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Uvod

V soucasné dob& neni pro podnik lehké se udrzet na trhu a byt schopen konkurovat
ostatnim podnikiim. At’ uz je cilem podniku maximalizovat zisk, ziskat co nejvetsi podil
na trhu, expandovat do jinych zemi nebo odvétvi, musi dokonale znat svoji
ekonomickou situaci. Kazdy podnik by mél znat troven svého finan¢niho zdravi a umét
piijmout piipadnd opatieni na jeho zlepSeni. Jednim zndstrojii pro zmapovani
ekonomické situace podniku je finan¢ni analyza, kterd poskytuje mnoho metod a
postupti pro toto zhodnoceni. Vysledky této analyzy by mély podniku pomoci najit jeho
slaba mista, kterd by se podnik mél snazit eliminovat, a silnd mista, kterd by naopak
podnik mél upeviiovat nebo posilovat. Z vysledkii finanni analyzy by mélo vedeni
podniku vyvodit zdveéry a navrhnout ta opatieni, ktera by méla jeho situaci zlepSit a

podpofit jeho budouci vyvoj.

Cilem této bakalatské prace bude zhodnotit ekonomickou situaci podniku Vysoka, a. s.,
kterd je vyznamnym vyrobcem vepfového masa, a navrhnout piipadna opatieni
k napravé nepiiznivé situace v podniku. Finan¢ni analyza bude provedena za obdobi
2009 — 2012 z vetejné dostupnych ucetnich vykazi a jeji vysledky budou porovnany
s hodnotami jednoho z konkuren¢nich podnik, a to spolecnosti Lubskd zemédélska, a.
s. Jelikoz vykazy konkuren¢niho podniku nejsou za rok 2012 stéle k dispozici, budou

porovnany vysledky v letech 2009 — 2011.

Prace bude rozd€lena do cCtyf kapitol. V prvni znich bude pifedstavena spolenost
Vysokd, a. s. Charakteristika bude zahrnovat zakladni udaje o spolecnosti, jeji
podnikatelskou cCinnost, historii, budou popsdny vztahy se spiiznénymi osobami,
uvedeny zékladni informace o zaméstnancich spolecnosti a nastinén vyvoj ¢innosti

podniku.

Druhé kapitola se bude vénovat problematice finan¢ni analyzy v podniku Vysoka, a. s.
Bude vypracovana horizontalni a vertikalni analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty.
Nasledn¢ budou vypocitany rozdilové (€isty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostiedky
a Cisty penézni majetek) a pomérové ukazatele (likvidity, rentability, zadluZenosti a
aktivity). Vysledky rozdilové a pomérové analyzy budou také srovnany s hodnotami
téchto ukazatelli s hodnotami odvétvi. Dale bude provedena analyza soustav ukazateld,
kterd se bude vénovat pyramidovym soustavam ukazateld, konkrétné bude proveden

rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Dale bude vénovana pozornost
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bankrotnim a bonitnim modelim. Bankrotni modely budou reprezentovany
Altmanovym modelem a indexem INOS5, a dokazou podat informaci o tom, zda je
podnik ohrozen bankrotem. Bonitni modely budou zastoupeny Kralickovym

Quicktestem, ktery posoudi financ¢ni zdravi podniku.

Tteti kapitola, na zaklad¢ vysledkd z ptedchozi ¢asti, zhodnoti ekonomickou situaci

podniku.

Ve Ctvrté, a zaroven posledni kapitole, budou na zdklad¢ poznatkii o finanénim zdravi

podniku sestaveny navrhy na zlepSeni situace a budouciho vyvoje spolecnosti.

K vypracovani teoretické ¢asti prace byla vyuzita odborna literatura. Vysledky samotné
finanéni analyzy podniku Vysoka, a. s. byly ziskdny na zdkladé¢ dat z vefejné

dostupnych vykaz spole¢nosti a informaci od vedeni spole¢nosti



Charakteristika daného podniku

1. Charakteristika daného podniku

1.1 Zakladni udaje

Nazev spole¢nosti:
Datum vzniku:
Sidlo spole¢nosti:

Pravni forma:

Pfedmét podnikani:

Zakladni kapital:

Vysoka, a. s.

1.5.1992

Vysoké 1035, 334 41 Dobiany
Akciova spolecnost
Zemédelska ¢innost

Silnicni motorova doprava - ndkladni vnitrostatni,
provozovana vozidly o nejvét§si povolené¢ hmotnosti
do 3,5 tuny vcetné, - ndkladni vnitrostatni, provozovana
vozidly o nejvét§i povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, -
nakladni mezinidrodni, provozovand vozidly o nejvétsi

povolen¢ hmotnosti do 3,5 tuny véetné

Vyroba, obchod a sluzby neuveden¢ v ptilohdch 1 az 3

zivnostenského zakona

100 000 000 K¢&

Statutarni organ - predstavenstvo:

Dozoréi rada:

Vznik spole€nosti:

pfedseda predstavenstva:

mistoptfedseda predstavenstva:

¢len predstavenstva:

pfedseda dozor¢i rady:
¢len dozorci rady:

¢len dozorci rady:

Vladimir Cesal
Ing. Jindfich Bezd¢k

Vaclav Kas

Ing. Véclav Valenta
Eva Hola

Renata Brozikova

Spole€nost byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne 1. 5. 1992, vedenym Krajskym

soudem v Plzni.



Charakteristika daného podniku

1.2 Podnikatelska ¢innost

Hlavni ¢innosti spolecnosti Vysokd, a. s. je zeméd¢€lskd ¢innost. Podnik se zabyva
nakupem selat do vykrmu, odchovem narozenych selat a prodejem jateCnich prasat.
V rédmci silni¢ni motorové dopravy provadi spolecnost vyvoz kejdy a piepravuje vodu,
kterou prodava. Déle prodava naftu a pronajima sklad jinému podniku pobliz sidla

spolecnosti Vysoka, a. s.

Spole¢nost se vramci své cCinnosti snazi nenaruSovat zivotni prostfedi a touto
problematikou se pravidelné zabyva na pracovnich poradach. Odvoz nebezpecného

odpadu zabezpecuje specializovany podnik dle pozadavkii.

Podnik Vysoka, a. s. ziskal n€kolik dotaci na provozni tcely. V roce 2012 ziskala dotaci
ve vysi 196 602 K¢ na tthradu ndklada spojené s neSkodnym odstraiiovanim kadavera
(uhynulych zvitat), udrzeni pfiznivé nakazové situace v chovech a minimalizaci rizik
Siteni nakaz a nemoci pfenosnych ze zvifat na Clovéka. Nejvyssi poskytnuta Castka
ve vysi 3 613 710 K¢ byla ziskdna na podporu vybranych opatieni proti Sifeni nakaz
u prasat v ramci programu schvalen¢ho Krajskou veterinarni spravou. Toto opatieni se
tyka selat od odstavu do 25 kg zivé hmotnosti, jejichz otec je zapsan v Ustfednim
registru plemenikd. Posledni podpora se tykala thrady nakladi spojenych s pojisténim

hospodatskych zvifat a byla ve vysi 168 763 K¢.

Spole¢nost Vysoka, a.s. se sklada ze tii stfedisek (farem) a kazdd farma ma dany
harmonogram svého hospodateni. Na stfedisku OSEK je zakladni stado prasnic, kde se
odchovévaji selata do primérné vahy 7 kg. Odtud se uskuteciiuje pieprava selat
vlastnim pfepravnikem do pfedvykrmu na sttedisko MaSkrov. Z Maskrova se selata,
kterd vazi v praméru 28 kg, vozi na vykrm na stiedisko Vysoka. Na stfediscich OSEK a
Maskrov byla v letech 2007 — 2010 provedena repopulace chovu. Na stiedisku Vysoka
dochazi k vykrmu prasat do porazkové vahy 110 kg/ks a jejich nasledny prode;j

na jednotliva jatka.

Obrazek 1: Logo spole¢nosti Vysoka, a. s.

-V]\m(fa'

DOBRANY - VYSOKA

AKCIOVA SPOLECNOST

Zdroj: interni dokumenty podniku
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Charakteristika daného podniku

1.3 Historie spole¢nosti

Spolecnost byla zaloZzena rozhodnutim 21 zakladatelii u¢inénym ve formé notarského
zapisu dne 27. 4. 1992 se zakladnim kapitalem 80 730 000 K¢, ktery byl splacen

zakladateli v pIné vysi nepenézitymi vklady.

Do roku 2002 se spole¢nost zabyvala jesté napt. vyrobou a prodejem hnojiv a kompost
a aplikaci tekuté kejdy a poskytovanim praci. V roce 2009 byla ¢innost spolecnosti dale
omezena o vyrobu krmiv a krmnych smési, provozovani Cerpaci stanice s palivy a

mazivy a poskytovani praci a sluzeb mechaniza¢nimi prostredky a dalsi.

Spole¢nost v pribéhu fungovani zakladni kapitdl snizovala a zvySovala. Divodem
snizovani bylo castené pokryti ztrat minulych let. Divodem zvySeni zakladniho
kapitalu bylo posileni vlastniho kapitalu a ziskani finan¢nich prostfedk a zvySeni
finan¢ni stability spole¢nosti. Snizovani 1 zvySovani zdkladniho kapitalu bylo

provadéno zménou jmenovité hodnoty akcii do roku 2008.

Vroce 2012 doslo k pfechodu vsSech tucastnickych cennych papird na hlavniho
akcionare, kterym se stala spole¢nost ZETEN, spol. s r. 0. Ten rozhodl o podkapitalizaci
zakladniho kapitalu z ¢astky 100 000 000 K¢ na 60 000 000 K¢ z diivodu ¢astecného
pokryti ztrat z minulych let. Jesté v témZe roce doSlo ke zvySeni zakladniho kapitalu
opét na ¢astku 100 000 000 K¢ upisem novych akeii, které byly pfednostné nabidnuty

spolecnosti ZETEN, spol. s 1. 0. a tato spoleCnost méla o tyto akcie zajem.
V soucasnosti ma zakladni kapital spole¢nosti nasledujici strukturu:
e 956 ks kmenovych akcii na jméno ve jmenovité hodnoté 42 000 K¢,
e 40 ks kmenovych akcii na jména ve jmenovité hodnoté 4 200 K¢,
e 328 ks kmenovych akcii na jméno ve jmenovité hodnoté 60 000 K¢,
e 40 ks akcii na jméno ve jmenovité hodnoté 1 000 000 K¢&.

Hlavni akcionat spolec¢nosti, spole¢nost ZETEN, spol. s r. 0., podnikl v roce 2012 kroky
k udrzeni spoleénosti Vysoka, a. s. Slo o jiz zminénou podkapitalizaci a naslednou
kapitalizaci zékladniho kapitalu. Timto doSlo ke sniZzeni zavazkii vicéi spolecnosti
ZETEN, spol. sr. 0. Déle spole¢nost ukoncila nakup prasni¢ek danského plemene

do vykrmu, ktery probihal dvakrat mésicné, a ptesla na jiné prasnicky, za ticelem niz$i
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Charakteristika daného podniku

nakupni ceny prasni¢ek. Spole¢nost dale planuje rozSifeni poctu prasnic, ¢imz dojde
k navySeni poctu selat.

1.4 Vztahy mezi propojenymi osobami

V roce 2012 se spolecnost stala ovladanou osobou spole¢nosti ZETEN, spol. st. o.

Spole¢nost Vysoka, a. s. méla 100% podil ve spole¢nosti Vysoka-odbyt, s. r. o., ktera
vSak dne 4. 4. 2013 zanikla. V roce 2009 byl na tuto spole¢nost podan insolvencni

navrh a byl vyhlasen konkurz na majetek dluznika.

Spole¢nost Vysokd, a. s. ma dale 25% podil (1 740 000 K¢) na zdkladnim kapitalu

spolec¢nosti FrantiSek Turek spol. s r. 0. Dolni Lukavice.

Obrazek 2: Vztah mezi propojenymi osobami

4 N
ZETEN, spol. sr. o.
G J
100 %
4 N
Vysoka, a. s.
\ J
100 % ( )
> Vysoka-odbyt, s. r. o.
\ J
25% ( h
> FrantiSek Turek spol. s r. o.
\§ J

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Spolenost provadi se svymi spiiznénymi osobami obchody vramci své beézné
podnikatelské Cinnosti. Tyto obchody ptfedstavuji ndkup materidlu, energii, zbozi a

sluzeb.

1.5 Vyvoj €innosti a hospodarského vysledku

Nasledujici Obrdzek 3 zobrazuje vyvo] hospodaiského vysledku spole¢nosti
Vysoka, a. s. v tis. K¢.
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Charakteristika daného podniku

Obrazek 3: Vyvoj ¢istého VH pred zdanénim spole¢nosti Vysoka, a. s.

2009 2010 2011 2012

-2 000

-4 000

-6 000

-8 000
-10 000

-12 000

-14 000

-16 000

Vyvoj ¢istého HV pred zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Zisku dosahovala spolecnost naposledy roku 2003 a od té doby je jeho ¢innost ztratova.
V roce 2008 zasahla podnik také finanéni a hospodarskd krize. Nasledkem bylo
prohloubeni ztraty spoleCnosti na 52 720 tis. K¢&. Z grafu vyplyva, Ze spoleCnost
dosahovala ve vSech sledovanych letech stale ztraty, kterou se dafilo postupné snizovat,

az v roce 2012 dosahla hodnoty 4 609 tis. K¢.

Ztrata spoleCnosti vznikla diky nestabilni trzni cené na trhu a navySeni cen krmnych
smési az 0 30 %. Podnik se snaZzi ztratu dale neprohlubovat, ale cena krmnych smési
od nového roku stéle nepoklesla, ale naopak vzrostla. Trzni cena prasat opét klesla
na 32 K¢/kg v zivé hmotnosti. Vlastni naklad na 1 kg prodaného prasete se pohybuje
okolo 35 Kc¢/kg. Ztrata z 1 kg prodaného prasete je tedy 3 K¢. Aby spole¢nost ztratu
zmirnila, ptestala nakupovat danské selata do vykrmu a zamétila se na vlastni vyrobu

selat nejen na porodnach, ale také v pfedvykrmu a nasledném vykrmu na Vysoké.

1.6 Zaméstnanci

Nasledujici Tabulka 1 zobrazuje primérny pocet zameéstnancii suvedenim vySe
osobnich nakladli na zaméstnance a odmény clend statutarnich a dozorcich organt

v roce 2012.
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Tabulka 1: Primérny pocet zaméstnancli a vysSe osobnich nakladli ve spolecnosti

Vysoka, a. s. vroce 2012

Primérny Naklady na

umerny Mzdy soc. zab. a Socialni

Struktura prepocteny [tis. K¢] zdrav. naklady
pocet pojisténi

Zaméstnanci 46 11573 4033 223
- z toho fidici pracovnici 1 760 263 7
Statutarni organy 3 180 0
Dozor¢i organy 3 78 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle vyro¢ni zpravy spole¢nosti za rok 2012

Vsichni zaméstnanci spolecnosti Vysoka, a. s. jsou velice kvalifikovani a pravidelné se

ucastni raznych Skoleni. Mzda pracovniki ma jak hodinovou a ukolovou slozku, tak

obsahuji pohyblivou slozku ve formé prémii. SpoleCnost také umozZiuje svym

zaméstnancim koupi nestandardniho prasete jedenkrat za rok za predem dohodnutou

cenu. Spolecnost ma dale vydané vlastni vnitropodnikové piedpisy. Kazdému

zaméstnanci z nich plyne narok na vlastni ochranné pracovni pomucky a odévy, které

jsou zaméstnancum ¢istény na kazdém stredisku.
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2. Analyza ekonomické situace podniku

2.1 Pojem finanéni analyza

Nejvystiznéjsi definici finanéni analyzy je ta, kterd fika, Ze financni analyza je
systematicky rozbor ziskanych dat, kterd najdeme zejména v ucetnich vykazech.
Finanéni analyza zachycuje hodnoceni podnikové minulosti, soucasnosti a predpovida
budouci finan¢ni podminky. Hlavnim ukolem finanéni analyzy je piipravit podklady
pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku. Existuje zde velmi uzky vztah mezi
iGetnictvim a rozhodovanim o podniku. Ugetnictvi zobrazuje hodnoty penéznich tdajt,
které se vztahuji k jednomu urc¢itému casovému obdobi. Aby mohla tato data zobrazovat
udaje pro zhodnoceni finanéniho zdravi podniku, musi byt podrobena finan¢ni analyze.

(Rickova, 2011)

Pojem finanéni zdravi podniku vyjadifuje uspokojivou finanéni situaci podniku.
Za finan¢né zdravy podnik je mozné povazovat ten, ktery je schopen napliovat smysl
své existence. Takovy podnik musi byt schopen vytvaret vys$si vynosy, nez jsou jeho
naklady, tedy dosahovat zisku. Finan¢ni zdravi podniku lze stru¢né€ charakterizovat jako
likviditu a rentabilitu podniku. Opacnym stavem je financni tisenl. Jde o situaci, kdy je
ohrozena likvidita, a nastavaji problémy v penéznich tocich podniku. (Griinwald,

Holeckova, 2004)

Mezi zékladni cile finan¢niho fizeni lze zafadit zejména dosahovani finan¢ni stability,

kterou lze hodnotit podle dvou zékladnich kritérii: (Rackova, 2011)

o ,Schopnost vytvdret zisk, zajiStovat prirastek majetku a zhodnocovat vlozeny

vvvvvv

podstatu podnikani jako takového.* (Ruckova, 2011, s. 10)

o, Zajisténi platebni schopnosti podniku — je to sice na prvni pohled cil druhotny,
nicméné je potieba si uvédomit, ze bez platebni schopnosti vétSinou neexistuje
moznost nadale fungovat a pfedznamenava konec podnikatelské ¢innosti firmy.

(Ruackova, 2011, s. 10)

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢niho stavu podniku jsou pfedmétem zdjmu mnoha subjektti.

Finan¢ni analyza je dulezitd pro akcionafe, banky a jiné véfitele, investory, obchodni
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partnery, zaméstnance, konkurenty, stat, ale také, a to zejména, pro manazery podniku.

(Griinwald, Holeckova, 2004)

2.2.1 Interni uzivatelé

Manazeri vyuzivaji informace finan¢niho ucetnictvi pro dlouhodobé i operativni fizeni
podniku. Znalost finanéni situace jim umoZnuje lepSi rozhodovani pii ziskavani
finan¢nich zdroja, zajiStovani optimalni majetkové struktury véetné vybéru pii jejim
financovani, alokaci volnych penéZnich prostfedkii, rozdélovani disponibilniho zisku
apod. Finan¢ni analyza umoziiuje manazerim piijmout pro dal§i obdobi spravny

podnikatelsky zamér. (Griinwald, Holeckova, 2004)

DalSimi z internich uzivatel finan¢ni analyzy podniku jsou jeho zaméstnanci, ktefi
maji pfirozeny zajem na prosperité a hospodaiské a financni stabilit¢ svého podniku,
jelikoz jim jde o zachovani pracovnich mist a mzdovych podminek. Zaméstnanci sleduji
vysledky hospodafeni a uplatituji vliv na fizeni podniku prostfednictvim odborovych

organizaci. (Griinwald, Holeckova, 2004)

2.2.2 Externi uZivatelé

Investofi (akcionafi, spolec¢nici apod.) jsou primarnimi uzivateli informaci, které
obsahuji finan¢ni vykazy podniku. Jsou to ti, ktefi vladaji do podniku své finan¢ni
prosttedky a oc¢ekavaji jejich zhodnoceni ve formé dividend ¢i podild na zisku. Hlavni
zajem akcionafi je soustiedén na miru rizika a miru vynosnosti vloZeného kapitalu.
Chté&ji byt ujisténi, Zze jsou jejich penize vhodné uloZzeny a Ze je podnik dobie fizen.

(Griinwald, Holeckova, 2004)

Véritelé (napf. banky) chtéji mit co nejlep$i piehled o finan¢ni situaci jejich
potencialniho dluznika. Pfed poskytnutim Givéru si banka zjist'uje bonitu klienta, ktera je
hodnocena na zdkladé provedené analyzy finanéniho hospodateni podniku. StéZejnim
ukazatelem je rentabilita, ktera vypovida o efektivnim hospodateni podniku. (Griinwald,

Holeckova, 2004)

Obchodnimi partnery podniku jsou jeho dodavatelé a odbératelé. Dodavatele zajima
zejména to, zda bude podnik schopen hradit své zavazky viic¢i nému, tedy jeho likvidita.
Z dlouhodobého hlediska jde o zajisténi odbytu u perspektivniho zdkaznika. Odbératelé

jsou svym zptisobem na svém dodavateli zavisli a chtéji mit jistotu, ze dodavatelsky
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podnik bude schopen dostat svym zavazkiim a ze v piipad€ jeho finan¢nich potizi

nebudou mit potize s vlastnim zajisténim vyroby. (Griinwald, HoleCkova, 2004)

Konkurenti maji zdjem o finan¢ni informace podobnych podnikii nebo celého odvétvi,
aby mohli srovnat své vysledky hospodateni s jejich. Podnik neméa povinnost tyto
informace sdé€lovat, ale podnik, ktery tyto informace zatajuje nebo zkresluje, se
vystavuje riziku ztraty dobré povésti a konkurenceschopnosti, zejména v usilovani

o potencialni zédkazniky nebo investory. (Griinwald, Holeckova, 2004)

Stat a jeho organy ma zijem o finanéni informace podniku z mnoha diavodi,
napt. pro statistické ucely, pro kontrolu plnéni danovych povinnosti, kontrolu podnik
se statni majetkovou ucasti, pii rozd€lovani finan¢ni vypomoci (dotace) apod.

(Griinwald, Holeckova, 2004)

2.3 Zdroje informaci finan¢ni analyzy

Informace, které jsou zdrojem finan¢ni analyzy, by mély byt kvalitni a zéaroven
komplexni. Stejné¢ tak je nutno podchytit vSechna data, ktera by mohla jakymkoli
zpusobem zkreslit vysledky analyzy. Jedin¢ pak miize byt provedena financni analyza
uspeésnd, pravdivé zobrazovat skuteCnost a poskytovat manazerovi uinny ndastroj
pro finan¢ni rozhodovani. Zakladni data jsou Cerpana nejCastéji z ucetnich vykazu.

(Rackova, 2011)

Mezi zékladni Gi¢etni vykazy, pro potieby finan¢ni analyzy, patii:
e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz cash flow.

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance zobrazuje majetkovou strukturu podniku a zdroje kryti majetku
k ur¢itému datu, vétSinou k poslednimu dni ucetniho obdobi. Na levé strané rozvahy,
tzv. strané aktiv, je zobrazen vSechen majetek podniku (napf. penéZni prostiedky,
zasoby) a dluhy ostatnich ekonomickych subjektii vii¢i danému podniku (pohledavky,
majetkové ucasti). Prava strana rozvahy, tzv. strana pasiv, zobrazuje zptisob financovani
aktiv podniku (bankovni ptjcky, zavazky vic¢i dodavatelim apod.) a vlastni kapital

(majetek akcionatil). Jde o vykaz o stavu majetku, a tedy neukazuje tok pencz
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v podniku. Tuto informaci poskytuje vykaz zisku a ztraty. (Blaha, Jindfichovska, 2006),
(Strouhal, 2011)

Tabulka 2: Struktura rozvahy

Rozvaha k 31. 12. 20XX

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Kratkodoby majetek Cizi kapital
Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle Riackove, 2006, s. 24

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je vykaz informujici o pohybu penéz za urcité obdobi. Podava
piehled o tom, kolik penéz podnik béhem bézného tcetniho obdobi vydal a ziskal,
tj. o ndkladech a vynosech. Naklady ptfedstavuji vydané penézni prostredky, napi. na
platy zaméstnancl, dan€¢, material atd. Naklad zplsobi snizeni ekonomického
prospéchu, coz se projevuje jako snizeni aktiv nebo zvySeni zavazkli. Vynosy tvofi
penézni prostifedky ziskané za prodej vyrobkii nebo sluzeb (trzby). Jde o zvySeni
ekonomického prospéchu, které se projevuje jako zvySeni aktiv nebo snizeni zavazki.
Porovnanim celkovych vynosti a nakladi ziskdme zisk, resp. ztratu za bézné ucetni

obdobi. (Blaha, Jindfichovska, 2006), (Strouhal, 2011)
Struktura vykazu pracuje se Sesti kategoriemi vysledku hospodaieni:
e provozni vysledek hospodafeni,

e finan¢ni vysledek hospodartenti,

vysledek hospodateni za béznou ¢innost,

e mimotradny vysledek hospodateni po zdanéni,

vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi,

vysledek hospodareni pied zdanénim. (Marek, 2009)

2.3.3 Cash flow
Vykaz cash flow, nebo také vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostiedkii, srovnava

bilan¢ni formu zdroje tvorby penéZznich prostfedkd (pfijmy) s jejich uZitim (vydaji)
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za urCité obdobi. SlouZi k posouzeni skutecné finanéni situace podniku. (Ruckova,
2011) ,,0Odpovida tedy na otazku: Kolik penéznich prostfedkli podnik vytvoftil a k jakym

ucellim je pouzil?* (Ruckova, 2011, s. 34)

Tento vykaz je dilezitou ,,doplikovou informaci k vykazu zisku a ztraty, jelikoz
vykazovany zisk jeSt€é nemusi znamenat dostatek penéZnich prostfedkii a naopak.

(Miillerova, 2005)

PenéZnimi prostiedky rozumime penize v hotovosti v€etné cenin, penézni prostfedky
na uctu vcetné¢ precerpani bézného uctu a penize na cesté. Do penéznich prostiedki
mohou byt zahrnuty i penézni ekvivalenty, kterymi se rozumi kratkodoby likvidni
finan¢ni majetek, ktery je snadno a rychle sménitelny za predem zndmou castku (napf.
likvidni cenné papiry k obchodovani na vefejném trhu). V ptiloze ucetni zavérky podnik
uvede, co zahrnuje do penéznich prostiedkli, piipadné penéznich ekvivalentt.

(Miillerova, 2005)

Ptehled o penéznich tocich lze sestavit bud’ ptimou, nebo neptimou metodou. Vyuzitim
piimé metody zachycujeme jednotlivé druhy pifjmt a vydaji. Nepfimou metodou se
provadi oprava vysledku hospodateni. (Marek, 2009) Vysledek hospodaieni se upravuje
o nepenézni operace (zejména odpisy), zménu stavu zasob, zménu stavu pohledavek,
zménu stavu zavazku a polozky, které patii do finan¢ni a investi¢ni ¢innosti. (Strouhal,

2011)

2.4 Ukazatele finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy se Cleni podle toho, zda analyzuji polozky ucetnich vykaza,
nebo vychdzi ze vztahu dvou riznych polozek a jejich ¢iselnych hodnot. (Hrdy, Horova,

2009)
Jde o metody:
e absolutni,
e relativni.
2.4.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele ptedstavuji udaje zjisténé ptimo z tcetnich vykazl a vyjadiuji jev

bez vztahu k jinému jevu. (Hrdy, Horova, 2009) Déle se ¢leni na ukazatele:

e stavové (udaje z rozvahy),
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e tokové (udaje z vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow).

Stavoveé ukazatele zobrazuji stav k ur€itému casovému okamziku (napf. stav majetku
podniku). Tokové ukazatele podavaji informace o zméné ukazatelli (jejich vyvoji)

za urcité obdobi (napf. ndklady a vynosy). (Hrdy, Horova, 2009)

,»Absolutni ukazatele jsou pouzivany zejména k analyze vyvojovych trendu jednotlivych
polozek ucetnich vykazl (horizontdlni analyza) a k analyze struktury ucetnich vykaza

(vertikalni analyza).“ (Hrdy, Horova, 2009)

Horizontalni a vertikalni rozbor finan¢nich vykazi jsou vychozim bodem finanéni
analyzy. ,,Oba tyto postupy umoziuji vidét piivodni absolutni tidaje z ticetnich vykazl
v ur¢itych relacich, v urcitych souvislostech.” (Kislingerova, Hnilica, 2009, s. 9)
Horizontdlni analyza sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny v €ase ve vztahu k minulému
ucetnimu obdobi. Jde tedy o procentni nebo absolutni vyjaddieni mezirocnich zmén.
» Vertikdlni analyza sleduje strukturu finanéniho vykazu vztazenou k néjaké smysluplné
veli¢éiné (napt. celkova bilanéni suma).” (Kislingerova, Hnilica, 2009, s. 9) Jde
o vyjadreni poméru, z kolika procent se jednotlivé polozky podileji na bilan¢ni sumé.

(Kislingerova, Hnilica, 2009)

2.4.1.1 Horizontdlni analyza

Pt1 kvantifikaci meziro¢nich zmén miZeme vyuzit nékolika moZnych postupll. Jednim
z nich je vyuziti indexi ¢i diferenci (rozdilit). Pomoci indext zjistime, o kolik procent
se jednotlivé veliCiny zménily oproti pfedchozimu roku. Pomoci diferenci ziskdme
informaci o tom, jak se zménily jednotlivé polozky v absolutnich ¢islech. (Kislingerova,

Hnilica, 2009). Matematicky zapis je nasledujici:

Index:
Laii-n= Bo
Bi-n
Diference:
D¢ii-ny=Buoy—Bae-1n
kde:  L(gi1)eeereveeenne mndex
Dty veereenee. diference
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B zkoumana veli¢ina
| zkoumané obdobi
t-1oieennn, obdobi pfedchazejici zkoumanému obdobi

2.4.1.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv je provedena v absolutnim 1 relativnim vyjadfeni. Bude tak
zachycena absolutni zména jednotlivych polozek v korunach, ale také relativni zmény

v procentech. Absolutni zmény jednotlivych polozek jsou v ptiloze E a vyvoj téchto

zmén zobrazuje Obradzek 4. Relativni zmény polozek zobrazuje Tabulka 3.

Tabulka 3: Relativni zména poloZek aktiv v % spolecnosti Vysoka, a. s.

Polozka Rok
2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem - 11,82 - 1,32 - 14,51 6,35
Stala aktiva -2,42 - 6,64 - 8,90 0,54
DNM 0 0 0 0
DHM -2,50 - 6,37 -9,18 0,52
DFM 0 - 14,71 0 0
ObéZzna aktiva - 21,40 5,43 -20,79 13,86
Zasoby 12,90 7,32 - 22,06 3,50
Dlouhodobé pohledavky 0 0 100 4,62
Kratkodobé pohledavky - 77,50 -9,03 - 76,89 390,10
KFM - 2,65 - 34,69 92,71 - 52,97
Ostatni aktiva - 72,00 -100 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek 4: Vyvoj jednotlivych poloZek aktiv horizontalni analyzy v K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z horizontalni analyzy je zifejmé, Ze celkovd aktiva spolecnosti Vysoka, a. s.
ve sledovanych obdobich klesaji, kromé roku 2012, kdy poprvé vzrostla. Od roku 2009
je vétsina hodnot v zapornych cislech. Polozky se nésledné vroce 2010 jesté vice
propadly. Rist nastal pouze v poloZce ob&Znych aktiv, ktera vzrostla o 5,43 %,
v absolutnich ¢islech o 2 650 tis. KE. VSechny poloZky obéZnych aktiv jesté vice oproti
ptedchozimu roku poklesly a jsou stale v zapornych ¢islech, pouze hodnota zasob oproti
minulému roku vzrostla o 7,32 %, jelikoz podnik v daném roce nakoupil vét§i mnoZstvi
selat. Vroce 2011 pokracoval propad polozek, kromé polozek dlouhodobych
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku. Rist dlouhodobych pohledavek
zaptiCinila vznikla odloZend danovéa pohledavka, kterd vzrostla o 100 % na 3 179 tis.
K¢&. Z kratkodobého finan¢éniho majetku, ktery zaznamenal narGst o 92,71 %, Slo
zejména o zvysSeni penéz v pokladné o 89 tis. K¢. Rok 2012 byl oproti minulym rokiim
pro podnik ptiznivy. V roce 2012 doSlo k nariistu celkovych aktiv oproti roku 2011,
ktera vzrostla o 6,35 %. Vzrostla zejména hodnota obéznych aktiv o 13,86 %,
v absolutnim vyjadieni jde o 5 653 tis. K¢&. K poklesu doSlo v polozkach kratkodobého
finan¢niho majetku, ktery se meziro¢n¢ propadl o 52,97 %, v absolutnim vyjadieni jde o
propad o 98 tis. K& Do budoucna to mize znamenat, Ze by podnik mohl mit problémy

s likviditou. O 390,1 %, absolutné¢ o 5445 tis. K¢, doSlo k narastu kratkodobych
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pohledavek, coZz je pro podnik pfiznivé. Znamend to ziskani novych odbérateli.
Z hlediska horizontalni analyzy se pro podnik jevi jako pfiznivy pouze rok 2012, jelikoz

polozky stalych a obéZnych aktiv oproti roku 2011 vzrostly.

2.4.1.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Stejné€ jako horizontalni analyza aktiv, tak 1 horizontalni analyza pasiv bude provedena
v absolutnim i relativnim vyjadieni. Udaje horizontalni analyzy v absolutnich &islech
zachycuje Priloha F a Tabulka 4 znézornuje mezirocni zmény v procentech. Vyvoj
jednotlivych poloZek pasiv zobrazuje Obrdzek 5. V grafu nejsou zahrnuta ostatni pasiva,

jelikoz maji ve sledovaném obdobi hodnotu 0.

Tabulka 4: Relativni zména polozek pasiv v % spolenosti Vysoka, a. s.

Polozka Rok
2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem -11,82 -1,32 - 14,51 6,35
Vlastni kapital -79,65 | -167,49 116,80 | - 610,72
Zakladni kapital 0 0 0 0
RF, NF a OF ze zisku 0 0 0 0
VH minulych let 31,29 13,65 5,14 - 27,05
VH bézného ucetniho obdobi -42,72 -57,22 -52,91 42,28
Cizi zdroje 0,71 4,88 - 11,36 -29,90
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 14,50 - 75,90 - 100 0
Kratkodobé zavazky - 5,62 6,14 - 25,36 - 19,68
Bankovni Givéry a vypomoci 100 0 218,46 - 68,60
Ostatni pasiva 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek S: Vyvoj jednotlivych poloZek pasiv horizontalni analyzy v K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Horizontalni analyza pasiv zobrazuje, jak celkovd pasiva spole¢nosti Vysoka, a. s.
v letech 2009 — 2011 klesaji. Mezirocni zména mezi roky 2010 a 2011 byla dokonce
-14,51 %, v absolutnim vyjadfeni to znamena propad o 15 829 tis. Zptusobil to zejména
propad polozky vlastniho kapitalu, ktery se v roce 2009 klesl o 79,65 % a v roce 2010 o
dalsich 167,49 %. Vroce 2012 doSlo konecné k naristu celkovych pasiv
0 6,35 %, tj. 0 5918 tis. KC oproti piedchozimu roku a také k ristu polozky vlastniho
kapitalu, ktery se zvysil o 35 538 tis. K¢. Ovlivnil ho zejména VH minulych let, kdyZ se
ztrata snizila o 36 864 tis. K¢. Polozky zakladni kapitél a rezervni, nedélitelny a ostatni
fondy ze zisku zlstaly v podniku stejné. Cizi zdroje se v roce 2010 ocitly na maximalni
urovni za sledovana obdobi a vystoupaly na hodnotu 111 748 tis. K¢. Ovlivnily je
zejména kratkodobé zéavazky, které vzrostly o 6,14 %, v absolutnim vyjadieni
0 6 069 tis. K&. Slo zejména o zvyseni zavazki vici dodavatelim. Dlouhodobé zavazky
se ve druh¢é poloviné sledovanych obdobi dostaly dokonce na nulovou hodnotu, jelikoz
doslo k tthrad¢ odloZeného daniového zavazku. Spole¢nost ve sledovaném obdobi

nevytvofila Zddné rezervy. Ostatni pasiva se nikterak nezménila a ziistala na hodnoté 0.
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2.4.1.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontéalni analyza vykazu zisku a ztraty bude provedena v absolutnim vyjadieni v tis.

K¢ a relativnim vyjadieni v %. Vysledky za sledovana obdobi jsou v Priloze G.

Spole¢nost Vysoka, a. s. nenakupuje zadné vyrobky za ucelem dalSiho prodeje, a proto

nejsou v analyze zahrnuty trzby za prodej zbozi ani s nimi spojené naklady.

Trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluZzeb maji témét v celém sledovaném obdobi
rostouci tendenci. Pouze v roce 2011 byl zaznamenan v této polozce pokles o 4,41 %,
coZ je v absolutnim vyjadieni pokles o 7 126 tis. K¢. V roce 2012 se hodnota dostala za
sledované obdobi na své maximum, a to na 169 536 tis. K&. I kdyz vykony spole¢nosti
rostly, rostla také vykonova spotieba. Nejvetsi rast o 19,76 % byl zaznamenan v roce
2010, v absolutnim vyjadfeni Slo o 17 215 tis. K¢. Pfidana hodnota v jednotlivych letech
kolisala. Maxima dosahla vroce 2012, kdyZz vzrostla o 136,86 % oproti roku 2011.
Vysledek hospodatfeni za ucetni obdobi byl vletech 2009 — 2012 v zapornych
hodnotéach, 1 kdyZ se ztrata podniku vroce 2012 oproti roku 2009 podafila sniZit

témer o 3/4.

2.4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikédlni analyza pométuje sledované polozky finan¢nich vykazl k n¢jaké veli€iné a
posuzuji se jednotlivé polozky majetku a kapitalu, tzv. struktura aktiv a pasiv podniku.
(Sedlacek, 2011) ,,Oznaceni vertikalni analyza vzniklo proto, Ze se pfi procentnim
vyjadieni jednotlivych komponent postupuje v jednotlivych letech odshora dola
(ve sloupcich) a nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky.* (Sedlacek, 2011, s. 17) Hledany
vztah P; vypocteme jako podil velikosti polozky bilance a sumy hodnot polozek v ramci

urcitého celku: (Kislingerova, Hnilica, 2009)

Bi

Pi=
S5

kde: Pi....... hledany vztah vertikalni analyzy

Bi....... polozka bilance

Stejn¢ jako analyza horizontélni, tak i analyza vertikalni bude provedena na aktivech,

pasivech a vykazu zisku a ztraty.

25



Analyza ekonomické situace podniku

2.4.1.2.1 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv zachycuje podil jednotlivych polozek aktiv na celkovych
aktivech. Bude tedy zachycena v procentnim vyjadieni, které zobrazuje Tabulka 5.

Vyvoj jednotlivych polozek zndzoriwuje Obrdazek 6.

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Vysoka, a. s.

Podil na bilan¢ni sumé v %
Polozka
2009 2010 2011 2012
AKktiva celkem 100 100 100 100
Stala aktiva 55,80 52,79 56,26 53,17
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 53,96 51,20 54,39 51,41
Dlouhodoby finan¢ni majetek 1,85 1,60 1,87 1,75
ObéZna aktiva 44,19 47,21 43,74 46,83
Zasoby 39,27 42,71 38,94 37,90
Dlouhodobé pohledavky 0 0 3,41 3,35
Kratkodobé pohledavky 4,78 4,41 1,19 5,49
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,13 0,09 0,20 0,09
Ostatni aktiva 0,01 0 0 0
Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
Obrazek 6: Vyvoj jednotlivych poloZek aktiv vertikalni analyzy
100% Uil
80% 44,19 47,21 43,74 46,83
60%
40%
55,8 52,79 56,26 53,17
20%
0%
2009 2010 2011 2012
O Stala aktiva O Obézna aktiva O Ostatni aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Vertikalni analyza aktiv zobrazuje podil jednotlivych polozek aktiv spole¢nosti Vysoka,
a. s. na bilan¢ni sumé (celkovych aktivech). Pomér stalych a obéznych aktiv béhem let
2009 — 2012 neustale kolisal. Nejvétsi podil ve vSech letech predstavuji stald aktiva,
ktera dosahla v roce 2011 hodnoty 56,26 %. Pro podnik je to z majetkového hlediska
vynosné&jsi, jelikoz mize pomoci nich dosdhnout vétsi vynosnosti. DlleZité je vSak také
zajisténi likvidity. Rust kratkodobych pohledavek vroce 2012 z 1,19 % na 5,49 %
zpusobil zejména nartst pohledavek zobchodnich vztahi vii¢i spfiznénym osobam.
Nejvyssi podil z dlouhodobého majetku ve vSech sledovanych letech predstavuji stavby.
Zvyseni podilu dlouhodobych pohleddvek je jednoznacné negativni, jelikoz jde
o neefektivni vazanost finan¢nich prostfedki. Dlouhodoby nehmotny majetek
spolecnost nema zadny. Podil polozky ostatnich aktiv 0,01 %, konkrétné jde o naklady

priStich obdobi, v roce 2009 je zanedbatelny, v ostatnich letech dokonce nulovy.

2.4.1.2.2 Vertikalni analyza pasiv

V této analyze budou zachyceny podily jednotlivych polozek pasiv na bilanéni sumé

v Tabulce 6. Obrazek 7 zachycuje vyvoj jednotlivych polozek.

Tabulka 6: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti Vysoka, a. s.

Poloika Podil na bilan¢ni sumé v %

2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem 100 100 100 100
Vlastni kapital 3,60 -2,46 - 6,24 29,97
Zakladni kapital 90,48 91,69 107,26 100,85
RF, NF a OF ze zisku 30,72 30,80 36,03 33,88
VH minulych let - 103,18 - 118,84 - 146,16 - 100,26
VH bézného tcetniho obdobi - 14,09 -6,11 - 3,36 -4,50
Cizi zdroje 96,40 102,46 106,24 70,03
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 1,04 0,25 0 0
Kratkodobé zavazky 89,48 96,25 83,04 63,47
Bankovni Givéry a vypomoci 5,88 5,96 22,20 6,56
Ostatni pasiva 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek 7: Vyvoj jednotlivych polozek pasiv vertikalni analyzy
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Vertikalni analyza pasiv zobrazuje podil jednotlivych polozek pasiv spolecnosti
Vysoka, a. s. na bilan¢ni sumé (celkovych pasivech) a dava spolecnosti piehled o tom,
z jakych zdroji financovala sva aktiva. Pomér vlastniho a ciziho kapitalu a hovoti jasné
pro cizi zdroje. Spole¢nost Vysokd, a. s. ve sledovanych obdobich financovala sva
aktiva z cizich zdroji. V roce 2010 je podil vlastniho kapital dokonce zdporny, a to
-2,46 % a vroce 2011 dokonce -6,24 %. Diky tomu byl podil cizich zdroji
na celkovych pasivech nad trovni 100 %. V roce 2012 nastal zlom a podil vlastniho
kapitalu €inil 29,97 %, jelikoz doslo ke sniZeni ztraty minulych let o 100,26 %. Pomér
cizich zdroji se tedy vroce 2012 sniZil, jelikoZ se podniku podafil snizit podil
kratkodobych zavazkl (Slo zejména o zavazky z obchodnich vztah) na 63,47 %.

Ostatni pasiva spole¢nost k financovani aktiv vitbec nepouziva.

2.4.1.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Vertikélni analyza vykazu zisku a ztraty se nachazi v Priloze H.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty zobrazuje, jak se jednotlivé polozky vykazu
zisku a ztraty podili na trzbach podniku. VSechny jednotlivé uvedené polozky jsou
uvedeny ve vztahu k trzbam za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb. Vykony spole¢nosti

vroce 2010 klesly na 71,32 %, ale v zapéti v roce 2011 vzrostly na 75,16 % a v roce
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2012 dale vzrostly na 77,76 %. Vykonova spotieba v jednotlivych letech kolisa. Taktéz
piidand hodnota, ktera se v roce 2012 dostala na své maximum za sledované¢ obdobi, a

tona 9,21 %.

2.4.2 Analyza rozdilovych ukazatelii
Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku (zejména
likvidity). (Sedlacek, 2011) Tyto ukazatele piedstavujyi rozdil dvou absolutnich

ukazateld.

Mezi nejcastéji pouzivané rozdilové ukazatele patii:
e Cisty pracovni kapital,
e C(isté pohotové prostiedky,
e Cisty penézni majetek.

3.4.2.1 Cisty pracovni kapitdl (CPK)

Tento ukazatel je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti podniku. Cim je &isty
pracovni kapital vyssi, tim vyS$i by méla byt schopnost podniku hradit své zavazky.
Hodnota cistého pracovniho kapitalu musi byt kladnd. V ptipadé€, nabyva-li hodnot
zapornych, jedna se o tzv. nekryty dluh. (Hrdy, Horova, 2009)

Cisty pracovni kapitél se vypoéte jako rozdil ob&Znych aktiv a kratkodobych zavazki.

CPK = obézna aktiva — krdtkodobé zdavazky

3.4.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Pohotové penézni prostiedky predstavuji penize v hotovosti a na béznych uctech.
Nékdy zahrnuji také ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady nebo
kratkodobé cenné papiry. To, Ze tento ukazatel neni ovlivnén zplisoby ocenovani, je
jeho velikou vyhodou. (Hrdy, Horova, 2009)

,Cisté pohotové prostiedky se vypoditaji jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi

prosttedky a okamzité splatnymi zavazky.* (Hrdy, Horova, 2009, s. 124)

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

29



Analyza ekonomické situace podniku

3.4.2.3 Cisty penéini majetek (CPM)

,.Cisty penézni majetek predstavuje kompromis mezi vyse uvedenymi ukazateli, nebot
vedle pohotovych prostfedk a jejich ekvivalentii zahrnuje do obéZznych aktiv také
kratkodobé pohledavky ocisténé od nevymahatelnych pohledavek.” (Hrdy, Horova,
2009, s. 124)

CPM = obéznd aktiva — zdsoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobd pasiva
V nize uvedené Tabulce 7 jsou zachyceny jednotlivé ukazatele za obdobi 2009 — 2012.

Jejich vyvoj za stejné obdobi je pak zobrazen v Obrazku 8.

Tabulka 7: Ukazatele rozdilové analyzy spole¢nosti Vysoka, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapital -56 567 -59 986 -58 272 -22 999
Cisté pohotové prostiedky -105256 | -111376 -98 869 -69 347
Cisty penézni majetek -99971 | -106 568 -97 758 -63 602

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Obrazek 8: Vyvoj ukazateli rozdilové analyzy spolecnosti Vysoka, a. s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Jak uz je na prvni pohled z obrazku patrné, Cisté pohotové prostiedky maji podobny
vyvoj jako ukazatel Cisty penézni majetek, jelikoz oba ukazatele nezahrnuji nejveétsi
polozku obéznych aktiv — zdsoby. Minima za sledované obdobi dosdhly ukazatele
vroce 2010 a poté zaCaly vSechny stoupat. VSechny ukazatele dosédhly vroce 2012
nejvysSi hodnoty, jelikoz spolecnost uhradila vysSSi Cast kratkodobych zéavazk
z obchodnich vztahti. Po celé¢ sledované obdobi jsou hodnoty v zapornych Ccislech,
protoze kratkodobé zdvazky prevysuji obézna aktiva, nebo jednotlivé polozky ob&znych
aktiv, které dané ukazatele sleduji. Z toho plyne, ze podnik nema dostate¢né¢ mnozstvi

likvidnich prostiedkll na thradu svych zavazki.

Nasledujici Tabulka 8 zobrazuje vyvoj ukazateli konkuren¢niho podniku Lubska
zemédélska, a. s v letech 2009 — 2011.

Tabulka 8: Ukazatele rozdilové analyzy spole¢nosti Lubska zemédé€lska, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011
Cisty pracovni kapital -50 098 -72 857 72 947
Cisté pohotové prostiedky -114 845 -144 558 -142 613
Cisty penézni majetek -85 098 -113 740 -109 972

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Hodnoty rozdilovych ukazateli spolenosti Lubskd zemédé€lska, a. s. jsou také
v zapornych hodnotéach. Z hlediska ¢istého pracovniho kapitalu je na tom lépe Vysoka,
a. s., kromé¢ roku 2009, kdy konkurence dosahovala lepSiho vysledku o 6 469 tis. K¢.
Cisté pohotové prostiedky podniku Lubska zemédélska, a. s. jsou nejen hluboko
v zapornych Cislech, ale nabyvaji jesté nizSich hodnot. Tak jako u spolecnosti Vysoka,
a. s. dosahovaly nejhorsiho vysledku v roce 2010. V piipadé ¢istého penézniho majetku
vykazuje konkurence lepsi vysledky pouze v roce 2009. V roce 2011 si Vysoka, a. s.
vede 1épe dokonce o 12 214 tis. K¢.

3.4.3 Analyza pomérovych ukazateli
Nejvyznamnéjsi skupinou relativnich ukazateli, které zobrazuji vztah dvou riznych
jevu zjisténych z acetnich vykazl, jsou ukazatele pomérové. Jsou podilem dvou

absolutnich stavovych nebo tokovych ukazatelti. (Hrdy, Horova, 2009)
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Pomérové ukazatele 1ze rozdélit do nekolika skupin podle toho, z jakych tdaja Cerpaji a

na jakou oblast hospodareni podniku se zamétuji. (Blaha, Jindfichovska, 2006)
Do skupiny ukazatelli pomérové analyzy se fadi tyto:

e ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluzenosti,

o ukazatele aktivity.

Bez znalosti své finan¢ni stability, likvidity a rentability se v soucasné dobé neobejde

zadny podnik. (Griinwald, Holeckova, 2004)

3.4.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit sviij majetek na prostfedky, které je mozné
pouzit k thrad¢ zavazkt. (Marek, 2009) Naproti tomu likvidita podniku je schopnost
podniku vcas hradit své platebni zavazky. ,,Likvidita je tedy dilezitd z hlediska finan¢ni
rovnovahy firmy, nebot’ jen dostatecné likvidni podnik je schopen dostat svym
zavazkim. Na druhou stranu pfili§ vysokd mira likvidity je nepfiznivym jevem
pro vlastniky podniku, nebot finan¢ni prostiedky jsou véazany v aktivech, ktera
nepracuji ve prospéch vyrazného zhodnocovani finan¢nich prostfedkt a ,,ukrajuji* tak
z rentability.” (Rackova, 2011, s. 49) Proto je potieba najit vyvdzenou likviditu, ktera
zaruci dostate¢né zhodnoceni prostfedki i schopnost dostat svym zévazkim. (Rackova,

2011)

V souvislosti likviditou se miizeme setkat také s pojmy likvidnost a solventnost, které
byvaji nékdy navzajem zaménovany. Likvidnost je charakteristika konkrétniho druhu
majetku a oznaCuje miru obtiznosti pfemény majetku do penézni formy. Solventnost
predstavuje platebni schopnost podniku, tj. schopnost hradit své splatné zavazky.

(Griinwald, Holeckova, 2004)

Vypovidaci schopnost uvedenych ukazateli nemusi byt Gplna a kvalitni. Jednim
z nedostatki je jejich staticky charakter, jelikoz jsou propocitavany ztdaji rozvahy
sestavované k ur¢itému casovému okamziku. (Hrdy, Horova, 2009)

Ukazatele likvidity maji tvar podilu toho, ¢im mozZno platit k tomu, co je nutno platit.
Zpravidla se pouzivaji tfi zdkladni ukazatele: (Rtickova, 2011)
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e bézna likvidita,
e pohotova likvidita,
e okamzitd likvidita.
Bézna likvidita (likvidita 3. stupng) patii dle Marka (Marek, 2009) k nejsledovanéjsim

ukazatelim. Ptedstavuje schopnost podniku preménit ob&zny majetek na penézni

prostredky a uhradit své kratkodobé zadvazky. (Hrdy, Horova, 2009)
Bézna likvidita = obézna aktiva / krdatkodobé zdavazky

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) dle Marka (Marek, 2009) ve svém Citateli,
oproti ukazateli bézné likvidity, vynechava nejméné likvidni slozku kratkodobych aktiv,
zasoby. Dle Strouhala (Strouhal, 2011) je dilezité srovnat hodnoty pohotové a b&ézné
likvidity. Je-li hodnota pohotové likvidity vyrazn€ nizsi nez bézné, lze usoudit, Ze ma

podnik nadmérné mnozstvi zdsob v aktivech.
Pohotova likvidita = obéznad aktiva — zdsoby / krdtkodobé zavazky

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) pracuje pouze s nejlikvidnéjsi slozkou
obéZzného majetku, tzn. spenézi v hotovosti na béZznych uctech, piipadné
s obchodovatelnymi cennymi papiry.

Okamczita likvidita = kratkodoby financni majetek / kratkodobé zavazky

Optimélni hodnoty ukazateli likvidit lze vy¢&ist znasledujici tabulky. Cim vyssi je
vypoctend hodnota ukazatele, tim je Uroven platebni schopnosti podniku vyssi. (Hrdy,

Horova, 2009)

Tabulka 9: Optimalni hodnoty ukazatelt likvidity

Ukazatel Rozmezi hodnot
Bézna likvidita 1,5-2,5
Pohotova likvidita 1-1,5
Okamzita likvidita >0,2

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle Hrdého, Horové, 2009, s. 115

,»1yto ukazatele obvykle nedavaji pfimou odpovéd’ na otdzku o finan¢nim zdravi
podniku, ale pomahaji urcit, které otazky a problémy fizeni obéZného majetku jsou

podstatné a mély by byt dale analyzovany.* (Hrdy, Horova, 2009)
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Analyzu ukazatelt likvidity zobrazuje Tabulka 10 a vyvoj téchto ukazateli v Case

Obrazek 9.

Tabulka 10: Analyza ukazatela likvidity spole¢nosti Vysoka, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Bézna likvidita 0,46 0,46 0,41 0,67
Pohotova likvidita 0,05 0,04 0,05 0,13
Okamzita likvidita 0,0014 0,0009 0,0019 0,0013

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Obrazek 9: Vyvoj ukazatelt likvidity spole¢nosti Vysoka, a. s.

1
0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
04
0,3
0,2
0,1

0 B —
2009 2010 2011 2012

Okamazita likvidita Pohotova likvidita Bézna likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Vsechny ukazatele likvidity vykazuji dlouhodobé velmi nizkou hodnotu, jelikoz
spolecnost ma nedostatek kratkodobych likvidnich aktiv. Bézna likvidita je v letech
2009 a 2010 na stejné urovni, az nakonec v roce 2011 klesla na aroven 0,41. V roce
2012 poté vzrostla na nejvysSi hodnotu sledovanych obdobi. Pohotova likvidita je
béhem obdobi 2009 az 2011 téméf na stejné trovni, ale v roce 2012 také stoupa na svou
nejvyssi hodnotu. Okamzita likvidita je na velice nizké rovni. Na své maximum se
dostala v roce 2011, kdyZ mé spolecnost k dispozici nejvétsi mnozstvi kratkodobého

finan¢niho majetku za sledovana obdobi.
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Tabulka 11 zobrazuje vyvoj ukazatela likvidity spole¢nosti Lubskd zemédélska, a. s.

Tabulka 11: Analyza ukazatela likvidity spole¢nosti Lubska zemé&d¢lska, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011
Bézna likvidita 0,58 0,50 0,52
Pohotova likvidita 0,29 0,21 0,27
Okamzita likvidita 0,04 0,001 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Ani spolecnost Lubskd zemédélska, a. s. nedosahuje vZzadném stupni likvidity
optimélnich hodnot. Jeji vysledky jsou ovSem leps$i nez ty, kterych nabyva podnik
Vysoka, a. s. Je to dano zejména tim, Ze ma vétsSi mnozstvi kratkodobého finan¢niho
majetku. Bézna likvidita konkurence se pohybuje kolem hodnoty 0,5, pohotova je

v rozmezi 0,21 — 0,29 a nejvyssi hodnota okamzité likvidity je 0,06.

3.4.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii v praxi k nejsledovanéjSim ukazatelim, jelikoz informuji
o efektu, kterého bylo dosaZeno vloZenym kapitdlem. (Kislingerova, Hnilica, 2009)
U téchto ukazatelli se nejCastéji vychazi ze dvou zakladnich ucetnich vykazii — vykazu
zisku a ztraty a rozvahy. (Ruckova, 2011) ,,Ukazatele rentability by v Casové fadé¢ mély

mit obecné rostouci tendenci.* (Rackova, 2011, s. 52)

Obecné je rentabilita vyjadiena pomérem zisku k hodnoté vlozeného kapitélu.
,,Pro finan¢ni analyzu jsou nejdilezitéjsi tfi kategorie zisku, které je mozné vycist ptimo
zvykazu zisku a ztraty. (Rackova, 2011, s. 52) Prvni kategorii je EBIT, zisk
pied odectenim Uroki a dani, ktery odpovidd provoznimu vysledku hospodateni.
Pouziva se tam, kde je nutné zjistit mezipodnikové srovnani. Druhou kategorii je EAT,
zisk po zdanéni (Cisty zisk), coZ je Cast zisku, ktery lze rozdélit na zisk k rozdéleni a
zisk nerozdéleny. Ve vykazu zisku a ztraty se nachazi v podob¢ vysledku hospodateni
za bézné ucetni obdobi. Vyuziva se ve vSech ukazatelich, které hodnoti vykonnost
firmy. Tteti kategorii je EBT, zisk pfed zdanénim, tedy provozni zisk snizeny nebo
zvySeny o finanéni a mimotadny vysledek hospodateni, bez odecteni dani. Vyuziva se
tam, kde je tfeba srovnat vykonnost podnikii srozdilnym danovym zatizenim.

(Rickova, 2011)
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V praxi se vyuzivaji tyto ukazatele rentabilit:
e ukazatel rentability vlozeného kapitalu,
o ukazatel rentability vlastniho kapitalu,
e rentabilita aktiv,
e rentabilita trzeb,
¢ rentabilita ndklada.

Nejpouzivanéj$im zptisobem hodnoceni podnikatelské ¢innosti je pomér mezi ziskem a
vloZenym kapitalem, ktery je potfebny k jeho dosaZeni. Tento pomér je definovan jako
ukazatel rentability vloZeného kapitalu ,,ROI* (return on investment). (Hrdy, Horova,

2009) Vzorec je nasledujici:
ROI = zisk / viozeny kapital

Jde o ukazatel, ktery mé&fi schopnost podniku dosahovat zisku pouzitim vlozené¢ho
kapitalu. Do Ccitatele 1ze dosadit rizné kategorie zisku, a to zisk po zdanéni, zisk
pied zdanénim, zisk pted Groky a zdanénim nebo zisk pfed odpisy, Uroky a zdanénim.
Do jmenovatele miize byt dosazen celkovy kapital, celkova aktiva, eventudln¢ vlastni

kapital. (Hrdy, Horova, 2009)

Rentabilita vlastniho kapitalu ,,ROE“ (return on equity) vyjadiuje efektivnost
2007) Pomoci tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital
reprodukovan s nélezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Riist tohoto ukazatele
mize znamenat zlepSeni vysledku hospodafeni, zmenSeni podilu vlastniho kapitalu
v podniku nebo také pokles troceni ciziho kapitdlu. Obecné plati, ze by tento ukazatel
mél byt vyssi, nez je tirokova mira bezrizikovych cennych papirt. Pokud je tato hodnota
ukazatele niz§i nez vynosnost cennych papirG garantovanych stitem, je podnik
odsouzen k zaniku. (Rackova, 2011) Do jmenovatele mohou byt opét dosazeny rtizné

kategorie zisku.
ROE = zisk / viastni kapital

Rentabilita aktiv ,ROA*“ (return assets) je dalSim ze zakladnich méftitek financni
vykonnosti a vyjadifuje celkovou efektivnost podniku. Jde o podil zisku v raznych

kategoriich a celkovych investovanych aktiv bez ohledu na zdroj jejich financovana.
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,Celkovym kapitdlem se rozumi veskery vlozeny kapitél, tzn. kratkodobé¢ i dlouhodobé

zévazky a vlastni kapital.“ (Hrdy, Horova, 2009, s. 125)
ROA = zisk / celkova aktiva

Rentabilita trzeb ,ROS“ (return on sales) je ukazatel, ktery v Citateli obsahuje
vysledek hospodareni v riznych podobach a ve jmenovateli trzby, rovnéz upravované
riznymi zpusoby podle ucelu analyzy. Jde nejcastéji o trzby, které tvoii provozni
vysledek hospodateni, ale je mozné zahrnout veskeré trzby, zejména pokud pouzijeme
misto provozniho vysledku hospodateni €isty zisk. Tomuto ukazateli se v praxi také fika
ziskové rozpéti, které slouzi k vyjadieni ziskové marze. (Rackova, 2011) Rentabilita
trzeb vyjadiuje ,,schopnost podniku dosahovat zisku pri dané urovni trzeb, tedy kolik

podnik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. “ (Rickova, 2011, s. 54)
ROS = zisk / trzby

Poslednim ukazatelem je ukazatel nakladovosti ,,ROC* (return on costs), ktery byva

pouzivan jako doplitkkovy ukazatel k rentabilité trzeb. Stejné tak jako ostatni ukazatele

cvwvr

hodnota tohoto ukazatele, tim lepSich vysledkd hospodateni podnik dosahuje, nebot

1 K¢ trzeb dokézal vytvofit s mensimi néklady.* (Ruckova, 2011, s. 57)
ROC = ndklady / trzby = 1 — ROS

Analyzu ukazatell rentability zobrazuje Tabulka 12 a vyvoj téchto ukazatelli v Case

Obrazek 10.

Tabulka 12: Analyza ukazateld rentability spole¢nosti Vysoka, a. s. v %

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011 2012

ROI -14,15 -6,11 -3,36 -4,5
ROE -391,48 248,14 53,89 -15,01
ROA -13,96 -6.9 -7,07 -4,65
ROS -12.,5 -4,12 -2,03 -2,63
ROC 112,5 104,12 102,03 102,63

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek 10: Vyvoj ukazateld rentability spole¢nosti Vysoka, a. s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Ukazatele rentability vloZzeného kapitalu, aktiv a trzeb maji obdobny pribéh a vSechny
se ve sledovanych obdobich nachdzeji v zapornych hodnotach. Vypoctené hodnoty
vypovidaji o tom, ze vlozenych kapital, aktiva i trzby nejen Zze podniku nic
nevydélavaji, ale ztrata podniku je vétsi nez dané polozky. Rentabilita vlastniho kapitalu
vroce 2009 je hluboko v minusu. Vlastni kapital spolecnosti nic nevydélava, ale
dokonce ztrata podniku je 3,9 krat vétsi nez vlastni kapital. Kladna hodnota v roce 2010
je na prvni pohled pozitivni, ale je to zpisobeno tim, Ze jak vlastni kapital, tak vysledek
hospodateni byl v daném roce zaporny. Ukazatel nakladovosti dosahoval nejvyssi
hodnoty v roce 2009, a to 112,5 %. Pro podnik je zadouci, aby jeho hodnota byla co

v v

v dal$ich letech se hodnota tohoto ukazatele nedostala pod hranici sta procent.

Nasledujici Tabulka 13 zobrazuje vyvoj ukazateli rentability konkuren¢ni spole¢nosti.

38



Analyza ekonomické situace podniku

Tabulka 13: Analyza ukazateld rentability spole¢nosti Lubska zemédélska, a. s. v %

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011

ROI 0,48 0,33 1,41
ROE 0,87 0,66 2,89
ROA 1,09 0,99 2,88
ROS 0,52 0,39 1,49
ROC 99,48 99,61 98,51

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Hodnoty ukazateli rentability nabyvaji v konkuren¢ni spolecnosti Lubskd zeméd¢lska,
a. s. kladnych hodnot, coz uz napovidd, ze si vede mnohem Iépe nez Vysoka, a. s. a

dokaze dosahovat zisku. Také trzby konkurence jsou mnohem vyssi.

3.4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Vysoké zadluzenost
nemusi byt jesté negativni charakteristikou firmy. (Kislingerova, Hnilica, 2009) Jeji rtst
muze ptispét k celkové rentabilité a tim 1 k vy$si trzni hodnoté podniku, ale soucasné
zvySuje riziko financni nestability podniku. (Sedlacek, 2011) Podstatou analyzy
zadluZenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitdlem. (Rackova,

2011)

Zadluzenosti rozumime fakt, ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a ¢innosti
cizi zdroje — dluhy. ,,Podnik by mél pouZivat cizi kapitdl v tom ptipad¢, Ze vynosnost
dodatecné ziskaného dluhového kapitdlu je vySsi, neZ jsou ndklady spojené s jeho

pouzitim (tj. urok placeny z ciziho kapitalu). (Hrdy, Horova, 2009, s. 129)
Mezi ukazatele zadluzenosti patii:

e celkova zadluzenost,

e koeficient samofinancovani,

e ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu.

Celkova zadluZenost, také ukazatel véritelského rizika, je zékladnim ukazatelem a jde
o pomeér celkovych zavazki k celkovym aktiviim. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota

tohoto ukazatele, tim vySsi je zadluzenost podniku a riziko vétitelt. (Rickova, 2011)
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Doporucuje se, aby byl tento ukazatel udrzovan pod urovni 0,5, resp. 50 %. (Hrdy,
Horova, 2009)

Celkova zadluzenost = cizi kapital (dluhy) / celkova aktiva

K méfeni zadluzenosti se dale pouziva koeficient samofinancovani. Jde o doplitkkovy
ukazatel k ukazateli vetitelského rizika a jejich soucet by mél dat priblizné 1. (Riackova,
2011) Koeficient ,, vyjadruje proporci, v niz jsou aktiva spolecnosti financovana penézi

akcionari. © (Riackova, 2011, s. 59)
Koeficient samofinancovani = viastni kapital / celkova aktiva

Ukazatel zadluZenosti vlastniho Kkapitalu je kombinaci pfedchozich ukazateli.
Hodnota tohoto ukazatele roste s ristem podilu zavazkl ve finan¢ni struktufe a méla by
byt vétsi nez 0. Vyuziva se také pfevracena hodnota tohoto ukazatele, kterd piedstavuje

miru finan¢ni samostatnosti podniku. (Hrdy, Horova, 2009)

Ukazatel zadluzenosti viastniho kapitalu = cizi kapital / viastni kapital
Analyzu ukazatelll zadluZenosti spolecnosti Vysoka, a. s. zobrazuje Tabulka 14. Jejich
vyvoj poté zndzornuje Obrazek 11.

Tabulka 14: Analyza ukazateli zadluZenosti spolecnosti Vysoka, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost [%] 96,4 102,46 106,24 70,03
Koeficient samofinancovani [%] 3,6 -2,46 -6,24 29,97
Zadluzenost vlastniho kapitalu 26,79 -41,63 -17,02 2,34

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Obrazek 11: Vyvoj ukazateli zadluzenosti spole¢nosti Vysoka, a. s.
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Celkova zadluzenost spolecnosti je vysoko nad optimalni hodnotou tohoto ukazatele. Je
to nevyhodné zejména pro véfitele podniku, jelikoz zadluZzenost podniku piedstavuje
pro jeho vétitele znacnou miru rizika. V letech 2010 a 2011 byla dokonce mirné nad sto
procenty. Znamena to, ze podnik vyuziva k financovani svych aktiv vyssi ¢astku, nez
jsou aktiva samotni. V roce 2011 dosahla celkova zadluzenost nejvyssi hodnoty
106,24 %. V roce 2012 uz dlouhodobé cizi zdroje poklesly a jsou nizs$i nez celkova
aktiva. Celkova zadluZenost Cinila 70,03 % a jde o nejlepsi hodnotu za sledovana
obdobi. Je to zplsobeno zejména poklesem kratkodobych zdvazki, (z obchodnich
vztah) ale 1 snizenim kratkodobé finan¢ni vypomoci na ndkup selat z Danska, kterou

spole€nost uz splatila.

Koeficient samofinancovani je dlouhodobé na nizké urovni, v letech 2010 a 2011 je
dokonce podil financovani aktiv vlastnim kapitdlem v zapornych hodnotach. Znamena
to, ze spolecnost financuje sviij majetek zejména z cizich zdroji. V roce 2012 se
podatilo spole¢nosti zvysit vlastni kapital a financovat sviij majetek z vlastnich zdroja

podilem 29,97 %.

Nejptizniveéj$i hodnota ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitdlu byla zaznamenana
v roce 2009, kdy c¢inila 26,79. Roky 2010 a 2011 jsou pro podnik z hlediska ukazatele

zadluzenosti vlastniho kapitdlu opét neptiznivé, jelikoz se vlastni kapitdl pohyboval
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v minusovych hodnotéach. V roce 2010 dosahla hodnota toho ukazatele dokonce -41,63,
coZ znamena, Ze se vlastni kapital na financovani podniku viibec nepodili. Podili se na
ném cizi zdroje pomérem 41,63. V roce 2012 se hodnota opét dostala do kladnych

hodnot na 2,34.

Tabulka ¢. 15 zobrazuje vyvoj ukazatelii zadluzenosti u konkurence.

Tabulka 15: Analyza ukazatelli zadluZenosti spole¢nosti Lubska zemédé€lska, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011
Celkova zadluzenost [%] 44,70 49,95 51,06
Koeficient samofinancovani [%] 54,79 49,58 48,61
Zadluzenost vlastniho kapitalu 0,82 1,01 1,05

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z hlediska zadluzenosti si spoleCnost Vysoka, a. s. vede mnohem hiife nez jeji
konkurence. Celkova zadluzenost podniku Lubska zemé&d¢€lska, a. s. je v letech 2009 a
2010 v optimalni urovni. Pouze v roce 2011 vystoupala lehce nad tuto troveni a ¢inila
51,06 %. Takeé koeficient samofinancovani nabyva dobrych vysledkt, zejména proto, ze
vlastni kapital spole€nosti se nenachéazi v zapornych hodnotach a za sledované obdobi si
udrzuje témét stejnou troven. Proto také ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu nema
tak kolisavy pribéh jako u spolecnosti Vysoka, a. s., 1 kdyz konkurence zvySuje podil
cizich zdroju. ZadluZenost vlastniho kapitdlu v ¢ase roste a z hodnoty 0,82 v roce 2009

se v roce 2011 dostal na hodnotu 1,05.

3.4.3.4 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazateli méfi, jak GspéSné vyuzivd management podniku aktiva, a
hodnoti vdzanost jednotlivych slozek kapitalu v ur€itych formach aktiv. ,,Ma-li podnik
vice aktiv neZ je ucelné, vznikaji mu zbyte¢né ndklady a tim nizky zisk, ma-li naopak
malo aktiv, pfichazi o mozné trzby.“ (Hrdy, Horova, 2009, s. 127) Pro kazdé odvétvi
jsou typické jiné hodnoty, proto je nutné hodnotit jejich stav nebo vyvoj vzdy ve vztahu

k odvétvi, ve kterém podnik ptsobi. (Kislingerova, Hnilica, 2009)

Ukazatel aktivity pométuje nejCastéji veliCinu tokovou (trzby) k veli€in€é stavové
(aktiva), proto je mozné rozliSit dvé skupiny téchto ukazateli: (Kislingerova, Hnilica,

2009)
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¢ rychlost obratu (obratkovost) — vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi,

e doba obratu — vyc¢isluje pocet dni (let), po ktery trva jedna obratka aktiv.
Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele aktivity patii:

e obrat celkovych aktiv,

e rychlost obratu zasob,

e doba obratu zasob,

e rychlost obratu pohledavek,

e doba obratu pohledavek,

e rychlost obratu zavazkd,

e doba obratu zavazk.

Ukazatel obrat celkovych aktiv méii efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku a
udava, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzby za rok. Optimalni hodnoty tohoto
ukazatele se pohybuji v rozmezi 1,6 — 2,9, pokud je tato hodnota nizsi nez 1,5, vypovida
o tom, ze ma podnik pfili§ vysoky stav majetku a mél by zvysit trzby nebo majetek

odprodat. (Hrdy, Horova, 2009) Vyjadiuje se podilem trzeb a celkovych aktiv.
Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva

Rychlost obratu zasob udava, kolikrat se zdsoby pieméni v ostatni formy majetku az
do okamziku, kdy jsou znovu nakoupeny. Niz8§i hodnota ukazatele znamend, ze ma
podnik pfebytecné zasoby, které nejsou produktivni a nenesou zadny nebo nizky vynos.
Pocet obratek lze zvySit efektivnim vyuzivanim zdsob nebo dobrou odbytovou

politikou. (Hrdy, Horova, 2009)
Rychlost obratu zdasob = trzby / zasoby

Kolik dni jsou obéZna aktiva vdzana ve formé& zasob, neboli kolik dni trva jedna
obratka, tikd ukazatel doba obratu zasob. Vycisluje pocet dntl, po ktery jsou zasoby
v podniku vazany do doby jejich spotieby nebo prodeje. Tento ukazatel je pro zasoby
hotovych vyrobkl také indikatorem likvidity, jelikoZ uddva pocet dni, za ktery se
zasoby preméni v hotovost nebo pohledavku. (Hrdy, Horova, 2009) Podnik by se m¢l

v

Doba obratu zdasob = zasoby / (trzby / 365)
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Vydélime-li trzby primérnym stavem pohledavek, ziskdme hodnotu ukazatele rychlost
obratu pohledavek. Ten méti pocet obratek pohleddvek béhem dan¢ho obdobi a udava,
jak rychle jsou pohledavky pfeménény v penéZni prostiedky. Cim je obrat vyssi, tim

rychleji podnik inkasuje své pohledavky. (Hrdy, Horova, 2009)
Rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky

Doba obratu pohledavek stanovuje, jak dlouho je majetek podniku vazén ve formé
pohledavek, tedy za jak dlouho jsou v priméru pohledavky splaceny. (Hrdy, Horova,
2009) ,,Ukazatel ma vyznam zejména v podminkach obchodniho Gvéru, proto se pro
vypocet pouzivaji zpravidla pohledavky z obchodniho styku a trzby je tfeba snizit
o ptipadny prodej za hotové. Z hodnoty ukazatele lze zjistit, zda se podniku daii
dodrzovat stanovenou obchodné uvérovou politiku. Jeho hodnota by méla odpovidat

prumérné dobé¢ splatnosti faktur.“ (Hrdy, Horova, 2009, s. 128)
Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby / 365)

Rychlost obratu zavazki je pomérem trzeb a zavazki. Udava, jak rychle podnik splaci

sveé zavazky.
Rychlost obratu zavazkii = trzby / zavazky

Poslednim z této skupiny ukazateld je doba obratu zavazku, ktery poskytuje informaci
o tom, jaka je platebni moralka podniku vic¢i jeho dodavatelim. Udava, jak dlouho
podnik odklada platbu faktur svym dodavatelim. Vypocita se jako pomér stavu zdvazka

z obchodniho styku k primérnym dennim trzbam. (Sedlacek, 2011)

Doba obratu zavazku = zavazky / (trzby / 365)

Analyzu ukazateli aktivity zobrazuje Tabulka 16. Vyvoj ukazateli rychlosti obratu
znazoriuje Obrazek 12 a vyvoj ukazatelli doby obratu Obrdzek 13.
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Tabulka 16: Analyza ukazatell aktivity spole¢nosti Vysoka, a. s.

Rok

Ukazatel 2009 2010 2011 2012

Obrat celkovych aktiv [pocet obratek] 1,13 1,48 1,66 1,71
Rychlost obratu zasob [pocet obratek] 2,87 3,47 4,25 4,51
Rychlost obratu pohledavek [pocet obratek] 23,56 33,61 36,01 19,33
Rychlost obratu zévazki [pocet obratek] 1,24 1,54 1,97 2,69
Doba obratu zasob [pocet dni] 127,24 105,21 85,79 80,90
Doba obratu pohledavek [pocet dni] 15,49 10,86 10,14 18,88
Doba obratu zavazku [pocet dni] 293,29 237,72 185,14 134,49

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Obrazek 12: Vyvoj ukazateld rychlosti obratu spolecnosti Vysoka, a. s.
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Vsechny ukazatele rychlosti obratu v ¢ase rostou, kromé roku 2012, kdy rychlost obratu

pohledavek poklesla z 36,01 obratek na 19,33 obratek. Pro podnik to znamend, ze

nedokéaZe tak rychle inkasovat své pohledavky. I kdyz trZzby vroce 2012 vzrostly

(z 116 111 na 131 838 tis. K<), pohledavky se vice nez zdvojnasobily. Nejvetsi nartst

obratek byl zaznamenan v roce 2010. V daném roce vzrostly trzby podniku a zaroven

pohledavky poklesly. V dalSim roce se riist ukazatele zpomalil. Rychlost obratu zavazki
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cvvr

hodnota tohoto ukazatele, které bylo dosazeno vroce 2009 s poctem obratek 1,24.
Trzby a zasoby mély obdobny pribéh. V roce 2010 oproti roku 2009 ob& polozky
vzrostly, ale v zapéti vroce 2011 opét poklesly, az se vroce 2012 ukazatel dostal na
nejvyssi hodnotu s poctem 4,51 obratek. Pro podnik je rostouci hodnota rychlosti obratu
zasob pozitivnim jevem. Rist hodnot ukazatele obratu celkovych aktiv se v Case
snizuje. Nejvyrazngj§i zména nastala vroce 2010, kdy trzby podniku vzrostly, ale
celkova aktiva klesla. V dalSim roce klesla jak aktiva, tak trzby podniku, ale pokles
trzeb nebyl tak dramaticky. NejvysSi hodnoty bylo dosazeno vroce 2012 s poctem
obratek 1,71, kdyz trzby 1 aktiva podniku vzrostly (rychleji vSak trzby).

Vyvoj ukazatell aktivity spole¢nosti Lubska zemédélska, a. s. zobrazuje Tabulka 17.

Tabulka 17: Analyza ukazatell aktivity spole¢nosti Lubska zemédélska, a. s.

Rok
Ukazatel
2009 2010 2011

Obrat celkovych aktiv [pocet obratek] 0,91 0,85 0,94
Rychlost obratu zasob [pocet obratek] 6,71 5,74 7,24
Rychlost obratu pohledavek [pocet obratek] 7,89 7,61 8,21
Rychlost obratu zévazki [pocet obratek] 2,85 2,32 2,46
Doba obratu zasob [pocet dni] 54,40 63,62 50,40
Doba obratu pohledavek [pocet dni] 46,24 47,96 44,44
Doba obratu zavazku [pocet dni] 128,12 157,01 148.36

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z hlediska ukazatele rychlosti obratu celkovych aktiv a si spole¢nost Vysoka, a. s. vede
Iépe nez jeji konkurence. AvSak v piipadé rychlosti obratu zasob dosahuje Lubska
zemédelska, a. s. vysSiho poctu obratek. OvSem rychlost obratu pohledavek nedosahuje
takovych hodnot a je podstatné nizs$i. Znamena to, ze spolecnost Vysoka, a. s. dokdze
své pohledavky mnohem rychleji pfeménovat na penézni prostiedky. Platebni moralka

je také mnohem leps$i nez u konkurence.
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Obrazek 13: Vyvoj ukazateli doby obratu spole¢nosti Vysoka, a. s.
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Vyvoj ukazatele doby obratu pohledavek mél od roku 2009 klesajici tendenci. Svého
minima dosdhla v 2011 shodnotou 10,14 dni. Vroce 2012 nastala pro podnik
neptizniva situace, jelikoz vzrostla z 10,14 na 18,88 dni. Pro podnik to znamena, ze se
prodluzuje doba splaceni jejich pohledavek a platebni moralka odbérateld. Doba obratu
zévazki po celou dobu klesa. V roce 2012 se dostala na 135,49 dni a znamena to, Ze se
naopak platebni moralka spole¢nosti Vysokd, a. s. vii¢i jejim dodavatelim zlepSuje.
Doba obratu zasob ma v podniku pozitivni vyvoj a podniku se dafi ji snizovat. Znamena
to, ze se zasoby stavaji likvidnéjSimi a jsou schopny se rychleji pteménovat v hotovost
nebo pohledavku. Nejkrat$i vazanost zasob v podniku nastala v roce 2012, kdy ¢inila

80,90 dni.

Spole¢nost Lubskéd zeméd¢lska, a. s. vaze své zdsoby mnohem krat$i dobu nez je tomu u
podniku Vysokd, a. s. AvSak doba, za jakou jsou jejich pohledavky splaceny, je
mnohem del§i. Spole¢nost také méné¢ odkladd platbu svych zavazkii nez podnik

Vysoka, a. s.
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3.5.3 Analyza soustav ukazatelu

Nevyhodou piedchozich zminénych ukazateli je, ze maji omezenou vypovidaci
schopnost, jelikoz charakterizuji pouze urcity usek c¢innosti podniku. K posouzeni
celkové financni situace existuji soustavy ukazateli oznacované také jako analytické

systémy (modely) finan¢ni analyzy. (Sedlacek, 2011)
Rozlisuji se:
a) soustavy hierarchicky uspotaddanych ukazateld,
b) ucelové vybéry ukazateli,
® bankrotni modely,

® bonitni modely. (Riackova, 2011)

3.5.3.1 Pyramidové soustavy ukazatelii

Dle Marka (Marek, 2009) jde o rozklad urcitého ukazatele tzv. vrcholového ukazatele
na soucin, soucet, rozdil ¢i podil jinych, tzv. pfi¢innych ukazateli. ,,Cilem
pyramidovych soustav je na jedné strané¢ popsani vzajemné zavislosti jednotlivych
ukazatelll a na stran¢ druhé analyzovani slozitych vnitinich vazeb v rdmci pyramidy.

(Rigkova, 2011, s, 71)

Pyramidovy rozklad poprvé pouZila spolecnost Du Pont de Nomeurs a dodnes je
nejpouzivanéjSim pyramidovym rozkladem. Zamétfuje se na rozklad rentability
vlastniho kapitdlu (ROE) a na vymezeni polozek, které do tohoto ukazatele vstupuji.
(Ruckova, 2011) Tento rozklad se nazyva Du Pont rozklad, ktery se znazorituje pomoci

diagramu.

,Leva strana diagramu odvozuje ziskovou marzi. Ve spodni ¢asti jsou nejprve vycisleny
nékladové polozky, které jsou pak seéteny do polozky celkovych nakladd. Cisty zisk
spolecnosti se ziska odectenim ndklada od trzeb.* (Bldha, Jindfichovska, 2006, s. 80)
Odectenim nédkladii od trzeb ziskdme Cisty zisk spolecnosti. Informaci z této strany
diagramu vyuzivaji marketingovi pracovnici podniku, ktefi mohou analyzovat efekt
zvySovani nebo sniZovani ceny produktu na objem prodeje. (Bldha, Jindfichovska,
2006) ,,Prava strana diagramu pracuje s rozvahovymi polozkami a vy¢isluje razné druhy
aktiv, s¢itd je a ukazuje obrat celkovych aktiv.“ (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 80)
Dle Blahy (Blaha, Jindfichovska, 2006) Ize pomoci této vétve hledat cesty minimalizace

investic do riznych typua aktiv.
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Vzorec dle Kislingerové (Kislingerova, Hnilica, 2009):

ROE - Cisty zisk ~ Cisty zisk y trzby y aktiva

viastni kapital  viasti kapital aktiva viastni kapital

Rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE) spolecnosti Vysoka, a. s. se nachazi

v Priloze I.

Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu spolecnosti Vysoka, a. s. ukézal, které
polozky tento ukazatel ovliviiuji. Rentabilitu vlastniho kapitalu lze rozlozit na soucin tii
ukazatelli. Prvnim je rentabilita aktiv, kterd byla v roce 2012 ve vysi -4,65 %. Druhym
ukazatelem je danové bfemeno, které ukazuje, jak velky podil ze zisku pfed zdanénim
zistane podniku k dispozici po zaplaceni dani. V daném roce zistalo spolecnosti
po zaplaceni dani 97 % zisku. V roce 2012 ale spole¢nost nevykazovala zisk, ale ztratu.
Tretim ukazatelem je sloZzena financni paka, kterd vyjadifuje, jakym pomérem jsou
aktiva spoleCnosti financovana vlastnim kapitdlem. Slozena finan¢ni padka v roce 2012
dosahovala hodnoty 3,34. Dle ziskové marze spolecnost ,prodélala“ 3,5 % neboli
ziskova marze ¢inila -0,035 K¢ na jednu korunu trzeb. Obrat aktiv ukazuje, Ze se aktiva
spolecnosti ,,otoCila* 1,33 krat. Rozkladem ziskové marze a obratu aktiv dale je zfejmé,

jaké polozky rentabilitu vlastniho kapitalu ovliviiuji.

3.5.3.2 Bankrotni modely

Pomoci téchto model je mozné predpovédét, zdali je podnik v dohledné budoucnosti
ohrozen bankrotem ¢i nikoliv. ,,Vychézeji ptfitom z ptedpokladu, ze ucetni jednotky
ohrozené bankrotem vykazuji urcité spolecné symptomy, jako napi. problémy s béZznou
likviditou, sniZzovéani pracovniho kapitalu, zépornou rentabilitu celkového kapitalu

apod.* (Strouhal, 2011, s. 175)
Nejznaméjsi bankrotnim modely jsou:
e Altmantv model,
e Taffleriv model,
e Index IN,
e Beaveriiv model.

Déle bude rozveden Altmaniiv model a nejpouzivanéjSi bankrotni model v ¢eském

prostiedi, a tim je Index IN.
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2.5.3.2.1 Altmanuv model

V roce 1968 vytypoval prof. Edward Altman ve své studii, na zaklad¢ diskriminacni
analyzy' podniki, soubor ukazatelii, které dokéazaly piedpovédét finanéni krach
podniku. Vysledkem této analyzy byla rovnice, do které se dosazuji hodnoty finan¢nich
ukazatelli. Na zéklad¢ vysledku se da urcit, zda jde o podnik, ktery je do budoucna
prosperujici, nebo podnik, ktery je problémovy a je kandidatem na bankrot.
(Kislingerova, Hnilica, 2009) Tento model méa dvé podoby. Jednou je modifikace
pro podniky obchodujici s akciemi vefejné na burze a druhou pro ostatni podniky.
Pro vypocet hodnoty ZETA skore spolecnosti Vysoka, a. s. byla pouzita druha varianta.
(Sedlacek, 2011)

Podoba rovnice tzv. ZETA skore je nasledujici (Sedlacek, 2011):

Z=0717*A4+0847 *B + 3,107 *C+ 0,420 *D + 0,998 *E

Kde: Z.ooooiioin. ZETA skore,
A, Cisty provozni kapital / celkova aktiva,
B nerozdéleny zisk / celkova aktiva,
Coeerrieies VH pted zdanénim a Groky / celkova aktiva,
D vlastni kapital v Gi€etni hodnoté / celkové dluhy,
Eovrr celkovy obrat / celkova aktiva. (Sedlacek, 2011)

Na zadklad¢ empirického testovani byly stanoveny hranice pro urceni bankrotujicich a

nebankrotujicich spole¢nosti (Marek, 2009), které zobrazuje nésledujici tabulka:

Tabulka 18: Hodnoty Altmanova modelu a jejich interpretace

Hodnota Interpretace hodnoty
Z faktor > 2,99 predpoviddme uspokojivou financni situaci
1,8 < Z faktor < 2,99 tzv. Seda zoéna (nelze urcit budouci vyvoj)
Z faktor < 1,8 podnik je ohroZen vaznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle Kislingerové, Hnilici, 2009

Vypocet hodnot jednotlivych polozek a nasledné ZETA skore zobrazuje Tabulka 19.

' Jde o statistickou metodu, kterd spo¢iva v tiidéni pozorovanych objektii do piedem definovanych
soubort téchto objektd. Kazdy z téchto souborii nese urcité charakteristiky pozorovanych objektu.
(Marek, 2009)
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Tabulka 19: Hodnoty ZETA skoére spolecnosti Vysoka, a. s.

Polozka Rok

2009 2010 2011 2012
A -0,51 -0,55 -0,63 -0,23
B -1,03 -1,19 -1,46 -1,00
C -0,14 -0,07 -0,07 -0,05
D 0,04 -0,02 -0,06 0,43
E 0,92 1,40 2,16 1,79
ZETA skore -0,74 -0,23 0,22 0,80

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z vypoctenych hodnot Altmanova ZETA skoére vyplyva, ze spolecnost se nachdzi
ve tfetim padsmu, tzn., Ze podnik je ohroZen vdznymi finan¢nimi problémy. V letech
2009 a 2010 se dokonce hodnota nachazela v zdpornych hodnotach. V dalSich letech
pokracoval rust, az se vroce 2012 hodnota dostala na 0,80. Ani to vSak nestacilo
pro zlepSeni pozice podniku a spole¢nost je stale kandidatem na bankrot. Podnik se
potyka s velkymi finan¢nimi a existenénimi problémy a dle tohoto modelu lze o¢ekavat

dokonce 1 zanik Ucetni jednotky.

2.5.3.2.2 Index duvéryhodnosti

Tento model byl vytvofen manzely Neumaierovymi a je jednim z indexi hodnoceni
pouzivanych a vytvofenych pro vyhodnoceni finan¢niho zdravi podnik v ¢eském
prostfedi. Model IN je vyjadien rovnici, ktera zahrnuje fadu pomérovych ukazateld.
Index byl od roku, kdy byl vytvofen, n€kolikrat ptetvoren a vyskytuje se tak v mnoha
modifikacich Spojenim indexti IN95 a IN99 vznikl index INO1, ktery byl dale v roce
2005 drobnou upravou pietvoren na index INOS5, ktery ma ndsledujici podobu (Riackova,

2011):

INOS = 0,13 * X1 + 0,04 *X2 + 3,97 *X3 + 0,21 * X4 + 0,09 * X5

|0 [SHED: @ S celkova aktiva / cizi zdroje,
X2 e, EBIT / nakladové troky,
X3 i, EBIT / celkova aktiva,
D, G vynosy / celkova aktiva,
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X5 s ob€Zna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry

a vypomoci. (Hrdy, Horova, 2009)

Vyhodou tohoto indexu je, Ze spojuje pohled jak véfitele, tak i1 vlastnika. (Sedlacek,
2011)

Tabulka 20: Hodnoty indexu INOS a jejich interpretace

Hodnota indexu Stav podniku
IN05<0,9 podnik spéje k bankrotu
0,9 <IN05<1,6 Seda zona (nelze urcit)
INO5 > 1,6 podnik tvofi hodnotu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle Hrdého, Horové, 2009

V nasledujici Tabulce 21 byly vypocteny hodnoty jednotlivych polozek rovnice. Tyto
hodnoty byly poté seCteny a byl ziskan vysledny index INOS.

Tabulka 21: Hodnoty indexu INOS spole¢nosti Vysoka, a. s.

Polozka Rok

2009 2010 2011 2012
X1 1,04 0,98 0,94 1,43
X2 0 0 0 0
X3 -0,14 -0,07 -0,07 -0,05
X4 0,92 1,40 2,16 1,79
X5 0,46 0,46 0,41 0,67
INOS -0,19 0,18 0,33 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Vysledky testu daveéryhodnosti spolecnosti Vysoka, a. s. vypovidaji, Ze podnik je ve
vaznych finan¢nich problémech. Index se v roce 2009 pohyboval dokonce v zdpornych
hodnotach, coz poukazuje na velké existen¢ni problémy podniku. V ndsledujicich letech
index mirné rostl, az se vroce 2012 dostal na nejvyssi hodnotu 0,42. Tento vysledek
neni vSak zpohledu indexu nikterak uspokojivym. Jelikoz se vSechny hodnoty
nachézeji pod dolni hranici indexu divéryhodnosti, znamena to, Ze podnik se ocita ve

velkém nebezpeci bankrotu a jeho budoucnost je nejista.
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3.5.3.3 Bonitni modely
Bonitni modely na zdkladé vysledkti ukazateli a jejich bodového ohodnoceni urcuji
finan¢ni zdravi podniku — jeho bonitu. Jednotlivym ukazateliim jsou piifazeny body,
kter¢ se seCtou nebo zpriméruji. Podle vysledné znamky se posuzuje finanéni
davéryhodnost podniku. Tyto modely umoziiuji srovnani podnikt vrédmci oboru
podnikani. (Hrdy, Horova, 2009)
NejznaméjSimi bonitnimi modely jsou:

¢ Index bonity,

e Griinwaldovo skére bonity,

e Kralicktiv Quicktest,

e Argentino model a dalsi. (Strouhal, 2011)

Déle bude rozveden pouze Kralickiv Quicktest.

Kralickiiv Quicktest

Kralickiiv Quicktest navrhl v roce 1990 P. Kralicek, ktery vybral ze skupin ukazateli
¢tyfi, podle jejichz vyslednych hodnot se podniku ptidéluji body. (Kislingerova,
Hnilica, 2009) Jde o soustavu ¢tyt rovnic, prvni dvé hodnoti finan¢ni stabilitu podniku,

druh¢ dvé vynosovou situaci podniku. (Rackova, 2011)

,Prvnim z ukazatell je kvota vlastniho kapitdlu. Vypovida o finanéni sile firmy métené
podilem vlastniho kapitdlu na celkové bilan¢ni sumé. DalSim ukazatelem je doba
splaceni dluhu z cash flow, ktery ukazuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit
vSechny své dluhy (jak kratkodobé, tak dlouhodob¢).* (Rackova, 2011, s. 74)

,Prvnim ukazatelem ze skupiny ukazateld rentability je rentabilita trzeb méfena nikoli
ziskem, ale cash flow. Rentabilita aktiv pak jako posledni ukazatel odrazi celkovou

vydélecnou schopnost podniku.* (Kislingerova, Hnilica, 2011, s. 75)
R1 = vlastni kapital / aktiva celkem
R2 = (cizi zdroje — penize — ucty u bank) / provozni cash flow
R3 = EBIT / aktiva celkem

R4 = provozni cash flow / vykony
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Tabulka 22: Bodovani hodnot vysledkt Kralickova Quicktestu

Pocet bodu
Ukazatel
0 1 2 3 4
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013, dle Rackove, 2011, s. 81

Hodnoceni podniku pak probihd ve tfech krocich. Nejprve se zhodnoti finanéni

stabilita (soucet bodovych hodnot R1 a R2 déleny dvéma), poté se zhodnoti vynosova

situace (soucet R3 a R4 d¢leny dvéma) a nakonec se hodnoti situace jako celek (soucet

bodové hodnoty finan¢ni stability a vynosové situace déleny dvéma). (Rtckova, 2011)

Hodnoty nad urovni 3 prezentuji bonitni podnik, hodnoty v intervalu 1 — 3 pfedstavuji

»sedou zonu* a hodnoty nizsi nez 1 naznacuji potiZe ve finanénim hospodareni podniku.

(Rickova, 2011)

Tabulka 23 zobrazuje bodové ohodnoceni vysledkl ukazateli a Tabulka 24 celkové

vysledky Kralickova Quicktestu.

Tabulka 23: Vysledky Kralickova Quicktestu spolecnosti Vysoka, a. s.

Pocet bodu
Ukazatel
2009 2010 2011 2012
R1 1 0 0 3
R2 0 0 0 0
R3 0 0 0 0
R4 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Tabulka 24: Bodové hodnoceni Kralickova Quicktestu spole¢nosti Vysoka, a. s.

Rok
Hodnoceni
2009 2010 2011 2012
Financni stabilita 0,5 0 0 1,5
Vynosova situace 0 0 0 0
Celkova situace 0,25 0 0 0,75

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu spole¢nosti Vysoka, a. s. jsou ve vSech letech
pod hranici 1. V letech 2010 a 2011 je tato hodnota dokonce nulova. V roce 2012 se
hodnota pftiblizila dolni hranici, ale stale je velice nizkd. Vynosova situace podniku je
po celé sledované obdobi stejna, rovna 0. Tento Spatny vysledek se dal pfedpokladat uz
na zakladé vysledki pomérové analyzy ukazatelii rentability, kdy spole¢nost v této
oblasti dosahovala velmi nepfiznivych hodnot. Vysledky testu ukazuji, Ze podnik ma

potiZe s finanénim hospodatenim.
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3. Zhodnoceni ekonomické situace podniku na zakladé

provedené analyzy

Z provedené analyzy je patrné, ze ekonomicka situace podniku Vysoka, a. s. je znacné
nepiizniva.

Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy zaznamenala klesajici vyvoj sum aktiv a
pasiv. Minima dosahla v roce 2011, kdyZ se dostala na hodnotu 93 235 tis. K¢. Pouze
vroce 2012 doslo k naristu téchto polozek o 5 918 tis. KE&. Vertikdlni analyza aktiv a
pasiv ukdzala, Ze nejvétsi podil aktiv tvoti dlouhodoby hmotny majetek a zasoby, pasiva
jsou zastoupena predevSim cizimi zdroji. Ty vletech 2010 a 2011 vystoupaly nad
hodnotu 100 %, jelikoz vlastni kapital spole¢nosti se nachazel v zdpornych hodnotach.

Spolecnost Vysoka, a. s. tedy financuje svoji ¢innosti pfevazné z cizich zdroja.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zaznamenala vyvoj vybranych polozek
vykazu v absolutnim i relativnim vyjadieni v letech 2009 — 2012. Polozkou, ktera
podava nejrychlejsi informaci o ekonomické situaci podniku, je vysledek hospodateni.
Ten je po celé¢ sledované obdobi v zapornych cislech, ale ztratu spolecnosti se dafi
postupné snizovat z -15 643 tis. K¢ az na -4 462 tis. K& Maximalni hodnota trzeb ¢inila
vroce 2012 169 536 tis. K& Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrity poméfila
jednotlivé polozky k trzbam za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb. Piidand hodnota
spolecnosti, tj. rozdil mezi vykony a vykonovou spottebou, méa ve sledovaném obdobi

kolisavy prabéh. Nevyssi pomér, ktery ¢inil 9,21 %, byl zaznamenan v roce 2012.

Rozdilova analyza ukazala, Ze podnik nema k dispozici dostatecné mnozstvi
kratkodobého finan¢niho majetku na uhradu svych kratkodobych zdvazkl. VSechny
ukazatele se nachazeji v zapornych hodnotach. V roce 2010 byly hodnoty na minimu,
naopak maxima bylo dosazeno vroce 2012, jelikoZz byla uhrazena vétSi Cast

kratkodobych zdvazki a meziro¢né poklesly o 26 618 tis. K¢.

To, co nastinila jiZz rozdilova analyza, potvrdila 1 analyza likvidity. Hodnoty ukazateli
likvidity ve vSech stupnich dokazuji, ze podnik ma skute¢né¢ malo likvidnich prostfedkd.
Je to dano 1 tim, Ze podnik ma vazano vétSi mnozstvi penéZnich prosttedkii nejen
v pohledavkach z obchodnich vztaht, ale v letech 2011 a 2012 mél podnik 1 odloZenou

danovou pohledavku vici statu ve vysi vice jak 3 mil. K&. Jelikoz byla v roce 2012 vétsi
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cast kratkodobych pohledavek uhrazena, zaznamenala béZné a pohotova likvidita mirny

nariist. Ani pfesto se vSak hodnoty zdaleka neptiblizuji tém optimalnim.

Analyza rentability poukdzala na to, Ze podnik mé velky problém s vytvarenim zisku.
Jako nejméné piiznivy se ukazal rok 2009. Rentabilita vlastniho kapitalu v tomto roce
byla dokonce na hodnot¢ -391,48 %. Vlastni kapital sice jesté nabyval kladnych hodnot,
ale ztrata spoleCnosti byla nejvyssi za sledované obdobi. Rentabilita trzeb tikd, ze

podnik nedokéze pti danych trzbach vyprodukovat zisk.

Analyza zadluzenosti ukazala, ze spolecnost Vysoka, a. s. pouziva k financovani svého
majetku predevsim cizi zdroje. Celkova zadluZenost se dokonce vySplhala na vice nez
100 %, coz znamena, ze cizi zdroje v letech 2010 a 2011 pievysily hodnotu celkovych
aktiv. Minusové hodnoty vlastniho kapitdlu spolecnosti v téchto letech mély
za nasledek, Ze vysledky koeficientu samofinancovani a ukazatele zadluZenosti

vlastniho kapitalu byly zaporné.

Ukazatele rychlosti obratu podniku vykazuji rostouci tendenci, kromé roku 2012, kdy
rychlost obratu pohledavek poklesla. Platebni moralka odbératela tedy poklesla, a tudiz
doba obratu pohledavek vzrostla z 10,14 na 18,88 dni. Ostatni ukazatele doby obratu

ve sledovaném obdobi klesaly.

Pti porovnani vysledkil rozdilové a pomérové analyzy s podnikem Lubska zemédélska,
a. s. je zieymé, Ze konkurence si vede podstatné 1épe nez Vysoka, a. s. Jde o ztratovy
podnik s vysokou zadluzenosti, ktery nedisponuje dostatecnym mnozstvim financ¢nich

prostiedkd.

Dle Altmanova modelu 1 indexu INO5 je spole¢nost ohrozena vaznymi finan¢nimi
problémy a smétuje k bankrotu. Vysledky Kralickova Quicktestu ukazaly, Ze podnik ma

skutecné problémy s financnim hospodatenim.
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4. Navrhy moznosti vyvoje ekonomicke situace podniku a

nasledné zpisoby uplatnéni navrhovanych zmén

Provedena analyza ukézala, Ze podnik Vysokd, a. s. je ve velmi tizivé ekonomicke
situaci. Spole¢nost neni schopna dlouhodobé dosahovat zisku, tudiz ma znacné
nedostatky v oblasti rentability. Ztrata je zpusobena piedevs§im kolisavou trzni cenou
masa, kterou podnik nemd moznost nikterak ovlivnit a stat nepfispiva k feSeni
nepiiznivé situace ve stavech prasat v CR. Stat ponechava boj o potravinovy trh v rukou
kvality (pfedevsim dovoz z Polska). Témét vSechny ukazatele ziskovosti se nachazeji
v zapornych hodnotach, 1 kdyZ mirné ,,zlepSeni“ v prib&hu sledovaného obdobi je
patrné. Spole¢nost by se proto méla zaméfit na zvySovani trzeb a zejména na snizovani

vyrobnich nakladd, které ovliviluje zejména cena krmiv.

Vysoka, a. s. vlastni velkou cisternu, pomoci které pifevazi naftu. Pohonné hmoty
nakupuje od spolecnosti ZETEN, spol. st. 0 a ¢im vét§i mnozstvi nakoupi, tim je jim
poskytnuta vétsi sleva. Ziidka dochéazi k prodeji nafty a vody spolecnosti Bioplyn
Zeten, s. 1. 0., jelikoZ nemaji k dispozici pravé takovouto cisternu. Ke zvySeni trzeb by
mohl pomoci pravidelny prodej nafty a vody, nejen vySe zminénému podniku, ale i
dal§im osobam.

V soucasné dob€ nema spolecnost stale internetove stranky. Naklady na jejich vytvoteni
a moznost ziskat nové potencialni zdkazniky. Stranky by prozatim mohly obsahovat

informace o spole¢nosti a jejich podnikatelské ¢innosti.

Vysoka, a. s. by se dale mohla ucastnit kazdoroéni vystavy Zemé Zivitelka v Ceskych
Budéjovicich. Jde o tradi¢ni vystavu zaméfenou na zeméd¢lsko-potravinaisky sektor,
kde se kazdoro¢né setkavaji obchodnici a vystavovatelé¢ z daného oboru. Jde o velice
vyznamnou udélost, ktera se kond pravideln¢ na ptfelomu srpna a zaii a kazdorocné ji
navstivi vice nez 100 000 navstévnikti. Spole¢nost by zde mohla ziskat nové kontakty
se subjekty ze zemédé€lského sektoru a navazat dalsi spolupraci, kterd by mohla rozsitit
portfolio dodavateli a odbératelti. Novi odbératelé by ptinesli vyssi trzby a naopak novi

dodavatelé by mohli nabidnout niz$i ceny nakupovaného zboZzi, ptipadné vyssi slevy.
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V oblasti zlepSeni svého vysledku hospodateni by mohla déale spolecnost snizit své
provozni ndklady, konkrétné naklady na spotfebu energii, které neustale rostou. Vysoka,
a.s. kazdoro¢né méni dodavatele elektrické energie, ale vzhledem ke stale rostoucim
cenam vzrostly vydaje ze 4 254 tis. K& vroce 2011 na 4 920 tis. K& vroce 2012.
Za zvazeni by stdla vyména dodavatele elektrické energie, ktery by umoziioval fixaci
cen na delsi ¢asové obdobi. Pro velkoodbératele, jako je Vysoka, a. s., by mohla byt
fixace zajimavym feSenim. Na internetovych strankach konkrétnich dodavateli si lze
spoCitat usporu, kterd by vznikla ptrechodem pravé k nim. Dal$i moznosti snizeni
energetickych nékladi by mohlo byt vyuziti obnovitelnych zdroji. Firmy, zabyvajici se
touto problematikou, mohou zdarma vypracovat feSeni ispornych opatieni, véetné vyse
a navratnosti investice. Tato alternativa by vSak vyzadovala zpocatku velké investice,
které nejsou pro podnik v této ekonomické situaci redlné. Do budoucna by se vSak
mohlo jednat o zajimavé vychodisko. Cast zdrojii by mohla ziskat z dotaénich programa
pro usporu energii. Podnik by si nejen vyrabé¢l energii pro svou potitebu, ale mohl by

piipadnou piebyte¢nou energii prodavat energetickym spole¢nostem.

Spolecnost vede také znacné mnozstvi pohledavek po splatnosti, a proto by méla zvysit
tlak na své dluzniky a tyto pohledavky inkasovat. Vysokd, a. s. by mohla napf.
poskytnout slevu z hodnoty pohledavky za jeji brzkou uhradu. Pro budouci prodej by
podnik mohl vyuZzit moznosti platby pifedem. ZvySilo by se mnozstvi likvidnich

penéznich prosttedki, kterych dle analyzy likvidity nemé dostateéné mnoZstvi.

Spolecnost Vysokd, a. s. by méla za ucelem zajiSténi likvidity vytvofit finan¢ni plan,
ktery by se stal nastrojem pro fizeni finan¢niho vyvoje podniku. Zarovenn by umoZznil
srovnani dosazené skutecnosti s vytyCenymi cili. Zpracovany financni plan by mél byt
dlouhodoby, ze kterého by vychazely jednotlivé operativni plany. Vysledky
vypracované finan¢ni analyzy by mély byt vychodiskem pro formulaci finan¢nich cila
podniku. Takto sestaveny finan¢ni plan by urcoval velikost a strukturu zdroju
potiebnych k financovani potfeb a pomohl by podnik vést k zajisténi financni

rovnovahy. (Rackova, 2011)

Hlavni opatfeni, kterd by méla byt ucinéna, by se méla tykat zvySovani efektivnosti
ve vyrob¢ prasat. ,,Naklady na chov prasat jsou ovlivnény mnoha faktory, z nichz mezi
hlavni patfi zdravotni stav zvitat, zpisob ustdjeni a krmeni, plodnost prasnic, piirastky
hmotnosti a dal§i.* (Vyzkumny ustav zivocisné vyroby, 2012, s. 49) M¢l by byt
zajiStovan co nejlepsi zdravotni stav prasat a selat, aby dochédzelo k minimalnim
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uhyniim. Podnik by mél dale vyuzivat dotaci na thradu nakladi spojenych s neSkodnym
odstranovanim kadéavert, udrzovanim ptiznivé ndkazové situace a minimalizaci rizik
Sifeni nemoci. UdrZeni vysoké urovné zdravi chovu je totiz zédkladnim ekonomickym
kritériem v Zivo€iSné vyrob€. V charakteristice spolecnosti bylo jiz zminéno, Ze naklad
na 1 kg prodaného masa je 35 K¢ a trzni cena je 32 K¢&/kg. Podnik by mél tedy hledat
cesty, jak snizovat dal$i ndklady ve vyrob&. Zde ptichdzi moznost snizovani nakladl na
krmné smési, které jsou na urovni 140 % lonskych cen. Spole¢nost by mohla uvazovat
o vyrobé krmiv pro vlastni potfebu a do budoucna také o rozSifeni této vyroby za
ucelem prodeje. Druhou moZnosti by bylo odebirat krmné smési od jiného dodavatele

za niz8i ceny. Musel by byt v§ak zachovan pomér mezi cenou a kvalitou.

Aktudlni cena prasat v zivém je 32 K¢/kg a ceny krmnych smési zaCinaji na vice nez
dvojnasobné Grovni, proto nelze hospodafit se ziskem. Pro rentabilitu je tfeba vykupni
cena v pruméru aspon 35 Ké&/kg, aby se podnik mohl déle rozvijet. Tato situace je vSak

na potravinatském trhu v nedohlednu jak ukazuje Tabulka 28.

Tabulka 28: Primérné ceny jatecnich prasat v K¢/kg zivé hmotnosti

2009 2010 2011 2012 2013

Prumérna cena 29,91 27,22 28,66 33,25 32,59

Zdroj: eAgri.cz, 2013
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5. Zavér

Cilem této bakalaiské prace bylo analyzovat ekonomickou situaci podniku Vysoka, a. s.

v letech 2009 — 2012 a na zékladég této analyzy zhodnotit finan¢ni zdravi podniku.

Poklady, které slouzily jako zdroj informaci pro jednotlivé vypocty, byly rozvaha,
vykaz zisku a =ztraty, vykaz cash-flow, dopliujici informace z vyro¢ni zpravy

spolecnosti a informace poskytnuté vedenim spolecnosti.

V prvni kapitole byl predstaven podnik Vysoka, a. s. Vietné zdkladnich udaji a
podnikatelské ¢innosti byla nastinéna také historie, vztahy mezi propojenymi osobami,
vyvoj vysledku hospodaieni spolecnosti ve sledovanych letech a stru¢né informace

0 zaméstnancich.

V dalsi casti byla provedena finan¢ni analyza podniku Vysokd, a. s. Praktické feSeni
plynné navazovalo na teoretickou cast, coz ptispélo k prehlednosti celé¢ prace, Byla
zpracovana horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy, jak strany aktiv, tak pasiv, a
vykazu zisku ztraty. Timto bylo poukdzano na meziro€ni zmény jednotlivych polozek
vykazli a na pomér téchto polozek ke zvolené velicin€é. Nasledn¢ byla provedena
analyza a popsan vyvoj rozdilovych ukazateli — ¢istého pracovniho kapitdlu, ¢istych
pohotovych prostiedki a c¢istého penézniho majetku, a pomérovych ukazateli —
likvidity, rentability, zadluZzenosti a aktivity. Poté bylo posouzeno finan¢ni zdravi
podniku na zakladé¢ souhrnnych indexti hodnoceni, konkrétné Altmanova modelu,

indexu INO5 a Kralicekova Quicktestu.

Ve tieti kapitole byla na zdkladé vysledkll finan¢ni analyzy vyhodnocena ekonomicka
situace podniku Vysokd, a. s. Toto hodnoceni ukazuje, ze se tento podnik potyka se

zna¢nymi problémy, tak jako je tomu 1 u vétSiny podnikd v tomto odvétvi.

V posledni ¢asti byly navrzeny moznosti dalSiho vyvoje ekonomické situace podniku a
konkrétni zplsoby navrhovanych zmén, kterym by podnik mél vénovat zvySenou

pozornost.
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Priloha A: Rozvaha spole¢nosti Vysoka, a. s. za rok 2010
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C. I 1. Pobledaky 2 obchodnich vztah Mo 6 392 2057 4335 4934

2. Pohiedavky - oviadajici a fidici osoba 050 0 1} 0 0

3. Pohledavy - podstatny viiv 051 0 i} 0 0

4. Pohledavky za spoledniky, Gleny druZstva a za aéastniky sdr.l.z'eni 052 . O. 4] 0: 0

5. Socidlni zabezpadeni a zdravotni pojigténi 053 0 0 0 0

. Stat - dafiove pohledaviy 054 169 0 169 ]

7. Kratkadobé poskytnuté zakohy . 055 301 0 3o 348

8. Dohadné Sty aktivni Dsﬁ ) U. U 0 (4]

9. Jiné pohledéavky . 057 3 0 3 3

C.IV. Krétkedoby finanéni majetek (F. 59 82 62) 058 96 0 96 147

C V. 1. Penize 059 92 0 g2 56

2. UGty v bankgch 0860 4 4] 4 91

3. Kratkodobé cenné papiry a podily : 0861 0 : 0 0 0

G,IPuﬂ‘tzo-aa'\fr kratkodoby finanéni rr;ajetek " 062 Df 0 0. 0

L ‘Casov rozliseni {f. 64 az 65) 083 Ou 0 0 14

sl 1. Naklady pfistich obdobi a " 084 UI - 0 O 14

2. Kamplexni naklady pfigtich obdobi 065 0 0 0 9]

3. Ffijmy pfistich obdobi 066 0 0 0 0




PASIVA Cislo Béine Mirulé
Oznateni fadku iéetni obdobi uéetni obe obi
b [ s [

PASIVA CELKEM (F. BB + 85 + 118) 0s7 109 064 110 525
Viastni kapitl {F. 69+ 73+ 78 + 81 + 84) 068 . -2 62.34“ “ 3977
il Zakladni kapital (f. 70 a2 72) 068 100 000, 100 Q00
L 1. Zakladni kapital 070 100 000 100 000
2. Vlasini akcie a viastni obchodni podily (-] o ] ]
3. Zmény zékladniho kagialy . 072 0 0
| Kapitdlove fondy (F. 74 a2 78) . 073 0_ 0
Il 1, Emisni agio 074 0 0
2. Ostatni kapitdlove fondy 075 ] 0
3. Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a z4vazkl 076 0 0
4. Deastavacl rozally z plecensnl pfl pleménsgch spaleénosti a77 1] 0
5. Rozdily z premén spoleénosti 078 0 0
AL Rezervni fondy, ned&titelny fond a ostatni fondy z;z:okli - a79 . 33 501 ) . ”33.591
A. 1. 1. Zakonny rezervni fond | Nedé&iteiny fond 080 33 591 33 5,
2. Statutami a ostatni fondy 078 0 0
AV wisledek hospodafeni minuijeh tet {83 +84) 082 129615 114 045
A W, 1 Merozdéleny zisk minulych let 083 ﬂ. 0]
2. Neunrazen atréta rinuijch lst 084 129 615 -114 045
v Vysledek hospodafeni bdznéhe Géstniho obdobi (+-) ' 085 6660 15 569
B. Cizi zdrofe {F. 87 + 92 + 103 + 115) 086 111 748 106 548
B. I Rezervy (f B8 az 91} 087 0! 0
B. L 1. Rezervy podia zvidétnich pravnich piedpisi . 088 D 0
2. Rezerva na diichody a podobné zdvazky 089 0 o]
3. Rezarva na dah 2 piijmbs 030 0 0
4. Qstatni rezervy 091 0 0
B. i Dlouhodobe zdvazky (. 93 a2 102) 09z 276 1145
B. Il 1. Pavazky z obchodnich vztahi: 093 0 0
2. Zavazky - oviadajici a fidici osuba 094 0 0
3. Zavazky - padstatny viiv 095 0 ]
4. Zavazky ke spoleénikim, Senim druisl\a‘a & k néastnikim sdruzeni . _CIEN: o 0
5. Diouhodobé piijaté zalohy 097 o] Q0
6. Wydané diuhopisy . 098 0 0
7. Dlouhodobe smanky k Uhradé 099 0] 0
B. Dohadné Uty pasivni 100 li] 0
9. Jiné zavazky 1M . 0 0
10. Qdloseny daievy zavazek 10z 276 1145




PASIVEA Cislo Bézne Minulg
Oznateni fadku uéatni obdobi dgetni obcobi
b c 5 B
B. 1l Krétkodobé zévazky (F. 104 aZ 114} 103 104 972 98 903
B 1. Zavazky z chehodnich vatahi 104 103 338 96 939
2. Zavazky - oviacdajici a fidici osoba 105 4] Q0
3. Zavazky - padstatny viiv 106 o 0
4. Zavazky ke spoleénikim, Slenim drudstva a k udastikim sdrugeni 107 0 0
5. Zavazky k zaméstnancim 108 798 671
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi . 109 47?. 581
7. Sta1 - cafiové zdvazky a dotace ) 1.10 ) 95. 307
8. Kedtkodobé prijaté zdlohy 119 0 0
9. Vydané diuhopisy 112 0 Q0
10, Dohadné Gety pasivai . 113 214 270
11, Jiné zévazky 114 48 45
B IV Bankovni Uvéry a vypomoei (7. 116 a2 118) 115 6 500 6 500
B. IV, 1. Bankowni ivéry dlouhodabé . 116 .
2. Kratkodobe bankovni |.:wéry 17 0 0
3. Kratkodobé finanéni vipomoc 118 6 500 € 500
P Casové rozlieni (F. 120 + 121) 119 0] 0
[ 1. Vydaje piistich obdobi 120 0 0
2. wynosy pistich obdobl 121 . 0 0
Sestaveno dne: 2.2 2011

Pravni forma Géetni jednotky:
Predmét podnikani Géetni jednotky:
Jméno a podpis osoby odpovédné za sestaveni Gdetni 2avErky:

Jméno a podpis statut. organu nebo fyz. osoby, ktera je 42, jednotkou:

akciova spoletnost

Zemeédeélska Einnost

Viadimir Cesal




Priloha B: Rozvaha spole¢nosti Vysoka, a. s. za rok 2012

b

AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 +63)

IM\'&)" za upsany zakiadni kapital

|Dmnmaw majetek (F. 04 + 13 + 23)

CEERCEES

|Dlouhodoby nehmotny majetek (. 05 a2 12)

4 |Zfizovaci vydaje

|Nuummavishmyvimmu a vijvoje

Oceniteind prava

2
5 [Software
4
5

|Goodwil

g |Viny diouhodaby nehmotryy majetes

7 [NedokonZeny dlouhodoby nehmotny majetek

" |memu zélohy na diouhodoby nehmotny majetek

[Dlounodoby hmotny majetek (r. 14 a2 22)

‘Im

2 Is""b!'

015

92 337

42 684

42734

3 |Samostatné movité véci a soubory movitjch vecl

]

68 867

67 998

1207

4 |Puﬂhllu celky trvalych porosti

mr7

& |Dmplla 2vifata a jejich skupiny

018

8063

349

4 572

4770

g |Ving diouhodoby hmotny majetek

7 Ilﬂdmnj dlouhodoby hmotny majetek

5 |mmzmmdnmmhmmmk

9|ommmmnmmnurrm

|mou|.uduw finanni majetek (F. 24 a2 30)

1 [Podity - oviadana csoba

3 |wavahmmummpudmwmmm

1740

1740

5 |omammmaemmmapoaw

4 Pljéky a dvéry - oviddana nebo oviadajicl osoba, podstatng viiv

5 [Jiny diouhodaby finanéni majetek

6 Pofizovany diouhodoby finantni majetek

" |Pmmwu zélohy na diouhodoby finanéni majetek

ololo |l o

[=]




ozna.

ARTIVA

b

Obé&zné aktiva (. 32 + 39 + 48 + 58)

c. 031
| |zasoby (r.33a238 02
1 1 |Matenil 033
o |Nedokontena vjroba a polotovary oSt
3[Viroky 035
4|Miadé a ostatni zvifata a jejich skupiny 038
5 |Zbati 037
g |Poskytnuté zélohy na zasoby 038
. 1. |Dleuhodobé pohledévky (F. 40 at 47) 049
C. 1. 1|Pohleddvky z obchodnich vatahi 040
| Pobledévky - oviadand nebo oviadsilci osoba S
4| Poniedavky - podstatny viiv o2
+[Foiedavky za spolecniky, Gleny drZsiva @ za castniky
sdruteni
§|Dlounodobe poskytnuts zalohy o4
¢ |Dohadne ety aktivni o046
7|*né pohledavky 046
s|Odiozens dafiova pohtedavka o4y
i o v B e B
C. 1. 1|Ponledaviy z obchodnich vztaha - 7516 2410,  s108 1058
2|Pohledaviy - oviadana nebo oviadsjici osoba - 0
+|Pohledavky - podstatng vilv 089 o
Pohledavky za spolecniky, Eleny druZstva a za Uéastnlky o
4 |sdruzeni 052
5|Socidini zabezpegeni a zdravotn! pojisiéni 053 0
|Stt - daiové pohleddviy 054 306 308|
7|Krétkodobs poskytnuté zlohy 085 3 a3 53
g|Dohadné oety aktni e 0
o|Jiné pohiledaviy ki o 3
v |Kritkodoby finanni majetek (7. 59 a2 62) osa
c 1. 1|Penize 089 2 29 14
2[Uety v bankach o 58 58] 38
3|Kr6ﬂmdabi cenné papiry a podily 061 ol
4 |Pofizovang krétkodoby finantni majetek a2
D. | |Casové rozlisen (r. 64 at 66) s
b 1 1 |Naiady pristich obdobi —
085
066

2| Komplexni nakiady ptistich obdobi

3[Primy pristich obdobi




PASIVA fad . B&iné GE. | Min.GE,
P obdobi | obdobi
b ¢ 5 6
PASIVA CELKEM (F. 68 + 88 + 121) 067
A Viastni kapital (F.69+ 73 +80+83+87) 088
AL Zikladni kapitdl (. 70 az 72) 069
1 |Zékladni kapital 070 60000 100000
2 |Viastni akcie a viastni obchodni podily (-) o071
3 |Zmény zakiadniho kapitalu 072 40 000|

Kapitilové fondy (F. 74 az 79)

i ) R EN |
I. 4 |Emisni &Zio 074
2 |Ostatni kapitalové fondy 075
4 |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 078
4 |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach spolecnosti
5 |Vypofadani rozdilu z pfemén spoletnosti
g |Rozdily z ocendni pfi pfemé&nach spoleénosti
' Rezervni fondy, nedéliteiny fond a ostatni fondy ze zisku (F. 81+ 82)
A. lll. 1 |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond
o |Statutdmi a ostatni fondy
A IV Vysledek hospodafeni minulych let (F. 84 + 86)
A, IvV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let
2 [Neuhrazena ztrata minulych let
q [Jiny vysledek hospodafeni minulych let
A V. Vysledek hospodafeni bézného Gcetniho obdobi (+/-)
(F.01-(+69+73+80+83+88+121))
B. Cizi zdroje  (F. B9 + 94 + 105 + 117)
i Rezervy (F. 90 a293)
1. 1 |Rezervy podle zvidétnich pravnich pledpisi
2 |Rezerva na diichody a podobné zavazky
4 |Rezerva na daf z piijmd
4 |Ostatni rezervy 093
. Dlouhodobé zavazky (f. 95 az 104) 084
. Il. 4 |Zévazky z obchednich vztahi 085
2 |Zévazky - oviddana nebo ovlddajici osoba 096
3 |Zavazky - podstatny viiv 097
4 |Zavazky ke spoleénikiim, &endm druZstva a k G8astnikiim sdrufeni 008
5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 099
6 [Vydané diuhopisy 100
7 |Dlouhodobé sménky k Ghradé 101
g |Dohadné Géty pasivni 102
g |Jiné zavazky 103
10 | OdloZany dafiovy zavazek 104




PASIVA fad | Bé&zné GE. Min.ug.
oznad, obdobl obdobi
b [ 5 6
B IIL Kritkodobé zdvazky (F. 106 aZ 116) 105
B. Il 1 |ZAvazky z obchodnich vztahd 106 61633 7695
o |Zavazky - oviddand nebo oviadajici osoba 107
3 |2avazky - podstatny vilv 108
4 [£8vazky ke spolecnikim, Elenim druZstva a k Glastnikim sdruzeni | 109
5 |Zavazky k zamésinancim 110 652 GEH)
g [Zavazky ze sociainiho zabezpeten! a zdravotniho poji¥téni 111 478 495|
7 |Stét - dafiove zévazky a dotace 112 103 115
g |Kratkodobé phijaté zalohy 13
g |Vydané diuhopisy 114
10 |Pohadné Géty pasivni 115 16E 17|
19 [ Zévazky 116 54 1
B. IV, |B|ni:wnl Gvéry a vypomoci (F. 118 aZ 120) 117
B. Iv. 1 [Bankovni dvéry diouhodobé 118
2 blmdoue bankovni tvéry 118
3 |Krétkodobé financni vypomoci 120 6500, 20700
C. 1. |Casové roziiseni (7. 122+ 123) 14
¢ 1. 1 |Vydaje piistich obdobi 122
2 |Vinosy pfistich obdobi 123

akciova spolecnost

zemédélska innost

#agniin|Ing. Jarmila Sykorova Viadimir Cesal




Priloha C: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Vysoka, a. s. za rok 2010

[Zpracovano v sculadu s vyhidskou VY’KAZ ZISKU A ZTRATY Obchodni firma neba jiny
& 500/2002 Sb., vo zndni pozddjiich pradpisis (v ealych tisicich KE) nazev Gdetni jednatiy
Vysoka, a.s.
ke dni 31.12.2010
IS Sidlo, bydlidté nebo misto
45359288 podnikani Géetni jednotiy
Vysoka 1035
334 41 Dobrany
Qanadeni TEXT Cigle Skuteénost v GSetnim obdobi
fadku .
sledovansm rminulerm
b & 1 2
I. Triby za prode] zboi o 0 0
A Maklady vynalofené na prodané zhosi 02 0 0
+ Obchadni marfa (. 01-02) 03 0 0
L weony (F 05 a307) 04 115248 92169
Ii 1. Trzby za prode] viastnich wyrabkil a sluzeb 05 161 60‘2 124 509
2. Zména stavu zdsob viastni Ginnosti 06 -51 027 -39 864
3. Aktivacs o7 4673 7 524
B. ykonovéa spotfeba (f. 08+ 10) 08 104 341 B7 126
B. 1. Spotfeba materidlu 2 energie 08 95929 l ?J 25?
B 2 Sy 10 8412 7 869
+ piidana hodnota [F 03 + 04 - 08) 11 TU 907 “ 5 04.3
c. Osobni naklady {F. 13 22 16) 12 16 185 165 358
c 1. Medovs naklady 13 11 301 11248
c. 2. Cdmény tlenim argand spoleénosti a drufetva 14 855 ag9s5
[ 3. Maklady na sosidlni zabezpedeni a zdravatni pojisténi 15 3981 4 852
C. 4. Socialni naklady 16 248 263
D Danbapoplaty 17 431 551
E. .Odplsy dicuhodobého nehmotnéha 8 hmotného majetku 18 6 837 & 500
lil. Trzby z prodeje diouhodobéhe majetku a materialu {20+ 21) 19 383 15 435
L 1, Triby 2 prodeje diouhodebého majetku 20 17 T
. 2. Teiby z prodeje materidlu 21 266 458
F. Zustatkova cena prodaného diouhodobého majetku a materialu {F. 23 + 24) 22 13893 4320
F 1. Zzustatkova cena prodanena diouhodobého majetku 23 il B 2973
F. 2. Prodany material 24 286 347
G. 5Tfr"nf:.f:fiiﬁenzfil‘;Efﬂﬁf’sﬂlicﬂiﬁe" P o 25 154 128
A3 Ostatni provozni wynosy ) 26 37 239 * 015
H Ostatni provozni naklady . 27 30714 2505
V. Prevod provoznich winosd . ) 28 0 0
I Prevod provoznich nékladd 29 o] 0
AR WSIEG?: T:fp:; 18 10-22- 2542827+ (-28) - (-29)] 30 o 14o #1¢:Ba




Qznateni TEXT Cislo Skuteénost v Géetnim obdobi
fadku
sledovanam minulém
a b c 1 2
Wl Triby 2z prodeje cennych papird a podild 31 0 0
) Prodané cenne papiry a podily 32 0 0
VIE Vnosy z diouhodebého finanéniho majetku (. 34 a7 36) a3 0 ” 1]
VIl 1 _Vx'- nnsy_z podill v owaaa._ﬂjtch a fizenych osobdch 2 v Gdetnich 34 0 0
jednolkach pod podstalnym vivem ~ B _
WVII 2. Vynosy z ostatnich diouhadobyeh cennych papird a podild a5 1] Q
VIL 3. Vynosy z ostatnihe dieuhodobéhe finanénihe majetku 36 0 0
il Virosy 2 krdtkedobého finanéniha majetku 37 0 8]
K. .Nakady z financnihe majetku 38 0 0
1%, \ynosy z precenéni cennych papind a derivatl 39 0 0
L .Nék'ady z plecenéni cennych papird a derivatl 40 0 ]
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblast (+-) 41 300 4]
X, Vynosové draky " 42 1 1
M. Nakladavé Groky - 43 0] 0
X Ostatni finanéni wynosy 44 285 329
(s} Ostatni finanéni naklady 45 330 359
Xl B Prevad financnich wnosd 46 li] 0
P Frevad finanénich naklad( 47 ] 0
’ ﬁ&;ﬂ;‘;‘?—l;gizﬁ;t :‘?'sfggﬁj‘g; =40 - 41 +42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- 47)] 48 e - "344 . 6?9
Daf z pfijmi za bé#ncu Gnnost (F. 50 + 51) 48 -869 145
Q. 1. - splatna 50 0
2. - odloZena 51 -869 145
*a isledek hospodafeni za bbknou Sinnnst (F 30 + 48 . 49) 52 -8 660 15643
XL Mimofadng vynosy . 53 0 T4
R. .Msmofédné néklady 54 0 0
5. Dan z pfijmd z mimofadné dinnosti {f. 56 + 57) 55 0
S, 1. -splamd 56 0
S 2. -odiozend 57 0 0
» .Mm-nﬁérfni wysledek hospadafen| (7 53-54 - 55) 58 0] 74
T Prevod padile na vysledku hospodareni spolednikdm (+1-) 59 0 0
it Wysledek hospodarent za Uéetni obdobi (+1-) (f. 52 + 58 - 59) 60 -6 660! =115 569
s \jeledek hospodafeni pred zdandnim (+-) (7 30 + 48 + 53 - 54) 61 75200 15424
Sestaveno dne: 222011

Fravni forma acetni jednatky:
Predmeét podnikani Géetni jednotky;

Jméno a podpis osoby cdpovédné za sestaveni (eini zavérky:

Jméno a podpis statut, organu nebe fyz. osoby, kiera je 0. jednotkou:

akciova spoleénost




Priloha D: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Vysoka, a. s. za rok 2012

ke dni 31.12.2012

45359288

A,
Obchodni marZe (F, 01 - 02)
1L
m 1
2
3
1
2
i Pfidana hodnota (f. 03 + 04 - 08)
IC.
IC. 1
C. 2
C. 3
4
I,
m 1
2
.
F. 1
F. 2
G,
.
H.
V.
L
Provozni vysledek hospodafeni

(.11 =12 - 17 - 18 + 19 - 22 - 25 + 26 - 27 4(-28) - (-29))

as.
33441 Dobfany
I tv m ]
fadku | sledovanam minulém
c 1 2
o1
02
03
04
% 180 154 479
- -41 884 -42 568
o 4186 4200
08
0o 105 a7 37
10 10 121
11
12
‘8 1157 11 768
il 258 310
. 4033 4 141
18 2 2z
17 483 |
- 5 449 ]
19
= 71
21
22
= 874 3215
24 a34f ek
25 —?l 54
= 45 3?51 7777
T 42 748| 70 988




Oznateni TEXT Cislo | Skuteénost v (itetnim obdobi
fadku | sledovaném minulém
a b c 1 2
1. IPlodani cenné papiry a podily 32
i |Vynesy z diounodobeno financnino majotiu (F. 34 + 35 + 36) P 0 o
w1 [NEERSEEE . l*MﬂMﬂmmw
VIl 5 [Vynosy z ostatnich diouhodabych cennych papirt a podill B .
i |Vymosy z krétkodobeho finangnino majety a7
K [Nasiady z finanénino majetku -
x___|Wnosy z precenéni cennch papirt a derivat : 36
L Neklady z pfecenéni cennych papird a derivaid 40
M Zména slavu rezerv a opravnych poloZek ve finangni oblasti 41
X |Wnosovbuoly 42 1
N Nakladové Groky a3
a Ostatni finanéni naklady 45 -l 67
xi  |Pievod finanénich vinosi iy 46
P Preved finanénich nakiadd a7 0
R Finanéni vysledek hospodareni A0
(F.31-32+33+437-38+30-40-41+42 - 43 + 44 - 45 (-46) +(-47)) 48
o Dari z piijmi za b&Enou Einnost (£ 50 + 51) 49 147 -3 455
0. 1 -splatna 50
o 2 -odloZena 51 -147} -3 455
«  |Vysledek hospodareni za béznou Einnost (7. 30 + 48 - 49) 52 -4 48 -3 136}
R Mimofadné nakiady 54
s. Dan z pFijmi z mimofadné Einnosti (7. 56 + 57) 55 ol of
s 1 [LiTeend 56
s 2 -odlodand 57
i Mimofadny vysledek hospodafeni (F. 53 - 54 -55 ) - ly) a
T Prevod podilu na vysledku hospodafeni spoletnikim (+/<) 59
e |Vysiedek hospodafeni za GEetni obdobi (+1-) (. 52 + 58 - 59) 80 4 a62| 3134
ain Vysledek hospodareni pred zdanénim (#/-) (7. 30 + 48 + 53 - 54) &1 -4 600l 8601
Okamik pisovy zaznam osoby cdpovédné za Eodpiuw}' zaznam statutdmiho organu nebo fyzické osoby, kierd je o0&
sestaveni  |sestaveni Géatni zaverky uéetn! jednotkou \POS Ay )
31.12.2012 |ing. Jarmila Sykorovd Viadimir Casal ’4( . :




Priloha E: Absolutni zména polozek aktiv v tis. K¢ spole¢nosti Vysoka, a. s.

PoloZka Rok
2009 2010 2011 2012
Aktivacelkem | 14813 -1d61] -1s8w| 5918
Stala aktiva - 1528 -4097 -5125 265
DNM 0 0 0 0
DHM - 1528 -3797 -5125 265
DFM 0 - 300 0 0
ObéZzna aktiva -13 299 2650 -10704 5653
Zasoby 4 958 3178 -10275 1270
Dlouhodobé pohledavky 0 0 3179 147
Kratkodobé pohledavky - 18203 - 477 -3697 4334
KFM -4 -51 89 - 98
Ostatni aktiva -36 -14 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013




Priloha F: Absolutni zména polozek pasiv v tis. K¢ spole¢nosti Vysoka, a. s.

PoloZka Rok
2009 2010 2011 2012
Pastvacekem | -14813] -1461] -1589] 5918,
Vlastni kapital - 15569 -6 661 -3135 35538
Zakladni kapital 0 0 0 0
RF, NF a OF ze zisku 0 0 0 0
VH minulych let -27 181 | -15570 -6 659 36 864
VH bézného tcetniho obdobi 11612 8 909 3524 - 1326
Cizi zdroje 756 5200 -12694| -29620
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 145 - 869 -276 0
Kratkodobé zavazky - 5889 6069 | -26618| -15420
Bankovni Givéry a vypomoci 6 500 0 14200 | -14200
Ostatni pasiva 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013




kazu zisku a ztraty spolecnosti Vysoka, a. s.
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Priloha H: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Vysoka, a. s.

Podil na bilanéni sumé v %

Polozka
2009 2010 2011 2012
Vykony 74,03 71,32 75,16 77,76
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb 100 100 100 100
Zména stavu zasob vlastni vyroby -32,02 -31,58 -27,56 -24.71
Aktivace 6,04 2,89 2,72 2,47
Vykonova spotiteba 69,98 64,57 70,90 68,55
Spotiteba materialu a energie 63,66 59,36 63,04 62,31
Sluzby 6,32 5,21 7,86 6,24
Pridana hodnota 4,05 6,75 4,27 9,21
Osobni naklady 13,14 10,02 10,66 9,49
Mzdové naklady 9,03 6,99 7,62 6,83
Odpisy DNM a DHM 5,22 4,23 4,07 3,21
Provozni vysledek hospodareni -11,94 -4,45 -4,27 -2,70
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,51 -0,21 0,003 -0,02
Daii z ptijmti za béznou ¢innost 0,12 -0,54 -2,24 -0,09
Splatna 0 0 0 0
Odlozena 0,12 -0,54 -2,24 -0,09
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -12,56 -4,12 -2,03 -2,63
Mimoradny vysledek hospodareni 0,06 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -12,50 -4,12 -2,03 -2,63
Vysledek hospodareni pied zdanénim -12,39 -4,66 -4,27 -2,72

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013




ti

Cnos

W

Rozklad rentability vlastniho kapitalu — Du Pont diagram spole

Vysoka, a. s.

Priloha I

D

EAIDE BUZ2]O JUBIS0

115 I8
Agosez

Ll 8
Axnepayod

.8
Aypansold wupueuly

81 5
EAE RIS

F 1

£S5l 66
EAIYE EADN[2D

I¥l-
nwilud z yep

B¥F G
fsidpo

_.‘

0
Axoin

Gl IEL
Ape|yeu Juzonoud

GEF OF
A2 BUZ2QO

BEB LEL
Agzn

£l
N JBIGO

FEE

eyed JuQuBeUl BUDZO|S

/

Ly 9gl
Apepieu anoyRD

BEB L€l

8E8 LEL
Agzn

Agzn
3

X

609 ¥~
1183

|

%05 €
SZIELU BADYSIZ

160
oUW In0UBp

4
% l0 G-

304

i, 2013

i zpracovani

vlastn

j:

Zdro



Abstrakt

Burianova, M. Zhodnoceni ekonomické situace podniku. Bakaldiska préace. Plzen:

Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 67 s., 2013

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, horizontdlni a vertikalni analyza, pomérové a

rozdilové ukazatele, analyza soustav ukazatelt

Tématem bakaldiské prace je zhodnoceni ekonomické situace podniku Vysoka, a. s.
Prvni kapitola obsahuje stru¢nou charakteristiku zvoleného podniku. Druhd kapitola
vysvétluje teoretickd vychodiska financni analyzy, jednd se zejména o definici
samotného pojmu finanéni analyza, uZivateli a zdroji informaci financni analyzy,
horizontdlni a vertikalni analyzu, analyzu rozdilovych a pomérovych ukazateli a
analyzu soustav ukazateld. Teoretickd ¢ast se prolind s ¢asti praktickou, kterd piinasi
konkrétni vysledky o finanénim zdravi podniku a byla provedena na zaklad¢ dat
z finan¢nich vykazt zlet 2009 — 2012. Tieti ¢ast je zaméfena na zhodnoceni
ekonomické situace spolecnosti. Posledni ¢ast je v€novana navrhii moznostem vyvoje

ekonomické situace podniku a naslednym zpisoblim uplatnéni navrhovanych zmén.



Abstract

Burianova, M. Assessment of the economic situation of enterprise. Bachelor’s thesis.

Pilsen: Faculty of Economics in Pilsen, 67 s., 2013

Key words: financial analysis, horizontal and vertical analysis, proportional and

differential indicators, system of indicators analysis

The aim of this bachelor’s thesis is to assess the economic situation of the enterprise
Vysoka, a. s. The first chapter characterizes the chosen enterprise. The second chapter
explains financial analysis theory, especially the definition of financial analysis, users
and resources of information for financial analysis, horizontal and vertical analysis,
analysis of differential and proportional indicators and system of indicators analysis.
The theory is connected with the practical part which provides concrete results of the
financial health of the enterprise and was carried out on the basis of data of the financial
statements from the years 2009 — 2012. The third part assesses the financial situation of
the enterprise. The last part focuses on the proposals of a possible development of the

financial situation of the enterprise and ways of implementing proposed changes.



