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P R O H L Á Š E N Í  
 
 
Já, níže podepsaná Ing. Ivana Prchalová Heřboltová, CSc. prohlašuji, že: 
 
§ jsem znalkyní nezávislou na objednateli znaleckého posudku i na společnosti, která je 

předmětem ocenění, tj. nejsem ve vztahu personální či finanční závislosti, v 
zaměstnaneckém či obdobném právním vztahu, stejně tak jako se nepodílím na řízení 
či kontrole podnikání uvedených společností; 

§ ocenění uvedené v posudku je platné pouze k uvedenému datu ocenění a pro účel 
popsaný v posudku; 

§ moje analýzy, názory, a závěry jsou platné jen za předpokladů a omezujících 
podmínek, uvedených v textu posudku a jsou mými osobními, nezaujatými 
profesionálními analýzami, názory a závěry; 

§ v práci byly respektovány všechny podstatné skutečnosti, které mi byly v době 
zpracování ocenění známy a které mají vliv na výsledek ocenění; 

§ v současné době nemám ani v blízké budoucnosti nebudu mít žádné zájmy na majetku, 
který je předmětem posudku a neexistuje můj osobní zájem nebo zaujatost vzhledem k 
majetku zahrnutému v ocenění; 

§ za zmíněných předpokladů a v textu uvedených omezujících podmínek přijímám 
zodpovědnost za údaje uvedené v psaném posudku. 

 

 
 
 
V Brně dne 17. května 2016 
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A .  N Á L E Z  
A.1 SPECIFIKACE PŘEDMĚTU A ÚČELU POSUDKU 
A.1.1 VYMEZENÍ PŘEDMĚTU A ÚČELU POSUDKU 
Předmětem tohoto posudku je ocenění jmění nástupnických společností rozdělované 
společnosti  

AGRO Český ráj a.s.  
 Sídlo:  č.p. 124, 512 65 Všeň 
 Identifikační číslo:  259 20 421  

Rozdělení společnosti AGRO Český ráj a.s. bude provedeno rozštěpením, v jehož důsledku 
rozdělovaná společnost zanikne a její jmění přejde na dvě nové vznikající společnosti: 

Nástupnická společnost I 
            Obchodní firma :  AGRA Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 

Nástupnická společnost II 
            Obchodní firma :  ZD Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 
 

Tento posudek je zpracován na základě objednávky AGRO Český ráj a.s. v souvislosti s jejím 
rozdělením rozštěpením se vznikem nových společností. 

Pro ocenění jmění (odděleně pro jednotlivé nástupnické společnosti) jsem byla jmenována 
usnesením Krajského soudu v Hradci Králové č.j. 2 Nc 17058/2016-6 ze dne 2. Května 2016. 

Datum, ke kterému je ocenění provedeno, je 31. prosinec 2015. 
 

A.1.2 OBECNÉ PŘEDPOKLADY A OMEZUJÍCÍ PODMÍNKY 
Tento posudek byl zpracován s následujícími obecnými předpoklady a omezujícími 
podmínkami: 

1. Při ocenění jsem vycházela z podkladů předaných objednatelem posudku, společností  
AGRO Český ráj a.s. a z obecně dostupných informací. Tyto podklady jsem 
neprověřovala a považovala jsem je za správné pravdivé a reálné. 

2. Na základě prohlášení o pravosti, platnosti a úplnosti podkladů poskytnutých 
objednatelem jsem neprovedla žádné šetření směřující k ověření pravosti, správnosti 
jakož i úplnosti těchto podkladů. Dále jsem nezkoumala vztah třetích osob k majetku 
společnosti s výjimkou situace, kdy jsou tyto skutečnosti obsaženy v informacích a 
datech veřejně dostupných nebo objednatelem předaných a mají přímý vliv na stanovení 
ceny akcií. 

3. Informace z jiných zdrojů, které byly použity při tomto ocenění, jsou věrohodné, ale 
nebyly ve všech případech ověřovány. Neexistuje žádné potvrzení týkající se přesnosti 
takové informace. 

4. Ocenění bylo zpracováno podle podmínek na trhu k datu tohoto ocenění a znalkyně 
tudíž neodpovídá za to, že případné změny v podmínkách na trhu, ke kterým by došlo 
po tomto datu, by mohly mít vliv na provedené ocenění. Hodnota v tomto posudku 
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stanovená respektuje dále aktuální parametry finančního trhu a vychází z aktuální 
finanční situace společnosti k datu ocenění. 

5. Předpokládám plný soulad se všemi zákony a předpisy v České republice, které měly 
platnost k datu ocenění, zejména s právními předpisy v oblasti cen, financování, 
účetnictví a daní. 

6. Při zpracování tohoto posudku předpokládám odpovědné vlastnictví a výkon 
vlastnických práv statutárních orgánů oceňované společnosti. Dále předpokládám, že 
mohou být získány nebo obnoveny všechny požadované licence, osvědčení o údržbě, 
souhlasy, povolení nebo jiná legislativní nebo administrativní oprávnění od kteréhokoliv 
místního státního úřadu nebo soukromé osoby nebo organizace, pro jakoukoliv potřebu 
a použití, z nichž vychází zpracované ocenění. 

7. Zpracované ocenění respektuje podmínky daného případu, bylo vypracováno pouze pro 
účely vymezené v odstavci A.1.1. tohoto posudku, pro potřeby objednatele a uživatele a 
nemůže být použito jako podklad pro jiné účely. 

 

A.1.3 DEFINICE A POJMY 
Pojmy hodnota a cena používané v právních předpisech jsou pojmy právně nevymezené a je 
jim nutné přiřadit v konkrétních souvislostech všeobecně uznávaný význam.  

Pokud právní předpisy používají pojem hodnota, pak je obvykle nutné při výkladu těchto 
předpisů přiřadit k pojmu hodnota odpovídající peněžní vyjádření, a to podle konkrétních 
souvislostí.  

CENA je chápána jako peněžní vyjádření penězi ocenitelných hodnot. 

Podle zákona č. 526/1990 Sb., o cenách, rozeznáváme následující DRUHY CEN: 

Cena sjednaná pro transakci je chápána jako objektivní skutečnost, která vyjadřuje 
protihodnotu sjednanou stranami za převáděný majetek, práva či jiné majetkové hodnoty nebo 
poskytované služby v daném jedinečném případě. Strany transakce mají svobodu při 
sjednávání ceny (tzv. volné ceny), pokud právní (např. cenové) předpisy nestanoví jinak (tzv. 
regulované ceny). 

Cena zjištěná (určená, administrativní) je cena stanovená podle zákona č. 151/1997 Sb., o 
oceňování. Tento zákon upravuje způsoby oceňování věcí, práv a jiných majetkových hodnot 
a služeb pro účely stanovené zvláštními předpisy, stanoví-li tak příslušný orgán v rámci svého 
oprávnění nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a služby se podle tohoto zákona oceňují 
obvyklou cenou, pokud tento zákon nestanoví jiný způsob oceňování. 

Obvyklou cenou (příp. obecnou cenou) se rozumí cena, která byla dosažena při prodeji 
stejného, popřípadě obdobného majetku se stejnou užitnou hodnotou, nebo při poskytování 
stejné nebo obdobné služby v obvyklém obchodním styku ke dni ocenění.  

HODNOTA není skutečně zaplacenou, požadovanou nebo nabízenou cenou. Je to ekonomická 
kategorie, vyjadřující peněžní vztah mezi zbožím a službami, které lze koupit na jedné straně, 
kupujícím a prodávajícím na druhé straně. Jedná se o odhad. Podle ekonomické koncepce 
hodnota vyjadřuje užitek, prospěch vlastníka zboží nebo služby k datu, k němuž se odhad 
hodnoty provádí. Existuje řada hodnot podle toho, jak jsou definovány, přitom každá z nich 
může být vyjádřena zcela jiným číslem. Při oceňování je proto vždy nutné zcela přesně 
definovat, jaká hodnota je zjišťována. 

Můžeme rozlišit několik základních KATEGORIÍ HODNOTY: 
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V souladu s Mezinárodními oceňovacími standardy (IVS) pod pojmem tržní hodnota 
rozumíme odhadnutou částku, za kterou by měl být majetek směněn k datu ocenění mezi 
koupěchtivým kupujícím a prodejechtivým prodávajícím při transakci mezi samostatnými a 
nezávislými partnery po náležitém marketingu, při jejímž uzavření by její strany jednaly 
informovaně, rozumně a bez nátlaku. 

Tržní hodnota obsahuje také předpoklad nejlepšího možného využití majetku, které je 
v Mezinárodních oceňovacích standardech definováno jako nejpravděpodobnější použití 
majetku, které je fyzicky možné, odpovídajícím způsobem oprávněné, právně přípustné, 
finančně proveditelné a které má za následek nejvyšší hodnotu oceňovaného majetku. 

Hodnota podniku (resp. společnosti vlastnící podnik) je tedy dána očekávanými budoucími 
příjmy (buď na úrovni vlastníků nebo na úrovni všech investorů do podniku) převedenými 
(diskontovanými) na jejich současnou hodnotu. Tržní hodnota podniku není vlastně nic jiného 
než určitá víra v budoucnost podniku, vyjádřená v penězích (viz Mařík 2007). Můžeme tedy 
konstatovat, že: 

§ Hodnota podniku (společnosti) není objektivní vlastností, protože je založena na 
projekci budoucího vývoje; jedná se tedy o odhad. 

§ Pokud hodnota není objektivní vlastnost, nelze sestavit jednoznačný algoritmus, který 
by umožňoval hledanou hodnotu určit. 

§ Hodnota je závislá jak na účelu ocenění, tak i na subjektu, z jehož hlediska je 
určována.   

Ve standardech IVS nalezneme také definici spravedlivé hodnoty (Fair Value, někdy též 
reálná hodnota). Jedná se o odhad ceny, která by byla férovým řešením pro rozhodnutí sporu 
dvou stran, přičemž kritériem nemusí být jen čistě ekonomická hlediska. Je to částka, za niž 
by mohlo být aktivum směněno mezi znalými a ochotnými partnery při běžné transakci, tj. při 
transakci za obvyklých podmínek, která není z přinucení ani likvidačním prodejem. Majetek 
není obecně vystaven na širším trhu, jedná se o širší pojem než tržní hodnota. V některých 
případech může být spravedlivá hodnota stanovena právě na úrovni tržní hodnoty, ale v jiných 
případech může zahrnovat prvky speciální hodnoty, které se v tržní hodnotě vyskytovat 
nesmějí. 

Subjektivní (investiční) hodnota (viz např. Mezinárodní oceňovací standard č. 2) je hodnota 
majetku pro konkrétního investora nebo třídu investorů pro stanovené investiční cíle. Tento 
subjektivní pojem spojuje specifický majetek se specifickým investorem nebo skupinou 
investorů, kteří mají určité investiční cíle a/nebo kritéria. Investiční hodnota majetkového 
aktiva může být vyšší nebo nižší než tržní hodnota tohoto majetkového aktiva. Termín 
investiční hodnota by neměl být zaměňován s tržní hodnotou investičního majetku. 
Podle německých oceňovacích standardů je objektivizovaná hodnota definována jako 
typizovaná a jinými subjekty přezkoumatelná výnosová hodnota, která je stanovena z pohledu 
tuzemské osoby - vlastníka (nebo skupiny vlastníků), neomezeně podléhající daním, přičemž 
tato hodnota je stanovena za předpokladu, že podnik bude pokračovat v nezměněném 
konceptu, při využití realistických očekávání v rámci tržních možností, rizik a dalších vlivů 
působících na hodnotu aktiva. 

Protože oceňovaný majetek (podnik, společnost) není vystaven na širším trhu, blíží se 
pojem tržní hodnota použitý v tomto znaleckém posudku spíše kategorii „Fair Value“, 
jak je definovaná v Mezinárodních oceňovacích standardech. Adjektivum „tržní“ 
můžeme v tomto kontextu chápat jako určitou formu objektivizace použitých dat, které 
v nejvyšší možné míře vycházejí z tržních dat. 
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A.1.4 PODKLADY POUŽITÉ PRO ZPRACOVÁNÍ OCENĚNÍ 
§ Úplný výpis z obchodního rejstříku společnosti AGRO Český ráj a.s.  
§ Účetní závěrky společnosti AGRO Český ráj a.s. za roky 2007 – 2015 
§ Inventární seznam majetku a závazků k 31.12.2015 
§ Výpisy z katastru nemovitostí pro katastrální území Bukovina u Turnova, Kacanovy, 

Malý Rohozec, Mašov u Turnova, Modřišice, Ohrazenice u Turnova, Olešnice, 
Ondříkovice, Přepeře u Turnova, Turnov, Všeň, Vyskeř, Žďárek u Sychrova, Žďár u 
Mnichova Hradiště 

§ Nájemní smlouvy přecházející na Nástupnickou společnost II 
§ Informace z internetové prezentace společnosti (www.agroceskyraj.cz) 
 

A.2 ZÁKLADNÍ CHARAKTERISTIKA ROZDĚLOVANÉ 
SPOLEČNOSTI 

A.2.1 IDENTIFIKACE SPOLEČNOSTI  
Základní identifikační údaje o společnosti, byly převzaty z výpisu z obchodního rejstříku, 
který je uveden v příloze. Společnost je zapsaná v obchodním rejstříku vedeným Krajským 
soudem v Hradci Králové, oddíl B, vložka 1921. 

Datum zápisu:  1. června 1999 
Obchodní firma:  AGRO Český ráj a.s.  
Sídlo:  č.p. 124, 612 65 Všeň 
Identifikační číslo:  259 20 421 
Právní forma:  Akciová společnost  

P ř e d m ě t  p o d n i k á n í :   
§ zemědělská výroba včetně prodeje nezpracovaných zemědělských výrobků za účelem 

zpracování nebo dalšího prodeje 
§ opravy silničních vozidel 
§ obráběčství 
§ kovářství, podkovářství 
§ hostinská činnost 
§ silniční motorová doprava - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o největší 

povolené hmotnosti do 3,5 tuny včetně, - nákladní vnitrostátní o největší povolené 
hmotnosti nad 3,5 tuny 

§ činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové evidence 
§ výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
§ péče o dítě do tří let věku v denním režimu 

S t a t u t á r n í  o r g á n  -  p ř e d s t a v e n s t v o :  
Předseda představenstva:  JIŘÍ DRAHOŇOVSKÝ, dat. nar. 1. 11. 1966 
 Malý Rohozec 34, 511 01 Turnov 

člen představenstva: Ing. MIROSLAV PROCHÁZKA, dat. nar. 11. 11. 1957 
 č.p. 85, 511 01 Kacanovy 

místopředseda představenstva: Ing. PAVEL FIRLA, dat. nar. 15. 6. 1977 
 č.p. 45, 511 01 Vyskeř 

 

http://www.agroceskyraj.cz
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Způsob jednání:  
Všichni členové představenstva jsou oprávněni zastupovat společnost navenek, a to 
samostatně. Za společnost podepisuje samostatně předseda představenstva. Právní jednání 
týkající se nabývání, zcizování a zatěžování nemovitých věcí, přijímání úvěrů, poskytování 
půjček a záruk, jakož i veškeré smlouvy s objemem plnění vyšším než 2.500.000,- Kč musí 
být podepsány dvěma členy představenstva, z nichž alespoň jeden musí být předseda. 

D o z o r č í  r a d a :   
předseda dozorčí rady: Ing. ALEŠ HODINA, dat. nar. 29. listopadu 1972 
 Na Klínu 736, 332 02 Starý Plzenec 

místopředseda dozorčí rady: Ing. PAVEL SOUKOP, dat. nar. 9. června 1963 
 Havlíčkova 83, 664 56 Blučina 

člen dozorčí rady: Ing. VOJTĚCH MAREK, dat. nar. 19. listopadu 1947 
 Mokrý 7, 511 01 Všeň 
 
A k c i e :  

84 222 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě 150,- Kč 
 Akcie zajišťují majiteli stejná práva. 
 Údaj o omezení převoditelnosti: Veškeré převody akcií podléhají schválení 
 představenstvem akciové převod akcie se souhlasem představenstva. 

2 024 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě 1 500 ,- Kč 
 Akcie zajišťují majiteli stejná práva. 
 Údaj o omezení převoditelnosti: převod akcie se souhlasem představenstva. 

1 294 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě 7 500 ,- Kč 
 Akcie zajišťují majiteli stejná práva. 
 Údaj o omezení převoditelnosti: převod akcie se souhlasem představenstva. 

Z á k l a d n í  k a p i t á l :   25 374 300,- Kč 
 

A.2.2 PROFIL SPOLEČNOSTI A POSTAVENÍ NA TRHU 
AGRO Český ráj a.s. vzniklo 1.6.1999. Zakladatelem a jediným akcionářem bylo Zemědělské 
družstvo Český ráj Všeň. Podnikatelská činnost společnosti se soustřeďuje do tří hlavních 
oblastí: 

1. Živočišná výroba 
AGRO Český ráj a.s. chová cca 500 ks skotu. 
Na středisku Vyskeř jsou chovány krávy s tržní produkcí mléka. 
Na pastvinách v k.ú. Olešnice u Turnova, Kacanovy, Mašov u Turnova, Vyskeř a 
Bukovina u Turnova jsou chovány krávy bez tržní produkce mléka. 
Část skotu je vykrmována na VKV v Olešnici. 

2. Rostlinná výroba 
Společnost AGRO Český ráj a.s. hospodaří spolu s dceřinou společností Biochov 
Český ráj s.r.o. na cca 650 ha zemědělské půdy na katastrech v okolí Turnova.  
Mezi hlavní produkty  rostlinné výroby patří obilí, řepka, cukrová řepa a krmivová 
základna pro živočišnou výrobu. 
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3. Služby 
§ Výhodné podmínky při pronájmu a odkupu zemědělské půdy
§ Traktorovou a automobilovou dopravu
§ Opravy zemědělské techniky
§ Dodávky obědů, knedlíků, všeňských koláčů
§ Hovězí maso z vlastního pastevního odchovu
§ Prodej sena z luk Českého r
§ Prodej krmného obilí a hnoje

 
Organizační struktura společnosti k 

 
Po počátečním poklesu se po roce 2010 počet zaměstnanců ustálil:
 
  2007 
průměrný přepočtený počet zaměstnanců 48 
mzdové náklady (bez odstupného a ost.) 7 695 
náklady na sociální zabezpečení 2 638 
sociální náklady 143 
odměny členům stat. orgánů 182 
 

Vedoucí RV

Evidencepůdy

Vedoucí ŽV
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Výhodné podmínky při pronájmu a odkupu zemědělské půdy 
Traktorovou a automobilovou dopravu 
Opravy zemědělské techniky 
Dodávky obědů, knedlíků, všeňských koláčů 
Hovězí maso z vlastního pastevního odchovu 

dej sena z luk Českého ráje vhodného pro králíky, morčata apod. 
Prodej krmného obilí a hnoje 

 31.12.2015: 

010 počet zaměstnanců ustálil: 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
45 38 30 29 28 28 27 

7 993 6 866 6 035 6 171 6 254 6 875 6 622 
2 716 2 075 1 931 1 986 2 030 2 210 2 285 

127 74 0 1 9 0 0 
175 174 196 173 207 198 717 

 

Řádná valná 
hromada

Dozorčí rada

Představenstvo

Vedoucí ŽV Ekonomický 
úsek

Mzdová účtárna
Finanční 
účtárna

Závodní 
stravování

12 / 16 

 

 2015 
 27 
 5 923 
 2 305 
 0 
 1 190 
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A.2.3 ÚČAST SPOLEČNOSTI NA PODNIKÁNÍ JINÝCH ČESKÝCH NEBO 
ZAHRANIČNÍCH OSOB 

Společnost AGRO Český ráj a.s. je společníkem se 100 % podílem na společnosti Biochov 
Český ráj s.r.o., se sídlem č.p. 124, 512 65 Všeň, IČ 036 64 848. Společnost byla zapsána do 
obchodního rejstříku 1.1.2015, její základní kapitál je 150 000,- Kč. 

Do této společnost přesunula společnost AGRO Český ráj a.s. část svých aktivit. Předmětem 
podnikání společnosti Biochov Český ráj s.r.o. je zemědělská výroba: 

a) Rostlinná výroba včetně chmelařství, ovocnářství, vinohradnictví, vinařství a pěstování 
zeleniny, hub, okrasných rostlin, léčivých a aromatických rostlin, rostlin pro technické užití 
na pozemcích vlastních, pronajatých, nebo užívaných na základě jiného právního důvodu, 
popřípadě provozovaná bez pozemků,  

b) Živočišná výroba zahrnující chov hospodářských a jiných zvířat či živočichů za účelem 
získávání, zpracování a výroby živočišných produktů, chov hospodářských zvířat k tahu a 
chov sportovních a dostihových koní,  

c) Úprava, zpracování a prodej vlastní produkce zemědělské výroby 
 

A.2.4 PROVĚŘENÍ ÚČETNICTVÍ 
Při zpracování tohoto ocenění byly znalkyni k dispozici data z účetních závěrek společnosti 
AGRO Český ráj a.s. za léta 2007 – 2015. 

Audit účetnictví společnosti AGRO Český ráj a.s. za rok 2015 provedla Ing. Zdenka 
Janíková, auditorské oprávnění č. 2343. Výrok auditora zněl „bez výhrad“. 

 

A.2.5 MAJETKOVÁ STRUKTURA SPOLEČNOSTI 
Majetek společnosti AGRO Český ráj a.s.  představovaný penězi nebo jinými hodnotami 
(aktiva společnosti) je členěn shodně s účetními výkazy společnosti v těchto hlavních 
kategoriích (hodnoty jsou převzaty z účetních závěrek za roky 2007 – 2015): 

    2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

  Aktiva celkem 100 937 103 796 95 907 96 626 75 907 75 266 82 794 87 577 98 036 
A Pohledávky za upsaný zákl. kapitál 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
B Dlouhodobý majetek 51 377 50 522 49 694 49 951 53 016 55 318 56 153 62 156 67 558 

B.I. dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
B.II. dlouhodobý hmotný majetek 51 372 50 517 49 689 49 946 53 011 55 313 56 148 62 151 66 655 
B.III. dlouhodobý finanční majetek 5 5 5 5 5 5 5 5 903 

B.III.1. z toho: podíl. cen. papíry a vklady                   
  v podnicích s rozhodujícím vlivem 0 0 0 0 0 0 0 0 898 
C Oběžná aktiva 49 533 53 266 46 212 46 640 22 873 19 921 26 626 25 414 30 458 

C.I. zásoby 35 604 38 354 32 467 32 469 13 153 12 643 15 757 17 252 12 160 
C.II. dlouhodobé pohledávky 0 0 0 882 475 438 399 -59 3 901 
C.III. krátkodobé pohledávky 12 341 13 306 11 018 8 683 7 982 6 179 10 191 7 843 8 291 
C.IV. krátkodobý finanční majetek 1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 
D.I. Ostatní aktiva 27 8 1 35 18 27 15 7 20 
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    2007 
  Aktiva celkem 100,0% 
A Pohledávky za upsaný zákl. kapitál 0,0% 
B Dlouhodobý majetek 50,9% 

B.I. dlouhodobý nehmotný majetek 0,0% 
B.II. dlouhodobý hmotný majetek 50,9% 
B.III. dlouhodobý finanční majetek 0,0% 

B.III.1. z toho: podíl. cen. papíry a vklady     
  v podnicích s rozhodujícím vlivem 0,0% 
C Oběžná aktiva 49,1% 

C.I. zásoby 35,3% 
C.II. dlouhodobé pohledávky 0,0% 
C.III. krátkodobé pohledávky 12,2% 
C.IV. krátkodobý finanční majetek 1,6% 
D.I. Ostatní aktiva 0,0% 

 
Rozhodující položkou dlouhodobého majetku
nejvýznamnější část aktiv společnosti (
neustále rostoucí položkou tohoto majetku jsou 
hodnotě 13 629 tis. Kč, jejich podíl na celkových aktivech stou

Společnost neustále do dlouhodobého majetku investuje, daří se jí udržet nízké procento 
odepsanosti staveb i movitého majetku:

 2008 
Stavby brutto 40 590 

procento odepsanosti 20,29% 
Samostatné movité věci a soubory brutto 18 264 

procento odepsanosti 56,03% 
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 

0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
48,7% 51,8% 51,7% 69,8% 73,5% 67,8% 71,0% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

48,7% 51,8% 51,7% 69,8% 73,5% 67,8% 71,0% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

              
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

51,3% 48,2% 48,3% 30,1% 26,5% 32,2% 29,0% 
37,0% 33,9% 33,6% 17,3% 16,8% 19,0% 19,7% 
0,0% 0,0% 0,9% 0,6% 0,6% 0,5% -0,1% 

12,8% 11,5% 9,0% 10,5% 8,2% 12,3% 9,0% 
1,5% 2,8% 4,8% 1,7% 0,9% 0,3% 0,4% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

dlouhodobého majetku je dlouhodobý hmotný majetek, který tvoří 
část aktiv společnosti (68 % celkových aktiv k datu ocenění). Významnou 

položkou tohoto majetku jsou pozemky, k datu ocenění v pořizovací 
tis. Kč, jejich podíl na celkových aktivech stoupnul na téměř 14 %. 

Společnost neustále do dlouhodobého majetku investuje, daří se jí udržet nízké procento 
odepsanosti staveb i movitého majetku: 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 
41 353 41 512 41 536 41 532 41 759 41 905 

22,14% 23,62% 24,92% 26,45% 27,87% 29,31% 
18 652 19 398 23 203 25 936 26 216 27 718 

64,25% 66,07% 59,65% 57,51% 60,77% 56,19% 

12 / 16 

 

2015 
100,0% 

0,0% 
68,9% 
0,0% 

68,0% 
0,9% 

  
0,9% 

31,1% 
12,4% 
4,0% 
8,5% 
6,2% 
0,0% 

majetek, který tvoří 
Významnou 

pořizovací 

Společnost neustále do dlouhodobého majetku investuje, daří se jí udržet nízké procento 

2015 
47 567 

27,27% 
29 572 

56,86% 
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Čisté investice do dlouhodobého majetku dosáhly za posledních 6 let před datem ocenění 
téměř 19 mil. Kč: 

  2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkem 

Nákup pozemků v tis. Kč 518 633 1 312 2 034 1 794 3 011 9 301 
Nákup dlouhodobého majetku 635 3 442 2 782 636 3 334 3 280 14 109 
Technické zkodnocení dlouhodobého 
majetku 354 823 235 207 262 4 902 6 784 

Prodej dlouhodobého majetku 117 4 412 200 188 597 1 138 6 652 
Prodej zvířat základního stáda   1 221 968 680 1 787 4 656 

Investice do dlouhodobého majetku brutto 1 506 4 898 4 329 2 877 5 390 11 193 30 193 

Prodej dlouhodobého majetku 117 4 412 1 421 1 155 1 278 2 925 11 308 

Investice do dlouhodobého majetku netto 1 390 487 2 908 1 722 4 112 8 268 18 886 

 
Většina nemovitého majetku je zatížena zástavním právem. Celková pořizovací cena 
zastaveného majetku je 15 591 tis. Kč.  

Oběžná aktiva, podílející se na celkových aktivech 31 %, jsou tvořena zejména zásobami 
(12,4 % podíl na celkových aktivech společnosti), dlouhodobými (4 % celkových aktiv) a 
krátkodobými (8,5 % celkových aktiv) pohledávkami a krátkodobým finančním majetkem 
(6,32 % celkových aktiv).   

Zásoby výrobků a zvířat jsou oceněny kalkulovanými vlastními náklady. Hodnota 
nedokončené výroby se skládá z matriálu (hnojiva, osiva, chemie), vlastních výrobků (hnůj, 
kejda, zelené hnojení) a vlastní práce – vše kalkulováno ve výši pořizovací ceny nebo 
kalkulovaných vlastních nákladů. 

Dlouhodobé pohledávky z obchodního styku jsou evidovány ve výši 4 008 tis. Kč, odložený 
daňový závazek byl zaúčtován v částce – 107 tis. Kč. 

Krátkodobé pohledávky v celkové nominální výši 8 481 tis. Kč sestávají z krátkodobých 
pohledávek z obchodního styku v nominální výši 5 591 tis. Kč. K těmto pohledávkám byla 
vytvořena opravná položka - 190 tis. Kč. Dalšími položkami krátkodobých pohledávek jsou 
daňové pohledávky (48 tis. Kč), krátkodobé poskytnuté zálohy (223 tis. Kč), dohadné účty 
aktivní (1 482 tis. Kč) a jiné pohledávky (1 137 tis. Kč). 

Krátkodobý finanční majetek je tvořen penězi v hotovosti (60 tis. Kč) a penězi na 
bankovních účtech (6 046 tis. Kč). 

Na účtech časového rozlišení jsou evidovány náklady příštích období ve výši 20 tis. Kč. 
Ke zde uvedenému majetku se váží závazky s cizími zdroji, jejichž hodnota je rovněž 
ocenitelná penězi, a vlastní kapitál společnosti. Pasiva byla podle účetních výkazů 
strukturována takto: 

    2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

  Pasiva celkem 100 937 103 796 95 907 96 626 75 907 75 266 82 794 87 577 98 036 
A Vlastní kapitál 82 295 83 259 79 346 79 675 60 004 62 476 63 121 64 534 80 113 

A.I. základní kapitál 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 25 374 
A.II. kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 53 849 
A.III. fondy tvořené ze zisku 263 379 427 427 443 443 567 0 0 
A.IV. hosp. výsledek minulých let -12 786 -10 583 -9 669 -13 580 -13 279 -32 943 -30 598 -30 015 847 
A.V. hosp. výsledek účet. období 2 318 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 

B Cizí zdroje 18 642 20 535 16 553 16 943 15 837 12 790 19 673 23 043 17 949 
B.I. rezervy 0 0 0 0 249 326 237 243 261 
B.II. dlouhodobé závazky 0 0 0 0 0 30 37 37 1 507 
B.III. krátkodobé závazky 6 709 4 821 2 236 2 564 2 525 2 633 5 729 8 082 4 825 
B.IV. bankovní úvěry a výpomoci 11 933 15 714 14 317 14 379 13 063 9 801 13 670 14 681 11 356 
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B.IV.1. z toho: dlouhodobé bank. úvěry 7 933 
C Ostatní pasiva 0 

    2007 2008
  Pasiva celkem 100,0% 100,0%
A Vlastní kapitál 81,5% 80,2%

A.I. základní kapitál 91,6% 89,1%
A.II. kapitálové fondy 0,0% 
A.III. fondy tvořené ze zisku 0,3% 
A.IV. hosp. výsledek minulých let -12,7% -10,2%
A.V. hosp. výsledek účet. období 2,3% 

B Cizí zdroje 18,5% 19,8%
B.I. rezervy 0,0% 
B.II. dlouhodobé závazky 0,0% 
B.III. krátkodobé závazky 6,6% 
B.IV. bankovní úvěry a výpomoci 11,8% 15

B.IV.1. z toho: dlouhodobé bank. úvěry 7,9% 
C Ostatní pasiva 0,0% 

 
Vlastní kapitál společnosti AGRO Český ráj a.s.
80 113 tis. Kč, což představuje 81,7 % podíl na celkových pasivech.

Základní kapitál společnosti AGRO Český ráj a.s.
25 374 300,- Kč.  

Ostatní kapitálové fondy soustřeďují 
výši 53 849 tis. Kč k datu ocenění. 
Výsledek hospodaření minulých let
neuhrazenou ztrátou ve výši - 1 202 tis. Kč. 
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6 754 4 817 2 879 3 152 4 143 6 360 10 181 
2 8 8 66 0 0 0 

 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
80,2% 82,7% 82,5% 79,0% 83,0% 76,2% 73,7% 
89,1% 96,4% 95,7% 121,9% 122,9% 111,7% 105,6% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
0,4% 0,4% 0,4% 0,6% 0,6% 0,7% 0,0% 

10,2% -10,1% -14,1% -17,5% -43,8% -37,0% -34,3% 
0,9% -4,1% 0,3% -25,9% 3,3% 0,8% 2,3% 

19,8% 17,3% 17,5% 20,9% 17,0% 23,8% 26,3% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,4% 0,3% 0,3% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
4,6% 2,3% 2,7% 3,3% 3,5% 6,9% 9,2% 

15,1% 14,9% 14,9% 17,2% 13,0% 16,5% 16,8% 
6,5% 5,0% 3,0% 4,2% 5,5% 7,7% 11,6% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 

AGRO Český ráj a.s. dosáhl k datu ocenění hodnoty 
% podíl na celkových pasivech. 

AGRO Český ráj a.s. je k datu ocenění zapsaný ve výši 

 rozhodující část vlastního kapitálu. Byly vytvořeny ve 

Výsledek hospodaření minulých let je tvořen nerozděleným ziskem 2 049 tis. Kč a 
tis. Kč.  
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11 356 
-26 

 
2015 
100,0% 

81,7% 
25,9% 
54,9% 
0,0% 
0,9% 
0,0% 

18,3% 
0,3% 
1,5% 
4,9% 

11,6% 
11,6% 
0,0% 

atu ocenění hodnoty 

ve výši  je 

kapitálu. Byly vytvořeny ve 

tis. Kč a  
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Cizí zdroje, kryjící potřebu pasiv z 18,3 %, jsou tvořeny zejména krátkodobými závazky 
(4,9 % celkových pasiv) a bankovními úvěry (11,6 % celkových pasiv). 

Společnost k datu ocenění vytvořila rezervy ve výši 261 tis. Kč. 

Dlouhodobé závazky společnost eviduje ve výši 1 500 Kč, krátkodobé závazky v souhrnné 
výši 4 825 tis. Kč. 

K datu ocenění společnost čerpá bankovní úvěry v nesplacené výši 11 356 tis. Kč. Jedná se o 
tyto úvěry: 

      Stav k      Měsíční  
Forma úvěru Účel úvěru Výše úvěru 31.12.2015 Úrok Splatnost splátky 
dlouhodobý nákup půdy 3 000 000,00 722 400,00 1M PRIBOR + 2,95 % p.a. 20.3.2030 17 900,00 
dlouhodobý secí stroj Omega 1 736 880,00 1 500 476,90 pevná 3,5 % p.a. 1.5.2019 38 717,00 
dlouhodobý traktor New Holland 2 050 000,00 1 331 800,00 1M PRIBOR + 3,0 % p.a. 20.3.2019 34 200,00 
dlouhodobý přesun dílny Přepeře 3 679 900,00 2 589 148,00 1M PRIBOR + 3,0 % p.a. 20.1.2024 37 900,00 
dlouhodobý nákup půdy 3 000 000,00 2 677 000,00 1M PRIBOR + 3,0 % p.a. 20.1.2029 17 000,00 
dlouhodobý kompaktomat 603 828,00 310 928,00 Market Base Rate + 2,0 % p.a. 20.7.2018 10 100,00 
dlouhodobý zem. technika 862 000,00 238 000,00 pevná 5 % p.a. 20.3.2017 16 000,00 
dlouhodobý zem. technika 1 190 000,00 332 000,00 pevná 5 % p.a. 20.3.2017 22 000,00 

revolving provoz 5 000 000,00 0,00 Market Base Rate + 4,49 % p.a.     
dlouhodobý zem. technika 3 150 000,00 315 000,00 pevná 5 % p.a. 20.6.2016 52 500,00 
dlouhodobý nákup půdy 3 000 000,00 1 749 000,00 Market Base Rate + 2,39 % p.a. 20.6.2019 41 700,00 

      11 765 752,90     288 017,00 

Všechny úvěry jsou čerpané u GE Money Bank, a.s., s výjimkou úvěru na secí stroj Omegy, 
který poskytl IMPULS - Leasing Austria s.r.o. Celková výše měsíčních splátek je 288 tis. Kč, 
průměrný placený úrok je 4,1 % p.a. 
 

A.2.6 VÝSLEDKY HOSPODAŘENÍ SPOLEČNOSTI 
Hospodářské výsledky společnosti AGRO Český ráj a.s. jsou shrnuty v následující tabulce: 

    2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

I+II Výkony a prodej zboží 34 237 32 902 21 668 21 535 4 635 27 220 26 633 29 916 29 149 
I+II.1. z toho: tržby za prodej vl. výrobků, služeb                   

  a zboží 31 522 28 080 23 893 19 938 22 180 27 058 21 844 25 873 33 153 
II.2. Změna stavu vnitr. zás. vl. výroby 1 384 2 889 -4 384 105 -19 418 -1 461 3 061 2 387 -4 901 
II.3. Aktivace 1 331 1 933 2 159 1 492 1 873 1 623 1 728 1 656 897 
A+B Výkon. spotřeba a náklady na                   

  prodané zboží 24 008 24 834 20 707 17 951 21 301 20 180 21 837 22 673 20 718 
+ Přidaná hodnota 10 229 8 068 961 3 584 -16 666 7 040 4 796 7 243 8 431 
C Osobní náklady 10 658 11 011 9 189 8 162 8 331 8 500 9 283 9 624 9 418 
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku 4 096 3 859 3 711 2 540 2 930 3 445 3 302 3 426 3 192 
G Změna stavu rezerv a opr. položek -38 172 -452 500 2 499 212 -139 20 -2 740 

III+IV+V Jiné provozní výnosy 10 923 10 931 10 277 9 342 15 497 10 323 10 550 10 456 7 818 
D+F+H+I Jiné provozní náklady 3 427 2 090 1 806 1 430 3 637 2 257 1 939 1 535 5 430 

* Provozní hosp. výsledek 3 009 1 867 -3 016 294 -18 566 2 949 961 3 094 949 
M Změna rezerv a opr. položek                   
  ve finanční oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

VI+VII+VIII+IX                     
+X+XII+XII Jiné finanční výnosy 241 218 197 122 129 340 447 251 44 
J+K+L+N+                     

O+P+Q Jiné finanční náklady 932 1 122 1 093 88 1 223 813 756 1 296 950 
*-Q Finanční výsledek hospodaření                   

  včetně daně z příjmu z běžné čin. -691 -904 -896 34 -1 094 -473 -309 -1 045 -906 
** Hosp. výsledek za běž. činnost 2 318 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 

XIII Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
R+S Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
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* Mimořádný hosp. výsledek 0 
T Převod podílu na výsledku   
  hospodaření společníkům 0 

*** Hosp. výsledek za účet. období 2 318 

    2007 
I+II Výkony a prodej zboží 108,6% 

I+II.1. z toho: tržby za prodej vl. výrobků, služeb   
  a zboží 100,0% 

II.2. Změna stavu vnitr. zás. vl. výroby 4,4% 
II.3. Aktivace 4,2% 
A+B Výkon. spotřeba a náklady na   

  prodané zboží 76,2% 
+ Přidaná hodnota 32,5% 
C Osobní náklady 33,8% 
E Odpisy nehm. a hm. inv. majetku 13,0% 
G Změna stavu rezerv a opr. položek -0,1% 

III+IV+V Jiné provozní výnosy 34,7% 
D+F+H+I Jiné provozní náklady 10,9% 

* Provozní hosp. výsledek 9,5% 
M Změna rezerv a opr. položek   
  ve finanční oblasti 0,0% 

VI+VII+VIII+IX     
+X+XII+XII Jiné finanční výnosy 0,8% 
J+K+L+N+     

O+P+Q Jiné finanční náklady 3,0% 
*-Q Finanční výsledek hospodaření   

  včetně daně z příjmu z běžné čin. -2,2% 
** Hosp. výsledek za běž. činnost 7,4% 

XIII Mimořádné výnosy 0,0% 
R+S Mimořádné náklady 0,0% 

* Mimořádný hosp. výsledek 0,0% 
T Převod podílu na výsledku   
  hospodaření společníkům 0,0% 

*** Hosp. výsledek za účet. období 7,4% 

Společnost AGRO Český ráj dosahuje vcelku stabilních hospodářský
je rok 2011, kdy společnost vykázala ztrátu 
rozhodující měrou podílela změna metody evidence nedokončené výroby, zejména 
propojenosti zemědělské půdy kejdou. 

Ve struktuře tržeb se zvyšuje podíl rostlinné výroby:

  2007 2008 2009
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0 0 0 0 0 0 0 
              

0 0 0 0 0 0 0 
963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
117,2% 90,7% 108,0% 20,9% 100,6% 121,9% 115,6% 

              
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
10,3% -18,3% 0,5% -87,5% -5,4% 14,0% 9,2% 
6,9% 9,0% 7,5% 8,4% 6,0% 7,9% 6,4% 

              
88,4% 86,7% 90,0% 96,0% 74,6% 100,0% 87,6% 
28,7% 4,0% 18,0% -75,1% 26,0% 22,0% 28,0% 
39,2% 38,5% 40,9% 37,6% 31,4% 42,5% 37,2% 
13,7% 15,5% 12,7% 13,2% 12,7% 15,1% 13,2% 
0,6% -1,9% 2,5% 11,3% 0,8% -0,6% 0,1% 

38,9% 43,0% 46,9% 69,9% 38,2% 48,3% 40,4% 
7,4% 7,6% 7,2% 16,4% 8,3% 8,9% 5,9% 
6,6% -12,6% 1,5% -83,7% 10,9% 4,4% 12,0% 

              
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

              
0,8% 0,8% 0,6% 0,6% 1,3% 2,0% 1,0% 

              
4,0% 4,6% 0,4% 5,5% 3,0% 3,5% 5,0% 

              
-3,2% -3,8% 0,2% -4,9% -1,7% -1,4% -4,0% 
3,4% -16,4% 1,6% -88,6% 9,2% 3,0% 7,9% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

              
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 
3,4% -16,4% 1,6% -88,6% 9,2% 3,0% 7,9% 

Společnost AGRO Český ráj dosahuje vcelku stabilních hospodářských výsledků. Výjimkou 
je rok 2011, kdy společnost vykázala ztrátu 19 660 tis. Kč. Na tomto negativním výsledku se 
rozhodující měrou podílela změna metody evidence nedokončené výroby, zejména 

 

e podíl rostlinné výroby: 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 
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87,9% 

  
100,0% 
-14,8% 
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23,6% 
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0,0% 

  
0,1% 

  
2,9% 
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ch výsledků. Výjimkou 
660 tis. Kč. Na tomto negativním výsledku se 

rozhodující měrou podílela změna metody evidence nedokončené výroby, zejména 

2015 



Znalecký posudek č.  749 - 12 / 16 

Rostlinná výroba 14 530 10 857 12 487
Živočišná výroba 11 594 12 890 7 276
Služby 5 397 4 332 4 129
CELKEM 31 521 28 079 23 892

 

 

  2007 2008 
Rostlinná výroba 14 498 10 857 

pšenice, ječmen 6 662 4 421 
řepka 3 074 3 430 

cukrovka 4 116 2 884 
ostatní 646 122 

Živočišná výroba 11 594 12 890 
mléko 5 471 6 552 

jatečná zvířata 5 129 5 227 
telata, jalovice 994 1 111 

 

  AGRO Český ráj a.s.

12 487 10 710 12 236 16 109 12 158 15 639 
7 276 5 001 5 813 7 109 5 896 6 509 
4 129 4 226 4 131 3 840 3 790 3 725 

23 892 19 938 22 180 27 058 21 844 25 873 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 
12 487 10 710 12 236 16 109 12 158 15 639 
7 541 3 299 6 774 5 516 4 403 5 573 
2 680 4 654 1 583 6 841 5 061 4 749 
2 218 2 400 3 683 3 689 2 615 5 276 

48 357 196 63 79 41 
7 276 5 001 5 813 7 109 5 896 6 509 
3 721 3 671 4 763 4 694 3 680 4 083 
2 170 238    920 
1 385 1 092 1 050 2 415 2 215 1 506 

AGRO Český ráj a.s.  

18 325 
7 650 
7 178 

33 153 

 

2015 
18 325 
7 522 
5 796 
4 708 

299 
7 178 
3 809 
1 617 
1 751 
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B .  P O S U D E K 
B.1 METODY OCEŇOVÁNÍ MAJETKU 
Cílem finančního ocenění majetku je vyjádřit jeho hodnotu peněžitým ekvivalentem. Při 
hledání výsledné peněžité hodnoty používáme celou řadu oceňovacích metod, které můžeme 
rozdělit do tří základních skupin: 

1. Ocenění na základě analýzy trhu (srovnávací metody) 
Metody založené na analýze trhu srovnávají oceňované akcie s akciemi srovnatelných 
podniků, které jsou běžně obchodovány na veřejných trzích. Pro výpočet vnitřní hodnoty 
akcie použijeme porovnání vhodných ukazatelů (např. cena akcie/cash flow na akcii, cena 
akcie/účetní hodnota vlastního kapitálu na akcii, cena akcie/dividenda připadající na akcii, 
cena akcie/tržby připadající na akcii). 
Kapitálový trh v případě oceňování veřejně obchodovatelných akcií poskytuje také velmi 
důležitou informaci – aktuální kurz akcie. 

2. Ocenění na základě analýzy majetku (majetkové metody) 
Tyto metody jsou založené na analýze stavových veličin (majetku). Mezi majetkové 
metody patří zejména metoda účetní hodnoty, metoda substanční hodnoty příp. metoda 
likvidační hodnoty. 

3. Ocenění na základě analýzy výnosů (výnosové metody) 
Tyto metody jsou založené na analýze tokových veličin (výnosu). Tato skupina metod 
nahlíží na akcii jako na investici, jejíž hodnota je určena očekávanými budoucími příjmy 
investora. Teoreticky jsou výnosové metody nejsprávnějšími metodami. Mezi základní 
výnosové metody popisované v literatuře patří: 

§ dividendové diskontní modely (DDM – dividend discont model), 
§ metody diskontovaných peněžních toků (metoda DCF – discounted cash flow), 
§ metoda kapitalizovaných čistých výnosů, 
§ metody založené na ukazateli EVA (economic value added). 

K syntéze výsledků ocenění pak můžeme použít různé kombinace výše uvedených metod 
nebo metody z nich odvozené.  

 

B.1.1 METODY OCENĚNÍ NA ZÁKLADĚ ANALÝZY MAJETKU 

B.1.1.1 Metoda účetní hodnoty (book value) 
Účetní hodnotu je možno chápat jako soubor veškerého majetku a závazků, který je uveden 
v rozvaze. Z rozdílu mezi účetní hodnotou celkových aktiv a účetní hodnotou závazků všeho 
druhu zjistíme účetní hodnotu jmění společnosti jako hodnotu vlastního kapitálu.  

Tato metoda je nejjednodušší a nejprůkaznější, opírá se o informace zjištěné v účetnictví. 
Vypovídací schopnost této metody je významně omezena zejména platnými postupy 
účtování, které neumožňují zobrazit reálnou hodnotu majetku v okamžiku ocenění. Mezi 
skutečnosti, které nejvíce zkreslují obraz oceňovaného podniku v účetnictví patří zejména 
tyto: 

§ účetní hodnota aktiv je vyjádřena v historických pořizovacích cenách, z těchto cen se 
vypočítávají i odpisy (oprávky); odpisové sazby ovšem nevyjadřují skutečné fyzické a 
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morální opotřebení a počítají z historických (relativně nízkých) cen a zpravidla nestačí 
ani na prostou obnovu 

§ účetní hodnota zásob, materiálu a výrobků nevyjadřuje jejich aktuální nákupní resp. 
prodejní cenu, 

§ o pohledávkách se účtuje v nominální hodnotě bez zohlednění pravděpodobnosti 
s jakou budou zaplaceny, apod.   

Obecně, pořizovací cena dlouhodobého hmotného majetku se může velmi lišit od reprodukční 
hodnoty. Zůstatková hodnota není totožná s aktuální hodnotou z hlediska použitelnosti 
vzhledem k provedeným opravám či modernizaci. Ocenění dlouhodobého finančního majetku 
v účetnictví nemusí odpovídat aktuální hodnotě. Některé zásoby mohou být nepoužitelné a 
dokonce neprodejné. U některých pohledávek může být zvýšené riziko jejich inkasa, tj. riziko 
přeměny pohledávek na likvidní finanční majetek. V pasivech se mohou skrývat problémy, 
pokud jde o včasnou úhradu splátek úvěrů, závazků dodavatelům, případně i předlužení 
podniku.  

Vyjdeme-li tedy z účetních výkazů, pak vlastní kapitál společnosti je rozdíl mezi účetní 
hodnotou celkových aktiv a účetní hodnotou všech závazků. Na ocenění podniku účetní 
hodnotou je třeba pohlížet jako na výchozí hodnotu pro další ocenění. 

B.1.1.2 Metoda substanční hodnoty 
Tato metoda poskytuje věrohodné a snadno kontrolovatelné výsledky, avšak je velmi pracná. 
Jedná se o ocenění jednotlivých majetkových částí podniku z pohledu going concern, tj. 
z pohledu jejich zapojení do fungujícího podniku. Její princip spočívá v tom, že zjišťujeme 
reprodukční hodnoty (tj. náklady znovupořízení)  jednotlivých aktiv snížené o patřičné 
opotřebení. 

Tyto náklady na znovupořízení je možné zjišťovat několika způsoby: 

§ indexovou metodou (použití cenových indexů), 
§ přímým zjišťováním cen (ceníky, kalkulace cen), 
§ oceňování podle zvolené jednotky (např. u staveb náklady na m2), 
§ metoda funkčního zjišťování cen (kombinace předchozích metod), 
§ metoda tržního porovnání (vychází z databáze již realizovaných prodejů).  
 

Metoda zjištění reprodukčních hodnot umožňuje kvantifikovat majetkovou základnu podniku, 
ne však nekvantifikovatelné nehmotné složky (goodwill, pracovní sílu, vybudovanou síť 
odběratelů apod.).  

Samostatnou variantou této metody je i zjištění případné likvidační hodnoty podniku. 
 

B.1.2 METODY OCENĚNÍ NA ZÁKLADĚ ANALÝZY VÝNOSŮ 

B.1.2.1 Dividendové diskontní modely 
Výpočet tržní hodnoty akcií je založen na velikosti výnosu akcionáře ve formě dividendy. 
Dividendové diskontní modely nepracují pouze s dividendou a s tempem jejího růstu, ale ve 
výsledné hodnotě vlastního kapitálu se promítá i kapitálový zisk, tedy eventuální prodejní 
cena akcie v budoucím období.  

Aby bylo možno aplikovat některý z dividendových diskontních modelů, musí být splněny 
alespoň následující předpoklady: 
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1. Podnik má založenou dlouhodobou, stabilní dividendovou politiku a s tím spojený 
ustálený výplatní a aktivační poměr. 

2. V podniku existuje vysoká míra závislosti mezi úrovní dividendy a volným peněžním 
tokem pro akcionáře. 

3. Podnik se vyznačuje ustálenou strukturou financování, tj. má stabilní finanční páku. 

Základním dividendovým diskontním modelem je Gordonův model pro stabilní růst, který 
předpokládá ustálenou míru růstu dividend (g), které obvykle koresponduje s mírou růstu 
ekonomiky jako celku (HDP + inflace). Dalším předpokladem použití Gordonova modelu je 
větší požadovaná výnosová míra akcionáře (r), než je očekávaná růstová míra dividend (g). 
Výpočet vnitřní hodnoty akcie pak provedeme podle jednoduchého vztahu 

hodnota akcie = DIV/(r-g)     , 

kde DIV je očekávaná dividenda na konci prvního roku. 

Kromě Gordonova modelu pro stabilní růst se v praxi používají ještě dvoufázový a třífázový 
dividendový diskontní model, které předpokládají rozdílné tempo růstu dividend 
v jednotlivých fázích.  
 

B.1.2.2 Metody diskontovaných peněžních toků (DCF) 
Společným znakem všech variant metody DCF je, že hodnotu podniku odvozují od budoucích 
výnosů, které převádějí na jejich současnou hodnotu. Těmito výnosy jsou peněžní toky, 
protože pouze ty jsou reálným příjmem a tedy reálným vyjádřením užitku. Volný peněžní tok 
je takové množství peněz, které může být z podniku odčerpáno, aniž by došlo k narušení jeho 
finanční stability. 

Z hlediska specifikace peněžního toku rozlišujeme následující možnosti podle toho, pro koho 
je peněžní tok určen: 

§ peněžní tok pro věřitele a pro akcionáře (free cash flow to the firm – FCFF), 
§ peněžní tok pro vlastníky (free cash flow to the equity), 
§ peněžní tok pro firmu u nezadlužené firmy (adjusted present value – APV). 

Rozdíly mezi jednotlivými modifikacemi spočívají právě ve vymezení jednotlivých peněžních 
toků. 

Volný peněžní tok do firmy FCFF představuje veškeré peněžní toky, které podnik generuje, 
a to jak pro věřitele, tak pro akcionáře. Volné peněžní toky do firmy zjistíme podle 
zjednodušeného schématu 

FCFF = EBIT(1 – d) + odpisy –  WC – investice   , 

kde EBIT  ….. zisk před úhradou daní a úroků, 
 d ….. sazba daně z příjmů, 
 odpisy ….. odpisy (a ostatní náklady, které nemají charakter výdajů), 
 DWC ….. změna čistého pracovního kapitálu, 
 investice ... investice do pořízení investičního majetku. 
 
Volný peněžní tok pro vlastníky FCFE určíme tak, ze od volného peněžního toku, který 
generuje firma, odečteme nároky věřitelů, tj. splátky úvěrů a úroky snížené o daňový štít 
(naopak přičteme případné nově přijaté úvěry)  
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FCFE = FCFF – úroky(1–d) – splátky úvěrů + nově přijaté úvěry   . 

Metoda DCF APV vychází ze stejně vypočteného volného peněžního toku jako metoda 
DCFF, s tím rozdílem, že pro diskontování těchto peněžních toků nepoužijeme průměrné 
vážené náklady kapitálu jako v případě metody DCFF, ale náklady vlastního kapitálu, protože 
předpokládáme výhradní financování vlastním kapitálem. 
 
V dalším výkladu pro jednoduchost předpokládejme výpočet hodnoty podniku z volného 
peněžního toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podniku (brutto) Hb určíme standardní 
dvoufázovou metodou. První fáze zahrnuje období, pro které je oceňovatel schopen 
vypracovat prognózu volného peněžního toku pro jednotlivá léta, druhá fáze pak zahrnuje 
období od konce první fáze do nekonečna. Hodnotu Hb pak vypočítáme pomocí výrazu 

, 

 kde FCFt ….. volný peněžní tok v roce t první fáze, 
 ik ….. kalkulovaná úroková míra (tj. diskontní míra), 
 T ….. délka první fáze v letech, 
 g ….. předpokládané tempo růstu FCF během druhé fáze (ik > g). 
 
Pro správné použití metody DCF je zapotřebí správně stanovit diskontní míru ik a tempo růstu 
FCF g. Tomuto problému se budeme podrobně věnovat v analýze ocenění. 
 

B.1.2.3 Metoda kapitalizovaných čistých výnosů 
Tato metoda vychází ze stejného principu jako metoda DCF, ale výnosem se zde rozumí 
trvalý zisk, jehož rozdělením není dotčena podstata podniku. Východiskem této metody jsou 
účetní výkazy za posledních 3 až 5 let, které se upraví na srovnatelnou reálnou úroveň. 
Počítáme s upraveným hospodářským výsledkem po daních a po odpočtu placených úroků. 
Paušální nebo analytickou metodou stanovíme trvale odnímatelný čistý výnos jako velikost 
prostředků, které je možno rozdělit vlastníkům, aniž by byla dotčena podstata podniku. 
Pomocí vzorce pro věčnou rentu nebo prognózováním trvale odnímatelného čistého výnosu a 
dvoufázové metody (podobně jako u metody DCF) určíme hodnotu podniku. 
 

B.1.3 VOLBA METODY OCENĚNÍ  
Žádní z oceňovacích metod není univerzální, každá metoda má svoje přednosti i omezení. Při 
volbě metody ocenění je třeba zvážit účel ocenění, vypovídací schopnosti jednotlivých metod 
v podmínkách ČR, konkrétní ekonomickou situaci podniku a další specifické okolnosti 
prováděného ocenění. 

Za teoreticky nejsprávnější je v případě fungujících a perspektivních podniků považována i 
v ČR metoda diskontovaných peněžních toků. 

Ocenění podniku neúplnou substanční metodou by mělo u fungujících podniků mít pouze 
kontrolní či orientační funkci. Neúplná substanční metoda na principu reprodukčních cen 
může v případě oceňování specifických a běžně neobchodovaných aktiv vést ke značným 
obtížím způsobeným neznalostí situace na trhu s těmito aktivy. Tato metoda také není 
schopna zahrnout do ocenění významnou číst nehmotných aktiv, zejména goodwill. 
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Metody založené na tržním porovnání předpokládají rozvinutý kapitálový trh, případně 
dostatečné informace o transakcích probíhajících o transakcích se společnostmi mimo tento 
trh. Vypovídací hodnota těchto metod je v podmínkách ČR nízká. 
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B.2 STRATEGICKÁ ANALÝZA 
Úkolem strategické analýzy je zhodnotit vnější a vnitřní potenciál oceňované společnosti a na 
základě této analýzy zhodnotit její dosavadní vývoj a stanovit předpoklady pro sestavení 
finančního plánu. 
 

B.2.1 ZÁKLADNÍ CHARAKTERISTIKA MAKROEKONOMICKÉHO PROSTŘEDÍ 

Charakteristika makroekonomického prostředí je převzata z Makroekonomické predikce 
ČR zpracované ministerstvem financí v lednu 2016. Následující tabulka charakterizuje 
vývoj základních makroekonomických ukazatelů v České republice v uplynulém období a 
jejich predikci v následujících letech.  

 

Dynamický růst české ekonomiky pokračuje. Reálný HDP se ve 3. čtvrtletí 2015 
mezičtvrtletně zvýšil o 0,7 %. Meziroční růst dosáhl 4,1 %, což znamenalo, že již po tři 
čtvrtletí v řadě překročil 4% hranici. Reálná hrubá přidaná hodnota ve 3. čtvrtletí 2015 
mezičtvrtletně vzrostla dokonce o 1,2 %. Odvětvová struktura růstu byla tentokrát 
vyváženější, největší příspěvky vykázaly zpracovatelský průmysl, stavebnictví a odvětví 
obchod a doprava. 

Ekonomický růst zůstává tažen výhradně domácí poptávkou. Její nejrychleji rostoucí 
složkou je tvorba hrubého fixního kapitálu, kde se snaha o maximální využití fondů EU 
projevila silným meziročním růstem o 6,8 %. Dynamicky vzrostla spotřeba vlády (o 4,4 %) i 
domácností (o 2,7 %). V zahraničním obchodu se navzájem zhruba kompenzuje stabilní růst 
ekonomik hlavních obchodních partnerů ČR se zvýšenými dovozy, danými zrychleným 
růstem domácí poptávky a vysokou dovozní náročností českého exportu. Silný ekonomický 
růst přitom probíhá v rovnovážném makroekonomickém prostředí.  
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HDP – v běžných cenách – roční 

 

Hrubý domácí produkt a reálný hrubý domácí důchod (meziroční růst v %) 

 
Míra inflace za rok 2015 dosáhla jen 0,3 %, což je nejméně od roku 2003 a druhá nejnižší 
hodnota v historii samostatné ČR. Nízká inflace je převážně dána hlubokým propadem 
světových cen minerálních paliv a obecně nízkou inflací v globálním měřítku.  
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Spotřebitelské ceny meziroční růst v % 

 

Spotřebitelské ceny (rozklad meziročního růstu CPI, příspěvky v procentních bodech, růst CPI 
v %) 

 
Na trhu práce se ekonomická konjunktura odráží v příznivém vývoji zaměstnanosti, jejíž 
meziroční růst již čtyři čtvrtletí v řadě přesáhl 1 %, a nezaměstnanosti. Míra nezaměstnanosti 
(VŠPS) ve 3. čtvrtletí 2015 poklesla na 4,8 %, což byla v rámci EU druhá nejnižší hodnota po 
Německu (4,4 %). 
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Trh práce 

 

 

Ekonomický výkon a nezaměstnanost (meziroční růst reálného HDP v %, meziroční přírůstky 
registrované nezaměstnanosti v tis. osob) 

 
Přebytek běžného účtu platební bilance za rok 2015 pravděpodobně dosáhl 1,2 % HDP, 
což by byla nejvyšší hodnota v historii samostatné ČR. 

Obchodní bilance (v národním pojetí) (v % HDP, roční klouzavé úhrny) 
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Vyhodnocení známých skutečností vede k upřesnění odhadu reálného růstu HDP za rok 
2015 na 4,6 %.  

Mnohé z příčin vysokého růstu české ekonomiky v roce 2015 lze ale označit za jednorázové 
či dočasné faktory. Jde zejména o impuls v podobě čerpání prostředků z fondů EU z 
programového období 2007–2013, které bylo možné využít jen do konce roku 2015. 
Předběžné údaje přitom indikují, že byl konečný výsledek oproti předpokladu říjnové 
predikce lepší. Odhadujeme, že příspěvek tohoto faktoru k růstu HDP činil 0,8 p. b. Na 
počátku roku 2015 růst HDP jednorázově zvýšilo přesunutí části akruálního výnosu spotřební 
daně z tabákových výrobků z roku 2014, k němuž došlo kvůli časovému omezení platnosti 
tabákových nálepek (příspěvek k růstu HDP cca 0,2 p. b.). Tyto faktory tedy růst HDP v roce 
2015 zvýšily o cca 1 p. b. a letos jej vlivem vyšší srovnávací základny v obdobném rozsahu 
sníží. V neposlední řadě byl ekonomický růst v roce 2015 příznivě ovlivněn pozitivním 
nabídkovým šokem v podobě výrazného propadu korunové ceny ropy. Díky tomuto 
faktoru byl růst reálného HDP zřejmě o 0,9 p. b. vyšší.  

Světové ceny vybraných komodit (ceny okamžitého dodání) 

 

Dolarová cena ropy Brent (USD/barel) 

 
Nízká cena ropy by měla ekonomiku podpořit i v letošním roce, byť podstatně menší měrou – 
příspěvek k růstu odhadujeme na 0,3 p. b., protože korunová cena ropy by již v průběhu 2. 
poloviny roku mohla v meziročním srovnání růst. Pokud by však až do konce roku 2017 
přetrvala na úrovních z počátku letošního roku, byl by podle výsledku modelových simulací 
ekonomický růst v tomto a příštím roce o další 0,2 až 0,3 p. b. vyšší. 

Predikce růstu reálného HDP pro rok 2016 zůstává na 2,7 %. Pro rok 2017 MF ČR očekává 
růst ekonomiky ve výši 2,6 %. 

Měnovou politiku ČNB lze charakterizovat jako dlouhodobě uvolněnou. Dvoutýdenní repo 
sazba je od listopadu 2012 nastavena na 0,05 %, tedy na úrovni technické nuly. ČNB navíc od 
listopadu 2013 jako další nástroj měnové politiky používá měnový kurz, a to prostřednictvím 
závazku nepřipustit posílení koruny pod hladinu 27 CZK/EUR. 
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Měnové kurzy – roční 

 

Nominální měnové kurzy (čtvrtletní průměry, průměr 2010 = 100 (pravá osa)) 

 
V průměru za 4. čtvrtletí 2015 dosáhla 3M (tříměsíční) sazba PRIBOR 0,3 % (v souladu s 
predikcí). Vzhledem k předpokládanému vývoji měnově-politických sazeb by měl 3M 
PRIBOR na této úrovni setrvat i během roku 2016, jeho nepatrné zvýšení nyní MF ČR 
očekává až v závěru roku 2017. 

Dlouhodobé úrokové sazby se vzhledem k prakticky nulovým referenčním úrokovým sazbám 
ČNB a pokračujícím velmi slabým inflačním tlakům nadále pohybují na extrémně nízkých 
hodnotách. Výnos do splatnosti 10letých státních dluhopisů pro konvergenční účely dosáhl 
ve 4. čtvrtletí 2015 pouze 0,5 % (proti 0,9 %), za celý rok 2015 pak v průměru 0,6 % (proti 
0,7 %). Výnosy u dluhopisů kratších splatností již přitom delší dobu setrvávají na záporných 
hodnotách. S ohledem na předpokládaný vývoj inflace predikuje MF ČR pouze nepatrné 
zvýšení dlouhodobých úrokových sazeb na 0,7 % v roce 2016, resp. na 1,0 % v roce 2017. 

Úrokové sazby – roční 
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Úrokové sazby v % p. a. 

 
 

Rizika predikce považuje MF ČR za vychýlená směrem dolů, a to zejména kvůli rizikům ve 
vnějším prostředí. 

Z hlediska očekávaných daňových výnosů lze konstatovat, že se predikce vývoje 
nejdůležitějších daňových základen, tj. nominálního objemu mezd a platů, nominální 
spotřeby domácností a čistého provozního přebytku, v celém prognózovaném období téměř 
nemění. 

Zpomalování růstu čínské ekonomiky, které s největší pravděpodobností bude pokračovat i 
v budoucnu, představuje významné riziko pro další vývoj světového obchodu. Pro ČR by ale 
tento faktor neměl být zásadní, a to navzdory tomu, že je propojení české a čínské ekonomiky 
kvůli jejich zapojení do globálních dodavatelských řetězců vyšší, než napovídají data o 
vzájemném zahraničním obchodu.  

Rizikem je též přetrvání zvýšené volatility a nejistoty na finančních trzích, k níž v poslední 
době kromě pokračujícího poklesu cen komodit (částečně v důsledku vývoje v Číně) 
významnou měrou přispívají negativní data o vývoji druhé největší světové ekonomiky. 
Specifickým problémem je pak v této souvislosti otázka vypovídací schopnosti čínských 
oficiálních statistik. 

Dalším nepříznivým faktorem jsou geopolitická rizika. Konflikty na Blízkém východě a v 
severní Africe vyvolaly vážnou migrační krizi, jejíž ekonomický dopad na jednotlivé státy EU 
zatím není možné odhadnout. Pokud nedojde ke zvýšení počtu žadatelů o azyl v ČR, přímé 
dopady na českou ekonomiku by měly být zanedbatelné. 

Vzhledem ke struktuře ekonomiky ČR a silné obchodní provázanosti s Německem by 
negativním rizikem mohl být také další vývoj v kauze týkající se výše emisí některých 
dieselových motorů vozů koncernu Volkswagen. Zatím však rovněž nepočítáme s tím, že by 
byl dopad na ČR z makroekonomického hlediska příliš významný. 

Rizikem pro českou ekonomiku by v neposlední řadě mohlo být přetrvání výraznějších 
tlaků na zhodnocení kurzu koruny pod hranici 27 CZK/EUR. ČNB však vůči těmto 
tendencím může na devizovém trhu v zásadě neomezeně intervenovat, navíc je zatím výše 
devizových rezerv v poměru k HDP na nízké úrovni. 

Pozitivním rizikem pro ekonomický růst je naopak možnost přetrvání současných nízkých 
cen komodit.  

Souhrnné hodnocení silných a slabých stránek, příležitostí a hrozeb je prezentováno v 
přehledné formě tabulek SWOT analýzy. SWOT analýza vychází ze současné situace v 
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České republice. Jako silné a slabé stránky jsou vybrány vnitřní faktory, vybrané příležitosti a 
ohrožení se vztahují k vnějším procesům a trendům. 

SILNÉ STRÁNKY SLABÉ STRÁNKY 
Makroekonomický vývoj 
· relativně zdravý bankovní systém 
· poměrně stabilní cenový vývoj, nízká inflace 
· relativně vysoký stupeň liberalizace trhů, 

otevřenost ekonomiky 

Sociální situace 
· relativní dostatek, kvalifikace, adaptabilita i 

relativně nízká cena pracovní síly 
· tradice odborného školství 
· nízký podíl zaměstnanosti v primárním sektoru 
· vysoká úroveň ekonomické aktivity žen 
· relativně rozvinutá síť nestátních neziskových 

organizací 

Vybavení území základní infrastrukturou 
· vysoká hustota silniční a železniční sítě 
· Praha-Ruzyně jako mezinárodní letiště 

evropského významu 
· postup v modernizaci a rozvoji transevropské 

dopravní infrastruktury 
· velké investice do infrastruktury s pozitivním 

dopadem na životní prostředí 
· relativně vyhovující kapacita a rozmístění 

technické i sociální infrastruktury 
· poměrně hustá síť a regionální dostupnost škol 

primárního a sekundárního vzdělávání 
· preference veřejné dopravy ve srovnání s EU 

Poloha a regionální profil 
· výhodná geografická poloha České republiky 
· významná sociálněekonomická pozice Prahy v 

evropské hierarchii sídel 
· relativně nízké disparity v sociálněekonomickém 

rozvoji regionů 
· rostoucí pozitivní úloha regionálních center ve 

vývoji regionů 
· historický a přírodní potenciál pro rozvoj aktivního 

cestovního ruchu – kulturní, historické a technické 
památky, lázeňství 

Oblast výroby a služeb 
· adaptabilita segmentu malých a středních podniků 

na měnící se požadavky trhu 
· tradice průmyslové výroby 
· dobré předpoklady pro rozvoj informačních 

technologií 
· podpora rozvoje vlastní vědecké, vývojové a 

výzkumné základny ze strany některých přímých 
zahraničních investorů 

· rozvinutá oblast firem se zaměřením na řešení 
ekologických problémů 

· systém podpory exportu  
o vyhledávání příležitostí pro vývoz, informační, 

vzdělávací, asistenční služby 
o propracovaný systém pojišťování vývozních 

úvěrových rizik při vývozu českých výrobků 
o komplexní nabídka financování exportních 

úvěrů, financování výroby pro vývoz a 
financování investic českých právnických 
osob v zahraničí 

o finanční služby s financováním vývozu 

Makroekonomická situace 
· probíhající ekonomická recese 
· teritoriální a komoditní koncentrace exportu 
· vysoký podíl exportu se střední přidanou hodnotou 
· nízký podíl služeb na exportu 
· nadměrné rozpočtové deficity 
· růst veřejného dluhu 
· složitý daňový systém, zejména z pohledu 

nejmenších podnikatelů a vysoké celkové daňové 
zatížení zejména odvody na zdravotní a sociální 
pojištění 

· administrativně náročný způsob  
o zakládání nových podnikatelských subjektů 
o získávání přímých podpor pro podnikatele 

· nízká efektivita vymáhání práva 
· omezené možnosti národní ekonomiky pro 

vytvoření široce strukturovaného finančního trhu 

Sociální situace 
· rostoucí nezaměstnanost s výraznými prvky 

strukturální nezaměstnanosti, vysoký podíl 
dlouhodobě nezaměstnaných 

· nesoulad vzdělávacího systému s požadavky trhu 
práce 

· nedostatečná přirozená motivace k podnikání 
způsobená narušením podnikatelských tradic po 
dobu desítek let 

· nedostatečná propojenost odborných a jazykových 
znalostí a praxe u zaměstnanců 

· nedostatečně rozvinutý systém celoživotního 
vzdělávání podnikatelů a jejich zaměstnanců 

· nedostatečná mobilita pracovní síly 
· nerovné postavení žen na trhu práce 
· nedostatečná integrace specifických skupin 

obyvatelstva 
· relativně štědrý sociální systém s nedostatečným 

tlakem na část obyvatelstva k zapojení se do 
pracovního procesu 

Vybavení území základní infrastrukturou 
· nedostatečná kvalitativní úroveň dopravní 

infrastruktury 
· nedobudovaná síť transevropských komunikací na 

požadované kvalitativní úrovni 
· lokálně nevyhovující stav technické infrastruktury 
· nízká úroveň čištění odpadních vod na lokální 

úrovni 
· neodpovídající úroveň infrastruktury cestovního 

ruchu 

Poloha a regionální profil 
· významný rozdíl v ekonomické vyspělosti regionů 

ve srovnání s EU 
· významné regionální rozdíly v míře 

nezaměstnanosti 
· výrazné regionální rozdíly z hlediska podílu a 

koncentrace strukturálních problémů 
· přílišná koncentrace ekonomických aktivit do 

Prahy 
· nedostatečná dopravní obslužnost regionů 

veřejnou dopravou 
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související 

Stav životního prostředí 
· celkové zlepšování stavu životního prostředí 
· revitalizace oblastí negativně zasažených lidskou 

činností 
· zvyšující se environmentální povědomí 

obyvatelstva 
 
 
 

· nevyhovující napojení regionálních komunikací na 
páteřní evropské sítě 

· přetrvávání rozdílu v podmínkách života mezi 
venkovskými a městskými oblastmi 

Oblast výroby a služeb 
· nedokončená restrukturalizace hospodářství 
· vysoký podíl výrob s nízkou přidanou hodnotou 
· nízký podíl terciárního sektoru 
· nedostatečně rozvinutý systém specializovaných 

služeb (finančních, obchodních, technických 
apod.) pro malé podniky a podnikatele 

· nízká exportní schopnost malých a středních 
podniků a schopnost participovat na aktivitě 
přímých zahraničních investorů 

· nízká produktivita práce ve vztahu k EU 
· nedostatek vlastních investičních prostředků a 

prostředků pro inovace a kapitálu pro export 
· nedostatečný rozvoj a transfer nových technologií 

a nedostatečná provázanost podniků s institucemi 
výzkumu a vývoje 

· nedostatečné vytváření sítí malých a středních 
podniků 

· nepřehlednost informací o trzích 
· nízká vybavenost exportními kompetencemi a 

znalostmi 
· náročné byrokratické postupy a neochota úředníků 

Stav životního prostředí 
· kvalitativní úroveň enviromentálního prostředí 

nedosahuje v některých oblastech standardů EU 
· nedostatečné všeobecné povědomí a 

informovanost o principech udržitelného rozvoje 
· regionálně rozdílná zatíženost životního prostředí 
· existence starých zátěží 
· nevyhovující systém odpadového hospodářství 
· vysoká energetická náročnost výrobních procesů a 

nízký podíl obnovitelných zdrojů energie 
· nedostatečný rozvoj mimoprodukčních funkcí 

zemědělství a lesa 

PŘÍLEŽITOSTI HROZBY 
Makroekonomická situace 
· vstup do EU, dobré jméno ČR v EU 
· možnosti oživení světového hospodářství 
· dobré jméno českého exportu na „tradičních“ 

trzích 
· zvýšení obchodně ekonomické aktivity na vnitřním 

trhu EU 
· využití možností financování ze zdrojů EU 
· zvýšení participace na rozvojové spolupráci EU 
· pokračování přílivu přímých zahraničních investic 
· příznivá a udržitelná struktura hospodářského 

růstu 
· zjednodušování daňového systému 
· reforma systému veřejných financí 
· pokračující reforma veřejné správy 
· zlepšení ochrany intelektuálního vlastnictví 

(patenty a vzory) 
· zjednodušení komunikace podnikatelů se státní 

správou s využitím informačních a komunikačních 
technologií 

· zájem veřejnosti o spoluúčast v rozhodovacích 
procesech 

· zvýšení nabídky rizikového kapitálu pro 

Makroekonomická situace 
· přetrvávající hospodářská recese ve světových 

ekonomických centrech – zejména v EU 
· vstup do EU - neschopnost vyrovnat se s 

konkurenčními tlaky v EU 
· snížení prostředků z EU v důsledku změny 

finančních priorit EU 
· vnímání ČR jako země realizující „práci ve mzdě“ 

bez inovačního potenciálu 
· vnímání ČR jako tranzitivní ekonomiky („východní“ 

image ČR) 
· vnímání ČR jako země s vyšší mírou korupce, 

byrokracie a pomalého soudnictví 
· přenos obchodu a investic do zemí s menšími 

náklady produkce 
· oddalování fiskální reformy 
· vývoj veřejného dluhu 
· silný kurz koruny ohrožující exportní schopnost 

některých odvětví 
· nedokončení reformy veřejné správy 
· nízká vymahatelnost práva a pomalá činnost 

soudů 
· postupné přizpůsobování tuzemských cenových 



AGRO Český ráj a.s.   Znalecký posudek č.  749 - 12 / 16 

34 strana  Ing. Ivana PRCHALOVÁ HEŘBOLTOVÁ, CSc. 

financování inovačně zaměřených projektů malých 
firem s velmi krátkou historií.  

· vytváření nových způsobů efektivní implementace 
nástrojů přímé podpory podnikatelům.  

· odstraňování dočasných administrativních bariér 
při pronikání tuzemských firem na trhy EU. 

· historický a přírodní potenciál pro rozvoj 
cestovního ruchu 

· pokračující zájem zahraničních turistů o ČR 
· vhodné přírodní podmínky pro ekonomický rozvoj 

Sociální situace 
· zlepšení uplatňování právních předpokladů 

rovnosti mužů a žen 
· zavedení a rozvoj systému celoživotního 

vzdělávání 

Oblast výroby a služeb 
· vytvoření dlouhodobé materiální základny pro 

vzdělávací a poradenské služby k rozvoji 
podnikání 

· zvýšení necenové konkurenceschopnosti produktů 
· zjednodušení postupů zakládání podnikatelských 

subjektů 
· posílení práv věřitelů a vytvoření podmínek pro 

konstruktivní postupy řešení insolvence 
podnikatelů i osob 

· cílená propagace podnikatelství 

relací a cenové hladiny cenovým relacím a hladině 
v zemích EU 

Sociální situace 
· výrazně negativní charakteristiky demografického 

vývoje 
· tlak na růst mezd 

Infrastruktura a regionální profil 
· omezené veřejné (obce, kraje) zdroje na investice 

do infrastruktury 
· narůstání regionálních rozdílů 
· přetrvání negativního environmentálního image 

některých regionů 

Oblast výroby a služeb 
· nesladění postupů vlády a krajů v zaměření aktivit 

k podpoře podnikání.  
· nevyvážená struktura přímých a nepřímých 

nástrojů podpory podnikání a priorit rozvoje   
· nedostatečná implementační kapacita pro využití 

zvýšeného rozsahu prostředků ze strukturálních 
fondů 

Stav životního prostředí 
· riziko výskytu extrémních klimatických jevů 

 

B.2.2 ODVĚTVOVÁ ANALÝZA 

B.2.2.1 Vymezení relevantního trhu  
Podle klasifikace ekonomických činností CZ-NACE je činnost společnosti AGRO Český ráj 
vymezena takto: 

 01500: Smíšené hospodářství 

K vymezení působnosti společnosti AGRO Český ráj a.s. je třeba přistupovat ze tří hledisek: 

§ Produktové vymezení 
Rozhodující činností společnosti jsou v živočišné výrobě produkce mléka, jatečných 
zvířat, telat a jalovic a v rostlinné výrobě produkce pšenice, ječmene, řepky a 
cukrovky. 

§ Regionální vymezení 
Činnost společnosti není striktně regionálně vymezena, těžiště její působnosti je však 
v Královéhradeckém a Libereckém kraji. 

§ Cílová skupina odběratelů 
Cílovými skupinami odběratelů společnosti jsou potravinářské podniky a 
velkoobchody i koncoví zákazníci. 

B.2.2.2 Zemědělství 
Charakteristika odvětví byla převzata z publikací Ministerstva zemědělství ČR (Zemědělství 
2014, Zelená zpráva 2013, situační a výhledové zprávy jednotlivých komodit). 

Odvětví zemědělství se podílelo podle statistiky národních účtů v roce 2013 na celkové 
tvorbě HPH v základních b. c. 1,57 %, což představuje meziroční nepatrný nárůst o 0,02 p. b. 
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V případě potravinářského průmyslu ke změně podílu na celkové tvorbě HPH, který činil 
2,44 %, nedošlo. 

 
Vývoj cen zemědělských výrobců v roce 2013 vykázal meziroční nárůst o 4,5 %, čímž 
převýšil tempo růstu CZV v roce 2012, které činilo 3,8 %. 

Podle údajů ČSÚ došlo v odvětví zemědělství, lesnictví a rybářství v roce 2013 k poklesu 
počtu zaměstnanců o 0,9 % proti roku 2012. Současně však došlo k nepatrnému zvýšení 
podílu zaměstnanců odvětví na celkovém počtu zaměstnanců o 0,01 p. b. na 2,63 %. 

Z toho podíl zaměstnanců v samotném zemědělství (včetně myslivosti a souvisejících 
činností) dokonce vzrostl o 0,02 p. b. Zemědělství je nadále charakterizováno mzdovou 
disparitou a zaostává v úrovni průměrných mezd za průměrem ČR. V roce 2013 se toto 
zaostávání snížilo na úroveň 80 %. Růst nominální mzdy zaměstnanců v zemědělství na 
přepočtené osoby činil 2,8 % a byl o 2,7 p. b. vyšší než průměr celkového růstu mezd v ČR. 
Protože růst nominální mzdy v zemědělství byl vyšší než míra inflace, došlo zde k nárůstu 
reálné mzdy o 1,4 %. 

Podíl zemědělství na výdajích státního rozpočtu se v roce 2013 zvýšil o 0,07 p. b. na 4,08 
%. Zatímco celkové výdaje státního rozpočtu se v roce 2013 meziročně zvýšily o 1,8 %, 
výdaje státu do odvětví zemědělství se zvýšily ve srovnání s rokem 2012 o 3,8 %. 

Koncem roku 2013 bylo ve strukturální zemědělské statistice ČSÚ evidováno přes 48 tis. 
subjektů. 

Necelých 1,9 tis. podniků (4 % z celkového počtu) hospodařilo bez zemědělské půdy a bylo 
zaměřeno výhradně na živočišnou výrobu. Převážnou část z nich (87 %) představovaly PFO. 

Většina zemědělských podniků (96 %) vykázala alespoň minimální výměru z. p. a tyto 
podniky hospodařily na 3,53 mil. ha z. p. (z toho 2,50 mil. ha o. p.). 

Necelých 70 % z. p. (a necelých 75 % o. p.) obhospodařovaly PPO. Jednalo se převážně o 
obchodní společnosti, které obhospodařovaly zhruba polovinu celkové výměry z. p. Družstva 
hospodařila na pětině výměry z. p. Podíl ostatních právnických osob (státní podniky, 
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příspěvkové organizace aj.) na z. p. je pouze 0,8 %. Největší podíl na půdě obhospodařované 
PFO měli zemědělští podnikatelé, na které připadalo 28 % celkové výměry obhospodařované 
z. p. a 24 % celkové výměry o. p. 

Podnikatelská struktura fyzických a právnických osob v zemědělství 1), stav koncem roku 2013 

 

 

Vývoj počtu pracovníků zemědělství (tis.) 

 

Produkce zemědělského odvětví (PZO) vyjádřená v běžných základních cenách 
představovala v předběžných výsledcích za rok 2014 výši 136 574,7mil. Kč, z toho rostlinná 
produkce činila 79 543,8 Kč a živočišná produkce 51 568,9 mil. Kč. Zbytek do celkové 
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produkce zemědělského odvětví vedle rostlinné a živočišné produkce tvořila jednak 
zemědělská práce prováděná dodavatelsky, tj. produkce zemědělských služeb (2 832,2 mil. 
Kč) a jednak nezemědělské vedlejší činnosti (neoddělitelné) ve výši 2 629,8 mil. Kč. V 
rostlinné výrobě došlo, kromě žita, ovoce a vína u hlavních komodit k nárůstu produkce v b.c. 
Celková rostlinná produkce v b.c. stoupla proti roku 2013 o 5,8%. Celková živočišná 
produkce v b.c. byla v roce 2014 vyšší oproti minulému roku o 10 %. Největší nárůst 
produkce v b.c. zaznamenal chov ovcí a koz (31,2 %). Živočišné výrobky v b.c. vykázaly 
nárůst v r. 2014 proti roku 2013 o 17,7 %. V případě mléka došlo k nárůstu produkce v b.c. 
oproti roku 2013 o 18,7 %. 

Některé ukazatele vývoje agrárního sektoru ČR v letech 2000, 2013 a 2014 

 
Produkce zemědělského odvětví ve stálých základních cenách roku 2000 činila 99 927,7 mil. 
Kč, z toho rostlinná produkce 56 555,3 mil. Kč a živočišná produkce 43 372,4 mil. Kč. 

Rostlinná produkce se v roce 2014 podílela na produkci zemědělského odvětví v běžných 
základních cenách 58,2 %, přičemž nejvýznamnější zastoupení na rostlinné produkci měly 
obiloviny (42,6 %) technické plodiny (27 %) a pícniny (16,2 %). Živočišná produkce byla 
zastoupena na produkci zemědělského odvětví v běžných základních cenách 37,8 %, 
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nejvýznamnější podíl na živočišné produkci představovaly produkce mléka (51,5 %) a chov 
jatečních prasat (18,7 %). 

Mezispotřeba (MS) se podílela na produkci zemědělského odvětví (bez dotací na výrobky) 
69,4 %, v mezispotřebě byla nejvíce zastoupena krmiva (34,5 %). 

Ceny zemědělských výrobců (CZV) byly v úhrnu za celý rok 2014 o 26,5 % vyšší než ceny 
v roce 2013, z toho ceny rostlinných výrobků se zvýšily o 29,2 % a ceny živočišných výrobků 
pak o 24,1 %. 

Nejvyšší meziroční nárůst zaznamenaly položky – stonky lnu odsemeněné rosené (56,5 %), 
ječmen sladovnický (51,5 %), ječmen krmný (50 %), hrách krmný (49,6 %), dále pak oves 
krmný (40,3 %) pšenice krmná (39,3 %) a pšenice potravinářská (35,4 %). Nejvýraznější 
snížení ceny zemědělských výrobců v roce 2014 naopak postihlo položky – mrkev (13 %), 
telata jatečná savá (15,1 %) a jehňata jatečná výkrm v živém (14,6 %).  

Nejvyšší čtvrtletní nárůst CZV v roce 2014 byl zaznamenán v 1. a 2. čtvrtletí u položky hrách 
krmný (58,7 % a 73,1 %). 

Index cen dodávek výrobků a služeb do zemědělství (dále jen index cen vstupů do 
zemědělství) se v roce 2014 meziročně zvýšil o 0,1 %. Ceny výrobků a služeb běžně 
spotřebovávaných v zemědělství se snížily o 0,1 %, ceny výrobků a služeb přispívajících do 
zemědělských investic vstouply o 0,9 %. 

V roce 2014 byl vývoj cen vstupů do zemědělství příznivý, kdy oproti roku 2013 došlo jen k 
nepatrnému zvýšení cen vstupů (0,1 %). Tato pozitivní skutečnost měla vliv na nižší nárůst 
spotřebitelských cen zemědělských produktů proti r. 2013. K mírnému poklesu cen došlo u 
energie a maziv (o 1,1 %) a u krmiv (o 0,9 %). 
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B.2.2.2.1 Rostlinná produkce 
Hlavními pěstovanými plodinami  společnosti AGRO Český ráj a.s. jsou z obilovin pšenice a 
ječmen a dále řepka olejná a cukrová řepa. 

Bilance výroby a spotřeby pšenice a její ekonomika 

 

Bilance výroby a spotřeby ječmene a jeho ekonomika 
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Bilance výroby a spotřeby cukrové řepy a cukru 

 

Bilance výroby a spotřeby řepky olejné a její ekonomika 
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B.2.2.2.2 Živočišná produkce 
Hlavními živočišnými produkty společnosti AGRO Český ráj a.s. jsou mléko, jatečná zvířata, 
telata a jalovice. 

Bilance výroby a spotřeby mléka 
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Ceny zemědělských výrobců (CZV) mléka kravského celkem v Kč/l 

 

 

Bilance výroby a spotřeby hovězího masa1) a jeho ekonomika 
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Porážky skotu v ČR dle kategorií ks 

 
 

B.3 FINANČNÍ ANALÝZA A SESTAVENÍ FINANČNÍHO PLÁNU 
V rámci finanční analýzy společnosti AGRO Český ráj a.s. byly provedeny následující 
rozbory: 
§ ANALÝZA STRUKTURY FINANČNÍCH VÝKAZŮ (v horizontální i vertikální rovině), 
§ ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ (rentability, aktivity, zadluženosti, likvidity, 

kapitálového trhu, produktivity práce), 
§ ANALÝZA POMOCÍ SYNTETICKÝCH UKAZATELŮ (Altmanův index finančního zdraví, 

Index IN) 

Tyto analýzy jsou uvedeny v příloze.  

B.3.1 ANALÝZA STRUKTURY FINANČNÍCH VÝKAZŮ 
Rozbor struktury finančních výkazů byl proveden na základě údajů z let 2007 – 2015, které 
jsou uvedeny v příloze posudku. 

Horizontální i vertikální analýza rozvahy a výkazu zisků a ztrát byla provedena v nálezové 
části posudku (kap. A.2.8 a A.2.9). 

Stručný výkaz cash flow byl sestaven pro potřeby tohoto ocenění nepřímou metodou a přes 
svoji stručnost poskytuje pohled na příčiny pohybu finančního majetku. Pracuje se třemi 
kategoriemi cash flow: 

» CASH FLOW Z PROVOZNÍ ČINNOSTI – v této části cash flow se soustřeďují výsledky 
provozní činnosti společnosti (čistý provozní zisk), změny pohledávek u odběratelů, 
změny dluhů u dodavatelů, změny zásob aj.  

» CASH FLOW Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI – v této části CF se soustřeďují změny 
investičního majetku a jeho zdrojů 

» CASH FLOW Z FINANČNÍ ČINNOSTI – v této části jsou zobrazeny fondy plynoucí 
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z použití úvěrů aj. dluhů, splátek dluhů, placení dividend a také změny v
a vlastním kapitálu společnosti

Saldo těchto tří kategorií tvoří peněžní tok podniku. 

    2008 

P FINANČNÍ MAJETEK NA POČÁTKU ROKU 1 588
Z HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK 963
   + odpisy 3 859
   + přírůstky rezerv 
   + přírůstky ostatních pasiv 
   - přírůstky ostatních aktiv 19
  cash flow I (z vlastní činnosti) 4 843
   - přírůstek zásob -2 750
  cash flow II (po zohlednění zásob) 2 093
   - přírůstek krátkodobých pohledávek -965
   + přírůstek krátkodobých závazků -1 888

  
 + přírůstek krátkodobých úvěrů a fin. 

výpomocí 4 960
A Cash flow z provozní činnosti 4 200
   - přírůstek pohledávek za upsaný VK 

  
 - přírůstek nehmotného DM (bez vlivu 

odpisů) 
   - přírůstek hmotného DM (bez vlivu odpisů) -3 004
   - přírůstek finančních investic 
B Cash flow z investiční činnosti -3 004
   + přírůstek základního kapitálu 
   + přírůstek kapitálových fondů 
   + přírůstek fondů ze zisku 116

  
 + přírůstek HV minulých období (bez HV 

b.ú.o.) -115
   + přírůstek dlouhodobých závazků 
   + přírůstek dlouhodobých bank. úvěrů -1 179
   - přírůstek dlouhodobých pohledávek 
C Cash flow z finanční činnosti -1 178
F CASH FLOW CELKEM 18
R FINANČNÍ MAJETEK NA KONCI ROKU 1 606

B.3.2 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ

Analýza poměrových ukazatelů nám pomůže najít další vzájemné vazby a souvislosti mezi 
jednotlivými položkami účetních výkazů.
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použití úvěrů aj. dluhů, splátek dluhů, placení dividend a také změny v základním 
a vlastním kapitálu společnosti 

Saldo těchto tří kategorií tvoří peněžní tok podniku.  

 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 
963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 

3 859 3 711 2 540 2 930 3 445 3 302 3 426 
0 0 0 249 77 -89 6 
2 6 0 58 -66 0 0 

19 7 -34 17 -9 12 8 
4 843 -188 2 834 -16 406 5 923 3 877 5 489 
2 750 5 887 -2 19 316 510 -3 114 -1 495 
2 093 5 699 2 832 2 910 6 433 763 3 994 

965 2 288 2 335 701 1 803 -4 012 2 348 
1 888 -2 585 328 -39 108 3 096 2 353 

4 960 540 2 000 -1 589 -4 253 1 652 -2 810 
4 200 5 942 7 495 1 983 4 091 1 499 5 885 

0 0 0 0 0 0 0 

0 0 0 0 0 0 0 
3 004 -2 883 -2 797 -5 995 -5 747 -4 137 -9 429 

0 0 0 0 0 0 0 
3 004 -2 883 -2 797 -5 995 -5 747 -4 137 -9 429 

0 0 0 0 0 0 0 
0 0 0 0 0 0 0 

116 48 0 16 0 124 -567 

115 -49 1 -27 -4 -131 -69 
0 0 0 0 30 7 0 

1 179 -1 937 -1 938 273 991 2 217 3 821 
0 0 -882 407 37 39 458 

1 178 -1 938 -2 819 669 1 054 2 256 3 643 
18 1 121 1 879 -3 343 -602 -382 99 

1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 

MĚROVÝCH UKAZATELŮ 
Analýza poměrových ukazatelů nám pomůže najít další vzájemné vazby a souvislosti mezi 
jednotlivými položkami účetních výkazů. 
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základním 

2015 

378 
43 

3 192 
18 

-26 
-13 

3 214 
5 092 
8 306 
-448 

-3 257 

-4 500 
101 

0 

0 
-7 696 

-898 
-8 594 

-67 126 
53 849 

0 

28 813 
1 470 
1 175 

-3 960 
14 221 
5 728 
6 106 

 

Analýza poměrových ukazatelů nám pomůže najít další vzájemné vazby a souvislosti mezi 
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B.3.2.1 Ukazatele rentability (výnosnosti) 
Ukazatele rentability poměřují konečný efekt dosažený podnikatelskou činnos
vstupu, a to buď k celkovým aktivům, kapitálu nebo tržbám. Ukazatele výnosnosti měří 
zhodnocení jednotlivých zdrojů. 

Jako první ukazatel hodnotíme rentabilitu celkových aktiv 
ukazatel patří k nejdůležitějším ukazatelům rentability, protože měří výkonnost neboli 
produkční sílu podniku, a to bez vlivu zadluženosti a daňového zatížení. Společnost AGRO 
Český ráj a.s. dosahuje poměrně stabilních výsledků vyjádřených prostřednictvím ukazatelů 
rentability celkových aktiv. Výjimku představuje rok 2011, kdy bylo dosaženo mimořádně 
špatných výsledků hospodaření. 

  Ukazatele rentability (výnosnosti)  2007 

1 ROA - Rentabilita celkových aktiv  EBIT/CA 3,10%
  Rentabilita tržeb EBIT/T 9,93%
  Obrat celkových aktiv T/CA 0,312
2 Výnos na aktiva Z/CA 2,30%
3 ROCE - Rentabilita kapitálu EBIT/(VK+D) 3,32%
4 ROE - Rentabilita vl. kapitálu Z/VK 2,82%
  Rentabilita tržeb Z/T 7,35%
  Obrat celkových aktiv T/CA 0,312
  Finanční páka CA/VK 1,227
5 Rentabilita z vlastních fin. zdrojů CF/VK 7,79%
6 ROS - Rentabilita tržeb Z/T 7,35%
7 Nákladovost tržeb N/T 128,27%
8 Mzdová náročnost OsN/T 33,81%

Dalším charakteristickým ukazatelem je 
common equity). Míra ziskovosti vlastního kapitálu slouží ke zjištění vlastníků, zda jejich 
kapitál přináší dostatečný výnos. Tento ukazatel by neměl být nižší, než je výnosnost cenných 
papírů garantovaných státem (státní dluhopisy apod.) nebo jiné alternativní investice. 
Hodnoty ukazatele ROE společnosti AGRO Český ráj a.s. se pohybují pod hranicí 
2009 a 2011 byla hodnota ROE dokonce záporná. 

B.3.2.2 Ukazatele aktivity  
Měří, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Mezi nejvýznamnější ukazatele patří 
ukazatel obratu aktiv. Udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za časový interval jednoho

  AGRO Český ráj a.s.

rentability (výnosnosti)  
Ukazatele rentability poměřují konečný efekt dosažený podnikatelskou činností k určitému 

celkovým aktivům, kapitálu nebo tržbám. Ukazatele výnosnosti měří 

rentabilitu celkových aktiv – ROA (return on assets). Tento 
azatelům rentability, protože měří výkonnost neboli 

produkční sílu podniku, a to bez vlivu zadluženosti a daňového zatížení. Společnost AGRO 
Český ráj a.s. dosahuje poměrně stabilních výsledků vyjádřených prostřednictvím ukazatelů 

iv. Výjimku představuje rok 2011, kdy bylo dosaženo mimořádně 

 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

3,10% 1,82% -3,06% 0,32% -24,45% 4,31% 1,64% 3,76% 
9,93% 6,74% -12,30% 1,53% -83,67% 11,99% 6,22% 12,72% 
0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 

2,30% 0,93% -4,08% 0,34% -25,90% 3,29% 0,79% 2,34% 
3,32% 1,91% -3,14% 0,32% -25,31% 4,47% 1,76% 4,14% 
2,82% 1,16% -4,93% 0,41% -32,76% 3,96% 1,03% 3,18% 
7,35% 3,43% -16,37% 1,65% -88,64% 9,15% 2,98% 7,92% 
0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 
1,227 1,247 1,209 1,213 1,265 1,205 1,312 1,357 

7,79% 5,79% -0,25% 3,60% -27,88% 9,48% 6,26% 8,48% 
7,35% 3,43% -16,37% 1,65% -88,64% 9,15% 2,98% 7,92% 

128,27% 147,18% 145,26% 148,44% 160,88% 124,99% 163,47% 142,11% 
33,81% 39,21% 38,46% 40,94% 37,56% 31,41% 42,50% 37,20% 

 

Dalším charakteristickým ukazatelem je rentabilita vlastního kapitálu – ROE (return on 
Míra ziskovosti vlastního kapitálu slouží ke zjištění vlastníků, zda jejich 

ál přináší dostatečný výnos. Tento ukazatel by neměl být nižší, než je výnosnost cenných 
papírů garantovaných státem (státní dluhopisy apod.) nebo jiné alternativní investice. 
Hodnoty ukazatele ROE společnosti AGRO Český ráj a.s. se pohybují pod hranicí 5 %, v

2011 byla hodnota ROE dokonce záporná.  

Měří, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Mezi nejvýznamnější ukazatele patří 
. Udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za časový interval jednoho

AGRO Český ráj a.s.  

určitému 
celkovým aktivům, kapitálu nebo tržbám. Ukazatele výnosnosti měří 

. Tento 
azatelům rentability, protože měří výkonnost neboli 

produkční sílu podniku, a to bez vlivu zadluženosti a daňového zatížení. Společnost AGRO 
Český ráj a.s. dosahuje poměrně stabilních výsledků vyjádřených prostřednictvím ukazatelů 

iv. Výjimku představuje rok 2011, kdy bylo dosaženo mimořádně 

2015 

0,98% 
2,89% 
0,338 

0,04% 
1,03% 
0,05% 
0,13% 
0,338 
1,224 

4,04% 
0,13% 

106,82% 
28,41% 

(return on 
Míra ziskovosti vlastního kapitálu slouží ke zjištění vlastníků, zda jejich 

ál přináší dostatečný výnos. Tento ukazatel by neměl být nižší, než je výnosnost cenných 
papírů garantovaných státem (státní dluhopisy apod.) nebo jiné alternativní investice. 

%, v roce 

Měří, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Mezi nejvýznamnější ukazatele patří 
. Udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za časový interval jednoho 
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roku. Společnost vykazovala během celého analyzovaného období obrat aktiv v
až 0,36,  aktiva se ve společnosti v průběhu analyzovaného období obrátila za 
dní.  

Obrat zásob udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob f
uskladněna, tzn. intenzitu využití zásob. Zásoby odpovídají technologickým potřebám 
zemědělské produkce, doba jejich obratu se v
až 586 dnů. 

Doba splatnosti krátkodobých závazků
počet dnů, během nichž je inkaso peněz za každodenní tržby zadrženo v
inkasa pohledávek se v analyzovaném období pohybuje v
splatnosti krátkodobých závazků je 35 

  Ukazatele aktivity (doby obratu)   

1 Obrat aktiv T/CA 
  Relativní vázanost stálých aktiv SA/T 
2 Obrat zásob T/Zás 
3 Doba obratu aktiv CA/(T/360) 
4 Doba obratu zásob Zás/(T/360) 
5 Doba inkasa pohledávek P/(T/360) 
6 Doba splatnosti krátk. závazků KZ/(T/360) 
 

B.3.2.3 Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy (zadluženosti)
Tyto ukazatele udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji. Měří rozsah, v
využívá k financování cizích zdrojů (tedy měří zadluženost firmy).

Celková zadluženost (ukazatel věřitelského rizika) společnosti 
celé analyzované období nízká, pohybuje se v

Ukazatel finanční nezávislosti je doplňkem k
rovnají 1 (popř. 100 %). Vyjadřuje finanční nezávislost firmy.

  Ukazatele dlouhodobé fin. rovnováhy (zadluženosti)

1 Equity Ratio VK/CA 
2 Ukazatel věřitelského rizika (Debt Ratio I) CZ/CA 
3 Debt Ratio II (CZ+OP)/CA
4 Debt Equity Ratio CZ/VK 
5 Ukazatel finančního rizika  DL.D/VK 
6 Úrokové krytí I EBIT/úroky 
7 Úrokové krytí II (EBIT+odpisy)/úroky
8 Cash Flow / ((cizí zdroje - rezervy)/360)   
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roku. Společnost vykazovala během celého analyzovaného období obrat aktiv v rozmezí 0,
průběhu analyzovaného období obrátila za 1 001 až 1

průběhu roku každá položka zásob firmy prodána a znovu 
uskladněna, tzn. intenzitu využití zásob. Zásoby odpovídají technologickým potřebám 
zemědělské produkce, doba jejich obratu se v analyzovaném období pohybovala v rozpětí 

splatnosti krátkodobých závazků zhruba kopíruje dobu inkasa pohledávek (udává 
počet dnů, během nichž je inkaso peněz za každodenní tržby zadrženo v pohledávkách). Doba 

analyzovaném období pohybuje v rozmezí 88 až 175 dnů,  doba 
 až 113 dnů. 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 
1,630 1,799 2,080 2,505 2,390 2,044 2,571 2,402 
0,885 0,732 0,736 0,614 1,686 2,140 1,386 1,500 

1 152,8 1 330,7 1 445,0 1 744,7 1 232,0 1 001,4 1 364,5 1 218,6 
406,6 491,7 489,2 586,3 213,5 168,2 259,7 240,0 
140,9 170,6 166,0 172,7 137,3 88,0 174,5 108,3 

76,6 61,8 33,7 46,3 41,0 35,0 94,4 112,5 

Ukazatele dlouhodobé finanční rovnováhy (zadluženosti)  
atele udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji. Měří rozsah, v jakém firma 
financování cizích zdrojů (tedy měří zadluženost firmy). 

(ukazatel věřitelského rizika) společnosti AGRO Český ráj a.s. 
bí nízká, pohybuje se v rozmezí 17 %  až 26 %. 

je doplňkem k ukazateli celkové zadluženosti a dohromady se 
rovnají 1 (popř. 100 %). Vyjadřuje finanční nezávislost firmy. 

Ukazatele dlouhodobé fin. rovnováhy (zadluženosti) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

81,5% 80,2% 82,7% 82,5% 79,0% 83,0% 76,2% 73,7% 
18,5% 19,8% 17,3% 17,5% 20,9% 17,0% 23,8% 26,3% 

(CZ+OP)/CA 18,5% 19,8% 17,3% 17,5% 21,0% 17,0% 23,8% 26,3% 
0,227 0,247 0,209 0,213 0,264 0,205 0,312 0,357 
9,6% 8,1% 6,1% 3,6% 5,7% 7,2% 10,5% 16,2% 

 3,9 2,0 -3,0 0,4 -26,7 4,4 2,0 4,4 
(EBIT+odpisy)/úroky 8,9 6,2 0,8 3,3 -22,5 9,2 7,0 9,0 

123,9 84,5 -4,4 60,9 -386,4 171,0 73,2 86,4 
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rozmezí 0,25 
001 až 1 219 

irmy prodána a znovu 
uskladněna, tzn. intenzitu využití zásob. Zásoby odpovídají technologickým potřebám 

rozpětí 168 

(udává 
pohledávkách). Doba 

,  doba 

2015 

 0,338 
 2,038 
 2,726 
 1 064,5 
 132,0 
 132,4 
 52,4 

 

jakém firma 

 je po 

ukazateli celkové zadluženosti a dohromady se 

 2015 

 81,7% 
 18,3% 
 18,3% 
 0,224 
 16,4% 
 1,1 
 4,8 
 65,8 
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S výjimkou roku 2011 dosahují příznivých hodn

B.3.2.4 Ukazatele likvidity  
Charakterizují schopnost firmy dostát svým závazkům. Ukazatel 
kapitálu představuje tzv. finanční polštář, který firmě umožní pokračovat v jejích aktivitách i 
v případě, že by ji potkala nějaká nepříznivá událost, která by vyžadovala vysoký výdej 
peněžních prostředků. Podnik vykazoval 
analyzovaného období. 

PROPOČET ČISTÉHO PRACOVNÍHO KAPITÁLU 2007

Oběžná aktiva   49 560
Zásoby   35 604
Pohledávky   12 368
Finanční majetek   
Krátkodobé závazky   
Čistý pracovní kapitál (WC)   42 851
požadovaná likvidita   
Finanční majetek provozně nutný   
Upravený pracovní kapitál provozně nutný 42 851

Významné jsou také ukazatele likvidity
AGRO Český ráj a.s. dosahovala v analyzovaných
likvidity. 

Ukazatel intervalová míra udává, na kolik dní má podnik dostatek likvidních aktiv 
k financování provozu. Společnost vykazuje v ro

 

  AGRO Český ráj a.s.

výjimkou roku 2011 dosahují příznivých hodnot i ukazatele úrokového krytí. 

Charakterizují schopnost firmy dostát svým závazkům. Ukazatel čistého pracovního 
představuje tzv. finanční polštář, který firmě umožní pokračovat v jejích aktivitách i 

a nějaká nepříznivá událost, která by vyžadovala vysoký výdej 
peněžních prostředků. Podnik vykazoval kladný čistý pracovní kapitál ve všech letech 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

49 560 53 274 46 213 45 793 22 416 19 510 26 242 25 480 
35 604 38 354 32 467 32 469 13 153 12 643 15 757 17 252 
12 368 13 314 11 019 8 718 8 000 6 206 10 206 7 850 
1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 
6 709 4 823 2 244 2 572 2 591 2 633 5 729 8 082 

42 851 48 451 43 969 43 221 19 825 16 877 20 513 17 398 
0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 

1 588 1 606 1 795 2 058 1 263 661 279 378 
42 851 48 451 43 037 40 673 19 825 16 877 20 513 17 398 

 

likvidity a to likvidita běžná, pohotová a okamžitá. Společnost 
AGRO Český ráj a.s. dosahovala v analyzovaných letech stabilních hodnot ukazatelů 

udává, na kolik dní má podnik dostatek likvidních aktiv 
financování provozu. Společnost vykazuje v roce 2015 intervalovou míru 152 dní. 

AGRO Český ráj a.s.  

 

čistého pracovního 
představuje tzv. finanční polštář, který firmě umožní pokračovat v jejích aktivitách i 

a nějaká nepříznivá událost, která by vyžadovala vysoký výdej 
ve všech letech 

2015 

26 577 
12 160 
8 311 
6 106 
4 799 

21 778 
0,8 

3 839 
19 511 

. Společnost 
letech stabilních hodnot ukazatelů 

udává, na kolik dní má podnik dostatek likvidních aktiv 
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Ukazatele platební schopnosti (likvidity) 

Pracovní kapitál (Working Capital) OA-KrD 
Pracovní kapitál na aktiva (OA-KrD)/CA 
Ukazatel kapitalizace SA/DL.D 
Běžná likvidita III. OA/KrD 
Pohotová likvidita II. (KrP+FM)/KrD 
Peněžní likvidita I. FM/KrD 
Intervalová míra (KrP+FM)/(Provoz.N/360) 
Doba splatnosti krátk. závazků KrZ/(T/360) 

 

B.3.2.5 Ukazatele kapitálového trhu 
Poměr vlastního kapitál ku základnímu kapitálu 
share. Analogií ukazatele EPS (earnings per share) 

Ukazatele "kapitálového trhu"   2007

Vlastní kapitál ku zákl. kapitál VK/ZK 0,8897
Čistý zisk na zákl. kapitál (EPS) Z/ZK 0,0251

 

B.3.2.6 Ukazatele produktivity práce
Průměrné osobní náklady ve společnosti v
Produktivita práce z tržeb i z přidané 

  Ukazatele produktivity práce   

1 Osobní náklady ku přidané hodnotě   
2 Produktivita práce z přidané hodnoty   
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

38 824 39 485 34 476 31 694 9 962 11 192 13 188 12 891 21 732
38,46% 38,04% 35,95% 32,80% 13,12% 14,87% 15,93% 14,72% 22,17%
56,94% 56,13% 59,04% 60,51% 83,61% 82,59% 80,50% 82,88% 72,46%
4,6254 3,8652 3,9376 3,3163 1,8393 2,4027 2,0420 2,0199 6,
1,3007 1,0821 1,1712 0,9449 0,7434 0,8250 0,8030 0,6534 2,9838
0,1483 0,1165 0,2324 0,3275 0,1016 0,0797 0,0214 0,0300 1,2655
135,6 145,6 159,2 176,8 108,3 82,9 116,8 88,6 

76,6 61,8 33,7 46,3 41,0 35,0 94,4 112,5 

Ukazatele kapitálového trhu  
vlastního kapitál ku základnímu kapitálu je  analogie ukazatele BV (book value per 

EPS (earnings per share) je čistý zisk na základní kapitál.  

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

0,8897 0,9001 0,8578 0,8614 0,6487 0,6754 0,6824 0,6977 
0,0251 0,0104 -0,0423 0,0035 -0,2125 0,0268 0,0070 0,0222 

 

Ukazatele produktivity práce  
ve společnosti v analyzovaném období mírně rostly. 

přidané hodnoty od roku 2013 vzrůstá. 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

1,042 1,365 9,562 2,277 -0,500 1,207 1,936 1,329 
213,1 179,3 25,3 119,5 -574,7 251,4 171,3 268,3 

12 / 16 

2015 

21 732 
22,17% 
72,46% 
6,3125 
2,9838 
1,2655 
152,3 

52,4 

 

BV (book value per 

2015 

3,1573 
0,0017 

2015 

 1,117 
 312,3 
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3 Produktivita práce z tržeb   
4 Průměrné osobní náklady - roční (tis. Kč) 
                                           - měsíční (tis. Kč) 

B.3.3 ANALÝZA POMOCÍ SYNTET

Hodnoty syntetických ukazatelů jsou zkresleny vysokým podílem neprovozních aktiv na 
celkových aktivech společnosti.  

B.3.3.1 Altmanovo Z – skóre (formule bankrotu)
Z – skóre vyjadřuje finanční situaci firmy, firma se může pohybovat ve třech zónách 
uspokojivá finanční situace, šedá zóna, tj. zóna nevyhraněných výsledků a zóna, kde je firma 
ohrožena vážnými finančnímu problémy. Společnost AGRO
v pásmu vysoké pravděpodobnosti přežití nebo těsně pod jeho hranicí.

Altmanův model predikce finanční tísně váha 

EBIT / Aktiva 3,107 
Tržby / Aktiva 0,998 
Vlastní kapitál/ Dluhy 0,420 
Zadržené výdělky / Aktiva 0,847 
Pracovní kapitál / Aktiva 0,998 
Altmanův Z-koeficient   
podnik bezprostředně ohrožený bankrotem Z < 1,20 
nelze jednoznačně určit 1,21 < Z < 2,99
podnik s vysokou pravděpodobností přežití Z > 3 
 

B.3.3.2 Index IN 
Je to tzv. rychlý test kondice podniku, který velice spolehlivě zaznamená případy ničení 
hodnoty (podnik vydělává méně, než činí náklady kapitálu a hodnotu spotřebovává) a 
s velkou pravděpodobností signalizuje tvorbu hodnoty. Výsledky výpočtu indexu IN pro 
společnost AGRO Český ráj a.s. indikují, že společnost netvoří hodnotu.

Index finanční důvěryhodnosti IN99 váha 

Aktiva / Cizí zdroje -0,017 
EBIT / Aktiva 4,573 
Výnosy / Aktiva 0,481 
Ob. aktiva / Krátk. dluhy 0,015 
index IN99   
podnik netvoří hodnotu IN < 0,684 
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656,7 624,0 628,8 664,6 764,8 966,4 780,1 958,3 
222,0 244,7 241,8 272,1 287,3 303,6 331,5 356,4 

18,5 20,4 20,2 22,7 23,9 25,3 27,6 29,7 

 
 

NALÝZA POMOCÍ SYNTETICKÝCH UKAZATELŮ 
jsou zkresleny vysokým podílem neprovozních aktiv na 

kóre (formule bankrotu) 
skóre vyjadřuje finanční situaci firmy, firma se může pohybovat ve třech zónách 

uspokojivá finanční situace, šedá zóna, tj. zóna nevyhraněných výsledků a zóna, kde je firma 
ohrožena vážnými finančnímu problémy. Společnost AGRO Český ráj a.s. se pohybuje 

pásmu vysoké pravděpodobnosti přežití nebo těsně pod jeho hranicí. 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

0,0310 0,0182 -0,0306 0,0032 -0,2445 0,0431 0,0164 0,0376 
0,3123 0,2705 0,2491 0,2063 0,2922 0,3595 0,2638 0,2954 
4,4145 4,0545 4,7935 4,7025 3,7888 4,8848 3,2085 2,8006 

-0,1011 -0,0890 -0,1372 -0,1327 -0,4281 -0,3989 -0,3548 -0,3193 
0,3846 0,3804 0,3595 0,3280 0,1312 0,1487 0,1593 0,1472 
2,5604 2,3338 2,4093 2,4057 0,8917 2,3548 1,5203 1,4642 

        1,21 < Z < 2,99 
        
        

Je to tzv. rychlý test kondice podniku, který velice spolehlivě zaznamená případy ničení 
ělává méně, než činí náklady kapitálu a hodnotu spotřebovává) a 

velkou pravděpodobností signalizuje tvorbu hodnoty. Výsledky výpočtu indexu IN pro 
společnost AGRO Český ráj a.s. indikují, že společnost netvoří hodnotu. 

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

5,4145 5,0546 5,7939 5,7030 4,7930 5,8848 4,2085 3,8006 
0,0310 0,0182 -0,0306 0,0032 -0,2445 0,0431 0,0164 0,0376 
0,4498 0,4244 0,3351 0,3208 0,2669 0,5033 0,4545 0,4639 
4,6254 3,8652 3,9376 3,3163 1,8393 2,4027 2,0420 2,0199 
0,3355 0,2596 -0,0184 0,1215 -1,0436 0,3752 0,2527 0,3606 
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 1 227,9 
 348,8 
 29,1 

jsou zkresleny vysokým podílem neprovozních aktiv na 

skóre vyjadřuje finanční situaci firmy, firma se může pohybovat ve třech zónách – 
uspokojivá finanční situace, šedá zóna, tj. zóna nevyhraněných výsledků a zóna, kde je firma 

Český ráj a.s. se pohybuje 

2015 

 0,0098 
 0,3382 
 4,4634 
 0,0091 
 0,2217 
 2,4714 

 
 
 

Je to tzv. rychlý test kondice podniku, který velice spolehlivě zaznamená případy ničení 
ělává méně, než činí náklady kapitálu a hodnotu spotřebovává) a 

velkou pravděpodobností signalizuje tvorbu hodnoty. Výsledky výpočtu indexu IN pro 

2015 

 5,4619 
 0,0098 
 0,3775 
 6,3125 
 0,2281 
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podnik spíše netvoří hodnotu 0,684 < IN < 1,089
nelze určit zda tvoří či netvoří hodnotu 1,089 < IN < 1,420
podnik spíše tvoří hodnotu 1,420 < IN < 2,070
podnik tvoří hodnotu 2,070 < IN 
 

 

B.3.4 ZÁVĚRY FINANČNÍ ANALÝZY

Ze zde provedené finanční analýzy jsou zřejmé následující skutečnosti:

§ Struktura aktiv i pasiv je poměrně stabilní a odpovídá potřebám společnosti.
§ Také vývoj jednotlivých položek výkazu zisků a ztrát

výnosů a nákladů je (s výjimkou roku 2011) bez výraznějších výkyvů.
§ Peněžní tok oceňovaného podniku je stabilní. Záporný peněžní tok z

krytý vlastními zdroji společnosti a úvěry.
§ Trendy většiny zde uvedených poměrových ukazatelů 

Ze závěrů strategické a finanční analýzy můžeme usuzovat na výnosový potenciál 
společnosti. Pro přehlednost jej vyhodnotíme ve formě SWOT analýzy:

SILNÉ STRÁNKY 
· tradiční postavení na relevantním trhu  
· dlouhodobá finanční stabilita, nízká zadluženost
· dlouhodobé a stabilní dodavatelsko-odběratelské 

vztahy 
· bez závislosti na dominantním odběrateli 
 
 

PŘÍLEŽITOSTI 
· zintenzívnění přechodu na BIO produkci 
· rozšíření nezemědělských činností (pronájem 

skladových prostor, obchodní činnost) 
 

 

Akciovou společnost AGRO Český ráj a.s.
hospodářských výsledků charakterizovat jako 
prvovýroby však umožňují sestavit finanční plán
výsledků a paušálních předpokladů.  
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0,684 < IN < 1,089 
        1,089 < IN < 1,420 
        1,420 < IN < 2,070 
        
        

ĚRY FINANČNÍ ANALÝZY 
Ze zde provedené finanční analýzy jsou zřejmé následující skutečnosti: 

je poměrně stabilní a odpovídá potřebám společnosti. 
výkazu zisků a ztrát nevykazuje výrazné změny, poměr 

nosů a nákladů je (s výjimkou roku 2011) bez výraznějších výkyvů. 
oceňovaného podniku je stabilní. Záporný peněžní tok z investiční činnosti je 

úvěry. 
poměrových ukazatelů vykazují pozitivní tendence.  

Ze závěrů strategické a finanční analýzy můžeme usuzovat na výnosový potenciál 
společnosti. Pro přehlednost jej vyhodnotíme ve formě SWOT analýzy: 

SLABÉ STRÁNKY 

ční stabilita, nízká zadluženost 
odběratelské 

· organizační roztříštěnost 
· část provozních budov na pozemcích cizích 

vlastníků 
 

HROZBY 

rozšíření nezemědělských činností (pronájem 
· nestálost legislativního prostředí 
· nízké výkupní ceny produkovaných komodit 
· ohrožení chovů chorobami 
 

AGRO Český ráj a.s. můžeme na základě rozboru dosavadních 
charakterizovat jako stabilizovanou firmu. Specifika zemědělské 

umožňují sestavit finanční plán na základě analýzy minulých hospodářských 

12 / 16 

 
 
 
 

 

nevykazuje výrazné změny, poměr 

investiční činnosti je 

 

 

adě rozboru dosavadních 
. Specifika zemědělské 

na základě analýzy minulých hospodářských 
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B.4 OCENĚNÍ JMĚNÍ NÁSTUPNICKÉ SPOLEČNOSTI I 
Rozdělení společnosti AGRO Český ráj a.s. bude provedeno rozštěpením, v jehož důsledku 
rozdělovaná společnost zanikne a její jmění přejde na dvě nové vznikající společnosti: 

Nástupnická společnost I 
            Obchodní firma :  AGRA Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 

Nástupnická společnost II 
            Obchodní firma :  ZD Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 

Datum ocenění je 31. prosinec 2015. 
Do nástupnické společnosti II přechází pouze majetek, který není společností AGRO Český 
ráj využíván k zemědělské činnosti. Jedná se o majetek provozně zbytný, pronajímaný dalším 
subjektům. V nástupnické společnosti I zůstává majetek, který byl i v minulosti využíván 
především k zemědělské činnosti. 

B.4.1 POUŽITÉ ZPŮSOBY OCENĚNÍ – VOLBA A ZDŮVODNĚNÍ METOD OCENĚNÍ  

B.4.1.1 Volba metod ocenění 
Ocenění jmění společnosti vychází z hodnoty alikvotního podílu na tržní hodnotě čistého 
obchodního majetku Nástupnické společnosti I AGRO Český ráj a.s.  
Hodnotu čistého obchodního majetku (ČOM) můžeme vypočítat dvěma způsoby: 

1. jako součet jednotlivých položek majetku snížený o souhrn závazků 
2. oceněním podniku jako celku (především výnosovými metodami, případně metodou 

tržního porovnání) 

Vzhledem k účelu ocenění byly pro ocenění jmění nástupnické společnosti I použity tyto 
metody:  

1) Ocenění majetkovou metodou účetní hodnoty 
2) Majetkovou metodou přecenění aktiv a cizích zdrojů na tržní hodnotu 

B.4.1.2 Zdůvodnění volby metod ocenění 
Obecně je pokládána při oceňování jmění společností a podniků za základní výnosová 
metoda diskontovaných volných peněžních toků (DCF). Tato metoda poskytuje přímý 
pohled na ekonomiku podniku. Vzhledem k tomu, že do nástupnické společnosti II přechází 
provozně zbytný majetek, můžeme paušální metodou pro Nástupnickou společnost I sestavit 
finanční plán založený na analýze minulých hospodářských výsledků. 

Metoda účetní hodnoty je pro určení tržní hodnoty společnosti z výše uvedených důvodů 
nevhodná, je použita pouze jako doplňková. 

 

B.4.2 OCENĚNÍ PODLE ÚČETNÍ HODNOTY VLASTNÍHO KAPITÁLU (book value) 
Pro stanovení účetní hodnoty jmění Nástupnické společnosti I použijeme jeho zachycení 
v rozvaze zanikající společnosti AGRO Český ráj a.s. k datu 31.12.2015.  

Pro účetní hodnotu čistého obchodního majetku Nástupnické společnosti I AGRA Český ráj 
a.s. k datu 31.12.2015 dostaneme: 
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+ ocenění majetku 96 081 tis. Kč 

- ocenění závazků (vč. čas. rozlišení) 17 923 tis. Kč 
= čistý obchodní majetek 78 158 tis. Kč 

 
Účetní hodnota čistého obchodního majetku Nástupnické společnosti I je shodná jeho 
zachycením v rozvaze zanikající společnosti AGRO Český ráj a.s. 
 
ÚČETNÍ HODNOTA čistého obchodního majetku je 78 158 tis. Kč 

 
Tato hodnota je vypočítána pouze z důvodů úplnosti znaleckého posudku, pro majetkové 
ocenění by bylo nutné použít metodu substanční.  
 

B.4.3 OCENĚNÍ VÝNOSOVOU METODOU DCF  
Po provedení strategické a finanční analýzy bylo zjištěno, že akciovou společnost AGRO 
Český ráj a.s. i Nástupnickou společnost I můžeme na základě rozboru dosavadních 
hospodářských výsledků charakterizovat jako stabilizovanou firmu, můžeme však obtížně 
vzhledem ke specifikám zemědělské prvovýroby predikovat její hospodářské výsledky 
v budoucnosti. Finanční plán proto sestavíme paušální metodou založenou na analýze 
minulých hospodářských výsledků společnosti AGRO Český ráj a.s. 

Finanční plán byl proto sestaven paušální metodou, která pouze extrapoluje hospodářské 
výsledky uplynulých období. Podrobný finanční plán, sestavený v běžných cenách, je uveden 
v příloze tohoto znaleckého posudku. 
 
Finanční plán byl sestaven v tomto rozsahu: 

1. Plánovaný výkaz zisků a ztrát 
2. Plánovaná rozvaha 
3. Plánovaný výkaz cash flow 

B.4.3.1 Analýza generátorů hodnoty 
Analýza faktorů tvorby hodnoty představuje základní východisko pro prognózu 
hospodářského výsledku a sestavení finančního plánu společnosti. Musíme proto provést dílčí 
analýzy a prognózy těchto faktorů: 

1. budoucí tržby, 
2. provozní náklady a provozní zisková marže, 
3. vývoj pracovního kapitálu, 
4. výdaje na pořízení investičního majetku a odpisová politika, zdroje financování, 
5. rozdělování hospodářského výsledku. 

Tyto generátory hodnoty ve svém souhrnu určují výkonnost podniku.  

Tržby 
Projekce budoucích tržeb vyplývá z analýzy dvou faktorů: 

1. velikost trhu, tj. jaké množství výrobků nebo služeb je podnik schopen umístit na trhu 
2. kapacitní možnosti podniku, tj. kolik výrobků je podnik schopen vyrobit nebo jaký 

objem služeb poskytnout. 
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Tržby společnosti AGRO Český ráj a.s. v analyzovaném období nevykazovaly výrazné 
výkyvy. Společnost nemá žádné dominantní odběratele, specifika zemědělské prvovýroby 
neumožňují objem tržeb přesněji naplánovat. 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Tržby (tis. Kč) 31 522 28 080 23 893 19 938 22 180 27 058 21 844 25 873 33 153 
Tempo růstu   -10,92% -14,91% -16,55% 11,24% 21,99% -19,27% 18,44% 28,14% 
Prům. tempo růstu                 0,63% 

Plánované tržby pro rok 2016 přepočítáme na cenovou hladinu roku 2015: 

   2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Tržby (tis. Kč) 31 522 28 080 23 893 19 938 22 180 27 058 21 844 25 873 33 153 
  Cenový index řetězový 1,025 1,028 1,063 1,010 1,015 1,019 1,033 1,014 1,004 
  Cenový index bazický vztažený k roku 2015 0,833 0,856 0,910 0,919 0,933 0,951 0,982 0,996 1,000 

Tržby upravené o inflaci 37 842 32 792 26 248 21 687 23 769 28 456 22 238 25 976 33 153 
  Váhy 1 2 3 4 5 6 7 8 9 

Tržby upravené o inflaci x váhy 37 842 65 583 78 745 86 747 118 844 170 734 155 669 207 812 298 377 

Tímto postupem odhadneme tržby pro rok 2016 ve výši 27 119 tis. Kč.  

Při sestavení plánu tržeb budeme předpokládat v roce 2016 tržby ve výši 27 119 tis. Kč a 
mírný nárůst tržeb kopírující inflaci v dalších letech finančního plánu: 

  2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 
Tržby (tis. Kč) 27 119 27 661 28 215 28 779 29 354 29 942 30 540 31 151 31 774 32 410 
Tempo růstu -18,20% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 
Prům. tempo růstu                   -0,23% 
 
Provozní zisková marže 
Provozní zisková marže je definována pro účely tohoto posudku jako podíl korigovaného 
provozního hospodářského výsledku před odpisy a daněmi a výší tržeb. 

Hlavními faktory ovlivňujícími výši ziskové marže jsou: 

§ konkurenční struktura, která ovlivňuje podíl přidané hodnoty na výnosech 
§ osobní náklady 
§ ostatní náklady 

Struktura ziskové marže společnosti AGRO Český ráj a.s. v minulých letech: 
  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Provozní hosp. výsledek 3 009 1 867 -3 016 294 -18 566 2 949 961 3 094 949 
Vliv prodeje majetku -1 604 -1 003 -605 -467 -4 809 -959 -556 -986 -1 439 
Nepeněžní operace -38 172 -452 500 2 499 212 -139 20 -2 740 
Odpisy 4 096 3 859 3 711 2 540 2 930 3 445 3 302 3 426 3 192 
Korigovaný PZ před odpisy 5 463 4 895 -362 2 867 -17 946 5 647 3 568 5 554 -38 
Tempo růstu   -10,40% -107,40% -891,99% -725,95% -131,47% -36,82% 55,66% -100,68% 
Prům. tempo růstu                  
          
Zisková marže          
Zisková marže 17,33% 17,43% -1,52% 14,38% -80,91% 20,87% 16,33% 21,47% -0,11% 
Tempo růstu   0,59% -108,69% -1049,09% -662,68% -125,79% -21,73% 31,42% -100,53% 
Prům. tempo růstu                  
          
Vnitřní faktory ziskové marže:          
Přidaná hodnota 32,45% 28,73% 4,02% 17,98% -75,14% 26,02% 21,96% 27,99% 25,43% 
Osobní náklady -33,81% -39,21% -38,46% -40,94% -37,56% -31,41% -42,50% -37,20% -28,41% 
     z toho Mzdové náklady -24,41% -28,47% -28,74% -30,27% -27,82% -23,11% -31,47% -25,59% -17,87% 
                Náklady na soc. zab. -8,37% -9,67% -8,68% -9,69% -8,95% -7,50% -10,12% -8,83% -6,95% 
Daně a poplatky -1,81% -1,97% -2,00% -2,27% -2,59% -1,67% -2,30% -2,37% -1,64% 
Ostatní peněžní operace 20,50% 29,89% 34,92% 39,61% 34,38% 27,94% 39,17% 33,04% 4,51% 
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Při plánování ziskové marže vyjdeme z
  2016 2017 

Provozní hosp. výsledek 2 898 3 242
Vliv prodeje majetku -1 490 -1 520
Nepeněžní operace 0 0
Odpisy 3 077 3 139
Korigovaný PZ před odpisy 4 484 4 861
Tempo růstu -11901,08% 8,41%
Prům. tempo růstu     

   
Zisková marže   
Zisková marže 16,54% 17,57%
Tempo růstu -14526,85% 6,28%
Prům. tempo růstu     

   
Vnitřní faktory ziskové marže:   
Přidaná hodnota 22,39% 23,58%
Osobní náklady -31,66% -31,81%
     z toho Mzdové náklady -22,39% -22,50%
                Náklady na soc. zab. -7,84% -7,87%
Daně a poplatky -2,07% -2,07%
Ostatní peněžní operace 27,88% 27,88%

Následující grafy dobře ilustrují nastavení východisek finančního plánu:

 
 
 
Investice do pracovního kapitálu 
Pracovní kapitál je obvykle počítán jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobým cizím 
kapitálem. Pro potřeby analýzy pracovního kapitálu 
budeme započítávat pouze neúročený krátkodobý cizí kapitál a všechny ostatní veličiny 
budeme započítávat jen v rozsahu provozně nutném (včetně časového rozlišení). 

 
  2007 2008

Doba obratu ve dnech   
Zásoby celkem 412,3 

  Znalecký posudek č.  749 - 12 / 16

Při plánování ziskové marže vyjdeme z nákladovosti analyzovaného období: 
 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 

3 242 3 264 3 285 3 304 3 323 3 341 3 358 3 374 
1 520 -1 550 -1 581 -1 613 -1 645 -1 678 -1 712 -1 746 

0 0 0 0 0 0 0 0 
3 139 3 203 3 269 3 336 3 405 3 475 3 547 3 621 
4 861 4 917 4 972 5 027 5 083 5 138 5 193 5 248 

8,41% 1,14% 1,12% 1,11% 1,10% 1,09% 1,08% 1,06% 
              

       
       

17,57% 17,43% 17,28% 17,13% 16,98% 16,82% 16,67% 16,52% 
6,28% -0,85% -0,86% -0,87% -0,88% -0,89% -0,91% -0,92% 

              

       
       

23,58% 23,58% 23,58% 23,58% 23,58% 23,58% 23,58% 23,58% 
31,81% -31,96% -32,11% -32,26% -32,41% -32,56% -32,72% -32,87% 
22,50% -22,61% -22,72% -22,83% -22,94% -23,05% -23,17% -23,28% 

7,87% -7,91% -7,95% -7,99% -8,03% -8,07% -8,11% -8,15% 
2,07% -2,07% -2,07% -2,07% -2,07% -2,07% -2,07% -2,07% 

27,88% 27,88% 27,88% 27,88% 27,88% 27,88% 27,88% 27,88% 

Následující grafy dobře ilustrují nastavení východisek finančního plánu: 

Pracovní kapitál je obvykle počítán jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobým cizím 
kapitálem. Pro potřeby analýzy pracovního kapitálu jako jednoho z generátorů hodnoty 
budeme započítávat pouze neúročený krátkodobý cizí kapitál a všechny ostatní veličiny 

rozsahu provozně nutném (včetně časového rozlišení).  

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
              
498,5 496,0 594,4 216,4 170,5 263,3 243,4 

12 / 16 

2025 
3 388 

-1 781 
0 

3 696 
5 303 

1,05% 
#NUM! 

 
 

16,36% 
-0,93% 

#NUM! 

 
 

23,58% 
-33,02% 
-23,39% 

-8,19% 
-2,07% 
27,88% 

 

Pracovní kapitál je obvykle počítán jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobým cizím 
generátorů hodnoty 

budeme započítávat pouze neúročený krátkodobý cizí kapitál a všechny ostatní veličiny 

2015 
  
133,9 
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      z toho  materiál 26,7 28,2 10,1 10,3 10,9 21,8 27,9 10,9 6,4 
                  nedokončená výroba 243,5 269,4 368,3 440,8 86,5 56,5 81,6 72,8 61,1 
                 výrobky 88,0 143,6 68,6 80,0 49,6 31,7 77,3 98,3 44,7 
                 zboží 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Pohledávky za odběrateli 74,1 41,1 119,4 98,3 60,3 41,0 44,1 46,6 59,5 
Krátkodobé závazky celkem 77,7 62,7 34,2 46,9 41,6 35,5 95,7 114,0 53,1 
       z toho závazky z obchodního styku 53,3 46,3 15,1 24,0 23,5 20,2 73,6 63,6 43,1 
                  závazky k zaměstnancům 5,9 6,9 6,5 7,8 7,1 5,8 8,0 6,6 4,9 
                  závazky ze soc. zabezpečení 3,0 3,4 3,5 3,8 3,6 3,0 4,2 3,5 2,6 
                  stát - daňové závazky a dotace 1,5 0,5 2,2 3,6 1,0 2,1 5,3 1,8 1,1 

          
Provozně nutné peníze          
Krátkodobý finanční majetek 1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 
Likvidita (peníze / krátkodobé závazky) 0,24 0,33 1,22 1,79 0,49 0,25 0,05 0,05 1,27 
Provozně nutné peníze 1 588 1 606 1 795 2 058 1 263 661 279 378 3 839 
Provozně nutná likvidita 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 
peněžní prostředky provozně zbytné 0 0 932 2 548 0 0 0 0 2 267 
Upravený pracovní kapitál (tis. Kč)          
Zásoby 35 604 38 354 32 467 32 469 13 153 12 643 15 757 17 252 12 160 
Krátkodobé pohledávky (vč. čas. rozlišení akt.) 12 368 13 314 11 019 8 718 8 000 6 206 10 206 7 850 8 311 
Peněžní prostředky provozně nutné 1 588 1 606 1 795 2 058 1 263 661 279 378 3 839 
Krátkodobé závazky (vč. čas. rozlišení pas.) 6 709 4 823 2 244 2 572 2 591 2 633 5 729 8 082 4 799 
Čistý pracovní kapitál 42 851 48 451 43 969 43 221 19 825 16 877 20 513 17 398 21 778 
Upravený pracovní kapitál (provozně nutný) 42 851 48 451 43 037 40 673 19 825 16 877 20 513 17 398 19 511 

Ani v plánovaném období nepočítáme s mimořádnými nároky na pracovní kapitál, 
předpokládáme stabilizaci dob obratu pohledávek i závazků: 

  2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 
Doba obratu ve dnech                     
Zásoby celkem 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 162,2 
      z toho  materiál 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0 
                  nedokončená výroba 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 61,7 
                 výrobky 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 65,7 
                 zboží 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
Pohledávky za odběrateli 59,9 58,9 57,9 56,9 55,9 54,9 53,9 52,9 51,9 50,9 
Krátkodobé závazky celkem 52,5 52,6 52,6 52,7 52,7 52,7 52,8 52,8 52,9 52,9 
       z toho závazky z obchodního styku 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 40,3 
                  závazky k zaměstnancům 6,8 6,8 6,9 6,9 6,9 7,0 7,0 7,0 7,1 7,1 
                  závazky ze soc. zabezpečení 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,5 2,5 2,5 2,5 
                  stát - daňové závazky a dotace 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,6 

           
Provozně nutné peníze           
Krátkodobý finanční majetek 10 973 11 925 12 868 13 803 14 727 15 639 16 538 17 421 18 288 19 136 
Likvidita (peníze / krátkodobé závazky) 2,83 3,01 3,19 3,35 3,50 3,64 3,77 3,89 4,00 4,10 
Provozně nutné peníze 3 102 3 166 3 232 3 299 3 368 3 438 3 509 3 582 3 657 3 733 
Provozně nutná likvidita 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 
peněžní prostředky provozně zbytné 7 871 8 758 9 636 10 504 11 359 12 202 13 029 13 839 14 631 15 403 
Upravený pracovní kapitál (tis. Kč)           
Zásoby 12 054 12 295 12 541 12 792 13 048 13 309 13 575 13 846 14 123 14 406 
Krátkodobé pohledávky (vč. čas. rozlišení akt.) 7 412 7 475 7 537 7 599 7 660 7 720 7 780 7 840 7 898 7 956 
Peněžní prostředky provozně nutné 3 102 3 166 3 232 3 299 3 368 3 438 3 509 3 582 3 657 3 733 
Krátkodobé závazky (vč. čas. rozlišení pas.) 3 878 3 958 4 040 4 124 4 210 4 297 4 386 4 478 4 571 4 666 
Čistý pracovní kapitál 26 562 27 737 28 906 30 069 31 225 32 371 33 507 34 630 35 739 36 832 
Upravený pracovní kapitál (provozně nutný) 18 691 18 979 19 270 19 566 19 866 20 170 20 478 20 791 21 108 21 429 

 

Investice do dlouhodobého provozně nutného majetku 
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Společnost AGRO Český ráj a.s. v minulém období investovala do svého rozvoje (viz kap. 
A.2.5) 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Stavby (Budovy, haly a stavby) 33 735 32 355 32 199 31 708 31 186 30 545 30 121 29 621 34 595 

Tempo růstu   -4,09% -0,48% -1,52% -1,65% -2,06% -1,39% -1,66% 16,79% 
Prům. tempo růstu                 0,32% 
Investiční náročnost růstu tržeb                  
Samostatné movité věci a soubory 7 873 8 031 6 669 6 581 9 363 11 021 10 284 12 142 12 758 

Tempo růstu   2,01% -16,96% -1,32% 42,27% 17,71% -6,69% 18,07% 5,07% 
Prům. tempo růstu                 6,22% 
Investiční náročnost růstu tržeb                  
Dlouhodobý hmotný majetek 51 372 50 517 49 689 49 946 53 011 55 313 56 148 62 151 66 655 

Tempo růstu   -1,66% -1,64% 0,52% 6,14% 4,34% 1,51% 10,69% 7,25% 
Prům. tempo růstu                 3,31% 
Investiční náročnost růstu tržeb                  

V plánovaném období předpokládáme investice do dlouhodobého majetku ve výši odpisů 
navýšené o inflaci: 

  2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 
Stavby (Budovy, haly a stavby) 31 516 32 146 32 789 33 445 34 114 34 796 35 492 36 202 36 926 37 664 

Tempo růstu -8,90% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 

Prům. tempo růstu                   0,85% 
Investiční náročnost růstu tržeb                   
Samostatné movité věci a soubory 12 949 13 338 13 738 14 150 14 575 15 012 15 462 15 926 16 404 16 896 

Tempo růstu 1,50% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 

Prům. tempo růstu                   2,85% 
Investiční náročnost růstu tržeb                   - 

Dlouhodobý hmotný majetek 63 767 64 786 65 829 66 897 67 991 69 110 70 256 71 430 72 632 73 862 

Tempo růstu -4,33% 1,60% 1,61% 1,62% 1,63% 1,65% 1,66% 1,67% 1,68% 1,69% 

Prům. tempo růstu                   1,03% 
Investiční náročnost růstu tržeb                    
 

B.4.3.2 Určení diskontní míry 
Tuto kalkulovanou úrokovou míru určíme na úrovni průměrných vážených nákladů 
kapitálu (WACC – weighted average cost of capital). Obecný vzorec pro průměrné vážené 
náklady kapitálu je 

     , 

kde je nCK … náklady na cizí kapitál, tj. očekávaná výnosnost u cizího kapitálu 
   vloženého do podniku, 
 d … sazba daně příjmu platná pro oceňovaný subjekt, 
 CK … tržní hodnota cizího (úročeného) kapitálu vloženého do podniku, 
 VK … tržní hodnota vlastního kapitálu, 
 nVK … náklady na vlastní kapitál, tj. očekávaná výnosnost vlastního kapitálu 
   oceňovaného podniku při dané úrovni zadlužení podniku, 
 K … celková hodnota vloženého kapitálu K = VK + CK. 

( )
K

VKn
K

CKd1nWACC VKCK +-=
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Vážené náklady kapitálu budou v průběhu ocenění počítány iterační metodou.   

 

B.4.3.2.1 Určení nákladů na cizí kapitál 
Společnost AGRO Český ráj a.s. využívá krátkodobé i dlouhodobé bankovní úvěry. Náklady 
na cizí kapitál stanovíme v průměrné výši placených úroků z poskytnutých úvěrů k datu 
ocenění, tj. nCK = 4,10 %. 
 

B.4.3.2.2 Určení nákladů na vlastní kapitál 
Pro stanovení nákladů na vlastní kapitál metodou CAPM můžeme použít data publikovaná v 
[D1]. Pro analýzu byly zpracovány údaje firem působících na americkém trhu: 
 

Industry Name Number of 
Firms Average Beta Market 

D/E Ratio Tax Rate Unlevered Beta 

Farming/Agriculture 37 1,25 75,73% 9,28% 0,74 

A na evropském trhu: 

Industry Name Number of 
Firms Average Beta Market D/E 

Ratio Tax Rate Unlevered Beta 

Farming/Agriculture 44 0,84 148,65% 10,39% 0,36 

 
Podle stejného pramene byla k datu ocenění riziková přirážka České republiky RPZ = 1,65 % 
(vypočtená jako geometrický průměr tržní rizikové prémie akcií vzhledem k vládním 
dluhopisům USA v období let 1928 – 2015) RPT = 4,60 %.  Odhad poměru rizikové prémie 
akcií v ČR oproti dluhopisům je 2,12.  

Použijeme-li bezrizikovou výnosovou míru z České republiky, je třeba mít na paměti, že rf ve 
vzorci pak již bude obsahovat část rizika spojeného s Českou republikou. Ze samotné rizikové 
přirážky země je proto potřeba tuto část rizika eliminovat, aby nebyla ve vzorci obsažena 
dvakrát. Výnosnost 10 letých státních dluhopisů ČR byla k datu ocenění 0,49 %. 
Celkové náklady vlastního kapitálu můžeme zvýšit ještě o rizikovou přirážku za menší 
společnost. K tomu pro výrobní průmyslové podniky používáme postup používaný modelem 
INFA pro stanovení rizikové přirážky charakterizující velikost podniku (viz Neumaierová 
2002, str.144 až str.147). Tato jednoduchá funkční závislost vyjadřuje velikost rizikové 
přirážky na velikosti vlastního kapitálu takto: 

§ VK > 3 mld. Kč riziková přirážka = 0,00 %  (hranice vychází ze zkušeností 
 firem poskytujících rizikový kapitál) 

§ VK < 100 mil. Kč riziková přirážka = 3,00 %  , 

Takže funkčně vyjádřeno riziková přirážka  =  (3 mld. Kč  -  vlastní kapitál)2 / 280,3 

Dalšími možnými rizikovými přirážkami jsou riziková přirážka za menší likviditu 
vlastnických podílů, kterou vzhledem k účelu ocenění nepoužijeme, a riziková přirážka za 
nejistou budoucnost. Tato přirážka se pohybuje v rozmezí 0 až 3 %. Nejvyšší hodnota 
odpovídá podnikům po restrukturalizaci, zásadní změně výrobního programu apod.  

Náklady vlastního kapitálu pak vypočteme pomocí vztahu: 

nVK = rf + ß · RPT + RPZ 
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z těchto údajů (poměr cizího ku vlastnímu kapitálu byl stanoven z účetních hodnot): 

rf (aktuální výnosnost 10letých vládních dluhopisů) 0,49% 
Beta nezadlužené (průměr USA a Evropa) 0,551 
Riziková prémie kap. trhu USA 4,60% 
Rating České republiky A1 
    
Riziko selhání země (prémie USA dluhopisů A1 oproti AAA) 0,78% 
Odhad poměru rizikové prémie u akcií oproti dluhopisům 2,12 
Riziková prémie země 1,65% 
Riziková prémie země 0,87% 
    
Riziková přirážka za menší společnost - odhad 3,0% 
Riziková přirážka za menší likviditu vlastnických podílů - odhad 0,0% 
    
Poměr cizího a vlastního kapitálu u oceňovaného podniku 31% 
Daňová sazba 19% 
    
Beta zadlužené 0,69 
    
Náklady vlastního kapitálu 7,53% 

B.4.3.3 Stanovení hodnoty neprovozního majetku  
Na Nástupnickou společnost I přechází i areál v Malém Rohozci, který je inzerován k prodeji. 
Jedná se o areál o výměře 27 614 m2, současná zastavěná plocha je 3 867 m2. Areál se nachází 
v těsné blízkosti průmyslové zóny Turnov – Vesecko. Dle platného územního plánu je zde 
využití pro půmyslovou výrobu a sklady. Areál je možno napojit na veřejný vodovodní řad a 
kanalizaci, možnost napojit na zemní plyn a elektřinu v kapacitě odběru vhodné pro 
průmyslové využití. Na pozemky je přístup přímo z hlavní komunikace. 

Tento areál je nabízen za cenu 800,- Kč/m2, tedy za 22 091 tis. Kč. Touto částkou oceníme i 
hodnotu tohoto neprovozního majetku Nástupnické společnosti I. 
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Další položkou neprovozního majetku je dlouhodobá pohledávka ve výši 4 008 tis. Kč. Jedná 
se o pohledávku vyplývající ze smlouvy o prodeji části obchodního závodu ze dne 9.4.2015. 

Poslední položkou provozně zbytného majetku jsou nadbytečné finanční prostředky ve výši 
2 267 tis. Kč. 
Standardně je za provozně zbytný majetek považován i dlouhodobý finanční majetek. 
V případě Nástupnické společnosti I se jedná o 100 % obchodní podíl na společnosti Biochov 
Český ráj s.r.o. Společnost byla zapsána do obchodního rejstříku 1.1.2015, její základní 
kapitál je 150 000,- Kč. V roce 2015 společnost vykázala zisk ve výši 605 tis. Kč a její vlastní 
kapitál vzrostl na 755 tis. Kč. Společnost Biochov Český ráj s.r.o. převzala část aktivit 
společnosti AGRO Český ráj a.s. Ze sestaveného finančního plánu nebyly vyloučeny činnosti, 
které v roce 2015 přešly na tuto dceřinou společnost. Pro potřeby tohoto oceněné 
předpokládáme plnou konsolidaci. 

Celková hodnota provozně zbytného majetku je 28 366 tis. Kč. 
 

B.4.3.4 Stanovení hodnoty společnosti  
Určení hodnoty společnosti AGRO Český ráj a.s. dvoufázovou metodou DCF provedeme 
v těchto krocích:  

1. určíme kalkulovanou úrokovou míru, 
2. vypočteme volné peněžní toky (FCFF) pro 1. fázi a stanovíme jejich hodnotu k datu 

ocenění, 
3. odhadneme tempo růstu ve 2. fázi a vypočteme současnou hodnotu volných peněžních 

toků pro 2. fázi, 
4. určíme výslednou hodnotu jako součet hodnoty 1. a 2. fáze; od této hodnoty pak 

odečteme hodnotu úročeného cizího kapitálu.  
 
Výpočet volných peněžních toků a stanovení hodnoty 1. fáze 
Volný peněžní tok do firmy vypočteme podle rovnice 

FCFF = EBIT(1 – d) + odpisy –  DWC – investice 
Náklady vlastního kapitálu a WACC stanovíme vzhledem k vysokému zadlužení společnosti 
z účetních hodnot vlastního a cizího kapitálu. Náklady cizího kapitálu ponecháme beze 
změny. 

Stanovení hodnoty 2. fáze 
Protože pro 2. fázi nemáme k dispozici roční finanční plány, musíme hodnotu druhé fáze 
odhadnout jen na základě rámcových předpokladů, které dosadíme do Gordonova vzorce: 

Pokračující hodnota  =  
gi

FCFF
k

T

-
+1  

kde  FCFFT+1  je volný peněžní tok do firmy v prvním roce po uplynutí období prognózy 
 g je tempo růstu korigovaného provozního zisku KPZ ve druhé fázi 
 ik je diskontní míra a  
 rI je rentabilita investic ve druhé fázi 
 
§ Diskontní míru ik stanovíme v návaznosti na průměrné vážené náklady kapitálu 

v posledním roce prognózovaného období. 
§ Předpokládaný FCFF pro první rok 2. fáze stanovíme ve výši 1 216 tis. Kč (v 
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posledním roce plánovaného období dosáhla společnost ustálené struktury 
hospodářského výsledku). 

§ Pokračující hodnotu potom vypočteme pomocí Gordonova vzorce. 
 
 

Výpočet výsledné hodnoty podniku metodou DCF 
Pro určení výsledné hodnoty podniku odečteme od pokračující hodnoty vypočtené jako součet 
současných hodnot 1. a 2. fáze hodnotu úročeného cizího kapitálu a přičteme hodnotu 
neprovozních aktiv. 

Předchozí výpočty můžeme shrnout do výsledné tabulky (hodnoty v tis. Kč). K datu 
31.12.2012 dostaneme: 

 (v tis. Kč) 31.12.16 31.12.17 31.12.18 31.12.19 31.12.20 31.12.21 31.12.22 31.12.23 31.12.24 31.12.25 PH 
KPZ před zdaněním 2 898 3 242 3 264 3 285 3 304 3 323 3 341 3 358 3 374 3 388   
Upravená daň z příjmů 551 616 620 624 628 631 635 638 641 644   
KPZ (po dani) 2 347 2 626 2 644 2 660 2 677 2 692 2 706 2 720 2 733 2 744 2 799 
tempo růstu KPZ (po dani)   11,88% 0,67% 0,64% 0,60% 0,57% 0,54% 0,50% 0,47% 0,43%   
Odpisy 3 077 3 139 3 203 3 269 3 336 3 405 3 475 3 547 3 621 3 696   
Ostatní nepeněžní operace 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0   
Investice do PK -820 287 292 296 300 304 308 313 317 321   
Investice do SA 3 614 4 158 4 246 4 337 4 429 4 524 4 621 4 721 4 823 4 927   
míra investic -12,05% 49,74% 50,48% 51,25% 52,05% 52,88% 53,75% 54,65% 55,58% 56,56%   
rentabilita čistých investic   21,35% 1,31% 1,23% 1,15% 1,07% 0,99% 0,91% 0,83% 0,75%   
FCFF 2 630 1 320 1 309 1 297 1 283 1 268 1 252 1 234 1 214 1 192 1 216 
FCFF za část roku 2 630                     
míra růstu 2. fáze                     2,00% 
(1-t) 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 0,81 
Rf 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 0,49% 
RPT 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 4,60% 
RPZ 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 0,87% 
beta (n) 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 0,551 
beta (z) 0,69 0,69 0,69 0,69 0,69 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70 
Nvk 7,53% 7,55% 7,56% 7,56% 7,56% 7,56% 7,56% 7,56% 7,57% 7,57% 10,57% 
Nck 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 4,10% 
Přirážka za menší společnost 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 
Přirážka za nejistou budoucnost 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 3,00% 
Stanovení hodnoty společnosti 1.1.16 1.1.17 1.1.18 1.1.19 1.1.20 1.1.21 1.1.22 1.1.23 1.1.24 1.1.25 1.1.26 
CK 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 
K 48 274 46 946 46 840 46 737 46 639 46 549 46 467 46 397 46 340 46 300 46 278 
CK/K 23,5% 24,2% 24,2% 24,3% 24,3% 24,4% 24,4% 24,5% 24,5% 24,5% 24,5% 
VK/K 76,5% 75,8% 75,8% 75,7% 75,7% 75,6% 75,6% 75,5% 75,5% 75,5% 75,5% 
CK/VK 30,8% 31,9% 32,0% 32,1% 32,2% 32,3% 32,3% 32,4% 32,5% 32,5% 32,5% 
WACC 6,54% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 6,53% 8,79% 
Diskontní faktor 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 0,939 14,730 
Současná hodnota 1. fáze 10 392                     
Současná hodnota 2. fáze 9 516                     
Hb 19 908 18 580 18 474 18 371 18 273 18 183 18 101 18 031 17 974 17 934 17 912 
Hn 8 552                     
Neprovozní aktiva 28 366                     
Výsledná hodnota VK 36 918 127 Kč                   

 
HODNOTA čistého obchodního majetku stanovená metodou DCF je 36 918 127,- Kč 

 
Takto stanovená hodnota zobrazuje skutečnou hodnotu jmění Nástupnické společnosti I.  
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B.5 OCENĚNÍ JMĚNÍ NÁSTUPNICKÉ SPOLEČNOSTI II 
Rozdělení společnosti AGRO Český ráj a.s. bude provedeno rozštěpením, v jehož důsledku 
rozdělovaná společnost zanikne a její jmění přejde na dvě nové vznikající společnosti: 

Nástupnická společnost I 
            Obchodní firma :  AGRA Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 

Nástupnická společnost II 
            Obchodní firma :  ZD Český ráj a.s. 

Právní forma :     Akciová společnost 

Datum ocenění je 31. prosinec 2015. 
Do nástupnické společnosti II přechází pouze majetek, který není společností AGRO Český 
ráj využíván k zemědělské činnosti. Jedná se o majetek převážně pronajímaný dalším 
subjektům.  

B.5.1 POUŽITÉ ZPŮSOBY OCENĚNÍ – VOLBA A ZDŮVODNĚNÍ METOD OCENĚNÍ  

B.5.1.1 Volba metod ocenění 
Ocenění jmění společnosti vychází z hodnoty alikvotního podílu na tržní hodnotě čistého 
obchodního majetku společnosti AGRO Český ráj a.s.  

Hodnotu čistého obchodního majetku (ČOM) můžeme vypočítat dvěma způsoby: 

3. jako součet jednotlivých položek majetku snížený o souhrn závazků 
4. oceněním podniku jako celku (především výnosovými metodami, případně metodou 

tržního porovnání) 

Vzhledem k účelu ocenění byly pro ocenění jmění nástupnické společnosti II použity tyto 
metody:  

1) Ocenění majetkovou metodou účetní hodnoty 
2) Majetkovou metodou přecenění aktiv a cizích zdrojů na tržní hodnotu 

B.5.1.2 Zdůvodnění volby metod ocenění 
Obecně je pokládána při oceňování jmění společností a podniků za základní výnosová metoda 
diskontovaných volných peněžních toků (DCF). Tato metoda poskytuje přímý pohled na 
ekonomiku podniku. Vzhledem k tomu, že do nástupnické společnosti II přechází majetek, 
který je převážně pronajímán dalším subjektům. Tento majetek netvořil samostatné 
hospodářské středisko, není proto možné pro nově vznikající nástupnickou společnost II 
sestavit finanční plán. Ocenění bude proto provedeno majetkovou metodou substanční, tj. 
přeceněním aktiv a cizích zdrojů na jejich tržní hodnotu. 

můžeme paušální metodou pro Nástupnickou společnost I sestavit finanční plán založený na 
analýze minulých hospodářských výsledků. 

Metoda účetní hodnoty je pro určení tržní hodnoty společnosti z výše uvedených důvodů 
nevhodná, je použita pouze jako doplňková. 
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B.5.2 POPIS JMĚNÍ ROZDĚLOVANÉ SPOLEČNOSTI PŘECHÁZEJÍCÍ NA 
NÁSTUPNICKOU SPOLEČNOST II 

 
Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. připadá podle projektu rozdělení tento 
majetek: 
 

NÁZEV MAJETKU INVČÍSLO ÚČT.ZŮST.CENA STŘED Výměra m2 KÚ LV 

Budova- PV Vyskeř 678 3 338,68 101 374 Vyskeř LV 411 

       
Pozemek 230/2   204 24 Všeň LV 516 

Budova-sklad u teletníku Ploukonice 5 1 432,36 204 154 Všeň LV 314 

Budova-Ploukonice NK 8 93 246,16 204 899 Všeň LV 314, 196 

Budova-Ploukonice starý kravín 10 183 821,32 204 780 Všeň LV 196 

Budova-Ploukonice teletník 17 25 448,88 204 414 Všeň LV 314 

Budova-sklad Ploukonice 24 103 635,88 204 811 Všeň LV 196 

Budova-Ploukonice kolna u ocelokol. 33 22 553,60 204 292 Všeň LV 231 

Budova-ocelokolna Ploukonice 34 80 164,40 204 614 Všeň LV 231 

Budova-stodola Ploukonice 43 10 639,92 204 484 Všeň LV 196 

Budova-kanalizace Ploukonice 49 3 096,00 204  Všeň  
Budova-močůvková jímka Ploukonice 51 5 235,56 204  Všeň  
Budova močůvkocá jímka Ploukonice 52 8 051,60 204  Všeň  
Budova-komunikace Ploukonice 72 71 457,72 204  Všeň  
Budova-studna stará Ploukonice 77 1 799,00 204  Všeň  
Budova-vodovod Ploukonice 78 517,84 204  Všeň  
Budova Ploukonice mostní váha 120 1 367,00 204 43 Všeň LV 196 

Budova-plato Ploukonice 1963 1 308 833,68 204  Všeň  
Celkem středisko 204 - Ploukonice  1 921 300,92     

Dále na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. přechází poskytnuté krátkodobé zálohy 
za elektřinu (ČEZ) ve středisku Ploukonice, evidované na účtu 314,004 ve výši 3 330,58 Kč a 
finanční hotovost ve výši 27 000,- Kč. 

Na Nástupnickou společnost II přecházejí i závazky a pohledávky z následujících nájemních 
smluv: 

Smlouvy uzavřené na nájem pozemků, jejichž součástí jsou přecházející nemovitosti; 
nájemcem bude Nástupnická společnost II ZD Český ráj a.s.: 

§ Nájemní smlouva ze dne 15.12.2015 
Předmět nájmu : st.p.č. 231, p.č. 541/3 v k.ú. Všeň 
Pronajímatel : Eva Brdlíková, Lukáš Brdlík 
Platnost : do 31.12.2016 
 

§ Nájemní smlouva ze dne 15.12.2015 
Předmět nájmu : část pozemku p.č. 541/3 v k.ú. Všeň 
Pronajímatel : Eva Brdlíková, Lukáš Brdlík 
Platnost : do 31.12.2016 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 15.12.2015    

Předmět nájmu : část pozemku st.p.č. 229/1 v k.ú. Všeň 
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Pronajímeael : Eva Brdlíková, Lukáš Brdlík 
Platnost : do 31.12.2016 
 

§ Nájemní smlouva ze dne 15.12.2015          
Předmět nájmu : pozemek st.p.č. 219/1 v k.ú. Všeň 
Pronajímatel : Eva Brdlíková, Lukáš Brdlík 
Platnost : do 31.12.2016 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 7.7.2011 

Předmět nájmu : pozemek st.p.č. 218, 229/2, 234/2, 268 v k.ú. Všeň 
Pronajímatel : Miroslava Pokorná 
Platnost : na dobu neurčitou 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 15.1.2006 

Předmět nájmu : st.p.č. 230/1, st.p.č. 267, část p.č. 539/5 
Pronajímatel Ivan Herbst, Zdeněk Herbst, Věra Šnajdrová, Dagmar Herbstová 
Platnost : na dobu neurčitou 
 

Nájemní smlouvy na nájem částí přecházejících nemovitostí; pronajímatelem bude 
Nástupnická společnost II ZD Český ráj a.s.: 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 27.11.2015 

Předmět nájmu : část budovy na st.p.č. 231 v k.ú. Všeň 
Nájemce : HTV Servis, s.r.o. 
Platnost : na dobu neurčitou 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 30.1.2015 

Předmět nájmu : část budovy na st.p.č. 218, st.p.č. 268 v k.ú. Všeň 
Nájemce : Masoupust stavby spol. s r.o. 
Platnost : na dobu neurčitou 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 2.1.2009 

Předmět nájmu : část budovy na st.p.č. 219 v k.ú. Všeň 
Nájemce : Letecký klub Všeň 
Platnost : na dobu neurčitou 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 1.10.2012 

Předmět nájmu : část budovy na st.p.č. 229/2, 229/1 v k.ú. Všeň 
Nájemce : Kaše Radoslav 
Platnost : na dobu neurčitou 

 
§ Nájemní smlouva ze dne 19.1.2000 

Předmět nájmu : budova na st.p.č. 268 v k.ú. Všeň 
Nájemce : p.Baudyš, Honzejhk, Janáček, Kovář, Rucker 
Platnost : na dobu neurčitou 
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B.5.3 OCENĚNÍ PODLE ÚČETNÍ HODNOTY VLASTNÍHO KAPITÁLU (book value) 
Pro stanovení účetní hodnoty jmění Nástupnické společnosti II použijeme jeho zachycení 
v rozvaze zanikající společnosti AGRO Český ráj a.s. k datu 31.12.2015. 

Pro účetní hodnotu čistého obchodního majetku společnosti AGRO Český ráj a.s. k datu 
31.12.2015 dostaneme: 

+ ocenění majetku 1 958 308,86 Kč 

- ocenění závazků (vč. čas. rozlišení) 0,00 Kč 
= čistý obchodní majetek 1 958 308,86 Kč 

 
Účetní hodnota čistého obchodního majetku Nástupnické společnosti II je 1 958 308,86 Kč. 
 
ÚČETNÍ HODNOTA čistého obchodního majetku je 1 958 308,86 Kč 

 
Tato hodnota je vypočítána pouze z důvodů úplnosti znaleckého posudku, pro majetkové 
ocenění by bylo nutné použít metodu substanční.  

 

B.5.4 OCENĚNÍ MAJETKOVOU METODOU PŘECENĚNÍ AKTIV A CIZÍCH ZDROJŮ NA 
TRŽNÍ HODNOTU 

Pro stanovení této hodnoty vyjdeme z účetních hodnot aktiv a cizích zdrojů a provedeme 
jejich přecenění na tržní hodnotu. 

Základem hodnoty předkládaného ocenění je věcná hodnota (časová cena) předmětného 
dlouhodobého hmotného majetku.   

Věcnou hodnotou se rozumí reprodukční cena zařízení, snížená o přiměřené opotřebení, 
odpovídající průměrně opotřebenému zařízení stejného stáří a přiměřené intenzity používání, 
ve výsledku pak snížené o náklady na opravu vážných závad, které znemožňují jeho okamžité 
používání. Přitom reprodukční cena je cena, za kterou by bylo možno stejné továrně nové 
zařízení pořídit v době ocenění.  

Přehled ocenění je uveden dále v textu, ocenění jednotlivých majetkových položek je uvedeno 
v příloze tohoto posudku.  

Po prozkoumání jednotlivých položek aktiv byly shledány následující důvody pro jejich 
přecenění: 
 
A K T I V A  
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 

B I. Dlouhodobý nehmotný majetek 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřechází žádný dlouhodobý nehmotný 
majetek. 

B II. Dlouhodobý hmotný majetek 
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Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. přechází výše specifikovaný dlouhodobý 
hmotný majetek. 

Budova PV Vyskeř 
Jedná se o jednopodlažní budovu na cizím pozemku dřevěné konstrukce s dřevotřískovými 
stěnami (tzv. „likusák“). Zastavěná plocha je 374 m2, užitná plocha 300m2.  
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Zbytkovou dobu životnosti budovy odhadneme na 20 let, míra kapitalizace je podle Přílohy č. 
22 k vyhlášce č. 441/2013 Sb., oceňovací vyhláška pro nemovité věci pro zemědělství 
(budovy) 6,0 %. Čistý dosažitelný nájem (po odpočtu nájmu za pozemek a nákladů na 
údržbu) odhadujeme na 20,- Kč/m2/měs., což při výměře užitné plochy 300 m2 představuje 
roční nájem 72 000,- Kč. Při předpokládaném průměrném procentu pronajatosti 60 % 
dostaneme reálně dosažitelné čisté roční nájemné 43 200,- Kč. Výnosovou hodnotu 
nemovitosti spočítáme pomocí zásobitele: 

�� =  �� ∙  1 −  1(1 +  �)��  

kde HS … hodnota stavby 
 NS … čisté roční nájemné 
 i … míra kapitalizace 
 n … zbývající doba životnosti stavby 

Hodnota stavby stanovená výnosovým způsobem je 495 500,- Kč. Vzhledem k tomu, že 
budova je v současné době nepronajatá, zaokrouhlíme tuto částku dolů na 450 000,- Kč. 

Soubor budov Ploukonice 
Jedná se o areál osmi zemědělských budov v KÚ Všeň na cizích pozemcích o celkové výměře 
zastavěné plochy 4 491 m2.  

Sklad u teletníku – plechový sklad bez podzemního podlaží, s jedním nadzemním podlažím 
a nízkou sedlovou střechou 

Nový kravín – cihlová stavba, železobetonová konstrukce se sedlovou střechou se dvěma 
nadzemními podlažími 
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Starý kravín – cihlová stavba se sedlovou střechou (nová krytina) se dvěma nadzemními 
podlažími 

Teletník – cihlová stavba, železobetonová konstrukce se sedlovou střechou se dvěma 
nadzemními podlažími 

Sklad – zděná stavba s nízkou sedlovou střechou a jedním nadzemním podlažím, bez 
podzemního podlaží 

Kolna – plechový sklad bez podzemního podlaží, s jedním nadzemním podlažím a nízkou 
sedlovou střechou 

Ocelokolna – plechový sklad se zděnou podezdívkou, bez podzemního podlaží, s jedním 
nadzemním podlažím a nízkou sedlovou střechou 

Stodola – zděná stavba se sedlovou střechou s jedním nadzemním podlažím 

V evidenci zanikající společnosti AGRO Český ráj a.s. byly v areálu v Ploukonicích 
evidovány ještě další stavby: kanalizace, močůvková jímka, komunikace, studna, vodovod, 
mostní váha, zpevněná plocha (plato). Tyto nemovitosti však (s výjimkou mostní váhy) 
nejsou evidovány v katastru nemovitostí. Oceníme je tedy nulovou částkou. 

Část budou v areálu je pronajata, roční výnos z pronájmu je 151 148,- Kč.  

Nejprve provedeme orientační výnosové ocenění. Za předpokladu pronájmu 50 % užitných 
ploch a čistém výnosu z nájmu 10,- Kč/m2/měs., odhadované živornosti staveb 20 let a 
kapitalizační míře 7,5 % (haly pro zemědělství) je výnosová hodnota oceňovaného souboru 
nemovitostí 2 747 tis. Kč.  

 

Ocenění souboru nemovitostí bude provedeno porovnávací metodou. Vybrané srovnatelné 
objekty jsou uvedeny v příloze, následující tabulka shrnuje výsledky ocenění. 

Porovnávací metodou byl soubor nemovitostí oceněn na 3 297 712,- Kč, po zaokrouhlení na 
3 300 000,- Kč- 
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B III. Dlouhodobý finanční majetek 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřechází žádný dlouhodobý finanční 
majetek. 
 

C. OBĚŽNÁ AKTIVA 

C I. Zásoby 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřecházejí žádné zásoby.  

C II. Dlouhodobé pohledávky 
Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřecházejí žádné dlouhodobé pohledávky.  

C III. Krátkodobé pohledávky 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. přecházejí  poskytnuté krátkodobé zálohy za 
elektřinu (ČEZ) ve středisku Ploukonice, evidované na účtu 314,004 ve výši 3 330,58 Kč. 
Položku ponecháme bez přecenění. 

C IV. Krátkodobý finanční majetek  

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s.finanční hotovost ve výši 27 000,- Kč. 

D I. Časové rozlišení 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřecházejí  žádné položky časového 
rozlišení. 
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P A S I V A  
B.  CIZÍ ZDROJE 

Na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. nepřecházejí žádné závazky.  

 

Rekapitulace ocenění: 
Budova PV Vyskeř … 450 000,00 Kč 
Soubor budov Ploukonice … 3 300 000,00 Kč 
Poskytnutá záloha (ČEZ) … 3 330,58 Kč 
Finanční hotovost … 27 000,00 Kč 
CELKEM … 3 780 330,58 Kč 

 

Pro hodnotu čistého obchodního majetku společnosti AGRO Český ráj a.s. k datu 
31.12.2015 po přecenění dostaneme: 

+ ocenění majetku 3 780 330,58 Kč 

- ocenění závazků 0,00. Kč 
= čistý obchodní majetek 3 780 330,58 Kč 

 

Hodnota čistého obchodního majetku přecházejícího na  společnosti AGRO Český ráj a.s. 
po přecenění je: 
 
HODNOTA čistého obchodního majetku po přecenění je 3 780 330,58 Kč 
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C. STANOVISKO ZNALCE K PROJEKTU 
ROZDĚLENÍ ROZŠTĚPĚNÍM 

 
Účelem předkládané znalecké zprávy je přezkoumání Projektu rozdělení společnosti 
AGRO Český ráj a.s., podle nějž dojde k provedení přeměny zúčastněných společností 
formou rozdělení rozštěpením ve smyslu ust. § 2431 zákona o přeměnách, při níž dojde k 
zániku zanikající společnosti a její jmění přejde na dvě nově vznikající nástupnické 
společnosti. 
 

C.1 VÝMĚNNÝ POMĚR  
Výměnný poměr je stanoven jako nerovnoměrný. 

Akcionář rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. p. Ing. Aleš Hodina, r.č. 
721129/3045, trvale bytem Na Klínu 736, 332 02 Starý Plzenec se bude podílet na 
nástupnické  společnosti I v rozsahu 100% na základním kapitálu a na hlasovacích právech. 
Ostatní akcionáři rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. se budou podílet  na 
základním kapitálu a hlasovacích právech nástupnické společnosti II v rozsahu 100%, a to v 
poměru dle jmenovitých hodnot vlastněných akcií rozdělované společnosti AGRO Český ráj 
a.s. Základní kapitál rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. je zapsán ve výši 
25 374 300,- Kč 

K datu zpracování projektu rozdělení vlastnil akcionář Ing. Aleš Hodina akcie rozdělované 
společnosti AGRO Český ráj a.s. v souhrnné jmenovité hodnotě 23 016 750,- Kč a podílel se 
tak na základním kapitálu a na hlasovacích právech rozdělované společnosti 90,71 %.  
Ostatní akcionáři vlastnili akcie rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. v souhrnné 
jmenovité hodnotě 2 357 550,- Kč a podíleli se tak na základním kapitálu a na hlasovacích 
právech rozdělované společnosti 9,29 %.  
V tomto znaleckém posudku bylo jmění přecházející na Nástupnickou společnost I AGRA 
Český ráj a.s. oceněno na 36 918 127,- Kč, jmění přecházející na Nástupnickou společnost II 
ZD Český ráj a.s. na 3 780 330,58 Kč. Součet hodnot jmění nově vznikajících nástupnických 
společností je 40 698 457,58 Kč. Akcionáři Nástupnické společnosti I AGRA Český ráj a.s. se 
na součtu jmění nově vznikajících nástupnických společností podílejí 90,71 % a akcionáři 
nově vznikající Nástupnické společnosti II ZD Český ráj a.s. se na součtu jmění nově 
vznikajících nástupnických společností podílejí 9,29 %. 
Vzhledem k výše uvedeným skutečnostem není třeba přiznat žádnému z akcionářů zanikající 
společnosti doplatek na dorovnání. 

Podle Projektu rozdělení bude základní kapitál Nástupnické společnosti I AGRA Český 
ráj a.s. zapsán ve výši 30 689 000,- Kč a rozdělen na 153 445 ks listinných akcií na jméno ve 
jmenovité hodnotě 200,- Kč. Bude se jednat o akcie neregistrované k obchodování na 
regulovaném trhu a jejich převoditelnost nebude omezena. 

Podle Projektu rozdělení bude základní kapitál Nástupnické společnosti II ZD Český ráj 
a.s. zapsán ve výši 3 143 400,- Kč a rozdělen na 15 717 ks listinných akcií na jméno ve 
jmenovité hodnotě 200,- Kč. Bude se jednat o akcie neregistrované k obchodování na 
regulovaném trhu a jejich převoditelnost bude omezena souhlasem statutárního ředitele 
společnosti. 
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Akcionáři rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. se tedy na jmění nástupnických 
společností budou podílet ve stejném poměru, jako se podíleli na jmění zanikající společnosti.  

Takto stanovený výměnný poměr podílů akcionářů zanikající společnosti na 
nástupnických společnostech je tedy vhodný a odůvodněný. 
 
 

C . 2  Metody použité př i stanovení výměnného 
P O M Ě R U  

Pro ocenění jmění zanikající společnosti přecházející na jednotlivé nástupnické společnosti 
byly použity tyto metody: 

Ocenění jmění přecházející na Nástupnickou společnost I AGRA Český ráj a.s. bylo 
provedeno 

a) metodou účetní hodnoty vycházející ze zůstatkových účetních cen evidovaných 
v účetnictví zanikající společnosti k datu 31.12.2015 s výsledkem 78 158 tis. Kč; 

b) výnosovou metodou diskontovaných peněžních toků DCF s výsledkem 
36 918 tis. Kč. 

Ocenění jmění přecházející na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. bylo provedeno 

a) metodou účetní hodnoty vycházející ze zůstatkových účetních cen evidovaných v 
účetnictví zanikající společnosti k datu 31.12.2015 s výsledkem 1 958 tis. Kč; 

b) majetkovou metodou přecenění aktiv a cizích zdrojů na tržní hodnotu s výsledkem 
3 780 tis. Kč. 

Volba metod ocenění byla diskutována v kap. B.4.1 a B.5.4.1. V obou případech jsme 
konstatovali, že metoda založená za zůstatkových účetních cenách je pouze orientační, 
ekonomicky nejméně odůvodněná a nepodává informaci o reálné (tržní) hodnotě 
oceňovaného majetku. Je založená na ocenění majetku historickými pořizovacími cenami, 
které nekorespondují s jeho hodnotou k datu ocenění. Oceněním jmění přecházejícího na 
jednotlivé nástupnické společnosti účetní metodou by se akcionáři Nástupnické společnosti I 
AGRA Český ráj a.s. podíleli na jmění zanikající společnosti 97,56 % a akcionáři 
Nástupnické společnosti II ZD Český ráj a.s. podílem 2,44 %. Metodě založené ta účetních 
hodnotách byla při stanovení výměnného poměru dána nulová váha. 

Pro stanovení výměnného poměru byly použity výnosová metoda diskontovaných peněžních 
toků pro ocenění jmění přecházejícího na Nástupnickou společnost I AGRA Český ráj a.s. a 
majetková metoda přecenění aktiv a cizích zdrojů na tržní hodnotu pro ocenění jmění 
přecházejícího na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. Obě metody jsou pro daný 
případ přiměřené a podávají reálný obraz hodnoty majetku přecházejícího na jednotlivé 
nástupnické společnosti.  
Použitím těchto oceňovacích metod byl stanovený výměnný poměr podílů akcionářů 
zanikající společnosti na nástupnických společnostech tak, že akcionáři Nástupnické 
společnosti I AGRA Český ráj a.s. se na součtu jmění nově vznikajících nástupnických 
společností podílejí 90,71 % a akcionáři nově vznikající Nástupnické společnosti II ZD 
Český ráj a.s. se na součtu jmění nově vznikajících nástupnických společností podílejí 
9,29 %. Ve stejném poměru se podíleli i na jmění zanikající společnosti AGRO Český ráj 
a..s. 
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C.3 OBTÍŽE PŘ I OCEŇOVÁNÍ JMĚNÍ ZÚČASTNĚNÉ 
SPOLEČNOSTI 

Při zhotovení této zprávy ani při zajišťování podkladů neshledala podepsaná znalkyně žádné 
obtíže či jiné skutečnosti znemožňující vypracování této zprávy. 
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D .  Z Á VĚREČN Á  Z P R Á VA 
Tento znalecký posudek je zpracován na základě objednávky společnosti AGRO Český ráj 
a.s. se sídlem č.p. 124, 512 65 Všeň, IČ 259 20 421. Znaleckým úkolem bylo ocenit jmění 
nástupnických společností rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. se sídlem č.p. 124, 
512 65 Všeň, IČ 259 20 421. Datem ocenění je 31. prosinec 2015, den předcházející 
rozhodnému dni rozdělení. 

Rozdělení společnosti AGRO Český ráj a.s. bude provedeno rozštěpením, v jehož důsledku 
rozdělovaná společnost zanikne a její jmění přejde na dvě nové vznikající společnosti.  

Po zvážení všech předpokladů právní, ekonomické, provozní a všeobecné povahy, které jsou 
mi k datu zpracování tohoto posudku známy, z pohledu objektivity, opatrnosti a pro zadaný 
účel ocenění činím tento závěr: 

Hodnota čistého obchodního majetku rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. 
přecházejícího na Nástupnickou společnost I AGRA Český ráj a.s. 

36 918 127,- Kč 
(třicet šest milionů devět set osmnáct tisíc sto dvacet sedm korun českých) 

 
Tato částka je vyšší než součet jmenovitých hodnot akcií nástupnické společnosti I AGRA 
Český ráj,  který činí celkem 30 689 000,- Kč a představuje 153 445 ks akcií ve jmenovité 
hodnotě 200,-Kč. 
 
Hodnota čistého obchodního majetku rozdělované společnosti AGRO Český ráj a.s. 
přecházejícího na Nástupnickou společnost II ZD Český ráj a.s. 

3 780 330,58 Kč 
(tři miliony sedm set osmdesát tisíc tři sta třicet korun českých 58 hal.) 

Tato částka je vyšší než součet jmenovitých hodnot akcií nástupnické společnosti II ZD 
Český ráj,  který činí celkem 3 143 400,- Kč a představuje 15 717 ks akcií ve jmenovité 
hodnotě 200,-Kč. 
 

Tato znalecká zpráva dále vyjadřuje stanovisko podepsané znalkyně k následujícím otázkám: 

a) V posuzovaném Projektu rozdělení se stanoví výměnný poměr akcií akcionářů 
zanikající společnosti na společnostech nástupnických. Stanovený výměnný poměr 
je vhodný a odůvodněný. Žádnému ze společníků zanikající společnosti není třeba 
přiznat doplatek na dorovnání. Nedochází k poškození akcionářů žádné ze 
zúčastněných společností. 

b) Pro stanovení výměnného poměru byly použity výnosová metoda diskontovaných 
peněžních toků pro ocenění jmění přecházejícího na Nástupnickou společnost I 
AGRA Český ráj a.s. a majetková metoda přecenění aktiv a cizích zdrojů na tržní 
hodnotu pro ocenění jmění přecházejícího na Nástupnickou společnost II ZD Český 
ráj a.s. 
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c) Použité metody stanovení výměnného poměru akcií jsou pro daný případ vhodné a 
přiměřené. 

d) Metoda účetní hodnoty. která byla použita při ocenění jmění nástupnických 
společností jako pomocná a orientační, nebyla pro stanovení výměnného poměru 
použita (resp. byla jí přiřazena nulová váha). Tato metoda není pro daný případ 
vhodná ani přiměřená. 

e) Při zhotovení této zprávy ani při zajišťování podkladů pro ocenění jmění 
nástupnických společností neshledala podepsaná znalkyně žádné obtíže či jiné 
skutečnosti znemožňující vypracování této zprávy. 

Po prozkoumání všech dostupných skutečností ohledně majetku a závazků na rozdělení 
zúčastněných společností a na základě provedené analýzy návrhu Projektu rozdělení 
rozštěpením společnosti AGRO Český ráj a.s. prohlašuje níže podepsaná znalkyně, že 
stanovení výměnného poměru akcií a nestanovení doplatku na dorovnání je pro tento 
případ vhodné a odůvodněné, použité metody pro stanovení výměnného poměru akcií 
jsou přiměřené a že nedochází k poškození akcionářů žádné ze zúčastněných společností. 
Podepsaná znalkyně dále konstatuje, že hodnota čistého obchodního majetku 
přecházejícího na jednotlivé nástupnické společnosti je vyšší než zapisovaná výše 
základního kapitálu jednotlivých nástupnických společností. 
 
 
V Brně dne 17. května 2016 
 
 
 
 
 
      Ing. Ivana Prchalová Heřboltová, CSc. 
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ZNALECKÁ DOLOŽKA 
 
Znalecký posudek jsem podala jako znalkyně jmenovaná rozhodnutími Krajského soudu 
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ROZVAHA v plném rozsahu

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. AKTIVA Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

AKTIVA CELKEM 01 100 937 103 796 95 907 96 626 75 907 75 266 82 794 87 577 98 036 99 029 101 320 103 633 105 967 108 321 110 694 113 086 115 494 117 920 120 360
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodobý majetek 03 51 377 50 522 49 694 49 951 53 016 55 318 56 153 62 156 67 558 64 670 65 689 66 732 67 800 68 894 70 013 71 159 72 333 73 535 74 765
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 04 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1. Zřizovací výdaje 05 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 06 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Software 07 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Ocenitelná práva 08 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Goodwill 09 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 12 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 51 372 50 517 49 689 49 946 53 011 55 313 56 148 62 151 66 655 63 767 64 786 65 829 66 897 67 991 69 110 70 256 71 430 72 632 73 862
1. Pozemky 14 4 557 4 641 4 641 5 159 5 479 6 790 8 824 10 618 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629 13 629
2. Stavby 15 33 735 32 355 32 199 31 708 31 186 30 545 30 121 29 621 34 595 31 516 32 146 32 789 33 445 34 114 34 796 35 492 36 202 36 926 37 664
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 16 7 873 8 031 6 669 6 581 9 363 11 021 10 284 12 142 12 758 12 949 13 338 13 738 14 150 14 575 15 012 15 462 15 926 16 404 16 896
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 17 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Základní stádo a tažná zvířata 18 1 582 1 975 2 127 2 589 3 077 2 960 2 588 2 702 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303 1 303
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 19 14 11 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 20 3 606 3 515 4 053 3 895 3 895 3 996 4 331 7 068 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370 4 370
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

B.III. Dlouhodobý finanční majetek 23 5 5 5 5 5 5 5 5 903 903 903 903 903 903 903 903 903 903 903
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 24 898 898 898 898 898 898 898 898 898 898 898
2. Podíly v úč. jedn. pod podstatným vlivem 25 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a vklady 26 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4. Půjčky a úvěry ovl. a říz. osobám a pod podst. vlivem 27 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

C. Oběžná aktiva 31 49 533 53 266 46 212 46 640 22 873 19 921 26 626 25 414 30 458 34 338 35 611 36 881 38 147 39 407 40 661 41 906 43 141 44 364 45 574
C.I. Zásoby 32 35 604 38 354 32 467 32 469 13 153 12 643 15 757 17 252 12 160 12 054 12 295 12 541 12 792 13 048 13 309 13 575 13 846 14 123 14 406

1. Materiál 33 2 306 2 167 663 560 663 1 614 1 667 775 585 596 608 620 632 645 658 671 684 698 712
2. Nedokončená výroba a polotovary 34 21 031 20 728 24 107 24 078 5 257 4 190 4 883 5 161 5 551 4 586 4 678 4 772 4 867 4 964 5 064 5 165 5 268 5 374 5 481
3. Výrobky 35 7 603 11 044 4 490 4 370 3 014 2 348 4 624 6 967 4 056 4 884 4 982 5 082 5 183 5 287 5 393 5 501 5 611 5 723 5 837
4. Zvířata 36 4 664 4 415 3 207 3 461 4 219 4 491 4 583 4 349 1 968 1 988 2 027 2 068 2 109 2 152 2 195 2 238 2 283 2 329 2 375
5. Zboží 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

C.II. Dlouhodobé pohledávky 39 0 0 0 882 475 438 399 -59 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901 3 901
1. Pohledávky z obchodních vztahů 40 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008 4 008
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 42 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 43 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Jiné pohledávky 45 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Odložená daňová pohledávka 46 882 475 438 399 -59 -107 -107 -107 -107 -107 -107 -107 -107 -107 -107 -107

C.III. Krátkodobé pohledávky 47 12 341 13 306 11 018 8 683 7 982 6 179 10 191 7 843 8 291 7 392 7 455 7 517 7 578 7 639 7 700 7 760 7 819 7 878 7 936
1. Pohledávky z obchodních vztahů 48 6 400 3 159 7 814 5 367 3 664 3 042 2 642 3 304 5 401 4 452 4 466 4 478 4 488 4 498 4 506 4 512 4 517 4 520 4 522
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 49 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 50 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 51 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 52 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Stát - daňové pohledávky 53 4 018 3 984 1 555 1 568 293 41 4 48 74 76 77 79 80 82 84 85 87 89
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 54 547 4 809 295 178 381 478 308 249 223 224 226 229 231 233 236 238 240 243 245
8. Dohadné účty aktivní 55 1 376 1 354 1 354 1 570 1 837 2 461 2 277 1 251 1 482 1 493 1 516 1 538 1 561 1 585 1 609 1 633 1 657 1 682 1 707
9. Jiné pohledávky 56 1 807 157 4 964 3 035 1 137 1 148 1 171 1 195 1 219 1 243 1 268 1 293 1 319 1 345 1 372

C.IV. Krátkodobý finanční majetek 57 1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 10 991 11 960 12 922 13 876 14 819 15 751 16 670 17 574 18 462 19 331
1. Peníze 58 279 143 163 229 24 67 26 37 60
2. Účty v bankách 59 1 309 1 463 2 564 4 377 1 239 594 253 341 6 046 10 991 11 960 12 922 13 876 14 819 15 751 16 670 17 574 18 462 19 331
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 60 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 61 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

D.I. Časové rozlišení 63 27 8 1 35 18 27 15 7 20 20 20 20 20 20 21 21 21 21 21
1. Náklady příštích období 64 27 8 1 35 18 27 15 7 20 20 20 20 20 20 21 21 21 21 21
2. Komplexní náklady příštích období 65 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Příjmy příštích období 66 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kontrolní číslo 999 403 721 415 176 383 627 386 469 303 610 301 037 331 161 350 301 392 124 403 984 414 055 424 204 434 425 444 716 455 070 465 483 475 949 486 463 497 019



ROZVAHA v plném rozsahu

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. PASIVA Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PASIVA CELKEM 67 100 937 103 796 95 907 96 626 75 907 75 266 82 794 87 577 98 036 99 029 101 320 103 633 105 967 108 321 110 694 113 086 115 494 117 920 120 360
A. Vlastní kapitál 68 82 295 83 259 79 346 79 675 60 004 62 476 63 121 64 534 80 113 82 027 84 238 86 469 88 719 90 988 93 273 95 575 97 893 100 225 102 570
A.I. Základní kapitál 69 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374

1. Základní kapitál 70 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 92 500 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374 25 374
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 71 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Změny základního kapitálu 72 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A.II. Kapitálové fondy 73 0 0 0 0 0 0 0 0 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849 53 849
1. Emisní ážio 74 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833 3 833
2. Ostatní kapitálové fondy 75 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268 49 268
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 76 748 748 748 748 748 748 748 748 748 748 748
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 77 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A.III. Rezervní f., nedělitelný f. a ost. f. ze zisku 78 263 379 427 427 443 443 567 0 0 0 96 206 318 430 544 658 773 889 1 006
1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 79 263 379 427 427 443 443 567 0 96 206 318 430 544 658 773 889 1 006
2. Statutární a ostatní fondy 80 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 81 -12 786 -10 583 -9 669 -13 580 -13 279 -32 943 -30 598 -30 015 847 890 2 708 4 809 6 928 9 066 11 221 13 392 15 579 17 781 19 996
1. Nerozdělený zisk minulých let 82 2 049 890 2 708 4 809 6 928 9 066 11 221 13 392 15 579 17 781 19 996
2. Neuhrazená ztráta minulých let 83 -12 786 -10 583 -9 669 -13 580 -13 279 -32 943 -30 598 -30 015 -1 202

A.V. Výsledek hospodaření běž. účet. období (+/-) 84 2 318 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 1 914 2 211 2 231 2 250 2 268 2 286 2 302 2 318 2 332 2 345
B. Cizí zdroje 85 18 642 20 535 16 553 16 943 15 837 12 790 19 673 23 043 17 949 17 028 17 109 17 191 17 276 17 362 17 450 17 540 17 632 17 726 17 822
B.I. Rezervy 86 0 0 0 0 249 326 237 243 261 261 261 261 261 261 261 261 261 261 261

1. Rezervy podle zvláštních předpisů 87 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 88 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Rezerva na daň z příjmů 89 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Ostatní rezervy 90 249 326 237 243 261 261 261 261 261 261 261 261 261 261 261

B.II. Dlouhodobé závazky 91 0 0 0 0 0 30 37 37 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507 1 507
1. Závazky z obchodních vztahů 92 30 37 37 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
2. Závazky k ovládajícím a řízeným osobám 93 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 94 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 95 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 96 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 97 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 98 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8. Dohadné účty pasivní 99 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9. Jiné závazky 100 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500 1 500

10. Odložený daňový závazek 101 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.III. Krátkodobé závazky 102 6 709 4 821 2 236 2 564 2 525 2 633 5 729 8 082 4 825 3 904 3 985 4 067 4 152 4 238 4 326 4 416 4 508 4 602 4 698

1. Závazky z obchodních vztahů 103 4 602 3 564 988 1 311 1 429 1 497 4 406 4 505 3 913 2 994 3 054 3 115 3 177 3 241 3 306 3 372 3 439 3 508 3 578
2. Závazky k ovládajícím a řízeným osobám 104 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 105 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 106 2 339 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45
5. Závazky k zaměstnancům 107 506 527 425 428 431 431 479 467 448 506 519 532 545 558 572 587 601 616 632
6. Závazky ze soc. zabezpečení a zdrav. pojištění 108 263 263 230 206 216 221 249 246 239 177 181 186 191 195 200 205 210 216 221
7. Stát - daňové závazky a dotace 109 127 38 147 198 61 158 317 128 104 106 109 112 115 119 122 126 130 134 138
8. Krátkodobé přijaté zálohy 110 850 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9. Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

10. Dohadné účty pasivní 112 327 367 382 372 339 289 272 384 73 73 74 75 76 76 77 78 79 79 80
11. Jiné závazky 113 34 62 64 49 49 37 6 13 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3

B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 114 11 933 15 714 14 317 14 379 13 063 9 801 13 670 14 681 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 7 933 6 754 4 817 2 879 3 152 4 143 6 360 10 181 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356 11 356
2. Bankovní úvěry krátkodobé 116 4 000 8 960 9 500 11 500 9 911 5 658 7 310 4 500 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Finanční výpomoci krátkodobé 117 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

C.I. Časové rozlišení 119 0 2 8 8 66 0 0 0 -26 -26 -27 -27 -28 -28 -29 -30 -30 -31 -31
1. Výdaje příštích období 120 66 -34 -34 -35 -36 -36 -37 -38 -39 -39 -40 -41
2. Výnosy příštích období 121 2 8 8 8 8 8 8 9 9 9 9 9 9 10

Kontrolní číslo 999 401 430 414 219 387 532 386 168 323 222 298 588 330 524 348 259 392 127 394 227 403 097 412 330 421 647 431 045 440 521 450 070 459 691 469 378 479 127



STRUKTURA ROZVAHY (podíl na celkových aktivech)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. AKTIVA Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

AKTIVA CELKEM 01 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 02
B. Dlouhodobý majetek 03 50,90% 48,67% 51,81% 51,70% 69,84% 73,50% 67,82% 70,97% 68,91% 65,30% 64,83% 64,39% 63,98% 63,60% 63,25% 62,93% 62,63% 62,36% 62,12%
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 04

1. Zřizovací výdaje 05
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 06
3. Software 07
4. Ocenitelná práva 08
5. Goodwill 09
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 11
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 12

B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 50,90% 48,67% 51,81% 51,69% 69,84% 73,49% 67,82% 70,97% 67,99% 64,39% 63,94% 63,52% 63,13% 62,77% 62,43% 62,13% 61,85% 61,59% 61,37%
1. Pozemky 14 4,51% 4,47% 4,84% 5,34% 7,22% 9,02% 10,66% 12,12% 13,90% 13,76% 13,45% 13,15% 12,86% 12,58% 12,31% 12,05% 11,80% 11,56% 11,32%
2. Stavby 15 33,42% 31,17% 33,57% 32,82% 41,08% 40,58% 36,38% 33,82% 35,29% 31,83% 31,73% 31,64% 31,56% 31,49% 31,43% 31,39% 31,35% 31,31% 31,29%
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 16 7,80% 7,74% 6,95% 6,81% 12,33% 14,64% 12,42% 13,86% 13,01% 13,08% 13,16% 13,26% 13,35% 13,46% 13,56% 13,67% 13,79% 13,91% 14,04%
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 17
5. Základní stádo a tažná zvířata 18 1,57% 1,90% 2,22% 2,68% 4,05% 3,93% 3,13% 3,09% 1,33% 1,32% 1,29% 1,26% 1,23% 1,20% 1,18% 1,15% 1,13% 1,10% 1,08%
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 0,02% 0,01% 0,01% 0,00%
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 20 3,57% 3,39% 4,23% 4,03% 5,13% 5,31% 5,23% 8,07% 4,46% 4,41% 4,31% 4,22% 4,12% 4,03% 3,95% 3,86% 3,78% 3,71% 3,63%
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 21
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 22

B.III. Dlouhodobý finanční majetek 23 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,92% 0,91% 0,89% 0,87% 0,85% 0,83% 0,82% 0,80% 0,78% 0,77% 0,75%
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 24 0,92% 0,91% 0,89% 0,87% 0,85% 0,83% 0,81% 0,79% 0,78% 0,76% 0,75%
2. Podíly v úč. jedn. pod podstatným vlivem 25
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a vklady 26 0,00% 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4. Půjčky a úvěry ovl. a říz. osobám a pod podst. vlivem 27
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 28
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 29
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 30

C. Oběžná aktiva 31 49,07% 51,32% 48,18% 48,27% 30,13% 26,47% 32,16% 29,02% 31,07% 34,68% 35,15% 35,59% 36,00% 36,38% 36,73% 37,06% 37,35% 37,62% 37,86%
C.I. Zásoby 32 35,27% 36,95% 33,85% 33,60% 17,33% 16,80% 19,03% 19,70% 12,40% 12,17% 12,14% 12,10% 12,07% 12,05% 12,02% 12,00% 11,99% 11,98% 11,97%

1. Materiál 33 2,28% 2,09% 0,69% 0,58% 0,87% 2,14% 2,01% 0,88% 0,60% 0,60% 0,60% 0,60% 0,60% 0,60% 0,59% 0,59% 0,59% 0,59% 0,59%
2. Nedokončená výroba a polotovary 34 20,84% 19,97% 25,14% 24,92% 6,93% 5,57% 5,90% 5,89% 5,66% 4,63% 4,62% 4,60% 4,59% 4,58% 4,57% 4,57% 4,56% 4,56% 4,55%
3. Výrobky 35 7,53% 10,64% 4,68% 4,52% 3,97% 3,12% 5,58% 7,96% 4,14% 4,93% 4,92% 4,90% 4,89% 4,88% 4,87% 4,86% 4,86% 4,85% 4,85%
4. Zvířata 36 4,62% 4,25% 3,34% 3,58% 5,56% 5,97% 5,54% 4,97% 2,01% 2,01% 2,00% 2,00% 1,99% 1,99% 1,98% 1,98% 1,98% 1,97% 1,97%
5. Zboží 37
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38

C.II. Dlouhodobé pohledávky 39 0,91% 0,63% 0,58% 0,48% -0,07% 3,98% 3,94% 3,85% 3,76% 3,68% 3,60% 3,52% 3,45% 3,38% 3,31% 3,24%
1. Pohledávky z obchodních vztahů 40 4,09% 4,05% 3,96% 3,87% 3,78% 3,70% 3,62% 3,54% 3,47% 3,40% 3,33%
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 41
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 42
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 43
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 44
6. Jiné pohledávky 45
7. Odložená daňová pohledávka 46 0,91% 0,63% 0,58% 0,48% -0,07% -0,11% -0,11% -0,11% -0,10% -0,10% -0,10% -0,10% -0,09% -0,09% -0,09% -0,09%

C.III. Krátkodobé pohledávky 47 12,23% 12,82% 11,49% 8,99% 10,52% 8,21% 12,31% 8,96% 8,46% 7,46% 7,36% 7,25% 7,15% 7,05% 6,96% 6,86% 6,77% 6,68% 6,59%
1. Pohledávky z obchodních vztahů 48 6,34% 3,04% 8,15% 5,55% 4,83% 4,04% 3,19% 3,77% 5,51% 4,50% 4,41% 4,32% 4,24% 4,15% 4,07% 3,99% 3,91% 3,83% 3,76%
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 49
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 50
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 51
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 52
6. Stát - daňové pohledávky 53 3,98% 3,84% 1,62% 1,62% 0,39% 0,05% 0,00% 0,05% 0,08% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%
7. Ostatní poskytnuté zálohy 54 0,54% 4,63% 0,31% 0,18% 0,50% 0,64% 0,37% 0,28% 0,23% 0,23% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,21% 0,21% 0,21% 0,21% 0,20%
8. Dohadné účty aktivní 55 1,36% 1,30% 1,41% 1,62% 2,42% 3,27% 2,75% 1,43% 1,51% 1,51% 1,50% 1,48% 1,47% 1,46% 1,45% 1,44% 1,43% 1,43% 1,42%
9. Jiné pohledávky 56 2,38% 0,21% 6,00% 3,47% 1,16% 1,16% 1,16% 1,15% 1,15% 1,15% 1,15% 1,14% 1,14% 1,14% 1,14%

C.IV. Krátkodobý finanční majetek 57 1,57% 1,55% 2,84% 4,77% 1,66% 0,88% 0,34% 0,43% 6,23% 11,10% 11,80% 12,47% 13,09% 13,68% 14,23% 14,74% 15,22% 15,66% 16,06%
1. Peníze 58 0,28% 0,14% 0,17% 0,24% 0,03% 0,09% 0,03% 0,04% 0,06%
2. Účty v bankách 59 1,30% 1,41% 2,67% 4,53% 1,63% 0,79% 0,31% 0,39% 6,17% 11,10% 11,80% 12,47% 13,09% 13,68% 14,23% 14,74% 15,22% 15,66% 16,06%
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 60
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 61

D.I. Časové rozlišení 63 0,03% 0,01% 0,00% 0,04% 0,02% 0,04% 0,02% 0,01% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
1. Náklady příštích období 64 0,03% 0,01% 0,00% 0,04% 0,02% 0,04% 0,02% 0,01% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
2. Komplexní náklady příštích období 65
3. Příjmy příštích období 66



HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY (meziroční indexy změn)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. AKTIVA Č.ř. 08 / 07 09 / 08 10 / 09 11 / 10 12 / 11 13 / 12 14 / 13 15 / 14 16 / 15 17 / 16 18 / 17 19 / 18 20 / 19 21 / 20 22 / 21 23 / 22 24 / 23 25 / 24

AKTIVA CELKEM 01 0,028 -0,076 0,007 -0,214 -0,008 0,100 0,058 0,119 0,010 0,023 0,023 0,023 0,022 0,022 0,022 0,021 0,021 0,021
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 02
B. Dlouhodobý majetek 03 -0,017 -0,016 0,005 0,061 0,043 0,015 0,107 0,087 -0,043 0,016 0,016 0,016 0,016 0,016 0,016 0,016 0,017 0,017
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 04

1. Zřizovací výdaje 05
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 06
3. Software 07
4. Ocenitelná práva 08
5. Goodwill 09
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 11
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 12

B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 -0,017 -0,016 0,005 0,061 0,043 0,015 0,107 0,072 -0,043 0,016 0,016 0,016 0,016 0,016 0,017 0,017 0,017 0,017
1. Pozemky 14 0,018 0,000 0,112 0,062 0,239 0,300 0,203 0,284 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Stavby 15 -0,041 -0,005 -0,015 -0,016 -0,021 -0,014 -0,017 0,168 -0,089 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 16 0,020 -0,170 -0,013 0,423 0,177 -0,067 0,181 0,051 0,015 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 17
5. Základní stádo a tažná zvířata 18 0,248 0,077 0,217 0,188 -0,038 -0,126 0,044 -0,518 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 -1,000 1,000 -0,214 -0,909 -1,000
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 20 -0,025 0,153 -0,039 0,000 0,026 0,084 0,632 -0,382 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 21
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 22

B.III. Dlouhodobý finanční majetek 23 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 179,600 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 24 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Podíly v úč. jedn. pod podstatným vlivem 25
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a vklady 26 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
4. Půjčky a úvěry ovl. a říz. osobám a pod podst. vlivem 27
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 28
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 29
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 30

C. Oběžná aktiva 31 0,075 -0,132 0,009 -0,510 -0,129 0,337 -0,046 0,198 0,127 0,037 0,036 0,034 0,033 0,032 0,031 0,029 0,028 0,027
C.I. Zásoby 32 0,077 -0,153 0,000 -0,595 -0,039 0,246 0,095 -0,295 -0,009 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

1. Materiál 33 -0,060 -0,694 -0,155 0,184 1,434 0,033 -0,535 -0,245 0,018 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
2. Nedokončená výroba a polotovary 34 -0,014 0,163 -0,001 -0,782 -0,203 0,165 0,057 0,076 -0,174 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
3. Výrobky 35 0,453 -0,593 -0,027 -0,310 -0,221 0,969 0,507 -0,418 0,204 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
4. Zvířata 36 -0,053 -0,274 0,079 0,219 0,064 0,020 -0,051 -0,547 0,010 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
5. Zboží 37
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38

C.II. Dlouhodobé pohledávky 39 1,000 -0,461 -0,078 -0,089 -1,148 67,119 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1. Pohledávky z obchodních vztahů 40 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 41
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 42
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 43
5. Dohadné účty aktivní 44
6. Jiné pohledávky 45
7. Odložená daňová pohledávka 46 1,000 -0,461 -0,078 -0,089 -1,148 -0,814 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

C.III. Krátkodobé pohledávky 47 0,078 -0,172 -0,212 -0,081 -0,226 0,649 -0,230 0,057 -0,108 0,008 0,008 0,008 0,008 0,008 0,008 0,008 0,007 0,007
1. Pohledávky z obchodních vztahů 48 -0,506 1,474 -0,313 -0,317 -0,170 -0,131 0,251 0,635 -0,176 0,003 0,003 0,002 0,002 0,002 0,001 0,001 0,001 0,000
2. Pohledávky za ovládajícími a řízenými osobami 49
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 50
4. Pohledávky za společníky, čl. družstva a úč. sdružení 51
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 52
6. Stát - daňové pohledávky 53 -0,008 -0,610 0,008 -0,813 -0,860 -1,000 1,000 11,000 0,548 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
7. Ostatní poskytnuté zálohy 54 7,792 -0,939 -0,397 1,140 0,255 -0,356 -0,192 -0,104 0,005 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
8. Dohadné účty aktivní 55 -0,016 0,000 0,160 0,170 0,340 -0,075 -0,451 0,185 0,008 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015
9. Jiné pohledávky 56 1,000 -0,913 30,618 -0,389 -0,625 0,010 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

C.IV. Krátkodobý finanční majetek 57 0,011 0,698 0,689 -0,726 -0,477 -0,578 0,355 15,153 0,800 0,088 0,080 0,074 0,068 0,063 0,058 0,054 0,051 0,047
1. Peníze 58 -0,487 0,140 0,405 -0,895 1,792 -0,612 0,423 0,622 -1,000
2. Účty v bankách 59 0,118 0,753 0,707 -0,717 -0,521 -0,574 0,348 16,730 0,818 0,088 0,080 0,074 0,068 0,063 0,058 0,054 0,051 0,047
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 60
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 61

D.I. Časové rozlišení 63 -0,704 -0,875 34,000 -0,486 0,500 -0,444 -0,533 1,857 0,002 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
1. Náklady příštích období 64 -0,704 -0,875 34,000 -0,486 0,500 -0,444 -0,533 1,857 0,002 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
2. Komplexní náklady příštích období 65
3. Příjmy příštích období 66



STRUKTURA ROZVAHY (podíl na celkových pasivech)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. PASIVA Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PASIVA CELKEM 67 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
A. Vlastní kapitál 68 81,53% 80,21% 82,73% 82,46% 79,05% 83,01% 76,24% 73,69% 81,72% 82,83% 83,14% 83,44% 83,72% 84,00% 84,26% 84,52% 84,76% 84,99% 85,22%
A.I. Základní kapitál 69 91,64% 89,12% 96,45% 95,73% 121,86% 122,90% 111,72% 105,62% 25,88% 25,62% 25,04% 24,48% 23,95% 23,42% 22,92% 22,44% 21,97% 21,52% 21,08%

1. Základní kapitál 70 91,64% 89,12% 96,45% 95,73% 121,86% 122,90% 111,72% 105,62% 25,88% 25,62% 25,04% 24,48% 23,95% 23,42% 22,92% 22,44% 21,97% 21,52% 21,08%
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 71
3. Změny základního kapitálu 72

A.II. Kapitálové fondy 73 54,93% 54,38% 53,15% 51,96% 50,82% 49,71% 48,65% 47,62% 46,62% 45,67% 44,74%
1. Emisní ážio 74 3,91% 3,87% 3,78% 3,70% 3,62% 3,54% 3,46% 3,39% 3,32% 3,25% 3,18%
2. Ostatní kapitálové fondy 75 50,26% 49,75% 48,63% 47,54% 46,49% 45,48% 44,51% 43,57% 42,66% 41,78% 40,93%
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 76 0,76% 0,76% 0,74% 0,72% 0,71% 0,69% 0,68% 0,66% 0,65% 0,63% 0,62%
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 77

A.III. Rezervní f., nedělitelný f. a ost. f. ze zisku 78 0,26% 0,37% 0,45% 0,44% 0,58% 0,59% 0,68% 0,09% 0,20% 0,30% 0,40% 0,49% 0,58% 0,67% 0,75% 0,84%
1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 79 0,26% 0,37% 0,45% 0,44% 0,58% 0,59% 0,68% 0,09% 0,20% 0,30% 0,40% 0,49% 0,58% 0,67% 0,75% 0,84%
2. Statutární a ostatní fondy 80

A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 81 -12,67% -10,20% -10,08% -14,05% -17,49% -43,77% -36,96% -34,27% 0,86% 0,90% 2,67% 4,64% 6,54% 8,37% 10,14% 11,84% 13,49% 15,08% 16,61%
1. Nerozdělený zisk minulých let 82 2,09% 0,90% 2,67% 4,64% 6,54% 8,37% 10,14% 11,84% 13,49% 15,08% 16,61%
2. Neuhrazená ztráta minulých let 83 -12,67% -10,20% -10,08% -14,05% -17,49% -43,77% -36,96% -34,27% -1,23%

A.V. Výsledek hospodaření běž. účet. období (+/-) 84 2,30% 0,93% -4,08% 0,34% -25,90% 3,29% 0,79% 2,34% 0,04% 1,93% 2,18% 2,15% 2,12% 2,09% 2,06% 2,04% 2,01% 1,98% 1,95%
B. Cizí zdroje 85 18,47% 19,78% 17,26% 17,53% 20,86% 16,99% 23,76% 26,31% 18,31% 17,19% 16,89% 16,59% 16,30% 16,03% 15,76% 15,51% 15,27% 15,03% 14,81%
B.I. Rezervy 86 0,33% 0,43% 0,29% 0,28% 0,27% 0,26% 0,26% 0,25% 0,25% 0,24% 0,24% 0,23% 0,23% 0,22% 0,22%

1. Rezervy podle zvláštních předpisů 87
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 88
3. Rezerva na daň z příjmů (na kursové ztráty) 89
4. Ostatní rezervy 90 0,33% 0,43% 0,29% 0,28% 0,27% 0,26% 0,26% 0,25% 0,25% 0,24% 0,24% 0,23% 0,23% 0,22% 0,22%

B.II. Dlouhodobé závazky 91 0,04% 0,04% 0,04% 1,54% 1,52% 1,49% 1,45% 1,42% 1,39% 1,36% 1,33% 1,30% 1,28% 1,25%
1. Závazky z obchodních vztahů 92 0,04% 0,04% 0,04% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
2. Závazky k ovládajícím a řízeným osobám 93
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 94
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 95
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 96
6. Vydané dluhopisy 97
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 98
8. Dohadné účty pasivní 99
9. Jiné závazky 100 1,53% 1,51% 1,48% 1,45% 1,42% 1,38% 1,36% 1,33% 1,30% 1,27% 1,25%

10. Odložený daňový závazek 101
B.III. Krátkodobé závazky 102 6,65% 4,64% 2,33% 2,65% 3,33% 3,50% 6,92% 9,23% 4,92% 3,94% 3,93% 3,92% 3,92% 3,91% 3,91% 3,91% 3,90% 3,90% 3,90%

1. Závazky z obchodních vztahů 103 4,56% 3,43% 1,03% 1,36% 1,88% 1,99% 5,32% 5,14% 3,99% 3,02% 3,01% 3,01% 3,00% 2,99% 2,99% 2,98% 2,98% 2,97% 2,97%
2. Závazky k ovládajícím a řízeným osobám 104
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 105
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 106 2,67% 0,05% 0,05% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04%
5. Závazky k zaměstnancům 107 0,50% 0,51% 0,44% 0,44% 0,57% 0,57% 0,58% 0,53% 0,46% 0,51% 0,51% 0,51% 0,51% 0,52% 0,52% 0,52% 0,52% 0,52% 0,52%
6. Závazky ze soc. zabezpečení a zdrav. pojištění 108 0,26% 0,25% 0,24% 0,21% 0,28% 0,29% 0,30% 0,28% 0,24% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18% 0,18%
7. Stát - daňové závazky a dotace 109 0,13% 0,04% 0,15% 0,20% 0,08% 0,21% 0,38% 0,15% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11% 0,11%
8. Krátkodobé přijaté zálohy 110 0,84%
9. Vydané dluhopisy 111

10. Dohadné účty pasivní 112 0,32% 0,35% 0,40% 0,38% 0,45% 0,38% 0,33% 0,44% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07% 0,07%
11. Jiné závazky 113 0,03% 0,06% 0,07% 0,05% 0,06% 0,05% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 114 11,82% 15,14% 14,93% 14,88% 17,21% 13,02% 16,51% 16,76% 11,58% 11,47% 11,21% 10,96% 10,72% 10,48% 10,26% 10,04% 9,83% 9,63% 9,44%
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 7,86% 6,51% 5,02% 2,98% 4,15% 5,50% 7,68% 11,63% 11,58% 11,47% 11,21% 10,96% 10,72% 10,48% 10,26% 10,04% 9,83% 9,63% 9,44%
2. Bankovní úvěry krátkodobé 116 3,96% 8,63% 9,91% 11,90% 13,06% 7,52% 8,83% 5,14%
3. Finanční výpomoci krátkodobé 117

C.I. Časové rozlišení 119 0,00% 0,01% 0,01% 0,09% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03%
1. Výdaje příštích období 120 0,09% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03% -0,03%
2. Výnosy příštích období 121 0,00% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%



HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY (meziroční indexy změn)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. PASIVA Č.ř. 08 / 07 09 / 08 10 / 09 11 / 10 12 / 11 13 / 12 14 / 13 15 / 14 16 / 15 17 / 16 18 / 17 19 / 18 20 / 19 21 / 20 22 / 21 23 / 22 24 / 23 25 / 24

PASIVA CELKEM 67 0,028 -0,076 0,007 -0,214 -0,008 0,100 0,058 0,119 0,010 0,023 0,023 0,023 0,022 0,022 0,022 0,021 0,021 0,021
A. Vlastní kapitál 68 0,012 -0,047 0,004 -0,247 0,041 0,010 0,022 0,241 0,024 0,027 0,026 0,026 0,026 0,025 0,025 0,024 0,024 0,023
A.I. Základní kapitál 69 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 -0,726 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

1. Základní kapitál 70 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 -0,726 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 71
3. Změny základního kapitálu 72

A.II. Kapitálové fondy 73 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1. Emisní ážio 74 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Ostatní kapitálové fondy 75 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 76 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 77

A.III. Rezervní f., nedělitelný f. a ost. f. ze zisku 78 0,441 0,127 0,000 0,037 0,000 0,280 -1,000 1,000 1,155 0,541 0,354 0,264 0,210 0,175 0,150 0,131
1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 79 0,441 0,127 0,000 0,037 0,000 0,280 -1,000 1,000 1,155 0,541 0,354 0,264 0,210 0,175 0,150 0,131
2. Statutární a ostatní fondy 80

A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 81 0,172 0,086 -0,404 0,022 -1,481 0,071 0,019 1,028 0,051 2,043 0,776 0,441 0,309 0,238 0,194 0,163 0,141 0,125
1. Nerozdělený zisk minulých let 82 1,000 -0,566 2,043 0,776 0,441 0,309 0,238 0,194 0,163 0,141 0,125
2. Neuhrazená ztráta minulých let 83 0,172 0,086 -0,404 0,022 -1,481 0,071 0,019 0,960 1,000

A.V. Výsledek hospodaření běž. účet. období (+/-) 84 -0,585 -5,062 1,084 -60,939 1,126 -0,737 2,143 -0,979 43,514 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006
B. Cizí zdroje 85 0,102 -0,194 0,024 -0,065 -0,192 0,538 0,171 -0,221 -0,051 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005
B.I. Rezervy 86 1,000 0,309 -0,273 0,025 0,074 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

1. Rezervy podle zvláštních předpisů 87
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 88
3. Rezerva na daň z příjmů (na kursové ztráty) 89
4. Ostatní rezervy 90 1,000 0,309 -0,273 0,025 0,074 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

B.II. Dlouhodobé závazky 91 1,000 0,233 0,000 39,730 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1. Závazky z obchodních vztahů 92 1,000 0,233 0,000 -0,811 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 93
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 94
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 95
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 96
6. Vydané dluhopisy 97
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 98
8. Dohadné účty pasivní 99
9. Jiné závazky 100 1,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

10. Odložený daňový závazek 101
B.III. Krátkodobé závazky 102 -0,281 -0,536 0,147 -0,015 0,043 1,176 0,411 -0,403 -0,191 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021

1. Závazky z obchodních vztahů 103 -0,226 -0,723 0,327 0,090 0,048 1,943 0,022 -0,131 -0,235 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 104
3. Závazky k úč. jedn. pod podstatným vlivem 105
4. Závazky ke společníkům, čl. družstva a úč. sdružení 106 1,000 -0,981 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
5. Závazky k zaměstnancům 107 0,042 -0,194 0,007 0,007 0,000 0,111 -0,025 -0,041 0,129 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
6. Závazky ze soc. zabezpečení a zdrav. pojištění 108 0,000 -0,125 -0,104 0,049 0,023 0,127 -0,012 -0,028 -0,259 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
7. Stát - daňové závazky a dotace 109 -0,701 2,868 0,347 -0,692 1,590 1,006 -0,596 -0,188 0,015 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030 0,030
8. Krátkodobé přijaté zálohy 110 -1,000
9. Vydané dluhopisy 111

10. Dohadné účty pasivní 112 0,122 0,041 -0,026 -0,089 -0,147 -0,059 0,412 -0,810 0,005 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010
11. Jiné závazky 113 0,824 0,032 -0,234 0,000 -0,245 -0,838 1,167 -0,769 0,008 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015 0,015

B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 114 0,317 -0,089 0,004 -0,092 -0,250 0,395 0,074 -0,226 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 -0,149 -0,287 -0,402 0,095 0,314 0,535 0,601 0,115 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2. Bankovní úvěry krátkodobé 116 1,240 0,060 0,211 -0,138 -0,429 0,292 -0,384 -1,000
3. Finanční výpomoci krátkodobé 117

C.I. Časové rozlišení 119 1,000 3,000 0,000 7,250 -1,000 -1,000 -0,010 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020
1. Výdaje příštích období 120 1,000 -1,000 -1,000 -0,010 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020 -0,020
2. Výnosy příštích období 121 1,000 3,000 0,000 -1,000 1,000 0,010 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
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VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY v plném rozsahu

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

I. Tržby za prodej zboží 01 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

+ Obchodní marže 03 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
II. Výkony 04 34 237 32 902 21 668 21 535 4 635 27 220 26 633 29 916 29 149 28 763 29 667 30 260 30 865 31 483 32 112 32 754 33 410 34 078 34 759

     1. Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 05 31 522 28 080 23 893 19 938 22 180 27 058 21 844 25 873 33 153 27 119 27 661 28 215 28 779 29 354 29 942 30 540 31 151 31 774 32 410
     2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 1 384 2 889 -4 384 105 -19 418 -1 461 3 061 2 387 -4 901 -136 189 193 197 201 205 209 213 218 222
     3. Aktivace 07 1 331 1 933 2 159 1 492 1 873 1 623 1 728 1 656 897 1 780 1 816 1 852 1 889 1 927 1 966 2 005 2 045 2 086 2 128

B. Výkonová spotřeba 08 24 008 24 834 20 707 17 951 21 301 20 180 21 837 22 673 20 718 22 690 23 144 23 607 24 079 24 560 25 051 25 553 26 064 26 585 27 117
     1. Spotřeba materiálu a energie 09 17 948 18 754 15 715 13 135 16 195 15 169 16 982 17 517 15 468 17 373 17 720 18 075 18 436 18 805 19 181 19 565 19 956 20 355 20 762
     2. Služby 10 6 060 6 080 4 992 4 816 5 106 5 011 4 855 5 156 5 250 5 317 5 423 5 532 5 642 5 755 5 870 5 988 6 108 6 230 6 354

     + Přidaná hodnota 11 10 229 8 068 961 3 584 -16 666 7 040 4 796 7 243 8 431 6 073 6 523 6 654 6 787 6 922 7 061 7 202 7 346 7 493 7 643
C. Osobní náklady 12 10 658 11 011 9 189 8 162 8 331 8 500 9 283 9 624 9 418 8 587 8 800 9 018 9 241 9 470 9 705 9 945 10 192 10 444 10 703

1. Mzdové náklady 13 7 695 7 993 6 866 6 035 6 171 6 254 6 875 6 622 5 923 6 071 6 223 6 378 6 538 6 701 6 869 7 041 7 217 7 397 7 582
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 14 182 175 174 196 173 207 198 717 1 190 353 360 368 375 382 390 398 406 414 422
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 2 638 2 716 2 075 1 931 1 986 2 030 2 210 2 285 2 305 2 125 2 178 2 232 2 288 2 345 2 404 2 464 2 526 2 589 2 654
4. Sociální náklady 16 143 127 74 1 9 38 39 39 40 41 42 43 43 44 45

D. Daně a poplatky 17 569 554 478 453 575 452 502 614 545 561 573 584 596 608 620 632 645 658 671
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 4 096 3 859 3 711 2 540 2 930 3 445 3 302 3 426 3 192 3 077 3 139 3 203 3 269 3 336 3 405 3 475 3 547 3 621 3 696

III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 2 707 2 074 1 226 957 7 355 2 202 1 341 1 417 2 979 2 646 2 699 2 753 2 808 2 864 2 921 2 980 3 039 3 100 3 162
     1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2 376 1 818 1 050 687 5 716 1 241 1 155 1 278 2 925
     2. Tržby z prodeje materiálu 21 331 256 176 270 1 639 961 186 139 54

F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu22 1 103 1 071 621 490 2 546 1 243 785 431 1 540 1 155 1 179 1 202 1 226 1 251 1 276 1 301 1 327 1 354 1 381
     1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 650 836 501 239 961 306 607 296 1 498
     2. Prodaný materiál 24 453 235 120 251 1 585 937 178 135 42

G. Změna stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti 25 -38 172 -452 500 2 499 212 -139 20 -2 740 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IV. Ostatní provozní výnosy 26 8 216 8 857 9 051 8 385 8 142 8 121 9 209 9 039 4 839 8 475 8 645 8 818 8 994 9 174 9 357 9 545 9 735 9 930 10 129

H. Ostatní provozní náklady 27 1 755 465 707 487 516 562 652 490 3 345 916 934 953 972 991 1 011 1 031 1 052 1 073 1 094
V. Převod provozních výnosů 28

I. Převod provozních nákladů 29
     * Provozní výsledek hospodaření 30 3 009 1 867 -3 016 294 -18 566 2 949 961 3 094 949 2 898 3 242 3 264 3 285 3 304 3 323 3 341 3 358 3 374 3 388

VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32

VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 33 0 0 0 0 0 3 5 4 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. Výnosy z podílů v ovl. a říz. os. a v úč. jedn. pod podst. vlivem 34 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 35
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 36 3 5 4 4

VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37
K. Náklady z finančního majetku 38

IX. Výnosy z přecenění majetkových cenných papírů a derivátů 39
L. Náklady z přecenění majetkových cenných papírů 40
M. Změna stavu rezerv a opr. položek ve finanční oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

X. Výnosové úroky 42 226 210 197 122 129 337 442 247 40 31 55 60 65 69 74 79 83 88 92
N. Nákladové úroky 43 813 930 973 859 694 730 667 748 862 466 466 466 466 466 466 466 466 466 466

XI. Ostatní finanční výnosy 44 15 8 2 2 2 2 2 3 3 3 3 3
O. Ostatní finanční náklady 45 119 192 120 111 122 45 50 55 35 102 104 106 108 110 113 115 117 119 122

XII. Převod finančních výnosů 46
P. Převod finančních nákladů 47
      * Finanční výsledek hospodaření 48 -691 -904 -896 -848 -687 -435 -270 -552 -853 -535 -512 -509 -507 -504 -502 -499 -497 -494 -492
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 49 0 0 0 -882 407 38 39 493 53 449 519 523 528 532 536 540 544 547 550

     1.     - splatná 50 38 39 35 5 449 519 523 528 532 536 540 544 547 550
     2.     - odložená 51 -882 407 458 48

     ** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 52 2 318 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 1 914 2 211 2 231 2 250 2 268 2 286 2 302 2 318 2 332 2 345
XIII. Mimořádné výnosy 53

R. Mimořádné náklady 54
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

     1.     - splatná 56
     2.     - odložená 57

     * Mimořádný hospodářský výsledek 58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
T. Převod podílu na hosp. výsledku společníkům 59
    *** Hosp. výsledek za účetní období 60 2 318 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 1 914 2 211 2 231 2 250 2 268 2 286 2 302 2 318 2 332 2 345

Hosp. výsledek před zdaněním 2 318 963 -3 912 -554 -19 253 2 514 691 2 542 96 2 363 2 730 2 754 2 778 2 800 2 822 2 842 2 861 2 879 2 896
Kontrolní číslo 099 180 698 170 951 106 920 113 015 10 265 149 696 142 013 160 180 146 549 153 037 158 458 161 586 164 773 168 021 171 329 174 700 178 134 181 634 185 198



STRUKTURA VÝKAZU ZISKŮ A ZTRÁT (podíl na tržbách ř.01+ř.05)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. Č.ř. 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

I. Tržby za prodej zboží 01
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02

+ Obchodní marže 03
II. Výkony 04 108,6% 117,2% 90,7% 108,0% 20,9% 100,6% 121,9% 115,6% 87,9% 106,1% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2% 107,2%
     1. Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 05 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
     2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 4,4% 10,3% -18,3% 0,5% -87,5% -5,4% 14,0% 9,2% -14,8% -0,5% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
     3. Aktivace 07 4,2% 6,9% 9,0% 7,5% 8,4% 6,0% 7,9% 6,4% 2,7% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6%

B. Výkonová spotřeba 08 76,2% 88,4% 86,7% 90,0% 96,0% 74,6% 100,0% 87,6% 62,5% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7% 83,7%
     1. Spotřeba materiálu a energie 09 56,9% 66,8% 65,8% 65,9% 73,0% 56,1% 77,7% 67,7% 46,7% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1% 64,1%
     2. Služby 10 19,2% 21,7% 20,9% 24,2% 23,0% 18,5% 22,2% 19,9% 15,8% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6% 19,6%

     + Přidaná hodnota 11 32,5% 28,7% 4,0% 18,0% -75,1% 26,0% 22,0% 28,0% 25,4% 22,4% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6% 23,6%
C. Osobní náklady 12 33,8% 39,2% 38,5% 40,9% 37,6% 31,4% 42,5% 37,2% 28,4% 31,7% 31,8% 32,0% 32,1% 32,3% 32,4% 32,6% 32,7% 32,9% 33,0%

1. Mzdové náklady 13 24,4% 28,5% 28,7% 30,3% 27,8% 23,1% 31,5% 25,6% 17,9% 22,4% 22,5% 22,6% 22,7% 22,8% 22,9% 23,1% 23,2% 23,3% 23,4%
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 14 0,6% 0,6% 0,7% 1,0% 0,8% 0,8% 0,9% 2,8% 3,6% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,3%
3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 8,4% 9,7% 8,7% 9,7% 9,0% 7,5% 10,1% 8,8% 7,0% 7,8% 7,9% 7,9% 8,0% 8,0% 8,0% 8,1% 8,1% 8,1% 8,2%
4. Sociální náklady 16 0,5% 0,5% 0,3% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%

D. Daně a poplatky 17 1,8% 2,0% 2,0% 2,3% 2,6% 1,7% 2,3% 2,4% 1,6% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1%
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 13,0% 13,7% 15,5% 12,7% 13,2% 12,7% 15,1% 13,2% 9,6% 11,3% 11,3% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4% 11,4%

III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 8,6% 7,4% 5,1% 4,8% 33,2% 8,1% 6,1% 5,5% 9,0% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8% 9,8%
     1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 7,5% 6,5% 4,4% 3,4% 25,8% 4,6% 5,3% 4,9% 8,8%
     2. Tržby z prodeje materiálu 21 1,1% 0,9% 0,7% 1,4% 7,4% 3,6% 0,9% 0,5% 0,2%

F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu22 3,5% 3,8% 2,6% 2,5% 11,5% 4,6% 3,6% 1,7% 4,6% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%
     1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 2,1% 3,0% 2,1% 1,2% 4,3% 1,1% 2,8% 1,1% 4,5%
     2. Prodaný materiál 24 1,4% 0,8% 0,5% 1,3% 7,1% 3,5% 0,8% 0,5% 0,1%

G. Změna stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti 25 -0,1% 0,6% -1,9% 2,5% 11,3% 0,8% -0,6% 0,1% -8,3%
IV. Ostatní provozní výnosy 26 26,1% 31,5% 37,9% 42,1% 36,7% 30,0% 42,2% 34,9% 14,6% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3% 31,3%

H. Ostatní provozní náklady 27 5,6% 1,7% 3,0% 2,4% 2,3% 2,1% 3,0% 1,9% 10,1% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4% 3,4%
V. Převod provozních výnosů 28

I. Převod provozních nákladů 29
     * Provozní výsledek hospodaření 30 9,5% 6,6% -12,6% 1,5% -83,7% 10,9% 4,4% 12,0% 2,9% 10,7% 11,7% 11,6% 11,4% 11,3% 11,1% 10,9% 10,8% 10,6% 10,5%

VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32

VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 33 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
1. Výnosy z podílů v ovl. a říz. os. a v úč. jedn. pod podst. vlivem 34
2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 35
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 36 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37
K. Náklady z finančního majetku 38

IX. Výnosy z přecenění majetkových cenných papírů a derivátů 39
L. Náklady z přecenění majetkových cenných papírů 40
M. Změna stavu rezerv a opr. položek ve finanční oblasti 41

X. Výnosové úroky 42 0,7% 0,7% 0,8% 0,6% 0,6% 1,2% 2,0% 1,0% 0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
N. Nákladové úroky 43 2,6% 3,3% 4,1% 4,3% 3,1% 2,7% 3,1% 2,9% 2,6% 1,7% 1,7% 1,7% 1,6% 1,6% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 1,4%

XI. Ostatní finanční výnosy 44 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
O. Ostatní finanční náklady 45 0,4% 0,7% 0,5% 0,6% 0,6% 0,2% 0,2% 0,2% 0,1% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%

XII. Převod finančních výnosů 46
P. Převod finančních nákladů 47
      * Finanční výsledek hospodaření 48 -2,2% -3,2% -3,8% -4,3% -3,1% -1,6% -1,2% -2,1% -2,6% -2,0% -1,9% -1,8% -1,8% -1,7% -1,7% -1,6% -1,6% -1,6% -1,5%
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 49 -4,4% 1,8% 0,1% 0,2% 1,9% 0,2% 1,7% 1,9% 1,9% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,7% 1,7% 1,7%

     1.     - splatná 50 0,1% 0,2% 0,1% 0,0% 1,7% 1,9% 1,9% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8% 1,7% 1,7% 1,7%
     2.     - odložená 51 -4,4% 1,8% 1,8% 0,1%

     ** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 52 7,4% 3,4% -16,4% 1,6% -88,6% 9,2% 3,0% 7,9% 0,1% 7,1% 8,0% 7,9% 7,8% 7,7% 7,6% 7,5% 7,4% 7,3% 7,2%
XIII. Mimořádné výnosy 53

R. Mimořádné náklady 54
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55

     1.     - splatná 56
     2.     - odložená 57

     * Mimořádný hospodářský výsledek 58
W. Převod podílu na hosp. výsledku společníkům 59
    *** Hosp. výsledek za účetní období 60 7,4% 3,4% -16,4% 1,6% -88,6% 9,2% 3,0% 7,9% 0,1% 7,1% 8,0% 7,9% 7,8% 7,7% 7,6% 7,5% 7,4% 7,3% 7,2%

Hosp. výsledek před zdaněním 61 7,4% 3,4% -16,4% -2,8% -86,8% 9,3% 3,2% 9,8% 0,3% 8,7% 9,9% 9,8% 9,7% 9,5% 9,4% 9,3% 9,2% 9,1% 8,9%



HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU ZISKŮ A ZTRÁT (meziroční indexy změn)

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

Označ. Č.ř. 08 / 07 09 / 08 10 / 09 11 / 10 12 / 11 13 / 12 14 / 13 15 / 14 16 / 15 17 / 16 18 / 17 19 / 18 20 / 19 21 / 20 22 / 21 23 / 22 24 / 23 25 / 24
I. Tržby za prodej zboží 01

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02
+ Obchodní marže 03
II. Výkony 04 -0,039 -0,341 -0,006 -0,785 4,873 -0,022 0,123 -0,026 -0,013 0,031 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
     1. Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 05 -0,109 -0,149 -0,166 0,112 0,220 -0,193 0,184 0,281 -0,182 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
     2. Změna stavu vnitropodnikových zásob vlastní výroby 06 1,087 -2,517 1,024 -185,933 0,925 3,095 -0,220 -3,053 0,972 2,391 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
     3. Aktivace 07 0,452 0,117 -0,309 0,255 -0,133 0,065 -0,042 -0,458 0,985 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

B. Výkonová spotřeba 08 0,034 -0,166 -0,133 0,187 -0,053 0,082 0,038 -0,086 0,095 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
     1. Spotřeba materiálu a energie 09 0,045 -0,162 -0,164 0,233 -0,063 0,120 0,032 -0,117 0,123 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
     2. Služby 10 0,003 -0,179 -0,035 0,060 -0,019 -0,031 0,062 0,018 0,013 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

     + Přidaná hodnota 11 -0,211 -0,881 2,729 -5,650 1,422 -0,319 0,510 0,164 -0,280 0,074 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
C. Osobní náklady 12 0,033 -0,165 -0,112 0,021 0,020 0,092 0,037 -0,021 -0,088 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025

1. Mzdové náklady 13 0,039 -0,141 -0,121 0,023 0,013 0,099 -0,037 -0,106 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 14 -0,038 -0,006 0,126 -0,117 0,197 -0,043 2,621 0,660 -0,703 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
3. Náklady na sociální zabezpečení 15 0,030 -0,236 -0,069 0,028 0,022 0,089 0,034 0,009 -0,078 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
4. Sociální náklady 16 -0,112 -0,417 -1,000 1,000 8,000 -1,000 1,000 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

D. Daně a poplatky 17 -0,026 -0,137 -0,052 0,269 -0,214 0,111 0,223 -0,112 0,030 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 -0,058 -0,038 -0,316 0,154 0,176 -0,042 0,038 -0,068 -0,036 0,020 0,020 0,020 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021 0,021

III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 -0,234 -0,409 -0,219 6,685 -0,701 -0,391 0,057 1,102 -0,112 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
-0,235 -0,422 -0,346 7,320 -0,783 -0,069 0,106 1,289 -1,000
-0,227 -0,313 0,534 5,070 -0,414 -0,806 -0,253 -0,612 -1,000

F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu20 -0,029 -0,420 -0,211 4,196 -0,512 -0,368 -0,451 2,573 -0,250 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
0,286 -0,401 -0,523 3,021 -0,682 0,984 -0,512 4,061 -1,000

-0,481 -0,489 1,092 5,315 -0,409 -0,810 -0,242 -0,689 -1,000
5,526 -3,628 2,106 3,998 -0,915 -1,656 1,144 -138,000 1,000

VI. Ostatní provozní výnosy 25 0,078 0,022 -0,074 -0,029 -0,003 0,134 -0,018 -0,465 0,751 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
I. Ostatní provozní náklady 26 -0,735 0,520 -0,311 0,060 0,089 0,160 -0,248 5,827 -0,726 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

VII. Převod provozních výnosů 27
J. Převod provozních nákladů 28
     * Provozní hospodářský výsledek 29 -0,380 -2,615 1,097 -64,150 1,159 -0,674 2,220 -0,693 2,054 0,119 0,007 0,006 0,006 0,006 0,005 0,005 0,005 0,004

VIII. Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů 30
K. Prodané cenné papíry a vklady 31

IX. Výnosy z finančních investic 32 1,000 0,667 -0,200 0,000 -1,000
1. Výnosy z cenných papírů a vkladů v podnicích ve skupině 33
2. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 34
3. Výnosy z ostatních finančních investic 35 1,000 0,667 -0,200 0,000 -1,000

X. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 36
L. Náklady z finančního majetku 37

XI. Výnosy z přecenění majetkových cenných papírů 38
M. Náklady z přecenění majetkových cenných papírů 39

XIV. Výnosové úroky 44 -0,071 -0,062 -0,381 0,057 1,612 0,312 -0,441 -0,838 -0,237 0,800 0,088 0,080 0,074 0,068 0,063 0,058 0,054 0,051
P. Nákladové úroky 45 0,144 0,046 -0,117 -0,192 0,052 -0,086 0,121 0,152 -0,460 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

XV. Ostatní finanční výnosy 46 -0,467 -1,000 1,000 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020
Q. Ostatní finanční náklady 47 0,613 -0,375 -0,075 0,099 -0,631 0,111 0,100 -0,364 1,913 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020 0,020

XVI. Převod finančních výnosů 48
R. Převod finančních nákladů 49
      * Hospodářský výsledek z finančních operací 50 -0,308 0,009 0,054 0,190 0,367 0,379 -1,044 -0,545 0,373 0,042 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,005 0,004 0,004
S. Daň z příjmů za běžnou činnost 51 -1,000 1,461 -0,907 0,026 11,641 -0,892 7,472 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006

     1.     - splatná 52 1,000 0,026 -0,103 -0,857 88,798 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006
     2.     - odložená 53 -1,000 1,461 -1,000 1,000 -0,895 -1,000

     ** Hospodářský výsledek za běžnou činnost 54 -0,585 -5,062 1,084 -60,939 1,126 -0,737 2,143 -0,979 43,514 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006
XVII. Mimořádné výnosy 55

T. Mimořádné náklady 56
U. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 57

     1.     - splatná 58
     2.     - odložená 59

     * Mimořádný hospodářský výsledek 60
W. Převod podílu na hosp. výsledku společníkům 61
    *** Hosp. výsledek za účetní období 62 -0,585 -5,062 1,084 -60,939 1,126 -0,737 2,143 -0,979 43,514 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006

Hosp. výsledek před zdaněním 63 -0,585 -5,062 0,858 -33,753 1,131 -0,725 2,679 -0,962 23,616 0,155 0,009 0,009 0,008 0,008 0,007 0,007 0,006 0,006



AGRO Český ráj a.s.
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VÝKAZ CASH FLOW

AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
P FINANČNÍ MAJETEK NA POČÁTKU ROKU 1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 10 991 11 960 12 922 13 876 14 819 15 751 16 670 17 574 18 462
Z HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK 963 -3 912 328 -19 660 2 476 652 2 049 43 1 914 2 211 2 231 2 250 2 268 2 286 2 302 2 318 2 332 2 345

 + odpisy 3 859 3 711 2 540 2 930 3 445 3 302 3 426 3 192 3 077 3 139 3 203 3 269 3 336 3 405 3 475 3 547 3 621 3 696
 + přírůstky rezerv 0 0 0 249 77 -89 6 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 + přírůstky ostatních pasiv 2 6 0 58 -66 0 0 -26 0 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1
 - přírůstky ostatních aktiv 19 7 -34 17 -9 12 8 -13 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

cash flow I (z vlastní činnosti) 4 843 -188 2 834 -16 406 5 923 3 877 5 489 3 214 4 991 5 350 5 434 5 518 5 604 5 690 5 776 5 864 5 952 6 041
 - přírůstek zásob -2 750 5 887 -2 19 316 510 -3 114 -1 495 5 092 106 -241 -246 -251 -256 -261 -266 -271 -277 -282

cash flow II (po zohlednění zásob) 2 093 5 699 2 832 2 910 6 433 763 3 994 8 306 5 096 5 109 5 188 5 267 5 348 5 429 5 510 5 592 5 675 5 759
 - přírůstek krátkodobých pohledávek -965 2 288 2 335 701 1 803 -4 012 2 348 -448 899 -62 -62 -62 -61 -60 -60 -59 -59 -58
 + přírůstek krátkodobých závazků -1 888 -2 585 328 -39 108 3 096 2 353 -3 257 -921 81 83 84 86 88 90 92 94 96
 + přírůstek krátkodobých úvěrů a fin. výpomocí 4 960 540 2 000 -1 589 -4 253 1 652 -2 810 -4 500 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A Cash flow z provozní činnosti 4 200 5 942 7 495 1 983 4 091 1 499 5 885 101 5 074 5 127 5 208 5 290 5 373 5 456 5 540 5 625 5 710 5 796
 - přírůstek pohledávek za upsaný VK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 - přírůstek nehmotného DM (bez vlivu odpisů) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 - přírůstek hmotného DM (bez vlivu odpisů) -3 004 -2 883 -2 797 -5 995 -5 747 -4 137 -9 429 -7 696 -189 -4 158 -4 246 -4 337 -4 429 -4 524 -4 621 -4 721 -4 823 -4 927
 - přírůstek finančních investic 0 0 0 0 0 0 0 -898 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

B Cash flow z investiční činnosti -3 004 -2 883 -2 797 -5 995 -5 747 -4 137 -9 429 -8 594 -189 -4 158 -4 246 -4 337 -4 429 -4 524 -4 621 -4 721 -4 823 -4 927
 + přírůstek základního kapitálu 0 0 0 0 0 0 0 -67 126 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 + přírůstek kapitálových fondů 0 0 0 0 0 0 0 53 849 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 + přírůstek fondů ze zisku 116 48 0 16 0 124 -567 0 0 96 111 112 113 113 114 115 116 117
 + přírůstek HV minulých období (bez HV b.ú.o.) -115 -49 1 -27 -4 -131 -69 28 813 0 -96 -111 -112 -113 -113 -114 -115 -116 -117
 + přírůstek dlouhodobých závazků 0 0 0 0 30 7 0 1 470 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 + přírůstek dlouhodobých bank. úvěrů -1 179 -1 937 -1 938 273 991 2 217 3 821 1 175 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
 - přírůstek dlouhodobých pohledávek 0 0 -882 407 37 39 458 -3 960 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

C Cash flow z finanční činnosti -1 178 -1 938 -2 819 669 1 054 2 256 3 643 14 221 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F CASH FLOW CELKEM 18 1 121 1 879 -3 343 -602 -382 99 5 728 4 885 969 962 954 944 932 919 904 888 869
R FINANČNÍ MAJETEK NA KONCI ROKU 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 10 991 11 960 12 922 13 876 14 819 15 751 16 670 17 574 18 462 19 331

Převis CF 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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AGRO Český ráj a.s.
IČ: 259 20 421

POMĚROVÉ  UKAZATELE

Ukazatele rentability (výnosnosti) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ROA - Rentabilita celkových aktiv EBIT/CA 3,10% 1,82% -3,06% 0,32% -24,45% 4,31% 1,64% 3,76% 0,98% 2,86% 3,15% 3,11% 3,06% 3,02% 2,97% 2,92% 2,88% 2,84% 2,79%

Rentabilita tržeb EBIT/T 9,93% 6,74% -12,30% 1,53% -83,67% 11,99% 6,22% 12,72% 2,89% 10,43% 11,55% 11,41% 11,27% 11,13% 10,98% 10,83% 10,68% 10,53% 10,37%
Obrat celkových aktiv T/CA 0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 0,338 0,274 0,273 0,272 0,272 0,271 0,270 0,270 0,270 0,269 0,269

Výnos na aktiva Z/CA 2,30% 0,93% -4,08% 0,34% -25,90% 3,29% 0,79% 2,34% 0,04% 1,93% 2,18% 2,15% 2,12% 2,09% 2,06% 2,04% 2,01% 1,98% 1,95%
ROCE - Rentabilita kapitálu EBIT/(VK+D) 3,32% 1,91% -3,14% 0,32% -25,31% 4,47% 1,76% 4,14% 1,03% 2,97% 3,28% 3,23% 3,18% 3,14% 3,09% 3,04% 3,00% 2,95% 2,91%
ROE - Rentabilita vl. kapitálu Z/VK 2,82% 1,16% -4,93% 0,41% -32,76% 3,96% 1,03% 3,18% 0,05% 2,33% 2,62% 2,58% 2,54% 2,49% 2,45% 2,41% 2,37% 2,33% 2,29%

Rentabilita tržeb Z/T 7,35% 3,43% -16,37% 1,65% -88,64% 9,15% 2,98% 7,92% 0,13% 7,06% 7,99% 7,91% 7,82% 7,73% 7,63% 7,54% 7,44% 7,34% 7,24%
Obrat celkových aktiv T/CA 0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 0,338 0,274 0,273 0,272 0,272 0,271 0,270 0,270 0,270 0,269 0,269
Finanční páka CA/VK 1,227 1,247 1,209 1,213 1,265 1,205 1,312 1,357 1,224 1,207 1,203 1,199 1,194 1,191 1,187 1,183 1,180 1,177 1,173

Rentabilita z vlastních fin. zdrojů CF/VK 7,79% 5,79% -0,25% 3,60% -27,88% 9,48% 6,26% 8,48% 4,04% 6,08% 6,35% 6,28% 6,22% 6,16% 6,10% 6,04% 5,99% 5,94% 5,89%
ROS - Rentabilita tržeb Z/T 7,35% 3,43% -16,37% 1,65% -88,64% 9,15% 2,98% 7,92% 0,13% 7,06% 7,99% 7,91% 7,82% 7,73% 7,63% 7,54% 7,44% 7,34% 7,24%
Nákladovost tržeb N/T 128,27% 147,18% 145,26% 148,44% 160,88% 124,99% 163,47% 142,11% 106,82% 133,01% 133,16% 133,31% 133,47% 133,62% 133,78% 133,94% 134,10% 134,26% 134,43%
Mzdová náročnost OsN/T 33,81% 39,21% 38,46% 40,94% 37,56% 31,41% 42,50% 37,20% 28,41% 31,66% 31,81% 31,96% 32,11% 32,26% 32,41% 32,56% 32,72% 32,87% 33,02%
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Ukazatele aktivity (doby obratu) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Obrat aktiv T/CA 0,312 0,271 0,249 0,206 0,292 0,359 0,264 0,295 0,338 0,274 0,273 0,272 0,272 0,271 0,270 0,270 0,270 0,269 0,269
Relativní vázanost stálých aktiv SA/T 1,630 1,799 2,080 2,505 2,390 2,044 2,571 2,402 2,038 2,385 2,375 2,365 2,356 2,347 2,338 2,330 2,322 2,314 2,307
Obrat zásob T/Zás 0,885 0,732 0,736 0,614 1,686 2,140 1,386 1,500 2,726 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250
Doba obratu aktiv CA/(T/360) 1 152,8 1 330,7 1 445,0 1 744,7 1 232,0 1 001,4 1 364,5 1 218,6 1 064,5 1 314,6 1 318,6 1 322,3 1 325,6 1 328,4 1 330,9 1 333,0 1 334,7 1 336,0 1 336,9
Doba obratu zásob Zás/(T/360) 406,6 491,7 489,2 586,3 213,5 168,2 259,7 240,0 132,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0 160,0
Doba inkasa pohledávek P/(T/360) 140,9 170,6 166,0 172,7 137,3 88,0 174,5 108,3 132,4 149,9 147,8 145,7 143,6 141,5 139,5 137,5 135,4 133,5 131,5
Doba splatnosti krátk. závazků KZ/(T/360) 76,6 61,8 33,7 46,3 41,0 35,0 94,4 112,5 52,4 51,8 51,9 51,9 51,9 52,0 52,0 52,1 52,1 52,1 52,2
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Ukazatele dlouhodobé fin. rovnováhy (zadluženosti) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Equity Ratio VK/CA 81,5% 80,2% 82,7% 82,5% 79,0% 83,0% 76,2% 73,7% 81,7% 82,832% 83,141% 83,438% 83,723% 83,998% 84,262% 84,516% 84,760% 84,994% 85,219%
Ukazatel věřitelského rizika (Debt Ratio I) CZ/CA 18,5% 19,8% 17,3% 17,5% 20,9% 17,0% 23,8% 26,3% 18,3% 17,195% 16,886% 16,589% 16,303% 16,028% 15,764% 15,510% 15,266% 15,032% 14,807%
Debt Ratio II (CZ+OP)/CA 18,5% 19,8% 17,3% 17,5% 21,0% 17,0% 23,8% 26,3% 18,3% 17,168% 16,859% 16,562% 16,277% 16,002% 15,738% 15,484% 15,240% 15,006% 14,781%
Debt Equity Ratio CZ/VK 0,227 0,247 0,209 0,213 0,264 0,205 0,312 0,357 0,224 0,208 0,203 0,199 0,195 0,191 0,187 0,184 0,180 0,177 0,174
Ukazatel finančního rizika DL.D/VK 9,6% 8,1% 6,1% 3,6% 5,7% 7,2% 10,5% 16,2% 16,4% 16,0% 15,6% 15,2% 14,8% 14,4% 14,1% 13,7% 13,4% 13,1% 12,8%
Úrokové krytí I EBIT/úroky 3,9 2,0 -3,0 0,4 -26,7 4,4 2,0 4,4 1,1 6,075 6,863 6,916 6,966 7,014 7,060 7,104 7,145 7,184 7,219
Úrokové krytí II (EBIT+odpisy)/úroky 8,9 6,2 0,8 3,3 -22,5 9,2 7,0 9,0 4,8 12,684 13,606 13,796 13,987 14,179 14,373 14,568 14,764 14,960 15,158
Cash Flow / ((cizí zdroje - rezervy)/360) 123,9 84,5 -4,4 60,9 -386,4 171,0 73,2 86,4 65,8 107,160 114,329 115,553 116,769 117,977 119,175 120,363 121,540 122,706 123,859
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PROPOČET ČISTÉHO PRACOVNÍHO KAPITÁLU 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Oběžná aktiva 49 560 53 274 46 213 45 793 22 416 19 510 26 242 25 480 26 577 30 457 31 730 33 000 34 266 35 527 36 780 38 025 39 260 40 484 41 694
Zásoby 35 604 38 354 32 467 32 469 13 153 12 643 15 757 17 252 12 160 12 054 12 295 12 541 12 792 13 048 13 309 13 575 13 846 14 123 14 406
Pohledávky 12 368 13 314 11 019 8 718 8 000 6 206 10 206 7 850 8 311 7 412 7 475 7 537 7 599 7 660 7 720 7 780 7 840 7 898 7 956
Finanční majetek 1 588 1 606 2 727 4 606 1 263 661 279 378 6 106 10 991 11 960 12 922 13 876 14 819 15 751 16 670 17 574 18 462 19 331
Krátkodobé závazky 6 709 4 823 2 244 2 572 2 591 2 633 5 729 8 082 4 799 3 878 3 958 4 040 4 124 4 210 4 297 4 386 4 478 4 571 4 666
Čistý pracovní kapitál (WC) 42 851 48 451 43 969 43 221 19 825 16 877 20 513 17 398 21 778 26 580 27 772 28 960 30 142 31 317 32 483 33 639 34 783 35 913 37 028
požadovaná likvidita 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Finanční majetek provozně nutný 1 588 1 606 1 795 2 058 1 263 661 279 378 3 839 3 102 3 166 3 232 3 299 3 368 3 438 3 509 3 582 3 657 3 733
Upravený pracovní kapitál provozně nutný 42 851 48 451 43 037 40 673 19 825 16 877 20 513 17 398 19 511 18 691 18 979 19 270 19 566 19 866 20 170 20 478 20 791 21 108 21 429
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Ukazatele platební schopnosti (likvidity) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Pracovní kapitál (Working Capital) OA-KrD 38 824 39 485 34 476 31 694 9 962 11 192 13 188 12 891 21 732 26 533 27 725 28 913 30 094 31 268 32 434 33 589 34 732 35 861 36 975
Pracovní kapitál na aktiva (OA-KrD)/CA 38,46% 38,04% 35,95% 32,80% 13,12% 14,87% 15,93% 14,72% 22,17% 26,79% 27,36% 27,90% 28,40% 28,87% 29,30% 29,70% 30,07% 30,41% 30,72%
Ukazatel kapitalizace SA/DL.D 56,94% 56,13% 59,04% 60,51% 83,61% 82,59% 80,50% 82,88% 72,46% 67,97% 67,47% 67,00% 66,57% 66,17% 65,80% 65,46% 65,16% 64,87% 64,62%
Běžná likvidita III. OA/KrD 4,6254 3,8652 3,9376 3,3163 1,8393 2,4027 2,0420 2,0199 6,3125 8,7958 8,9366 9,0673 9,1879 9,2984 9,3989 9,4894 9,5701 9,6408 9,7017
Pohotová likvidita II. (KrP+FM)/KrD 1,3007 1,0821 1,1712 0,9449 0,7434 0,8250 0,8030 0,6534 2,9838 4,7089 4,8722 5,0249 5,1673 5,2992 5,4208 5,5321 5,6331 5,7239 5,8046
Peněžní likvidita I. FM/KrD 0,1483 0,1165 0,2324 0,3275 0,1016 0,0797 0,0214 0,0300 1,2655 2,8153 3,0014 3,1769 3,3420 3,4967 3,6410 3,7749 3,8986 4,0120 4,1153
Intervalová míra (KrP+FM)/(Provoz.N/360) 135,6 145,6 159,2 176,8 108,3 82,9 116,8 88,6 152,3 202,1 208,9 215,4 221,4 226,9 232,0 236,7 240,9 244,6 248,0
Doba splatnosti krátk. závazků KrZ/(T/360) 76,6 61,8 33,7 46,3 41,0 35,0 94,4 112,5 52,4 51,8 51,9 51,9 51,9 52,0 52,0 52,1 52,1 52,1 52,2
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Ukazatele "kapitálového trhu" 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Vlastní kapitál ku zákl. kapitál VK/ZK 0,8897 0,9001 0,8578 0,8614 0,6487 0,6754 0,6824 0,6977 3,1573 3,2327 3,3199 3,4078 3,4965 3,5859 3,6759 3,7667 3,8580 3,9499 4,0423
Čistý zisk na zákl. kapitál (EPS) Z/ZK 0,0251 0,0104 -0,0423 0,0035 -0,2125 0,0268 0,0070 0,0222 0,0017 0,0754 0,0871 0,0879 0,0887 0,0894 0,0901 0,0907 0,0913 0,0919 0,0924
Vyplacená dividenda Div
Výplatní poměr Div/EPS 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
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Ukazatele produktivity práce 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Osobní náklady ku přidané hodnotě 1,042 1,365 9,562 2,277 -0,500 1,207 1,936 1,329 1,117 1,414 1,349 1,355 1,362 1,368 1,374 1,381 1,387 1,394 1,400
Produktivita práce z přidané hodnoty 213,1 179,3 25,3 119,5 -574,7 251,4 171,3 268,3 312,3 224,9 241,6 246,4 251,4 256,4 261,5 266,7 272,1 277,5 283,1
Produktivita práce z tržeb 656,7 624,0 628,8 664,6 764,8 966,4 780,1 958,3 1 227,9 1 004,4 1 024,5 1 045,0 1 065,9 1 087,2 1 108,9 1 131,1 1 153,7 1 176,8 1 200,4
Průměrné osobní náklady - roční (tis. Kč) 222,0 244,7 241,8 272,1 287,3 303,6 331,5 356,4 348,8 318,0 325,9 334,0 342,3 350,7 359,4 368,3 377,5 386,8 396,4
                                         - měsíční (tis. Kč) 18,5 20,4 20,2 22,7 23,9 25,3 27,6 29,7 29,1 26,5 27,2 27,8 28,5 29,2 30,0 30,7 31,5 32,2 33,0
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Altmanův model predikce finanční tísně váha 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
EBIT / Aktiva 3,107 0,0310 0,0182 -0,0306 0,0032 -0,2445 0,0431 0,0164 0,0376 0,0098 0,0286 0,0315 0,0311 0,0306 0,0302 0,0297 0,0292 0,0288 0,0284 0,0279
Tržby / Aktiva 0,998 0,3123 0,2705 0,2491 0,2063 0,2922 0,3595 0,2638 0,2954 0,3382 0,2738 0,2730 0,2723 0,2716 0,2710 0,2705 0,2701 0,2697 0,2695 0,2693
Vlastní kapitál/ Dluhy 0,420 4,4145 4,0545 4,7935 4,7025 3,7888 4,8848 3,2085 2,8006 4,4634 4,8172 4,9237 5,0298 5,1354 5,2406 5,3451 5,4490 5,5520 5,6542 5,7554
Zadržené výdělky / Aktiva 0,847 -0,1011 -0,0890 -0,1372 -0,1327 -0,4281 -0,3989 -0,3548 -0,3193 0,0091 0,0283 0,0495 0,0699 0,0896 0,1086 0,1269 0,1446 0,1617 0,1781 0,1940
Pracovní kapitál / Aktiva 0,998 0,3846 0,3804 0,3595 0,3280 0,1312 0,1487 0,1593 0,1472 0,2217 0,2679 0,2736 0,2790 0,2840 0,2887 0,2930 0,2970 0,3007 0,3041 0,3072
Altmanův Z-koeficient 2,5604 2,3338 2,4093 2,4057 0,8917 2,3548 1,5203 1,4642 2,4714 2,6767 2,7534 2,8184 2,8824 2,9453 3,0071 3,0679 3,1276 3,1862 3,2437
podnik bezprostředně ohrožený bankrotem Z < 1,20
nelze jednoznačně určit 1,21 < Z < 2,99
podnik s vysokou pravděpodobností přežití Z > 3

Index finanční důvěryhodnosti IN99 váha 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Aktiva / Cizí zdroje -0,017 5,4145 5,0546 5,7939 5,7030 4,7930 5,8848 4,2085 3,8006 5,4619 5,8157 5,9221 6,0282 6,1338 6,2390 6,3435 6,4473 6,5503 6,6525 6,7537
EBIT / Aktiva 4,573 0,0310 0,0182 -0,0306 0,0032 -0,2445 0,0431 0,0164 0,0376 0,0098 0,0286 0,0315 0,0311 0,0306 0,0302 0,0297 0,0292 0,0288 0,0284 0,0279
Výnosy / Aktiva 0,481 0,4498 0,4244 0,3351 0,3208 0,2669 0,5033 0,4545 0,4639 0,3775 0,4031 0,4053 0,4042 0,4033 0,4024 0,4017 0,4011 0,4006 0,4003 0,4000
Ob. aktiva / Krátk. dluhy 0,015 4,6254 3,8652 3,9376 3,3163 1,8393 2,4027 2,0420 2,0199 6,3125 8,7958 8,9366 9,0673 9,1879 9,2984 9,3989 9,4894 9,5701 9,6408 9,7017
index IN99 0,3355 0,2596 -0,0184 0,1215 -1,0436 0,3752 0,2527 0,3606 0,2281 0,3576 0,3726 0,3701 0,3675 0,3649 0,3622 0,3594 0,3566 0,3538 0,3508
podnik netvoří hodnotu IN < 0,684
podnik spíše netvoří hodnotu 0,684 < IN < 1,089
nelze určit zda tvoří či netvoří hodnotu 1,089 < IN < 1,420
podnik spíše tvoří hodnotu 1,420 < IN < 2,070
podnik tvoří hodnotu 2,070 < IN
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Příloha č. 6  FOTODOKUMENTACE 

Fotodokumentace budova KÚ Vyskeř 

  

  

  
 
     
 

  



Fotodokumentace areál KÚ Všeň (Ploukonice) 
 
Sklad u teletníku (inv. č. 5) 

  
 
Nový kravín (inv. č. 8) 
 

  

 
 
 
 
 
  



Starý kravín  (inv. č. 10) 

  

 
 
Teletník (inv. č. 17) 

  
 
  



Sklad (inv. č. 24) 

  

  
 
Kolna (inv. č. 33) 

  
  



Ocelokolna (inv. č. 34) 

  

 
 
Stodola (inv. č. 43) 

  
 
  



Komunikace (inv. č. 72) 

 
 
Mostní váha (inv. č. 120) 

  
 
Zpevněná plocha - plato (inv. č. 1963) 

  
 



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 1 kravín Sedlec u Lanžova  

     

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 2 kravín Lanžov - Miřejov       

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 3 kravín Velký Vřešťov      

 

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 4 teletník Velký Vřešťov      

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 5 stodola Frýdlant - Větrov     

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 6 kravín Králova Lhota     

  



Příloha č. 7 POROVNATELNÉ OBJEKTY 
 

Objekt č. 7 areál Olešnice     
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