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FINANCIAL ANALYSIS OF THE AVERAGE FORESTRY AND
LOGGING ENTERPRISE

Jakub Horak'

"University of Zilina

Abstract

The field of forestry and logging is generally considered to be a basic and very
important branch of the national economy. It belongs to the primary sector and is
characterized by a great dependence on natural conditions, the time difference
between production and other working processes or seasonality. Financial analysis
tools can be used to measure the financial characteristics of businesses operating
in this field. This article aims to determine the financial characteristics of the
average forestry and logging enterprise in the Czech Republic and, on the basis of
the findings, to carry out a financial analysis of this average enterprise. Data
(financial statements - balance sheet, profit and loss account, cash flow statement)
from the Albertina database for 2012-2016 are used. An analysis of absolute
indicators and an analysis of ratios are carried out. On the basis of the information
found, it can be argued that the forestry and logging industries are not financially
sound and prosperous in the Czech Republic.

Keywords: financial analysis, forestry and logging, ratio indicators, absolute
indicators, financial health
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FINANCNI ANALYZA PRUMERNEHO PODNIKU
ZABYVAJICIHO SE LESNICTVIM A TEZBOU DREVA

Jakub Horak!

17ilinsk4 univerzita v Ziling

Abstrakt

Obor lesnictvi a tézby dieva je obecné povazovéan za zdkladni a velmi dulezity
obor narodniho hospodafstvi. Svym charakterem patii do primarniho sektoru a
vymezuje se znacnou zavislosti na pfirodnich podminkach, ¢asovym rozdilem
mezi vyrobou a dalS§imi pracovnimi procesy ¢i sezonnosti. K méteni finan¢nich
charakteristik podnikd puasobicich v tomto oboru lze vyuzit nastroje financni
analyzy. Tento ¢lanek si klade za cil stanovit finan¢ni charakteristiky primérného
podniku zabyvajiciho se lesnictvim a téZbou dieva v Ceské republice a na zakladé
zjisténych daji provést financni analyzu tohoto primérného podniku. Pouzita
jsou data (finan¢ni vykazy — rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow)
z databaze Albertina za roky 2012-2016. Je provedena analyza absolutnich
ukazatelti a analyza pomérovych ukazateld. Na zakladé zjisSténych informaci lze
tvrdit, e odvétvi lesnictvi a tézby dieva neni v Ceské republice finanéné zdravé a
perspektivni.

Klicova slova: finan¢ni analyza, lesnictvi a t&zba dieva, pomérové ukazatele,
absolutni ukazatele, finan¢ni zdravi

Uvod

Lesni Cinnosti se zamé&iuji na tfi hlavni odvétvi hospodaistvi: zemédélstvi, primysl a

sluzby. Kromé toho se zamétuji na tfi institucionalni sektory: sektor nefinan¢nich podnikd,
sektor domdacnosti a sektor vladnich instituci, dva vlastnické sektory: vefejny nebo soukromy
¢i mnoho kooperac¢nich odvétvi: lesni dievo, surové materidly atd. S ohledem na misto a
ulohu lesniho hospodafistvi z hlediska teorie tfi sektord je potieba uvést, ze vétSina patii do

primarniho sektoru, tedy do zemédélstvi (Szramka, Starosta-Grala a Adamowicz, 2016).

Lesnictvi je v Ceské republice charakterizovano biologickou vyrobou, tedy projevuje se

vysokéd zavislost na pfirodnich podminkach, ¢asovy rozdil mezi vyrobou a souvisejicimi
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pracovnimi procesy, dlouhymi vyrobnimi cykly, poptavkami po velkych zdsobéach vlastni
produkce a sezonnosti (Leva aj., 2016). To vSe dokladé i aktudlni problematika kirovcové
kalamity, kterd je dle odbornikii nejhor$i v historii. Jde o mimotadnou kalamitu, jejiz
ekologické a ekonomické dopady jsou obrovské. Zpracovatelé dfeva nemaji na zpracovani tak
velkého mnozstvi napadené dievni hmoty kapacity, navic se téz zcela zastavil vyvoz ¢eského
diivi (diky ktirovcovym tézbam i v dalSich statech).

Produktivita oboru lesnictvi je v Ceské republice nizka. Rist produktivity je podle
Vnouckové aj. (2014) dan predevsSim zintenzivnénim cinnosti, tedy pokud jde zejména o
kvalitativné intenzivni vstupy, a také pfisluSné zaméstnance a manazery lesnickych
spolecnosti.

Lesnictvi je dilezitym zakladnim i spoleCenskym oborem. Vzhledem k nedostatecné
struktute lesniho fondu, nerovnovaze v ekonomickém rozvoji, asymetrickym informacim a
nékterym vnitinim omezenim v samotném lesnictvi je podle Chena a Jianga (2011) mezera
mezi nabidkou a poptavkou hlavni ptekazkou rozvoje lesnictvi. Podstatné je také zachovat
biologickou rozmanitost (Burivalova, 2014).

Finan¢ni analyza mlze byt obecné v lesnim hospodaistvi vyuzita k hodnoceni
alternativnich moznosti managementu, jako je napiiklad rozhodnuti ofezat stromy, aby bylo
produkovano Ccisté dievo vyssi hodnoty, nebo nechat porosty neopracované pro vyrobu
strukturniho dfeva. Finan¢ni analyza miZe byt pouzita také pro ¢asové rozvrzeni aktivit nebo
k posouzeni zpracovani dfeva ¢i marketingovych aktivit (Harrison a Herbohn, 2016).

Bez ohledu na tucel, pro ktery se analyza provadi, je nezbytné, aby byla provedena
dikladné, jinak hrozi vyvozeni chybnych zavérl tykajicich se investic do lesnictvi a
managementu tohoto oboru (Harrison a Herbohn, 2016). K tomu existuji razné pocitaCové
nastroje. Ty mohou slouzit pro rychlé vypocty méfitek financni vykonnosti lesnictvi,
automatizaci nastaveni potiebnych pro analyzy, pfizpiisobeni nakladi a dalSich parametru,
ristové modely ¢i pro srovnavaci analyzu mezi alternativami (Zobrist, Comnick a McCarter,
2006).

Velmi zajimavé popisuji a zkoumaji soucasné modelové pfistupy pro predikci ristu a
vynosu lesnictvi Wiskittel aj. (2011). Poskytuji nastroje pro vyhodnocovéani a kalibraci
ristovych a vynosovych modelid a nacrtavaji postupy nezbytné pro vyvoj takovych modela.

Cilem clanku je stanovit finan¢ni charakteristiky primérného podniku zabyvajiciho se
lesnictvim a tézbou dfeva v Ceské republice a na zakladé zjisténych udaji provést finanéni
analyzu tohoto primérného podniku.

Data a metody

Data pro analyzu budou pochazet z databaze Albertina, pfi¢emZ se jedna o informace o
podnicich pusobicich v oblasti lesnictvi a tézby dieva, tedy sekce ,,A* (zemédé&lstvi, lesnictvi,
rybarstvi) odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ NACE. Konkrétné budou vyuzita
data z podskupiny 02 (Lesnictvi a téZba dieva).

Dale je pro analyzu zapotiebi ¢asova fada péti po sobé jdoucich hospodaiskych rokii. Pocet
podnikt tak bude pro jednotlivé roky analyzy nasledujici:

e 1ok 2012: 569 podnikd,
e 10k 2013: 522 podnikd,
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e 1ok 2014: 524 podnika,
e 1ok 2015: 516 podnikd,
e 10k 2016: 427 podnik.

Analyza vyzaduje potiebu vykazl financéni zavérky, konkrétné tedy rozvahy a vykazy
ziskl a ztrat vSech uvedenych podniki ve zminovanych 5 po sobé jdoucich letech. Finan¢ni
charakteristiky primérnych podniki ur¢ime primérem hodnot uvedenych v jednotlivych
polozkach vSech zkoumanych podnikii v daném roce. Samoziejm¢, primérna hodnota se
muze jevit jako nevhodna. Dano je to tim, ze obecné mohou extrémni hodnoty na obou pélech
skaly vychylit vysledek na jednu ¢i druhou stranu. Diky tomu se pak Casto pouziva bud’to
nektera z modifikaci priméru (napf. primér harmonizovany) nebo dale modus ¢i median.
V tomto pfipad¢ to ale neni zcela nutné. Soubor vykazuje dostatecné mnozstvi dat, diky
cemuz lze predpokladat, ze extrémni hodnoty budou existovat na obou stranach Skaly a ze
jejich Cetnost vyznamné neovlivni vysledek. Po ziskéni finan¢nich vykazi primérného
podniku vénujiciho se t&b& a dobyvani v Ceské republice, bude provedena analyza s cilem
zhodnotit finan¢ni zdravi tohoto podniku.

Bude provedena analyza absolutnich ukazatell a analyza pomérovych ukazatelti. Analyza
absolutnich ukazateld bude zkoumat vyvoj vybranych veli¢in v ¢ase a strukturu v ¢ase. Co se
tyka rozvahy, zde bude podrobena analyze hlavné bilan¢ni suma, kdy zasadni bude jeji pohyb
nahoru ¢i dolti a kone¢ny trend. Dale pak bude zkoumdana struktura aktiv a pasiv v ¢asovém
useku let 2012-2016. Vykaz ziski a ztrat bude analyzovéan z pohledu vyvoje pfidané hodnoty
v ase. Vhodny bude déle i prizkum struktury zisku podniku, tedy jak je tvofen provozni,
finan¢ni a mimotfadny vysledek hospodateni. V rdmci pomérovych ukazatelii se bude jednat o
nasledujici:

1. Ukazatele rentability:
a. ROA (Rentabilita celkovych aktiv = Zisk pted zdanénim a troky / Aktiva),
b. ROS 1 (Rentabilita trzeb = Zisk pfed zdanénim a uroky / Trzby),
c. ROCE (Rentabilita investovaného kapitalu = Zisk pied uroky a zdanénim /
Vlastni kapital + Dlouhodoby dluh),
ROE (Rentabilita vlastniho kapitdlu = Zisk po zdanéni / Vlastni kapital),
ROS 2 (Rentabilita trzeb = Zisk po zdanéni / Trzby),
Rentabilita z vlastnich finan¢nich zdrojii = Cash flow / Vlastni kapital,
Mzdova narocnost trzeb I = Mzdy / Trzby,
h. Mzdova naro¢nost trzeb II = Osobni naklady / Trzby.
2. Ukazatele aktivity:
a. Obrat aktiv = Trzby / Aktiva,
Obrat zasob = Trzby / Zéasoby,
Doba obratu aktiv = Aktiva / (Trzby / 360),
Doba obratu zadsob = Zasoby / (Trzby / 360),
Doba inkasa pohledavek = Pohledavky / (Trzby / 360),
f. Doba splatnosti kratkodobé zavazkt = kratkodobé zavazky / (Trzby / 360),
3. Ukazatele zadluzenosti:

@ o e

o a0 o

a. Equity Ratio = Vlastni kapital / Aktiva,

b. Debt Ratio I. = Zavazky / Aktiva,

c. Debt Ratio II. = ((Zavazky + Ostatni pasiva) / Aktiva,
d. Debt Equity Ratio = Zavazky / Vlastni kapital,
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b.

c.

d. Celkova likvidita = (Ob&zna aktiva / Kratkodobé zavazky),

e.
zéavazky),

f. PenéZzni likvidita = (Finan¢ni majetek / Kratkodobé zévazky),
360)).

Vysledky

e. Urokové kryti I. = Zisk pied uroky a zdanénim / Uroky),
f.  Urokové kryti II. = ((Zisk pied uroky a zdanénim + Odpisy) / Uroky),
g. Cash Flow / ((Cizi zdroje - Rezervy) / 360),
4. Ukazatele likvidity:
a. Cisty pracovni kapital = (Ob&zn4 aktiva - Kratkodobé zavazky),

Pracovni kapitél na aktiva = ((Obé&zna aktiva - Kratkodobé zdvazky) / Aktiva),
Ukazatel kapitalizace = (Dlouhodoby majetek / Dlouhodoby kapital),

Bézna likvidita = ((Kratkodobé pohledavky + Finan¢ni majetek) / Kratkodobé

Doba splatnosti kratkodobych zavazkti = (Kratkodobé zévazky / (Trzby /

Jako prvni byla provedena analyza absolutnich ukazatelli, konkrétné jednotlivych polozek
rozvahy. Zkracenou verzi rozvahy (aktiv) primérného podniku nabizi tabulka ¢. 1. VSechny
finan¢ni tdaje jsou v piispeévku uvedeny v tis. K¢.

Tabulka 1: Zkracena verze rozvahy primérného podniku — aktiva

AKTIVA 2012 2013 2014 2015 2016

AKTIVA CELKEM 149823 | 201 993 192 861 187779 | 214796
A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI ) | { 5 |

KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 149823 | 160312 | 153355 | 155197 | 177417
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1 096 1090 831 800 983
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 136370 | 149 741 145996 | 148712 | 170456
B.III. | Dlouhodoby finanéni majetek 12 357 9 482 6 528 5684 5979
C. OBEZNA AKTIVA 37 409 41 092 39002 32002 36 619
C.IL Zasoby 2 854 3101 2711 433 3659
C.II. | Dlouhodob¢ pohledavky 199 214 208 57 249
C.III. | Kratkodobé pohledavky 11 056 12 428 10 565 11287 14 764
C.IV. | Finanéni majetek 23 301 25 349 25518 20 225 17 947
D. OSTATNI AKTIVA - piechodné tiéty aktiv 484 588 503 525 758
D.IL Casové rozlideni 484 588 503 525 758

Zdroj: Autofi.

Zkracena verze rozvahy, konkrétné zdroje kryti — pasiva primérného podniku, je uvedena
v tabulce €. 2.

Tabulka 2: Zkracena verze rozvahy primérného podniku — pasiva

PASIVA 2012 2013 2014 2015 2016

PASIVA CELKEM 187718 | 201994 192 860 187 779 214796
A. VLASTNI KAPITAL 160498 | 171277 171213 164 693 189 536
AL Zékladni kapital 33930 37 630 37 449 38 780 44 246
Al | Kapitalové fondy 102 265 111118 106 721 104 967 123792
AL | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 10413 11907 10 761 6984 6 560
A.IV. | Hospodaisky vysledek minulych let 7410 1802 1903 2396 3769
A.V. Vyslec}ek hospodateni bézného tcetniho 647985 | 881957 | 14379.85 11 565.25 11 169,41

obdobi (+/-)
B. CIZI ZDROJE 26 712 30012 20939 22 304 24 224
B.L Rezervy 7752 8904 5787 5160 6416
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B.II. | Dlouhodobé zavazky 1429 1595 1763 4 426 1572

B.II. | Kratkodobé zavazky 12 517 15 486 10 283 8 820 12213
B.IV. | Bankovni tivéry a vypomoci 5015 4 027 3106 3 898 4023
C. I?aSS;I;,ATNI PASIVA - prechodné ucty 508 705 709 783 1036
C.L Casové rozligeni 508 705 709 783 1036

Zdroj: Autofi.

Analyza absolutnich ukazateli — zkracené vykazy — charakterizuji analyzovany podnik.
Jedna se o pomérné velky podnik s dlouhodobym majetkem ptesahujicim v roce 2016 177
mil. K¢. Obézna aktiva tvoii ve stejném roce necelych 37 mil. K¢, z toho pak pohledavky
tvoti 15 mil. K¢. Podivame-li se na zdroje financovani, zjistime, Ze vlastni kapital v roce 2016
prevysuje ¢astku 189 mil. K¢. Dale miizeme vidét, ze cizi zdroje jsou vyrazné nizs§i nez
vlastni kapital, a to o cca 165 mil. K¢. Ze ziskanych dat je patrné, ze se objem aktiv a pasiv
prumérného podniku, oproti ostatnim rokiim v roce 2016, zvysil. Tuto skute¢nost demonstruje
vyvoj bilan¢ni sumy podniku, ktery je zndzornén na obrazku €. 1.

Obrazek 1: Vyvoj bilan¢ni sumy pramérného podniku

220000
215000
210 000
205 000
200 000
195 000

tis. CZK

190 000
185 000
180 000
175000

170 000
2012 2013 2014 2015 2016

Rok

Zdroj: Autofi.

Bilan¢ni suma nabyvala v roce 2012 hodnoty atakujici ¢astku téméf 188 mil. K¢. V dal§Sim
roce stoupla na necelych 202 mil. K¢, pficemz v roce 2014, klesla o necelych 11 mil. K¢.
Z obréazku je patrné, ze nejvétsi pokles nastal v roce 2015, kdy bilan¢éni suma klesla na ¢astku
187 mil. K¢. Nejvetsi narast byl vSak zaznamenan v roce 2016, a to na ¢astku necelych 215
mil. K¢ (tedy meziro¢ni nartst o 28 mil. K¢.).

Pohyb aktiv je zndzornén na obrazku €. 2.
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Obrazek 2: Pohyb aktiv primérného podniku v jednotlivych letech

250 000
200 000
N 150 000
(@]
2 100 000
50 000
0
2012 2013 2014 2015 2016
B OSTATNI AKTIVA 484 588 503 525 758
m OBEZNA AKTIVA 37409 41092 39002 32002 | 36619
®m DLOUHODOBY MAJETEK | 149 823 160312 153355 155197 177417

Rok

m DLOUHODOBY MAJETEK  m OBEZNA AKTIVA  m OSTATNI AKTIVA

Zdroj: Autofi.

Ostatni aktiva jsou v celkovém souctu aktiv zastoupena minimalné. Na obrazku je mozné
vidét rust obéznych aktiv v roce 2013 a dale pak v roce 2016. V letech 2014 a 2015 byl
zaznamenan pokles. Dlouhodoby majetek je na tom podobné. Pokles byl zaznamenan ovSem
jen v roce 2014, a to nijak vyrazny. Rust byl zaznamenan zejména v roce 2013 (o necelych 11
mil. K¢) a zejména v roce 2016 (oproti roku 2015 o vice nez 22 mil. K¢).

Strukturu pasiv primérného podniku znazornuje obrazek €. 3.
Obrazek 3: Struktura pasiv primérného podniku v jednotlivych letech
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Zdroj: Autofi.

Celkovéa suma pasiv klesala v roce 2014 s 2015, v letech 2013 a 2016 ovSem stoupala
(zejména z roku 2015 na rok 2016 o 27 mil. K¢). Objem ciziho kapitalu v roce 2016 vzrostl
oproti roku 2012, a to o téméf 44 mil. K¢. Kratkodobé zavazky ve sledovaném obdobi, az na
pokles v roce 2014 a 2015, rostly — tedy rostla stala pasiva jako beztplatny zdroj financovani.
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Objem vlastniho kapitalu klesl v letech 2013 a 2015 s mirnym vzestupem v roce 2014 o téméf
89 mil. K¢&, vroce 2016 vzrostl o témet 43 mil. KE na hodnotu 375 mil. K&. Z obrazku je
patrné kolisani cizich zdroji a vlastniho kapitalu. Kolisani pasiv zjevné zplsobuje stiidavy
rust a pokles hospodaiského vysledku.

Zkraceny vykaz ziskil a ztrat primérného podniku je uveden v tabulce €. 3.

Tabulka 3: Vybrané polozky vykazu ziskl a ztrat

Polozka 2012 2013 2014 2015 2016
L. Trzby za prodej zbozi 6037,77 | 6611,26 | 8036,92 | 8668,07 | 5787,79
A. | Néklady vynalozené na prodané zbozi 517245 | 535829 | 662939 | 7236,07 | 462922
+ | OBCHODNI MARZE 865 1253 1408 1429 588
11. Vykony 52 642 65 742 68 381 67 962 51052
B. Vykonova spotfeba 34152 45 809 45 669 45521 48 356
+ | PRIDANA HODNOTA 19 355 21187 24119 24 307 26 288

C. Osobni naklady 7615 8611 8 855 9015 10 486
D. | Dané a poplatky 443 .47 491,18 463,83 453,95 509,39
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 228994 | 259552 | 255482 | 2631,25| 312843
* | PROVOZNI VYSLEDEK

HOSPODARENI 8 331 10 685 16 849 14 315 13 548
X. | Vynosové uroky 386,84 406,39 296,79 152,27 368,15
N. | Nakladové uroky 276,08 316,58 273,37 276,05 298,72
* FINANCNI VYSLEDEK

HOSPODAREN( 328 398 187 -89 5
Q. | Dan z pfijmti za béznou ¢innost 2171 2 283 2 678 2 687 2 449
** | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA

BEZNOU CINNOST 6 480 8 802 14 367 11 545 11104
* MIMORADNY VYSLEDEK

HOSPODARENI > 2 14 18 0
T. Prevovd Poodllu na vysledku hospodareni 5.40 474 1.55 2.10 65.62

spole¢nikiim
**% | Vysledek hospodateni za uéetni obdobi 6 480 8 820 14 380 11 565 11169

Vysledek hospodateni pred zdanénim 8 583 10 868 16 504 14 146 25

Zdroj: Autofi.

Vykony primérného podniku v dlouhodobém hledisku mirné klesly z necelych 53 mil. K¢
vroce 2012 na témét 51 mil. K¢ vroce 2016. Jde tak o pomérn¢ zanedbatelny pokles,
pricemz v letech 2013 a 2014 byl zaznamenan pomérn¢ znacny riast vykont, v roce 2016
ovSem oproti t€émto rokiim pomérné znacny pokles. Jako zajimavé se, kromé jinych, jevi
pfedevS§im dvé proménné, a to vyvoj pfidané hodnoty (viz obrdzek ¢. 4) a vyvoj provozniho
vysledku hospodateni (viz obrazek €. 5).
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Obrazek 4: Vyvoj ptidané hodnoty primérného podniku
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Zdroj: Autor.

Jak muzeme vidét z grafu, pfidana hodnota konstantné¢ béhem sledovanych let stoupala,
z 19 mil K¢&. v roce 2012 aZz na 26 mil. K¢ v roce 2016.

Pro podnik a jeho budouci perspektivu je pak nejdilezitéjsi slozkou hospodaiského
vysledku urcité provozni hospodatsky vysledek. Ten vychazi z hlavni ¢innosti podniku. Jde o
veli¢inu, kterou podnik planuje a pro kterou vlastn¢ existuje.

Obrazek 5: Vyvoj struktury hospodarského vysledku primérného podniku
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Zdroj: Autofi.

V roce 2012 ¢inil provozni hospodarsky vysledek pres 8 mil. K¢. O rok pozdéji vzrostl na
témef 11 mil. K¢, v roce 2014 dokonce na hodnotu témér 17 mil. K¢. V roce 2015 ovSem
klesl o 2,5 mil. K&, aby v roce 2016 poklesl o dalsich 800 tis. K¢ na hodnotu 13,5 mil. K¢. Z
uvedenych hodnot vyplyva, ze podnik ve sledovanych letech zaznamenava zpocatku
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pozitivni, pozd&ji stagnujici, spiSe vSak negativni vyvoj, pfredevsim tedy v letech 2015 a 2016,
kdy provozni hospodaisky vysledek klesal.

Tyto ne zcela optimalni vysledky se musi nutné projevit i ve vysledcich pomérovych
ukazateld. Tabulka ¢. 4 pfedstavuje vysledky ukazatell rentability.

Tabulka 4: Ukazatele rentability

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

ROA - Rentabilita celkovych aktiv (EBIT / AKT) 472%| 554% |  870%| 7.68%| 0,15%

ROS 1 - Rentabilita trzeb (EBIT/T) 16,04% | 16,04% ) 22.82% 19,48 % 0.41%

ROCE - Rentabilita kapitdlu (EBIT / (VK+DLK)) 19%| 612% )  934%) 822%) 0,16%

ROE - Rentabilita vlastnich kapitalu (CZ / VK) 4.04%| 5,15% 840% | 7,02%| 589%

ROS 2 - Rentabilita trzeb (CZ/T) 11,73 % | 12,65% | 19,56 % | 15,62 % | 14,14 %

Rentabilita z vlastnich finan¢nich zdroji (CF / VK) 2,68%| 3.81% 683%| 538%| 457%

Mzdova naro¢nost trzeb I 945% | 8,53 % 829%| 842%)| 932%

Mzdova narocnost trzeb II (z celkovych osobnich nakladi) 13,79 % 12,35 % 12,04 % | 12,17% | 13,27 %

Zdroj: Autofi.

Z tabulky €. 4 vidime, Ze rentabilita se od roku 2012 do roku 2016 znaéné€ ménila, v zdvéru
obdobi vyrazné poklesla. Mzdova naro¢nost nijak vyrazné neklesala, udrzela si pomérné
pfiznivou hodnotu.

Obrazek ¢. 6 dokumentuje vyvoj vybranych druh rentability, konkrétné rentability aktiv,
rentability vlastniho kapitalu a rentability investovaného kapitalu.

Obrazek 6: Vyvoj ROE, ROCE a ROA
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vvvvvv

jak moc ¢i naopak méalo zhodnotil podnik jim vlozeny kapital. Obecné porovnavame vysledek
s obdobnymi investi¢nimi pfilezitostmi na trhu — tedy investicnimi piilezitostmi pii stejné
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mife rizika. V piipadé primérného podniku plsobiciho v oblasti lesnictvi a tézby dieva v roce
2012 ziskavéa majitel podniku ,,urok* ze svého vkladu ve vysi 4,04 %. V letech 2013 a 2014
hodnota ukazatele pomérné€ znacné stoupala, avSak bohuzel v dalSich letech tento ,,urok* opét
klesl aZ na hodnotu 5,89 %. Takovy vyvoj neni zcela optimalni. Z pohledu majitele, a v tomto
pfipad¢ navic 1 véfitele, je zajimavy urcité 1 ukazatel ROCE — rentabilita investovaného
kapitdlu. Tento ukazatel bere v ivahu pouze investované prostiedky, tedy prostredky
poskytnuté podniku za uplatu. Z pohledu investorli se tak jednd o zhodnoceni v daném
konkrétnim roce. Dle vysledktit ROCE vidime, ze od roku 2012 do roku 2014 tento ukazatel
rostl. V poslednim sledovaném roce 2016 ale poklesl velmi vyrazné. Ukazatel ROA
vypocitava pomér aktiv podniku a zisku. Na jeho vyvoji mizeme naznacit efektivnost pouziti
majetku podniku. Jeho vyvoj byl podobny vyvoji ukazatele ROCE. V roce 2012 ¢inil 4,72 %,
nasledn¢ hodnota vzriistala, avSak v roce 2015 mirné klesl, aby v roce 2016 poklesl vyrazné
az na hodnotu 0,15 %. Vyvoj tohoto ukazatele neni téz idealni. Pokud vSak podnik bude
v dalSich letech rist, je jasné, ze ukazatel ROA poroste, a diky tomu tak bude firma
ptipravena do dalsi faze svého Zivota. Ze zatim dostupnych vysledkli to bohuzel na takovy
scéndf moc nevypada.

Tabulka €. 5 nabizi vyvoj ukazateli aktivity primérného podniku.

Tabulka 5: Ukazatele aktivity

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

Obrat aktiv (T / AKT) 0.29 0,35 0,38 0,39 0,37

Obrat zisob (T / zisoby) 19,35 2249 27,12 171,20 21,59

Doba obratu aktiv (AKT / (T/360)) 1223,60| 1042,64| 94441 912,93 978,78

Doba obratu zésob (ZAS. / (T/360)) 18,60 le,01) 13728 2,100 16,67

Doba inkasa pohledavek (POHL /(T/360)) 671,06 688,38 | 482,55 471,161 933,80

Doba splatnosti kratkodobé zavazku (KZ / (T/360)) 81,59 79,94 50,35 42,88 35,65

Zdroj: Autofi.

Ukazatele aktivity obecné hodnoti zapojeni jednotlivych polozek majetku a kratkodobé
zévazky do hlavniho procesu podniku, vyroby. Nedilnou soucasti kazdého z ukazatelli jsou
trzby, které¢ obecné definujeme jako penézni vyjadieni vykont podniku. Obrat aktiv udava,
kolikrat se za rok dokazi aktiva premeénit na trzby. Ve sledovaném obdobi se ukazatel
pohybuje v rozmezi 0,29 az 0,39. Obrat zasob je velmi podobnym ukazatelem, piicemz uvadi,
kolikrat se dokazi zasoby pfeménit na trzby. Hodnota se pohybuje od 19,35 do 171,20.
V piipadé ukazatelli obratu uvazujeme nejvySs$i hodnotu, jako nejpiijateln€jsi hodnotu pro
podnik. Cim vy$si jsou ukazatele obratu, tim efektivngji podnik vyuziva majetek ke svému
hlavnimu procesu, vyrob&. Hodnota ukazateld, zejména ukazatele obratu aktiv, je pfili§ nizka,
podnik tedy vyuzivd majetek ke svému hlavnimu procesu neefektivné. Nasleduji ukazatele
doby obratu, konkrétné aktiv a zasob. Oba ukazatele nabizeji informaci o tom, kolik je
zapotiebi dnli proto, abychom pfeménili celd aktiva, resp. zasoby na trzby. Cim mensi je
hodnota tohoto ukazatele, tim je situace lepsi. Doba obratu zasob primérného podniku od
roku 2012 do roku 2015 klesala, coz znac¢i pozitivni vyvoj. V roce 2016 ovSem nastal rust
téchto ukazateli. Ani vyvoj téchto ukazatelli tedy neni pfiznivy — predevSim pak hodnoty
ukazatele doby obratu aktiv. Pfi vzrlstajicim tempu ukazatele doby obratu aktiv by méla
firma zvazit, zda je vSechen dlouhodoby majetek provozné nutnym aktivem, které nutné
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potiebuje pro svou ¢innost. Déle zbyvaji ukazatele doba inkasa pohledavek a doba splatnosti
nejveétsi. Ve sledovaném obdobi byla doba inkasa pohledavek od roku 2014 do roku 2015
klesajici, avSak v roce 2016 vyrazné vzrostla. V roce 2012 ¢inila doba 671 dni. V roce 2013
hodnota vzrostla na 588 dni a v roce 2014 byla hodnota 483 dni. V roce 2015 jest¢ hodnota
poklesla, avsak v roce 2016 hodnota rapidn¢ vzrostla, a to az na 934 dni. Hodnota tohoto
ukazatele je opét priliS vysoka. Doba splatnosti kratkodobych zavazkl zaznamenala v letech
2012 az 2015 negativni vyvoj (doba klesala), avSak v roce 2016 byl zaznamenan mirny rust, a
to az na hodnotu 55,65.

Vysledky ukazateli zadluzenosti prezentuje tabulka ¢. 6.

Tabulka 6: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016

Equity Ratio (VK / AKT) 85,50% | 84,79 % | 88,78 % | 87,71 % | 88,24 %

Debt RatioI. (CZ/AKT) 14,23 % | 14,86 % | 10,86% | 11,88% | 11,28 %

Debt Ratio 1. ((CZ+OP) / AKT) 14,50 % | 1521% | 11,22% | 12,29% | 11,76 %

Debt Equity Ratio (CZ/ VK) 0.17 0,18 0,12 0141 0,13

Urokové kryti 1. (EBIT / tiroky) 32,09 35,33 61,37 52,25 1,08

Urokové kryti II.  ((EBIT+odpisy) / troky) 40,38 43,53 70,72 61,78 11,55

Cash Flow / ((Cizi zdroje-Rezervy)/360) 81,821 11L19) 277,73| 186,00| 174,96

Zdroj: Autofi.

Ukazatel Equity Ratio hodnoti pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv. Podil byl v roce
2012 vice nez 85 %. V roce 2013 vSak podil mirné¢ klesl, avSak v roce 2014 vzrostl na
necelych 89 %. V roce 2015 hodnota mirné klesla a v roce 2016 opét mirné vzrostla, a to na
88 %. Takovy vyvoj neni zcela pozitivni, jelikoz idealni hodnota by se méla pohybovat okolo
50 %. Ukazatel Debt Ratio II postupné vzrostl v roce 2013 na 15,21 %. O rok pozdéji
ukazatel zaznamenal pokles na 11,22 %. V dalSim roce vSak hodnota nepatrné vzrostla, aby
vroce 2016 mirn¢ klesla na hodnotu 11,73 %. Vzhledem k tomu, ze se jednd o inverzni
ukazatel k Equity Ratio, je i vysledna hodnota rozdilem 100 % a ukazatele Equity Ratio.
Velmi dilezitymi ukazateli jsou také ukazatele Girokového kryti. Urokové kryti I je podilem
zisku pted troky a zdanénim a ndkladovymi Groky. Ukazatel sleduje, jak je schopen podnik
hradit uroky véfitelim z generovaného zisku. V ptipad¢, ze je hodnota dlouhodobé nizsi nez
1, ptistoupi vétitel k uplatnéni zaruky. V piipad€, ze hodnota je 1 a vySSi, znamena to, Ze
podnik je schopen splacet alespoil urok a banka mulze dal cekat i s ptipadnymi splatkami
jistiny (pokud vi, ze se podnik z ptipadnych problémii dostane). Pro podnik je vSak stav, kdy
ukazatel je vy$s§i o nemnoho nez jedna, likvidac¢ni. Takova situace nastdva v roce 2016,
ukazatel tedy naznacuje velké potize primérného podniku plsobiciho v lesnictvi a tézbé
dieva. Urokové kryti II jiz predpoklada, Ze podnik musi nadale fungovat. Proto zapojuje do
vypoc¢tu odpisy tak, aby byla zajiSténa reprodukce vyrobnich zdroji. V ptfipad€ tohoto
ukazatele jsou hodnoty na pomérné vysoké trovni.

Tabulka ¢. 7 nabizi analyzu likvidity primérného podniku.
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Tabulka 7: Ukazatele likvidity

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
Pracovni kapital, Working Capital (OAKT - KD) 20 547 22 329 26357) 20460 21522
Pracovni kapital na aktiva ((OAKT-KD)/ AKT) 10,95 % 11,05 % 13,67 % 10,90 % 10,02 %
Ukazatel kapitalizace (DM / DLK) 0,88 0,88 0,85 0,88 0,89
Celkova likvidita (OAKT /KD) 2,25 2,22 3,141 279 2,47
Béznd likvidita ((KrP+FM)/ KD) 2,06 2,04 290 274 2,20
Penézni likvidita (FM /KD) 1,40 137 2,05 176 1,21
81,59 79,94 50,35 42,88 55,65

Doba splatnosti kratk. zavazka (KZ/ (T/360))

Zdroj: Autofi.

vvvvvv

likvidita. Jejich vyvoj je pfedmétem obrazku €. 7.

Obrazek 7: Vybrané ukazatele likvidity
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Celkova likvidita a bézna likvidita se od sebe liSi (max. o 0,27 v roce 2016). Znamena to,
ze prumérny podnik vykazuje mirné vyssi zdsoby. Hodnota obou druhti likvidity se od roku

2012 do roku 2016 mirn¢ zvysila.

Zaveér

Cilem ptispévku bylo stanovit finan¢ni charakteristiky primérného podniku zabyvajiciho
se lesnictvim a t&zbou dieva v Ceské republice a na zakladé zjisténych udaji provést finanéni
analyzu primérné¢ho podniku. Cil pfispévku byl splnén. Byl stanoven prumérny podnik a

provedena byla jeho kompletni analyza.

Lze konstatovat, e odvétvi lesnictvi a tézby dieva neni v Ceské republice finanéné zdravé
a perspektivni. Vysledky uprostfed sledovaného obdobi byly obecné piivétivéjsi nez na
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zaCatku a predevSim konci sledovaného obdobi. Vysledky zroku 2016 neznaci pro toto
odvétvi nic dobrého. Podnik je bezprostfedné ohroZen bankrotem.

Je ovSem nutné upozornit na to, ze prezentujeme vysledky odvétvi pomoci primérného
podniku, tedy odvétvi ocima jednoho podniku. Je tak ziejmé, ze nékteré skutec¢nosti bychom
mohli prezentovat odlisné od podnikového pojeti. Je dobré upozornit naptiklad na to, Ze se
v pribéhu ¢asu ménil pocet zkoumanych podnikii. Odlisné dil¢i interpretace vSak neznamena,
ze doslo ke zjednoduSeni situace. Naopak — situace byla natolik zjednodusena, aby byla
srozumitelna a pochopitelnd. Na zakladé dosazenych vysledkt je ziejmé, ze analyza odvétvi
na zéklad¢ analyzy primérného podniku piisobiciho v daném odvétvi narodniho hospodarstvi
piinasi zajimavy pohled a doporuceni pro management vSech podnikii piisobicich v daném
odvétvi. Je mozné korigovat negativni jevy charakterizujici celé odvétvi.
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