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Abstrakt

Testovani bankrotnich modeld v zemédélstvi

Tato bakaldrskd prace se zabyva analyzou bankrotnich modelll Ch-index a G-index
zamérenych na hodnoceni finanéni situace slovenskych zemédélskych podnikU
a testovanim jejich moiné aplikace v Ceské republice. Teoretickd ¢ast obsahuje
pfehledovou studii s podrobnym popisem obou modelli a analyzou jejich pomérovych
ukazatell. V praktické casti jsou modely aplikovany na vybranou mnozinu ceskych
zemédélskych podnik(. Vysledky model(i Ch-index a G-index jsou porovnavany s vysledky
indexu IN95 a INO5, Indexu dle Programu rozvoje venkova a Indexu bonity.

Klicova slova: Bankrotni modely, Ch-index, G-index, pomérové ukazatele

Abstract

Testing of Characteristic Features of Bankruptcy Models in Agriculture

This bachelor thesis deals with the analysis of the Slovak Bankruptcy Model Ch-index and
G-index aimed at evaluating the financial situation of agriculture company and their
application to data of chosen companies from the Czech Republic. The theoretical part
includes a summary study with a detailed description of both models and the analysis
of their financial ratios. In the practical part are the models applied to the selected group
of agriculture companies. Their results are compared with the results of the index
IN95, the Index as the Rural Development Programme, solvency index and the index INO5.

Key words: Bankruptcy models, Ch-index, G-index, financial ratios
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1 Uvod

Financni analyza predstavuje systematicky rozbor dat, které ziskavdme v Ucetnich
vykazech. Diky finan¢ni analyze mizeme hodnotit minulost, soucasnost a prfedpokladanou
budoucnost finanéniho hospodareni firmy. Jejim cilem je poskytnuti informace
o finanénim zdravi firmy, jaké ma pfipadné slabiny, které by mohly vést v budoucnosti
k problémuim, a naopak, jaké ma silné stranky, na kterych by firma mohla stavét.
V soucasné dobé se bez rozboru své finanéni situace neobejde Zadnd Uspésna firma.

Metod, jak hodnotit financni zdravi firmy, je hodné. NejcastéjSi metodou je pouziti
pomérovych ukazatelli, tzv. pomérova analyza, kterd ddva do poméru rtzné polozky
z UCetnich vykazll. Jednou zdalSich metod finanéni analyzy je vyuZiti bankrotnich
(predikénich) modeld. Témto modelim fikdme také systémy véasného varovani, protoze
dokazou podle chovani vybranych ukazatelll indikovat pfipadné ohroZeni finan¢niho
zdravi. Jsou vhodné pro soucasné i budouci rozhodovani, umoziuji managementu oddélit
a spravné interpretovat indikatory ptipadnych budoucich problému a vcas je identifikovat
a upravit dfive, nez dojde k vdznym problémim nebo dokonce bankrotu.

Tato pridce se bude zabyvat pravé bankrotnimi modely, konkrétné modely Zuzany
Chrastinové - Ch-index [1] a Lubomira Gurlika - G-index [2]. Oba modely pochazeji
ze Slovenské republiky a jsou prizplsobeny pro hodnoceni finanéniho zdravi
zemédélskych podnikd.

Cile prace:

e Provést analyzu bankrotnich modell Ch-index a G-index.

e Qvérit a analyzovat dalSi modely, které jsou uréeny pro hodnoceni financni situace
zemédélskych podnikd.

e Podrobné rozebrat pomérové ukazatele, které jsou soucdsti Ch-indexu a G-indexu.
Popsat jednotlivé polozky téchto ukazatelll a pfifadit jim odpovidajici polozky
ve standartnich t¢etnich vykazech podle Ceského Gcetniho standardu.

e Sestavit metodiku testovani model( Ch-index, G-index a dalSich modell urcenych
pro zemédélstvi na vybranych zemédélskych spole¢nostech v Ceské republice.

e Srovnat vysledky modell uréené pro zemédélstvi s jinymi bankrotnimi/ bonitnimi
modely a provést oborové porovndni vybranych spole¢nosti a ukazatelll pomoci
BENCHMARKING podle MPO CR.

e Rozhodnout o vhodnosti vyuzZiti bankrotnich modeld Ch-index a G-index
v prostiedi ekonomiky Ceské republiky.



2 Prehledova studie

Tato kapitola obsahuje podrobny popis bankrotnich modelll Ch-index a G-index, zpUsob
vybéru jejich pomérovych ukazatelll a konstrukci samotnych modell. Dale jsou zde
popsany dva dalsi zplsoby, kterymi lze hodnotit financni situaci zemédélskych
podnik(, a to Index IN95 a Index dle Programu rozvoje venkova CR 2014-2020, modely
ur¢ené pro srovnani, kterymi jsou Index INO5a Index bonity, a také metoda urcena
pro oborové srovnani ukazatel( a vybranych podnik(i, Benchmarking podle MPO CR.

2.1 Ch-index

Tento index publikovala Ing. Zuzana Chrastinova vroce 1998 ve své studii Metddy
hodnotenia ekonomickej bonity a predikcie financnej situacie pol’nohospoddrskych
podnikov [1]. Jednd se o bankrotni model diskriminacni funkce, ktery zohledriuje specifika
zemédélskych podnik(, a je to prvni model analyzy ex ante na Slovensku, ktery je
orientovan na zemédélstvi.

2.1.1 Vybér podnikt
Pro ovéreni aplikace metod predikéni analyzy, které vedlo k sestaveni Ch-indexu, pouZzila
autorka dva soubory zemédélskych podniku:

1. Zakladni soubor — tvoren podniky, jejichz udaje byly zjistény z Informacnich listQ
Ministerstva zemédélstvi Slovenské republiky z let 1995 a 1996, jejichZ soucasti
jsou finanéné-ekonomické vykazy (vykaz zisku a ztrdt, ivaha, vybrané a specifické
ukazatele). Tim se tedy ziskala ¢asova rada udajl z let 1994, 1995 a 1996. Tento
soubor obsahuje celkem 1112 podnikl a to v nasledujici strukture:

e Statni podniky - 57
e Zemédélska druzstva - 862
e Obchodni spoleénosti - 193

2. Pomocny soubor — tvoren 69 zemédélskymi podniky, jejichz hospodarska situace
je povaiovdna za bezvychodnou. Udaje pro tento soubor byly ziskany
ve spoluprdci s krajskymi odbory, a to zvykaz( zisku a ztrat a z rozvah zlet
1993 - 1996.

Hlavnim prfedpokladem pro dalsi postup bylo rozdélit podniky ze zakladniho souboru
na prosperujici a neprosperujici. Vtrzni ekonomice je méritkem prosperity predevsim
solventnost (schopnost platit). Podnik, ktery , neplati“ nemd samoziejmé Sanci prezit a je
pravdépodobné, 7Ze vkratkém c¢ase zbankrotuje. Zddvodu nefunkénosti zdkonu
o bankrotu na Slovensku se ale toto kritérium nedalo pouzit, proto autorka
pro identifikaci bankrotujicich podnik( zvolila kombinaci dvou znak( financni situace, a to
nedostatecnou likviditu a nedostateé¢nou rentabilitu.

Pro posuzovani likvidity vybrala celkovou likviditu, ktera hodnoti pomér celkovych
obéznych aktiv podniku ke kratkodobym zavazk(im. Hodnota tohoto ukazatele by se méla
idedlné pohybovat mezi 2,1-2,5, autorka vSak na zakladé znalosti Urovné tohoto ukazatele
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v zemédélskych podnicich na Slovensku zvolila za spodni mez celkové likvidity hodnotu 1.
Pokud tedy podnik kryje své kratkodobé zdvazky obéznych aktivem aspon
na 100 %, povazujeme ho za likvidni. Rozdéleni na solventni a nesolventni podniky vidime
v nasledujici tabulce.

Celkova likvidita L. Hodnoceni podniku
L.€(1,5;5) Solventni
Lc<1 Nesolventni
Tabulka 2.1: Hodnoceni podnika podle celkové likvidity

Solventni podniky jsou tedy takové, které svoje kratkodobé zavazky kryji obéinym
majetkem 1,5 aZ 5krat, coZz znamen3, Ze kratkodobé zdvazky nepresahnou 20 % pfriblizné
67 %hodnoty obéZznych aktiv.

Jako ukazatel rentability byla zvolena rentabilita trzeb, a to predevsim proto, Ze tento
ukazatel neni deformovany historickymi cenami majetku opatfovaného v rlznych
obdobich, ani stupném jeho opotiebeni. Naopak trzby i zisk jsou uctované v béinych
cenach pfrislusného uctovaciho obdobi. Dale ho nezkresluje ani vyuZivani investi¢niho
majetku ziskaného prondjmem nebo leasingem, ani mira zadluzenosti podniku.
Na zakladé vysledk(l hodnoceni stavu a vyvoje financni situace zemédélskych podnikd
stanovila Chrastinova jako dolni hranici rentability trZzeb pro prosperujici podniky na 5 %.

V ndasledujici tabulce mUlZeme vidét konecné rozdéleni zemédélskych podnikd
ze zdkladniho souboru na prosperujici a neprosperujici podle hodnot celkové likvidity
a rentability trZeb.

Ukazatel Prosperujici podniky Neprosperujici podniky
Celkova likvidita L. L € (1,5;5) Lc<1
Rentabilita trzeb ROS ROS >5% ROS < 0%

Tabulka 2.2: Rozdéleni podnikl na prosperujici a neprosperujici

Struktura zdkladniho souboru podniku je pak nasleduijici:

Zarazeni podniku Pocet
Prosperujici 125
Primérné 812
Neprosperujici 175

Tabulka 2.3: Struktura zakladniho souboru

Od této chvile uz Chrastinova pracovala jen s prosperujicimi a neprosperujicimi podniky.

2.1.2 Vybér finan¢né-ekonomickych ukazateli

Pro ucely zkoumani kritérii vramci predikéni analyzy vybrala autorka celkem
30 ukazateld, mimo jiné i 5 ukazateld Altmanova Z-testu a 6 ukazatelll indexu bonity.
U kazdého ukazatele se zkoumala jeho vhodnost a vyznamnost pro vyjadfeni budouciho
vyvoje finanéni situace zemédélského podniku. Vyznamnost jednotlivych ukazatell byla



uréena pomoci t-testu’ a nasledného priniku hodnot konkrétniho ukazatele v souboru
prosperujicich a neprosperujicich podnikd. Na zakladé téchto vysledkd byl pak stanoven
vzorec pro vypocet koeficientu pro indikaci vyvoje financ¢ni situace zemédélskych podnikd.

Pro t-test se nejprve vypocetla hodnota testového kritéria:

X1 — X3
t= - Jnyn,,
JmoZ+nez VY 2.1)

kde X7 je aritmeticky priimér ukazatele u prosperujicich podnik,

X, je aritmeticky prdmér ukazatele u neprosperujicich podnika,
n, je rozsah souboru prosperujicich podnikd,

n, je rozsah souboru neprosperujicich podnikd,

5% je smérodatnd odchylka prosperujicich podniki,

52 je smérodatnd odchylka neprosperujicich podnik.

Podle vyslednych hodnot t-testu pro jednotlivé ukazatele se pak da posoudit, zda rozdily
mezi aritmetickymi priiméry zakladnich soubor( jsou statisticky vyznamné nebo ne, viz
tabulka 2.4.

Hodnota t-testu Hodnoceni
t<1,645 Rozdil nebyl potvrzen na hranici 95 % spolehlivosti
t € (1,645;2,362) Rozdil byl potvrzen na hranici 95 % spolehlivosti, ale nebyl
potvrzen na hranici 99 % spolehlivosti.
t>2,326 Rozdil byl potvrzen na hranici 99 % spolehlivosti. (velmi
prakazny)
Tabulka 2.4: Hodnoceni vysledkt t-testu u Ch-indexu

Vysledky testu ukdzaly, Ze pro 22 ukazatelG byl rozdil potvrzen na hranici spolehlivosti
99 %, pro 2 byl potvrzen na hranici spolehlivosti 95 % a pro 6 nebyl potvrzen ani na hranici
95 % spolehlivosti. Je tedy zfejmé, Ze 22 ukazateld jsou pro analyzu ex-ante velmi
vyznamné.

Nejvyssi vyznamnost meély jednoznacné ukazatele rentability, tedy takové ukazatele, které
v sobé zahrnuji hospodarsky vysledek. Ddle se na 4.misté umistil samotny Index
bonity, coz poukazuje na jeho vysokou vyuZitelnost pfi predikci financni situace. AZ
na 22. misté se umistil ukazatel celkové zadluZenosti, z éehoz vyplyva, Ze zadluZenost
zemédélskych podnikll neni v podminkach Slovenské republiky rozhodujici v otazce
prosperity. Tato skutecnost je velmi vyznamnd a to proto, Ze celkova zadluzenost je
vSeobecné povaZovana ipouzivana jako ukazatel financ¢ni situace podniku. Ztohoto
dlvodu Chrastinova pracovala s timto ukazatelem i dale.

! jedna ze statistickych metod pro testovani hypotéz, vice napf. viz [5]

4



Dalsim krokem pro rozhodnuti o vyznamnosti ukazatell pro predikéni analyzu bylo zjisténi
velikosti priiniku souboru prosperujicich a neprosperujicich podnika. U tohoto potupu ma
nejvyssi prikaznost takovy ukazatel, jehoZ interval hodnot v souboru prosperujicich
podnik(i nezasahuje do intervalu hodnot v souboru neprosperujicich podnik(i a naopak.
Nulové prekryti maji tyto 3 ukazatele:

e rentabilita celkového kapitalu
e rentabilita trzeb
e B4 (EBT/ trzby).

Mezi ukazatele s nejvyssi vypovidajici schopnosti se kromé téchto tfi dostaly dalsi dva
s nezanedbatelnym prekrytim:

e B; (EBT/ celkovd aktiva) — 2 neprosperujici podniky zasahuji do intervalu
prosperujicich podnik

e 73 (HV pred zdanénim + uUroky/ celkova aktiva) — 14 neprosperujicich podnikd
zasahuje do intervalu prosperujicich podnika

Vysledky tohoto postupu jsou dost podobné vysledklim t-testu, protoZe i zde se na
prvnich mistech umistily ukazatele rentability. Stejné tak byla potvrzena i mald prikaznost
ukazatell zadluZenosti.

2.1.3 Konstrukce modelu

Na zakladé vysledku testovani vhodnosti a vyznamnosti jednotlivych ukazatel(
pro predikéni analyzu vybrala Chrastinovd pro sestaveni vlastniho indexu
5 ukazateld?, kterym na zakladé t-testu pfifadila koeficienty vyznamnosti:

e rentabilita celkového kapitalu: ROA = EAT /celkova aktiva - 100
- koeficient 1,48

¢ rentabilita trieb: ROS = EAT /trzby - 100
- koeficient 1,0

e solventnost: S = CF /zavazky - 100
- koeficient 0,82

e doba splatnosti zavazka: DSZ = zavazky /trzby - 365
- koeficient 0,43

e celkova zadluZzenost: CZA = cizi zdroje/celkova aktiva - 100
- koeficient 0,22

2 pomérové ukazatele Ch-indexu jsou podrobné popsany v kapitole 3.2
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Koeficienty vyznamnosti byly nasledné pretransformovany na vahy, jejichz soucet
je 1, a vznikla tak diskriminaéni funkce pojmenovana jako Ch-index:

Ch=0,37RCK + 0,25RT + 0,215 — 0,10DSZ — 0,07CZA (2.2)

Ch-index obsahuje na rozdil od Altmanova Z indexu a Indexu bonity, které byly soucasti
analyzy, dvé polozky se zapornym znaménkem, a to DSZ a CZA. Dlivod je takovy, Ze ¢im
jsou hodnoty téchto ukazatel( nizsi, tim je to pro podnik pozitivnéjsi.

Hodnoty Ch-indexu jsou v souboru prosperujicich a neprosperujicich podnik( nasledujici:

e Prosperujici podniky: Chpin = 0,92; Chpey = 33,71,
e Neprosperujici podniky: Chyin = —86,93; Chygy = —0,08.

Z téchto hodnot vidime, Ze Uroven hodnot prosperujicich a neprosperujicich soubor( je
vyrazné odliSna a prekryvani soubord je nulové, tedy Ch-index ma vysokou vypovidajici
schopnost, co se tykd rozliseni podnik( na prosperujici a neprosperuijici.

Jako posledni krok navrhla Chrastinova pro zarazeni podnikd do jednotlivych kategorii
kritéria, které vidime v tabulce 2.5.

Kategorie Ch-index
Prosperujici podniky Ch>=2,5
Primérné podniky Ch € (-5; 2,5)

Neprosperujici podniky Ch<=-5
Tabulka 2.5: Kvalifikace podnikid podle hodnot Ch-indexu

2.2 G-index

G-index navrhl Lubomir Gurcik v roce 2002, a byl publikovan ve studii G-index — metdda
predikcie finanéného stavu pol’nohospodarskych podnikov [2]. Stejné jako Ch-index se
jednd o bankrotni model zaméreny na zemédélské podniky.

2.2.1 Vybér podnikii

Pro ucel této studie vybral autor 60 ndhodnych podnikd, které stejné jako Chrastinova
nejprve rozdélil na prosperujici a neprosperujici. Mezi prosperujici podniky zaradil autor
takové, které v letech 1998-2000 dosahovaly zisku a v roce 2000 byla rentabilita vlastniho
kapitalu vyssi nez 8 %, coz povazoval za hrani¢ni hodnotu, pfi které si vlastniky vlozeny
kapital zachovava svoji redlnou hodnotu. Pokud podnik dosahoval béhem téchto tfi let
ztratu, byl oznacen jako neprosperuijici.

Pro potrfeby analyzy se pro vsSechny podniky spocitaly a zhodnotily Altmanlv Zeta
koeficient, Index bonity a Ch-index.



2.2.2 Vybér financné-ekonomickych ukazateli

Pro ucely analyzy bylo vybrano 35 ukazatell, vcéetné téch, které jsou obsazeny
v Altmanové rovnici, Indexu bonity a Ch-indexu a byly stanoveny jejich hodnoty
pro viechny podniky pro posledni sledovany rok (2000).

Rozdily aritmetickych primérd téchto ukazatell nasledné podrobil oboustrannému
t-testu shody dvou stfednich hodnot s testovym kritériem:

X1 —X, [Ny Xn
= 1 2 1 2, (2.3)
S ny +n,

kde X je aritmeticky primér ukazatele u prosperujicich podnikd,
X, je aritmeticky primér ukazatele u neprosperujicich podnika,
s je rozptyl,
n, je rozsah souboru prosperujicich podnikd,
n, je rozsah souboru neprosperujicich podnika.

Hodnoty testového kritéria nasledné porovnaval s tabulkovou hodnotou t,.,, kde hladina
vyznamnosti @ = 1% a pocet stupid volnosti v =n; +n, —2 = 2,95. Bylo nutné
dokazat, Ze nulova hypotéza Hy: u; = U, je neplatna. ProtozZe se pocitalo s oboustrannym
testem, nastala tato situace pouze v pripadé, Ze pro testové kritérium platilo t > 2,95
nebo t < 2,95. Vysledek je o to vice prikaznéjsi, ¢im je t vyssi/ nizsi.

V dalSim kroku vybiral autor reprezentativni ukazatele, jejichz hodnota testového kritéria
vyhovovala uvedenym podminkdam. V pfipadé, Ze nékteré ukazatele vykazovaly velmi
podobné vysledky, byl vybran ten z nich, ktery nebyl ovliviiovan objemem dané z pfijmu.
Autor se také snazil dodriet nehomogennost ukazateld, které nasledné zahrnul
do diskriminaéni funkce modelu, protoze podle jeho nazoru by se rovnice neméla skladat
z navzajem si podobnych ukazateld.

2.2.3 Konstrukce modelu
Po zhodnoceni vysledkd testu a dodrZeni vSech stanovenych kritérii pro vybér
ukazatel®? vybral autor pro svij G-index nasledujici ukazatele:

x1 = nerozdéleny zisk/ pasiva celkem,
x, = EBT / pasiva celkem,
x3 = EBT / podnikové vynosy,

x4 = CF / pasiva celkem,

* Pomérové ukazatele G-indexu jsou podrobnéji popsany v kapitole 3.3.
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Xs = zasoby / podnikové vynosy.

Na zdkladé vysledkl testu vypocital hodnoty vah jednotlivym ukazatellim a vznikla tak
vysledna rovnice popisujici G-index:

G = 3,142x; + 2,226x;, + 3,277x3 + 3,149x, — 2,063x5 (2.4)

Kritéria pro zarazeni podnik(l do jednotlivych skupin vidime v Tabulce 2.6.

Kategorie G-index
Prosperujici podniky G>=1,8
Priamérné podniky G € (-0,6; 1,8)

Neprosperujici podniky G<=-0,6
Tabulka 2.6: Kvalifikace podnikti podle hodnot G-indexu

2.3 Dalsi modely urcené pro zemédélstvi
V této kapitole popiSeme dalsi dva modely, které jsou urcéeny pro hodnoceni financni
situace zemédélskych podnikd.

Prvnim z nich je Index IN95, u kterého lze zvolit vahy jednotlivych koeficient(i tak, aby
hodnota indexu byla vhodnd pro zemédélsky sektor. Druhym je Index dle Programu
rozvoje venkova CR 2014-2020, pomoci kterého se posuzuje finanéni zdravi podnik,
které zadaji v rdmci tohoto programu o dotace. Tento index byl zarazen do této prace
z dlvodu dobrych vysledkd jeho predchldce (index dle OP Rozvoj venkova a multifunkéni
zemédélstvi) ve studii [9].

2.3.1 IndexIN95

Tento index patfi do skupiny IN index( autor( Inky a lvana Neumaierovych, které vznikly
na zakladé testovani souboru 100 ¢eskych podnik(. Samotny index IN95 je bankrotnim
modelem a mezi jeho ukazateli neni zastoupen ani jeden, ktery by pracoval s trini
hodnotou firmy, jak je tomu u Altmanova modelu. Tato Uprava je vyhodou pro podminky
malo likvidniho kapitdlového trhu a podle autorll je specifikem pro ceskou
ekonomiku, kde byla v dobé vzniku indexu vysoka platebni neschopnost. Index byl
testovan na datech tisicli ceskych firem a prokazal vynikajici vypovidaci schopnost
pro odhad jejich finanéni tisné. Uspé$nost indexu dosahuje vice nez 70 %.



Index IN95 ma nasledujici tvar:

IN95 =V(1)-A+V(2)-B+V(3)-C+V(4)-D+V(55)-E—-V(6)-F, (2.5)
kde A = celkova aktiva / cizi zdroje,
= EBIT / nakladové Groky,
= EBIT / celkova aktiva,

trzby / celkova aktiva,

m O O W
Il

= obé7Znd aktiva/ (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry),

F = zavazky po Lhité splatnosti / trzby.*

Ackoliv index IN95 neni primarné urcen pro zemédélské podniky, byl zafazen do této
prehledové studie proto, Ze vahy jeho ukazatell jsou specifikovany podle toho, ve kterém
oboru testovany podnik puUsobi. Vahy pro testovani zemédélskych podnik( vidime
v tabulce 2.7.

Oznateni V(1) V(2) V(3) V@) V(5) V(6)
Vaha 0,24 0,11 21,35 0,76 0,10 14,57
Tabulka 2.7: Vahové koeficienty pro zemédélské podniky

Po dosazeni vah dostavame index IN95 urceny pro zemédélské podniky, jehoZz podobu
vidime v rovnici 2.6.

IN95=0,24-4+0,11-B+21,35:C+0,76-D +0,10-E — 14,57 - F (2.6)

Klasifikace podnikd podle vysledku tohoto indexu vidime v tabulce 2.8.

Kategorie Hodnota IN95
Uspokojiva financni situace IN95 > 2

Seda zéna nevyhranénych vysledk IN95 € (1; 2)
Firma je ohroZena vaznymi financnimi problémy IN95 <=1

Tabulka 2.8: Kvalifikace podnikti podle hodnot IN95

* Pomérové ukazatele IN95 jsou podrobné rozebrany v kapitole 3.4
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2.3.2 Index dle Programu rozvoje venkova CR 2014-2020

Indexem dle Programu rozvoje venkove (dale jen IPV) se posuzuji Zadatelé o dotaci
v ramci Programu rozvoje venkova CR na obdobi 2014-2020, ktery schvélila Evropskd
komise 26. 5. 2015.

Diky Programu rozvoje venkova do ceského zemédélstvi poputuje v pfistich letech témér
3,1 miliardy EUR, z toho bude 2,3 miliardy EUR z unijnich zdroji a 768 milion(i EUR
z Ceského rozpoctu. Hlavnim cilem programu je obnova, zachovani a zlepseni ekosystéml
zavislych na zemédélstvi prostfednictvim zejména agroenvironmentalnich opatreni, dale
investice pro konkurenceschopnost a inovace zemédélskych podnik(i, podpora vstupu
mladych lidi do zemédélstvi nebo krajinna infrastruktura.

Posouzeni finan¢niho zdravi se provadi za posledni tfi ucetné uzavrené roky, tedy za tfi
po sobé navazujici obdobi predchazejici roku podani Zadosti. Pro vyhodnoceni finan¢niho
zdravi se pouziva deset ekonomickych ukazateld finanéni analyzy, kterym jsou
podle dosazeného vysledku pridéleny body. Prehled téchto ukazatell véetné jejich
bodového ohodnoceni vidime v tabulce 2.9. ZpUsob jejich vypoctu i navaznost vzorcli na
ucetni vykazy viz Pfiloha 1.

Ukazatel/body 0 1 2 3
ROA <0 (0,01; 1,49) (1,5; 3) >3,01
Dlouhodoba rentabilita <0 (0,01; 1,99) (2; 8) > 8,01
Pfidana hodnota/ vstupy <14,99 (15; 30) >30,01
Rentabilita vykonu, z cash flow <0 <5,99 (6; 15) > 15,01
Celkova zadluzenost <54,99 (55; 70) (70,1;99,99) > 100
Urokové kryti <0 (0,01; 1,09) (1,1; 2,1) >2,11
Doba splatnosti dluh, z cash flow <0 <4,99 (5;7) >7,01
Kryti zasob CPK <0,49 (0,5; 0,7) >0,71
Pohotova likvidita (L2) <0,99 (1;1,5) >1,51
Investicni likvidita <0 (0,01; 2,5) (2,51; 5) >5,01

Tabulka 2.9: Zplsob bodovani podle Géetnictvi podnika

Kritéria pro posouzeni, zda podnik spliuje podminky finan¢niho zdravi, vidime
v tabulce 2.10.

Spinény podminky FZ Nesplnény podminky FZ

Pocet bodt 9,01-30 3-6

Tabulka 2.10: Kritéria splnéni podminek FZ
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2.4 Srovnavaci modely

Vysledky, které ziskdme aplikaci modell Ch-index a G-index budeme porovnavat nejen
svysledky dalSich modell uréenych pro zemédélstvi, ale i svysledky jinych
bonitnich/ bankrotnich modeld. Jako srovnavaci modely jsme pro tuto praci vybrali Index
INOS a Index bonity, které jsou hojné vyuZivany v jinych odvétvich.

Dale bude v této kapitole popsdana metoda benchmarkingového diagnostického systému
finan¢nich indikatorl INFA podle MPO CR, pomoci kterého ziskdme oborové porovnani
ukazatell a vybranych podnikd.

2.4.1 INO5

Bonitné bankrotni index INO5 [11] je nejnovéjSim indexem ze skupiny index( IN. Vznikl
jako aktualizace indexu INO1 na datech zroku 2004 stfedné velkych a velkych
pramyslovych podnikl, bude mit tedy nejlepsi vypovidajici schopnost pravé u tohoto typu
podnik(. INO5 ma nasledujici tvar:

IN05=0,13-4+0,04-B+3,97-C+0,21-D+0,09"-E, (2.7)
kde: A = aktiva / cizi kapital,

B = EBIT / ndkladové uroky,

C = EBIT / celkova aktiva,

D

trzby / celkova aktiva,
E = obéina aktiva/ (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry).
Vybér a vahy téchto ukazateld byly stanoveny pomoci diskriminacni analyzy.

Tento index dokdze signalizovat, zda podnik bude mit problémy se splacenim svych
zdvazk( a zda je pravdépodobné bonitni nebo ne. Mezi jeho prednosti patfi, Ze je svym
vypoctem jednoduchy, algoritmy financnich ukazatel jsou transparentni, ddava
jednoznacéné vysledky a pracuje s verejné dostupnymi financnimi daty o podniku.

Zarazeni podnikd do jednotlivych kategorii na zdkladé vysledku INO5 vidime
v tabulce 2.11.

Kategorie Hodnota INO5
Podnik tvofi hodnotu INO5 > 1,6

Sedd zéna nevyhranénych vysledkii INO5 € (0,9; 1,6)
Podnik netvori hodnotu INO5 < 0,9

Tabulka 2.11: Kvalifikace podniki podle hodnot INO5
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2.4.2 Index bonity
Index bonity [12] je zaloZeny na multivariacni diskriminaéni analyze a pouZivad se
predevsim v némecky mluvicich zemich. Spocitame ho podle ndsledujiciho vzorce:

IB=1,5-x,+0,08-x, +10-x3+5-x,+0,3-x5+0,1" x4, (2.8)
kde x; = cash flow/cizi zdroje,
x, = celkova aktiva/cizi zdroje,
x3 = EBT /celkova aktiva,
x, = EBT /triby,
Xs = zasoby/triby,
X¢ = trzby/celkova aktiva.

Pro zhodnoceni podnik( a jejich zafazeni do odpovidajicich kategorii si nejprve uvedeme
stupnici hodnoceni podle Kralicka [12] anasledné upravend kritéria, které pouZili
Chrastinova a Gurcik ve svych studiich [1], [2]. Tyto kvalifikace podnik(l se od sebe pfilis
nelisi, urcité rozdily tam ale jsou.

IB podle Kralicka

& Hroziinsolvence Nehrozi insolvence -
Hodnoty IB
<1 | (-1;0) |(06;03)]|(03;1) | 1 |(1;15) | (1522 | (223)| >3
Kategorie
Extrémné | Velmi | Spatné | Sttedné | Délici | Stfedné& | Dobré ‘ Velmi ‘Extrémné
Spatné | Spatné Spatné | hodnota | dobré dobré dobré

Tabulka 2.12: Kvalifikace podnikt podle hodnot IB (Kralicek)

IB podle Chrastinové (IBcy)

Kritéria, které Chrastinova doporucila pro testovani financéni situace zemédélskych
podnikli, vidime vtabulce 2.13. Ktémto hodnotdm dosla na zdkladé hodnoceni
vypovidajici schopnosti Indexu bonity pro soubor zemédélskych podnikll pfi vytvareni
Ch-indexu.

Kategorie Hodnota IB
Prosperujici podniky IB>1,5
Primérné podniky IB € (-0,5; 1,5)
Neprosperujici podniky IB<-0,5

Tabulka 2.13: Kvalifikace podnikl podle hodnot IB (Chrastinova)
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IB podle Gurcika (IBg)

Stejné jako Chrastinovd, i Gurcik stanovil vlastni kritéria pro vyhodnoceni vysledk( Indexu
bonity, a to na zdkladé vlastniho testovani a selekce vybranych zemédélskych podnik
pro Ucely stanoveni G-indexu. Kritéria vidime v tabulce 2.14.

Kategorie Hodnota IB
Prosperujici podniky IB>1
Podniky s urcitymi problémy IB e <0; 1>
Neprosperujici podniky IB<O

Tabulka 2.14: Kvalifikace podnikt podle hodnot IB (Gurcik)

2.4.3 Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatora INFA

Pro oborové porovnani ukazatell a vybranych podnikl bude ddale pouZit
benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikator( INFA [13]. Tento systém je
vysledkem spoluprdce statni spravy sakademickou sférou, konkrétné Ministerstva
pramyslu a obchodu s Vysokou Skolou ekonomickou, kterou zastupuji autofi metodiky
INFA, Doc. Ing Inka Neumaierova a Ing. Ivan Neumaier, CSc.

Benchmarking slouzi podnikim k ovéfeni jejich financniho zdravi a porovndni jejich
vysledkl s nejlepsSimi firmami v odvétvi, pfipadné prliimérem za odvétvi. SlouZi tedy
k identifikaci hlavnich prednosti firmy a jejich hlavnich problém(, které diky odhaleni
mUZe pomoci vyresit.

Zdrojem dat je statistické Setfeni Ceského statistického uradu (CSU). Tokové ukazatele
jsou sledovany pomoci Cctvrtletniho vykazu pro ekonomické subjekty wvybranych
produkénich odvétvi (vykaz P 3-04), kdy je pokryto celé velikostni spektrum podnik
a Zivnosti. Stavové ukazatele a vybrané tokové ukazatele sleduje plosné Ctvrtletni vykaz
o financnich ukazatelich (vykaz P 6-04), a to u podnik( s vyznamnymi aktivy bez ohledu
na poCet zaméstnancl. Jedine¢nost zpracovdni dat spocivd pravé v kombinaci
individualnich dat ze dvou vykazt CSU a individudlniho o3etfeni podnikovych dat.

Metoda INFA

INFA  model patfi svym charakterem do skupiny pyramidovych soustav
ukazatel(, viz obrazek 2-1. Takové soustavy dokdazi vystihovat souvislosti mezi ukazateli
adiky tomu je patrné jejich postaveni a stupen analyti¢nosti, tedy jejich dulezitost.
Na obrazku 2-1 vidime schéma této metody.
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Klasifikace CZ-NACE

Klasifikace ekonomickych €innosti (CZ-NACE) nahradila v roce 2008 OKEC — Odvétvové
klasifikace ekonomickych ¢innosti. Tato klasifikace vytvari ramec pro statistickd data
o ¢innostech v mnoha ekonomickych oblastech a data, kterd diky ni vzniknou, lze
srovnavat v celé Evropské unii — pouzivani CZ-NACE je povinné pro vSechny ¢lenské staty
Evropské unie (EU).

CZ-NACE déli ekonomické cinnosti tak, Ze kazdé statistické jednotce, ktera vykonava
néjakou ekonomickou cinnost, prifadi kod CZ-NACE, které se déli do sekci A — U (vice
o nich napf. zde [14]).

Tato bakalarska prace se zabyva zemédélskymi podniky, proto pfi testovani finanéniho

Obrazek 2-1: Schéma metody INFA

PH ON Odpisy + Ostatni Struktura Struktura
Vynosy Vynosy Vynosy Vynosy Vynosu Aktiv
EBIT Vynos
X ynosy
Vynosy Aktiva
EBIT Likvidity
Aktiva
Zisk Uroky
+
Aktiva Aktiva
Ccz VK Ccz Uroky x( Uz VK
VK Aktiva Zisk BU+O Aktiva Aktiva )
Struktura
Pasiv

zdravi podnik( budeme jako CZ-NACE volit sekci A — Zemédélstvi, rybarstvi a lesnictvi.
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Testované ukazatele

Ukazatele, které budou v této praci pouZity pro oborové porovnani podnikd, mizeme
rozdélit do nasledujicich skupin:

1. Hodnoceni Urovné podnikové vynosnosti
e Spread = ROE —re

2. Hodnoceni Urovné rentability vlastniho kapitdlu
e ROE = Vysledek hospodaieni po zdanéni/Vlastni kapital

3. Hodnoceni Urovné rizika — odhad alternativniho nakladu na vlastni kapital r,,

4. Hodnoceni Urovné provozni oblasti
e ROA = EBIT /Aktiva®

e Obrat aktiv = Obrat®/Aktiva
e Marze = EBIT/Obrat

5. Hodnoceni finanéni politiky
e UZ/A = Uplatné zdroje’/Aktiva
e VK/A = Vlastni kapital /Aktiva

6. Hodnoceni trovné likvidity
e L38 = Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry)

o L2° = (Pohledavky + Financni majetek)/(Kratkodobé zavazky +
Kratkodobé bankovni Gvéry)

[} L110 =
Financtni majetek /Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry

Vice o metodice benchmarkingu Ize najit v Pfiloze 2.

> Aktiva = celkova aktiva

® Obrat = Triby

7 Uplatné zdroje = Vlastni kapital + Bankovni Gvéry + Odpisy
® L3 = b&#na likvidita

® 2 = pohotova likvidita

L1 = okamitd likvidita
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3 Analyza pomérovych ukazatelt

Tato kapitola se bude vénovat podrobné analyze pomérovych ukazatell, které jsou
pouzivany v testovanych modelech Ch-index, G-index a také v ¢eském modelu uréeném
pro zemédélské podniky (Index IN95) a v dalSim pouzitém modelu INO5.

Pomérové ukazatele jsou nejpocetnéjSi a nejvyuzivanéjsi skupinou ukazatell financni
analyzy. Vypocitaji se jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich polozek zakladnich
Ucetnich vykazl k jiné poloZce nebo kjejich skupiné. Vypoctené hodnoty pomérovych
ukazatell vypovidaji o zakladnich rysech podniku. Mezi jejich vyhody patfi urcité to, Ze
redukuji hrubé udaje liSici se podle velikosti firem na spole¢nou a porovnatelnou bazi. Je
to tedy nejlepsi zplsob, jak porovnavat aktudlni finan¢ni situaci dané firmy s jejimi
historickymi daty nebo s daty jinych spolecnosti.

Zakladni ¢lenéni pomérovych ukazatell [3, 4, 7, 8] je nasledujici:

e ukazatele likvidity — vyjadfuji schopnost podniku hradit v¢as své platebni zavazky,

e ukazatele rentability — méfi efektivnost, s jakou fidi firma sva aktiva,

e ukazatelé zadluZenosti — méfi, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovana
cizimi zdroji a jak je podnik schopny pokryt své dluzni zavazky,

e ukazatele aktivity — hodnoti schopnost podnikového managmentu dosahovat
pfi optimalnim vyuZiti viozeného majetku co nejlepsich hospodarskych vysledkd,

e ukazatele ziskovosti — hodnoti vliv likvidity, fizeni aktiv a fizeni dluhu na vysledek
hospodareni podniku,

e ukazatele trzni hodnoty — pracuji s trznimi hodnotami a zabyvaji se vztahem ceny
akcii k zisku spolecnosti a uéetni hodnoté akcii,

e ukazatele produktivity prace — zachycuje vykonnost podniku ve vztahu k nakladim
na zaméstnance,

e ukazatele s vyuzitim cash flow.

V podkapitole 3.1 budou nejprve popsany jednotlivé polozky, které se v pomérovych
ukazatelich objevuiji, a budou taky zafazeny do odpovidajiciho Géetniho vykazu podle CUS.

Dalsi podkapitoly se budou vénovat jednotlivym ukazatellm analyzovanych model,
nejprve Ch-indexu, potom G-indexu a nakonec Indexu IN95.

3.1 Analyza jednotlivych poloZek

V této podkapitole jsou podrobné popsany jednotlivé ¢asti ukazatelll, které jsou dale
vyuzivany v nasledujicich kapitolach. ProtozZe se Casto opakuiji, jsou zde popsany vidy jen
jednou, a u kazdé polozky je uvedeno, v jakém modelu a v jakém ukazateli je vyuZita
podle nasledujiciho vzoru:

e Ndzev modelu: ukazatel (kapitola popisujici konkrétni ukazatel)
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Kazdou z téchto poloZzek bud najdeme prfimo v nékterém z Ucetnich vykazl, nebo ji
za pomoci téchto polozek dokdazeme spocitat. Témito vykazy jsou rozvaha, vykaz zisku
a ztraty a vykaz cash flow.

Rozvaha (bilance) je ucetni vykaz ukazujici stav dlouhodobého hmotného a nehmotného
majetku firmy (aktiva) a zdroju jejich financovani (pasiva) k uréitému datu, vétSinou
k poslednimu dni finan¢niho roku firmy.

Vykaz zisku a ztraty (VZZ) je ucetni vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi. Poskytuje
tedy prehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodareni firmy.

Vykaz cash flow slouZi k posouzeni skutecné financni situace. Bilan¢ni formou porovnava
pfijmy svydaji za urcité obdobi, tedy poskytuje informace o tom, kolik penéZnich
prostfedku firma vytvofila a k jakym ucelim je pouZila.

Zakladni struktura téchto vykazl spolecné s jejich vazbou na sebe je naznacena
na obrazku 3-1.

Cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Aktiva Pasiva
Pocatecni
finanénich aktiva VIas.tr’n
Y e kapital
prostfedku -
Prijmy
Majetek Naklady
Vynosy
Obéina Cizi zdroje
4dai aktiva
Vydaje Konecny
stav. -
fl:oi:;::(;ig Finafxénl' Hospodarsky T Hospodaisky
P prostredky |  yysledek vysledek

Obrazek 3-1: Struktura ucetnich vykazi

Vice o problematice standartnich Gcetnich vykazl a jejich struktufe lze najit napriklad
v literature [4] a [6].

3.1.1 Hospodaisky vysledek

Hospodarsky vysledek predstavuje rozdil mezi vynosy a naklady mize mit dvoji
podobu —zisk nebo ztratu. V pfipadé zisku plati, Ze wvynosy jsou vétsi nez
naklady, v opacném ptipadé se jedna o ztratu. Zisk stav vlastniho kapitalu zvysSuje, ztrata
ho naopak snizuje.

Naklady predstavuji kategorii vstupld do hospodarskych procesl. ZpuUsobuji snizeni
ekonomického prospéchu béhem ucetniho obdobi a to ve formé snizeni aktiv (spotieby)
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ave formé vzniku zavaz( (zvySeni dluhd). Obé formy sniZuji zisk bézného roku a tedy
i vlastni kapital.

Vynosy predstavuji naopak kategorii vystupd, a jsou to vysledky z hospodarské cinnosti
podniku, které proda (napf. vyrobky, provedené sluzby apod.). ZpUsobuji zvyseni
ekonomického prospéchu béhem ucetniho obdobi, a to ve formé zvySeni penéznich
i nepenéznich aktiv a ve formé pfipadu sniZzeni nebo zadniku dluhu (ojedinéle). Vynosy zisk
béZného roku i vlastni kapital zvysuiji.

Pfehled vynosl a nakladd se nazyva vykaz zisku a ztrat a vznikd oddélenim naklad(
a vynosU z rozvahy. Hospodarsky vysledek, ktery zjistime z VZZ, se zase zpétné prevede
do rozvahy, kde tvofi samostatnou polozku vlastniho jméni. Hospodarské vysledky se daji
bud' pfimo vycist, nebo vypocitat z polozek ve VZZ, které vidime v tabulce 3.1.

* Provozni vysledek hospodaieni

N. Nakladové uroky

* Financni vysledek hospodareni

Q. Dan z ptijma za béZnou Cinnost

** Vysledek hospodareni za béznou Cinnost
*

Mimoradny vysledek hospodareni

***  V\lysledek hospodareni za ucetni obdobi
****  Vysledek hospodareni pfed zdanénim
Tabulka 3.1: PoloZky VZZ potiebné pro vypocet HV

EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) predstavuje hospodarsky vysledek
pred odeCtenim Urok(l a dani. Spocitd se jako soucet provozniho hospodarského
vysledku, finan¢niho hospodarského vysledku a ndkladovych urokd.

Vyuziti:
e IN95: ukazatel B, kapitola3.4.2; ukazatel C, kapitola 3.4.3

EBT (Earnings Before Taxes) predstavuje hospodafsky vysledek pred odectenim dané
z prijm0. Spocitd se jako soucet provozniho vysledku hospodareni a finan¢niho vysledku
hospodareni.

Vyuziti:

e G-index: ukazatel x5, kapitola 3.3.2; ukazatel xj, kapitola 3.3.3
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EAT (Earnings After Taxes) predstavuje hospodarsky vysledek po odecteni celkové dané
z pfijmU. Spocita se jako soucet provozniho vysledku hospodareni a finanéniho vysledku
hospodareni, od kterého odecteme dan z pfijmu za béznou ¢innost. Tento hospodarsky
vysledek najdeme ve vykazu zisku a ztradt v poloZce Vysledek hospodareni za béZznou
¢innost.

Vyuziti:
e Ch-index: ukazatel ROA, kapitola 3.2.1

3.1.2 Celkova aktiva

Aktiva predstavuji levou stranu rozvahy a uvadi pfehled toho, co podnik vlastni
(napf. hotovost nebo zdsoby) a co mu dalsi ekonomické subjekty dluzi. Zakladnim
hlediskem déleni aktiv je doba jejich upotfebitelnosti, déli se tedy podle likvidity. V Ceské
republice se zacind od nejméné likvidnich polozek a konéi u téch nejlikvidnéjsich
(napf. v USA (US GAAP) je to obracené), viz [8]. Struktura aktiv podle rozvahy je
znazornéna v nasledujici tabulce.

Aktiva celkem

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek

B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek

B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek

B.lIIl.  Finanéniinvestice

C. Kratkodoby majetek

C.l Zasoby

C.IL Dlouhodobé pohledavky

C.IIl.  Kratkodobé pohleddavky
C.IV.  Finanéni majetek
D. Ostatni aktiva
D.l. Casové rozligeni
D.II. Dohadné ucty aktivni
Tabulka 3.2: Struktura aktiv v rozvaze

Vyuziti:

e Ch-index: ukazatel ROA, kapitola 3.2.1
e IN95: ukazatel A, kapitola 3.4.1; ukazatel C, kapitola 3.4.3; ukazatel D,
kapitola 3.3.4

Dlouhodoby majetek (dlouhodoba, stald aktiva) je takovy, jehoz doba premény
na hotové prostiedky je delsi nez jeden rok. Tento majetek se nespotiebovava
najednou, ale postupné ve formé odpisli, a svou hodnotu prendsi umérné opotrebeni
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do naklad firmy. Ne vSechny polozky dlouhodobého majetku maji svou penéini
hodnotu, takZze ne vsechny odpisujeme. Dlouhodoba aktiva zahrnuiji:

e Dlouhodoby nehmotny majetek — nema fyzickou podstatu, ekonomicky prospéch
z néj plynouci je odvozen z rliznych prav, ktera jsou s nim spojena. M(iZe to byt
napriklad néjaky software, patenty, licence apod.

e Dlouhodoby hmotny majetek — majetek, ktery je pofizovan k zajisténi béiné
¢innosti podniku, napfiklad budovy, stavby, dopravni prostfedky apod. Néktery
majetek dlouhodobé povahy se neodpisuje, napf. pozemky.

e Financ¢ni investice — je pofizovan nikoliv pro hospodarskou Cinnost, ale pro ziskani
dlouhodobé priméreného vynosu. Tuto slozku dlouhodobych aktiv neodpisujeme.

Kratkodoby majetek (kratkodobd, obézna aktiva) viz 3.1.3.

Ostatni aktiva zachycuji hlavné zuUstatek uctd casového rozliSeni nakladl pristich
obdobi, tedy prace provedené a dosud nevyuctované, aktivni kurzové rozdily atd.
Predstavuji velmi maly podil z celkovych aktiv, proto se jejich zmény vétSinou na chodu
spolecnosti pfili§ neprojevi a z analytického hlediska se jim nevénuje moc velka pozornost.
Pouze kdy?z roste jejich podil na celkovych aktivech v ¢ase, m(zZe to znacit, Ze ¢ast majetku
je realizovdna na splatky pomoci leasingu.

3.1.3 Obézna aktiva

Obézna aktiva predstavuji takové penéini prostiedky a vécné polozky majetku, u kterych
Ize predpokladat, Ze se na penéini prostfedky preméni béhem jednoho roku. Struktura
kratkodobych aktiv je zndzornéna v tabulce 3.3.

C. Obéina aktiva
C.l.  Zasoby
C.l.  Dlouhodobé pohledavky
C.lIl.  Kratkodobé pohledavky
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek
Tabulka 3.3: Struktura obéznych aktiv v rozvaze

Jsou soucasti hodnoceni likvidity firmy, proto je nutné vénovat se pfi analyze podrobné
jednotlivym polozkam.
Vyuiziti:

o IN95: ukazatel E, kapitola 3.4.5

3.1.4 Zasoby
Zasoby jsou soucasti pravé strany rozvahy, tedy aktiv, konkrétné aktiv kratkodobych.
MuUzZou byt nakupované i vlastni vyroby a déli se nasledovné:

e Hospodarské prostiedky, které vstupuji do ¢innosti podniku, v které se ¢astecné
nebo Uuplné spotiebuji. Podle uréeni se dale déli na suroviny, zakladni
materidl, pomocny material provozovaci latky, obaly, nahradni dily apod.
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o Hospodarské prostredky, které prfimo vznikaji ¢innosti podniku. Ty se ddle déli:
o Nedokoncena vyroba — rozpracované vyrobky nebo sluzby,
o Hotové vyrobky — jesté nebyly prevzaty zakaznikem.

e \yrobky, které podnik nakupuje a nezménéné formé prodava, neboli zbozi.

Vyuziti:

e G-index: ukazatel x5 , kapitola 3.3.5

3.1.5 Celkova pasiva

Pasiva jsou obsahem pravé strany rozvahy a predstavuji zdroje financovani firmy.
Na rozdil od aktiv nejsou pasiva ¢lenéna podle hlediska ¢asu, ale z hlediska vlastnictvi
zdroju financovani. RozliSujeme tedy pasiva na vlastni a cizi. Jejich struktura dle rozvahy je
vidét v tabulce 3.4.

Pasiva celkem
A. Vlastni kapital
I. Zakladni kapital
IIl. Kapitalové fondy
lll. Fondy ze zisku
IV. Vysledek hospodareni minulych let
V. Vysledek hospodareni bézného obdobi
B. Cizi zdroje
I. Rezervy
Il. Dlouhodobé zavazky
lll. Kratkodobé zavazky
IV. Bankovni Uvéry
C. Ostatni aktiva
. Casové rozliseni
Il. Dohadné ucty pasivni
Tabulka 3.4: Struktura pasiv v rozvaze

Vlastni kapital je jinak oznacovan jako vlastni zdroje nebo vlastni jméni. Hlavni polozkou
téchto zdroju je zakladni kapitdl, ktery predstavuje penéini vyjadfeni souhrnu vkladu
spolec¢nikll (penéznich i nepenéznich) do firmy. Je vytvaren podle obchodniho zdkoniku
ajeho vySe se zapisuje do obchodniho rejstfiku. Ddle do vlastniho kapitdlu patfi
kapitdlové fondy (rozdil mezi trzni a nomindlni hodnotou akcii, dary, dotace, atd.) a fondy
ze zisku (rezervni fond, nedélitelny fond, ostatni fondy). Posledni dvé polozky predstavu;ji
vysledek hospodafeni z minulych let, coZ je nerozdéleny zisk/ ztrata z minulych
obdobi, a vysledek hospodareni bézného obdobi, tedy vykazany zisk/ ztrata uzaviraného
ucetniho obdobi.

Cizi zdroje predstavuji dluh spolecnosti, ktery musi byt vrdzné dlouhém casovém
horizontu uhrazen. Vice v kapitole 3.3.7.
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Ostatni pasiva (prechodnd pasiva, prechodné zdroje) obsahuji ¢asové rozliSeni, tedy
vydaje a vynosy pfistich obdobi, a dohadné ucty. Mivaji velmi maly podil z absolutniho
hlediska na celkovych pasivech, nemaji proto z analytického hlediska pfilis velky vyznam.

Vyuziti:

e Ch-index: ukazatel CZA, kapitola 3.2.5
e G-index: ukazatel x;, kapitola 3.3.1; ukazatel x,, kapitola 3.3.2;
ukazatel x4, kapitola 3.3.4

3.1.6 Cizi zdroje

Jak jiz bylo zminéno, cizi zdroje predstavuji dluh spolecnosti, ktery musi byt v néjakém
¢asovém horizontu uhrazen. Do ciziho kapitalu fadime rezervy, dlouhodobé a kratkodobé
zdvazky, bankovni Uvéry a vypomoci. Posledni tfi slozky m(Zeme pojmenovat jako
dluhy, které obecné predstavuji soucasné zdavazky podniku pochazejici z minulych
udalosti, které teprve budou zaplaceny, a jejich uhrada znamend pro podnik vétSinou
nutnost vzdat se Casti prostiedkd, v nichz je ztélesnén ekonomicky prospéch.

Dlouhodobé zavazky jsou zavazky s dobou splatnosti delsi nez 1 rok. Jsou urceny
k financovani takovych slozek aktiv, které maji delSi dobu Zivotnosti, takze typicky
k rozsiteni podniku, pofizeni strojniho vybaveni apod. Mezi dlouhodobé zdvazky patfi
napriklad dlouhodobé bankovni uvéry, sménky k dhradé, podnikem vydané dlouhodobé
dluhopisy atd.

Kratkodobé zavazky jsou takové zavazky, jejichz splatnost neni delSi nez 1 rok
od okamziku, ke kterému byla uzaviena ucetni uzavérka. Vice viz 3.1.7.

Bankovni uvéry a vypomoci zahrnuji dlouhodobé i kratkodobé bankovni uUvéry
a kratkodobé finanéni vypomoci.

Rezervy predstavuji budouci zdvazek a jsou tvoreny z ¢asti zamérné nevykazaného zisku,
zadrZené na pripadna obecnéjsi rizika, ktera souvisi s podnikdanim, a také na presné
vymezené Ucely, jako napfriklad na opravy hmotného majetku, na restrukturalizaci apod.
Rezervy na rizika nelze vytvaret libovolné, musi byt vzdy zdGvodnény minulymi udalostmi
nebo readlné o¢ekavanymi okolnostmi.

Vyuziti:

e Ch-index: ukazatel CZA, kapitola 3.2.5
e |IN95: ukazatel A, kapitola 3.3.1
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3.1.7 Zavazky
Celkové zavazky se skladaji z dlouhodobych a kratkodobych zavazk(. Ty jsou obsaZeny
na pravé strané rozvahy, tedy v pasivech, konkrétné v cizich zdrojich. (viz 3.1.6)

Vyuziti:
e Ch-index: ukazatel S, kapitola 3.2.3; ukazatel DSZ, kapitola 3.2.4

Kratkodobé zavazky souvisi s normalnim provoznim cyklem a jejich ukolem je financovat
béZny provoz podniku. Mdzou to byt napfiklad dluhy vici dodavatelim materidlu, zbozi
a sluzeb, kratkodobé sménky k uhradé nebo zavazky k zaméstnanclim. Jejich splatnost
neni delsi nez 1 rok od okamziku, ke kterému byla uzaviena uUcéetni uzavérka.

Vyuziti:
e [IN95: ukazatel E, kapitola 3.4.5

3.1.8 Kratkodobé bankovni uvéry

Kratkodobé bankovni Uvéry jsou uvéry poskytnuté bankou se splatnosti do 1 roku.
Najdeme je vrozvaze na strané pasiv pod mezi cizimi zdroji jako polozku
B.IV.2. Krdatkodobé bankovni uvéry.

Vyuziti:
e [IN95: ukazatel E, kapitola 3.4.5

3.1.9 Trzby

Trzby jako takové zadny ucetni vykaz neobsahuje, musime si je tedy dopocitat sami, a to
z polozek, které obsahuje VZZ. Pro Ucely této prace budeme mit dva rGzné zplsoby
vypoctu trzeb — jeden pro Ch-index, druhy pro indexy IN95 a INO5.

Trzby podle Chrastinové (oznaceno Ty ), spocitame jako soucet nasledujicich polozek:

I Trzby za prodej zbozi
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Tabulka 3.5: Polozky z VZZ pro vypocet T -y

Trzby pro indexy IN95 a INO5 (oznaceno T) spocitame jako soucet TrZzeb za prodej zboZi (I.)
a Vykond (I1.).

Vyuziti:

e Ch-index: ukazatel ROS, kapitola 3.2.2; ukazatel DSZ, kapitola 3.2.4
e |IN95: ukazatel D, kapitola 3.4.4
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3.1.10 Podnikové vynosy
Podnikové vynosy predstavuji celkové vynosy podniku a jsou to penézni castky, které

podnik ziskal prodejem svym ¢innosti za urcité obdobi. Vynosy se déli na tfi skupiny:

e Provozni vynosy — zahrnuji bézné ucetni pripady, které souviseji s pravidelné se

opakujicimi zakladnimi podnikatelskymi ¢innostmi.

e Finan¢ni vynosy — zahrnuji operace charakteru finan¢nich transakci (investic).

e Mimoradné vynosy — predstavuji operace, které jsou pro podnik neobvyklé,

nahodilé ¢i mimoradné.

Celkové vynosy vZadném ucetnim vykazu nenajdeme, musime si je tedy dopocitat

z polozek vykazu zisku a ztrat. Budou se rovnat souctu polozek zndzornénych

v tabulce 3.7.

VII.
VII.

IX.

Xl.

Xil.
Xill.

Trzby za prodej zbozi

Vykony

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Ostatni provozni vynosy

Prevod provoznich vynosu

Trzby z prodeje cennych papird a podila
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
Vynosy z pfecenéni cennych papirli a derivat(
Vynosové uroky

Ostatni finanéni vynosy

Pfevod financnich vynosl

Mimoradné vynosy

Vyuziti:

Tabulka 3.6: PoloZky z VZZ k vypoctu podnikovych vynosi

e G-index: ukazatel x3, kapitola 3.3.3; ukazatel x5, kapitola 3.3.5

3.1.11 Nerozdéleny zisk
Nerozdéleny zisk najdeme na strané pasiv v rozvaze pod oznacenim A.IV.1. Nerozdéleny

zisk minulych let. Tato polozka predstavuje uskutecnéné prevody do vlastniho kapitdlu.

Nerozdéleny zisk mizZe byt pouZit na zvySeni zapisovaného zakladniho kapitalu a tvorbu

fondl nebo rozdélena jinym zplisobem podle rozhodnuti statutarnich orgdn( spole¢nosti.

Vyuziti:

e G-index: ukazatel x4, kapitola 3.3.1
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3.1.12 Zavazky po lhiité splatnosti

Tyto zdvazky predstavuji specidlni typ zavazkl, které nenajdeme béiné v ucetnich
vykazech, ale v Pfiloze k ucetni uzavérce, konkrétné v Doplfiujicich udajich k Rozvaze
a k VZZ v tabulce 2.2. Zdvazky po Ihité splatnosti.

Vyuziti:
o IN95: ukazatel F, kapitola 3.4.6

3.1.13 Cash flow

Cash flow (CF), neboli penézni tok, je ukazatelem, ktery charakterizuje skute¢ny pfrirlistek
(nebo ubytek) penéz ve firmé za urcité obdobi. Metod, jak tento ukazatel vypocitat je
vicero, my vyuZijeme ten zplsob, ktery pouZila i Chrastinovd a podle
Kislingerové, viz [3], je pro ekonomiku CR nejvhodnéjsi. Vypocte se jako soucet polozek
z VZZ viz tabulka 3.7.

***  Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
G. . , . o wrw. . .
oblasti a komplexnich nakladl pfistich obdobi
Tabulka 3.7: PoloZky z VZZ pro vypocet CF

Vyuziti:

e Ch-index: ukazatel S, kapitola 3.2.3
e G-index: ukazatel x4, kapitola 3.3.4

3.1.14 Nakladové uroky

Nakladové uroky jsou uroky z pfijatych pajéek a uvérd a nachdzi se ve Vykazu zisku a ztrat
pod oznadenim: N. Ndkladové uroky. Obsahuji vSsechny uroky, které ucetni jednotka
uctuje a vykazuje je ve vécné a Casové souvislosti. Patfi do nich i Uroky, které nebyly
zahrnuty do vyuctovani, zejména uroky bank nebo spofitelnich a Uvérnich druzstev.
Vyuziti:

e [IN95: ukazatel B, kapitola 3.4.2
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3.2 Ch-index
V této podkapitole budou detailné rozebrany jednotlivé pomérové ukazatele, které jsou
soucasti Ch-indexu.

3.2.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu, nebo také rentabilita celkovych aktiv (ROA - return on
assets), patfi do skupiny ukazatelll rentability. Tento ukazatel hodnoti vynosnost
celkového vloZeného kapitadlu a vyjadfuje se jim celkovd efektivnost a vydélkova
schopnost firmy. Tuto miru zhodnoceni celkového vloZzeného kapitdlu do hospodarské
¢innosti ziskdme pomérem veskerych vloZenych prostredkl a vyprodukovanym ziskem:

ROA = Hy 100
T CA ’ (3.1)

kde  HV je hospodarsky vysledek,
CA jsou celkova aktiva.

Hospodarsky vysledek muaze byt vyjadren nékolika zplsoby, jak jiz jsme si povédéli
v kapitole 3.1. Chrastinova ve svém modelu pracovala s Cistym ziskem, tedy s klasickou
interpretaci rentability, kterd neni zavisla na charakteru zdroj( financovani. Vzorec (3.1)
se tedy zméni na vzorec (3.2).

ROA = EAT 100
T CA ' (3.2)

Obecné je zadouci, aby byla hodnota ROA co nejvyssi, protoZe to znamena, Ze disponibilni
majetek je co nejvic zhodnocovan.

3.2.2 Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb, zkracené ROS (return on sales), ddva do poméru vysledek hospodareni
a trzby. Tento ukazatel vyjadfuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi uréité drovni
trzeb, tedy kolik je podniku schopny vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Jako vysledek
hospodareni pouzila Chrastinova opét EAT viz vzorec (3.3).

EAT
ROS = —— 100, (3.3)

kde  EAT je hospodarsky vysledek po zdanéni,
T jsou triby.

Diky dosazenému cistému zisku slouZi tento ukazatel k vyjadreni ziskové marze a fika se
mu také ziskové rozpéti. Ziskovou marii je moiné porovnavat soborovym
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pramérem, pokud jsou hodnoty ROS vyssi nez oborovy primeér, pak midzeme fict, Ze ceny
vyrobku jsou pomérné nizké a naklady pfilis vysoké.

3.2.3 Solventnost (S)

Solventnost neboli platebni schopnost, udavd, zda a jak moc je podnik schopny hradit své
zavazky. MuUzZeme ji chapat jako relativni prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zdvazku
podniku. Ukazatel, ktery Chrastinova vybrala pro svij model, se sklada zcash flow
a celkovych zavazk( a vyjadfuje schopnost podniku hradit své zavazky z penéznich toku
ve sledovaném obdobi. Spocitd se nasledovné:

S = CF 100 (3.4)
VA ' '

kde CF je cash flow,
Z\V jsou zavazky.

3.2.4 Doba splatnosti zavazkii (DSZ)

Tento ukazatel ndm Fikd, s jakou dobou splatnosti (kolik dni) v priméru hradime své
zavazky. U tohoto ukazatele plati, Ze by mél mit vy$si hodnotu, nez je hodnota splatnosti
pohleddvek. Zaroven, ¢im vyssi tento ukazatel je, tim silnéjsi je pozice daného podniku
v oblasti jednani s dodavateli a napftiklad i se zaméstnanci. Spocitd se jako pomér souctu
vSech zavazkl a trzeb vyndsobeny po¢tem dnd v roce.

VA%
DSZ = - 365, (3.5)

kde  ZV jsou zavazky,
T jsou trZzby.

3.2.5 Celkova zadluZenost (CZA)

Ukazatel celkové zadluzenosti udava vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji ve spoleénosti
a odpovidd nam na otazku, v jaké vysi vyuziva podnik ke svému financovani dluhy. D3 se
tedy fict, Ze méfi zadluZzenost podniku a charakterizuje nam finan¢ni Uroven firmy. Jestlize
jsou jeho hodnoty pfiliS vysoké, znamend to riziko predevsim pro véfitele. Celkovou
zadluzenosti vypocitame podle vztahu (3.6).

CZA = ¢z 100 (3.6)
~ PC ’ '

kde CZ jsou cizi zdroje,

PC jsou pasiva celkem.
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3.3 G-index
V této podkapitole jsou detailné popsany pomeérové ukazatele G-indexu.

3.3.1 x1

Tento ukazatel ma zohledriovat nar(stajici ziskovost podniku za delsSi ¢asové obdobi
a zaroven ho muZeme povaZovat za ukazatel délky existence firmy. U mladych nebo
novych firem je totiz tento ukazatel nizky, protoZe logicky vykazuji nizsi podil
nahromadéného zisku na celkovém kapitalu. Diky tomuto ukazateli dokdazeme nepiimo
posoudit zkuSenosti managmentu, tradice firmy a schopnost vytvaret zdroje pro rozvoj
podniku vlastni ¢innosti. Mladé firmy jsou z tohoto pohledu sice v nevyhodé, ale u nich je
i mnohem pravdépodobnéjsi vznik financni tisné.

Prvni ukazatel G-indexu ma nasledujici podobu:

(3.7)

kde NZ je nerozdéleny zisk z minulych let,
PC jsou pasiva celkem.

3.3.2 x2

Ukazatel x, zohlediiuje ziskovost kapitalu, ktery byl vlozen do podnikani bez ohledu
na jeho vlastnicky plvod a dispozi¢ni ¢asovou dimenzi. PovaZzujeme ho tedy za méfitko
ziskového potenciondlu podniku a jeho pfiznivy stav a vyvoj je dobrym predpokladem pro
zabranéni financni tisné. Jeho soucasti je hospodarsky vysledek pred zdanénim, coz
umoznuje jeho poutZiti pfi analyze v ¢asu i prostoru.

Druhy ukazatel G-indexu ma nasledujici podobu:

EBT
Xy = 7, (38)

kde EBT je hospodarsky vysledek pred zdanénim,
PC jsou pasiva celkem.

3.3.3 x3

Tento ukazatel slouzi k vzajemnému porovnani vystupl vyrobniho procesu. Autor jim
chtél poukazat na rentabilitu vynosU, které obsahuji nejen trzby, ale i ostatni vynosové
polozky, véetné dotaci ze statniho rozpoctu, které jsou pro podniky z resortu zemédélstvi
neodmyslitelnou sloZzkou. Aniz bychom se koukali na strukturu nebo distribu¢ni kanaly
vynosu, jejich objem je rozhodujicim faktorem ziskovosti a tim padem i prosperity
podniku.
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Tento ukazatel ma nasledujici podobu:

EBT

Nk (3.9)

.X3:

kde  EBT je hospodarsky vysledek pred zdanénim,
PV jsou podnikové vynosy.

3.34 x4

Ctvrty ukazatel G-indexu nam Fika, jak je podnik schopny vytvaret dispozi¢ni hotovost.
V ukazateli se objevuje cash flow ze samofinancovani, ktery obsahuje zisk
po zdanéni, odpisy, i provozni naklady a vynosy. Do ukazatele byl vybran proto, Zze pouhy
pomér aktiv a pasiv by nebyl pro ucely G-indexu postacujici a mél by pak nizkou
vypovidajici schopnost.

Koneénd podoba tohoto ukazatele je nasledujici:

CF

ll 3.10
PC’ (3.10)

Xg4 =

kde CF je cash flow,
PC jsou pasiva celkem.

3.3.5 x5

Posledni z ukazatel(l vypovida o ndrocnosti vynost ve vztahu k hodnoté zasob a nepfimo
i na miru efektivnosti vyuzivani zdsob, ve kterych se objevuje urcity objem penéznich
prostiredkd. Jako jediny ukazatel ma zaporné znaminko a to ztoho dlvodu, Ze
na podnikové Udrovni je stav zasob spojeny s ndklady jak na jejich obstaravani, tak
i na skladovani. Proto je potfeba hodnotu tohoto ukazatele hodnoty G-indexu odecitat.

Paty ukazatel G-indexu ma nasledujici podobu:

(3.11)

kde ZA jsou zasoby,

PV jsou podnikové vynosy.
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3.4 IN95
Index IN95 ma celkem 6 pomérovych ukazatell, prvnich 5 (A-F) obsahuje i dalsi z index(
ze skupiny IN pouzité v této praci, a to index INO5.

3.4.1 A (financ¢ni paka)
Prvni ukazatel ndm fika, jaka ¢ast aktiv je tvorena cizimi zdroji, tedy jakou miru rizika
a financni zainteresovanosti nesou vlastnici firmy. Vypocet ukazatele viz vzorec (3.12).

(3.12)

kde  CA jsou celkova aktiva,
CZ je cizi zdroje.

3.4.2 B (TIE)

Druhy ukazatel je tzv. ukazatel Urokového kryti (zkratka TIE — Times Interest Earned
Ratio). Tento ukazatel oznacuje, kolikrat celkovy zisk pokryje urokové platby a patfi
mezi ukazatele zadluzenosti. Vypocitdme ho podle vzorce (3.13).

_ EBIT (3.13)
~ NU’

kde  EBIT je nerozdéleny zisk z minulych let,
NU jsou nakladové uroky.

3.4.3 C(ROA)

Tento ukazatel je soucasti modelu Ch-index a byl jiz detailné vysvétlen v kapitole (3.2.1).
V tomto pripadé je zde jen maly rozdil vtom, Ze Neumaierovi pouzili ve svych modelech
EBIT, tedy provozni vysledek hospodareni. Podoba vzorce je nasledujici:

_ EBIT

cA '’ (3.14)
kde  EBIT je nerozdéleny zisk z minulych let,
CA jsou celkova aktiva.

3.4.4 D (obrat aktiv)

Daldim ukazatelem je obrat aktiv, ktery méfi intenzitu pouZiti celkovych aktiv. Rika
nam, kolik korun trzeb pfipada na jednu korunu nasich aktiv. Jak uz nazev napovida, patfi
mezi ukazatele aktiv a spocitame ho podle vzorce (3.15).
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cA’ (3.15)
kde T jsou trzby,
CA jsou celkova aktiva.

3.4.5 E (bézna likvidita)

Paty ukazatel je tzv. ukazatel bézné likvidity L3, ktery nam rika, kolikrat pokryvaji obézna
aktiva kratkodobé zavazky spoleénosti, tedy kolikrat je spole¢nost schopna uspokojit své
véritele, kdyby proménila veskera sva aktiva v daném okamziku na hotovost. Predstavuje
tedy méfitko kratkodobé solventnosti podniku. Vypocet vidime ve vzorci (3.16).

04
"~ KZ + KBU' (3.16)

E
kde  OA jsou obéZna aktiva,
KZ jsou kratkodobé zavazky,
KBU jsou kratkodobé bankovni avéry.

3.4.6 F (doba obratu zavazku po lhité splatnosti)

Posledni z ukazatel( je ukazatel doby obratu zavazkd po lh(té splatnosti a je to jediny
ukazatel se zdpornym znaménkem. Charakterizuje platebni neschopnost firmy, o kterou
se hodnota indexu sniZuje. Vypocte se nasledovné:

F=2" (3.17)

kde ZPL jsou zdvazky po lh(té splatnosti,

T jsou triby.
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4 Vybér zemédélskych podnikii

Pro testovani modell popsanych v kapitole 2 jsme nejprve potifebovali vybrat takové
zemédélské podniky, které by byly mezi sebou porovnatelné, aby mélo testovani smysl.
Bylo tedy nutné stanovit kritéria, ktera musi mnozina vybranych podnik{ splfiovat.

Nakonec byla vybrana tato tfi kritéria:

Zemédélska vyrobni oblast (ZVO) — viz podkapitola 4.1

Vymeéra obhospodarované zemédélské pldy

U¢tovani podle CUS, dostupnost Uéetnich zavérek od roku 2010 — 2014
U¢tovaci obdobi podniku je kalendafni rok.

P wnNe

Prvni kritérium bylo vybrano proto, aby podniky v nasi mnoziné hospodafrily ve stejnych
pfirodnich podminkach (reliéf terénu, nadmorska vyska, klimaticky region atd.)
a zamérovaly se na podobné zemédélské produkty. Druhé kritérium je pro porovnatelnost
také dulezité, protoZe by urcité nemélo smysl porovnavat podnik s vymérou zemédélské
pldy 50 ha a 5000 ha. Posledni dvé omezeni byla zvolena kvUli jednodussi préci s ucetnimi
vykazy, z kterych budeme brat data pro testovani.

4.1 Zemédélské vyrobni oblasti [16]

Cilem rajonizace zemédélskych vyrobnich podminek v CR je takové zemépisné rozdéleni
zemédélské vyroby, aby pfi nejvyhodnéjsim vyuziti pfirodnich podminek bylo zajisténo
optimalni mnoZstvi a jakost produkce. NaSe republika je z pohledu pfirodnich podminek
velmi rozmanitd — vyskytuji se tu nizZinné i horské oblasti, klimatické podminky jsou
ovliviiovany plsobeni klimatu oceanického a kontinentalniho, i zastoupeni pud je zde
velmi pestré. Ztéto rozmanitosti plynou velmi rozdilné stanovistni podminky
pro uspokojovani naroku péstovanych plodin.

Snahy o charakterizaci vyrobni pldy ma u nds dlouholetou tradici, prvni védecké pokusy
republiky. Od té doby bylo samoziejmé vytvofeno mnoho zplsobd, jak Gzemi CR
kategorizovat do rlznych vyrobnich oblasti. Pro tuto praci jsem vybrala zpUsob, ktery byl
vytvoren v roce 1996 na zakladé vysledk( bonitace zemédélskych pad CR, a to rozdéleni
zemédélské plady do 5 vyrobnich oblasti a do 21 podoblasti. Z hlediska agroekologickych
a ekonomickych predpokladl uzemi byly vymezeny nasledujici ZVO:

Kukufi¢na (K) — typ kukuri¢no-feparsko-obilnafsky
Reparska (R) — typ repaisko-obilnaisky

Obilnarska (O) — typ obilnarsko-krmivarsky
Bramborarska (B) — typ bramborarsko-obilnarsky

ok wnN e

Picninarska (P) — typ picnindrsky s rozhodujicim zamérenim na chov skotu
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Jejich zemépisné rozlozeni v ramci Ceské republiky vidime na obrazku 4, procentudlini

rozdéleni v Tabulce 4.1.

ZEMEDELSKE VYROBNI OBLASTI

vyrobni oblast kukufi¢nd

B vyrobni oblast fepafskd
vyrobni oblast obilndfska

B vyrobni oblast brambordisks

B vyrobni oblast picninifskd

Obrazek 4.

- okresni hranice

‘"‘- 3~ b 8 An Wiwm = stitni hranice

Obrézek 4-1: Zemédélské vyrobni oblasti v CR

Zvo Oblast v CR [%] zem. phdy v CR

Kukufi€¢na Jizni Morava 6,7
Reparska Polabi, Poohf#i, Hana 24,3
Obilnarska Plzensko, ceskobudéjovicko, jindrichohradecko, atd. 40,5
Bramboraiska Pelhfimovsko, havlickobrodsko, svitavsko, klatovsko 18,5
Picninarska Pohranic¢ni podhorské oblasti, bruntalsko, Sumpersko 10

Tabulka 4.1: Procentualni rozdéleni ZvO v €R

Nejvétsi zastoupeni na zemédélském plGdnim fondu CR ma jednoznaéné obilnarska

ZVO - 40,5%, pravé proto lze pfedpokladat, Ze je tato oblast pro CR typicka a testované

podniky budeme hledat na jejim Gzemi. Jeji charakteristiky vidime v tabulce 4.2.

Charakteristika ZVO Obilnarska

Reliéf terénu Mirné zvinény az svazity

Teply, mirné vihky
Mirné teply, mirné vihky

Klimaticky region Mirné teply, znaéné vihky

Mirné teply, vihky
Mirné chladny, vihky

Primérna rocni teplota vzduchu 5 - 8,5°C

Pfevazuje péstovani obilnin, nékteré technické

Hlavni zemédélské plodiny plodiny, fepka, péstovani cukrovky i brambor je méné

vhodné az nevhodné

Tabulka 4.2: Charakteristika obilnarské ZVO
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4.2 Zemédélské podniky podle vyméry zemédélské pidy

DalSim kritériem vybéru mnozZiny testovanych podnikl je velikost zemédélské
pudy, na které dany podnik hospodafi. Rozdéleni zemédélskych podnikl podle vyméry
zemédélské pldy podle CSU [15] vidime v tabulce 4.3.

s\liﬁ:;li(::t(;‘l:a I::fkr;lr? Podniky FO Podniky PO
vymeéry
obhospodarované | poget | % | Potet | % | Polet | %
zem. pudy [ha]
0 1074 | 2,5 870 | 2,2 204 | 7,2
0-5 19120 | 45,3 | 18957 | 48,1 163 | 5,8
5-10 4700 | 11,1 4636 | 11,8 64| 2,3
10-50 9507 | 22,5 9262 | 23,5 245 | 8,6
20-100 2797 | 6,6 2670 | 6,8 127 | 4,5
100 - 500 3176 | 7,5 2683 | 6,8 493 | 17,4
500 - 1000 804 | 1,9 237 | 0,6 567 | 20,0
1000 — 2000 707 | 1,7 91| 0,2 616 | 21,7
2000 a vice 367 | 0,9 13| 0,0 354 | 12,5

Tabulka 4.3: Rozdéleni zemédélskych podnikti podle vyméry zemédélské pady

Z hodnot, které obsahuje, je ziejmé, 7e vétsina zemédélskych podniki v CR hospodafi
na pldé do 5 ha, jsou to ale prevainé podniky fyzickych osob. My budeme do nasi
mnoZiny vybirat podniky pravnickych osob, které podle CSU hospodafi nejcast&ji (pFes
50 %) na zemédélské padé velikosti vice nez 500 ha. Vybereme tedy podniky PO
s vymeérou zemédélské pudy alesport 500 ha, spiSe ty nad 1000 ha. Dlvodem je lepsi
dostupnost informaci o podnicich, které hospodafi na vétsi rozloze zemédélské pady.
Zaroven se ale budeme drzet pod hranici 3000 ha, aby rozptyl nebyl moc velky.

4.3 Vybrané podniky

V predchozi podkapitole jsme se rozhodli, Ze testované podniky budeme vybirat
z tzv. obilnaFské zemédélské vyrobni oblasti, ktera v CR pFevaZuje a velikost jimi
obhospodarované zemédélské piady bude alespori 500 ha. Byly vybrany nasledujici
podniky:

e SALIMA druzstvo Velim — 800 ha

o Zemédélské druzstvo vlastnikd Frystak — 1300 ha

e Zemédélské a obchodni druzstvo Hlavnice — 1450 ha
e Zemédélské druzstvo "Vysocina" — 1480 ha

e ZEMOS Zubcice, spol. sr.o.— 1743 ha

e Zemédeélské druzstvo Merklin u PreStic — 2100 ha

e Zemédélské obchodni druzstvo Mrakov — 2470 ha

e AGRA Risuty s.r.o. — 2800 ha

Viechny podniky splfiuji i tfeti a ¢tvrté kritérium, tedy uctuji podle CUS a maji dostupné
ucetni vykazy pro roky 2010 — 2014 a uctovaci obdobi podniku je jeden rok. [25]
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Vzhledem k tomu, Ze testujeme bankrotni modely, rozhodli jsme se vybrat jesté jeden
podnik, ktery je vinsolven¢nim Fizeni/ v konkurzu. ProtoZe takovych podnikd, které by
zaroven spliovaly vSechny nase kritéria, je malo, museli jsme v tomto pfipadé podminky
vybéru zmirnit. Hledali jsme tedy takovy zemédélsky podnik, ktery hospodafi na vybrané
ZVO, Uctuje podle CUS, ucetni obdobi je kalendaini rok a ma k dispozici pét za sebou
jdoucich ucetnich vykazl. Vybranym podnikem je Agro Modfice a.s.

4.3.1 SALIMA druzstvo Velim [17]
Hlavni ¢innost SALIMA druistva Velim je zemédélska vyroba zamérena na rostlinnou
vyrobu. Druzstvo hospodari na 800 ha pldy a péstuje prevazné:

e Obiloviny (pSenice, je€men jarni sladovnicky, Zito ozimé)
e Repku olejnou

e Kukufici zrnovou

e Cibuli jarni

Mezi jejich sluzby patfi orba, priprava, seti a ochrana i sklizeri zemédélskych komodit.
Sidlo podniku: Velim, Sokolska 24, okres Kolin, PSC 28101

1CO: 470 48 361

Pravni forma: Druzstvo

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 10. kvétna 1993

Zakladni kapital: 1 470 000,- K¢

4.3.2 Zemédélské druzstvo vlastnikii Frystak [18]

Zemédélské druzstvo vlastnikd Frystak hospodafri na vymére vice nez 1.300 ha zemédélské
plady v obilnarské vyrobni oblasti situované severovychodné od Zlina. Ornou pldu tvori
90 % obhospodarované puady, zbylou C¢ast predstavuji travni porosty. Hlavni vyrobni
aktivitou druzstva je zemédélskd vyroba specializovana na vyrobu mléka a také rostlinnd
vyroba, ktera je zamérfena na produkci:

e Potravinarské psenice
e (Ozimé fepky
e Tvorby krmivové zakladny

Sidlo podniku: HoleSovska 166, 763 16 Frystak

ICO: 001 34 881

Pravni forma: Druzstvo

Datum zdapisu do obchodniho rejstfiku: 25. dubna 1990

Zakladni kapital: 16 680 000,- K¢
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4.3.3 Zemédélské a obchodni druzstvo Hlavnice [19]

Zemédélské a obchodni druZstvo Hlavnice hospodafi na cca 1450 ha zemédélské pudy
v katastrech  obci Hlavnice, Mladecko, Bratfikovice, Jakartovice, Svobodné
Hefmanice, Sddek u Opavy a Litultovice. Zabyvd se predevSim zemédélskou
vyrobou, konkrétné rostlinnou i Zivo¢iSnou vyrobou a vyrobou mlé¢nych vyrobk(. V rdmci
rostlinné vyroby péstuji:

e Obiloviny — pSenice ozim4, jecmen ozimy, Zito seté, jarni jeCmen
e Repka ozimd
e Cukrova fepa
e Kukufice seta
e Vojtéska setd

V ZivoCisné vyrobé se specializuji na chov dojnic a chov prasat. V roce 2012 otevrely
malou mlékarnu, ve které vyrabéji predevsim syry, jogurty a jogurtové a kysané ndpoje.

Sidlo podniku: Hlavnice — Hlavnice 27, PSC 74752
1CO: 258 19 712

Pravni forma: Druzstvo

Datum zapisu do obchodniho rejstriku: 2. zari 1998
Zakladni kapital: 2 007 000,- K¢

4.3.4 Zemédélské druzstvo "Vysocina" [20]

Zemédélské druzstvo , Vysocina“ se nachazi na okraji vysocinské pahorkatiny a rozklada se
zhruba na 1480 ha zemédélské pudy. Jeho hlavni Cinnosti je predevSim Zivocisna
a rostlinna vyroba, dopliikovou ¢innost pak predstavuji zejména sluzby opravarenského
stfediska a sluzby v zemédélstvi. V ramci rostlinné vyroby se druZstvo zabyva predevsim
péstovanim:

e Obiloviny — pSenice, jeCmen, oves
e Technickych plodin

e Repky ozimé

e Kukufice

e Picnin

e Vlastni krmiva pro ZivocisSnou vyrobu

V ramci zivocisné vyroby se druzstvo zabyva predevsim chovem skotu, konkrétné chovem
mladého skotu, byku a dojnic.

36



Sidlo podniku: ¢.p. 21, 285 65 Zbysov

1CO: 463 53 909

Pravni forma: Druzstvo

Datum zdapisu do obchodniho rejstfiku: 24. listopadu 1992
Zakladni kapital: 50 000,- K¢

4.3.5 ZEMOS Zubcice, spol. sr.0. [21]
ZEMOS Zubcice, spol. s.r.o. vznikla v roce 1994 a v soucasné dobé hospodafi na 1743 ha
zemédélské pldy, z toho je 633 ha travnich porosti. Na orné plidé se péstuji prevazné:

e PSenice ozima

e Repka
e Kukurice
e Bily mak

V Zivocisné vyrobé je chovdno 250 ks krav. V roce 2009 se spolecnost rozhodla pro stavbu
bioplynové stanice, ktera byla uvedena do provozu v roce 2011. Touto vystavbou chtéla
stabilizovat ekonomickou situaci podniku.

Sidlo podniku: Mirkovice — Chabicovice, okres Cesky Krumlov, PSC 38232
ICO: 608 25 677

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 27. ledna 1993

Zakladni kapital: 1 000 000,- K¢

4.3.6 Zemédélské druzstvo Merklin u Prestic [22]

Zemédélské druzstvo Merklin u Prestic sidli v jizni ¢asti Plzeniské pahorkatiny na rozhrani
okresu Plzen-jih, Klatovy a Domatzlice. Pisobi celkem v katastrech 14 obci na vymére 2100
ha, z toho je 450 ha trvalych luk a pastvin a 1650 ha orné pldy. Zabyvaji se rostlinou
i ZivocisSnou vyrobou. V ramci rostlinné vyroby péstuiji:

e Obiloviny — pSenice 0zima, je€men ozimy, pSenice jarni, jeémen jarni, oves
e Repka
e Jetel a vojtéska

e Kukurice silazni

Hlavnim ukolem rostlinné vyroby je zajisténi krmiv a steliv pro Zivoc¢iSnou vyrobu
a péstovani nékterych trinich plodin /obiloviny a fepka). Zivo&ina vyroba je zaméfena
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na chov dojnic s produkci mléka, vykrm byk( a dle moznosti jsou také prodavany brezi
jalovice.

Sidlo podniku: Merklin, Druzstevni 276, okres Plzeri-jih
1CO: 001 17 862

Pravni forma: Druzstvo

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 15. kvétna 1975
Zapisovany zakladni kapital: 7 362 000,- K¢

4.3.7 Zemédélské obchodni druzstvo Mrakov [23]

Zemédélské obchodni druistvo Mrakov se rozklada v jizni casti okresu Domailice
a v soucasné dobé hospodafi na 2470 ha zemédélské pldy, z toho je zhruba 960 ha luk.
Podnik se zaméruje na zemédélskou a pridruzenou vyrobu. V rostlinné vyrobé se zaméruji
na péstovani:

e Obilovin — pSenice, jecmen ozimy, je€men jarni

e Repky
e Maku
e Kukurice

V Zivocisné vyrobé je hlavni produkce mléka a hovéziho masa.
Sidlo podniku: Mrakov 21, okres Domazlice

1€O: 001 15 649

Pravni forma: Druzstvo

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 15. kvétna 1975
Zakladni kapital: 55 000 000,- K¢

4.3.8 AGRA Risuty s.r.o [24]

Firma AGRA Risuty s.r.o. se zabyva rostlinou a Zivo&isnou zemédélskou vyrobou
na Slansku a Slabecku ve stfednich Cechach, kde obhospodatuje cca 2800 ha zemédélské
pady. V rostlinné vyrobé se spolecnost specializuje na péstovani téchto plodin:

e Obiloviny — 0zima pSenice, ozimy jeCmen, ozima tritikale, ozimé Zito, jarni jeCmen
e (Ozimatepka

e Horcice bild

e Hrach sety

V Zivocisné vyrobé se specializuje na vykrm prasat.
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Sidlo podniku: okr. Kladno, Ledce 162, PSC 273 05

1CO: 489 53 229

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Datum zdapisu do obchodniho rejstfiku: 10. srpna 1994
Zapisovany zakladni kapital: 100 000,- K¢

4.3.9 AGRO Modrice a.s.

Tento podnik jiz omezil své aktivity na minimum, proto o ném nelze najit podrobné
informace, jako tomu bylo u predchozich podnik(i. K dispozici mame pouze udaje
z obchodniho [25] a insolvenéniho [26] rejstfiku.

Udaje z obchodniho rejstfiku:

Sidlo podniku: Modfice, U Vle¢ky 1046, PSC 664 42
1CO: 607 47 102

Pravni forma: Akciova spolecnost

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 14. dubna 1995
Zapisovany zakladni kapital: 11 070 000,- K¢

Udaje z insolvenéniho rejstiiku:

16.9.2010 Vyhlaska o zahajeni insolvenéniho fizeni
10.8.2011 Usneseni o prohlaseni konkurzu

6.1.2012 Usneseni o upadku
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5 Testovani

V této kapitole otestujeme vybrané podniky pomoci Ch-indexu, G-indexu a dalSich metod
uvedenych v prehledové studii. Za timto ucelem byl kazdému podniku vytvoren soubor
v programu Microsoft Excel, ktery v jednotlivych listech obsahuje jednotlivé ucetni
vykazy, vybrané polozky z nich a vSechny potifebné vypoclty ktestovani vcéetné jeho
podrobnych vysledkd (hodnoty pomérovych ukazatell jednotlivych modell apod.). Tyto
soubory, spole¢né s PDF s vysledky benchmarkingu najdeme v Pfiloze 3.

5.1 Metodika testovani

Kazdy podnik bude testovdn v samostatné podkapitole. Nejprve se zamérime na vysledky
testovani téchto modelu:

e Ch-index

e G-index

e Index IN95

e Index dle programu rozvoje venkova
e INO5

e Index bonity

Vysledky budou spolecné zapsany do jedné tabulky, kde budou oznaceny podle vysledki
nasledovné:

o cervena — negativni vysledek

o €ernd — neutralni vysledek

o zelena - pozitivni vysledek

Detailnéjsi popis rozliseni vysledkl viz Priloha 5.

Vysledky testovani jednotlivych modeld budou nasledné porovnany, diskutovany
a analyzovany. NasSim cilem bude zjistit, co zapfiCilo pfipadné rozdily v testovani, jaké
ukazatele na tyto rozdily maji nejéastéji vliv apod.

V dali &asti pouZijeme BENCHMARKING podle MPO CR k oborovému porovnani
ukazatell, které jsme jiz predstavili v kapitole 2.4.3. Tyto ukazatele budeme srovnavat
s oborovymi hodnotami, které vidime v tabulce 5.1. Mimo porovndvanych ukazatell
obsahuje tabulka i tzv. bezrizikovou sazbu rs, kterou pro hodnoceni vysledk( pouzijeme
pozdéji.
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Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread -4,28% | -1,87% | -1,08% | -1,64% | -7,90%
ROE 3,74% 5,71% 5,25% 5,12% 6,83%
re 8,02% 7,58% 6,33% 6,76% | 14,73%
ROA 4,03% 6,15% 5,53% 5,23% 7,01%
Obrat aktiv 0,26 0,28 0,26 0,23 0,26
Marze 15,75% | 21,68% | 21,38% | 22,79% | 27,03%
Uplatné zdroje/ Aktiva | 90,92% | 91,11% | 90,42% | 88,91% | 88,38%
Vlastni kapital/ aktiva 88,34% | 88,89% | 87,51% | 85,94% | 85,74%
L3 2,7 3,16 2,98 2,7 2,93
L2 2,15 2,62 2,51 2,29 2,43
L1 0,93 1,41 1,43 1,54 1,55
rs 3,71 3,51 2,31 2,26 1,58

Tabulka 5.1: Oborové hodnoty pro vybrané ukazatele podle Benchmarkingu MPO €R

Hodnoceni benchmarkingu bude potom nasledujici:

e Hodnota ukazatele je lepsi ne? charakteristicka hodnota pro odvétvi: [ +]"

e Hodnota ukazatele je horsi neZ charakteristicka hodnota pro odvétvi: [ - ]

e Hodnota ukazatele odpovida (£5 %) charakteristické hodnoté pro odvétvi: [ £ ]
e Hodnota ukazatele neniznama: [ x ]

Dale dopocitdme ukazatel EVA (Economic Value Added), neboli ekonomickou ptidanou
hodnotu, ktery vypovida o velikosti ¢istého vynosu z operativni ¢innosti podniku snizeny
o naklady kapitélu. Vypocet podle MPO CR viz vzorec (5.1).

EVA = (ROE —r,) - VK, (5.1)
kde  (ROE-re) = Spread,
VK je vlastni kapital.

Tento ukazatel nam déli podniky na dvé skupiny:

e EVA<O0:podniky, u kterych doslo k ubytku hodnoty
e EVA > 0: podniky tvofici hodnotu

Na zavér zaradime podnik do jedné ze skupin podle metodiky INFA, ktera je déli do ¢tyr
kategorii v zavislosti na velikosti ROE. Jejich pfehled vidime na obrazku 5-1.

y pripadé ukazatel( UZ/A a r.znamena lepsi vysledek nizsi hodnotu nez je priimér v odvétvi
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ROE I. kategorie (TH) — nejlepsi podniky v odvétvi
Podniky tvorici hodnotu, ROE > r,
EVA>0
le

. kategorie (RF) — velmi dobré podniky v odvétvi
Podniky majici ROE v intervalu r{ < ROE < r,
EVA<O

It

[Il. kategorie (ZI) — ziskové podniky v odvétvi
Ziskové podniky s ROE v intervalu 0 < ROE < r¢
EVA<O

IV. kategorie (ZT) — ztratové podniky v odvétvi
Ztratové podniky, podniky se zapornym VK

\ 4 EVA<O

Obrazek 5-1: Skupiny podnikti podle ROA

Po otestovani vSech podnikl shrneme ziskané poznatky o jednotlivych modelech
a rozhodneme, zda jsou bankrotni modely Ch-index a G-index pouZitelné pro testovani
zemédélskych podnikl v ceském ekonomickém prostredi.

5.2 SALIMA druzstvo Velim

V tabulce 5.2 na prvni pohled vidime, Ze vysledky Ch-indexu se vyrazné lisi od vsech
ostatnich. To je zplsobeno predevsim vysokou hodnotou ukazatele DSZ, ktery je v letech
2010 - 2012 vyssi nez 200 dni, v letech 2013, 2014 je sice nizsi, pfesto se pohybuje kolem
hodnoty 150 dni. Nejvyssich a tedy i nejlepSich hodnot, kdy byl podnik zafazen alespon
mezi primérné, dosahuje Ch-index v letech 2011 a 2014. Vroce 2011 jsou pficinou
nadprdmérné hodnoty ukazatell ROA, ROS i solventnosti, které maji v modelu mnohem
vétsi vahu, nez jiz zminény ukazatel DSZ, takZe se jeho negativni vliv utlumi. V roce 2014
dosahuje DSZ nizsi hodnoty, proto je i hodnota Ch-indexu vyssi. Ukazatel DSZ je sice

vvvvvvvv

a ROS, takze podnik je i tak zafazen do neprosperujicich.

G-index zaradil podnik mezi primérné a to pro vSech 5 let, oviem muizZeme
konstatovat, Ze vysledky se spiS blizi k podnikiim prosperujicim nez neprosperujicim. To
mulzZe byt zplsobeno nizkymi vysledky ukazatele x3;, ktery dava do poméru EBT
a podnikové vynosy a je mu v modelu pfidélena nejvyssi vaha. Podnikové vynosy jsou
u tohoto podniku nékolikandsobné vyssi nez EBT, predevsim v letech 2010 a 2013, ¢emuz

evvs
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IN95 zaradil podnik jednoznacné mezi ty s uspokojivou financni situaci. To naprosto jasné
zpUsobily nulové zavazky po |h(té splatnosti, které se objevuji v poslednim ukazateli
F, ktery je vtomto modelu jediny se zdpornym znaminkem a ktery byl tedy taky nulovy.
| podle Indexu dle Programu rozvoje venkova splfiuje podnik podminky finanéniho zdravi.

INO5 vySel podobné, jen vletech 2010 a 2013 zaradil podnik do Sedé zény. To je
zpUsobeno velmi malou hodnotou EBIT vtéchto letech, ktery figuruje v ukazateli
C, kterému model pfifazuje nejvyssi vahu.

Vysledky indexu bonity se pro vSechny tfi modifikace prevazné shoduji a neindikuji hrozici
insolvenci. Pouze u IB podle Chrastinové se podnik zafadil vletech 2010 a 2013
mezi pramérné hodnoty, protozZe jeho hodnota je mensi nez 1,5.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index -16,953 -3,588 -9,072 -6,599 -3,530
G-index 1,128 1,543 1,475 1,156 1,582
IN95 2,772 5,837 6,564 2,863 4,912
IPV 27,000 28,000 28,000 28,000 30,000
INO5 1,232 2,120 2,018 1,422 2,461
1B 1,126 2,839 3,210 1,032 1,771
1Bch 1,126 2,839 3,210 1,032 1,771
I1Bg 1,126 2,839 3,210 1,032 1,771

Tabulka 5.2: Vysledky testovani pro SALIMA druzstvo Velim

Vysledky benchmarkingu vidime v tabulce 5.3. Hodnota Spreadu je, az na rok 2013, vyssi
nez hodnota pro odvétvi, podnikovd vykonnost je tedy dostate¢nd. ROE je po celych 5 let
taky vyssi, nez je tomu u odvétvi, Uroven rentability vlastniho kapitadlu je tedy dobra.
Odhad re podniku je slabsi, protoze je vyssi nez charakteristicka hodnota za odvétvi.

ROA je pod oborovym primérem jen vletech 2013 a 2014, obrat aktiv je vyssi
nez u odvétvi celych 5 let, jen marie je prevainé podprlimérna. Pouze v roce 2012
dosahla priimérné hodnoty.

Uplatné zdroje/ aktiva ma podnik lep$i, nez je tomu v oboru, protoZe po celou dobu jsou
nizsi. Naopak podil vlastniho kapitalu na aktivech je vyrazné nizsi, nez je tomu u oboru.
Co se ty€e hodnoceni likvidity, je na tom podnik podle hodnoceni lépe nez priimérné
podniky v odvétvi, pouze v letech 2012 a 2013 je likvidita L1 niZsi nez oborovy prameér.

Ukazatel EVA je prvni 3 roky kladny, coZz znamend, Ze podnik tvofi hodnotu a podle
hodnoty ROE ho zafadime mezi nejlepsi v odvétvi. Posledni dva roky je zaporny, dochazi
tedy kubytku hodnoty. Je to zpUsobeno tim, Ze vroce 2013 a 2014 byl zaporny
i Spread, tj. ROE bylo mensi neZ r.. Zaroven je ale ROE vyssSi nez bezrizikova sazba, takze
ackoliv podniku k tvorbé hodnoty trochu ROE chybi, stale je pomérné konkurenceschopny
a fadime ho mezi velmi dobré podniky v odveétvi.
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Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread + + -

ROE + + + + +
re - - - - -
ROA + + + - -
Obrat aktiv + + + + +
Marze - - * - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + i o i
Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 + + + + +
L2 + + + + +
L1 + + - - +
EVA 463,2062 | 3032,062 | 2521,586 | -1856,38 | -93,6569
Kategorie podle ROE TH TH TH RF RF

Tabulka 5.3: Vysledky oborového porovnani ukazateld pro SALIMA druistvo Velim

5.3 Zemédélské druzstvo vlastnika Frystak

V tabulce 4.2 vidime vysledky testovani pro toto Zemédélské druzstvo (dale jen ZD). Zde
se vysledky jednotlivych modeld pfilis nelisi, pouze Ch-index v roce 2010 hodnoti podnik
jako neprosperujici. To je zplsobeno vysokou hodnotou ukazatele DSZ a taky nizkou
Dalsi 2
dokonce prosperujici.

hodnotou ukazatele solventnosti. roky je podnik podle Ch-indexu

pramérny, posledni dva Tento pokrok zpUsobily rostouci
trzby, které pfiznivé plsobi na ukazatel DSZ a zmensuji ho, a urcité také rostouci
EAT, ktery v roce 2014 dosahuje dvojndsobku roku 2010 a diky tomu se zvétSuje ukazatel

ROS, ktery ma v modelu velmi silnou vahu.

G-index ndam po celych 5 let fadi podniky mezi pramérné. Divod toho je nulovy zisk
z minulych let, ktery je soucasti ukazatele x;, ten je diky tomu vsechny roky nulovy.
jiz zminénou nizkou hodnotou EAT, ktera ma vliv na ukazatele x; a xs, které jsou diky tomu
velmi malé.

Index IN95 hodnoti finanéni situaci podniku po celou ndami zkoumanou dobu jako
uspokojivou, stejné tak Index dle Programu rozvoje venkova a IB podle Kralicka a Gurcika.
Jen IB podle Chrastinové radi podnik mezi primérné.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index  -5815 2,135 1,527 4,921 8,575
G-index -0,089 0,130 0,010 0,08 0,026
IN95 2,633 4,251 3,827 3,899 4,822
IPV 27,000 29,000 28,000 29,000 28,000
INO5 1,238 1,642 1,532 1,549 1,852
IB 1,479 1,907 1,670 1,834 2,244
IBch 1,479 1,907 1,670 1,834 2,244
IBg 1,479 1,907 1,670 1,834 2,244

Tabulka 5.4: Vysledky testovani pro ZD vlastnikd Frystak
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Vysledky benchmarkigu pro tento podnik vidime v tabulce 5.5. Vidime, Ze hodnoceni neni
Uplné nejlepsi, Spread je az do roku 2014 horsi nez je tomu u oboru, coz bude spojeno se
$patnymi vysledky re, kterd je do roku 2014 slab%i ne? oborové hodnoty. Urovefi
rentability vlastniho kapitdlu se vétSinou drzi oborového pramér, jen vroce 2012 je
horsi, stejné tak ROA, tedy produkéni sila. Obrat aktiv je naproti tomu po celych 5 let
lepsi, nez prGmérné hodnoty v oboru, zatimco marZze presné naopak. Podil Uplatnych
zdroju na aktiva je niZsi, stoji si tedy lépe nez u oborovych prlmérQ. Podil vlastniho
kapitalu na aktiva je nizsi nez oborovy primér. Co se tyce likvidity, pouze béznd likvidita
L3 je v letech 2011-2014 lepsi nez oborovy primér, jinak je vyrazné horsi.

Hodnoty ukazatele EVA odpovidaji Spatnému vysledku Spreadu, ktery je celych 5 let

vrve

ale stale vyssi, nez hodnoty rizikové sazby, takZe ackoliv podnik netvofi hodnotu, je stale
konkurenceschopny a patfi mezi velmi dobré podniky v odvétvi.

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread - - +
ROE + * - + +
re - - - - +
ROA + + - + +
Obrat aktiv + + + + +
Marize - - - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + + i i
Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 - + + + +
L2 - - - - -
L1 - - - - -
EVA -12401,31 | -7368,67 | -10719,77 | -11096,35 | -4291,00
Kategorie podle ROE RF RF RF RF RF

Tabulka 5.5: Vysledky oborového porovnani ukazatelti pro ZD vlastnik( Frystak

5.4 Zemédélské a obchodni druzstvo Hlavnice

Na Tabulce 5.6 vidime vysledky testovani pro Zemédélské a obchodni druzstvo (ddle jen
ZOD) Hlavnice. Na prvni pohled vidime, Zze vroce 2010 na tom podnik nebyl Uplné
nejlip, pouze Index dle Programu rozvoje venkova ho hodnoti jako finan¢né zdravy.

Ch-index ho vroce 2010 zaradil dokonce do neprosperujicich podnikl a to predevsim
kvlli velmi nizké hodnoté EAT vtomto roce. Ta zpUsobila nizkou hodnotu ukazatele
ROA, které ma vtomto modelu nejvétsi vahu. Zaroven ukazatel DSZ je vysSi nez
v nasledujicich letech, takZze se hodnota Ch-indexu jednoduSe dostane do zdpornych
hodnot. Od roku 2011 se hodnota indexu zlepSuje, aZ se podnik dostane v hodnoceni
mezi prosperujici. Znovu to souvisi predevsim s velikosti hospodafského vysledku.
Vzhledem k tomu, Ze se zvétSuje, zvétSuje se i ROA a taky cash flow, které je soucasti
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ukazatele solventnosti, ktery se stejné jako ROA béhem let nékolikandsobné zvétsi
a zpUsobi tak lepsi vysledky Ch-indexu.

G-index fadi ZOD dlouhodobé mezi primérné podniky. To zplsobuje velmi maly
nerozdéleny zisk, ktery oproti celkovym pasivim zplsobuje témér nulovy ukazatel x;.
Velmi nizkych hodnot dosahuiji i ukazatele x, a xs, které davaji do poméru EBT s celkovymi
pasivy (x2) a podnikovymi vynosy (x3), jejichz hodnoty jsou mnohonasobné vyssi neZ je
EBT. Zapornd hodnota v roce 2010 je zplisobena jiz vySe zminénym EBT, jehoZ nizka
hodnota zpusobila i nizké hodnoty ukazatell x, a x3, zaroven se diky nizkym podnikovym
vynosum zvétsil ukazatel xs, ktery se v modelu objevuje se zapornym znaminkem, takze
koneénd hodnota G-indexu vysla zaporné.

IN95 povazuje finanéni situaci podniku za uspokojivou, az na rok 2010, kdy jej fadi do Sedé
zény. Za to opét mlze HV, tentokrdt EBIT, s kterym pocitdme v ukazateli B a C, a které
diky tomu nabyvaji velmi malych hodnot. Stejné tak podnik hodnoti i INO5, ktery pocita se
stejnymi ukazateli ovlivnénymi nizkou hodnotou EBIT.

Index bonity potvrdil stejny vysledek, IB podle Kralicka hodnoti podnik jako stfedné
Spatny, modifikace Chrastinové a Gurcika jako primérné. Na viné je i zde HV, a to EBT
v ukazateli x3, ktery ma v tomto modelu nejvétsi vahu.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index -13,207 0,521 4,235 8,394 11,523
G-index -0,368 0,372 0,206 0,426 0,512
IN95 1,086 4,961 4,148 5,528 6,420
IPV 25,000 29,000 30,000 30,000 29,000
INO5 0,921 1,791 1,771 2,178 2,273
IB 0,953 2,559 1,908 2,420 3,078
IBch 0,953 2,559 1,908 2,420 3,078
IBg 0,953 2,559 1,908 2,420 3,078

Tabulka 5.6: Vysledky testovani pro ZOD Hlavnice

V dalsi tabulce vidime hodnoceni podniku pomoci Benchmarkingu. Spread vychazi spise
horsi nez je oborovy primér, takze podnikova vynosnost neni Uplné dostatecna. Hodnoty
ROE jsou spiSe nadprimérné, hodnoty r. jsou aZz na posledni rok slabsi neZ je
charakteristické pro odvétvi. V hodnoceni Urovné provozni oblasti je na tom podnik dobre
v ukazatelich ROA a obratu aktiv, marZe je ale dlouhodobé nizsi nez u priméru v odvétvi.
Podil uplatnych zdroji a aktiv je niziSi nez u oboru, podnik je na tom tedy Iépe.
Podle podilu vlastniho kapitdlu a aktiv ma podnik nizsi podil vlastniho kapitdlu, nez je
tomu vodvétvi. Co se tyce likvidity, tak pouze okamzita likvidita L1 je trvale
pod priamérem v odvétvi.

Ukazatel EVA vychazi pro prvni Ctyri roky zaporny a pro posledni kladny, coz je zplsobeno
hodnotami Spreadu. Prvni Ctyti roky je zaporny, protoze ROE zacalo byt vyssi nez re.
V roce 2010 je hodnota ROE dokonce nizsi nez je bezrizikova sazba, podnik se tedy tento
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rok rfadi pouze mezi ziskové podniky v odvétvi a je méné konkurenceschopny, v dalSich
3 letech jiz patfi mezi velmi dobré podniky v odvétvi. Posledni rok bylo ROE i r. podniku
lepsi nez hodnoty odvétvi, proto byl i Spread lepsi a vySel v kladnych cislech. EVA je diky
tomu v poslednim roce kladnd, podnik tedy tvofi hodnotu a fadi se mezi nejlepsi

v odvétvi.
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread - + - -
ROE - - + + +
re - - - - +
ROA - + * + +
Obrat aktiv + + + + +
Marize - - - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + i i
Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 + + + + +
L2 - - + + -
L1 - - - - -
EVA -8172,56 | -1189,19 | -3606,04 | -2174,45 | 2830,08
Kategorie podle ROE VA RF RF RF TH

Tabulka 5.7:Vysledky oborového porovnani ukazatelti pro ZOD Hlavnice

5.5 Zemédélské druzstvo "Vysocina"

Vysledky testovani pro ZD Vysocina vidime v tabulce 5.8. Vtomto pfipadé se vysledky
jednotlivych modell velmi [isi. Zatimco Ch-index spole¢né sIN95 povaZuji podnik
jednoznacéné za neprosperujici pro vsechny roky, tak G-index ho radi mezi pramérné. INO5
ho prvni dva roky fadi do Sedé zdny, zatimco posledni 3 roky ho jiz taky povazuje
za podnik netvorici hodnotu. Oproti tomu podle indexu dle Programu rozvoje venkova
spliuje podnik podminky finanéniho zdravi po celych 5 let, stejné tak ho za prosperujici
povazuji i IB a IBg. IB podle Chrastinové fadi podnik v letech 2013 a 2014 mezi pramérné.

Hodnoty Ch-indexu jsou v zaporu, protoZze podnik ma celych 5 let velmi vysoké hodnoty
obou ukazatell se zdpornou vahou, tedy DSZ a CZA. DSZ je posledni dva roky dokonce
vyssi nez 300 dni, coZ zplsobuje velky pocet zavazkd oproti malym trzbam.

IN95 koresponduje svysledky Ch-indexu a to predevsim diky hodnotdm ukazatele
F, ktery je jako jediny vtomto modelu se zapornym znaménkem, a dava do poméra stale
se zvysujici zavazky po lhGté splatnosti s trzbami.

INO5, ackoli tésné, povaZzuje podnik za neprosperujici az od roku 2012. Je to zpUsobeno
zvysujicimi se celkovymi aktivy, které snizuji hodnotu ukazatele C.
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2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index -21,044 -17,383 -20,667 -25,192 -32,852
G-index 0,130 -0,097 0,075 -0,158 -0,206
IN95 1,344 0,479 0,036 -1,928 -3,854
IPV 23,000 26,000 26,000 25,000 24,000
INO5 1,044 0959 0869 0,769 0,704
IB 1,999 1,547 1,508 1,341 1,242
IBen 1,999 1,547 1,508 1,341 1,242
IBg 1,999 1,547 1,508 1,341 1,242

Tabulka 5.8: Vysledky testovani pro ZD ""Vysocina"

Z hodnoceni podle Benchmarkingu, které je zobrazeno v tabulce 5.9 vidime, Ze podnik je
spiS pod oborovym primérem. Lépe neZz priimér dopadlo hodnoceni ROE, obratu aktiv
a podilu uplatnych zdroja a aktiv. Spread je castéji podprimérny, coZ souvisi s vysSimi
hodnotami r.. V produkéni sile (ROA) si podnik stoji podobné jako je tomu u podniki
v odvétvi, marzi i podil na vlastnim kapitalu ma podnik nizsi, nez jsou primérné hodnoty
téchto ukazatell v odvétvi.

Hodnoty ukazatele EVA jsou zaporné, coz se vzhledem k horS§im hodnotam Spreadu a r,
dalo ¢ekat. ROE je ale stdle vyssi neZ bezrizikova sazba, proto mlizZeme o podniku fict, Ze
sice netvofi takovou hodnotu, ale je stale konkurenceschopny a podle ROE patfi mezi

velmi dobré podniky v odvétvi.

Ukazatel

2011

2013

Spread

ROE

+

-+

re

ROA

Obrat aktiv

+ |1+

+ |+

Marize

Uplatné zdroje/ Aktiva

Vlastni kapital/ aktiva

L3

+

L2

L1

EVA

-1591,94

-1159,64

-58,22

-3090,30

-4810,28

Kategorie podle ROE

RF

RF

RF

RF

RF

Tabulka 5.9: Vysledky oborového porovnani ukazatelli pro ZD 'Vysocina'
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5.6 ZEMOS Zubcice, spol. s r.o.

V tabulce 5.9 vidime, Ze u tohoto podniku se vysledky testl pfevazné shoduji. Ch-index ho
povazuje po celych pét let za prosperujici, vroce 2011 jeho hodnota dokonce presahla
100, coz zpUsobila vysoka hodnota ukazatele solventnosti. Tu zplsobil maly pocet zavazkd
v tom roce.

G-index ho taky povaZuje za prosperujici, jen vroce 2010 ho zaradil mezi pramérné.
Vtomto roce mél totiz podnik nizsi EBIT neZz v dalSich letech, coZz zpuUsobilo pokles
hodnoty ukazatele x; a tedy i nizSi hodnotu G-indexu. IN95, Index dle Programu pro rozvoj
venkova i vsechny modifikace IB hodnoti podnik kladné.

Pouze INO5 fadi podnik do Sedé zény, ackoliv v letech 2011, 2012 a 2014 opravdu jen

evvys

EBIT.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index 37,502 100,920 69,844 50,926 32,466

G-index 1,628 2,723 2,653 2,921 2,812
IN95 3,502 5,615 5,097 5,705 5,035
IPV 29,000 30,000 30,000 29,000 27,000
INO5 1,194 1,583 1,535 1,707 1,579
1B 2,546 4,258 3,485 4,872 4,143
IBch 2,546 4,258 3,485 4,872 4,143
IBg 2,546 4,258 3,485 4,872 4,143

Tabulka 5.10: Vysledky testovani pro ZEMOS Zubcice

Podle vysledkd Benchmarkingu, které vidime vtabulce 5.11 je urovenn podnikové
vykonnosti i rentability vlastniho kapitalu lepsi, nez je tomu u prlimérnych podnik(
v odvétvi, stejné tomu tak je u hodnoceni provozni oblasti, tedy u ukazatelll ROA, obrat
aktiv a marze. HUF je na tom podnik s odhadem r,, které je dlouhodobé slabsi, a také
v podilu vlastniho kapitalu na aktivech. Hodnoty podilu Uplatnych zdroji na aktivech jsou
spiSe pramérné. Co se tyCe Urovné likvidity, jen L3 je na tom l|épe neZ jeji hodnoty
pro odvétvi, likvidity L2 a L3 jsou spiS dlouhodobé slabsi.

Ukazatel EVA je pro prvni rok zaporny, coz zpUsobil vétsi odhad r. nez je hodnota ROE, tim
se Spread dostal do zapornych hodnot, a je zdpornd i EVA. ProtoZze ROE je ale stale
vy$sSi, nez je hodnota bezrizikové sazby, u tohoto podniku sice dochazi k ubytku
hodnoty, ale stale je dobrfe konkurenceschopny a fadi se mezi velmi dobré podniky
v odvétvi. Dalsi roky uz je EVA kladnd, protoZze hodnota ROE je mnohem vyssi nez r,, takze
i Spread je kladny. V letech 2011-2014 tedy podnik tvofi hodnotu a dosahuje skvélé
konkurenceschopnosti, fadime ho mezi nejlepsi v odvétvi.
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Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread + +
ROE + + + + +
re - - - - +
ROA + + + + +
Obrat aktiv + + + + +
Marze + + + + +
Uplatné zdroje/ Aktiva + - - + +
Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 + + + + -
L2 + - - - -
L1 - - - - -
EVA -2099,61 | 9209,86 | 5018,09 | 6897,93 | 5475,92
Kategorie podle ROE RF TH TH TH TH

Tabulka 5.11: Vysledky oborového porovnani ukazateldi pro Zemos Zubdice

5.7 Zemédélské druzstvo Merklin u Prestic

V tabulce 5.12 vidime vysledky testovani pro ZD Merklin u Prestic, které se celkem shoduji
na tom, Ze podnik patfi mezi primérné aZz prosperujici. Pouze Ch-index ho zaradil v roce
2010 mezi neprosperujici, coZz zpUsobil vétsi pocet zavazkl oproti mensim trzbam, diky
kterym se zvétsil ukazatel DSZ. Dalsi roky se zavazky podniku snizily a trzby rostly, proto je
dale podnik zafazen spiSe mezi prosperujici, kromé roku 2012, kdy patfil mezi prGmérné.

G-index ho tfadi mezi primérné béhem celé testovaci doby. Zde za to muzie velmi
maly, v prvnim roce dokonce zaporny, nerozdéleny zisk z minulych let, ktery zpUsobil
nizké hodnoty prvniho ukazatele x;. V roce 2013 byl nerozdéleny zisk, tedy i ukazatel x;
nulovy, proto G-index nabyva v tomto roce zaporné hodnoty.

IN95 povazuje finanéni situaci podniku za uspokojivou, pouze v roce 2012 fadi vysledek
do Sedé zdny. Pri¢inou toho jsou o néco vyssi zavazky po lh(té splatnosti, které zvétsuji
hodnotu ukazatele F e zapornou vahou. Index dle Programu rozvoje venkova zaradil opét
podnik mezi takové, které spliuji podminky finanéniho zdravi.

INO5 zaradil podnik do Sedé zony v letech 2011-2013, v letech 2010 a 2014 ho povaZuje
za takovy, ktery tvofi hodnotu. Zatazeni podniku do Sedé zény zplsobily nizsi hodnoty
ukazatele C, vjehoz (itateli figuruje EBIT, ktery byl vtéchto letech o dost
nizsi, nez vletech 2010 a 20014. VSechny tfi modifikace IB zafadili podnik mezi
prosperujici, kterému nehrozi insolvence.
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2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index -7,299 4,597 2,223 6,099 32,289

G-index 0,680 0,455 0,287 -0,042 0,640
IN95 3,557 2,236 1,769 2,012 6,651
IPV 27,000 27,000 27,000 27,000 28,000
INO5 1,734 1,479 1,392 1,213 2,260
IB 3,644 2,720 2,456 1,787 3,611
IBch 3,644 2,720 2,456 1,787 3,611
IBg 3,644 2,720 2,456 1,787 3,611

Tabulka 5.12: Vysledky testovani pro ZD Merklin u PreStic

V tabulce 5.13 vidime vysledky Benchmarkingu pro tento podnik. Uroven podnikové
vykonnosti i rentability vlastniho kapitdlu je prevainé lepsi nebo stejnd jako
u odvétvi, odhad r. je ale slabsi, protoze je vy$si nez oborové hodnoty. ROA i obrat aktiv je
dlouhodobé lepsi nez v odvétvi, ale marze je lepsi jen v roce 2010, potom jeho hodnota
klesda pod tu oborovou. Hodnota podilu uUplatnych zdrojli a aktiv je na tom lépe
nez v odvétvi, protoZe je nizsi nez hodnoty v odvétvi. Podnik ma ale vyrazné nizsi podil
na kapitdl a také horsi likviditu.

Ukazatel EVA vysel kladny pouze pro rok 2010 a 2014. V téchto letech tedy podnik tvofi
hodnotu a patfi mezi nejlepsi v odvétvi. V letech 2011-2013 klesla hodnota Spreadu
pod nulu, EVA tedy vychazi zaporné. ROE je ale stdle vyssi nez bezrizikova sazba, takze
ackoliv netvofi takovou hodnotu, podnik se stdle fadi mezi velmi dobré podniky v odvétvi.

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread + + * +
ROE + + + * +
re - - - - o
ROA + + + * +
Obrat aktiv + + + + +
Marze + - - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + + +
Vlastni kapital/ aktiva - - - -

L3 - - - - -
L2 - - - - -
L1 - - - - -
EVA 4664,13 | -1950,54 | -1833,96 | -8836,42 | 6688,12
Kategorie podle ROE TH RF RF RF TH

Tabulka 5.13: Vysledky oborového porovnani ukazatelti pro ZD Merklin u Prestic
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5.8 Zemédélské obchodni druzstvo Mrakov

Vysledky testovani pro toto ZOD vidime v tabulce 5.14. Na prvni pohled vidime, Ze
v tomto ptipadé se hodnoceni jednotlivych modeld pfilis nelisi a vétsina z nich povazuji
podnik za prosperujici po celych 5 let.

Pouze G-index zatadil podnik po celou dobu mezi prlimérné, to je zplsobeno, stejné jako
tomu bylo u predchozich podnik(, velmi nizkou hodnotou x;, kterému Gurcik pfiradil
vtomto modelu velkou vahu. Nerozdéleny zisk zminulych let se pohybuje
kolem nuly, zatimco hodnota celkovych pasiv je vysokd, proto jsou hodnoty tohoto
ukazatele tak malé. Dalsi pricinou takovych vysledkl muizou byt i nizké hodnoty ukazatele
X,, za které mize mnohem nizsi EBT oproti celkovym pasiviim.

Dalsi rozdil oproti vétSiné vysledk( vidime u INO5, ktery zaradil podnik do Sedé zdny
v letech 2010, 2012 a 2013. Zde je na viné opét nizky hospodarsky vysledek, v tomto
pripadé EBIT, ktery je davan do poméru s celkovymi aktivy, a zplsobuje tak nizsi hodnoty
ukazatele C, ktery ma v INO5 nejvétsi vahu.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index 3,969 6,236 5,456 5,253 5,385

G-index 0,148 0331 0,141 0,122 0,342
IN95 3,578 5044 3,446 3,719 5,493
IPV 28,000 28,000 29,000 28,000 27,000
INO5 1,536 1,925 1,349 1,445 2,042
IB 1,815 2,420 1,705 1,743 2,362
IBch 1,815 2,420 1,705 1,743 2,362
IBg 1,815 2,420 1,705 1,743 2,362

Tabulka 5.14: Vysledky testovani pro ZD Mrakov

V nasledujici tabulce 5.15 vidime vysledky Benchmarkingu pro ZD Mrakov. Hodnoceni
jednotlivych ukazatell je celkem odlisné. Lepsi nez odvétvi je podnik v hodnotach obratu
aktiv a v podilu uplatnych zdroja a aktiv. Spread, r., marze, podil vlastniho kapitélu
na aktivech i celkové hodnoceni likvidity je mnohem horsi nez je tomu u odvétvi. Hodnoty
ROE i ROA jsou spise primérné.

Hodnoty ukazatele EVA odpovidaji vysledkiim Benchmarkingu a jsou po celou dobu
zaporné, tedy podnik netvori hodnotu. Je ale stale konkurenceschopny, protoZze hodnoty
ROE jsou Vvétsi, nezZ je rizikova sazba a podle hodnoty ROE patfi tedy mezi velmi dobré
podniky v odvétvi.
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Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread - - - - +
ROE * + - - +
re - - - - -
ROA + * - - *
Obrat aktiv + + + + +
Marze - - - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + + +

Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 - - - - -
L2 - - - - -
L1 - - - - -
EVA -12085,85 | -8548,78 | -10944,30 | -13029,85 | -1873,98
Kategorie podle ROE RF RF RF RF RF

Tabulka 5.15: Vysledky oborového porovnani ukazatelti ZOD Mrakov

5.9 AGRA Risuty s.r.o

V tabulce 5.16 vidime vysledky testovani pro podnik AGRA Risuty, které se model
od modelu celkem lisi. Ch-index povaZuje tento podnik za prosperujici pouze v roce
2010, potom uz ho fadi spiS za neprosperujici, az na rok 2012, kdy byl podle néj
pramérny. Tyto zmény zpUsobil vysoky narlst zavazkd, které tak zvétsili ukazatel DSZ
a snizil hodnoty ukazatele solventnosti. Vroce 2014 md podnik témér 4krat vice
zadvazkd, zatimco trzby i CF zGstavaji na podobnych hodnotach.

G-index opét radi podnik mezi pramérné. V tomto pfipadé jsou na viné nizké hodnoty
ukazatelll x, a x3, které maji oba v Citateli EBT. Ten je oproti jmenovatellim (celkova
pasiva, podnikové vynosy) velmi maly, proto pak ukazatele vychazi tak nizké a celkovy
G-index se drzi v hodnotach pro primérné podniky.

Dalsi modely uz podnik povazuji pfevainé za prosperujici, jen Chrastinové modifikace IB
zaradila podnik v letech 2013 a 2014 mezi primérné.

2010 2011 2012 2013 2014
Ch-index 9,133 -13,915 -2,367 -31,969 -22,283

G-index 1,316 1,313 1,253 0,689 0,876
IN95 2,882 3,328 3,145 2,263 2,157
IPV 27,000 24,000 24,000 20,000 20,000
INO5 0963 1,037 1051 0,739 0,709
IB 1,546 2,066 1,565 1,234 1,111
IBch 1,546 2,066 1,565 1,234 1,111
IBg 1,546 2,066 1,565 1,234 1,111

Tabulka 5.16: Vysledky testovani pro Agra Risuty s.r.o.
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V tabulce 5.17 vidime hodnoceni podniku pomoci Benchmarkingu. Hodnota Spreadu je
nizsi nez je typické pro odvétvi a to i presto, Ze ROE je po celou dobu nadprimérné. To
zpUsobilo pfilis vysoké rs, které je tim slabsi nez primérné hodnoty v odvétvi. ROA i obrat
aktiv jsou spiSe lepsSi nez oborové hodnoty, ale marze je naopak dlouhodobé nizsi. Podil
uplatnych zdroju a aktiv je dobry, protoze je nizsi nez je hodnota v odvétvi, ale podnik ma
vyrazné nizsi podil vlastniho kapitadlu na aktivech, a to dlouhodobé. Likvidita podniku je
celkové nizsi, nez je v odvétvi bézné.

Hodnoty ukazatele EVA jsou podle olekavani zaporné, protoZze i Spread je zaporny.
U podniku tedy dochazi k ubytku hodnoty, ale ne ai tak moc, aby prestal byt
konkurenceschopny, protoZe ROE je stale vyssSi neZ rizikova sazba. Podnik se tedy celych
pét let fadi mezi velmi dobré v odvétvi.

Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014
Spread - - - - -
ROE + + + + t
re - - - - -
ROA + + + + _
Obrat aktiv + + + + +
Marze - - - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva + + = o B
Vlastni kapital/ aktiva - - - - -
L3 + - - - -
L2 - - - - -
L1 - - - - -
EVA -5187,29 | -3043,04 | -3297,00 | -9450,18 | -10922,35
Kategorie podle ROE RF RF RF RF RF

Tabulka 5.17: Vysledky oborového porovnani ukazateld AGRA Risuty s.r.o.

5.10 Agro Modrice, a.s.

Poslednim podnikem, ktery jsme testovali, byl podnik Agro Modfice, ktery se v roce 2010
dostal do insolvence, a nyni je v Upadku. Ocekavame tedy, Ze vysledky jednotlivych
modeld tomu budou odpovidat.

Jako prvni si vSimneme toho, Ze ackoliv ma podnik doloZené finan¢ni problémy, Index
podle Programu rozvoje venkova o ném stdle soudi, Ze splfiuje podminky finan¢niho
zdravi, coz urcité neni v poradku. UZ nyni mlzZeme fict, Ze tento zplsob hodnoceni
podniku je velmi nevhodny.

Pouze Ch-index a IN95 poukazuji na mozné problémy v roce 2008. U Ch-indexu to je diky
velmi vysoké dobé splatnosti zavazku, kterd v tomto roce presahla 480 dni. Velky pocet
zavazkl je taky ddvod pro nizkou hodnotu ukazatele solventnosti. IN95 indikuje vainé
financni problému diky velkému poctu zavazkl po lhGté splatnosti, které maiji vliv
na ukazatel F. Ten tak dosahuje vysSi hodnoty neZz jindy. Obecné tedy muiZeme
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konstatovat, Ze oba tyto modely dokazaly zaradit podnik mezi neprosperujici diky jeho
vysokym zdvazkim. V roce 2009 ale naopak oba tvrdi, Ze podnik je na tom finan¢né
dobre. Za to opét mliZou zavazky, v tomto pripadé jejich pokles. Jak celkové zdvazky, tak
i zavazky po Ihaté splatnosti se sniZily, proto vySe popsané ukazatele zacaly nabyvat
lepsSich hodnot. Zaroven se zvétsil i ukazatel E vIN95, kterého jsme si doted moc
nevsimali, protoZze ma v modelu nejmensi vahu. Ten obsahuje ve jmenovateli kratkodobé
zavazky, které klesly témér na Ctvrtinu oproti minulému roku. Z toho je patrné, Ze podnik
se v tomto roce nejspis snazil splatit své zavazky.

G-index béhem dvou let pred vyhlasenim insolvencniho fizeni povazuje podnik
za pramérny, stejné tak INO5. IB podle Kralicka podnik fadi mezi dobré, kterym nehrozi
insolvence, stejné tak modifikace Chrastinové a Gurcika.

V roce 2010 podniku vyrazné klesly trzby i hospodarsky vysledek, coz mizeme povaZzovat
za nasledek insolvencniho fizeni, kdy podnik musel omezit svoje aktivity. Tento pokles
zpUsobil, Ze Ch-index v roce 2010 dosahl velmi nizkého hodnoceni, a potvrdil nam, Ze
podnik je opravdu neprosperujici. V tomto roce zareagoval uz i G-index a to pravé diky
nizkému EBT a CF, které zpUsobily témér nulové hodnoty ukazatelll x, a x4. IN95 radi
podnik mezi priimérné, protoze zavazky po lhGté splatnosti klesly na nulu, proto jediny
ukazatel se zdpornym znaminkem je nulovy. Na nulu klesly i kratkodobé bankovni
uvéry, které jsou spolecné s kratkodobymi zavazky ve jmenovateli ukazatele E, ktery diky
tomu vzrostl. INO5 uZ také upozoriuje na to, Ze podnik netvofi hodnotu. To je taky
zpUsobeno predevsim nizkym EBIT, ktery je soucasti ukazatele C. Ten se diky tomu pfiblizil
samotného INO5. VSechny tfi modifikace IB stdle povaZuji podnik za prosperujici
bez moZnosti insolvence, ackoliv podnik v insolvenci jiz je.

V roce 2011 uzZ ale vSechny modely (az na Index dle Programu rozvoje venkova) klasifikuji
podnik jako neprosperujici, ktery ma financni problémy. Nejvétsi zménu v tomto roce
vykazuje IB, ktery jesté rok pfed tim povaroval podnik za velmi dobry. To je zplsobeno
zapornym EBT a CF, které jsou soucasti hned 3/6 ukazateld. Zaroven tento rok klesly
zasoby podniku na nulu, takZze ukazatel xs je taky nulovy. Dal$i zménu vidime u indexu
IN95, ktery predchozi rok hodnotil podnik jako primérny. To je samoziejmé taky
zpUsobeno zdpornym EBT, ktery figuruje v ukazateli C. Hodnota Ch-indexu se diky
rostoucim trzbam zvétsila, stale se vSak pohybuje v zapornych hodnotach. Hodnoty
G-indexu a INO5 naopak jesté vice klesly, opét kvuli zapornému HV a CF.

V roce 2012 uz vétSina modell opét hodnoti jako prosperujici, ackoliv v této dobé jiz byla
¢innost podniku davno omezena na nezbytné provozni minimum. Pouze Ch-index radi
stdle podnik mezi neprosperuijici.
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2008 2009 2010 2011 2012
Ch-index  -37,892 8,765 -783,397 -251,740 -3,318

G-index 0413 0685  -2,241  -6731 1,126
IN95 -0,380 2,640 1,019 -9,682 3,943
IPV 21,000 27,000 20,000 15,000 16,000
INO5 1,371 1,143 0649  -1,355 1,262
IB 1,933 1,713 2,213 -36,192 12,228
IBch 1,933 1,713 2,213 -36,192 12,228
IBg 1,933 1,713 2,213 -36,192 12,228

Tabulka 5.18: Vysledky testovani pro Agro Modfice, a.s.

V nasledujici tabulce vidime vysledky benchmarkingu. Bohuzel, pro roky 2008 a 2009
nemame oborové hodnoty, protoZe benchmarking s klasifikaci CZ-NACE je neobsahuje
a benchmarking s klasifikaci OKEC nezna 7?adné odvétvi podobné zemédélstvi, s kterym
bychom nase hodnoty mohli porovndvat. Protoze ale zndme hodnoty bezrizikovych
sazeb™ pro roky 2008 a 2009, hodnoty Spreadu i VK, mGzeme pro tyto roky alespof
spocitat ukazatel EVA a kategorizovat ho podle vyse ROA.

ProtoZe v roce 2010 se jiz podnik dostal do insolvence, ma vétsina ukazateld nizsi hodnotu
nez je charakteristické pro odvétvi. Pouze v podilu Uplatnych zdroji a aktiv je na tom Iépe
a také hodnoceni likvidity je ve vétsiné ptipadl lepsi nez v odvétuvi.

Hodnoty EVA jsou pro vSechny sledované roky zaporné, protoZze i Spread je
zaporny, u podniku tedy dlouhodobé dochdzi k ubytku hodnoty. Podle ROE byl podnik
prvni dva roky zarfazen mezi velmi dobré podniky v odvétvi, protoZze ROE je stdle vétsi nez
bezrizikova sazba, takZze ackoliv uz netvofi hodnotu, stdle je konkurenceschopny. V roce
2010 uZz ROE kleslo pod rizikovou sazbu, proto je podnik klasifikovan pouze jako
ziskovy, ztraci tedy vlastnost konkurenceschopnosti. Vroce 2011 uZ se ROE opét
zvétsilo, stejné tak v roce 2012, kdy uz je podnik opét zafazen mezi velmi dobré v odvétvi.

2 pro rok 2008 = 4,55 %, pro rok 2009 = 4,67 %
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Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Spread X X - - -
ROE X X - - +
re X X - - -
ROA X X - - +
Obrat aktiv X X - - -
Marze X X - - -
Uplatné zdroje/ Aktiva X X i = i
Vlastni kapital/ aktiva X X - - -
L3 X X + + +
L2 X X + + +
L1 X X + - +
EVA -107927,25 | -13960,47 | -1868,63 | -7339,98 | -126,23
Kategorie podle ROE RF RF Zl yA) RF

Tabulka 5.19: Vysledky oborového porovnani ukazateli AGRO Modfice

5.11 Shrnuti testovani

V ptedchozich kapitoldch 5.2 — 5.10 jsme otestovali 9 vybranych podnik(i za pouziti
bankrotnich modell Ch-index, G-index a dalSich model(l a metod, které se bézné vyuZivaji
pro posouzeni finanéniho zdravi podniku. V této kapitole si vSechny dulezité poznatky
shrneme a rozhodneme, zda jsou slovenské modely Ch-index a G-index vyuZitelné
v prostiedi ekonomiky Ceské republiky.

Vysledky jednotlivych metod byly casto velmi odlisSné, proto jsme nejprve sestavili
nasledujici tabulku 5.20, ktera obsahuje souhrnné vysledky testovanych modeld, s kterymi
budeme pracovat dale. Vidime,Ze nejvice negativnich vysledkli zaznamenal
Ch-index, naopak IPV zaradil vSechny podniky ve vSech letech mezi zdravé.

Ch-index | G-index | IN95 | IPV INO5 | IB By | IBg
Pozitivni 20 4 35 45 14 43 36 43
vysledek
Negativni
- 18 2 7 0 7 2 1 1
vysledek
Neutralni 7 39 3 0 24 8 1
vysledek

Tabulka 5.20: Vysledky testovani
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V tabulce 5.21 vidime porovnani Ch-indexu a G-indexu s ostatnimi modely, vcéetné

procentniho vyjadifeni shody a neshody mezi nimi.

IN95 IPV INO5 IB IBeu IBg
20 20 8 20 20 20
x Shoda 7 0 2 2 1 1
3 0 0 1 - 0 0
'z [%] 60% | 44,44% |24,44% |48,89% |46,67% |46,67%
© | Neshoda |18 25 34 23 24 24
[%] 40 % 55,56 % | 75,56 % |51,11% |53,33% |53,33%
4 4 1 4 4 a4
< Shoda 1 0 2 1 1 1
< 2 0 21 - 8 1
-S [%] 15,56 % | 8,89% | 53,33% |11,11% |28,89% | 13,33%
Neshoda 38 41 21 40 32 39
[%] 84,44% | 91,11% |46,67% |88,89% |71,11% |86,67%

Tabulka 5.21: Srovnani modeld G-index, Ch-index s ostatnimi

Z tabulky 5.20 vime, Ze Ch-index oznacil celkem 20krat podnik za prosperujici, 18krat
za neprosperujici a jen 8krat ho oznacil jako primérny. Nejvice jsou si podle ocekavani
vysledky Ch-indexu podobné s vysledky Indexu IN95, které se shoduji v 60 %. Z tabulky
taky vidime, Ze kdyz Ch-index oznacil podnik za prosperujici, vétSina ostatnich modeld ho
oznacila stejné, pouze INO5, u kterého je celkové nejmensi shoda s Ch-indexem, oznacil
zdravych podnikdl o mnoho méné. Vzhledem k témto vysledkim mlzZeme fict, Ze Ch-index
dokaze spravné zaradit podniky mezi prosperujici. Abychom rozhodli, zda spravné radi
podniky mezi neprosperujici, bylo by potfeba rozsahlejsi testovani, které by obsahovalo
vétsi mnoZinu podnik(. Z nasich vysledkl mizeme pouze fict, Ze kromé IN95 byl Ch-index
jediny, ktery ,upozornil“ na finanéni problémy podniku Agro Modfice a.s. 2 roky pred
zaCatkem insolvencniho Fizeni, takZe v tomto pfipadé dokazal indikovat financni problémy
podniku.

G-index oznacoval témér vidy podnik za pramérny, celkem v 39 pfipadech, pouze 4krat
oznacil podnik za prosperujici a jen 2krat za neprosperujici, a to podnik Agro Modfice az
béhem probihajiciho insolvenéniho fizeni. Nejcastéji se shoduje s vysledky INO5, ktery
taky velmi ¢asto fadil podniky mezi primérné, to ndm ale o vypovidajicich schopnostech
G-indexu nerekne nic konkrétniho. Stejné jako u Ch-indexu plati, Ze v pfipadé, Ze G-index
oznaci podnik za prosperujici, je tomu tak i u vétsiny jinych modeld, v tomto pfipadé je
ale tato mnoZina kladnych vysledkd nékolikanasobné mensi. | vtomto pripadé bychom
kone¢né rozhodnuti rozsahlejsi  testovani, ackoliv. mulzZeme

pro doporucili

fict, Ze schopnost predvidat krach firmy je v pfipadé G-indexu niZzsi.

Kromé porovnani téchto dvou indexd sjinymi modely je tfeba je porovnat i mezi
sebou, protoze ackoliv pochazeji ze stejného ekonomického prostredi a slouzi tém samym
ucellim, jejich vysledky se velmi liSi. Vtabulce 5.22 vidime zndzornéné vztahy
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mezi vysledky modelll Ch-index a G-index. Na diagonale vidime shody (celkem
13krat, tedy 33,33 %), mimo diagondlu neshody. Je zfejmé, Ze neshody vidy zpusobilo
rozdilné vyhodnoceni Ch-indexu, protoze G-index povazoval testovany podnik ve vSech 32
pfipadech neshody za primérny, zatimco Ch-index ho 16krat zafadil mezi prosperujici

a 16krat mezi neprosperujici.

vv v

Situace, kdy Ch-index zafadi podnik mezi neprosperujici je témér vzdy zplisobena vysokou
hodnotou ukazatele DSZ, protoZe podnik ma pfili§ vysoké zdvazky a tento ukazatel ma
zapornou vahu. Opacnou situaci, kdy Ch-index povaZuje podnik za prosperujici, zptusobuji
nejCastéji ukazatele G-indexu, a to ukazatel x;, jehoz soucasti je zisk z minulych let, ktery
je €asto nulovy nebo velmi nizky, a ukazatele, ve kterych pocitame s EBT, tedy x, a x3.
EBT totiZ u nasich podnik( byva nizsi nez podnikové vynosy a celkova pasiva, kterd jsou

vrve

nedosdhne takovych hodnot, aby oznacil podnik za prosperujici.

G-index G-index G-index
Ch-index 4 0 16
Ch-index O 2 16
Ch-index O 0 7

Tabulka 5.22: Srovnani modeld Ch-index a G-index

V dalsi tabulce 5.23 vidime porovndni vysledkll pro indexy IN95 a IPV, které slouzi
pro testovani zemédélskych podnikd v CR.*

Ch-index | G-index | INO5 IB Ibch Ibg
20 4 13 33 30 33
Shoda |7 1 3 0 0 0
1 0 2 2 0 1 1
< (%] 60 % 15,56 % |40,00% |73,33% |68,89% | 75,56 %
Neshoda | 18 38 27 12 14 11
[%] 40% 84,44% |60,00% |2667% |31,11% |24,44%
Shoda | 20 4 12 38 34 38
> [%] 44,44 % 8,89 % 26,67% |84,44% |7556% |84,44%
= | Neshoda | 25 M 33 7 11 7
[%] 5556 % | 91,11% |73,33% |1556% |24,44% | 15,56%

Tabulka 5.23: Srovnani modeld IN95, IPV s ostatnimi

Podle Indexu IN95 se v 35 prfipadech nachazi podniky v uspokojivé finanéni situaci, 3krat
je zaradil do Sedé zony a 7krat vykazovaly vainé financni problémy. Nejvice se jeho
vysledky shodovaly sIB, a to se vSsemi modifikacemi, nejvice vsak s modifikaci podle
Gurcika (75,56 %). Tato podobnost ale plati jen pro zarazeni podnikd mezi ty financéné
zdravé, v pripadé rozhodovani o finan¢nich problémech se vysledky model(i neshoduiji.
Vysledky Ch-indexu se s vysledky IN95 shoduji sice o néco méné (60 %), ale tentokrat
mulzZeme vidét, Ze Ch-index zaradil mezi neprosperujici podniky Uplné ty samé, jako

B protoze IPV zafadil vSechny podniky mezi finan¢né zdravé, omezili jsme tabulku pouze pro tuto variantu
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Index IN95. Znovu se nam tedy potvrzuje, Ze testovani zemédélskych podnikli pomoci
téchto dvou modelli pfindsi podobné vysledky. S G-indexem a Indexem INO5 se jiz
vysledky IN95 shoduji méné, G-index se s nim neshoduje v 84,44 % pripada.

IPV zaradil vSechny podniky ve vSech letech mezi finan¢né zdravé. Tyto vysledky by mohly
odpovidat, pokud bychom v mnoziné testovacich podnik( neméli Agro Modfice a.s., ktery
je vsoucasné dobé v upadku. Ackoliv hodnoty IPV klesaly, stale je tento podnik fazen
mezi finanéné zdravé. Vysledky IPV se nejvice shoduji svysledky vSech modifikaci
IB, s Ch-indexem se shodoval ve 44,44 % pfipad(l, s G-indexem pouze v 8,89 % pripadu. To
je zplsobeno tim, Ze G-index témér nikdy nezaradil podnik mezi prosperuijici.
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6 Zavér

Tato prace se zabyva analyzou bankrotnich modell Ch-index a G-index, které oba
pochazeji ze Slovenské republiky a jsou orientovany na zemédélské podniky. V prehledové
studii byly oba tyto modely pfedstaveny spole¢né s dalSimi modely, které byly v této praci
pouzivany. Kapitola 3 obsahuje podrobny rozbor obsahu a vlastnosti pomérovych
ukazateli, které jsou soucasti analyzovanych modeld, véetné definovani jejich
jednotlivych polozek podle CUS.

Dalsi ¢ast byla vénovdna testovani téchto modelli na souboru vybranych zemédélskych
podnikd vCR a analyze dosaienych vysledkl. Zemédélské podniky jsme vybrali
v kapitole 4 podle nékolika kritérii, nakonec nas soubor tvofilo 9 zemédélskych
podnikd z CR. Déle byla sestavena metodika testovani, kterd zahrnovala aplikaci
Ch-indexu a G-indexu na nase vybrané spolecnosti a porovnani jejich vysledk( s vysledky
dalsich vybranych modeld. Dosazené vysledky jsme zanalyzovali a vysvétlili jsme davody
rozdilnych hodnot u nékterych modell. V pripadé Ch-indexu to byl predevsim ukazatel
DSZ, u G-indexu ukazatel x;, ktery obsahuje nerozdéleny zisk minulych let. Oborové
porovndni vybranych spolecnosti a 11 vybranych ukazatell jsme provedli pomoci
Benchmarkingu podle MPO CR, dopo¢itali jsme hodnotu ukazatele EVA a nasledné jsme
podnik zaradili do jedné z kategorii, ktera odrazi velikost ROE.

Ztestovani vyplynulo, Ze Ch-index ma lepSi vypovidajici schopnosti nez
G-index, ale to, zda je vhodné pouZivat tyto modely pro testovani zemédélskych podnik
v CR, nelze jednoznaéné uréit. U obou modelil by bylo pro rozhodnuti tfeba rozsahlejsi
testovani zahrnujici jak vétsi mnozZinu podnikl, tak i vice informaci o nich (nejen
informace, které nam poskytly ucetni vykazy, pfipadné vyrocni zpravy podnikd, jak tomu
bylo v této praci).

Z modeld, které jsou uréeny pro zemédélskou oblast CR, jsme testovali Index IN95 a IPV.
LepsSi vypovidajici schopnost ma ztéchto dvou Index IN95, protoZe IPV zaradil mezi
financ¢né zdravé podniky i AGRO Modfice a.s., ktery je v sou€asnosti v Upadku.
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Prehled zkratek

CF
CzZA
CZ-NACE
csu
Cus
DSZ

EAT
EBIT
EBT
FO
HV
1B

IBg

IBch
INFA
IPV
L1

L2

L3
MPO
OKEC
PO
re

rf

RF
ROA
ROE
TH
ZD

VAl
Z0D

Cash flow

Celkova zadluZzenost

Klasifikace odvétvovych ¢innosti

Cesky statisticky urad

Ceské Gcetni standardy

Doba splatnosti zavazk(

Hospodarsky vysledek po odecteni celkové dané z
prijmu

Hospodarsky vysledek pred odectenim urokd a dani
Hospodarsky vysledek pred odectenim dané z pfijma
Fyzické osoby

Hospodarsky vysledek

Index bonity

Index bonity podle Gurcika

Index bonity podle Chrastinova

Finan¢ni analyza podle manzel( Neumaierovych
Index dle programu rozvoje venkova CR 2014 - 2020
Okamgzita likvidita

Pohotova likvidita

Bézna likvidita

Ministerstvo priimyslu a obchodu

Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
Pravnické osoby

Alternativni naklad na vlastni kapital

Bezrizikova sazba

Velmi dobré podniky v odvétvi

Produkéni sila

Rentabilita vlastniho kapitalu

Nejlepsi podniky v odvétvi

Zemédélské druzstvo

Ziskové podniky v odvétvi

Zemeédélské a obchodni druzstvo
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Prilohy

Elektronické prilohy na CD:

Priloha 1: Metodika_pro_vypocet_financniho_zdravi.pdf
Pt¥iloha 2: Infa-cznace-metodika.pdf

Priloha 3: Podniky — tato slozka obsahuje 9 podlozek nazvané podle jednotlivych podniku:
AGRA Risuty, AGRO ModfFice, SALIMA druZstvo Velim, ZD Merklin u Prestic, ZD viastnik(
Frystak, ZD Vysocina, ZEMOS Zsubcice, ZOD Hlavnice, ZOD Mrdkov. Kaida ztéchto
podsloZek obsahuje soubor Microsoft Excel, ve kterém jsou zkopirované ucetni vykazy,
pouzité ucetni polozky pro testovani a vSechny potiebné vypocty tykajici se praktické ¢asti
této prace. V podslozkach také najdeme slozku Benchmarking s vysledky benchmarkingu
ve formatu PDF.

Priloha 4: Clanky — slozka s plvodnimi ¢lanky autorl Ch-indexu [1] a G-indexu [2]:
Chrastinovd.doc, Gurcik.pdf

Tisténé prilohy:

Priloha 5: Rozliseni vysledkt testovani

e Ch-index, G-index:
o cervena — podnik se vdaném roce fadi mezi neprosperujici
o €ernd — podnik se vdaném roce fadi mezi priimérné
o zelenda - podnik se Ffadi mezi prosperujici

o Cervena — podnik je ohroZen vainymi finan¢nimi problémy
o ¢ernd — podnik spada do Sedé zény nevyhranénych vysledk
o zelend — podnik je v uspokojivé financni situaci

e Indexdle PRV:
o cervena — podnik nesplnil podminky finan¢niho zdravi
o zelend — podnik splnil podminky finan¢niho zdravi

o Cervena — podnik netvori hodnotu
o c€erna— podnik spada do Sedé zony nevyhranénych vysledka
o zelend — podnik tvofi hodnotu
e Index bonity podle Kralicka:
o cCervena — podniku hrozi insolvence
o zelena — podniku nehrozi insolvence
e Index bonity podle Chrastinové:
o cCervena — podnik se vdaném roce radi mezi neprosperujici
o ¢€ernd — podnik se vdaném roce fadi mezi priimérné
o zelena - podnik se radi mezi prosperujici
e Index bonity podle Gurcika:
o Cervend — podnik se vdaném roce fadi mezi neprosperujici
o Cerna— podnik ma urcité problémy
o zelend - podnik se radi mezi prosperujici
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