2,06
Pohotova likvidita - Quick Ratio 1,76 1,81 1,79
Penéini likvidita - Cash Position Ratio 0,23 0,24 0,26

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Z pohledu likvidity dosahuji velké podniky ve stavebnictvi idedlnich hodnot, pouze
vysledky pohotové likvidity jsou lehce nad doporucenou hranici. Hodnoty penézni
likvidity jsou ve stanoveném pasmu, naopak ale blize spodni hranici, tudiz je poticba se
na tento fakt zaméfit, aby jiz vice neslo ke sniZeni kratkodobého finanéniho majetku za

jinak stejnych podminek, ptip. k navyseni kratkodobych zavazki.
4.3.4.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

Tabulka ¢. 55 zobrazuje vysledky ukazatelt likvidity malych a stiednich podnikt

Vv odvétvi stavebnictvi.

Tabulka 55 - Ukazatele likvidity - stavebnictvi - MSP

Bézna likvidita - Current Ratio 1,87 1,88 1,87
Pohotova likvidita - Quick Ratio 1,59 1,59 1,57
Penéini likvidita - Cash Position Ratio 0,51 0,53 0,51

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Ukazatele likvidity u skupiny malych a sttednich podniki ve stavebnictvi dosahuji hodnot
ve stanovenych pasmech a hodnoty pohotové a penézni likvidity dosahuji podobnych
hodnot jako MSP v zemé&dé&lstvi. Bézna likvidita dosahuje hodnot nizsich, ve stanoveném

pasmu, coz vypovida o efektivn€jsim vyuZzivani ob&znych aktiv.

4.4 Bankrotni modely

Pro zhodnoceni nachylnosti podniku k bankrotu byly vybrany tfi nejvhodnéjsi bankrotni
modely. NejzndméjSim a nejstar§Sim bankrotnim modelem je Z-score pana Altmana.
Tento byl v letech nékolikrat modifikovan a pro tento piipad jsem jako nejvhodnéjsi pro
tento piipad pouziti zvolila jeho verzi ZETA. Na podobném principu je zalozen i

Taffleriv model, a to také jeho modifikovana verze. Poslednim modelem je Index
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davéryhodnosti manzeltt Neumaierovych, ktery se jevi jako nejvhodnéjsi pro ptipad
podnikti v CR. V piivodni verzi byl &isté bankrotnim modelem, pii¢emZ po naslednych
modifikacich stoji na pomezi mezi modelem bankrotnim a bonitnim. Toto plati i pro

posledni dostupnou verzi IN05, ktera je vyuzita v tomto piipadé.

441 TéZba a dobyvani — velké podniky

V tabulce €. 56 jsou uvedeny vypoétené hodnoty vybranych bankrotnich modeli a jejich

vyvoj v ¢ase pro velké podniky v oboru tézby a dobyvani.

Tabulka 56 - Bankrotni modely - téZba a dobyvani - veké podniky

Altman(v model - ZETA 1,69 1,75 1,82 Zo
Index divéryhodnosti - INO5 1,43 1,60 1,35 INO5
Tafflerdv model 0,64 0,63 0,53 Z:

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vysledky bankrotnich modeli jsou v této skupiné v jednotlivych letech stabilni a
priklangjici se spiSe k malému ohrozeni bankrotem. Hodnoty Altmanova modelu
vychazeji v pasmu, kdy dal§i vyvoj nelze jednoznaéné hodnotit. Hodnoty Tafflerova
modelu jsou vice pozitivni a predikuji nizkou pravdépodobnost bankrotu a poukazuji na
prosperujici podniky. Vysledky indexu divéryhodnosti sice spadaji téz do stiedniho
pasma, které predikuje pravdépodobnost bankrotu 50 % a tvorbu hodnoty na urovni 70
%, nicméné hodnoty se bliZi horni hranici, tudiz Ize predikovat, Ze pravdépodobnost
ohroZeni bankrotem je niz§i, a naopak pravdépodobnost tvorby hodnoty podniki vyssi,

nez je uvedeno.

4.4.2 Téiba a dobyvani — malé a stiedni podniky
Tabulka ¢. 57 obsahuje vysledky bankrotnich modelti malych a stfednich podnikt
V odvétvi tézby a dobyvani.

Tabulka 57 - Bankrotni modely - téZba a dobyvani - MSP

AltmanQv model - ZETA 1,97 1,79 1,99 2o
Index divéryhodnosti - INO5 1,62 1,26 1,74 INO5
Tafflertiv model 0,52 0,45 0,53 Z;

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Tato skupina firem neni na zakladé analyzy bankrotem ohroZena. Index divéryhodnosti
vypovida, ze s 92 % pravdépodobnosti podniky nezkrachuji. Pouze v roce 2016 vychazi
hodnota v niz§im pasmu, ¢emuz napovidali jiz vysledky ptedeslych analyz. Taffleriv
model také hovofi o nizké pravdépodobnosti bankrotu. Pouze hodnoty Altmanova
modelu hovofi, ze vyvoj podniku nelze jednozna¢né urcit. Nicméné tento model povazuji
z uvedenych pro Ceské podniky jako nejméné vhodny, tudiz i vysledky za nejméné

pravdépodobné.

4.4.3 Zemédélstvi — velké podniky

Hodnoty bankrotnich modelii velkych podnikii v odvétvi zemédélstvi jsou uvedeny

V nasledujici tabulce €. 58.

Tabulka 58 - Bankrotni modely - zemédélstvi - velké podniky

AltmanGv model - ZETA 2,94 2,77 2,96 2o
Index divéryhodnosti - INO5 2,74 1,66 2,68 INO5
Tafflerdv model 0,79 0,52 0,64 Z;

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Vyvoj bankrotnich modeli u této skupiny neznaci jakékoliv ohrozeni bankrotem.
Vysledky vSech ukazatelti znaci dobrou stabilitu odvétvi zemédélstvi velkych podniki.
Po bliz§im prozkoumani hodnot se zdd byt vysledek z velké Casti ovlivnén malou
zadluZenosti, kdy dle vySe propoctené¢ho ukazatele celkové zadluZenosti €ini tato pouze

25 %.

4.4.4 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

Bankrotni modely malych a stfednich podnikii v zeméd¢lstvi jsou vycisleny v nasledujici

tabulce ¢. 59.

Tabulka 59 - Bankrotni modely - zemédélstvi - MSP

AltmanGv model - ZETA 1,76 1,74 1,76 2o
Index davéryhodnosti - INO5 1,18 1,18 1,21 INO5
Tafflerdv model 0,50 0,47 0,47 Z;

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019
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Malé a stfedni podniky Vtomto odvétvi sice dle vysledkli bankrotni analyzy piimo
ohrozeny bankrotem také nejsou, ale dle vykdzanych hodnot maji k problémim tohoto
typu blize nez velké podniky stejného odvétvi. Pozitivné, tj. jako neohrozenou
bankrotem, tuto skupinu hodnoti pouze Taffleriv model. Zbylé modely hovoii

nejednoznacné a pravdépodobnost vyc¢isluji na 50 % ohrozeni.

4.4.5 Stavebnictvi — velké podniky

Tabulka €. 60 zobrazuje hodnoty bankrotnich modelii velkych podnikii ve stavebnictvi.

Tabulka 60 - Bankrotni modely - stavebnictvi - velké podniky

Altman(v model - ZETA 1,82 1,84 1,69 Zo
Index divéryhodnosti - INO5 1,48 1,39 1,04 INO5
Tafflerdv model 0,51 0,51 0,49 Z:

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

ZETA model a Index davéryhodnosti dosahuje ve stavebnictvi hodnot, které spadaji do
sttedniho pasma, u kterého je predikce bankrotu nejista. Vysledky Tafflerova modelu
hodnoti vysledky této skupiny jako prosperujici s nizkou pravdépodobnosti bankrotu.
Pfesto hodnoty v porovnani s predeslymi odvétvimi jevi vyssi nachylnost k moznosti

problémt s prosperitou.

4.4.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

V tabulce ¢. 61 jsou uvedeny hodnoty bankrotnich modeld malych a stfednich podnikt

ve stavebnictvi.

Tabulka 61 - Bankrotni modely - stavebnictvi - MSP

AltmanQv model - ZETA 2,40 2,31 2,30 2o
Index divéryhodnosti - INO5 1,44 1,38 1,44 INO5
Tafflertiv model 0,56 0,54 0,54 Z;

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty bankrotnich modelii u malych a stfednich podnikd ve stavebnictvi spadaji do
stejnych pasem u vsech ukazatelii jako velké podniky stejného odvétvi. To znamena, ze

Altmantv model a Index divéryhodnosti vykazuji nejistou predikci bankrotu a hodnoty
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Tafflerova modelu znaéi prospivajici odvétvi s nizkou pravdépodobnosti bankrotu.
Posledni dva zminované dosahuji i t¢émét totoznych hodnot. Hodnoty Altmanova modelu
jsou ovSem vyrazn¢ vyssi, byt’ stdle v pasmu nejistoty. V porovnani s MSP zbylych dvou
odvétvi vykazuje ZETA model u této skupiny nejvyssich hodnot a mirné nejvyssi hodnoty
ma zde 1 Tafflertiv model. Index divéryhodnosti vychazi zde nejlépe pouze pro rok 2016,

zbylé roky hovoti pro MSP odvétvi t€zby a dobyvani.

4.5 Bonitni modely

Finan¢ni zdravi a bonitu nejsnadnéji hodnoti skupina tzv. bonitnich modeli. Mezi
nejznaméjs$i z nich patii Index bonity pana Kralicka, ktery je v této analyze pouZit.
Z diivodu analyzy v ¢eskych podminkach a na Ceskych firmach byla vybrana téz tzv.
Bilan¢ni analyza pana Rudolfa Douchy, a to ve své druhé verzi. Asi nejuzivanéj$im
bonitnim modelem je ovSem tzv. Kralickuv Quick Test, ktery celou bonitni analyzu

dopliiyje.
45.1 TéZba a dobyvani — velké podniky

V nésledujici tabulce €. 62 jsou vysledky bonitni analyzy velkych podnikl v odvétvi
tézby a dobyvani.

Tabulka 62 - Bonitni modely - tézba a dobyvani - velké podniky

Index bonity 2,39 2,24 1,76 IB
Bilan¢ni analyza 1,73 2,40 2,26 (o
Kralickuv Quick test 3,25 3,00 3,25 KQr

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty bonitnich modeld vykazuji v této oblasti podnikti dobré vysledky. Dle hodnot
indexu bonity v roce 2015 a 2016 vykazuje skupina velmi dobrou finan¢ni situaci. V roce
2017 se hodnota dostala do pasma dobra finan¢ni situace. Z pohledu bilan¢ni analyzy jsou
vysledky ve vSech letech v pasmu finan¢niho zdravi. Vysledky Quick testu piesahuji ve
vSech letech vrchni hodnotu pasma, a tim také vypovidaji o dobré finan¢ni kondici

sledovanych podnikd.
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45.2 Téba a dobyvani — malé a stiedni podniky

V tabulce ¢. 63 jsou vycisleny hodnoty bonitnich modelti pro malé a stiedni podniky

V odvétvi tézby a dobyvani.

Tabulka 63 - Bonitni modely - tézba a dobyvani - MSP

Index bonity 1,77 1,42 1,83 IB
Bilan¢ni analyza 1,41 1,80 1,90 C
Kralickuv Quick test 3,25 3,00 3,25 KQtr

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

I ve skupiné malych a stfednich podnikd v odvétvi t€zby a dobyvani jsou vysledky
bonitnich modelti dobré. Ve vSech modelech vysledky vypovidaji o dobré bonité a
dobrém finanénim zdravi. Vysledek KQT dosahuje naprosto stejnych hodnot ve vsech
letech jako skupina velkych podnikt a znac¢i tak dobrou finanéni situaci podnika v této

skuping.
453 Zemédélstvi — velké podniky
Hodnoty bonitnich modeli velkych podnikti v zemé&délstvi jsou vycisleny v tabulce €. 64.

Tabulka 64 - Bonitni modely - zemédélstvi - velké podniky

Index bonity 2,53 1,24 1,90 IB
Bilan¢ni analyza 1,62 1,61 1,74 C
Kralickuv Quick test 3,25 2,75 3,25 KQrt

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

| vtomto pfipadé vysledky vybranych bonitnich ukazatel hovoii o dobré financni
stabilité¢ velkych podnikti v odvétvi zeméd¢€lstvi. V porovnani s vysledky se skupinou
velkych podnikii t€Zby a dobyvani se jevi zeméd¢€lstvi krome roku 2016 jako stabilngjsi
dle indexu bonity. Naopak je tomu dle vysledka Bilan¢ni analyzy pana Douchy, a to ve
vSech letech. Slabsi vysledky v roce 2016 se projevily i do modelu KQT, kde jiz vysledek

spada do ,,Sedé zony*, tj. o finan¢ni situaci nelze vypovidat.
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454 Zemédélstvi — malé a stiedni podniky

V nasledujici tabulce €. 65 jsou uvedeny hodnoty bonitnich modeld malych a stfednich

podnikii v odvétvi zemédéElstvi.

Tabulka 65 - Bonitni modely - zemédélstvi - MSP

Index bonity 1,70 1,68 1,67 IB
Bilan¢ni analyza 1,22 1,49 1,47 C
Kralickuv Quick test 3,00 3,00 3,00 KQt

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Index bonity hodnoti finanéni situaci této skupiny jako dobrou az velmi dobrou. Oba
zbylé modely pfesahuji také maximalni hodnoty, a tak popisuji podniky ve skupiné jako
bonitni a v dobré finanéni kondici. V porovnani se skupinou MSP v odvétvi tézby
vychazeji hodnoty IB téméf totozné. V bilan¢ni analyze a KQT jsou lehce ptiznivéjsi pro

odvétvi tézby.
4.5.5 Stavebnictvi — velké podniky

V nasledujici tabulce €. 66 jsou uvedeny hodnoty bonitnich modelt velkych podniki ve

stavebnictvi.

Tabulka 66 - Bonitni modely - stavebnictvi - velké podniky

Index bonity 1,40 1,53 1,67 IB
Bilan¢ni analyza 1,13 1,55 1,58 C
Kralickuv Quick test 2,50 2,50 3,00 KQt

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

| v ptipad¢ bonitnich modeli vychazeji vysledky velkych podnikli ve stavebnictvi
Vv niz§ich hodnotach, nez tomu bylo u tézby a zemédélstvi. Nicméné¢ stale jsou vysledky
hodnoceny jako dobré a skupina bonitnich podnikti s dobrym finanénim zdravim. Model
KQT finanéni situaci skupiny v letech 2015 a 2016 nedokaze jednozna¢né popsat. V roce

2017 jiz hodnota vypovida o dobré bonitni pozici.
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45.6 Stavebnictvi — malé a stiedni podniky

Tabulka ¢. 67 uvadi hodnoty bonitnich modelti malych a stfednich podnikll v odvétvi

stavebnictvi.

Tabulka 67 - Bonitni modely - stavebnictvi - MSP

Index bonity 1,59 1,48 1,59 IB
Bilan¢ni analyza 1,17 1,56 1,55 C
Kralickuv Quick test 2,50 2,50 2,50 KQt

Zdroj: vlastni zpracovani, data z databaze Bisnode Albertina, 2019

Hodnoty Bilan¢ni analyzy jsou téméf totozné jako u velkych podniki stejného odvétvi a
znaci dobrou bonitu tohoto odvétvi s dobrym finanénim zdravim. Podniky stejné velikosti
v zeméd¢lstvi dosahuji u tohoto modelu také podobnych, mirn¢ vyssich hodnot. Odvétvi
tézby hodnoti tento ukazatel nejlépe. Index bonity dosahuje podobnych hodnot i u
velkych podnikti s mirnymi rozdily v riznych letech. MSP v zeméd¢lstvi i tézbé dosahuji
vyssich hodnot, ackoliv stale ve stejném pasmu, které hodnoti situaci jako dobrou.
Kralickiiv Quick Test vychazi u mensich podniki ve stavebnictvi pod stanovenou hranici
stability, tj. finan¢ni situaci hodnoti jako nejistou. Hodnoty jsou v tomto modelu stejnych
hodnot jako u skupiny velkych podniki, pouze v roce 2017 hovofi ve prospéch podnikii
velkych. Oproti MSP dalSich dvou odvétvi je zde vysledek také slab$i, nebot’ obé

ptedchozi skupiny MSP ptesahuji stanovenou hranici.
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5 Komparace ukazatelu vybranych odvétvi

Na zakladé provedenych analyz jsou v této kapitole porovnany a vyhodnoceny vysledky
vybranych odvétvi za jednotlivé roky, a to dle skupin velkych podnikii a malych a
sttednich podniki. Do porovnani je zahrnuto 12 nejvyznamnéjSich pomeérovych
ukazateld, jejichz vysledky za kazdé odvétvi jsou pomoci tzv. spider analyzy
vyhodnoceny. Pro lep$i ptehlednost jsou vysledky v grafech uvedeny v procentech,
pricemz odvétvi zemeédélstvi tvori zaklad a zbyla dveé odvétvi jsou v piislusném pomeéru

pfepocitana.

Dale jsou odvétvi porovnana dle vysledkit modelti bankrotni a bonitni analyzy, pficemz
kazdd skupina zahrnuje tfi hodnoty ukazatelii. Bankrotni modely zahrnuji hodnoty
Altmanovo Z-score (ZETA), Index divéryhodnosti INO5 a Tafflerv model. Z bonitnich
modell jsou srovnavany hodnoty Indexu bonity, Analyza divéryhodnosti pana Douchy
a Kralickiv Quick Test. Hodnoty jsou v grafech zaneseny dle skute¢nych vysledka

vybranych modeli.

5.1 Komparace ukazatelii — velké podniky

V nasledujicim textu jsou porovnana vybrana odvétvi po jednotlivych letech, a to v rdmci

skupiny velkych podniki.
51.1 Rok 2015

Z uvedeného grafu ¢. 5 vyplyva, ze v ramci skupiny velkych podnikli v roce 2015,
dosahuje v oblasti rentability, konkrétné ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) a
rentability trzeb (ROS), nejlepsich vysledkd odvétvi t€zby a dobyvani. Rentabilita aktiv
(ROA) vyplyva nejlépe pro odvétvi zemedélstvi. Diivodem je vysoka suma celkového
majetku v odvétvi tézby, kterou toto odvétvi vyzaduje, a ktera hodnotu tohoto ukazatele
snizuje. Doba obratovosti zasob vychazi nejlépe piiblizné stejné pro odvétvi t€zby a
stavebnictvi. Naopak stavebnictvi vykazuje nejhorsi vysledek v ukazateli doby obratu
pohledavek. Odvétvi tézby a zeméedélstvi vykazuje piiblizné stejny pocet dnii pfemény
pohledavek na penize. Ukazatel doby obratu zavazkii zjednodusené feceno vychazi
naopak pro stavebnictvi nejlépe. Pocet dnii vyuziti obchodniho Gvéru od dodavateld je

nejdelsi. Pokud je delsi splatnost dohodnuta smluvné a nedochdzi k penalizacim za
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pozdni uhrady, vyuziva obor stavebnictvi nejlevnéjsi cizi zdroj financovani po nejdelsi
¢as. V souhrnném ukazateli obratového cyklu penéz, ktery sumarizuje vSechny tfi doby
obratu, vykazuje nejlepsi vysledky opét odvétvi téZzby a dobyvani. Ukazatele zadluZenosti
pausalné uvést, ze vyssi zadluzenost druhych dvou oborii je negativni. Jak jiz bylo
uvedeno v ptredchozich kapitolach, pti vyssi zadluzenosti ptsobi silngji ,,finan¢ni paka“
na vynosnost vlastniho kapitalu, ktery je obecné drazsi nez kapital cizi (pti bézné urokové
mite), coz je pro podnik pozitivni fakt. Samoziejmé zasadni roli zde hraje rozdilnost
odvétvi, ptficemz kazdy z nich ma své specifika a rizné potieby. Vzhledem k tomu, ze
hodnoty ukazatele financni péky dosahuji pfiméfenych hodnot u vsSech odvétvi,
nevykazuji obecné velké podniky ve vSech sledovanych odvétvi v daném roce zadné
znamky nepfiméfené zadluZenosti. V oblasti pohotové a penézni likvidity dosahuje
nejptizniveéjsich hodnot opét odvétvi t€zby a dobyvani. Ukazatel bézné likvidity vychazi

z diivodu zahrnuti vysokych objemu zasob nejlépe ve prospéch zemedelstvi.
Graf €. 5 — Komparace pomérovych ukazatelli v roce 2015 - velké podniky

=@ Tézba em@ueZemeédélstvi @==Stavebnictvi

250,00%

Penéini likvidita ROE

200,00%

Pohotova likvidita ROS

50;00%
o

Bézna likvidita @ 0,00% Doba obratu zésob

Financni paka p Doba obratu pohledavek
L)

Celkova zadluzenost Doba obratu zévazk(

Obratovy cyklus penéz

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

V nasledujicim grafu ¢. 6 jsou odvétvi porovnavana dle vysledkd bankrotni a bonitni

analyzy. Vysledky bankrotnich modelti vykazuji nejptiznivéjsi situaci v odvétvi
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zemedélstvi, a to ve vSech tfech ukazatelich. Jak jiz bylo analyzovano pomoci ukazatelt
zadluzenosti, zemédélstvi vykazuje nejnizsi zadluzeni v ramci této skupiny, tudiz i sklon
k pifipadnému bankrotu je nejnizs§i ze sledovanych odvétvi ve skupiné velkych firem.
Samoziejmé ¢asteCna konzervativnost odvétvi spojend s vySsi mirou averze vici riziku
plynouciho z ptijéek a uvéra i vyhody plynouci z poskytovani velkého mnozstvi dotaci a
vypomoci vysvétluji divody nejvyhodnéj$i pozice v ramci bankrotni analyzy. Jako
nejstabilnéjsi velké podniky s nejlepSim finanénim zdravim se dle vysledkl Kralickovo
Quick Testu jevi shodné odvétvi té€zby a zemédélstvi. Index bonity hovoii mirnou
prevahou ve prospéch zeméd¢lstvi, naopak Bilan¢ni analyza ve prospéch odvétvi tézby.
Jisté je, ze nejméné stabilni ve vSech tfech ukazatelich vychdzi obor stavebnictvi. Piesto

je potieba dodat, ze 1 hodnoty ve stavebnictvi hovoii o dobr¢ stabilité.

Graf €. 6 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2015 — velké podniky
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Sumarné Ize konstatovat, ze v priméru nejlepsich vysledkli v ramci finanéni analyzy

Vv roce 2015 ze skupiny velkych podnikti dosahly podniky v odvétvi tézby a dobyvani.
5.1.2 Rok 2016

Porovnéani vysledki pomérové analyzy vybranych odvétvi v ramcei skupiny velkych

podniki za rok 2016 zobrazuje graf ¢. 7. Rentabilita aktiv a trzeb vypovida nejlépe ve
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prospéch tézby. Rentabilita vlastniho kapitdlu, tj. nejvyssi ziskovost pro vlastniky
vlozeny kapital do podniku, vychdzi mirn€ 1épe pro stavebnictvi. Jisté je, ze zemedélstvi
v roce 2016 v ziskovosti vykazovalo vyrazné horsi vysledky, a to nejen oproti ostatnim
odvétvim, ale téz oproti predeslému roku. Diavody, pro¢ tomu tak bylo, mohou byt mensi
sklizn¢ z dlivodu vyraznych jarnich mrazi a krupobiti, které v roce 2016 zasahly zejména
jizni Moravu. Ackoliv vlada schvalila a vyplatila kompenzace za tyto ztraty, skute¢né
Skody byly pfesto mnohem vyss$i a zisky zemé&d€lci vyrazné negativné ovlivnily.
Nejméné ptiznivou hodnotu zemédélstvi vykazuje té€z v ukazateli doby obratu zasob, coz
je stejny trend jako v roce 2015. Naopak nejlepsi hodnoty dosahuje v ukazateli doby
obratu pohledavek. Nejdelsi doby obratu zavazkii vykazuje stejné jako v predeslém roce
stavebnictvi a nejkratsi obratovy cyklus penéz ma taktéz stejné jako v minulém roce tézba
a dobyvani. Z pohledu zadluzenosti jsou vysledky také ve stejném duchu a vychazi tedy
nejlépe pro zemedélstvi a nejhiife pro stavebnictvi. Nejinak je tomu i V pfipadé analyzy
likvidity, kde bézna vychazi nejlépe ve prospéch zemédé€lstvi a dalsi dvé hodnoty hovoii

pro t¢Zbu a dobyvani.

Graf €. 7 - Komparace pomérovych ukazatell v roce 2016 - velké podniky
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

V roce 2016 uz vysledky bankrotnich modelll nevychdzi tak vyrazné€ ve prospéch odvétvi

zemé&délstvi, jak je uvedeno v grafu ¢. 8. ZhorSené vysledky rentability se odrazily i do
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vysledkt bankrotnich modelii, ptestoze z pohledu zadluzenosti ziistalo zeméd¢€lstvi na
nejlep$im postu. V ramcei Tafflerova modelu vychazi v roce 2016 nejlépe odvétvi té€zby.
Vysledky bonitni analyzy vychéazi jednoznacné ve prospéch téZzby. Jako nejcitlivejsi se
zde jevi vysledek Indexu bonity, kde se odrazily Spatné vysledky rentability
Vv zeméd¢€lstvi vtomto roce. Zemédé€lstvi tak u né&j zaznamenalo nejhor$i hodnotu

Z uvedenych.

Graf €. 8 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2016 - velké podniky
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V roce 2016 se stejné jako v roce piedeslém v ramci vysledkl finanéni analyzy jevi velké

podniky v odvétvi tézby a dobyvani.
5.1.3 Rok 2017

Srovnani vysledkii pomérové analyzy velkych podnikli vybranych odvétvi za rok 2017 je
zobrazeno v grafu ¢. 9. V tomto roce se vysledky ukazateld ROA a ROS vratily do
stejného trendu roku 2015, tj. nejvyssi rentabilita aktiv hovofila pro zemédélstvi a
rentabilita trzeb pro odvétvi t&€zby, pfiCemz i zemédélstvi zde dosahlo téméf shodného
vysledku. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu zaznamenal naopak nejlepsi vysledek

stejné€ jako v roce 2016 pro stavebnictvi. Doby obratu se vyvijeli u této skupiny ve vSech
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sledovanych letech stejné, tj. nejkratsi dobu obratu zdsob vykazuje tézba, pohledavek
zemédelstvi témér totozné s tézbou a nejdelsi dobu obratu zavazki vykazuje tradiéné
stavebnictvi. Obratovy cyklus penéz také hovoii pro odvétvi tézby a vyrazné v této oblasti
zaostava stavebnictvi té€sné nasledovano zemédélstvim. Také zadluzenost je ve stejném
duchu minulych let, tj. nejnizs$i vykazuje zemedélstvi. A nejinak je tomu u vysledkl
ukazatelti likvidity. Hodnota bézné likvidity je nejvyssi u zemédélstvi a pohotova a

penézni u t€zby a dobyvani.

Graf ¢. 9 - Komparace pomérovych ukazateld v roce 2017- velké podniky
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Obratovy cyklus penéz
Zdroj: vlastni zpracovani, 2019
Hodnoty vSech uvedenych bankrotnich modelt hovoii pro tento rok ve prospéch
zemédé€lstvi a jiz tradiéné je bankrotem nejvice z uvedenych ohrozeno stavebnictvi. I
z pohledu bonitni analyzy se jevi tento rok velmi silny pro zeméd¢lstvi, coz dokazuji hned
dva ukazatele bonity v grafu ¢. 10, a to Index bonity a KQT shodné s odvétvim tézby.

Pouze vysledek Bilan¢ni analyzy hovoii jasné pro odvétvi tézby a dobyvani.
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Graf €. 10 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2017 - velké podniky
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Komplexné nejlepsi vysledky finanéni analyzy v roce 2017 vykazuji pfiblizn¢ shodné

velké podniky v odvétvi zeméd¢€lstvi a t€Zby a dobyvani.

5.2 Komparace ukazatelii — malé a stiedni podniky

Skupina malych a stfednich podnikii (MSP) je porovndvéana v ramci vybranych typi
odvétvi v nasledujicich kapitolach, a to postupné dle obdobi.

5.2.1 Rok 2015

V tomto roce dosahuje nejlepsich hodnot ukazatele rentability aktiv témét shodné odvétvi
tézby a stavebnictvi. Vysledky rentability vlastniho kapitadlu vychazi nejptiznivéji pro
stavebnictvi a rentabilita trzeb mirné€ pro zeméd¢lstvi pred odvétvim tézby. Doba obratu
zasob je u mensich podnikt nejkratsi u odvétvi stavebnictvi. Doby obratu pohledavek
dosahuji u vSech odvétvi téméf stejny pocet dnl, pouze o jeden den je kratsi u
stavebnictvi. To ma nejlepsi vysledek i v dobé obratu zavazkl. Samoziejmé ma tedy
stavebnictvi i nejkratéi obratOV}'/ cyklus penéz. ZadluZenost je stejné jakou Velk}'/ch firem

v

hodnota je vysoké az pfilis, a to pievazné pti¢inou vysokych castek zasob. Pohotova a

penézni likvidita méa nejvyssi hodnoty v odvétvi t€zby. I zde jsou hodnoty ovSem nad

stanovenym pasmem.
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Graf €. 11 - Komparace pomérovych ukazatelli v roce 2015 - malé a stfedni podniky

@ Tezba em@meZemédélstvi @==Stavebnictvi

ROA

200,00%
Penéini likvidita __ROE
N
0%

Pohotova likvidita ROS

Doba obratu zasob

Bézna likvidita

Financ¢ni paka Doba obratu pohledavek

Celkova zadluzenost Doba obratu zavazkd

Obratovy cyklus penéz
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Ackoliv vysledky bankrotnich modelid u velkych podnikii vychazeji nejptiznivéji pro
odvétvi zemédélstvi, vroce 2015 u MSP dosahuje u modelu ZETA a Tafflerova
nejlepsSich hodnot stavebnictvi. Presto vSak i u né¢j hodnota ZETA modelu spada do tzv.
Sedého pasma, kde dal$i vyvoj podniku neni jasné predikovat. V pripad¢ Tafflerova
modelu jsou hodnoty vSech odvétvi v neohrozeném pasmu. Byt nejvyssi hodnoty
dosahuje stavebnictvi, rozdily od ostatnich jsou nepatrné. U analyzy bonitni vykazuje
nejlepsi vysledky ve vSech ukazatelich tézba. Nicméné i zde nejsou rozdily ptilis velké.
Hodnoty bilan¢ni analyzy jsou pro vSechna odvétvi v nejlepsim pasmu. Index bonity
naopak hovoii ,,pouze” o dobré financni situaci, ale opét do stejného pasma spadaji
vSechna tfi odvétvi. Pouze Kralickliv model odliSuje odvétvi, kdy nad limitni hranici
vys$$i, nez je hodnota 3, spada pouze tézba a hodnoty pravé 3 dosahuje zeméedé&lstvi.
Stavebnictvi v tomto pfipad¢ limitni hranice nedosahuje. Divodem je nizsi bodové
ohodnoceni ukazatele rentability trZzeb pocitané zcash flow oproti srovnavanym

odvétvim.
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Graf €. 12 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2015 - malé a stfedni podniky
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V tomto roce nelze jednozna¢né urcit, které odvétvi ve skupiné MSP dosahuje v ramci
finan¢ni analyzy nejlepSich vysledk. V priméru se da zhodnotit jako nejlepsi
vyhodnoceni finan¢nich ukazateld odvétvi t€zby, nicméné 1 stavebnictvi U malych a

stiednich podnikt vykazuje v tomto roce slusnych vysledkd.

5.2.2 Rok 2016

V tomto roce dosahuje nejlepsich vysledki rentability aktiv a vlastniho kapitalu odvétvi
stavebnictvi, jak zobrazuje graf ¢. 13. Ukazatel rentability trzeb nabyva nejlepsi hodnoty
pro zemé&dé@lstvi stejné jako v predeSlém roce. I vysledky ukazatelti likvidity jsou
nejpiiznivéjsi prave pro stavebnictvi. Doba obratu zasob i celkovy obratovy cyklus penéz
je un¢j nejkratsi. Doba obratu pohledavek je téméf shodna s odvétvim zemédelstvi a doba
obratu zavazkl je s mirnou prevahou také nejdelsi. Ukazatele zadluzenosti jsou pro
stavebnictvi naopak nejméné piiznivé, stejné jako v predeslém roce a stejné jako u
velkych podnikii. Divodem je vyssi podil cizich zdroji oproti zdrojim vlastnim.
Nicméng, jak jiz bylo psano vyse, paklize neni zadluzenost vysoka pftili§, mize vypovidat
i o dobré efektivité vyuziti vlastniho kapitalu, coz dokazuje vysledek ukazatele ROE.

Nejlepsiho vysledku v ramci ukazatelli zadluZenosti dosahuje stejné jako u velkych

podnikl zemédélstvi. A k Zddnym zménam oproti velkym podnikiim nedochazi ani u
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analyzy likvidity. Bézna likvidita vychazi nejlépe pro zeméd¢lstvi a zbylé dva ukazatele

likvidity pro t€zbu a dobyvani.
Graf €. 13 - Komparace pomérovych ukazatelli v roce 2016 - malé a stfedni podniky
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Vysledky bankrotni analyzy v roce 2016 pro MSP jsou hodnoty nejptiznivéjsi pro odvétvi
stavebnictvi, jak je zfejmé v grafu ¢. 14. Ackoliv je tomu tak, vysledky v ramci
Atlmanovo ZETA score i Indexu divéryhodnosti spadaji u vSech odvétvi do ,,$edé zony*,
tj. vysledky nelze jednozna¢né vyhodnotit. Naopak vysledky Tafflerova modelu jsou
V pasmu nizké pravdépodobnosti bankrotu u vSech odvétvi. Vysledky bonitnich modelt
vychézeji kromé KQT u vSech odvétvi ve shodnych pasmech a rozdily ¢ini pouze
desetiny. Ty hovoti v ramci Indexu bonity pro odvétvi zemédé€lstvi a u Bilanéni analyzy
pro odvétvi tézby. Hrani¢ni hodnotu 3 u Kralickovo Quick Testu spliiyje, jak jiz bylo
ptedeslano, odvétvi t€Zby a zemédélstvi. Stavebnictvi této hranice nedosahuje stejné jako
Vv piedeslém roce. Divodem je opét horsi vysledek poméru Cash flow ku trzbam oproti

dal$im odvétvim.
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Graf €. 14 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2016 - malé a stfedni podniky

Z-score (ZETA) INO5 TafflerGv m. Index bonity Bilan¢ni
analyza

3,00

2,50

2,00

1,5

o

1,0

o

0,5

o

0,00

HTézba HWZemédélstvi i Stavebnictvi

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

vewr

Z pohledu vynosnosti a aktivity jsou v tomto roce vysledky nejptiznivéjsi pro malé a
sttedni podniky ve stavebnictvi. Naopak vysledky ukazatelti zadluZenost a likvidity
V tomto odvétvi zaostavaji, coz je trend, ktery se po predeslém roce opakuje. Toto ma
samoziejm¢ dopad i do vysledkd bonitni analyzy. Jinak nejstabiln€jsi odvétvi tézby
dosahuje hlavné v ramci rentability v tomto roce nizSich hodnot, nez tomu bylo Vv roce
predeslém a zaroven oproti stejnému odvétvi skupiny velkych podniki. Tento rok hovofi
tedy nejednoznaéné pro celkové zhodnoceni nejlepsiho vysledku finanéni analyzy

nékterého odvétvi.

5.2.3 Rok 2017

Vyvoj ukazatell malych a stfednich podnikd mezi odvétvimi vybranymi pro vyzkum
Vv roce 2017 zobrazuje nasledujici graf ¢. 15. Z n¢j je ziejmé, ze zadné zasadni zmény
V tomto roce oproti predeslym nenastaly. Odvétvi téZby se po slabsim roce 2016 v ramci
rentability vratilo zhruba na troven roku 2015. Doba obratu zasob i1 zadvazkd vykazuje
nejlepsi vysledky pro stavebnictvi a doba obratu pohledavek hovoifi mirné pro
zemedélstvi. V thrnu je obratovy cyklus pen€z v rdmci této skupiny opét nejkratsi u

stavebnictvi. Ukazatele zadluZenosti vykazuji napti¢ roky, i napti¢ velikosti podnikii,
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stale nejmén¢ zadluzené odvétvi zemédelstvi. Stale stejné se z diivodu vysokych objemt
zasob vyvijely vysledky bézné likvidity pro toto odvétvi. A naopak pro odvétvi tézby se

ale také stale ve stejném trendu vyvijely ukazatele likvidity pohotové a penézni.
Graf €. 15 - Komparace pomérovych ukazatelli v roce 2017 - malé a stfedni podniky
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

V grafu €. 16 je vyhodnocena analyza bankrotnich a bonitnich modeld malych a stfednich
podnikt v roce 2017. Hodnoty Tafflerova modelu jiz tradicné vypovidaji o nizké
pravdépodobnosti bankrotu u vSech sledovanych odvétvi. Témér shodné hodnoty
dosahuji v tomto piipadé stavebnictvi a odvétvi tézby. Naopak ani jedno z odvétvi
nedosahuje jistoty stability v ramci Almanova modelu. Pfesto nejvyssi hodnoty, a tudiz
nejvetsi vzdalenost od moznosti bankrotu, dosahuje stavebnictvi. Jediné odvétvi, které
presahuje stanovenou hranici, dle které Index davéryhodnosti hovoii pouze o 8 %
pravdépodobnosti krachu, je odvétvi tézby a dobyvani. Hodnoty Indexu bonity plni
vSechna odvétvi stejné pasmo, které vypovida o dobré financni situaci. V rdmci toho
dosahuje nejvyssi hodnotu v roce 2017 odvétvi t€zby. Hranici Bilan¢ni analyzy hovofici
0 podnicich s dobrym finan¢nim zdravim ptesahuji také vSechna odvétvi, pfiCemz nejvice
vzdaleno je této opét odvétvi t€zby. A stejné tak nejlepsi vysledek dosahuje tézba a
dobyvani i v hodnotach Kralickovo Quick Testu. Zemé&délstvi také dosahuje stanovenou

hranici, pouze odvétvi stavebnictvi této hranice stejné jako v minulych letech nedosahuje.
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Graf €. 16 - Komparace bankrotni a bonitni analyzy v roce 2017 - malé a stfedni podniky
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Dle vysledku finan¢ni analyzy skupiny malych a stfednich podniki v roce 2017
nevykazuje zadné ze sledovanych odvétvi zasadné Spatnych vysledki. Presto se daji
zhodnotit vysledky mirné nejpiiznivéji ve prospéch odvétvi t€zby, byt v ramci aktivity
dosahuje jednozna¢éné nejlepsich vysledkt odvétvi stavebnictvi, které se jevi u skupiny

malych a stfednich podniki mnohem stabilnéji nez u skupiny podnikii velkych.
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6 Shrnuti vyzkumu a vlastni prinos

Po zpracovani financnich analyz za vybrand odvétvi tézby a dobyvani, zemédélstvi a
stavebnictvi a vzajemné komparaci v jednotlivych letech 2015, 2016 a 2017 se daji
vysledky vyzkumu interpretovat nasledovné. Odvétvi byla rozdélena na skupinu velkych
podnikl a skupinu malych a stfednich podnikt dle nalezitosti uvedenych v Nafizeni
komise ES ¢. 800/2008. Provedena byla analyza absolutnich ukazatelti rozvahy a vykazu
zisku a ztraty, a to horizontalni s procentualnim vyjadienim meziro¢nich zmén, 1
vertikalni s procentudlnim vyjadfenim podilu jednotlivych slozek na celkovych aktivech
(rozvaha), resp. trzbach za zbozi, vyrobky a sluzby (vykaz zisku a ztraty). Ackoliv tyto
vysledky nebyly pro naslednou komparaci samostatn¢ uvazovany, bylo jejich provedeni
nutné, nebot’ jejich vysledky byly ndgpomocny pro objasnéni a vysvétleni vyvoje hodnot
pomérovych, bankrotnich a bonitnich ukazateli. Ze stejného dtivodu byla vyhotovena i
analyza rozdilovych ukazateld, tj. ¢isty pracovni kapital, ¢isty pohledavkové-penézni

fond a pohotové penézni prostiedky.

Hlavnim cilem tohoto vyzkumu byla ovSem komparace pomérovych finan¢nich
ukazateli u vybranych typi podnikl, vtomto ptfipadé tii vySe uvedenych odvétvi
rozdélenych vzdy na skupinu velkych podnikti a malych a stfednich podnikd. V kapitole
¢. 3.3 byly nastaveny pfedpoklady, jak by se mély ukazatele v kazdém odvétvi vyvijet, a
to na zéklad¢ ekonomickych informaci ziskanych o jednotlivych odvétvich a vlastni
dedukce. Komparace ukazateld byla tedy provedena v nékolika perspektivach. Prvni
perspektiva méla za ukol zhodnotit, zda doslo k naplnéni téchto stanovenych
predpokladi, ptip. specifikovat rozdily véetné zdiivodnéni. Druha perspektiva méla za cil
porovnavat vyvoj ukazateld vramci odvétvi a v jednotlivych letech dle podniki
rozdélenych na dvé skupiny podle velikosti. Na zakladé toho pak posoudit vykonnost
odvétvi. A tfeti perspektivou bylo komparovat i skupinu velkych podnika se skupinou
malych a stfednich podnikti v ramci jednoho odvétvi. Vysledky vSech perspektiv

vyzkumu jsou shrnuty nize.

Ptedpoklady, které byly nastaveny podle o¢ekavaného vyvoje, byly v zdsad¢ naplnény.
Samoziejmé odhady vyvoje analyzy byly pouze orientatni a netykaly se piesné¢ho
vycisleni hodnot ukazatel. Presto nedoslo po vypoctech Kk vyvoji, jehoz predpoklad by

se jevil jako odlisny, pfipadné mél opacny trend. Odlisnosti piedpokladi oproti
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skutecnosti mély po bliz§im prizkumu vysledkd analyzy vzdy racionalni vysvétleni.
Takto byla potvrzena obecna tvrzeni o vybranych odvétvich. Zde jsou bodové uvedeny
predpoklady, které byly nastaveny pro jednotliva odvétvi a vysledek komparace

s redlnymi Cisly.

U odvétvi tezby a dobyvani byly nastaveny nasledujici predpoklady:

- pokles trzeb za vykony za obdobi,

- pokles mzdovych nékladu,

- pokles nakladu nizsi nez pokles trzeb,

- vyrazné vyssi objemy stalych aktiv vii¢i obéznym,

- vysoka ¢astka bankovnich avéri,

- maly objem MSP v odvétvi,

- niz81 hodnoty ukazatell rentability,

- nizka doba obratu zasob,

- celkova zadluzenost zhruba 50 % a mira zadluzeni méné nez 100 %,
- vysoké hodnoty nad stanovena pasma u ukazateli likvidity,

- hodnoty bankrotnich a bonitnich ukazateli v pasmech ,,bezpeci®.

Po komparaci predpokladu s vysledky jednotlivych ukazateld lze fici, ze doba obratu,
vyssi Castka stalych aktiv, maly objem MSP v odvétvi, nizka doba obratu zasob,
zadluzenost, likvidita 1 vysledky bankrotni a bonitni analyzy byly prognézovany spravng.
Vice dochézi ke shod¢ se skupinou velkych podnik, které na celkovy obraz odvétvi maji
prevazujici vliv. K poklesu trzeb za vykony za obdobi skute¢né doslo, stejné tak i
k poklesu vykonové spotieby, véetné osobnich nakladd. Pokles trzeb za vykony ¢inil
okolo 8 % a pokles nakladi pouze 2 %, tudiz i tento predpoklad byl naplnén. Pouze v roce
2017 doslo k vyraznému, témét 100 % narlstu trzeb za zboZzi. Stejné tak doSlo k naristu
nakladt na prodej zbozi. Co tomu bylo pti¢inou, by bylo potieba podrobit hlubsi analyze,
nicméné¢ obchodni marzi a nasledn€ ani ptfidanou hodnotu toto nikterak neovlivnilo.
Naopak ptedpoklad vysokych objemli bankovnich Gvért nelze potvrdit, nebot’ v roce
2017 doslo k jejich snizeni az o 75 % hodnoty roku 2015. Ovsem doslo k vyraznému
nariistu dlouhodobych zavazkl, coz mize znacit navyseni vyuzivani splatkovych prodeji
od dodavatelti na ukor vérti u bank. Ptredpoklad nizSich hodnot ukazatell rentability se
da interpretovat také jako splnény, byt toto odvétvi dosahovalo vétSinou hodnot
nejvyssich v porovnani se zemédé€lstvim a stavebnictvim. Hodnoty ukazatele ROA
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vykazuji zisk od 4 do 6 haléit na 1 K¢ aktiv, coz by dle KQT odpovidalo hodnoceni

»dostateéne* dle Skaly Skolniho hodnoceni.

U odvétvi zemeédelstvi byly nastaveny tyto piedpoklady:

- stabilni objemy trzeb za zbozi, vyrobky a sluzby,

- snizeni ostatnich provoznich nakladt z divodu poklesu podilu pronajaté pidy,
- ukazatele rentability aktiv vice nez 2 haléte zisku na 1 K¢,

- spiSe nizké hodnoty ROE z diivodu vyssiho podilu vlastniho kapitalu,

- vysoky pocet dnil u doby obratu zasob i celkovy obratovy cyklus penéz,

- ukazatel celkové zadluzenosti cca 35 %,

- vysoké hodnoty ukazatele bézné likvidity,

- niz81 hodnoty ukazatele pohotové a penézni likvidity nez odvétvi tézby,

- lepsi vysledky bankrotnich modell oproti odvétvi t€Zby,

- mén¢ priznivé vysledky bonitni analyzy oproti odvétvi tézby.

Predpoklad stabilniho objemu trzeb za zbozi, vyrobky a sluzby pfevazné u skupiny
velkych podnikd naplnén nebyl, nebot” v roce 2016 doslo k vyraznému, téméet 14 %
poklesu. Na zakladé dalSiho Setieni a hleddni dodatecnych informaci z dostupnych zdrojt
z oboru bylo zjisténo, Ze v roce 2016 byla velka ¢ast urody pievazné na jizni Moravé
zasazena jarnimi mrazy a krupobitim, coz mélo za nasledek pokles trzeb. SniZeni
ostatnich provoznich nakladt, hodnoty ROA i ROE bylo naplnéno. Pouze v roce 2016 u
skupiny velkych podniki bylo ROA mirné pod stanovenou hranici. ROE skute¢né
v ramci odvétvi dosahuje niz§ich hodnot nez porovnavana odvétvi. Doba obratu zasob
dosahuje pfevazné u MSP az 130 dnd, coz je nejvyssi pocet v této skuping. V navaznosti
na to, ze zemé&d¢lstvi udrzuje vysoké objemy zéasob, je splnén téz predpoklad vyssi
hodnoty bézné likvidity. Ukazatel zadluzenosti je u MSP zhruba 38 %, u velkych dokonce
cca 24 %. Predpoklady nizs§i hodnoty pohotové a penézni likvidity, lepSich vysledki
bankrotnich model a méné ptiznivych bonitnich modelt v porovnanim s odvétvim tézby

byly také naplnény.

Pro odvétvi stavebnicsvi byly nastaveny tyto predpoklady:
- pokles trzeb za vlastni vykony v roce 2016 oproti roku 2015 u velkych podnikii,
- u velkych podnikl vysoké objemy stalych 1 obéznych aktiv,

- podily kratkodobych zédvazki na celkovych aktivech vyssi nez u ostatnich odvétvi
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- ukazatel ROA niz8i nez u odvétvi tézby,

- dobré vysledky ukazatele ROE,

- doba obratu zasob v fadu desitek dnu,

- vysoké hodnoty kratkodobych pohledavek,

- niz$i podil vlastniho kapitalu na celkovych (cca 45 %),

- hodnoty bézné likvidity nizsi nez u odvétvi tézby a zemédelstvi

- stabilni hodnoty bonitnich modela s niz§imi vysledky nez u odvétvi tézby.

K poklesu trzeb v roce 2016 skute¢né doslo, a to o zhruba o 9 % oproti roku 2015. Nebyl
ale tak zasadni, jak se ptredpokladalo. Piedpoklady vysokych objemu aktiv, z toho i
kratkodobych pohledavek, doby obratu zasob i hodnoty koeficientu samofinancovani
(podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich) cca 45 % byly naplnény. Vyssi podily
kratkodobych zavazkl oproti odvétvi t€zby 1 zemé&d€lstvi jsou také potvrzeny a €ini vice
nez 33 % z celkovych aktiv. U odvétvi tézby cini tato polozka maximalné¢ 19 % a u
zemeédelstvi jen 13 %. V zavislosti na potvrzeni tohoto piedpokladu Ize potvrdit také nizsi
hodnoty bézné likvidity, jejichz hodnoty jsou vysokym objemem kratkodobych zavazkt
snizovany. Stabilitu bonitni analyzy s niz§imi vysledky, nez vykazuje odvétvi tézby, je

také mozno potvrdit.

Z druhé¢ perspektivy byla komparovana odvétvi, a to zvlast’ ve skupiné velkych podnikt
a zvlast ve skupiné podnikl malych a sttednich. Této oblasti byl vénovéan nejvétsi prostor
Vv ramci této diplomové prace. Komparaci za pomoci spider analyzy a srovnavacich grafii
je podrobnégji vénovana predesla kapitola €. 5 spole¢né s vysvétlenim. Pfesné hodnoty a
udaje jsou vycisleny v jednotlivych podkapitolach hlavni kapitoly €. 4. Sumarné Ize
konstatovat, ze Vramci analyzy rentability vykazuje ve skupiné¢ velkych podnikt
nejlepSich hodnot nejcastéji odvétvi téZzby a dobyvani. U skupiny malych a stfednich
podniki jsou hodnoty nejptiznivéjsi v odvétvi stavebnictvi, pouze ukazatel ROS ve vSech
letech vyzniva nejlépe pro odvétvi zemédélstvi. Na zakladé souétového ukazatele
obratového cyklu penéz se da konstatovat, Ze u skupiny velkych podnikl nejrychleji
pfeménuje jednotlivé slozky majetku v penize odvétvi té€zby. Naopak ve skupiné malych
a stiednich podniki je tento cyklus nejkrat$i u odvétvi stavebnictvi. Nejmensi zadluZenost
u skupiny velkych podniki ve vSech letech vykazuje odvétvi zemédélstvi a stejné tomu
je i u skupiny malych a stfednich podniki. Naopak nejvyssi zadluzenost také v obou
skupinach vykazuje odvétvi stavebnictvi. Jak jiz bylo ovSem nékolikrat zminovano,
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vzhledem k tomu, Ze zadluzenost ani v ptipadé stavebnictvi neni vysoka, tj. maximalné
dosahuje zhruba 55 %, miize mit tato hodnota zadluzeni pro hospodateni lepsi dopady,
nez je tomu u nizkych hodnot zadluzeni. Spravné nastavené vyuzivani cizich zdroju vede
k lepsi vynosnosti vlastniho kapitalu, pokud je kapital zhodnocovan v mife vyssi, nez je
urokova mira z pouziti cizich zdroju. Interpretovat spravné vysledky ukazatele likvidity
také neni zcela jednoznacné. Ve skupiné velkych i MSP podnikt dosahuje ukazatel bézné
likvidity nejvysSich hodnot u odvétvi zemédélstvi. Jeho hodnota je vSak naopak pfilis
vysokd, a to az nad stanovené pasmo. Divodem jsou vysoké objemy zasob v tomto
odvétvi, coz mize vypovidat o pirebytecnych objemech zasob a neefektivnim vyuzivani
majetku. Hodnoty pohotové i penézni likvidity maji nejvyssi hodnoty v obou skupinach
Vv odvétvi tézby a dobyvani. Ackoliv i1 zbyla odvétvi vykazuji hodnoty, které se nachazeji
ve stanovenych pasmech, nelze jednoznaéné fici, které odvétvi vykazuje lepsi vysledky
analyzy likvidity. AvSak jisté je mozné konstatovat, ze ani jedno odvétvi nevykazuje ze
své podstaty problémy s likviditou. Hodnoty bankrotnich modeli se pro zvolené skupiny
vyvijely odlisné. U velkych podnikli se dle vybranych ukazatelt jevi jako nejméné
ohrozené bankrotem podniky v zemé&délstvi. Naopak u skupiny MSP vykazaly v souhrnu
nejvyssi stabilitu podniky ve stavebnictvi. Vybrané bonitni modely se naopak vyvijely u
obou skupin stejné a nejlepsich hodnot dosahly podniky v odvétvi tézby a dobyvani.
Tento pohled na vysledky finan¢niho vyhodnoceni vypovida o skutecnosti, Ze nejsou
pravidlem nejlep$i hodnoty v ramci odvétvi obecné, ale ze ncktera odvétvi mohou

Vv zavislosti na velikosti podnikii dosahovat rozlisnych vysledk.

Posledni pohled na komparaci finan¢nich ukazatelli je porovnani, zda dosahuje lepSich
vysledkd v ramei stejného odvétvi skupina velkych podnikt ¢i podniky mensi. V odvétvi
tezby a dobyvani dosahuje vySSich hodnot u ukazatele rentability aktiv v roce 2015 a 2017
skupina MSP. Naopak je tomu u v roce 2016 stejného ukazatele. Hodnoty ukazatele ROE
a ROS hovoti o lepsim zhodnoceni vlastniho kapitalu, resp. trzeb u skupiny podnikt
velkych v letech 2015 a 2016. V roce 2017 dominuje opét skupina MSP. Z pohledu
rychlosti pfemény obéZzného majetku na penize jednoznacné ve vsech letech dominuje
skupina velkych podnikti. Obratovy cyklus penéz vykazuje zhruba 20 dnti, po kterou jsou
volné penézni prostfedky vazany v obéZnych aktivech. Ukazatele zadluzenosti jsou u
obou skupin na podobnych a stabilnich hodnotach. Celkové zadluZenost se pohybuje mezi

43 a 45 %. Ukazatele bézné a pohotové likvidity vykazuje také podobna ¢isla u obou
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skupin. Rozdily jsou pouze u hodnot penézni likvidity, kdy skupina velkych podnikt
vykazuje vyssi hodnoty. Pfi¢inou je vyssi objem nejlikvidnéjsi polozky obéznych aktiv,
tedy kratkodobého finan¢niho majetku. Hodnoty Altmanova bankrotniho modelu a
Indexu diivéryhodnosti INOS jsou ve vSech letech mirné pfiznivéjsi pro skupinu MSP
(pouze v roce 2016 u INOS5 je tomu naopak). Tafflertv model vykazuje vy$si hodnotu u
skupiny velkych podnika v letech 2015 a 2016. V roce 2017 jsou hodnoty shodné. Index
bonity 1 hodnoty Bilan¢ni analyzy dosahuji lepsich vysledki u skupiny velkych podnikt.
Hodnoty KQT v letech jsou u obou skupin totozné.

Rentabilita aktiv i vlastniho kapitalu v odvétvi zemedelstvi vykazovala u skupiny velkych
podniki lepsi hodnoty pouze v roce 2015. V letech nasledujicich ¢isla hovoti pro skupinu
MSP. Vyssich hodnot ve vSech letech u rentability trzeb neboli ziskového rozpéti dosahla
skupina MSP. Mirn¢ kratsi obratovy cyklus penéz méla za celé obdobi skupina velkych
podniki. Piesto je cyklus premény obézného majetku na penize az ptilis dlouhy, a to od
96 do 121 dnii. Celkovéa zadluzenost je nizsi u skupiny velkych podniki, a to pouze kolem
25 % V celém sledovaném obdobi. Dva protichidné pohledy na nizkou zadluzenost jiz
byly nckolikrat vysvétleny v predeslém textu. Skupina velkych podnikli ovSem
vykazovala niz$i hodnoty ukazatele urokového kryti, které vypovidaji mirné snizenou
schopnost skupiny hradit své nakladové uroky z uvéru a pajcek. Stanovenou hranici 8,00
ptesahuje skupina az v roce 2017. Z pohledu likvidity dosahuje ve vSech ukazatelich za
celé obdobi vyssi hodnoty skupina velkych podniki. V roce 2016 je hodnota ukazatele
penézni likvidity shodnd. Bankrotni modely jsou zéasluhou niZsi zadluZenosti pfiznivéjsi
pro skupinu velkych podnikti. V podobném trendu se jevi i hodnoty modelti bonitnich,

pouze zmitovany slabsi rok 2016 se vice podepsal na skupiné velkych podniki. Index

bonity a KQT v tomto roce hovoti pro skupinu MSP.

Ukazatelé rentability v odvétvi stavebnictvi dosahuji lepSich vysledki u skupiny malych
a stfednich podnikil. Pouze ukazatel vynosnosti vlastniho kapitdlu ma u skupiny velkych
podnikt rostouci trend v jednotlivych letech. V roce 2016 a 2017 jiz jeho hodnoty
presahuji vysledky skupiny MSP. Vyborné hodnoty dosahuji MSP v oblasti aktivity.
Obratovy cyklus penéz uvadi pouze 22, resp. 24 dnil vazanosti penéznich prostiedkl
v ob&znych aktivech, ¢imz tato skupina vykazuje lepsi vysledky v této oblasti nez skupina
velkych podniki. Analyza zadluzenosti vykazuje u obou skupin témét shodné vysledky.
V ptipadé celkové zadluzenosti ¢ini rozdily maximalné 2 % a hodnoty se pohybuji od 50
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do 54 %. Hodnoty likvidity hovoii ve vSech ukazatelich za celé sledované obdobi ve
prospéch skupiny velkych podniki. Presto je tieba dodat, Ze i u skupiny MSP jsou
hodnoty ve stanovenych pasmech a nevykazuji zadné problémy s likviditou. Taffleruv
bankrotni model dosahuje hodnot téméf totoznych u obou skupin a hovoii o nizké
pravdépodobnosti bankrotu. Podobné vysledky vykazuji ob& skupiny i u Indexu
davéryhodnosti, byt’ spadaji do zény 50 % pravdépodobnosti ohrozeni bankrotem. Do
stejného pasma u obou skupin spadaji i hodnoty Altmanova modelu, byt v porovnani
vysSich hodnot dosahuje skupina malych a stfednich podnika. V ramci bonitni analyzy se
da financ¢ni situace obou skupin také zhodnotit jako téméf shodna. Rozdily jsou minimalni
hovofici nestabiln¢ pro jednu ¢i druhou skupinu. Pouze hodnota KQT je v roce 2017

naklonéna ve prospéch skupiny velkych podnikii.

Vypracovani této diplomové prace ma svij piinos pro jednotlivce, tedy pro autorku
samotnou, a zaroven pro dalsi externi uzivatele. Autorka méla moznost si vyzkouset
stanovit prognozu vysledku finan¢nich analyz. Na zaklad¢ nastudovanych materialt, za
pomoci dedukce, v§eobecného minéni i odborného odhadu, nadefinovala piedpokladany
vyvoj financnich ukazatelli v jednotlivych pfedem stanovenych odvétvich. Nasledné
vypocitala a zpracovala vybrané finan¢ni ukazatele, na zaklad¢ realnych dat, ziskanych
z databdzového systému Bisnode Albertina. Tyto realné hodnoty komparovala za pomoci
grafii a deskripce s pfedem nastavenymi odhady. Vysledkem si ovéfila, zda byly jeji
predpoklady spravné, ptipadné hledala vysvétleni a diivody, pro¢ tomu tak nebylo.
Piinosem pro externi uzivatele je mozZnost ziskdni hlubSich informaci a piresnéjsi
pfedstavy 0 hospodafeni vybranych obori a poznat jejich ekonomicka specifika
v relativné stabilnim obdobi. Vysledky finan¢nich ukazateli mohou vyuzit 1 jednotlivé
podniky ze stejného oboru, jakoZto nastroje benchmarkingu, tj. za uc¢elem odvétvového

srovnani.
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Zavér
Diplomové prace s nazvem ,,Komparace finan¢nich ukazateli u riznych typti podnika*

byla zaméfena na mezioborové srovnavani vybranych finan¢nich ukazatelti. Hlavnim

cilem bylo komparovat vypoctené vysledky finan¢nich ukazatelt z nékolika perspektiv.

Prvni kapitola definovala pojem finan¢ni analyza, jaky ma vyznam a cil, jaké jsou zdroje
pro jeji tvorbu a kdo jsou jejimi uzivateli. Ve druhé kapitole byly rozdéleny techniky
tvorby finan¢ni analyzy a v jednotlivych podkapitoldch popsany vybrané finan¢ni
ukazatele, se kterymi bylo uvazovano do praktické casti. Posledni ¢asti teorie byla treti
kapitola, ve které byly nastaveny jednotlivé skupiny pro vyzkum a vysvétleny divody
pro jejich volbu. Vybrana byla tfi odvétvi, a to té¢Zba a dobyvani, zemédélstvi a
stavebnictvi. Odvétvi byla dale rozdélena na dvé skupiny podnika dle velikosti, ¢imZ
vzniklo Sest skupin pro finanéni analyzu. V této kapitole jsou také specifikovana vybrana
odvétvi a charakterizovano jejich postaveni v ekonomice Ceské republiky. Odlinosti
malych a stfednich podnikd oproti podnikiim velkym byly identifikovany v jedné
z podkapitol. V zavéru teorie byly nastaveny ptedpoklady, jak by se vypoctené hodnoty
ukazateld mély vyvijet a proc. Autorka takto méla moznost pokusit se predikovat
vysledky, pii ¢emz vyuzila svych noveé nacerpanych informaci ziskanych z dostupnych

zdrojii, obecného povédomi, dedukce i1 odborného odhadu.

Ve ctvrté kapitole jsou jiz provedeny samotné vypoCty vybranych ukazatell dle
jednotlivych skupin, a to vZdy za obdobi 2015, 2016 a 2017. Provedeny byly analyzy
ukazateld absolutnich, rozdilovych, pomérovych i za pomoci bankrotnich a bonitnich
modelt. Jednotlivé rozbory jsou vzdy doprovazeny komentaiem a zhodnocenim vysledkt

S ptipadnou vazbou na vysledky ptedeslych skupin.

V paté kapitole byla provedena samotna mezioborovd komparace za pomoci spider
analyzy a sloupcovych grafii, ze které bylo patrné, které¢ odvétvi a v kterych ukazatelich
dominovalo. Soucasti byl téz privodni komentaf, nebot’ interpretace hodnot neni vzdy

jednoznacna. Svoji roli zde hrala i samotna podstata odvetvi.

V posledni Sesté kapitole je zavére¢né shrnuti vysledkli komparace ze vSech tfech
perspektiv. Nejprve zde byly srovnany ptedpoklady nastavené v teoretické casti
s vysledky analyzy. DalSim pohledem byly zhodnoceny vysledky mezi vybranymi

odvétvimi, a to samostatné za skupinu velkych podniki a za skupinu malych a sttednich
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podniki. Komparace ukazatell z posledni perspektivy méla za cil porovnat vykonnost
skupiny podnikt velkych se skupinou podnikit MSP v ramci odvétvi. Vyhodnoceni spolu
s komentafem k tomuto vyzkumu je vénovan piedposledni odstavec. V zavéru byly

specifikovany ptinosy, ktery tato prace muize piinést.

Ackoliv bylo na zékladé provedenych analyz a komparace mezi nimi dosazeno cile a bylo
mozno uréit podle vyslednych hodnot, které skupiny podnikd dominuji ve vybrané
oblasti, bylo by zavadé&jici zobecniovat a pienaset ziskana tvrzeni na vSechny podniky ve
skupiné. Kazdy podnikatelsky subjekt je jedinecny a nebylo by spravné konstatovat jeho
vyvoj pouze na zaklad¢ jeho oboru ¢innosti. Vzdy je spravné provést finan¢ni analyzu
samotného podniku a nasledné vysledky komparovat s vysledkem skupiny podobného
typu. Vytvorit takové skupiny, které bude mozné pouzit pro tuto oborovou komparaci,

bylo také smyslem této prace.
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Seznam pouzitych zkratek

A
apod.
BC
CPK
CPP
CPPF
CR
DHM
DNM
DM
DO
D/E
EAT
EBIT
EBT
EU

K&
KQT

mat.
mld.
mil.
MSP
napf.
odl.

ost.

prod.

prech.

prip.

aktiva
a podobné
bézna Cinnost
Cisty pracovni kapital
Cisté pohotové prostiedky
¢isty penézné-pohledavkovy fond
Ceska republika
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
dlouhodoby majetek
doba obratu
debt/equity
earning after taxes
earning before interest and taxes
earning before taxes
Evropské Unie
fondy
korun ¢eskych
Kralickuv Quick Test
metr krychlovy
material
miliarda
milion
malé a stfedni podniky
napftiklad
odlozna
ostatni
pasiva
Prodané
pfechodné
ptipadné
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resp.
ROA
ROCE
ROE
ROS
sl.

spl.
tis.

tzn.

Uo
vl.
VZZ
ZC
zd.
ZK

respektive

return on assets

return on capital employed

return on equity
return on sales
sluzby

splatna

tisic

to znamena
uveéry

ucetni obdobi
vlastnich

vykaz zisku a ztraty
zustatkova cena
zdanovaci

zéakladni kapital
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Priloha A:

Tabulka: Tézba nerostnych surovin v Ceské republice 2013-2017

Jednotka 2013 2014 2015 2016 2017
1. Palivoenergetické suroviny
cerné uhli tis. t 8610 8341 7 640 6074 4 870
hnédé uhli tis. t 40 585 38 348 38 251 38 646 39310
lignit tis. t 0 0 0 0 0
ropa tis. t 152 148 126 116 106
zemni plyn (dle Bilance v mil.m3) mil.m3 207 198 200 168 171
uranova ruda (radioakt. suroviny) tis. t 150 137 91 73 12
uran kov tun 232 165 134 128 56
2. Neenergetické suroviny
2.1. Rudy kovi 0 0 0 0 0
2.2. Primyslové nerosty (nerudy)
pyroponosna hornina tis. t 16 18 17 8 34
vltavinonosnd hornina tis. m3 41 45 67 71 54
kaoliny tis. t 3108 3281 3454 3540 3669
jily tis. t 465 518 569 538 537
bentonit tis. t 226 301 369 374 254
Zivec (Zivcové suroviny) tis. t 411 422 433 454 368
nahrada Zivcl tis. t 15 17 21 31 34
kfemenné suroviny tis. t 15 16 14 18 17
pisky sklarské a slévarenské tis. t 1274 1337 1347 1322 1311
wolastonit tis. t 2 2 1 2 2
Cedic tavny (tavné horniny) tis. t 13 2 15 14 14
diatomit tis. t 49 34 15 26 34
vapence tis. t 9270 10 041 10277 10995 10398
dolomit tis. t 392 449 451 440 450
cementarské korekéni suroviny tis. t 336 302 291 417 388
2.3. Stavebni nerostné suroviny
2.3.1. Vyhradni loZiska
dekoracni kamen (kamen pro
hrubou a uslechtilou kamenickou
vyrobu) tis. m3 140 145 187 156 112
stavebni kdmen tis. m3 11420 12 341 13740 12 385 12776
Stérkopisky tis. m3 5346 5753 6063 6143 6199
cihlarské suroviny tis. m3 743 677 736 877 678
2.3.2. Nevyhradni loziska
dekoracni kamen (kamen pro
hrubou a uslechtilou kamenickou
vyrobu) tis. m3 31 58 55 48 33
stavebni kdmen tis. m3 969 982 1171 1408 1251
Stérkopisky tis. m3 4297 4063 4796 4045 4 829
cihlarské suroviny tis. m3 140 161 165 225 251

Zdroj: mpo.cz, 2019



Abstrakt

LISKOVA EGERMAIEROVA, Markéta. Komparace financnich ukazatelii u riznych
typii podnikii. Diplomova préace. Plzeii: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 131 s., 2019

Klic¢ova slova: finan¢ni ukazatel, analyza, t¢Zba, zem&dé&lstvi, stavebnictvi, odvétvi, malé

a stfedni podniky, velké podniky

Ptedlozend prace je zaméfena na komparaci finanénich ukazateld u t¥i vybranych odvétvi,
které byly dale rozdéleny na dvé skupiny - velké podniky a malé a stiedni podniky (MSP).
Srovnani bylo provedeno ze tii perspektiv. Pfedem predikované piedpoklady vyvoje byly
srovnavany se skutecnymi vysledky finan¢ni analyzy. Dal§im pohledem bylo porovnat
vypoctené ukazatele mezi vybranymi typy odvétvi. Posledni hledisko bylo provést
komparaci skupiny malych a stfednich podnikti (MSP) se skupinou podnikii velkych
Vv ramci stejného odvétvi. V teoretické Casti jsou definovany zakladni pojmy a vybrané
ukazatele, které byly pouzity v praktické ¢asti. Dale jsou zde popséana specifika zvolenych
odvétvi a specifika malych a stiednich podnikl. V zavéru teoretické Casti jsou nastaveny
zminované predpoklady vyvoje finan¢ni analyzy. V praktické casti je zpracovana
finan¢ni analyza dle nastavenych skupin. Na zavér diplomové prace je provedena

samotnd komparace vysledkt z riznych hledisek a provedeno hodnoceni.



Abstract

LISKOVA EGERMAIEROVA, Markéta. The comparison of the financial indicators for
the different types of the enterprises. Diploma thesis Pilsen: Faculty of Economics,
University of West Bohemia, 131 p., 2019

Key words: financial indicator, analysis, mining industry, agriculture, construction,

sector, small and medium enterprises, large enterprises

The submitted diploma thesis is focused on the comparison of financial indicators in three
selected sectors, which were further devided into two groups — large enterprises and small
and medium-sized enterprises (SMEs). The comparison was made from three pespectives.
The predicted development assumptions were compared with the actual results of the
financial analysis. Another view was to compare the calculated indicators between
selected types of industry. The last aspect was to compare a group of small and medium-
sized enterprises (SMEs) with a group of large enterprises. The theoretical part defines
the basic therms and selected indicators that were used in the practical part. Furthermore
the specifics of selected sectors and the specifics of small and medium-sized enterprises
are described. At the end of the theoretical part are mentioned assumptions of financial
analysis according to set groups. The comparison of results from various pespectives is

carried out and the evaluation is performed at the end of the thesis.



