ZPRAVY LESNICKEHO VYZKUMU, 61, 2016 (2): 145-150

HODNOCENI RENTABILITY U VYBRANYCH PODNIKU
POSKYTUJICICH SLUZBY LESNiMU HOSPODARSTVi V CESKE REPUBLICE

THE PROFITABILITY ASSESSMENT OF SELECTED COMPANIES PROVIDING SERVICES
TO FORESTRY IN THE CZECH REPUBLIC

MARKETA LEVA %9 - HELENA CERMAKOVA - HANA VOSTROVSKA - MARTA STAROVA

Ceskd zemédélska univerzita v Praze, Fakulta provozné ekonomickd, Kamycka 129, CZ - 165 21 Praha, Czech Republic

>4 o-mail: leva@pef.czu.cz

ABSTRACT

The paper deals with the evaluation of economics of forest companies. The evaluation stems from the results of economic analyses of enterprises,
which are further monitored in the context of forestry and development of financial ratios of evaluated companies. Furthermore, the evaluation
is based on real companies” possibilities stemming from available resources, and on the facts of the selected companies over the monitored
period. The aim of the paper is to design and test a methodology of basic financial analysis focusing on profitability and liquidity for two forest
companies, including their comparison for the 2010-2013 period, and compare results of ratios with the forestry sector average. Profitability
can be considered successful in the company A and also in the company B in terms of positive values of its partial ratios. Compared to the
average values of 197 forest companies, the company A reaches similar or slightly higher values of profitability. Compared to the average values,
liquidity of the company A reaches approximately half values of ratios. Compared to the average values of 197 forest businesses in the Czech
Republic, profitability of the company B reaches highly above-average values. Compared to the average values in 2013 and 2012, liquidity of
the company B reached above-average values, but in 2011 and 2010 it reached below-average values. Adequate levels of values were achieved in

liquidity ratios.
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uvoD

Pfedmétem predkladaného prispévku je rozbor finan¢ni situace
u vybranych lesnich podnikii ve sledovaném obdobi 2010-2013.
V soucasném silném konkurenénim prostfedi je umoznéno zdravé
fungovat podnikiim, které ovladaji nejen obchodni stranku své
podnikatelské ¢innosti, ale také finan¢ni stranku, jejiz role je velmi
vyznamna. Jak uvadi KupCAk (2005), zékladnim predpokladem pro
dlouhodobé ptisobeni podniki na trhu, véetné podniki lesniho hos-
podafstvi, je pribézné hodnoceni jejich ekonomické ¢innosti a pre-
devsim dosazenych hospodarskych vysledki. K tomuto ucelu slouzi
néstroje finan¢ni analyzy, jejichz prostfednictvim lze zhodnotit finan¢-
ni zdravi podniku. Na zékladé vysledkd finan¢ni analyzy a adekvat-
né vybranych ukazatelll je mozné uskute¢nit vyznamna rozhodnuti
pro zlepSeni situace podniki, provadét mezipodnikova srovnani
a prohlubovat tak znalosti specifik podnikii mimo jiné i v ramci les-
niho hospodarstvi. ZoBRIST et al. (2006) potvrzuje diilezitost znalosti
o hospodareni podnikil v lesnim hospodarstvi, zejména pro planovani
v této oblasti. Lesni podniky byly vybrany z divodu vyznamnosti lesa
pro rozvoj venkovskych regiont Ceské republiky (CR). V této souvis-
losti KONECNY (2014) poznamenavd, Ze zemédélstvi (zahrnujici i les-
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nictvi) je jednim z odvétvi venkovského prostoru, které miize v ramci
multifunkéniho piistupu zajistit udrzitelnost venkova a kvalitu Zivota
ve venkovskych oblastech prostfednictvim kombinace zemédélstvi
a jinych ¢innosti (cestovni ruch nebo jiné sluzby).

Pojem finan¢ni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat
ekonomického charakteru, a to predevsim z ucetnich vykazu. Finan¢ni
analyza v sobé obsahuje hodnoceni podnikové minulosti, sou¢asnos-
ti a pfedpovidani budoucich finanénich podminek (RGCkovA 2010).
Dle prace MIKLOVICOVA, MIKLOVICOVA (2010) se ukazatele finan¢ni
analyzy specializuji na hodnoceni sou¢asné finan¢ni situace. Informa-
ce a vysledky, které plynou z finanéni analyzy, jsou predmétem zajmu
nejen samotného podniku a jeho managementu, ale rovnéz dalsich
externich i internich uZivateli.. Kazda ze skupin, kterymi mohou byt
investofi, obchodni partnefi, manazefi, konkurenti, zaméstnanci, stat
a jeho organy apod., pozaduje rozdilny rozsah a specifikaci informa-
ci plynouci z finanéni analyzy, pfedev$im z dtvodu, ktery je spojen
s ur¢itym typem ekonomickych rozhodovacich tloh (KurCAx 2005;
GRUNWALD, HOLECKOVA 2009).

Mezi zékladni a nejcastéji pouzivané metody rozboru finanéni situa-
ce podniku patti pomérové ukazatele — zejména ukazatele rentability
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a likvidity. Dtivody vedouci k pouZivani pomérovych ukazatel jsou
nasledujici: na jejich zdkladé je mozné provadét porovnani ukazatelii
v ¢ase a umoznuji porovnani vice podobnych firem vzdjemné (SED-
LACEK 2011).

Vysledky finan¢ni analyzy a jejich ukazatelt je nezbytné vyhodnoco-
vat s ohledem na specifika, jez plynou z odvétvi, ve kterém se analyzo-
vany podnik nachdzi. VIMroVA (2015) k tomu dodava, ze pojem né-
stroje finan¢ni analyzy je pojmem zahrnujicim velky pocet védeckych
disciplin. Zavisi proto na uzivateli, jaké indikatory a metody zahrne
do néstrojii finan¢ni analyzy tak, aby realizoval sviij zamér posouzeni
finan¢ni pozice a vykonnosti podniku.

KupCAKk (2004) uvadi, ze ekonomika lesniho hospodarstvi je odvét-
vovou ekonomikou, jejimz pfedmétem je vyuzivani vyrobnich ¢inite-
1t v lesnictvi, kdy zakladnim vyrobnim faktorem je les. V ramci statu
les vystupuje jako objekt narodniho hospodafstvi, protoze dfevni
produkce je soucasti trzniho prostiedi, vlastnici lesa a hospodarici
subjekty maji daflovou povinnost viici statu, pfijimaji dotace apod.
Rentabilita se historicky objevuje v evropském lesnim hospodaistvi
ve vSech ekonomickych pojetich, zejména némeckych lesnika. Divo-
dem byly otazky vlastniku lestl, zda je hospodareni v lesich vynosové
a kdo a jak toto hospodateni financuje. Lze Fici, Ze kapitdl ulozeny
v lese ma svoji vyhodu v tom, Ze mu nehrozi tak velké riziko ztrat jako
kapitalu v pramyslu (Kur€Ax 2004). V aktudlnim pojeti je rentabili-
ta ukazatelem pro méfeni schopnosti dosahovat zisku a ziskdvat nové
zdroje vyuzitim investovaného kapitdlu. Rentabilita vyjadfuje pomér
mezi vystupem a vstupem. KovanicovA, KovaNic (1995) uvadéji, ze
rentabilita je poméfeni celkového zisku s vy$i podnikovych zdroju,
jichz bylo pouzito k jeho dosazeni a takto konstruovany ukazatel se
obvykle oznacuje jako ukazatel miry zisku nebo téz ukazatel rentabili-
ty vlozeného kapitalu. Rentabilita je tedy formou vyjadfeni miry zisku,
ktera slouzi jako jedno z dulezitych kritérii pro alokaci kapitalu, obec-
né se pouzivd k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti (KNAP-
KOVA et al. 2013). V souvislosti se stanovovanim hodnot rentability
je pristupovano taktéz ke stanoveni ukazateld likvidity, které vyjad-
fuji schopnost podniku uhrazovat zivazky. HrpY, HorovA (2009)
uvadi, Ze trvald platebni schopnost predstavuje jednu ze zdkladnich
podminek uspésné existence podniku.

V soulasnosti je mozné nalézt zahrani¢ni i tuzemské vyzkumy
tykajicich se zptisobt vyuziti ukazateldi finanéni analyzy - zejména
ukazatelt rentability a likvidity. Naptiklad vyzkum ROE v malych
a strednich podnicich v Ciné (Lu, L1 2010) a hodnoceni ekonomic-
kych vysledkid zemédélskych podnikil za rok 2009 (STRELECEK et al.
2011). Vzhledem k rostoucimu védeckému zajmu o lesni hospodarstvi
a udrzitelné hospodateni v lesich upozornuje Goro et al. (2008) na to,
Ze je nezbytné vénovat se tematice vhodnych néstroji pro hodnoceni
hospodateni v lesich a dal$imu vyzkumu v této oblasti.

Dulezité je poznamenat, Ze lesnicky sektor jako takovy je ovlivnén ri-
zikovymi a specifickymi faktory, které se promitaji do lesnich podni-
ki, resp. do jejich hospodateni. Dle Dvordkové (DVORAKOVA 2010) se
jednad o rizika klimaticka (silny vitr, mrazy, ptivaly snéhu, které zptiso-
buji pfedevs$im polomy, v opa¢ném pripadé se jedna o intenzivni lesni
sucha zpusobujici pozary). Klimaticka rizika jsou umocnéna dlouho-
dobym vyrobnim cyklem, ktery ovliviiuje vznik nakladt. Mimo kli-
maticka rizika je tfeba definovat rizika ndkladovd, jez souvisi s choro-
bami a $kadci, kteti napadaji dfevni porosty. Z ekologického hlediska
nelze opomenout $kody zpisobené emisemi.

Cilem predkladaného prispévku je vybrat vhodné ukazatele financ-
ni analyzy a s jejich pomoci provést zhodnoceni finan¢niho zdravi se
zaméfenim na oblast rentability a likvidity u dvou vybranych lesnich
podnik (s rozdilnou pravni formou) véetné jejich komparace za ob-
dobi 2010-2013 a provést porovnani vysledki zvolenych ukazatelii
s odvétvovym priimeérem lesnictvi.

Zaroven je predkladany prispévek znalostnim pfinosem k budovani
jednotného ekonomického informaéniho systému, ktery by umozio-
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val podrobné ekonomické analyzy v lesnim hospodartstvi dle dil¢iho
pozadavku formulovaného v ekonomickém pilifi Narodniho lesniho
programu CR.

MATERIAL A METODIKA

Data o hospodareni dvou vybranych podnikt lesniho hospodarstvi
byla ziskana z databdze Amadeus (databdze ekonomickych a finan¢-
nich informaci) a z vefejné pristupnych udaju pro finanéni analyzu,
kterymi jsou Ucetni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztraty), vyro¢ni
zpréva aj.; jedna se o data dostupna v obchodnim rejstifku CR a v ob-
chodnim véstniku CR. P#i posuzovani finanéni situace dvou vybra-
nych lesnich podnikit A a B, hospodaricich na tzemi Stredoceského
kraje, bylo vyuzito pomérovych ukazateld, které jsou pouzivany v me-
todach finan¢ni analyzy podniktl. TéZi§tém pro posouzeni finanéni
situace podnikid jsou ndsledujici dvé skupiny ukazatelt rentability
a doplnkové likvidity a jejich jednotlivé ukazatele. Ukazatele rentabi-
lity byly vybrany z divodu poskytovani dobré vypovidaci schopnosti
v této oblasti a ukazatele likvidity byly vybrany z diivodu navaznosti
a spojitosti s oblasti rentability. Uvedené ukazatele poskytnou rychlou
zékladni informaci o vykonnosti podniku a zaroveni mohou byt im-
pulsem pro néaslednou hlubsi analyzu hospodareni za pomoci dalsich
ekonomickych ukazatelu.

1. Ukazatele rentability pfi pouziti sou¢tu provozniho a finan¢niho
vysledku hospodareni
Provozni VH + Finan¢ni VH

ROE1 = 1
0 Vlastni kapital * 100

Provozni VH + Finanéni VH + Nékladové troky
*
Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé bankovni avéry

ROCE1 = 100

ProvozniVH + Finan¢niVH
ROAl=——————— %100
Celkova aktiva

2. Ukazatele rentability pfi pouziti vysledku hospodareniza icetni
obdobi

VH za tG¢etni obdobi
ROE2 = ————— % 100
Vlastni kapital

VH za ucetni obdobi + Nékladové troky

100
Vlastni kapital + Dlouhod. zévazky + Dlouhod. bankovni Gvéry *

ROCE2 =

ROAZ VH za t¢etni obdobi 100
= ——
Celkova aktiva

Obézna aktiva — Zasoby
Zéavazky z obch. vztahii + Kratk. bank. ivéry + Kratk. fin. vyp.

Pohotova likvidita =

3. Ukazatele likvidity

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
Zavazky z obch. vztahti + Kratk. bank. ivéry + Kratk. fin. vyp.

Vybrané lesni podniky jsou typickymi zastupci podniki v oblasti les-
niho hospodafstvi v CR. Oba hospodati na najaté ptidé a nejsou vlast-
niky lest. Prvni vybrany podnik (déle podnik A) je spole¢nost s ru-
¢enim omezenym, hospodarici ve Stfedoc¢eském kraji. Hlavnim pred-
métem cinnosti podniku A je predevsim tézba a zpracovani dreva,
dale poskytovani sluzeb pro zemédélstvi, lesnictvi, myslivost, vyroba
dfevénych vyrobki aj. Druhy vybrany podnik (dale podnik B) je
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akciova spole¢nost, hospodarici také ve Sttedoc¢eském kraji. Hlavnim
predmétem ¢innosti podniku B je predevsim tézba a zpracovani dreva,
doplikové péstovani obilovin, poskytovani sluzeb pro zemédélstvi,
lesnictvi, myslivost aj. Pfi vybéru dvou podnik lesniho hospodarstvi
byly rozhodujicimi faktory ke komparaci dosazeni podobnych hodnot
obratu vynost v referenénim obdobi, obdobny prepocteny pocet za-
méstnanc a stejné prirodni a klimatické podminky pro hospodareni.
Uvedené charakteristiky vybranych podnikd umoziuji provést vza-
jemnou komparaci jejich finan¢niho zdravi a dale komparaci s odvét-
vovymi priaméry uvedenych ukazateld. Vzhledem k faktu, zZe lesnictvi
nedisponuje oficidlnimi hodnotami za odvétvi u sledovanych ukaza-
tell rentability a likvidnosti, byly pro potteby komparace v prispévku
zjistény pramérné hodnoty obecné za odvétvi samostatnymi vypocty
z dat 197 vybranych podnikii lesniho hospodéfstvi. Ekonomicka data
byla pro tyto tcely taktéz selektovana z databaze Amadeus. Datab4-
ze Amadeus obsahuje ucetni vykazy a dal$i informace ekonomického
charakteru u podnikd, které majf dle pravnich ptedpistt CR povinnost
zvefejniovat své Uucetni zavérky.

VYSLEDKY A DISKUSE

V predlozenych tabulkdch jsou prezentovany vysledky analyzy ren-
tability a likvidity u dvou vybranych podnikt lesniho hospodatstvi
a soucasné je uvedena analyza zvolenych ukazateli v rdmci odvétvi
lesnictvi, které byly komparovéany s vysledky zjisténymi u vybranych
dvou podnikd. Odvétvové ukazatele byly ucelové zjistény pro potieby
komparace v tomto piispévku.

V tab. 1 a 2 jsou uvedeny vysledky analyzy rentability u podniki
AaB.

Vyvoj ukazatelii rentability vlastniho kapitalu (ROE1 - bez vlivu dané
z ptijmu, ROE2 - s vlivem dané z pfijmu) vykazuje v podniku A i B
za referen¢ni obdobi celkové vzriistajici trend, na konci ¢asové rady
je viak zfejmy pokles hodnot. GRUNvVALD a HOLECKOVA (2009) uva-
di, Ze rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt vy$si nez alternativni
vynos stejné rizikové investice nebo mira vynosu bezrizikové alo-
kace kapitalu na finan¢nim trhu, za kterou Ize v CR povaZzovat pri-
mérny ro¢ni vynos pétiletych statnich dluhopistt do doby splatnosti
(v priméru 4 %). Pokud je hodnota ukazatele trvale niz$i, ptipadné
na stejné urovni jako vynosnost cennych papirt garantovanych sta-
tem, pak je tento stav pro podnik neefektivni. Z vyse uvedeného ko-
mentafe vyplyvd kladny rozdil mezi primérnym vynosem statnich
dluhopist a vy$i ROEL,2, jenz se nazyva prémii za riziko, ktera je od-
ménou vlastnikiim za riziko, jenz pfi podnikdni podstupuji. Lze tedy
Fici, Ze rentabilitu vlastniho kapitalu sledovanych podniki je mozné
hodnotit pozitivné, jelikoz prinasi nékolikandsobné vy$si vynosnost,
nez kdyby dané prosttedky byly ulozeny jako dlouhodoby vklad. Dle

Tab. 1.
Ukazatele rentability podniku A [%]
Profitability ratios of company A [%]

Guréika (Gurcik 2002) by bylo mozné klasifikovat podnik A i pod-
nik B jako uspé$né subjekty v oblasti lesnictvi (zemédélstvi), nebot
hodnoty ukazateld ROEI i ROE2 dosahuji ve tfech po sobé jdoucich
letech vyssich hodnot nez 8 %. Hodnota ukazatele rentability vlast-
niho kapitdlu je ovlivnéna vysledky hospodareni a vyvojem velikosti
vlastniho kapitalu, ktery ovéem neprochazi u sledovanych podnika
vyraznymi meziro¢nimi zménami. Nejvyraznéjsi rozdil nastal u pod-
niku B mezi lety 2011 a 2012, kdy hodnota ukazatelii vzrostla téméf
trojnasobné, coz bylo zptisobeno dosazenym vysledkem hospodareni,
ktery byl ovlivnén vynosem z prodeje dlouhodobého hmotného ma-
jetku. S ohledem na pravni formu sledovanych podniki je ztejmé, Ze
z hlediska rentability vlastniho kapitélu jednoznacné prevlada podnik
B (akciova spole¢nost). V porovnani s analyzou, kterou provedl Kup-
CAK (2004) u lesnich statnich podnikd, signalizuji vysledky rentabi-
lity vlastniho kapitélu ve v8ech ohledech jednozna¢né vyssi hodnoty
u zkoumanych podniki A i B.

Dvoji konstrukce ukazatele md v pripadé rentability dlouhodobé-
ho kapitalu (ROCEI - bez vlivu dané z ptijmu, ROCE2 - s vlivem
dané z ptijmu) své vyuziti. Formu konstrukce ukazatele ROCEL1 lze
pojmout dle Griinvalda a Holeckové (GRUNVALD, HOLECKOVA 2009)
jako uzite¢nou, protoze vyjadiuje skute¢nost, Ze majetek vytvari vy-
délek, ktery je poté rozdélovan na disty zisk (podniktim), dan z pri-
jmu (statu) a drok (véfitelim). Druha forma ukazatele, tedy ROCE2,
zohlednuje zdanéni a obsahuje veskeré uroky, véetné kratkodobych,
protoze Citatel vyjadfuje vysledek hospodareni z veskerého majetku.
Hodnoty sledovanych ukazatelt vykazuji v referen¢nim obdobi mir-
ny nartst, avsak na konci ¢asové fady dochazi k mirnému poklesu
hodnot u obou sledovanych podniki. Stejné jako u ukazatele ROE1,2
u podniku B dochazi k prudkému nértstu v roce 2012 z diivodu, ktery
je popsan vySe. U podniku A i podniku B je trend ukazatele zddoucim
jevem a hodnoty nabyvaji velmi dobré trovné.

Hodnoty ukazatele ROA1,2 vykazuji v referenénim obdobi u obou
sledovanych podniki nestalé hodnoty, trend vyvoje je tedy proménli-
vy. Ukazatele v letech 2010 a 2011 kopiruji vyvoj priimérnych hodnot
v odvétvi lesnictvi, av§ak v roce 2012 a 2013 dochazi k prud$imu né-
ristu hodnot v diisledku zlepseni vysledku hospodareni (rist zisku)
obou podnikd. Pfi¢inou zlep$eni vysledku hospodareni v téchto letech
je predev$im rostouci poptavka po surovém drivi nejen v tuzemsku,
ale i v zahrani¢i (Zprava 2014). Ukazate]l ROA1,2 je velmi ¢asto pred-
meétem srovnavani s ukazatelem ROEL,2. Ukazatel ROE1,2 by dle za-
vedenych pristupti mél vidy dosahovat vyssich hodnot nez ukazatel
ROA1,2, coz vy$e uvedené vysledky potvrzuji.

V tab. 3 a 4 jsou uvedeny vysledky analyzy likvidity u podnika A a B.
KNAPKOVA et al. (2013) uvadi, Ze dosahovani vysoké likvidity pted-

poklada vlastnéni dostate¢ného mnozstvi obéziva v podobé hoto-
vosti, prostfedkd na bézném uctu, v zasobach ¢i pohledavkach. Po-

Tab. 2.
Ukazatele rentability podniku B [%]
Profitability ratios of company B [%]

Rok/Year 2013 2012 201 2010 Rok/Year 2013 2012 2011 2010
ROE1 10,77 12,14 9,94 6,31 ROE1 20,47 52,76 19,64 17,41
ROCE1 10,15 10,55 9,20 6,24 ROCE1 18,69 52,78 20,51 18,62
ROA1 6,73 7,18 5,65 3,41 ROA1 17,06 45,87 9,96 11,34
ROE2 7,62 9,14 8,02 3,99 ROE2 16,37 41,57 15,59 13,59
ROCE2 7,32 8,14 7,65 4,47 ROCE2 14,95 41,58 16,46 14,56
ROA2 4,76 5,40 4,56 2,15 ROA2 13,65 36,14 7,91 8,85

Zdroj/Source: Databaze Amadeus/Amadeus Database, 2015

Zdroj/Source: Databaze Amadeus/Amadeus Database, 2015
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kud podnik drzi tyto druhy majetku, neplynou z néj téméf zadné
vynosy, naopak je zde problém umrtveni vloZeného kapitélu, coz
vede ke snizovani rentability. Ukazatelé pohotové likvidity dosahuji
u obou podnik tzv. doporuc¢ovanych hodnot, které je ovsem nutné
brat s rezervou a s ohledem na specifika daného hospodatského od-
vétvi. Vysledné hodnoty bézné likvidity dosahuji velmi dobrych vy-
sledkil v porovnani s doporu¢ovanymi hodnotami. Z vyse uvedenych
tabulek vyplyvd, Ze v podniku A i B se ukazatele likvidity drzi v op-
timdlnich intervalech, nedochézi tak k vy$e uvedenému problému
snizovani rentability, coz je potvrzeno vyse uvedenymi hodnotami
ukazatell rentability.

Tab. 5 vykazuje priimérné hodnoty sledovanych ukazateld v letech
2010-2013. Priimér je tvofen hodnotami 197 lesnich podnikd hos-
podaticich na tizemi CR. DosaZena tiroveti hodnot je ovlivnéna také
tim, Ze po vyrazném propadu hospodarskych vysledki lesnich pod-
nikd v letech 2006-2009 doslo v obdobi 2010-2013 ke zlepseni, coz
doklada vyvoj hodnot ukazateli.

ZAVER

Pouziti metod zédkladni finan¢ni analyzy, zejména ukazatel rentabi-
lity a likvidity, umoznilo ziskat vysledky, které poskytuji bliz$i nahled
na danou problematiku v oblasti lesnictvi, jenz se stale vice dostava
do povédomi odborné verejnosti.

Tab. 3.
Ukazatele likvidity podniku A [%]
Liquidity ratios of company A [%]

V ptispévku byly vyhodnoceny vybrané ukazatele podniku A a pod-
niku B a byla provedena jejich komparace. Oblast ziskovosti lze
povazovat z hlediska pozitivnich hodnot jejich dil¢ich ukazate-
It za uspé$nou v podniku A i v podniku B. Rentabilita podniku
A dosahuje v porovnani s prumérnymi hodnotami 197 lesnich
podnikt v CR obdobnych nebo mirné vyssich hodnot ukazateld.
Likvidita podniku A dosahuje v porovnani s primérnymi hodno-
tami priblizné polovi¢nich hodnot ukazatelt. Rentabilita podniku B
dosahuje v porovnani s pramérnymi hodnotami 197 lesnich pod-
niké v CR nadprimérnych hodnot. Likvidita podniku B dosahuje
v porovnani s pramérnymi hodnotami v letech 2013 a 2012 nad-
priamérnych hodnot, v letech 2011 a 2010 dosahuje hodnot nizsich
nez pramér. V oblasti likvidity je dosahovano pfiméfenych hodnot.
V porovnani s odvétvim zemédélstvi jsou hodnoty niz$i, nebot v ze-
médélstvi je zpravidla dosahovano vyssi likvidity z diivodu uloZeni
prostfedki v zasobach podnikd. Pfi porovnani s odvétvim lesnictvi
je dosahovano spi$e niz$ich hodnot, z ¢ehoz je patrné, Ze se podniky
snazi eliminovat tvorbu prili§ velkych zdsob a zamétuji se predevsim
na rentabilitu.

Podékovani:

Tento prispévek navazuje na projekt Interni grantové agentury (IGA)
Ceské zemédélské univerzity v Praze, Fakulty provozné ekonomické
- “Vytvoreni metodiky t¢tovani lesnich porostd v u€etnim systému
pro potieby zjistovani finan¢ni a majetkové situace podniki lesniho
hospodatstvi v Ceské republice” (registraéni ¢islo 20141041).

Tab. 5.
Priimérné hodnoty ukazatelti odvétvi lesnictvi v CR [%]
Average values of ratios in the forestry sector of the Czech Republic [%]

Rok/Year 2013 2012 2011 2010 Rok/Year 2013 2012 2011 2010
4 likvidi ROE1 9,05 7,46 11,21 15,20
Pohotova_ likvidita/ 1,74 2,05 1,04 1,03
Quick ratio ROCE1 9,24 6,32 4,10 12,82
Bézna likvidita/ 1.50 1,81 1,72 164  ROA1 4,16 2,66 3,98 6,37
Current ratio ’ ’ ’ ’
- ROE2 8,27 5,88 8,72 12,30
Zdroj/Source: Databdze Amadeus/Amadeus Database, 2015
ROCE2 8,39 4,81 1,76 10,58
ROA2 3,62 2,06 2,87 5,04
Pohotova likvidita/
Tab. 4. Quick ratio 4,41 4,93 4,79 3,93
Ukazatele likvidity podniku B [%] B&3na likvidita/
Liquidity ratios of company B [%] Current ratio 3,90 4,49 4,35 3,50
Rok/Year 2013 2012 2011 2010 Zdroj/Source: Databaze Amadeus/Amadeus Database, 2015
Pohotovq likvidita/ 6.52 582 1,31 1,97
Quick ratio
Bézna likvidita/ 6,07 528 115 1,86

Current ratio

Zdroj/Source: Databdze Amadeus/Amadeus Database, 2015
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LEVA M. et al.

THE PROFITABILITY ASSESSMENT OF SELECTED COMPANIES PROVIDING SERVICES
TO FORESTRY IN THE CZECH REPUBLIC

SUMMARY

The aim of this paper is to evaluate financial performance of forest companies on the basis of selected financial analysis ratios.

Development of important factors influencing the whole branch of forestry and their real state, and other methods used in financial analysis of
companies are introduced in the first part of the paper. The fact that forest land in the Czech Republic is 2.66 million hectares (in 2012) and its
share of the total area of the country is 34% adds importance to the topic.

Two basic groups of financial analysis ratios, which are profitability and liquidity ratios, have been chosen to meet the aim of this paper.
Profitability ratios have been selected because they provide good information capability in this area; liquidity ratios have been chosen because of
the continuity and connection with the area of profitability. Economic data for processing results have been taken from the Amadeus database.
Amadeus is a European database of economic information of companies, which are obliged to publish their financial statements and related
corporate economic data. To calculate financial analysis ratios, two forestry companies from the Central region (company A and company B)
have been selected because of their similar management conditions. Approximately the same amount of sales (revenue) and a similar number
of employees belong among other factors to the companies’ selection. Evaluation of chosen ratios was applied to the period of 2010-2013.
Furthermore, 197 forestry companies have been randomly selected from the Amadeus database. The same ratios have been calculated for these
companies. Since there is no information about the average value of profitability and liquidity for forest companies in the Czech Republic, the
average value of the ratios of the selected 197 companies have been calculated to substitute the average of the industry for the purpose of this
paper.

On the basis of the results, it has been possible to make a comparison of company A and company B; subsequently, also the findings of these two
companies have been compared with the average findings in the forest sector. The obtained results of comparisons of economic ratios in selected
companies show that profitability can be considered successful in company A and also in company B in terms of positive values of its partial
ratios. Compared to the average values of 197 forest companies (see Tab. 5), company A reaches similar or slightly higher values of profitability.
Compared to the average values, liquidity of company A (see Tab. 4) reaches approximately half the value of ratios. Compared to the average
values of 197 (see Tab. 5) forest companies in the Czech Republic, profitability of company B (see Tab. 4) reaches highly above-average values.
Compared to the average values in 2013 and 2012, liquidity of company B reached above-average values, but in 2011 and 2010 it reached below-
average values. Adequate levels of values were achieved in liquidity ratios.

Evaluation of financial performance of selected forestry companies with the aid of financial analysis has provided basic information about
management of forestry companies. Companies have been mutually compared, and, simultaneously, the findings of companies have been
compared with the average of the forestry sector. On the basis of the results, it can be stated that the financial situation of the surveyed companies
is good.
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