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Uvod a cil prace

V poslednich desetiletich doSlo ve é&v k nafistu girozenych forem integrace
v podolg fazi, akvizic, joint venture apod. Hlavnitiginu Ize spabvat v rostouci
liberalizaci a globalizaci s¥ové ekonomiky. Spotmosti se musi potykat se zvySujicim
se tlakem konkurence, proto hledaji cesty ausmpy, jak zvysSit svoji
konkurenceschopnost. Toini praw spojovanim se strategickymi tuzemskymi
zahraninimi partnery. Nedilnou sdasti tohoto nastroje konkur@riho boje je vSak
riziko nejistého vysledku vyplyvajiciho ze 2m které niZze spolénosti prospt i ji
odsoudit k zahub

Podniky jsou nuceny neustale hodnotit #dvidat suj budouci vyvoj. Zakladem
jakéhokoliv rozhodnuti a planovani je znalost fifreinsituace podniku. Hodnotnym

zdrojem informaci je finami analyza.

Cilem diplomové prace je zhodnotit vliv fuze na fianéni situaci podniku. Dil¢im
cilem je vymezit zakladni pojmy tykajici se figah analyzy jako nastroje

pro zhodnoceni finami situace podniku.
Prace je roz&lena do dvou celk— ¢ast teoretickou a praktickou.

Teoretickacast (kapitola 1 — 3) shrnuje poznatky souvisejiidSenou problematikou.
Prvni kapitola definuje zakladni pojmy jako resturklizace podnik, faze, ¢lenéni
fuzi a jejich motivy. Druh& kapitola se zcela zanje na teoreticky rozbor finani
analyzy. Popisuje ifistupy k finagni analyze, uZivatele, zdroje vstupnich dat a etapy
finanéni analyzy. Teti kapitola je ¥novana metodam, které se pouzivaijimdnoceni

finan¢ni situace podniku.

Praktick& cast (kapitola 4 — 6) se z&mje na aplikaci teoretickych poznéatk
na spolénost Primagra, a.s., ktera se vroce 2012c¢dbose spolénosti Agroservis
Tachov, a.s., jez tim zanikla jako samostatna prgdnotka. Vectvrté kapitole jsou
struné charakterizovany spalrosti vstupujici do fuze a je provedena analyziatjej
finanéni situace, kterA& ma za cil ziskat podklady provrsdai finagniho stavu
spole&nosti, s nimz vstupovaly do skmni. Pata kapitola jeémovana fazi, popisu
nastupnické spot@mosti a analyze jeji finami situace. Sesta kapitolafimpasi
vyhodnoceni vlivu fuze na fin&ni situaci podniku a zabyva se navrhy na mozZna

ZlepSeni.



1 Restrukturalizace podniku

V literature i odborné praxi je mozné setkat sézym pojetim a definicemi pojmu
restrukturalizace. Podle [17] Ize restrukturalizelsépat jako celkovérporganizovani

podniku, které se fize dotknout vyrobni naptn zdroji organizace, jejich vyuziti

amize byt doprovazena zmami organizéni architektury. Sirsi pojeti uvadi, Ze
restrukturalizace podnikuir@dstavuje zrnu majetkové a kapitadlové struktury, kdy
podniky p@izpasobuji strukturu svych¢innosti, majetku i kapitalu #&micim

se podminkéach na trhu. [13]

Zpravidla je restrukturalizace chapana jak8eni krizové situace podniku zéelem
jeho oZiveni. Restrukturalizai procesy vSak mohou byt realizovany i v podnicjeb
Zadné problémy nemaji, ale reaguji timto na stlexhici podminky na trhu tak, aby
zvysSovaly svoji konkurenceschopnostividdem restrukturalizace tedyude byt krize,
kterou je nutngesitci dil¢i problémova situace vznikla viehu Zivota podniku. Dale
prevence proti moznému vzniku probi&m budoucnu a v neposledrdd se podnik

muze snazit touto formou vyuzit Sance a upevnit @gtgveni na trhu. [9]

Podnik tedy niZe realizovat obrannowi strategickou restrukturalizaci. Obranné
restrukturalizace reaguji na rekdvané a nahlé zmy podminek, souvisejicich s jiz
zmirgnou krizi, s cilem pokud mozno zabranit dalSim skodvyvolanym zrénami
vnéjSich podminek. Radikalni, systéntawcelena, komplexni z&¢na struktury podniku
se pak oznaije jako restrukturalizace strategicka, kterou j@zmé vyuzit u podnik
které se nachazi v krizi, ale také u prosperujigictiniki, a uz z divodu prevencei
vyuziti Sanci. [1]

Formy restrukturalizace podniku Ize dle [13] rél#ddo 4 skupin:

- expanze,

- vyprodeje,

- ziskani kontroly nad spaleosti,

- zmeny vlastnictvi.

Do expanzi se dle [13Rdi faze, koup (akvizice), nabidky ke koupi a joint venture.
Vzhledem ke zvolenému tématu jsou zde jednotlivénjostriené charakterizovany,

fuzi se prace zabyva podrajirnv kapitole 1.1.
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Koupé neboli akvizice pedstavuje situaci, kdy je mala jednotka koupendkorel
spol&nosti. MiZze mit charakteriatelského i negtelského pevzeti. [18]

Princip nabidky ke koupi spiva v ziskani kontroly nad spdleosti tak, Zze jedna
spole&nost nabidne odkup akcii akcidghén druhé spoknosti, a to se souhlasem vedeni

této spolénosti nebo bezdj. [13]

Joint venture fedstavuje ,formu hospo#kké spoluprace mezi &wa nebo vice
navzajem nezavislymi podnikateli, kdy je spwoke zaloZzen nebo ziskan samostatny

podnik, ktery ma za cil sledovat spaié zajmy &chto podnikatel.” [6, s. 238]
Formou vyprodeje jefeknuti se a prodeépsti podniku.

Zteknuti se podniku neboli spin-offgastavuje tvorbu samostatné jednotky ze Zdroj
obvykle matéské spolénosti. Nova pravni jednotka s afienym fizenim pak mze
realizovat vlastni podnikatelskou politiku a stgaite[15] Tim se liSi od prodejéasti

podniku teti strag, kdy nevznika nova pravni jednotka. [13]

Formou ziskani kontroly nad spdiesti je zptny odkup, dohoda o klidu a opani

proti prevzeti podniku.

Hlavnimi formami zngny vlastnictvi je pima vyména dluhu nebo prioritnich akcii
za akcie spolné nebo obraceén Dale zgtny ndkupcéasti dosud nesplacenych akcii,
aplna koug majetku dive veejné spolénosti malou skupinou vlastnikéi vykup
spol&nosti managementem. Pokud vstoupi do vykupuéjdvrinvestdi, kteri zajisti

potrebné pe&zni fondy, pak hovitme o zadluzeném vykupu. [13]

1.1 Fuze

.Fuze je formou nefisrejSiho spojeni podnikatil kterou dochazi k vytweni nejen
hospodéské, ale i pravni jednoty.” [6, str. 242] Pravniraya fluze je obsazena
piedevsim v zakan¢. 125/2008 Sb., orpménach obchodnich spdieosti a druzstev
(dale ZoPOSD). Vyznamné 2my piinesl v nedavné deétzakon¢. 355/2011 Sb., ktery
zakon o penmenach novelizuje. Definice pojmu fuze v ZoPOSD uipdan zgni neni

explicitné vyjadrena, zakon v § 60 definuje pouze formy fuze a to:
- slowenim,

- splynutim.



Dle § 61 ZoPOSD v platném &mi pii fuzi slowenim dochazi k zaniku jedné nebo vice
obchodnich spotamosti bez likvidace a ipchodu jméni zanikajici spokénosti
na nastupnickou spaleost. FuOzi splynutim dochazi k zaniku dvou neboe vic
obchodnich spotmosti bez likvidace atpchodu jejich jmani na splynutim vzniklou

nastupnickou spot@ost.

Zanikajici i nastupnické spdaleosti musi mit p fuzi stejnou pravni formu (8 66
ZoPOSD). Jsou vSak umaiy tzv. Kizové fuze, tedy dkteré kombinace odliSnych

pravnich forem obchodnich sp&iesti.
Ze zakona vyplyv4, Ze jsou mozné tyto kombinace:

- spol&nosti s ré¢enim omezenym (dale s.r.0.) a akciové spuisti (dale a.s.),

S pravnim nastupcem s. r. 0. nebo a. s.,

- komanditni spoknosti (dale k.s.) a wejné obchodni spaieosti (dale v.o.s.),

s pravnim nastupcem k. s. nebo v. o. s.

Omezeni vyplyva zfaktu, Ze skit Ize jen spolénosti, které si jsou alesjo
v zakladnich rysech podobné. Fuze tedy mohou mealiztzv. kapitalové spateosti,
kam radime akciové spalaosti a spolénosti s rdenim omezenym, nebo osobni
spole&nosti, do nichZtadime komanditni spaleosti a véejné obchodni spataosti.
Spole&nosti v fiznych skupinach jsou pra¥meslitelné.

Definici pojmu fuze lze nalézt ro¥n v zdkor ¢. 586/1992 Sb., o danich #jmu
ve zréni pozdjSich edpidi. Ten vSak pojem fuze v 8 23c razge o gevod jneni
na spolénika, kdy podle odst. 1, pis. c) veSkery majetekzaaazky zanikajici
spol&nosti gechéazi na jinou spalaost, ktera je jedinym spaleikem zanikajici
spole&nosti.

1.1.1Clenéni fazi

Podle [5] se rozliSuiji:

Horizontalni fuze

V tomto pipadt se fuzuji spokénosti, které se pohybuji ve stejném oboru podnikani
a na stejné urovni. Jimi nabizené vyrobky a sluhyavzajem konkuruji.ifkladem by

mohlo byt slodeni dvou spoknosti zabyvajicich se vyrobou nabytku.
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Vertikalni faze

Pri fazi vertikaini obvykle fuzuje spot@ost se svym dodavatelem, kdy jde o tzv.
integraci vzad nebo odtatelem, tzv. integraci ¥pd. Rikladem by mohlo byt slaeni

pily s ndbytkéskou spolénosti.

Kongenericka fuze

Zde fazuji spolénosti ze stejného oboru podnikani, které ale ndiyidenticky
produkt. Jako pklad Ize uvést fuze spdleosti IBM, vyrobce péitaci se spolénosti

Lotus, jeZ se zabyva se vyrobou softwaru.

Konglomeratni fuze

Pfi tomto typu fluze jsou flazujici spd@eosti z naprosto odliSnych oliopodnikani.
Nap. vyrobce oken fuzuje svyrobcem automabilintegrovat zcela rozdilné

spole&nosti do jedné je velmi natné, podle [2] tatoigmeéna korEi ¢asto neusftrhem.

Vnitrostatni a preshraniéni fuze

Vnitrostatni fuze jsou fuze spéieosti se sidlem ¢eské republice. shranini fuzi
se podle ZoDOZP v platném & rozumi fuze jedné nebo viceskych spolénosti
s jednou nebo vice zahranimi pravnickymi osobami, nebo i mezi zahtaimi
pravnickymi osobami, pokud projekt fuzéedpoklada, Ze nastupnicka spmlest bude
mit sidlo na tzem{eské republiky. Reshranini fize jsou omezeny pouze Bieny

Evropské unie (a dale Norsko, Island a LichtenStejn

VVVV

Obecrt je se rozliSuji dva okruhy zami uskuté&néni fuze. Prvni skupinou jsou tzv.
prevazré podnikatelské za#my, které zahrnuji takovaievzeti podniku, jejichZ cil
souvisi s rozvojovymi za#ény organizace. Druhou skupinou jsou z@yntzv. prevazr

spekulé&ni, do nichz seradi ta pevzeti, @i nichZz spolénost usiluje o maximalni

zhodnoceni kapitalu, cca do 5 let. [11]

Z [23] vyplynulo, Ze dvody v podob zlepSeni konkuremi pozice a moznost expanze
na nove trhy jsou neftSi motivaci k uskutaéni fuze. Za nimi podle tohoto fmkumu

stoji snizeni naklad ale takeé fistup k novym taleriim.
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Z hlediska zaréreni této prace budou podratirrozebrany motivy pro uskutaéni fuzi

souvisejici s ekonomickymi aspekty fuze.

Synergicky efekt

Tzv. ,2 + 2 =5 efekt* byva zmiovan nefasgji. Jeho podstatou je dosdhnout toho, aby
hodnota spojeného podniku byla vySSi, nezsbhodnot dvou podnikvstupujicich
do spojeni. Je mozné jej dosahnout:

- usporami z rozsahu, kdy dochazi dskkdku spojeni podnikke snizeni naklad

zpravidla byva v literatie uva@n jako motiv pro vznik horizontalnich spojeni,

- financnimi asporami, k nimz dochazi nag divodu sniZeni trans&kich naklad,
neba’ vétsSi podnik ma moznost Zidodu vysSSi finatini stability cerpat cizi zdroje

levrgji a ve WtSim rozsahu,

- koncentraci znalosti — malé podnikgsto disponu;ji jedir@ym know-how, ale
nedostatkem technologii a finamch prostedki. To jim nabidne spojeni podriik
a jejich potencial se tak zvysi. [5]

Diverzifikace

Na diverzifikaci |ze nahlizett¢mi sn@ry. Za prvé nize jit o to rozdlit penézni
prostedky dofady spolénosti s cilem rozlozit riziko ztraty prestki, pro gipad,
kdyZ jedna spolmost zbankrotuje. Druhym smem je vyrabst vétSi paet miznych
druhi vyrobki ¢i provadni riznych aktivit, s cilem snizit riziko fp neusgchu
n¢kterych drul vyrobka ¢i aktivit. A za teti mize jit o strategii managementu, ktery
fuzi rozstuje trhy, na nichZ podnikigobi. Toto chapani diverzifikace byva ozoano
jako geografickd diverzifikace. [7] Ziskani vyhodizerzifikace je ale dle [5] spiSe
nejisté.

Daiovy motiv

Mezi vyznamné aspekty fuze jazen také dsvy motiv, ktery spdiva v moznosti
daiové Uspory vHpacd, Ze spolénost s kladnym dovym zakladem fazuje

se spolénosti s daovou ztratou. Saméegjmé nelze tento motiv brat jako hlavni
a jediny, protoze finami fad by d& mohl dongfit. [5]
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2 Finanéni analyza
2.1 Vymezeni pojmu

.Prednmétem ekonomické analyzy jsou jevy a procesy v padnikteré ovlivuji
ekonomické vysledky podniku. Tyto vysledky jsou loug vyjadieny ziskem
a ukazateli rentability a likvidity, jsou vyslednipisobeni mnoha faktér pasobicich
uvnit: podniku i zvedi — z okoli podniku. Ukolem ekonomické analyzy jedhotit
ekonomickou situaci ditého ekonomického subjektu, nalézt faktory, ktgséu
piicinou této situace arfpadre zmefit silu jejich pisobeni. Ekonomickym subjektem
byva zpravidla spolmost a ta mize gedstavovatizre slozity celek. Proto i analyza
muze byt izné rozsahla a pracnd,tde byt tvdena di¢imi analyzami, jejichZ vysledky
jsou syntetizovany do jednoho celku. Hodnoceivenbyt stav k witému okamziku,

nebo vyvoj za uiité obdobi.” [10, s. 6]

Jakékoliv finakni rozhodovani musi byt podloZeno fidah analyzou. Finami
analyza pedstavuje systematicky rozbor dat obsazenydhdgwvSim v detnich
vykazech. [12] Hlavnim Ukolem finani analyzy je poskytovat informace o firkafm

zdravi podniku. Take ji Ize nazvat interni analyzd3]
Informace, které poskytuje fina&mi analyza, se vyuZivaji:

- pfi hodnoceni minulé a soasné finatni situaci spolénosti, finakni analyza
poskytuje odpo¥di na otazku, jak spateost hospodda a také kde jsou silné

a slabé stranky jeji fin&ni situace,

- pfi vyhodnocovani gekavaného vyvoje, neba vyuzitim nastraj financni analyzy
lze analyzovat ekonomickéusledky jednotlivych strategickych variant acitr

variantu nejvhodgsi,

- pti ekonomickém zéivodreni pripravovanych projeki pro statutarni organy nebo
banky. [14]

2.2 Fistupy k finanéni analyze

Finartni analyza obsahuje &wavzajem propojeng&asti:

- fundamentélni analyzu,

- technickou analyzu.
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Z&kladem fundamentalni analyzy je znalost vzajerhnysouvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy. Opira se oca&® mnozstvi informaci
a odvozuje zawy zpravidla bez algoritmizovanych postudNaproti tomu technicka
analyza vyuzivd matematické, matematicko-statistiekdalSi algoritmizované metody

ke zpracovani dat s naslednym posouzenim vysledikonomického hlediska. [12]

2.3 Uzivatelé

Informace o finadnim zdravi podniku vyuZzivajiueni uzivatelé, které lze zpravidla

rozctlit na externi a interni.

2.3.1 Externi uzivatelé

- Stat a jeho organy - Stat se zduje predevSim na kontrolu dani a informace
vyuziva také pro uzné statistické pzkumy, gipadré rozctlovani finargnich
vypomoci v podo®é subvenci¢i dotaci. Dale kontroluje podniky se statniagti
a sleduje podniky, jimz byly g¥eny statni zakazky v ramciiggnych soutzi.

- Investdi - Investdi neboli poskytovatelé kapitalu vyuZivaji zpravyfinanénim
zdravi podniku pedevsim z tohotodu, aby ziskali informace pro sva rozhodnuti
o dalSich investicich. Pokud jiZ do podniku pfedky vioZili, poskytne jim finaini
analyza informace, jak podnik &ito prostedky naklada. Tento aspekt jéleFity
zejména u akciovych spdaleosti, kde vlastnici spalaosti kontroluji hospodani

manazei.

- Banky a jini &fitelé - Banky a wfitelé vyuZivaji informace z fina&ni analyzy
proto, aby ziskali fgdstavu o finaéni situaci budoucihéi jiz existujiciho dluznika.

- Obchodni partne - Obchodni partne sleduji gedevsim zadluzenost, solventnost
a likviditu podniku. Zakaznici &kavaji od podniku poctivé jednani, dodrzovani
termimi a kvalitni sluzby. Dodavatelé ¢ekavaji Uhradu za jejich dodavky

v dohodnutych terminech.

- Konkurence - Mezipodnikové srovnani jaileZitym aspektem ip identifikaci

silnych a slabych stranek podniku.
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2.3.2 Interni uzivatelé

- Manazéi - Manazeéi vyuZivaji vystupy finasni analyzy ke kazdodenni praci
a snazi se tak dosahovatucipodniku. Ve ¥tSin¢ podnilki jsou i zpracovateli
finanéni analyzy, nebxtdmaji @istup k informacim, které nejsodigtupné externim

uzivateiim.

- Zamestnanci a odboré - Také zamistnanci maji firozeny zdjem na prospetit

podniku. Oilezita pro & je jistota zamistnani a oblasti mzdova a socialni. [16, 19]

2.4 Zdroje dat do finan¢ni analyzy

Kvalita informaci, ktera podmuje Usgsnost finadni analyzy, je do zr@mé miry
zavisla na pouzitych vstupnich informacich. Hlavinizdroji informaci pro finatni

analyzu jsou zakladnicatni vykazy:
- rozvaha,
- vykaz ziski a ztrét,

- vykaz cash flow. [12]

2.4.1 Rozvaha

Rozvaha je €&etnim vykazem, ktery zachycuje majetek podle slozedktiv a zdraj
kryti - pasiv, vZzdy k ufitému datu. Pro zpracovani finam analyzy jde o ziskéni
vérného obrazu vae@ch oblastech. Prvni je majetkova situace podriély,se zjisuje,

v jakych druzich je majetek vazan, jak je agennakolik je opatben atd. Druhou
oblasti je zjiSovani zdroj financovani, z nichZz byl majetek iipen a také informaci,
které se tykaji zisku, jakého podnik dosatil jak jej rozclil. Aktiva a pasiva
se v rozvaze roztlji do skupin oznéenych velkymi pismeny latinské abecedy. DalSi

¢lereéni probiha do podskupin ozfenychiimskymicislicemi. [12]

2.4.2 Vykaz zisk a ztréat

Vykaz ziski a ztrat je pisemnyiphled o vynosech, nédkladech a hospskiEm
vysledku podniku za tité obdobi. Podle pravni Upravy jej Ize sestauvirvhovémci
Gcelovém clereéni. Vykaz je uspitadan stupovité, tak aby se dal zjistit vysledek

hospodé&eni z provozni, finatni a mimd@adnécinnosti. [3]
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2.4.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow srovnava bilani formou zdroje tvorby petinich prosiedki (piijmy)
s jejich uzitim (vydaji) za wité obdobi. Slouzi k posouzeni skirté finaréni situace.
Je sodasti gilohy etni za¥rky spole€nosti. Na rozdil od rozvahy a vykazu Zisk

a ztrat neni vykaz cash flow standardizovan, aleo jeyznam roste, nebBovyvoj

.....

2.4.4 Dalsi zdroje

Pro provedeni kvalitni finami analyzy je dlezité vyuzivat i dalSi zdroje, kterymi
mohou podle [8] byt zdroje ¥j§i, nag. idajeCeského statistickéha‘@du, gredpodi
analytiki, komentée manazdr, informace o vyvoji makroekonomické situace,
burzovni zpravodajstvi¢i zpravy z odborného tisku. Zinternich zdrojjde

o vnitropodnikova data, ktera sice nemaji pgawavaznou upravu, ale vychazeji
z vnitinich poteb podniku. Jde o podnikovou statistiku, interni¢isiice ¢i zpravy
vedoucich pracovnik

2.5 Etapy finanéni analyzy

V odborné literatie je mozné setkat setimnym pojetim etap finami analyzy. Podle
[10] zahrnuje finadni analyza tyto etapy:

etapa pipravna — pedchazi vlastni analyze, jeji s@sti je vykr, zaji¥ovani,

kontrola spravnosti a Uprava dat, jez maji formmmprnich ukazatél v této etap

jsou upravovanadetni data na data ekonomicka,

- analyza primarnich ukazabel zpravidla ma podobu horizontalni a vertikalni
analyzy,

- vypcocet pongrovych ukazateél — ukazatel meticich Uroveé jevu ¢i procesu, jejich
sestaveni do vhodné soustavy, umgici analyzovat kauzalni vztahy, tj. vztahy
mezi @icinami a jejich nasledky,

- méteni vyvoje ¥&chto ukazatél — vyuziva se index analyzy ¢asovych fad
ukazatel a jejich trend, dale se uziva srovnani hodnaichto ukazatei
s hodnotami ukazatiekrovnatelnych subjekt

- interpretace zjighych vysledk a jejich hodnoceni,

- navrhy na uskuta¢ni opateni, jez vedou ke zlepSeni firiauh situace spotaosti.
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3 Metody finanéni analyzy

Metody finargni analyzy lze rozliSit na zakladni metody figahanalyzy a ,vySSi*
metody finagni analyzy. Vy3Si metody findni analyzy lze roz#it na metody
vyuZivajici tzv. matematicko-statistické metodynatody vyuzivajici odliSnéffstupy,
tzv. nestatistické metody. Standardiénéni zakladnich metod zahrnuje absolutni

a relativni metody. [8]

3.1 Absolutni metody

Absolutni metody pracuji s tzv. absolutnimi ukakzat®?Z jsou ukazatele vychazejici
piimo z ®&etnich vyka#. Rozvaha zahrnuje tzv. stavove vely, vykaz zisk a ztrat
a vykaz cash flow valiny tokové. [13]

Rozdilové ukazatele

Z absolutnich ukazatel je mozné dopstat tzv. rozdilové ukazatele. Naptji
pouzivany je ukazatélstého pracovniho kapitalu.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital f@dstavuje tucast olznych aktiv, ktera je financovana
dlouhodobymi (vlastnimi i cizimi) zdroji. Jde o a&né volny kapital, ktery slouzi

k zajis&ni hospodéskécinnosti podniku.
CPK = ob¢zné& aktiva — kratkodobé zavazky (1)

Predstavuje ,finatini polst&”, ktery podniku umo#uje pokr&ovat ve sveécinnosti

i v ptipact, Ze by jej potkala ¢jaka nedekavand ndjenivd udalost a byl by nucen
najednou vynaloZit &Si mnoZstvi progedki. Zakladni poZzadavek je, Ze jeho hodnota
musi byt kladna, avSak vysokad hodnota sniZzuje bditta Zaporna hodnota je

oznaovana jako nekryty dluh. [15]

3.2 Relativni metody

Zakladnim krokem analyzy finanich vykaz je rozbor jejich horizontalni a vertikalni

struktury, tedy provedeni horizontalni a vertik&@nalyzy.
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Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva&asovymi znénami absolutnich ukazatel
Kvantifikovat mezir@ni zmeny lze s vyuzitim indek bazickych ¢i fettzovych.
Bazické indexy jsou pgtany vzdy ke stejnému zakladigtzové k promsnlivému,

zpravidla bezprogtdre predchézejicimu pozorovanicasoverack.

Indextetézovy lze formalizovat jako:

Bi(t)

e = Bitt-1 (2)

kde: B(t) ...hodnota biladni polozky i v¢ase t,
B(t-1) ... hodnota bilaéni poloZzky i v minulém obdobi.
V piipact bazického indexu se ve jmenovateli pouziva zvoktajny zaklad.

Pokud nelze spdtat index, nap je-li clitel roven nule, je vhodySi pouzit

ke kvantifikaci znény diference podle nasledujiciho zapisu:
Dut-1= Bi(t) — B(t-1) 3)(

kde: Dy.1... zména oproti minulému obdobi. [3]

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva vimt strukturou absolutnich ukazatelPrincip této
analyzy spoiva v tom, Zze se na jednotlivé polozky figafch vyka# nahlizi v relaci
k n¢jaké velting. Formalni vypoet se potontidi nasledové

P = (4)

Bi
2. Bi
kde: R... hledany vztah

Bi ... velikost polozky bilance,

Y Bi ... suma hodnot polozek v ramci celku. [3]
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3.3 Klasifikace pon€rovych ukazateli

Pontrové ukazatele twd nejpaetrejSi a zarové také nejvyuzivaEjSi skupinu
ukazatel. Jsou definovany jako podil dvou polozek,casgji ze zakladnich &etnich
vykazl. Prednosti &chto ukazatél je predevSim jednoduchd konstrukce a logika

umoziujici analyzu spoliosti véase a srovnani s konkurenci.
Obvykle se Ize setkat &mito skupinami ukazatéi

- ukazatele likvidity,

- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,

- ukazatele zadluzenosti,

- ukazatele kapitaloveho trhu. [12]

3.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku splacet své kratkogladvazky. Tuto schopnost bygim
prosperujici a ddle fizeny podnik pikbézn¢ udrzovat. Likvidita ale neznamena
schopnost okam#&thradit zavazky splatné kdirému dni — tato schopnost se oznja

jako solventnost.
Bézna likvidita
Tento ukazatel ®fi platebni schopnost podniku z hlediska kratSihaobh Je

oznaovan také jako likvidita 3. stupnV citateli se uvadji veSkera obzna aktiva,

ve jmenovateli vSechny p&mi zavazky splatné do jednoho roku.

obeznd aktiva
kratkodobé zavazky (5)

bézna likvidita =

Cim je hodnota ukazatele vy3si, tim mensi je ripikaebni neschopnosti vyvolané tim,
Ze podnik své vyroky neproda, nebo Ze @dtelé nezaplati vSechny pohledavky.
Za prijatelnou hodnotu se povazuji hodnoty v intervalb 12,5. Zarove je nutné brat
v Gvahu, Ze ,pliS vysokd hodnota ainych aktiv sniZzuje vynosnost podniku, nébo
jejich ,vynosnost" je tén& nulova.” [13, s. 354]
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Pohotova likvidita

Tento ukazatel, téZ ozemvany jako likvidita 2. stuph¢i ,zkouSka oh#m*, méii
platebni schopnost podniku po ¢teni zasob z alznych aktiv, neb zasoby jsou

obvykle még likvidni nez ostatni azna aktiva.

obezna aktiva - zasoby
kratkodobé zavazky (6)

pohotova likvidita =

Standardni hodnota tohoto ukazatele se povazwemezi 1-1,5. Prahovou (kritickou)
hodnotou je 1. [13]

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity, téZ oztavany jako likvidita 1. stuph [6] pomsiuje

pergzni prostedky a kratkodobé zavazky.

perezni prostedky
kratkodobé zavazky (7)

okamzita likvidita =

Autori se v doportenych hodnotach tohoto ukazatele liSi. Zdroj [14di hodnotu
0,5. Zdroj [15] hodnotu vysSi nez 0,2.

3.3.2 Ukazatele rentability

Smyslem ukazateél rentability je vyhodnotit UsfEnost dosahovani ailspolé&nosti

a zhodnocovani vlioZzenych priedkii. Pongtuji zisk se zdroji.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

V rfak ukazatel rentability mé& nejvyznan#si misto ukazatel rentability aktiv, jez
vyjadiuje ,Urover ekonomické usgnosti firmy.“ [10,s.55] Lze jej zjistit

z nasledujiciho vztahu:

EBIT

ROA = T
celkova aktiva (8)

kde: EBIT ... zisk ped Uroky a zdamim.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu slouzi kdnoceni vynosnosti kapitalu, ktery byl

do spolénosti vioZen vlastniky. Ukazatel se stanovuje diahu:

EAT

ROE = . —
vlastni kapital (9)

kde: EAT ... zisk po zdami.

Rentabilita trzeb (ROS)
Ukazatel rentability trzeb vyjddje podil ¢istého zisku na trzbach. Podava informaci

o velikosti zisku z podnikani.

EBT
trzby (10)

ROS =

kde: EBT ... hospod&ky vysledek ped zdagnim [15]

3.3.3 Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatélaktivity se zji$uje schopnost manaZevyuzivat majetek spoteosti.

Lze pracovat s dvojim typemchto ukazate:

- ukazatele rychlosti obratu (obratovost), které s, kolikrat se obrati ity druh

majetku v trzbach,

- doba obratu, cozZ je doba, po kterou jsou ftmarprostedky vazany v wité forme

majetku, resp. za jak dlouho usktriejednu obratku[15]

Obratovost aktiv

Obrat aktiv pafi vedle rentability trzeb k jednomu z édivych ukazatei efektivnosti. Je

metitkem celkoveho vyuziti majetku.

trzby
aktiva (12)

obratovost aktiv =
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Obratovost stalych aktiv

Tento ukazatel i, jak efektivieé podnik vyuziva budov, strdj zaizeni a jinych
stalych aktiv. Udava, kolikrat se stala aktiva ebrza rok. Je tlezity pri Gvahach

0 novych investicich.

trzby
stala aktiva (12)

obratovost stalych aktiv=

Nizka hodnota tohoto ukazatele ve srovnani gtwdvym primérem obvykle swdci
o nizkém vyuzivani vyrobni kapacity.[13]

Obratovost zasob

Ukazatel rychlosti obratu zasob vyfage, kolikrat se zasobyremeni v ostatni formy

ob¢Zného majetku az po &my nakup zasob.

trzby
zasobhy (13)

obratovost zasob=

Nabyva-li tento ukazatel nizkych hodnot, v podrekistuji frebyte&né zasoby. [13]

Obratovost pohledavek

Rychlost obratu pohledavek vyjage, jak rychle jsou pohledavkygmenény v perzni
prostedky.

trzby
pohledavky (14)

obratovost pohledavek=

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je povazovana za ukazatel inyenaiziti zasob. Udava, jak dlouho

jsou olgzna aktiva vazana ve foenzasob.

zasoby
(trzby/365) (15)

doba obratu zasob=

Z4ajem je o zkracovani doby obratu zasob. [13]
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Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek stanovujeiampérny paiet dni, Bhem nichz #astavaji
odksratelé dluzni.Cim vy3Si je tento ukazatel, tim del$i dobu podrokkytuje svym
obchodnim partném obchodni Ugr, coZz zvySuje riziko spodmosti v podob docasné

ztraty likvidity.

pohledavky
(trzby/365) (16)

doba obratu pohledavek=

Z4jem je tedy o zkracovani doby obratu pohledaf&KL3]

3.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenostidi rozsah, v jakém podnik uziva dluh ke svému fimaaoi.
Ptimérena zadluZzenost je v podnikartirpzeny jev, nebb kazdy podnik financujeéast
svecinnosti cizim kapitdlem. Vzajemny p@mmezi vlastnim a cizim kapitalem zavisi

na oboru podnikani, majetkoveé strukdypodniku, stabili zisku atd. [13,15]

Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost patiuje celkovy cizi kapital k celkovym akfim. Tento ukazatel

téz odrazi finaéni riziko wtitela, proto byva nazyvan ukazatelegiitelského rizika.

cizi kapital
aktiva a7

celkova zadluzenost

Cim vy33i je jeho hodnota, tim vy3si je i fidahriziko. Doporéuje se tento ukazatel

udrZzovat pod hodnotou 0,5.

ZadluZenost lze it i ukazatelenvlastniho rizika (koeficient samofinancovani).

vlastni kapital
aktiva (18)

koeficient samofinancovang

Jejich sodet je roven 1. [10,15]
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Urokové kryti

Pfi hodnoceni zadluZzenosti je mozné také vychazetkaau zisku a ztraty a piat
kryti nakladi na cizi kapital.

EBIT
placené uroky (29)

arokoveé kryti =

Ukazatel je povazovan za jeden z ukazatelolnosti podniku proti zhrouceni financi
podniku v disledku Ubytku cizich zdrdj Spolehlivost placeni Urdknastava v rozmezi
hodnot 3 - 4. [10, 15]

3.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

U kapitalovych spoknosti se pracuje s ukazateli kapitalového trhuyrékteodnoti
¢innost spolénosti z hlediska zajmu investorLiteratura [13] uvadi, Ze se hodnoti dva

ukazatele:
Cisty zisk na akcii
Tento ukazatel je pro akciof® rozhodujici. Rozfluje se nac¢ast pipadajici

na dividendy &ast gfipadajici pro budouci rozvoj podniku.

cisty zisk
pocet akcii (20)

cisty zisk na akcii =

Pomér ceny akcie k zisku na akcii

Tato tzv. bonita akcie vyjddje ¢astku penz, kterou jsou investoochotni zaplatit
za 1 K vykadzaného zisku.

_ cena akcie
cisty zisk na 1 akcii (21)

porrer ceny akcie k zisku

NiZS8i hodnota ve srovnani s @tlvovym pfimérem poukazuje na vySsi rizikovost

akcie, naopak vySSi &¥¢i o divére investod.

Dale se g hodnoceni trzniho postaveni podniku dle [19] peaijz nasledujici
ukazatele:

dividenda na akcii
trzni cena akcie (22)

dividendovy vynos=
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Tento ukazatel udava v % zhodnoceni investice aiéso Je pro investory jednou
z motivaci k prodeji, drzbnebo koupi akcie.

aktivacni poner = 1 — vyplatni porer (23)

Aktivacni porér vypovida o tom, jakéast ze zisku je znovu reinvestovanatzp

do podniku.

dividenda na akcii
cisty zisk na akcii (24)

vyplatni pordr =

Vyplatni porér vyjadiuje, jak velkacast cistého zisku po zd&ni je vyplacena
akciondim a jak velka ¢ast je pouzita na reinvestice do podniku.

Tento ukazatel je s@asti dividendové politiky podniku.

3.4 Pyramidovy rozklad ROA

Pyramidovy rozklad spdva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele keezatele
dil¢i, které jej rozhodujicim Zgobem ovliviuji. Rozklad se zobrazuje v grafickém
znazorgni, nebd tak umozuje lépe sledovat dynamiku 2m c¢asti ukazatél
Smyslem pyramidového rozkladu je popsat vzajemnévisiosti a zavislosti
jednotlivych ukazatél a zjistit jejich vliv na ukazatel vrcholovy. [15]

Jeden z moznych postiupyramidového rozkladu ukazatele rentability akédle [10]
nasledujici. Ukazatel rentability aktiv se rozleid ukazatel rentability trzeb (ROS)

a ukazatel aktivity.

Ve druhém stupni rozkladu je ukazatel rentabilityeb rozloZzen do ukazatel
rentability naklad a nakladovosti a ukazatel aktivity, ktery¢iiin vyuziti majetku

spole&nosti, je rozloZen na ukazatele vyuziti stalyclivaktokZznych aktiv.

Ve tietim stupni rozkladu se ukazatel nakladovosti @d&l na ukazatele dil
nékladovosti, kdy saet tchto dikich nékladovosti dava celkovou nékladovost.
Ukazatel vyuziti obznych aktiv se rozklada na d&il ukazatele vyuziti zasob,
pohledavek a finamiho majetku. Ukazatel vyuziti stalych aktiv na izl vyuZiti
stalého hmotného, nehmotného a fitrdho majetku.
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V dalSim stupni je mozné rozkladat podrgbnVySe zmirné ti stupré obsahuje
obr.¢. 1.

Obr. ¢. 1: Pyramidovy rozklad ROA

ZISK
ROA ==========
AKTIVA
ZISK TRZBY
T mzBY AKTIVA
ZISK NAKLADY TRZBY TRZBY
_ﬁfu-(;g‘f"_ T RzBY STALA AKTIVA OBEZNA AKTIVA
VYKONOVA ~ OSOBNI  ODPISY  FINANCNI TRZBY TRIBY
SPOTREBA  NAKLADY NAKLADY e ; e _
- HMOTNY NEHMOTNY
TRZBY TRZBY TRZBY TRZBY INV. MAIETEK  INV. MAJETEK
TRlZBY TRZIBY TRZBY
' ZASOBY POHLEDAVKY FINANCNI MAJETEK
[10, s. 57]
3.5 Index INO5

Index INO5 je jednim z vicerozimych model, ktery se snazi pomoci jednobisla
o celkové zhodnoceni finani situace podniku. Je poslednim vyoym ziad €chto
indexi a byl vytvden gimo vceskych podminkach. Vyuziva pouze Udaje &jidt
z etnich vykas. ZjiStuje se nasledujicim apobem:

INO5 = 0,13*X+ 0,04*X; + 3,97*X3+0,21*X4+0,09*X5 (25)

kde: X; ... celkova aktiva/cizi zdroje,

Xs ... EBIT/nékladové uroky,
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X3 ... EBIT/celkova aktiva,
X4 ... trzbyl/celkova aktiva,
Xs ... obdZna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankavéry).

Podle vypétenych hodnot je moznéegapovidat ¢dekavany vyvoj podniku. RozliSuji
se ti intervaly. Je-li hodnota indexu INO5 mensi ne®, Qhodnik s pravégpodobnosti
86 % spje k bankrotu. Je-li vypeet v intervalu od 0,9 do 1,6, podnik se nachazwv t
Sedé zo# nelze tedyrict, zda smfuje k bankrotwi tvori hodnotu. Je-li index INO5
vétsSi nez 1,6, pak to znamena, Ze podnik s gipedobnosti 67 % twdhodnotu. [5,10]

3.6 Bilanéni pravidla

Aby mohlo byt finagni zdravi podniku zachovano dlouhodplje nutné dodrZovat
zakladni pravidla. Ozrtaji se jako zlata pravidla a zdroj [4] uvadi tatgri:

Zlaté bilan¢ni pravidlo

Toto pravidlo pozaduje slavat dobu trvanéasti aktiv s dobou trvani zdtojPlati, Ze
dlouhodoby majetek je financovarfedevsim z vlastnich nebo dlouhodobych cizich
zdroji, kratkodobé slozky jsou financovany z odpovidafidiratkodobych zdréj Je-li
poner dlouhodobych pasiv a dlouhodobého majetkiiSiv nez jedna, je podnik
piekapitalizovan. V opmém gipadt podnik nekryje majetek dlouhodobymi zdroji.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizik
Toto pravidlo sleduje vztahy na stégpasiv atika, Ze vlastni zdroje by &ty pievySovat
zdroje cizi. Jako krajni moznost Ize uvazovat fejiavnost.

Zlaté pari pravidlo

Toto pravidlotika, Ze podnik ve svém financovani vyuziva i cizethiof, proto by
vlastniho kapitalu ®&o byt zapojeno maximétn stejré jako je celkova hodnota
dlouhodobého majetku.

Zlaté poméroveé pravidlo

Zlaté pongrové pravidlo doportuje, Ze tempo dstu investic by netio a to ani

v kratkémcasovém horizontuipdbihat tempoistu trzeb.
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4 Charakteristika a finanéni analyza analyzovanych podnik

4.1 Charakteristika spol&nosti Agroservis Tachov, a.s.

4.1.1 Zakladni identifikace k 31.12.2011

Obchodni nazev: Agroservis Tachov, a.s.

Sidlo spolénosti: Borép. 644, 348 02 Bor

IC: 47716614

Pravni forma: akciova spaleost

Zalozeni: 1.2.1993

Zakladni kapital: 262 019 tis.cK

Potet zangstnand: 130

Predmet podnikani: velkoobchod, vyroba krmnychésn

4.1.2 Profil spol&nosti

Ke konci roku 2011 zahrnovatannost spolénosti Agroservis Tachov, a.s. distribuci
mineralnich hnojiv a ijpravka na ochranu rostlin, nabidku Sirokého spektra kmnoji

a pesticid, moznost uskladmi do doby aplikace a poradenstvi s aplikaci.

V oblasti obchodu s rostlinnymi vyrobky Slo o nakapprodej rostlinnych produkt

poskliziové oSeteni, skladovani rostlinnych prodika prodej pekiaké mouky.

Dale byl sodasti cinnosti spolénosti prodej pevnych paliv a nafty, konkré&tn
mosteckého uhli, sokolovského uhli, brikéerného kovéského uhli a pilinovych
briket.

Agroservis Tachov, a.s. byl vyrobcem a prodejcemriich sngsi pro nosnice, kraliky,
kurata a dalSi hospotkka zvfata. Provozni Utvary spaleosti se nachazely v Chebu,

Tacho, Klatovech a Domazlicich.

Ke konci roku 2011 rla spoleénost 10 sedisek, kterd se nachazela veéstech Bor,
Stiibro, Plana, Cheb, Tachov, DomaZlice, iBtav, HorSovsky Tyn, Paiiovice
a Klatovy. Risobnost spolmosti se tedy soustl’ovala v Plzéaském a Karlovarském
Kraji.
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4.2 Finantni analyza spolénosti Agroservis Tachov, a.s.

4.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza vzhledem k nekonzistentnoativddisledku organizénich zngén
spol&nosti ve sledovaném obdobi neni provedena, thédyonepodavala relevantni
informace pro zhodnoceni vyvoje poloZetetnich vyka# v ¢ase. V roce 2010 doslo
k naistu bilartni sumy o 138 %, filana hodnota vzrostla o 178 % vzhledem

k predchozimu roku.

4.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv spateosti Agroservis Tachov a.s. vychazi z tabuiky.

Tab. ¢. 1: Vertikalni analyza aktiv Agroservis Tachov, as.

AETIVA 2008 2009 2010 2011

Cizriald, L %o % %
AKTIVA CELEEM 1o0.0of 100,00 1o0000) 10000
BE. Dlouhodohy majetek 31,84 35,17 34 87 35,08
B. L Dlovhodoby nehmotny majetels 0,00 0,00 0,06 0,05
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 3149 33,82 2914 26,65
B. Il 1. |Pozemby 3,59 4.14 2,78 2,70
2.|Stavhy 21,48 23,52 21,97 2052
3. |Samostatné mowvité véci a souhory mowitych véci f,15 6,10 4 38 3,04
B.III.  |[Dlovhodoby financni majetek 0,35 1,36 567 8.38
2. |Podil v ovladanych a fizenych ozobach 0,35 1,36 5,24 7948
3. |Ostatni dlouhodobhé cenné papiry a podily 0,00 0,00 043 042
COhéina alkdiva fig, 14 fid, 80 65,12 fid, 91
C. L Zasohy 34,29 26,81 3734 3877
C. I 1. |Matenal 165 2,06 3,13 0,27
3. | Wyrobloy 0.23 0,08 0,22 0,04
5 |Zho#EH 3241 24,67 33.91 35,39
C. I |KEratkodobé pohledavioy 30,68 33,48 2702 20,89
C. lII.1. |Pohledéviey z ohchodnich vrtahil 277 32,59 26 858 20061
6. |Stat - dafiowé pohledavioy 092 0,69 0,00 012
7. |Eratkodohé poskytnuté zilohy 0,11 0,09 0,12 0,15
2. |Dohadné 48ty aldtivni 1,85 0,00 0,0a 0,00
C IV |Kratkodohy finanéni majetek 186 4 45 0,75 4 64
C. IV 1. |Penize 0.0z 0,03 0,06 0,02
2. ﬂlﬁtjrvhaiﬂ-:éch 1,54 443 0,69 4.62
DL asove rozliEen 0.03 0,03 0,01 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Struktura majetku spateosti je analyzovana od roku 2008 do roku 2011.

Po celé analyzované obdobfepaZzoval ve strukte majetku spolosti olEZzny
majetek nad dlouhodobym. Podfhsového rozliSeni na majetku spwmlesti byl
zanedbatelny. Pro spoéleost by bylo vyhod§sSi snizit podil obznych aktiv
na celkovych aktivech spaieosti, neb6 s tim souvisi nizka likvidita.

Dlouhodoby majetek spalmosti byl ve sledovaném obdobi tea pedevSim
dlouhodobym hmotnym majetkem. Vzhledenxiknosti spolénosti nej¢tSi ¢ast
dlouhodobého hmotného majetku zaujimaly stavbyich2j podil na dlouhodobém
hmotném majetku spaleosti stabil@ dosahoval vySe okolo 20 %. Dlouhodoby
nehmotny majetek byl v rozvaze spaiesti evidovan az od roku 2010 v zanedbatelné
vySi. V pribéhu sledovaného obdobi bylo investovano do dlouhédobfinagniho
majetku, jehoz podil v majetku spoitesti dale vykazoval rostouci trend.

Na dlouhodobém majetku se podilel v roce 2011 & &o.

Na olEZném majetku spolaosti se po celé sledované obdobi v &s8jvmie podilely
zasoby. Podil zasob spam®sti od roku 2009 rostl. V roce 2011 dosahova? &4 \&tSi
podil na majetku spateosti nez vroce 2009. Vysoky podil zasob v majetku
spol&nosti znamenal neefektivni vyuZiti zasob, nelvazasobach je vazan kapital.
NejvétSi poloZzkou zasob byly zasoby zboZi. Druhou &8jvpoloZkou v majetku
spol&nosti Agroservis Tachov, a.s. byly kratkodobé pdalky. Jejich nej§tSi ¢ast
tvorily pohledavky z obchodnich vztah Ztabulky lze vypozorovat, Ze podil
pohledavek na majetku spofesti od roku 2009 klesal, vlivem poklesu podilu
pohledavek z obchodnich vztahPodil kratkodobého fingniho majetku v majetku
spoleé&nosti vykazoval ve sledovaném obdobi kolisavy vy\&polé€nost v roce 2008
a 2011 drzela nactech v bankach tégn 5 % svych obznych aktiv.

Ze struktury aktiv také jagnvyplyva gedntt ¢innosti spolénosti, ktery lze v ramci
CZ-NACE za&adit do skupiny G: velkoobchod a maloobchod; opravyudrzba
motorovych vozidel a dale pouzit pro srovnani wykhlepodniku s oddtvim.

Vertikalni analyza pasiv

Strukturu pasiv spotmosti Agroservis Tachov, a.s. obsahuje tabdlka
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Tab. ¢. 2: Vertikalni analyza pasiv Agroservis Tachov, &.

2008 2009 2010 2011
Cznat. PASTVA Yo Yo % Yo

PASIVA CELEEM 100,00 100,00 100,00 100,00
A Wlastni kapital 56,20 2,71 57,99 5735
AL Zéakladnd kapitél 43,73 50,85 21,38 21,04
A 1L |Rezervnd fondynedél fond a ost fondy &80 10,27 4,249 4,27
A 1L 1 | Zakonny rezervnd fond / Medéglitelny fond a7 10,16 4 28 421
3. |Statutarnd a ostatnd fondy 0,09 0,11 0,02 0,08
A TV, |Vysledek hospodafend mimilych let 280 3.55 31,38 33,10
A TV, 1 |Merozdéleny zisk minulych let 2,60 3,55 31,38 33,10
AV WVisledek hospodafend b&Eného 0f. ohdohi 0,54 1,35 2,35 0,56
E. Cizf zdroje 4379 3729 41,97 42,65
B L Rezervy 0,00 0,00 0,04 0,29
4, |Ostatnd rezervy 0,00 0,00 0,00 0,29
BE.II Dlovhodobé zévazlsy 0,78 145 1,63 2,40
10, [OdloZeny dafiovy zdvazel 0,7& 145 163 1,92
B. IIL Kratkodobhé zéwazloy 5,84 2,66 211 5,71
B. III. 1.|Zavazky = obchodnich wetahil fA,01 463 f,72 4 66
5. |Zavary k zaméstnanchim 1,34 1,61 0,30 0,22
fi. | Zavarky ze so0c. zahezpedeni a zdravotnd pojiEténd 0,14 0,17 0,17 0,13
T.|5tat - dafiové zdvarlsy a dotace 0,00 0,00 0,15 0,04
10. {Dohadné Uéty pasivnd 116 0,97 047 0,43
11 |Jiné zéwarloy 0.0% 0,05 0,02 0,00
B. IV |Bankowni dvéry a wypomoct 33,40 2717 32,19 34,25
2. |Kratkodohé hankowni dwéry 33,40 2717 32,19 34,25
c. I asové rozhient 0.00 0,00 0,04 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z vertikalni analyzy pasiv jagrvyplyva, Ze po celou sledovanou dobu podil vidstni

kapitalu spolénosti gevySoval podil kapitalu ciziho. Spéteost se tedy nevystavovala

riziku predluzeni. Nej¥tSi polozku cizich zdrdjzaujimaly kratkodobé bankovni &y,

jez tvaily s vyjimkou roku 2009 vice nez 30 % cizich zdroPozitivni se jevi nizky

podil kratkodobych zavaskspol€nosti, ktery se ve sledovaném obdobi dale snizoval.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci vertikalni analyzy vykazu zisku a ztratylggnosti Agroservis Tachov, a.s., je

zkouman podil jednotlivych sloZzek provoznich vyinosa celkovych provoznich

vynosech spolmosti (tab.¢. 3) a dale podil jednotlivych sloZek provoznictklaéi

na celkovych provoznich nakladech (tab4).
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Tab. ¢. 3: Vertikalni analyza provoznich vynosi Agroservis Tachov, a.s.

2008 2009 2010 2011
Dznad, TEXT Yo Yo Yo Yo

Provoznd wnosy 100,00 100,00 100,00 100,00
| |TrEby za prode) ghoZ 48,39 60,53 50,24 84,94
Il [WVykony 4578 3704 43,05 11,88
Il |TrEby £ prodeje dlouh. majetlu a matendly 1,26 0,09 1,06 1,56
Iv  |Ostatnd provoznd wnosy 4 57 234 5,65 1,35
.  |Pfevod provoznich winost 0,00 0,00 0,00 0,27

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

V letech 2008 aZz 2010 nep&i podil v provoznich vynosech spiesti tvdily trzby
za prodej zbozi. Druhou neépéi polozkou byly vykony spodeosti — zejména trzby
za prodej vlastnich vyrolika sluzeb. V roce 2011 doslo k vyraznémuuastér podilu
trzeb za prodej zboZi na provoznich vynosectic¢idu bylo uzaveni provozu
v Horaal’ovicich a sougedni se na velkoobchodrinnost. Podil provoznich vynds
na celkovych provoznich vynosech sgolesti vykazoval kolisavy vyvoj. Trzby
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu se elgdiha provoznich vynosech

spole&nosti v zanedbatelné vysi.

Tab. ¢. 4: Vertikalni analyza provoznich nakladi Agroservis Tachov, a.s.

200& 2009 2010 2011

CDznac. TEXT % % %a %o

Provoend nallady 100,00 100,00 100,00 100,00
A, Nalklady vynaloZené na prodané gho¥ 4514 57068 48,55 20,84
B. Vykonova spotfeba 4262 3255 38,00 10,89
C. Ozobnd néklady 543 513 5,64 3,79
D. Dané a poplatloy 0,28 0,19 0,32 0,25
E. Odpmsy dlouh. nehmotného a hmotného majetla 244 288 292 266
H. Ostatnd provoznd naklady 410 218 £, 56 1,30
l Pewvod provoznich nakladd 0,00 0,00 0,00 0,28

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

NejvetSi podil v provoznich nédkladech spmiesti ve sledovanych letech zaujimaly
naklady vynaloZzené na prodané zbozi a vykonovarapmt— zejména speba
materialu a sluzeb. V roce 2011 byl analogicky &vpznim vyno8m patrny naist
podilu naklad na prodané zbozi na 80,84 % oproti vykonovéispdt ktera zaujimala

pouze 10,89 % z provoznich nakiaspol&nosti. Treti nej\tSi poloZkou v provoznich
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nakladech spotmosti byly osobni naklady spdéleosti. Podil ostatnich provoznich
nékladi vykazoval kolisavy vyvoj. Odpisy dlouhodobého hn@&to a nehmotného
majetku se podilely na nakladech spaolesti podilem od 2 do 3 %. Podil dani a

poplatki a grevodu provoznich nakladyl zanedbatelny.

4.2.3 Analyza rozdilovych a porérovych ukazateki

Rozdilové a porroveé ukazatele jsou dle [10] shrnuty v t&b5.

Tab. ¢. 5: Rozdilové a ponirové ukazatele Agroservis Tachov, a.s.

Nazev ukarateli | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Agroservis Tachov, a.s.
Tkazatele rentability - wysledky v %o
Eentabilita alctyv 2,28 2,95 2,65 1,74
Eentakilita wlastntho kapitil 0,96 216 4,06 0,95
Eentabiita trZeb 0,76 1,60 1,71 0,79
Meazatele lilkowdity - wysledek - pomérové fslo, v pfipadé CPE - rozdil v tis. K&
Beéina likwidita 1,61 1,81 1,62 1,62
Pohotova lilowidita 0,80 1,06 0,69 0,65
Olamita liondita 0,04 0,12 0,02 0,12
Cisty pracovn kapital 155 132) 149 276| 304 157 310 636
Meazatele aktinty - vysledek pomérové Eislo
Cihratowost alotv 1,27 1,20 1,05 1,10
Chratowest stalych aktv 3,75 340 3,02 3,14
Chratovoest obéZnych altiv 1,74 1,54 1,62 1,70
Cihratowost zasob 3,46 4 46 282 2,84
Cbratovest pohledavel 3.7 3,56 3,50 5,15
Chratovost fnanéntho tmajetlou 6365 26820 14039 2576
Doba obratu zasob 105 B2 129 128
Dioba obratu pohledavel: QB 102 24 r1
Meazatelé zadluZenost - v procentech, v pHpadé UK - pomeéroweé tislo
Celkova zadlufenost 46,95 37,29 41,97 42,65
keazatel viastniho rizika 60,22 62,71 57,95 57,35
Urokové kryti 1,60 3,14 4,01 2,63

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Ukazatele rentability

Hodnoty ukazatele rentability aktiv dosahovaly pelécsledované obdobi kladnych
hodnot. Hodnota tohoto ukazatele vSak od roku 20€€ala. V roce 2011 dosahoval
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ukazatel nejnizSi hodnoty 1,74 %, coz bylo i podrobbym pfimérem 4,88 %. Tento
pokles byl zgisoben zejména poklesem EBIT. Po celou dobu vSalaj&druna aktiv

vyprodukovala vice nez jednu korunu provoznihoegkl hospodani.

Rentabilita vlastniho kapitalu byla v roce 2011 bddko pod oborovym pgmérem
10,28 %. V roce 2008 a 2011 jedna koruna vlastikifyoitalu vyprodukovala mén

nez jednu korunu zisku.

Rentabilita trzeb koresponduje ®gdchozimi hodnotami, v roce 2011 klesla na 0,79 %,
coZ je roveZz pod oborovym gmérem 2,12 %. Pokud je ukazatel dlouhoéqiilis
nizky, je to znamkou toho, Ze investor by se vice vyplatilo investovatkde jinde.

Ukazatele likvidity

Doporwena hodnotadiné likvidity je 1,5 — 2,5. Spateost se po celou sledovanou
dobu v tomto intervalu pohybovala. V roce 2011 tdsdxzna likvidita spolénosti
1,62 a pevysila tak i oborovy gimer 1,4.

Doporuwend hodnota pohotové likvidity je 1-1,5. Sgwolest az na rok 200%®dhto
hodnot nedosahovala. V roce 2011 klesla pohotdwédita spol€nosti na urove 0,65,

COZ je i vyraz@ nize nez oborovy pmer, ktery byl stanoven na 0,96.

s

stanovena na 0,2. Spoi®st se po celou sledovanou dobu pohybovala pditkau
hodnotou i pod oborovym fmérem 0,17.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital spoleosti zaznamenaval ve sledovaném obdobi vykyvy.
NejvetSi nanist byl patrny v roce 2010, kdy jeho hodnota vzeostl154 881 tis. K
vzhledem k roku 2009.fRinou nafistu ¢istého pracovniho kapitalu v roce 2010 byl

narist hodnoty obznych aktiv a kratkodobych zavaek

Kladna hodnot&istého pracovniho kapitaliika, Zec¢ast Ezného provozu spaleosti

je ve skuténosti financovana z dlouhodobych pasiv.

Hodnotacistého pracovniho kapitalu spétesti Agroservis Tachov, a.s. byla po celou
sledovanou dobu dostéteé. Pokud by nastala nutnost vynaloZitsv mnoZzZstvi
prostedki, vySe cisteho pracovniho kapitalu by umoZznila sgolesti pokr&ovat
v béZnécinnosti.
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Strukturucistého pracovniho kapitalu spotesti Agroservis Tachov, a.s. vyjage obr.
¢. 2.

Obr. ¢&. 2: Struktura CPK Agroservis Tachov, a.s.
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Zdro: vlastnd zpracovand, 2013

Ukazatele aktivity

Ukazatel obratovosti aktiv je ¢fitkem vyuZziti majetku. Ve sledovaném obdobi tento
ukazatel stagnoval. Po celou sledovanou dobditzeZze 1 koruna majetku generovala
vice nez 1 korunu trzeb. Ukazatel se pohyboval glmmtovym ptimérem 2,3, proto by
bylo dobré provwiit moznosti efektivniho snizeni celkovych aktiv.

Obratovost o&Znych aktiv korespondovala s vyvojem jeho jedngdlvslozek.

Obratovost zasob vykazovala nizké hodnoty, ktek&lcsvi o nizké likvidi€ zasob.
Ve sledovaném obdobi obratovost zasob navic zpaalaloObratovost pohledavek od
roku 2009 zrychlovala, cozZ je pozitivni tendencérddovost kratkodobého finamiho

majetku po sledované obdobi kolisala.

Hodnoty ukazatele obratovosti stalych aktiv byly gadou sledovanou dobu vysSi nez

u ukazatele vyuZiti celkovych aktiv.

Vysoka doba obratu zasob znaiebyt&né zasoby. V zasobach byl vazan kapital, coz
shizovalo vynosnost podniku. Pouze v roce 2009 aga bbratu zasob pohybovala
v rozmezi 50 az 100 dni, coZ je doba obratu zasoltdiny organizaci ¥eské
republice. Z vypotu je tedy patrnd nejen pomalé obratovost ale i dlodbba obratu

zasob.
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Z vypaita je déle patrné, Ze se doba obratu pohledavek akasee Hodnoty byly ale
Spatné. Za nezadouci vyvoj se uvazuje doba obratl 90 dni, coz byla situace
podniku, s vyjimkou roku 2011. Za vysokou hodnowidly tzv. ,zelené Gry“, tj.
poskytnuta splatnost delSi nez 100 dni, jez spot poskytovala oddatelim

s odigrem nad 2 mil. K. Byt by spolénost vzhledem k velikosti byla schopna
tolerovat delSi splatnosti, zelenétyw bylo nutné rozhodnutim vedeni omezit, coz stalo

za poklesem doby obratu pohledavek v roce 2011.

Ukazatele aktivity Uzce souvisi s ukazateli reriigbiukazatel obratovosti aktiv je také

souwasti pyramidového rozkladu ROA v kapitole 4.2.5.

Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost spéleosti vroce 2011 dosahovala 42,62 %, coZ je niZ ne
oborovy ptimér 53,33 %. Celkova zadluZzenost spolesti vSak od roku 2009 rostla
a piblizovala se hranici 50 %, od niZ je nutné podsiddovat.

Ukazatel vlastniho rizika tedy klesal.

Ukazatel urokového kryti se v dopéemém rozmezi pohyboval v letech 2009 a 2010.

V roce 2008 a 2011 byly hodnoty nizSi. Tato situaglea dana nizkou mirou ziskovosti.
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4.2.4 Pyramidovy rozklad ROA

Pro pyramidovy rozklad byl zvolen ukazatel rentiépiaktiv, nebe® vykazoval od roku
2009 klesajici trend. Cilem bylo naléztgmy negiznivého vyvoje. Vrcholovy ukazatel
a diki ukazatele jsou uspadany dle [10] v takt. 6.

Tab. ¢. 6: Sestava ukazatd pro analyzu rentability aktiv Agroservis Tachov, as.

%o zména|% zména|% mména| % Zmeénal
Nézev ukazatele 2008 2009 2010 2011 08/07 0%/08 10/09 11410
Rentabilita altiv 2,28 295 265 1,74 -1298 28,39 -1017] 3434
Diléi sestava pro analyzu rentability - wysledky v procentech
Eentabilita trieb 1,79 247 2,51 1,58]  -28.78 3768 1,82]  -3714
Rentahilita néldadi 1,20 2,50 257 1,58]  -2960 38,62 297 -38.23
Nakladovost 98,55 98,57 I 99,49 1,16 -0,68 -1,11 1,74
Materdlova ndkladovost 40,44 32,24 37.14 10,53 20,05 -20,28 1519 7165
Mzdové ndkdadovast 5,15 5,08 5,51 3,67 -10,30 -1,29 5,41 -33,48
Ddpisova ndkladovost 2,32 2,86 2,86 2,57 -10,63 23,23 006 -10,01
Podil finanénich nékladi na trgbach 1,37 2,35 0,57 1,25 28,73 71,200 -75E7| 12045
Podil ostatnich nalladd na trzhach 50,27 56,34 51,69 51,48 -9,13 12,09 -8,25 5761
Fodl mater ndlladd na néldadech 40,653 32,61 37.99 10,58 1867 -1973 1649 -7214
Podil osobnich nakladd na nakladech 517 5,14 5,64 3,69 -11,33 -0,62 963 -34.63
Podil odpisti na nakladech 2,33 2,59 2,92 2,58 -11,66 24,07 1,19 -11,56
Podil finanénich nakladd na nalkladech 1,38 2,37 0,58 1,25 2725 72,38 -7560) 11643
Podil ostatnich nakladd na néldadech 50,49 56,99 52,87 81,89 -1017 12,85 722 54,59
DilEi sestava pro analjzu altty - wysledloy pomérova isla

Obratovost akdiv 1,27 1,20 1,05 1,10 22,04 551 <1250 4,76
Ohratovost stalych aktiv 3,75 340 3,02 3,14 18,56 -8,85 -11,18 3,97
Dhratovost ob&Zmfch aldiv 1,74 1,54 1,62 1,70 11,57 575 -11,96 4,94
Obratovost zdsoh 346 4,46 2,82 2,84 2849 28.90)  -36,77 0,71
Ohratovost pohledével: 3,71 3,56 3,90 513 -4 89 -4.04 955 31,54
Dhratovost finanéniho majetlos 63,65 26,82 140,38 23,76 -3,88|  -5786| 42345 -830%

Zdroj, vlastni zpracovani, 2013

K negativnimu vyvoji pispélo snizeni rentability trzeb, oproti tomu aktivitattena

ukazatelem obratovosti aktiv se nepatzmysila.

Pokles rentability trzeb (a seasre rentability naklad) byl zpisoben idistem
nakladovosti zfisobeny #istem ostatnich provoznich nakiad finartnich naklad.
Pokles vykonové spigby, osobnich naklada odpisi nevyvazil st pedchozich

nékladovych polozek.

Ke zvySeni vyuziti celkovych aktiviigpelo vyuZziti stalych aktiv a aiZnych aktiv.
Rychlost obratu oi¥nych aktiv se zvysSila diky zvySeni rychlosti olbratasob
a pohledavek, naopak finemi majetek se obracel pomaleji. Ztoho vyplyva, zZe
pramérna doba obratu zasob a pohledavek se zkratildba dbratu finaétniho majetku

se prodlouzila.

Pyramidovy rozklad ROA graficky znazmje za rok 2011 obkt. 3.
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Obr. ¢. 3: Pyramidovy rozklad ROA Agroservis Tachov, a.sv roce 2011

ROA
00174
zisk triby
irihy aktiva
00158 1,1
zisk naklady triby triby
nilklady twihy stala aktiva ohéZni akiiva
00159 09949 3,14 1,7
triby triby trihy
zasohy pohledavky fin. majeiek
284 513 23,76
vyk. spotieha os.niklady odpisy fin, niklady ost, naklady
trihy trhy trihy trihy trihy
0,1053 00367 00257 00125 08148
os. niklady niklady
niklady by
00369 09949 ost, niklady naklady
niklady trihy
08189 09949
vyk. spoireba niklady
niklady triby fin. niklady niklady
0,1058 09949 niklady triby
03125 09949
odpisy naklady
naklady trihy
0,0258 09949

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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4.2.5 Index INO5

Hodnoty indexu INO5 ve sledovaném obdobi obsalaljest 7.

Tab. ¢. 7: Index INO5 Agroservis Tachov, a.s.

Polozka 2008 2009 2010 2011
INOS 0.84 1.01 0.94 0.86

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

V letech 2009 a 2010 se spi&test pohybovala v dolni hranici tzv. Sedé zényzeel
tedy fict, zda tvéila hodnotuci spela k bankrotu. V roce 2008 a 2011 byly hodnoty
dokonce nizSi nez 0,9. Spdahmst sgla k bankrotu.

4.2.6 Bilan¢ni pravidla

Z tab.¢. 8 vyplyva dodrZovani zlatych bil&amich pravidel ve spodaosti.

Tab. ¢. 8: Zlata bilanéni pravidla Agroservis Tachov, a.s.

Polozka | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Zlaté bilanéni pravidlo

vk +dl. cizi zdroje/dlouh. majetek | 1,79 182 171 171
Zlate pravidlo vyrovnani rizik

vlastni zdroje/cizi zdroje | 128 168 138 134
Zlaté pari pravidlo

vlastni zdroje/dlouhodoby majetek | 1,77] 1.78]  1.66] 1,63
Zlaté pomérové pravidio

tempo nistu dlouhodobého majetiu -4.19 -8.001 13582 2,22

tempo mistu treb 12,19] -1191] 102,71] 12,00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Poner dlouhodobého majetku k dlouhodobym zdroj spol€nosti byl po celou
sledovanou dobu vySSi nez idealni hodnota. Podylipiiekapitalizovan. Zlaté pravidlo
vyrovnani rizik po celou dobu spéteost dodrZzovala. Vlastni kapitél byl vyssi nez cizi
zdroje. Zlaté pari pravidlo spaleost nesplovala, ba naopak vyragzmprevySovala.
Nap. vroce 2011 bylo 63 % ¢bného majetku financovano vlastnim kapitalem. To
meélo vliv na rentabilitu spokénosti. Zlaté por&rové pravidlo dodrZzovala spaéleost

v letech 2008, 2009 a 2011. V roce 2010 temjxsiur investic pevysilo tempo iistu
trzeb.
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4.3 Charakteristika spol&nosti Primagra, a.s.

4.3.1 Zakladni identifikace k 31.12.2011

Obchodni nazev: Primagra, a.s.

Sidlo spolénosti: Nadrazni 310, 262 31 Milin
IC: 45148155

Pravni forma: akciova spcleost

Zalozeni: 1. kétna 1992

Zakladni kapital: 314 040 00K

Pctet zangstnand: 225

Predmst ginnosti: Zivaisna vyroba,

vyroba a zpracovani paliv a maziv,

prodej chemickych latek a chemickychigravka,
diagnostikovanych jako toxicke, vysoce toxické,

vyroba, ochod a sluzby neuvedené iNghach

1 az 3 zivhostenského zakona.

4.3.2 Profil spol€nosti

Primagra, a.s. se zabyvala Sirokym spekttemosti z oblasti zesuélstvi i mimo rgj -
Slo predevSim o vyrobu a prodej krmnych &h rostlinnych olegj a metylesteru. Dale
byl sowasti ¢innosti spolénosti nakup a prodej obilovin, luskovin, olejnin ogiv.
Spoleénost se rowv&¢ zabyvala distribuci hnojiv, agrochemikalii, pryme
hospodéskych poteb a poskytovala odborné poradenstvi v oblastikapdi hnojiv

a agrochemikalii.

K 31.12.2011 mdla 10 stedisek ve mastech Milin, Sediany, Rybniky, Dolis, Rozmital
pod TremSinem, Votice, Straite, Dobromdiice, Ribram a Jablonna.uBobnost tedy
zasahovala do okregXibram, BeneSov, Pl#e Rokycany, Litongtice, Louny, Melnik,

Ceska Lipa, Beroun a Praha-vychod.

Spolenost byla v ramci CZ NACE #azena do skupiny C: zpracovatelskyipysl.
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4.4 Finanéni analyza spolénosti Primagra, a.s.

4.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neni vzhledem k nekonzistentdatim v disledku organizénich
zmen provedena. Bilami suma vzrostla v roce 2010 o 20,06 % vzhledewkld 2009.
Nasledujici rok zrena dosahovala 51,25%, tedy v absoldéstce 536 318 000K

4.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv

Vertikélni analyza aktiv vychazi z tah.9.

Tab. ¢&. 9: Vertikalni analyza aktiv Primagra, a.s.

AKTIVA 2008 2009 2010 2011

Oznac. % " % %
AKTIVA CELEKEEM 100,00 100,00 100,00 100,00
E. Dlouhodoby majetel 33,07 36,244 3567 2419
B I [Dlouhodoby nehmotngy majetek 0,01 0.0z 012 0,07
B. I Dlouhodoby lenotny majetels 30,51 3542 31,17 20,27
BE. Il 1|Pozemly 046 0,99 1,09 0,745
2. |Stavhy 21,01 2558 2298 14,52
3. |Samostatné movité vEc1 a soubory movitych véci 9,04 .60 713 426
E. III. |Dlovhodoby finantni majetels 255 0,79 4 38 3,85
2 |Podily v owladangch a fizenych ozsohéch 2,27 0,20 3,89 2,74
3 |Oztatni dlouhodohé cenné papity a podily 0,28 0,59 049 1,11
Oheing aktiva A6, 86 63,73 A4, 32 75,80
C. L Zasoby 35,23 2063 39.00 36,03
. [ 1. |Material 5,768 449 456 f,45
3 |Vyrohloy 2,79 1,74 0,65 0,93
S| ZhoE 26,44 23,31 33,68 28,74
C. I |Kratkodobé pohleddvly 30,23 2809 25,04 3793
. 111 1.|Pohledéaviy = ohchodnich vetahil 27,90 23,54 22,33 35,77
6. |Stat - dafiove pohledavloy 0,01 0,01 021 0,28
7. |Kratkodohé posloytnuté zalohy 0,26 0,45 0,09 0,09
& |Dohadné déty aktind 0,04 0,05 0.0z 0,00
C. IV, [Kratkodoby finanéni majetek 1.40 f.03 0,27 1,57
C. IV, 1|Penize 0,02 0,02 0,03 0,02
2. UEt},thaIﬂ{éch 1,37 f.01 0,24 1,54
DL Casové rozlifen 0,07 0,01 0,01 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Po celé analyzované obdohkiepazovala v aktivech spdleosti Primagra, a.s. ébna
aktiva nad stalymi. Dlouhodoby majetek sgolesti byl tvden pedevSim
dlouhodobym hmotnym majetkem, ¥mZz nej¥tSi podil zaujimaly stavby.
Dlouhodoby nehmotny majetek spédesti se na dlouhodobém majetku podilel
zanedbatekh Podil dlouhodobého fingniho majetku kolisal. NeSi podil

v obéZnych aktivech zahrnovaly zasoby spolesti, s vyjimkou roku 2011 kdy jejich
podil prevysily kratkodobé pohledavky. V tomto roce zaujynpohledavky 37,93 %
obéznych aktiv. Nej¥tSi podil v kratkodobych pohledavkach élgn pohledavky
z obchodnich vztah Kratkodoby finatini majetek tvély predevsim &ty v bankach.

Vertikalni analyza pasiv

Vertikélni analyza pasiv spaeosti Primagra, a.s. vychazi z t&b10.

Tab. ¢. 10: Vertikalni analyza pasiv Primagra, a.s.

2008 2009 2010 2011
Cznad, PASIVA Yo Yo a %

PASIVA CELEEM 100,00 100,00 100,00 100,00
A Vlastni kapital 50,55 58,43 48 58 3514
A L |Zakdadni kapital 31,60 36,03 30,01 19,84
A ML |Rezervnd fondyned®l fond a ost. fondy f, 54 Ta3 6,03 3,99
A T 1 | Zakonmy rezerwnd fond [/ Nedéhtelny fond 6,32 721 6,00 3,97
3.|Btatutarnd a ostatnd fondy 0,02 0,03 0,03 0,02
A TV, |WVysledel hospodafend minulych et 953 12,05 10,94 912
A IV 1 |Nerozdéleny msk minulbyich et 983 12,05 10,94 91z
AW Vysledek hospodafend bézného 1E. obhdohi 278 3.17 2,90 418
E. Ciz zdroje 4944 41,57 50,11 62,81
B. L Rezervy 0,67 0,76 0,46 0,31
4, |Ostatnd rezervy 0,67 0,76 0,46 031
B.IL Dlovhodobé zévazoy 0,87 1,27 1,27 0,83
10, [DdloZeny dafiovy zavazek 0,87 1,27 1,27 0,83
B.IIl. |Eratkodobhé zavazloy 11,17 10,56 11,17 21,00
E. III. 1. |Zavasky = ohchodnich vetahil 9,64 2,83 10,15 18771
5.|Zawazly k zaméstnanciim 0,24 0,36 0,27 0,26
fi. | Zavazlyy ze soc. zabezpefen a zdravotnd pojisténd 0,14 0,20 0,16 0,16
7.|5tat - dafiové zdvarky a dotace 0,39 0,32 0,30 0,74
10. [Dohadné déty pastvn 0,76 0,29 0,25 0,04
11.[Jiné zdvazlcoy 0,00 0,05 0,00 0,03
B. IV. |Bankownd GvEry a viporoc 36,73 2897 37,21 40,67
2. |Eratkodobé bankovnd Giréry 36,73 28,97 3721 40,67
C. L Crasove rozlifend 0,00 0,00 0,01 0,0%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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V prvnich dvou sledovanych letecliepazoval podil viastniho kapitalu na celkovych
pasivech spolmosti nad podilem cizich zdfojV dalSich dvou letech uz tomu bylo
naopak. V roce 2011 se dokonce podil vlastnihot&pihna celkovych pasivech blizil

hodnot 37 %. Ri¢innou byl pokles podilu rezervnich fanda celkovych pasivech.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci vertikalni analyzy vykazu zisku a ztratykgnosti Primagra, a.s., je zkoumam
podil jednotlivych slozek provoznich vynosha celkovych provoznich vynosech
spole&nosti a déale podil jednotlivych sloZzek provozniclkladi na celkovych
provoznich nakladech.

Tab. ¢. 11: Vertikalni analyza provoznich vynosé Primagra, a.s.

2008 2009 2010 2011
Cznad, TEXT Yo Yo Yo Yo

Provoznd vynosy 100,00 100,00 100,00 100,00

| |Tréby za prodej hod 2723 41,53 4278 31,61

Il |[Wylkony A%.19 5457 52,07 63,99

Il | Trzby = prodeje dlouh. majethu a matenaly 0,09 0,06 0.0z 0,25
I%. |Ostatnd provoznd winosy 0,31 n19 2,08 2.69
. |Prevod provoznich winosi) 318 3.65 3.04 1,46

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Tab.¢. 11 ukazuje, Ze po celé analyzované obdobiétijpodil na celkovych vynosech
zaujimaly vykony - zejména trzby za prodej vlagtnigyrobki a sluzeb. Druhou
nejwtsi polozkou byly trzby za prodané zboZi, jejickddip na celkovych vynosech

spole&nosti klesal. Teti nej\tSi polozkou byly ostatni provozni vynosy.

Tab. ¢&. 12: Vertikalni analyza provoznich nékladi Primagra, a.s.

2008 2009 2010 2011

Oznad. TEXT %% %4 %% L)

Provozni nallady 100,00 100,00 100,00 100,00
A Maklady wynaloZené na prodané zhoi 2521 3913 40,61 2939
B. Vykonova spotfeba 67,10 52,78 49 34 62,81
C. Ozohni naklady 240 2,95 2,88 2,50
D. Dané a poplathey 0,11 01z 0,16 0,20
E. Odpisy dlovh. nehmotného a hmotného majetlu 1,30 1,52 1,44 059
. Zména stavy rezerv a opraviych poloZek v 0,44 -0,38 0,28 -0,19
H. Ostatnd provoznd naklady 0,19 012 218 288
l. Ffewod provoznich nakladi 3.25 370 311 1,51

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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NejvétSi podil v provoznich ndkladech spwiesti ve sledovanych letech zaujimala
vykonova spdeba — zejména speba materialu a sluzeb. Druhou rig$i polozkou
byly naklady vynaloZené na prodané zboZzi.

4.4.3 Analyza rozdilovych a por&rovych ukazatehi

Rozdilové a porroveé ukazatele jsou i zde podle [10] usmtAny do tabs. 13.

Tab. ¢. 13: Rozdilové a porrové ukazatele Primagra, a.s.

azev ukazateli | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Primagra, a.s.
Tkazatele rentabiity - vysledloy v %
Eentabilita akctiv 4,76 2,27 4,28 5,73
Eentabalita vlastniho kapitalu 5,51 5,42 5.8 11,27
Eentabilita trZeb 1,34 1,88 1,78 2,29
TNcazatelé lkondity - wisledek - pomérove tisle, v pfipade CPE - rozdil v tis. K&
Beéina likwdita 1,40 1,61 1,33 1,23
Pohotova likwidita 0,66 0,86 0,52 0,64
Olarnata likowdita 0,03 0,15 0,01 0,03
éistj} pracovnd kapital 188 3200 211020 166 791| 223 608
Tlazatelé aktivity - wysledek pomérové Eslo
Obratowost aldv 2,36 2,27 1,54 2,22
Ubratowost stalych alihw 714 6,26 5,44 915
Ohbratowost obéZnych aktiv 3,53 3,56 3,02 2.593
Obratowost zasob 6,7 7,66 4 .98 6,16
Ohratowost pohledavel 7.al 8,07 ] 9,85
Ohbratowost fnantniho majetlon 165,84 3759 71892 141778
Doba obraty zasohb a4 45 s a4
Doba obrat pohledavek 47 45 47 62
Tkazatele zadluZencst - v procentech, v pfipade UE - pomérove Cislo
Celkova zadluZenost 49 44 41,57 20,11 62,81
Tkazatel vliastntho rizika 50,55 58,43 49 88 27,14
Urokove krytl 2,99 2,67 £,80 8,91

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv spolosti po celou sledovanou dobu dosahovala kladimgznot.
Od roku 2009 vykazovalaust. V roce 2011 dosahoval ukazatel nejvySSi hodnoty
5,73 %, nedosahoval ale oborovéhomru 7,20 %.
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Rentabilita vlastniho kapitdlu dosahovala r&rkladnych hodnot. Oborovy {mér

v roce 2011 stanoveny na 11,52 % nedocilila 0 925

Rentabilita trzeb koresponduje &gdchozimi hodnotami, v roce 2011 byla jeho hodnota

2,29 %, tedy vySe nez oborovyaprér stanoveny na 1,37 %.

Ukazatele likvidity

Spol&nost se s vyjimkou roku 2009 pohybovala pod dopemou hranici &né
likvidity. V roce 2011 klesla hodnota dokonce n&3Lpproti od¥étvovému paméru
1,6.

Pohotova likvidita spolosti Primagra, a.s. se pohybovala pod dafmrau hodnotou.
V roce 2010 klesla na Urod®,52, coZ je niZ nez oborovytpnér 1,15.

Ani u okamzité likvidity nebylo dosahovano dop&enych hodnot. Hodnoty se naopak

blizily az kritickym hodnotam.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital spoteosti Primagra a.s. zaznamenaval po celou sledovano
dobu vykyvy. Jeho hodnota byla kladna a dostéie aby poskytovala jistotu

pii necekanych udalostech.

Strukturu cistého pracovniho kapitalu spoétesti Primagra, a.s. zobrazuje obr.4.
NejvySSi hodnotycistého pracovniho kapitalu bylo dosazeno v rocel2Qistem
poloZky olgznych aktiv i krdtkodobych z&vairk

Obr. &. 4: Struktura CPK Primagra, a.s.
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Zdroy: vlastnd zpracovand, 2013
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Ukazatele aktivity

Ukazatel obratovosti aktiv sp@leosti Primagra, a.s. ve sledovaném obdobi stagnoval

Obratovost aktiv byla nad oborovymipnérem 1,37.

Obratovost zasob korespondovala s dobou obratu bzaktera se pohybovala
v prijatelné mezi 50 az 100 dni. V roce 2009 byla daeopo ni.

Obratovost pohledavek stagnovala, v roce 2011 dk&Slapomaleni rychlosti na 5,85.
Doba obratu pohledavek v roce 2011 vzrostla nar62Ale po celou sledovanou dobu

se pohybovala v Zzadoucim vyvoji.
Obratovost finatniho majetku kolisala.
Hodnoty ukazatele obratovosti stalych aktiv byly qadou sledovanou dobu vysSi nez

u ukazatele vyuziti celkovych aktiv.

Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenost podniku fpsahla v roce 2011 o&lwvovy pramér 62,29. Ricinnou byl
narist bankovnich Gsr.

Ukazatel vlastniho rizika tedy klesal.

Ukazatel urokového kryti od roku 2010 vykazoval awuci rostouci tendenci. Ani

v obdobi ped tim se nepohyboval v dopéemém rozmezi 3 az 4.

46



4.4.4 Pyramidovy rozklad ROA

Pro srovnatelnost udajpyl pro pyramidovy rozklad zvolen ukazatel renligpiaktiv.
Vrcholovy ukazatel a dil ukazatele jsou uspadany dle [10] v taks. 14.

Tab. ¢. 14: Sestava ukazatdl pro analyzu rentability aktiv Primagra, a.s.

%o zména|%e mména| % mména|%s mména

Méazew ukaratele 2008 2009 2010 2011 IEE 0%/08 10/09 11/10
Rentabilita aktiv 474 3,27 425 573 3,48 -31,30 30,89 33,88

Diléi sestava pro analyzy rentability - visledly v procentech
Fentabilita trZeb 2,01 1,44 2,20 2,58 1,77 -2841 52,85 17,11
Rentahilita nakladii 2,04 1,46 2,24 2,63 -20,61 -28,25 53,00 17,58
Maldadowost 95,52 95,40 98,51 95,12 25,18 -0,22 -0,10 -0,40
MMaterialowa naldadowost 5,66 5043 48,19 61,03 78,86 -23,20 -4.45 26,66
Izdava nalkladawost 2,35 2,82 2,81 243 1,35 20,07 -0.40 -13,36
Odpizova nakladovost 1,27 1,45 1,40 0,86 56,43 14,56 -3.4% -38,37
Podil financénich nalladi na tréhach 0,77 2,32 0,54 037 26,12 200,25 -76,60 -31,81
Podil nstatnich nékladi na tréhach 28,77 41,58 45,57 3342 -2149 44,56 9,58 -26,67
Fodil mater nalkdadi na nakladech 66,45 51,14 43,91 62,20 3954 -23.04 -4.35 2717
Podil osobnich nélkladd na nakladech 2,38 2,86 2,85 248 20,93 20,33 0,31 -13,01
Podil odpisl na nakladech 1,28 1,47 1,42 0,88 22,04 14,81 -3,39 -38,12

Podil finanénich nakladi na nakladech 0,78 2,35 0,55 0,38 -1,61 200,95 -76,58 -31,54
Podil astatnich nakladf na nakladech 29,11 42,17 46,26 34,06 -38,75 44 87 9,69 -26,37
Dilti sestava pro analyzu akirety - vysledky - pomérova fsla

Obratovost aldiv 2,38 2,27 1,94 2,22 0,7 -3,81 -14.54 14,43
Ohratovost stalych aldtiy 714 6,26 544 9.15 448 -12.32 -13,10 6a,20
Ohratovost ob&2nych altiv 3,53 3,56 3,02 2,593 -1,14 0,85 -15,17 -2,98
Ohratowost zisob 6,7 766 498 f,16 =719 14,33 -34,99 23,69
Ohratovost pohledavels 781 3,07 775 5,85 7.69 3.33 23,97 -24.52
Ohratovost finantniho majetlo 165,84 375 718,92 141,78 -35,05 TR 181253 -50,28

Zdroj, vlastni zpracovéani, 2013

Pyramidovy rozklad ROA za rok 2011 zn&age obr.¢. 5. K pozitivnimu vyvoji

prispelo zvySeni rentability trzeb a zvySeni obratovaktiv.

Rast rentability trzeb byl zisoben poklesem nakladovosti ugpbeny poklesem
osobnich néklad odpisi, finantnich naklad a ostatnich provoznich néktadRuast

vykonové spdeby tento pokles népvazil.

Ke zvySeni vyuziti celkovych aktiviigpelo vyuziti stalych aktiv. Rychlost obratu
obéznych aktiv se snizila, a to diky snizeni rychlagiratu pohledavek a finamiho
majetku. Naopak zasoby se obracely rychlefelzoz vyplyva, ze @imérna doba obratu
pohledavek a finamiho majetku se prodlouZzila a doba obratu zasatkisdila.
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Obr. ¢. 5: Pyramidovy rozklad ROA Primagra, a.s. v roce 211

ROA
00573
zisk trihy
wihy akitiva
00258 222
zisk niklady trihy trihy
niklady triby stala aktiva obEina akiiva
0,0263 09812 9,15 293
triby trihy triby
zasohy pohledivky fin. majetek
6,16 585 141,78
k. spotieha oz naklady odpisy fin. nillady ost. niklady
triby triby triby triby triby
0,6103 00243 00086 0,0037 03342

o5, hiklady nilslady

niklady triby

0,0248 09812 ost. niklady niklady

nialklady trihy
03406 09812
vk, spoifeba niklady | |
naklady triby fin, naklady naklady
0622 09812 naklady triby
0,0038 09812
odpisy nalklady
naklady tihy
0,0088 09812

Zdroj, vlastni zpracovani, 2013
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4.4.5 Index INO5

Hodnotu indexu INO5 obsahuje tabh.15.

Tab. ¢. 15: Index INO5 Primagra, a.s.

Poloika 2008 2009 2010 2011
INOS 1,19 1.17 1,23 1,37

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Z vySe uvedenych hodnot vyplyva, Ze se spudst pohybovala v Sedé zfymelze tedy
fict, zda tvdéila hodnotu. INO5 v3ak od roku 2009 rostl a v r@¥1 se pohyboval
v horni tetiné Sedé zony.

4.4.6 Bilanéni pravidla

Dodrzovani bilatinich pravidel spolaosti Primagra, a.s. se zabyva tabulka6.

Tab. ¢. 16: Zlata bilanéni pravidla Primagra, a.s.

Polozka | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Zlaté bilanéni pravidlo

vk+dlcizi zdroje/dlouh. majetek | 1.58] 167|145 138
ZLlaté pravidlo vvrovnani rizik

vlastni zdroje/cizi zdroje | 102 141 1000 039
Zlaté pari pravidlo

vlastni zdroje/dlovhodoby majetek | 1.53] 161 140 154
Zlaté pomérové pravidio

tempo nistu dlouhodobého majetku -3.41 -3_88 1518 2.56

tempo nistu freb 313 931 6925 74.16

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Dle zlatého bilatniho pravidla spolmost byla po celou sledovanou dobu
piekapitalizovana. Zlaté pravidlo vyrovnani rizik spyal podnik v roce 2008 a 2009,
v roce 2010 byl na minimalni hranici péra vlastniho a ciziho kapitalu. V roce 2011
cizi kapitdl pevySoval vlastni. Trend pammu byl klesajici, coZz potvrzuje, ze
zadluZzenost podniku rostla. Zlaté pari pravidlolsfmost nespiovala vibec, tzn. Ze

vlastniho kapitalu bylo zapojeno vice nez dlouhgabbaktiv. To snizovalo rentabilitu

spole&nosti. Zlaté por&rové pravidlo plnila spolsost az na rok 2010. Ve zbylych

letech tempotrstu investic nefedbihalo tempotistu trzeb.
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4.5 Srovnani finaréni situace analyzovanych spot@mosti

Finartni situace spofl@osti vstupujicich do fuze byla analyzovana od r@08
do roku 2011. Srovnani finani situace spolosti, poskytne podklad pro zhodnoceni

stavu spolénosti, s nimz vstupovaly do fuze.

Spole&nosti podnikaly ve stejném oboru, struktura rozvabytedy obdobna. Qb
spole&nosti vykazovaly vysoky podil éného majetku na aktivech spétesti. To
bylo zpisobeno vysokym stavem zasob na skladech &padé a vysokymi hodnotami
pohledavek z obchodniho styku. U sgolasti Agroservis Tachov, a.s. vSak vlpfhu
sledovaného obdobi podil zasob na majetku gpotdi rostl.

Podil vlastniho kapitalu na pasivedeyySoval podil ciziho kapitalu u obou spwlesti
s vyjimkou roku 2010 a 2011 u sp&hesti Primagra, a.s., kde bylo poruSeno zlaté

pravidlo vyrovnani rizik.

Ze srovnani vykar zisku a ztraty spotmosti vyplyva, Ze spoteost Primagra, a.s.
dosahovala svych vykdnpii vysSi vykonové spoéebs. Podil vykonové spétby
spole&nosti Primagra, a.s. t¥ib v roce 2008 a 2011 vice neZ polovinu provoznich
nékladi. Spolé€nost Agroservis Tachov, a.s. oproti tomu vykazovaigsi podil
nékladi vynaloZzenych na prodané zboZi na celkovych prowbznéakladech. To bylo

zpiasobeno zartenim hlavnicltinnosti podnik.

Osobni naklady ifpadajici ptimérné na zamdstnance byly vySSi u spdleosti
Primagra, a.s.iiinou byla jiné politika odrifnovani zanistnand@ spol€nosti. Mzdova
hladina ve spolaosti Primagra, a.s. byla po celou sledovanou dyBai.

Odvody dani u obou spdaileosti rostly. To mohlo byt ZIgobeno rostoucimi sazbami.

Spol&nost Agroservis Tachov, a.s. vykazovala usarodpisi v poslednich dvou
analyzovanych letech, nebaoSlo k vyznamnému zvySeni dlouhodobého hmotného

majetku.

Ostatni provozni vynosy byly v poslednich dvou sledhych letech u spaieosti
Primagra, a.s. niZSi nez ostatni provozni nakladgpole&nosti Agroservis Tachov, a.s.
tomu tak bylo v roce 2010. Smluvni pokuty a perpdseené spolmosti zde pevysily
tyto toky do spolénosti.
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U obou spol&nosti roviez nakladové Uroky vysoceggvysSovaly vynosové uroky. Jejich
hodnota rostla zivodu iistu bankovnich (&ra. Obdobr tomu bylo u ostatnich
financnich vynos a naklad. Oke spole&nosti vykazovaly zaporny fingni vysledek

hospodéeni.

Oke spolenosti byly po celou sledovanou dobu ziskovét bysledek hospodani
spol&nosti Primagra, a.s. byl svyjimkou roku 2016kolika nasoba vysSi nez

u spolé€nosti Agroservis Tachov, a.s.

Srovnani spoknosti na zaklatldalSich ukazatélfinancni analyzy vychazi z tals. 17,
kde jsou sumarizovana data Zjish v kapitolach 4.2 pro Agroservis Tachov a.s.
a kapitole 4.4 pro Primagru, a.s.

Tab. ¢. 17: Srovnani zakladnich ukazatai

Wazev ukazateli 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Agroservis Tachov, a.s. Primagra, a.s.
Tlazatelé rentability - vysledky v %
Fentabilita aktiv 2,28 2,95 2,65 1,74 4,76 327 4,28 573
Fentabilita vlastntho kapitil 0,96 2,16 4,06 0,98 5,51 542 5,8 11,27
Eentabilita tréeb 0,76 1,60 1,71 0,79 1,34 1,88 1,78 2,29
Thkazatelé londity - wisledek - pomérowé Eslo, v piipadé CPE - rozdil v tis. K&
BE#na likvidita 1,61 1,81 1,62 1,62 1,40 1,61 1,33 1,23
Pohotova likvidita 0,80 1,06 069 0,65 0,66 0,86 0,52 064
Olram#ita likvidita 0,04 0,12 0,02 0,12 0,03 0,15 0,01 0,03
Cisty pracovni kapitdl 155 132| 14% 276 304 157 310 636| 188320 211 0%90| 166 791 223 608
Tkazatelé alctiwity - vysledel pomérove Hslo
COhratovost akhiv 1,27 1,20 1,05 1,10 2,36 2,27 1,%4 2,22
Ohratovost staljch aldtiv 373 340 302 3,14 7.14 6,26 5,44 9,15
Chratovost ob&fnych aktiv 1,74 1,84 1,62 1,70 3,53 3.96 3,02 2,93
Chratovost zisob 246 446 2,82 2,84 6,7 7,66 4,98 6,16
COhratovost pohledavek 371 3,56 3,90 5,13 7,81 8,07 7.5 5,85
Chratovost finantntho majetku| 6365 26 82 1403%|  2376| 16884 375% 71892 14178
Doba obrat zazob 105 52 129 128 54 48 73 59
Doba obratu pohledavel: 98 102 94 71 47 45 47 £2
Tkazatelé zadluZenosh - v procentech, v pfipadé UK - pomérove Gislo
Celkova zadlufenost 46,93 3729 41,97 4245 4544 41,57 50,11 62,81
Ukazatel vlastntho nrilka 60,22] 6271 57,99 5735 50,55 5843 4988 3714
Urokove kryti 1,60 3,14 4.01 2,63 2,99 2,67 6,80 5,91

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2013

Ze srovnani ukazatelrentability vyplyva, Ze spodmost Agroservis Tachov, a.s. v této
oblasti nedosahovala uspokojivych vyslédikodnoty vSech ukazatelbyly po celé

sledované obdobi hluboko pod oborovymiimpéry. Navic od roku 2009 klesaly
avroce 2011 dokonce jedna koruna vlastniho Kapi@ginesla ani jednu korunu
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zisku. Obdoba tomu bylo u ukazatele rentability trzeb. Oprotimio spolé€nost
Primagra, a.s. dosahovala vyrazitepSich vysledk nez prvni spokost. Byla
rentabilni, ukazatele od roku 2009 rostly a blizdg nebo fevySovaly oborové

praméry. V roce 2011 dosahovaly svych nejvysSich hodnot.

Ze srovnani ukazatel likvidity vyplyva, Ze ol spol&nosti nEly problémy
se splacenim svych zavaizkU Agroservisu Tachov, a.s. dosahovaly dopenych
hodnot pouze ukazatele€mé likvidity. Ukazatele pohotové a okamzité likiydbyly
jak pod doportenymi hodnotami, tak pod oborovymi upnéry. Ukazatel Bzné
likvidity u spoletnosti Primagra, a.s.i@vySoval oborovy @meér pouze v roce 2009.
Ve zbylém obdobi zadny z ukazditatedosahoval dopotanych hodnot, ani hodnot

oborovych piméra. Platebni neschopnost zde tedy byla mnohem horsi.

Ok¢ spolenosti dosahovaly ve sledovaném obdobi kladné hgdiistého pracovniho
kapitalu. Tvdily tedy tzv. finargni polStd, ktery spolénostem umoioval pokr&ovat
v ¢innosti v Fipac nutnosti vysokého vydeje p&mich prostedki.

Z analyzy ukazatél aktivity vyplyva, Ze spolnost Agroservis Tachov, a.s.éla
problémy v této oblasti zejména gepyte&nosti zasob, v nichz byl vazan kapital
a snizoval vynosnosti podniku. Doba obratu pohled#ase roviz s vyjimkou roku
2011 pohybovala v nezadoucich hodnotach. Vyuzindajetku spolénosti Primagra,
a.s. bylo efektivni.

Ze srovnani ukazatelzadluZzenosti obou spd@eosti vyplyva, Ze vice zadluzena byla
spole&nost Primagra, a.s. ZadluZzenost spotesti Agrosevis Tachov, a.s. se ovsem také
piiblizovala hranici, pi niz uz je vhodné podnik sledovat. Ukazatel Uratay kryti

u spolénosti Agroservis Tachov, a.s. nedosahoval v rocEl 24hi kritické hodnoty 3.
Urokové kryti ve spolenosti Primagra, a.s. rostlo nad dop@mé hodnoty, v roce 2011

dosahovalo své nejvyssi hodnoty.

Lze konstatovat, Ze sp@leost Agroservis Tachov, a.s. vstupovala do fuzelmiv

negiznivymi finartnimi vysledky. Finaéni situaci této spot@osti potvrzuje index
INO5, ktery se vroce 2011 nachazel pod hodnot@ualOznéil, Ze spolénost sgje

k bankrotu. \étSina ukazatél spol€nosti Primagra, a.s. bylargd fuzi vyhodnocena
jako pijatelna, to potvrzuje i zvySujici se hodnota inddXO05, ktera se v roce 2011
pohybovala v horniiétiné Sedé zony.
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5 Flze

Fuze byla provedena dle projektu fuze gemim arizena pisluSnymi ustanovenimi
z&kona¢. 125/2008 Sb., v platném &mi. Z&kastrenymi spolénostmi byly zanikajici

spole&nost Agroservis Tachov, a.s. &pmajici spolénost Primagra, a.s.

Nastupnickou spotmosti se stala akciova spéh@st Primagra. Za rozhodny den fuze
je povazovan 1. leden 2012. Od tohoto dne se jédraarikajici spolénosti povazuji
z etniho hlediska za jednani uskiriéna na det nastupnické spalnosti.

Cilem faze bylo zlepsit finami situaci upadajici spairosti Agroservis Tachov, a.s.
a dosahnout finamé zdravé spoknosti prostednictvim dosazeni Uspor z rozsahu
pii zachovani psobnosti.

5.1 Charakteristika podniku po fazi

5.1.1 Z&akladni identifikace k 31.12.2012

Obchodni nazev: Primagra, a.s.

Sidlo spolénosti: Nadrazni 310, 262 31 Milin

IC: 45148155

Pravni forma: akciova spoleost

Zalozeni: 1. kétna 1992

Zakladni kapital: 314 040 00K

Predmet ¢innosti: vyroba a zpracovani paliv a maziv,

prodej chemickych latek klasifikovanych jako

vysoce toxick&i toxické,
zenedelska vyroba,
oprava silnénich vozidel,

vyroba, obchod a sluzby neuvedenérilohach 1

az 3 zivnostenského zakona.
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5.1.2 Profil spolé&nosti

Velkoobchodnicinnost spolénosti Primagra, a.s. se po steni vyznama rozsfila.
Zakladnicinnosti spolénosti vSak #stala tradini vyroba krmnych sisi, ktera se po
sloweni uskuténuje v provozech Klatovy (Agroservis Tachov, a.8djjin a Louny
(Primagra, a.s). Provoz v Boru u Tachova byl t@eay neb6 stavajici poptavku
dostaténe pokryly tyto # provozy. Dale se po sldani spolénost zabyva obchodem
s rostlinnymi  vyrobky, obchodem sgonyslovymi hnojivy a pesticidy, jejich

skladovanim a aplikaci.
Ve spolénosti je ke konci roku 2012 zastnano 330 zadstnand.

V sowasné dob ma tedy spoknost 18 stedisek ve msstech Bor Stiibro, Plana, Cheb,
Tachov, Domazlice, St&ov, HorSovsky Tyn, KlatovyMilin, Sedtany, Rybniky
Dobiis, Rozmital pod flemsinem, Votice, Stréite, Dobrongiice a Ribram. Nakupni
strediska Po&Zovice a Jablonnd byla uzawma, nebt v dosahu jsou jina igdiska.
Nakupni stedisko v Boru bylo ponechano, utema byla pouze vyrobna.

Piasobnost spolaosti Primagra a.s. se roif do Plzéiského a Karlovarského kraje.

5.2 Finaréni analyza spolénosti po fazi

5.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza rozvahy neni provedena. V ra6&2 dosSlo k ndistu bilaréni
sumy spolénosti Primagra, a.s. 0 99,15 % vzhledem k roku 201dbsolutni hodnet
01569 324 000 K Blize bude analyzovana struktura rozvahy a nasldoude
v kapitole 6 vyhodnoceno, jak se po sleni spolénosti zngnil podil jednotlivych
slozek majetku na aktivech spétesti a jednotlivych slozek zdiojna pasivech

spole&nosti.

Ze stejného @vodu neni provedena horizontélni analyza vykazkuzis ztraty. Zde
doSlo v roce 2012 k nastu trzeb za prodej zbozi o 125,80 % vzhledem k 2611,

absolutg o 1 395 750 000 &K pomer vykoni a vykonové spaeby se ale prakticky
neznenil (pred fazi 1,047, po fazi 1,032).
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5.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv spateosti v roce 2012 vychazi z tah.18.

Tab. ¢. 18: Vertikalni analyza aktiv Primagra, a.s. po fii

AKTIVA 2011 2012

Oznaé. %a %a
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00
B. Dlouhodoby majetek 24 19 28.40
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 0,07 0,06
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek 2027 2016
B II. 1. |Pozemky 0,75 1,18
2_|Stavby 14,52 13,98
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 426 476
B.III. |Dlouhodoby finanéni majetek 3.85 8.18
2.|Podily v ovladanych a fizenych osobach 2.74 6,12
3| Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 111 142
Ohé&ind aktiva 75,80 71,60
C. L Zasoby 36,03 36.42
C.I. 1_|Materidl 6,25 3.56
5.|Zbo# 28.74 31.91
C.III. |Kratkodobé pohledavky 37.93 3436
C_III. 1.|Pohledivky z obchodnich vztahn 35,77 28.16
2. |Pohledavky za spoleéniky 028 3,66
C.IV. |Kritkodoby finanéni majetek 1.57 0,69
C.IV. 1.|Penize 0,02 0,02
2.|Uéty v bankich 1.54 0.67
D.I  |Casové rozliSeni 0.01 0.00

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Dominantni pozici po slaieni zaujimala v aktivech spéleosti olgzna aktiva, ktera

tvorila 71,60 %.

Dlouhodoby majetek spalrosti byl tvaden z 20,16 % dlouhodobym hmotnym
majetkem, v 8Bmz nej\tSi podil zaujimaly stavby a to ve vysi 13,98 %ouiodoby
nehmotny majetek spaleosti se na dlouhodobém majetku podilel velmi zhatare.
Dlouhodoby finatini majetek tvél vice nez 8 % dlouhodobého majetku. Ngi cast

v ném zaujimaly podily v ovlddanych #izenych osobach. Oproti roku 2011 doSlo
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k naristu podilu dlouhodobého majetku na celkovém majspal€nosti, resp. poklesu

podilu olgZného majetku. Zgma vSak nebyla vyznamna.

NejvétSi podil v olsznych aktivech zahrnovaly i po skeni spolénosti zasoby, které
dosahovaly 36,42 % a pohledavky, které vtomto roamgjimaly 34,36 % aiinych
aktiv. Nejwtsi podil v kratkodobych pohledavkach it pohledavky z obchodnich
vztahi. Kratkodoby finamini majetek tvély piedevSim Gty v bankach. Oproti roku
2011 nedosSlo k zadné vyznamnécmnv podilu jednotlivych sloZzek @linych aktiv
na celkovych aktivech spdaleosti. V podilu ¢asového rozliSeni k zadné vyznamné

zmené rovrez nedoslo.

Vertikalni analyza pasiv

Vertikélni analyza pasiv spaeosti Primagra, a.s. vychazi z t&b19.

Tab. ¢. 19: Vertikalni analyza pasiv Primagra, a.s. po fai

. 2011 2012
Oznat. PASIVA % %

PASIVA CELKEM 100,00 100,00
AL Wlastni kapitdl 37.14 42 69
A I |Zakladni kapital 19,84 99§
A TI. |Kapitdlové fondy 0,00 11,32
A III.  |Rezervni fondv.ned&l fond a ost. fondy 3.99 203
A TII. 1. |Zdkonny rezervni fond [ Wedé&litelny fond 3.97 1.99
3.|Statutarni a ostatni fondy 0,02 0,03
A TV,  |Vysledek hospodafeni minulvch let 912 1798
A IV. 1. [Nerozdéleny zisk munulych let 912 17.98
AV Vysledek hospodafeni béiného ié. obdobi 418 1.40
E. Ciz zdroje 6281 5726
B. L Rezervy 0.31 0,11
4. |Ostatni rezervy 0.31 0.11
B.IL Dlouhodobé zdvazky 0.83 1.39
10.{OdloZeny dafiovy zavazek 0,83 1,39
B.III Kratkodobé zavazky 21.00 11,87
B.III. 1.|Zavazky z obchodnich vztaln 18.71 858
B.IV. |Bankovni uvéry a vipomoci 40.67 4339
2. |Kritkodobé bankovni ivéry 40,67 43.89
C.L Casové rozlisent 0.05 0,05

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013
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Z vypceta vyplyva, Ze po sloteni spolénosti zaujimaly cizi zdroje v pasivech
spole&nosti &tSi podil nez zdroje vlastni. Podilely se ve vy&26 %. Vzhledem k roku
2011 doslo sice k poklesu podilu cizich zdrop pasivech spalaosti, podil vSak i

po slokeni gevysSoval 50 %.

Vysoky podil cizich zdrdgj byl zpisoben poloZzkou bankovnichdini a vypomoci, jejiz
podil po slodeni oproti roku 2011 vzrostl na 43,89 % vSech bizidroji spol€&nosti.
Kratkodobé zavazky twdy v roce 2012 11,87 % cizich zdiogpole&nost, kde nejgtsi

polozkou byly zavazky z obchodnich vzialVzhledem k roku 2011 doslo k poklesu
podilu kratkodobych zava#kna zdrojich podniku.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Strukturu trzeb spotmosti obsahuje tals. 20.

Tab. ¢. 20: Vertikalni analyza provoznich vynosé Primagra, a.s. po fazi

2011 2012
Oznad. TEXT %a %a

Provoznl vinosy 100,00 100,00

1. |Trzby za prodej zbo# 31.61 48.06
I |Vikony 63,59 50,05
III. |Triby z prodeje dlouh. majetku a materidla 025 0,09
IV, |Ostatni provoznd vvnosy 269 0,97
V. |Pfevoed provoznich vinosi 1.46 0.84

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Po slogeni tvdily v provoznich vynosech spdieosti nejetSi polozku vykony
spole&nosti, zejména trzby z prodeje vlastnich vynolaksluzeb. Trzby za prodej zbozi
se podilely na vynosech ve vysi 48,06 %. Trzby adpje dlouhodobého majetku
a materiélu, ostatni provozni vynosyieynd provoznich vyndsnedosahovaly ani 1 %
na celkovych vynosech spoétesti.

Vzhledem kroku 2011 je patrné sniZzeni podilu vykora provoznich vynosech
spole&nosti ve prosgch trzeb za prodané zbozi.tddem byl pednet cinnosti
spolg&nosti Agroservis Tachov, a.s., jehoZz dominantfiisti byl velkoobchod.
Pri sloweni se spolaosti Primagra, a.s. doSlo tedy k réesi velkoobchodnéinnosti

nastupnické spotaosti.
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Strukturu naklad spol&nosti obsahuje tals. 21.

Tab. ¢. 21: Vertikalni analyza provoznich nakladi Primagra, a.s. po fuzi

2011 2012

Oznad TEXT %a %a

Provozni naklady 100,00 100,00
A Naklady vwnaloZené na prodané zho# 2939 45.79
B. Wykonova spotfeba 62,34 4914
. Osobni naklady 0,20 266
D. Dané a poplatky 0,39 0,12
E. Odpisy dlouh. nehmotného a hmotného majetku -0,19 125
G. Zména stavu rezerv a opravaych polozek 0,00 -0.74
H. Ostatni provozni naklady 288 0,91
l. Prevod provoznich nakladi 1.51 085

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

DalSi casti vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty spotesti Primagra, a.s.

po uskuteénené fuzi, je rozbor struktury provoznich nakiad

Z tabulky ¢. 21 vyplyva, Ze nejtSimi poloZkami v provoznich nékladech byly
po slokeni naklady vynaloZzené na prodané zbozi a vykorsp@teba. Naklady
vynalozené na prodané zboZi zaujimaly 45,79 % mmmuet naklad spole€nosti,
vykonova spadeba 49,17 %. Osobni naklady Wy 2,66 % provoznich naklad

spole&nosti.

Darg a poplatky, odpisy dlouhodobého hmotného a nehéhatrmajetku, zgnma stavu
rezerv a opravnych polozek, ostatni provozni ndklad@evod provoznich nékldd
se pohybovaly v celkovych provoznich nakladech epaisti podilem od 0 do 3 %.
Ve struktde naklad doSlo ke zmin¢ analogicky ke strukie vynosi. Vzhledem
k narstu velkoobchodndinnosti vzrostl po slateni podil nakladl na prodej zboZzi.

Narnist rovréZz zaznamenaly poloZzky osobnich nakiadodpis. Lze jej vyhodnotit jako

piimy disledek sloteni.
5.2.3 Analyza rozdilovych a poré&rovych ukazateki

Analyza rozdilovych a po#novych ukazatel vyplyva z tabulky. 22.

58



Tab. ¢. 22: Rozdilové a porrové ukazatele Primagra, a.s. po fazi

Nazev ukazateld | a011 | 2012 |% zména
Prifmagra, a.s
Ukazatelé rentability - vwysledlor v %4
Eentahilita aldiw 573 218 61,95
Eentahilita wlastntho kapital 11,27 3,28 -70,590
Eentahilita trzeh 229 1,00 -56,33
Ulkazatelé lkoridity - wysledek - pomérové &slo, u CPK - rozdd v tis. K¢
B&ina hlondita 1,23 1,28 4.07
FPohotova llondita 0,54 0,63 1,56
Olcam#ta londita 002 N0l -fif, 67
Cisty pracoved kapital 223 608 499 294 123,29
Ukazatelé aktrnty - vysledek potnérowé Eislo
Ohratovost aktiv 222 1,66 -25.23
Obratovost stalych aldiw 914 5,83 S36,28
Ohratovost ohénych aktiw 293 2.31 -21.146
Ohratovost zasoh 6,16 4 55 -26,14
Ohratovost pohledavel 585 48 -17.95
Obratovost finanéniho majetlu 141,78 239,17 5,69
Droba obratu zdsob 59 a0 35,59
Doba obrat pohledavel Bz Th| 2258065
Ulkazatelé zadlufenosti - v procentech, UK - pomérové cislo

Cellzova zadluZenost 62,81 5726 -8,84
Ulkaratel vlastntho nizka 37.14 42,69 14,94
Urokowé lryti 831 42| -58.84

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2013

Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv spolaosti po slodeni dosahla vySe 2,18 %. Oproti roku 2011 doSlo
tedy k poklesu tégf o 62 %. Rentabilita vlastniho kapitalu dosahla gpoweni
kladnych hodnot, ale ro¥# byl oproti roku 2011 zaznamenan pokles. Rentalizeb

s €mito hodnotami koresponduje.

Spole&nost Ize po sloteni vyhodnotit jako rentabilni, Byhodnoty nedosahuji
uspokojivych vysledk. Priciny poklesu ukazatele rentability aktiv budou pdui)i

rozebrany v kapitole 5.2.4.
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Ukazatele likvidity

Bézna likvidita spolénosti se po slateni pohybovala pod dopafenou hodnou 1,5.
Pohotova a okamzita likvidita rovh. Vzhledem k roku 2011 doSlo k mirnému zlepSeni

bézné likvidity spol€nosti.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital dosahl po fazi hodnoty 49% 28. K&. Vzhledem k roku 2011
Slo o naiist vice nez 0 100 %, je tedy nutné dbat, aby hednebyla flisS vysoka.

Strukturucistého pracovniho kapitalu zobrazuje abr6. ZvySeni obou sloZzekstého
pracovniho kapitalu jeifmy disledek faze, avSak oproti roku 2011 je patrnyas@r
kratkodobych zavazZkspol&nosti.

Obr. ¢&. 6: Struktura CPK Primagra, a.s. po fuzi

2 500 000,
2 000 000
1 500 000
1 000 000 4
500 000
0

NN N

hodnoty v tis K&

2012

| B Obéing aktiva O Kratkodobé zévazky |

Zdrog: vlastnd spracowand 2013

Ukazatele aktivity

Po sloeni spolénosti doSlo k poklesu rychlosti obratu aktiv i Sgejich slozek.

Hodnoty ukazatele obratovosti stalych aktiv jsousdftynez u ukazatele vyuZziti
celkovych aktiv.

Obratovost zasob vykazala zpomaleni oproti rokul2@oba obratu zasob se zvysila.

Stale se ale pohybuje v Zadoucim vyvoiji, v rozn%zaz 100 dni.

Obratovost pohledavek ro¥h zpomalila, €imz souvisi i prodlouzeni doby obratu

pohledavek na 76 dni.
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U obratovosti finatiniho majetku doSlo ke zrychleni o 68 %.

Ukazatele zadluzenosti

Celkova zadluzenost spoleosti se snizila oproti roku 2011, ale statevySuje 57 %.
Ukazatel vlastniho rizika se tedy naopak zvysilakitel urokového kryti se pohybuje
v rozmezi, v 8mz plati spolehlivost placeni Unbka splatek. Oproti roku 2011 jde

0 pozitivni zngnu.

5.2.4 Pyramidovy rozklad ROA
Vrcholovy ukazatel a dil ukazatele jsou uspédany v tabulceé. 23.

Tab. ¢. 23: Sestava ukazatél pro analyzu rentability aktiv po fuzi

%o EmEna
Mézew ulzazatele 2011 2012 12/11
Eentabilita altiv 573 218 61,95
DilE{ sestava pro analyzu rentability - vysledloy v procentech
Eentabilita trEeh 2.58 1,32 -49.03
Fentabilita naldadi 263 1,33  -49,58
Maldadovost 95,12 9914 1,06
MMaterdlova néldadowast 61,03 4846 20,60
Mzdova naldadovost 243 262 770
Odpisova naldadovost 086 1,23 4306
Podil financnich naldadd na trehach 0,37 048 28,39
Fodil ostatnich nakladi na trebach 3342 46,39 3880
Podil mater nakladh na naldadech 62,20 48,86 -21.44
Fodil osobndch nalkdadd na naldadech 248 264 6,41
Podil odpist na nakladech 088 1,24 40,99
Fodil finanénich nakdadi na nakladech 0.3% 0.4& 26,07
Podil ostatnich naldadh na naldadech 34.06 46,78 37.34
Dil# sestava pro analyzo aldiwity - vysledloy - pomérova Gisla

Ohratovost aktiv 222 1,66 -25.23
Obratovost stalych aldiv 915 583 -36,28
Ohratovost ohéEnych aktiv 2.93 2.31 -21.16
Ohratovost zdsob g 16 4 85 -26,14
Ohratovost pohledavelk 5,85 4 80 -17.95
Obratovost finanéniho majetln 14178 23917 5, 69

Zdroj, vlastni zpracovani, 2013
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Rentabilita aktiv spolsosti po slodgeni klesla z5,73 % na 2,18 %. Ktomuto
negativnimu vyvoji pispélo sniZzeni rentability trzeb a sniZzeni aktivityéiené

ukazatelem vyuziti aktiv (obratovost aktiv).

Pokles rentability trzeb (a seasré rentability naklad) byl zpisoben i#istem
nakladovosti zfisobeny nadproporcionalnimustem osobnich naklad odpidi,
financnich naklad a ostatnich provoznich nakiad Pokles vykonové spiaby

nevyvazil fist predchozich nakladovych polozek.

Ke sniZzeni vyuZziti celkovych aktiviigpélo snizeni vyuziti stalych i @linych aktiv.
Ze slozek obzného majetku doSlo ke snizeni rychlosti obratwlzaa pohledavek,
naopak finatini majetek se obracel rychleji. Z toho také vyply¥é ptimérna doba

obratu zasob a pohledavek se prodlouzila a dotstwbnargniho majetku se zkratila.

Obr.¢. 7 znazatuje pyramidovy rozklad ROA spaleosti Primagra, a.s. po skani.
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Obr. ¢. 7: Pyramidovy rozklad ROA Primagra, a.s. po fazi

ROA
00218
zisk tihy
irzhy aktiva
00132 1,66
zisk nilslady trihy trihy
naklady triby stala akiiva ohéina aktiva
00133 09916 583 231
irihy tihy wiby
zasohy pohledivky fin. majetek
455 48 23917
k. spotieba os.niklady odpisy fin. nalklady ost. naklady
trzhy trihy trzhy trzhy trihy
0.4846 0,0262 0,0123 0.0048 0.4639
os. niklady niklady
naklady triby
0,0264 0,9916 ost. ndkklady naldadv
niklady trihy
0.4678 0,9916
¥k spotieba niklady
niklady trihy fin. niklady niklady
0.4886 0,9916 niklady triby
0,0048 0,9916
odpisy niklady
niklady trihy
0,0124 0,9916

Zdroj, vlastni zpracovani, 2013
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5.2.5 Index INO5

Tab. ¢. 24 obsahuje hodnoty indexu INO5 pro spotest Primagra, a.s. po slani

a také hodnotu tohoto indexu pro rok 2011.

Tab. ¢. 24: Index INO5 Primagra, a.s. po fazi

Foloika 2011 2012 %z Zména
INO5 1.37 0.91 -313.58

Zdroj, vlastni zpracovéani, 2013

Spolenost se pohybovala v obou obdobich v intervalu-0196, tedy v tzv. Sedé z&n
proto neni mozné stanovit, zda podnikitvbodnotu nebo s k bankrotu. Po slateni
je hodnota indexu té# na dolni hranici tohoto intervalu.

5.2.6 Bilaréni pravidla

Dodrzovani bilatinich pravidel spolaosti po sloteni obsahuje talg. 25.

Tab. ¢. 25: Zlata bilanéni pravidla Primagra, a.s. po fuzi

Polozka | 2011 | 2012
Zlate bilanéni pravidlo
victdl cizi zdroje/dlouh. majetek | 1.58] 1.56
Zlaté pravidlo vvrovnani rizik
viastni zdroje/cizi zdroje | 059 0.75
Zlaté pari pravidlo
viastni zdroje/dlouhodoby majetek | 1.54] 1.50
Zlate pomérove pravidlo
tempo mistu dlouhodobého majetkm 2.56 133,82
tempo mistu trzeb 74.16 5526

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Dle zlatého bilatiniho pravidla #istala spolénost i po slotieni gekapitalizovana. Zlaté
pravidlo vyrovnani rizik spotagost nesplnila ani po fuzi. Trend pdm je ale rostouci,
zadluzenost podniku po skeni klesa, jak také potvrzuje analyza zadluzenpustniku.
Zlaté pari pravidlo spotmost po sloteni nesplnila, vlastniho kapitalu je zapojeno vice
nez dlouhodobych aktiv. To sniZuje rentabilitu €pobsti. Zlaté porérové pravidlo
spole&nost po sloteni roviez nenaplnila. Tempoastu investic pevysSilo tempo istu

trzeb.
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6 Celkové vyhodnoceni vlivu fuze na finaéni situaci podniku

NejvetSi podil v majetku spotmosti zaujimala po celou sledovanou dobwZok
aktiva. Vzhledem k oboru podnikéni &ljicich se spolmosti, fuze strukturu majetku
spole&nosti Primagra, a.s. nijak vyznatmmeovlivnila. Nej¥tSi poloZzkou obznych

aktiv jsou zasoby zbozi.

Vysoka hladina zasobr@dstavuje pro podnik fingni zat€z v podold kapitalu, ktery
se za skladovanim aktudlnnevyuzitych zasob skryva. Jako vhodné dopemi
pro snizeni stavu zasob se jevi zavedeni systémidkadmisnich sklatl dodavatal do
vSech ditich i malych sklad spol&nosti. Princip &chto sklad spaiva vtom, ze
dodavatelé maji své produkty ungisg ve skladech spataosti, ale k fakturaci dochazi
az po prodeji. Tento figob povede ke sniZzeni hodnoty zasob ve &potdi, kdy ji na

stavu nebudou tizit zasoby z neuskotaych prodej.

Primagra, a.s. sefgd slodenim (od roku 2010) potykala ggwvahou podilu ciziho
kapitalu v pasivech spaieosti nad podilem vlastniho kapitalu. Tentoifemvy poner
zastal zachovan i po sléani s akciovou spateosti Agroservis Tachov, Byzhledem
k roku 2011 doslo k poklesu podilu cizich zdrop pasivech spalaosti. Tento pokles
byl zpisoben poklesem podilu kratkodobych zavazRevaha financovanéinnosti
podniku z cizich zdrdj je zpisobena podilem kratkodobych bankovnickryjejichz

podil se po slateni jeS¢ zvysil na 43,89 % z celkovych pasiv spwlesti.

NejvétSi podil na provoznich vynosech spolesti zaujimaly vykony zejména v podob
trzeb z prodeje vlastnich vyrobla sluzeb. Po sl@eni spolénosti se podil vykain
snizil ve prospch trzeb za prodej zboZzi.aModem bylo rozgeni velkoobchodni
¢innosti o oblasti, jez spadaly daigobnosti zaniklé spateosti Agroservis Tachov,
a.s., ktera se primé&frzabyvala velkoobchodginnosti.

Dominantni poloZzkou provoznich naktadpol&nosti byla vykonova spt#ba, zejména
spoteba materialu a energie. Po sleni se spokmosti Agroservis Tachov, a.s. doslo
ke snizeni podilu vykonové speby na celkovych provoznich nakladech s{mbesti.
Narist podilu nakladl vynaloZzenych na prodané zboZzi po geni spolénosti byl

zpiasoben roz$enim velkoobchodniinnosti.

Po slodeni doSlo k naistu bilagni sumy spolénosti o 99,15 % vzhledem k roku
2011, v absolutni hodnob 1 569 324 000 &
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Po slodeni dale doSlo k nastu trzeb za prodej zbozi o 125,80 % vzhledem k rok
2011, absoluth o 1395 750 000 & pon¥r vykoni a vykonové spoeby se ale
prakticky nezminil (pied fuzi 1,047, po fazi 1,032).

Vliv faze na rentabilitu aktiv nastupnické spéiesti Primagra, a.s. je patrny z ofr8.

Obr. ¢&. 8: Vliv fuze na rentabilitu aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Rentabilita aktiv spolaosti vykazovala od roku 2009 rostouci trend. Pocgini doslo
k poklesu z 5,73 % na 2,18 %. Byl proveden rozKR@A, s cilem rozkryt givody
sniZzeni tohoto ukazatele. Bylo z§i8b, Ze k negativnimu vyvoji ispelo sniZeni
rentability trzeb a sniZeni aktivitydfené ukazatelem vyuZziti aktiv (obratovost aktiv).

Rentabilita vlastniho kapitalu vykazovaléeg slodenim rostouci trend, v roce 2011
byla hodnota tohoto ukazatele o 0,25% nizSi nezaMyoprimér. Po slodeni doSlo
k poklesu térst 0o 70 %. Ricinou byl néfist vlastniho kapitalu spaieosti tvorbou

kapitalovych fond po sloweni a navySenim vysledku hospetd minulych let.

Ukazatel rentability trzeb se vyvijeklbem analyzovaného obdobi Zadoucimgrem.
V roce 2011 pevysil oborovy piimér o 0,83%. Sloteni vedlo k poklesu rentability
trzeb spolénosti. Tento pokles byl Zigoben #stem néakladovosti Zgobenym
nadproporcionalnimustem osobnich naklad odpidi, finaninich naklad a ostatnich
provoznich naklail Pokles vykonové spi@by po sloteni nevyvazil iist predchozich
nakladovych polozek.
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Vhodnym doportenim pro zvySovani rentability jeaslednd kontrola naklaéd
a hospodarnostipvynalozeni prosedki. Vhodna by byla kontrola dodavatelskych
faktur vedenim spot@osti a jejich zaplaceni po schvaleni. DalSi cegmuvysovani

rentability je zrychlovani obratu sloZzek majetkbhqgeefektivigjSich vyuzivanim.

Z obr. ¢. 8 je rovZz patrny vyvoj ukazatele rentability aktiv sp@esti Agroservis
Tachov, a.s. Od roku 2009 az po zanik sfobsti [ sloweni jeho hodnota klesala.

Vliv fize na platebni schopnost sp@iesti Primagra, a.s. je patrny z ofr9.

Obr. €. 9: Vliv fuze na béZnou likviditu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Hodnoty ukazatél likvidity spoletnosti Primagra, a.s. se pohybovaly po celé
analyzované obdobi pod dopoemymi hodnotami. Po sléani ukazatel &né likvidity

mirn¢ vzrostl, nedosahoval ale dopodemé hodnoty.

Ukazatele pohotové a okamZzité likvidity spmlesti kolisaly Bhem sledovaného
obdobi pod dopokienymi hodnotami, po sléeni zaznamenaly oba pokles. Sgalest

zustala v platebni neschopnosti i po skei.
Z obr.¢. 9 je roviez patrny vyvoj Bzné likvidity pii fazi zanikajici spolénosti.

Vliv fuze nacisty pracovni kapital spateosti Primagra, a.s. je patrny z ofrl0.
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Obr. ¢. 10: Vliv fuze nacisty pracovni kapital
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Vyvoj cistého pracovniho kapitalu vykazoval po celou slethou dobu stabilni vyvoj.
Jeho hodnota byla kladna a vySe dostae aby poskytla spaleosti tzv. finagni
polSt&, tedy moznost poktavat v EZnécinnosti @i nutnosti ndhle vydat&Si objem

prostedki pii netekanych udalostech.

S fuzi podniku vzrostla hodnot@stého pracovniho kapitalu o 123 % vzhledem k roku
2011. Tato vySe se v souvislosti se snizenim réityabpolecnosti jevi jako zbyténé
vysoka. Vhodgjsi by bylo volné progedky proinvestovat nebo je pouzit hapoblasti
adrzby.

Z obr. ¢. 10 je roveZz patrny vyvojcistého pracovniho kapitalu akciové spolesti

Agroservis Tachov.
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Vliv fuze na schopnost podniku vyuzZivatifmajetek je patrny z obé. 11.

Obr. €. 11: Vliv fize na obratovost aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2013

Spol&nost Primagra, a.s. vyuZzivala po celou sledovanobudmajetek efektivh
V piipact ukazatele obratovosti aktiv byla po celou sledovandobu spléna
podminka, Ze jedna koruna majetku generuje afegpdnu korunu trzeb. Z analyzy
v kapitole 5.2.3 vSak vyplynulo, Ze spolu s pokieseentability spolénosti doslo
po sloweni ke zpomaleni rychlosti obratu majetku spodsti. Toto zpomaleni bylo
zpisobeno zpomalenim rychlosti obratu vSech sloZeletkajspolénosti, s vyjimkou

financniho majetku.

Spole&nost Agroservis Tachov, a.s. poskytovalarnym odkEratelim s obratem
nad 2 miliony K ro¢né tzv. zelené Gy, tedy prodlouzenou dobu splatnosti faktur,
zpravidla delSi nez sto dni. Vzhledem k tomu, Zend&stupnicka spodeosti chtla
.Noveé ziskané zakazniky" udrzet, nebylo mozné jim splstriaktur snizit na stejnou
arovei, jakou zakaznikm i s velkym obratemipd slodenim poskytovalaiejimajici
spole&nost. Nemdnila tedy pravidla nastavena spsiesti Agroservis Tachov, a.s., aby
o tyto z&kazniky negsla. To vedlo k prodlouzeni jomérné doby obratu pohledavek
spole&nosti Primagra, a.s. vzhledem kroku 2011. Hodnsty ale stale pohybuji
v Zzadoucim vyvoji (do 90 dr. Poskytnutim delSich splatnosti se navic éoalielé

zavazuji k dodavkam komodit spéhesti, coZ pro ni znamena zisk.
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V oblasti tizeni dodavatelsko odiatelskych vztah je vSak vhodné spalrosti
doporuit, aby byly disledrg zaji¥ovany Uhrady faktur odipateli do terminu splatnosti.
Bylo by vhodné, aby obchodni zastupci kazdisio kontrolovali faktury po splatnosti

a Uhrady gipominali, aby nedochéazelo k vymahani pohledavek.
Ke zrychleni obratovosti zasobigpeji vySe zmigné komisni sklady.

Obr. ¢. 11 zobrazuje i vyuzivani majetkdi guzi zanikajici spolénosti Agroservis

Tachov, a.s. Spateost v ptibehu sledovaného obdobi nevyuzivala majetek efektivn

Vliv fuze na zadluZzenost spéleosti Primagra, a.s. je patrny z ofarl2.

Obr. €. 12: Vliv flze na zadluZzenost
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Spol&nost Primagra, a.s. se po celou sledovanou dobjkadat s pordrné vysokou
zadluzenosti. Po sloéani dosSlo k poklesu zadluZzenosti 0 9 % oproti r@aRdl. | ges
tuto skuténost ale spolost vzhledem ke své velikosti nema probléntistppem

k cizim zdrofim.

Zobr. ¢. 12 je roveZz patrny pébéh celkové zadluZzenosti spotesti Agroservis
Tachov, a.s.

Z indexu INO5, popsaného v kapitole 4.4.5, vyplywge se spolgost po celé

analyzované obdobi pohybovala v Sedéézdiebylo mozné uit, zda tvdila hodnotu

¢i spéla k bankrotu. Za pozitivni u indexu INO5 Ize poweadt, Ze se spalaost v roce
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2011 pohybovala v horni polowinSedé zony. Po sléani v3ak doSlo k poklesu
az k samotné hranici Sedé zony a zénymiahrozeni vdznymi fingmimi problémy.
Vzhledem k tomu, Ze cilem fuze byla fikad zdrava spoknost, néla by byt gijata
opateni, kterd povedou Kistu indexu INO5. Je vhodné dopdituredukci osobnich
nékladi a ostatnich provoznich nakfadvykonova spdtba se pohybuje Zadoucim

smerem, jak naznauje i pyramidovy rozklad rentability aktiv.

Z hodnoceni dodrzovani bilamich pravidel spotaosti vyplyva, Ze spodaost byla
po celou analyzovanou dobuegapitalizovana. | po sléeni nela vic kapitalu, nez
potrebovala. Zlaté pravidlo vyrovnani rizik spé&h@st nedodrzovala od roku 2011,
s fuzi k obratu nedoslo. Celkova zadluZzenost $poli i po slodeni gevysuje 50 %.
Zlaté pari pravidlo spotmost ani po slateni nespluje, proto klesa rentabilita
spole&nosti. S vyjimkou roku 2010 dodrZovala po celou lgr@avanou dobu zlaté

pomeérove pravidlo. Po slaieni vSak tempaistu investic pedkéhlo tempo éstu trzeb.

Cilem fuze bylo dosahnout fin&mé zdravé spoknosti prostednictvim dosazeni uspor
z rozsahu P zachovani psobnosti a kontakt Prozatim lze z vysledkprovedenych
analyz usuzovat, Ze fuze ovlivnila finam situaci podniku tak, Ze cile fuze nebyly zcela
naplreny. Je ale nutné brat v potaz, Ze je hodnocen ppoad rok po fazi. Uspory

z rozsahu se pra¥dodobré projevi ¥isti ¢i nasledujici rok. Efektivita finamihotizeni

se po provedeni analyzy jevi jako dostate
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7 Zavér
Cilem diplomové prace bylo provést analyzu vlivadina finatini situaci spolénosti
Primagra, a.s., ktera se v roce 2012 &lats akciovou spolmosti Agroservis Tachov.

Teoretickacast diplomove prace poklada zakladni vychodiska¢ged praktickou, kde
jsou nejprve fedstaveny skujici se spolénosti a provedena analyza a nastedn
srovnani jejich finatni situace. Dale je charakterizovan podnik po &oiy
vyhodnocena jeho fin&ni situace a provedeno zhodnoceni vlivu flze nanfimi

situaci podniku. Row¥ jsou uvedeny navrhy na mozna zlepseni.

Finartni situace spol@osti vstupujicich do fuze byla analyzovana naadékiicetnich
vykaz od roku 2008 do roku 2011.

Ze srovnani vyplynulo, Ze spdéleost Agroservis Tachov, a.s. vstupovala do fuze
s neiznivymi finantnimi vysledky. Problémy byly vyhodnoceny ve vSedékladnich
ukazatelich. Spotmost ngla problémy s rentabilitou, se splacenim zavazk
zadluzenost seffbliZzovala hodnat 50 % a vyuZivani majetku ro¥h nebylo efektivni.

Spole&nost vykazovalaigbyt&né zasoby.

Primagra, a.s. twda ve vSech sledovanych letech kladny vysledekpbdadeni.
V¢étSina sledovanych ukazaiebyla vyhodnocena jakofipatelna, by byly zjiStny
negiznivé vysledky v oblasti platebni schopnosti alzaehosti.

Vliv fuze se promitl do vSech oblasti firam situace nastupnické spéitesti Primagra,
a.s. Celko¥ v prvnim roce po slaieni doslo k pozitivnimu vyvoji v oblasti platebni
schopnosti spotmosti a zadluzenosti. Vyvoj ukazatelna iz meéla faze negativni

dopad, neznamenal ohrozeni Zivotaschopnosti podniku

Z diplomové prace vyplyva, Ze skeni vykonnosté slabé a prosperujici spotosti
z patatku vede ke zhorSeni finam situace zejména ¥dh oblastech, v nichz slabsi
spole&nost dosahovala n#&pnivych vysledk. Proto také fuze ovliwje vzajemna
atraktivnost podnik. Strategiti partnéi obvykle nemaji zajem sanovat upadajici
spol&nost a ta je odsouzena k likvidaci. ¥gadt analyzované fluze sea‘qupokladaji
aspory z rozsahu minimalmpii zachovani oblastnitigobnosti. Pokud tedy management

vyuZije tyto moznosti, rive spolénost @ekavat oteienou cestu k prospetit
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PRILOHA A: Rozvaha Agroservis Tachov a.s. (v tis.

KE) 2008 az 2011

AKTIVA

Oznaé. 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 399205 515286| 1225541|1 245 314
B. Dlouhodoby majetek 190 781| 181 238| 427400 436 208
B.I.  |Dlouhodoby nehmotny majetek i] 0 716 588
3 Software 0 0 716 588
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek 188 699 174 246| 357179 331913
B. 11 1 |Pozemky 215351 21340 34 035 33 657
2.|Stavby 128 686) 121 18%| 269 290| 255535
3_|Samaostatné movité véci a soubory movitych véci 36 874 31 448 53 677 45312
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 1 604 269 4728 1337
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodby hmotny majetek 0 0 834 180
9 |Ocefiovaci rozdil k nabytému majetlu 0 0 -5 383 4 308
B.III. |Dlouhodoby finanéni majetek 2 082 6 992 69 505 104 407
B_TI1.1 |Podily v ovladanych a fizenych osobdch 2 062 6972 252200 99122
2.|Podily v iéetnich jednotkach s podstatnym vlivem 0 0 0 0
3_|Ostatni dlouvhodobé cenné papiry a podily 20 20 5283 5283
Obézna aktiva 408 272 3339101 798 012 808 349
C. L Zasoby 205 484 138 146 457 591| 482 814
C.I 1|Materidl 9 833 10598 38 405 3333
2_|Nedokonfend vvroba a polotovary 0 0 0 0
3.|Vyrobky 1364 18] 2746 484
5.|Zboz 194 232] 127 116 415539 478 088
6.|Poskyvtnuté zilohy na zdsoby 5 4 897 909
C.II. |Dlouhodobé pohledavicy 7772 279 33 7 654
C. IL. 1. |Pohledivky z obchodnich vztahd 7758 141 0 7654
C.II. |Kratkodobé pohledavky 183 842| 172520| 331179 260 0%0
C. I11.1.|Pohledavky z obchodnich vztahn 166 531 167 929 329455 256 647
4.|Pohledavky za spoleéniky, ¢leny drufstva, ué. sdr. 0 0 0 0
6_|Stdt - dafiové pohledaviy 5 433 3 558 0 1 470
7.|Kratkodobé poskytnuté zdlohy 678 485 1 478 1829
8.|Dohadné uéty akuvni 11 089 4 0 0
9.|Jiné pohledavky 61 554 246 144
C.IV. |Finanéni majetek 11 174| 22963 9204 37791
C. IV.1_|Penize 125 155 721 310
2.|Uéty v bankach 11 050] 22 810 8483 37 481
DL Casové rozliseni 152 138 129 57
D.I. 1. |Naklady pfistich obdohi 152 138 81 57
3. | Pijmy piistich obdobi 0 0 48 0




PASTVA

Oznaé. 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 399 205) 515286(1225 5411 245 314
A Vlastni kapital 336 776| 323 147 710719 714133
AT Zakladni kapitdl 262019 262 019 262 019| 262 019
1.|Zakladni kapitdl 262019 262 019 262 019] 262 019
ATL Kapitalové fondy 3174 -17096| -17 348 -20 362
2_|Ostatni kapitalové fondy 24 536| 24536 24 536 24 536
A TI. |Rezervni fondvnedél fond a ost. fondy 52755 52944 52628) 53193
A T 1 |Zdkonny rezervii fond / Ned&litelny fond 52205 52366 52404) 52 404
3_|Statutdrni a ostatni fondy 330 578 224 789
A TV, |Vysledek hospodafeni minulych let 15599 18 311| 384377 412 260
A TV. 1 |Nerozdéleny zisk minulych let 15599 18 311| 384377 412260
AW Vysledek hospodafent bé#ného ué. obdobi 3229 6969 28843 7023
B. Cizi zdroje 262 418 192 129 514 390 531 181
B.1 Rezervy 0 0 317 3579
4.|Ostatnd rezervy 0 0 0 33579
B.IL Dilouhodobé zavazky 4 658 7495 20018 29 839
10_|Odlozeny dafiovy zavazek 4 658 7495 20018 23 889
B.II. |Kritkodobé zdvazky 32998 44634 99 346 71 162
B.III. 1]Zavazky z obchodnich vztahi 36 013] 23 866 82 404 38 047
5.|Zavazky k zaméstnanciim 8037 8285 3719 2785
6.| Zavazky ze soc. zabezpedeni a zdravotni pojiSténi 852 887 2028 1 644
7_|Stdt - dafiové zavazky a dotace 0 0 1 806 446
8.|Kratkodobé pfijaté zdlohy 833 6333 3 362 2 Bo4
10.|Dohadné iéty pasivni 6 938 4 986 5755 5358
11.|Jiné zavazky 303 277 272 18
B.IV. |Bankovniivéry a vypomoci 200 142) 140 000| 394 509| 426 551
2. |Kratkodobé bankovni dvéry 200 142) 140 000| 394 509 426 551
C. I Casové rozligeni 11 10 432 0
C.1. 1.[Vidaje pristich obdobi 11 10 432 0
2.|Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2013




PRILOHA B: Vykaz zisku a ztrit Agroservis Tachov, a.s. (v tis. K€) 2008 a7 2011

Oznaé. TEXT 2008 2009 2010 2011
I. |Trzbv za prodej zbo 343 007 369075 647 301| 1164492
A Naklady vvnalofené na prodané zbo# 304 628 348 164| 587907 1073 458
+ |Obchodni marze 38 379 20911 39 354 91 034
Il |Vikony 324 517 225844 554 696| 162 818
II.1.|Trzby za prodej viastnich vvrobka a shizeb 323 596 225362 545154 164 996
2 |Zména stavu zdsob vlastni finnost 2479 9334 1502 -2 262
3 |Aktivace 3400 1 418 & 040 34
B. Wykonova spotieba 287 650 198617 479932 144 585
B. 1.|Spotifeba materiilu a energie 259074 174 808 443 397| 105 632
B. 2 |ShEby 28 576 23 809 36 335 38 903
+ |Pfidana hodnota 75 246 48 138| 134 158| 109 267
C. Osobni naklady 36 631 31 315 71 215 30 352
C. 1. |Mzdové naklady 26 5357 23 451 52074 36 604
C. 2 |Odmény Elemim orgam spolefnosti a drufstva 324 144 159 144
€. 3 |Nikladv na soc. zabezpefeni a zdravotni poji$téni 9107 7121 17 368 12 156
C. 4. |Socidlni ndklady 643 399 1614 1 448
D. Dané a poplatky 1875 1175 4103 3 280
E Odpisy dlouh. nehmotného a hmotného majetku 16 479 17 587 36 915 35 308
. |Tribv z prodeje dlouh. majethu a materid 8926 571 13 673 21 365
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3433 436 13 507 10 346
Il 2 | Triby z prodeje materisln 493 135 166 11 019
F. Zist. cena prodaného dlouh. majetku a mat. 4786 281 3922 14 103
F. 1. |Zuastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 4 697 195 3823 4 826
F 2 |Prodanv material 39 86 97 927%
G. Zména stavu rezerv a opravaych poloZek v 16 397|  -15841| -10 763 7230
V. |Ostatnd provoznd vinosy 32395 14 262 72 835 1§ 533
H. Ostatni provozni ndklady 27 649 13 281 82 804 17 194
V. |Pfevod provoznich vinosi 0 0 0 3693
l. Pievod provoznich naklada 0 0 0 3693
*  |Provozni visledek hospodafeni 12 750 15 203 32 472 21 694
V1. |Trzby z prodeje cennvch papiri a podild 0 0 362 160
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 120 4084
X |Winosové droky 226 17 34 4
M Nikladové viroky 7 986 4§37 8 105 8238
¥ |Ostatni finanéni vinosy 2 180 6203 3241 2306
0. Ostatni finanéni naklady 1782 6 754 5883 999
*  |Finanéni vysledek hospodafeni -7 342 -5371  -10421|  -10 851
Q. Dail z pfijmu za béZnou &innost 2179 2 863 -6 792 3 820
@ 1| - splamd 4 565 26 2 837 -51
2| - odloZena -2 386 2 837 -9 629 3871
= |Wysledek hospodafent za b&Fnou Sinnost 3229 6 969 28 843 7023
*** |Wysledek hospodafeni za ucetni obdobi 3229 6 969 28 843 7023
w*+ |Wysledek hospodafeni pfed zdanénim 5 408 9 832 22051 10 843

Zdroj vlastni zpracovani, 2013



PRILOHA C: Rozvaha Primagra, a.s. (v tis. K¢) 2008 az 2012

AKTIVA
Oznaé. 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 993 672) 871642| 1046476 1582 794|3 152 118
B. Dlouhodoby majetek 328 617] 315872 373 310 382 858| 895211
B.I.  |Dlouhodoby nehmotny majetek 84 215 1215 1035 1962
3. Software 84 215 1215 1035 1962
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek 303 171] 308 740 326 229 320 839| 635 536
B.IL 1.|Pozemky 4559 8672 11379 11 884 37 284
2.|Stavhy 208 780 223 000 240 457 229 781 440527
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 89 865 74940 74 662 67 374| 150108
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 240 240 240 240 240
7.|Nedokonfeny dlouhodoby hmotny majetek 406 2483 0 9392| 10948
3. |Poskytnuté zalohy na dlouhodby hmotny majetek 0 0 0 2592 0
9_|Ocefiovaci rozdil k nabvtému majetku -679 -593 -409 -424 -3 571
B.III. |Dlouhodoby finanéni majetek 25 362 6917 45 866 60 984| 257 713
B. III.1_|Podily v ovladanych a fizenych osobach 22 575 1773 40 744 43 414 212 872
2.|Podily v ucetnich jednotkdch s podstatnym vlivem 0 0 0 O 36394
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2 787 5144 5122 17 570 8 247
Obéina aktiva 664 355| 555 702 673 094) 1199 712|2 256 890
C.L Zasoby 350 098 258 235 408 098 570 258| 1 147 879
C.I. 1 Material 37190] 39101 47 691 98 905| 112 350
2.|Nedokonfend vyroba a polotovary 1096 820 1196 1 759 2030
3. | Virobky 27688 15136 6 751 14 719 27 561
3.|ZhoH 262 77| 203 178 352 460 454 §75|1 005 938
6_|Poskytnuté zdlohy na zdsoby 11357 0 0 0 0
C.II. |Dlouhodobé pohledaviy 0 0 143 4305 4247
C.1II. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 0 0 148 4303 4247
C.II. |Kratkodobé pohledavky 300 356| 244 867| 262023 600 371)1 082 948
C. II1.1.|Pohleddvky z obchodnich vztalm 277 253 205 161 233 691 566 2100 919 303
4.|Pohleddvky za spolecniky, fleny drufstva, uf. sdr. 20 000| 35300 25000 250001 115297
6.|Stat - dafiové pohledavky 85 58 2215 4476 25 060
7.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 2603 3921 394 1457 18341
8.|Dohadné uéty aktivni 393 431 223 10 4 6389
9.|Jiné pohledaviky 22 -4 0 3218 256
C.IV. |Finanéni majetek 13901 52600 2825 24 778 21 816
C.IV.1.|Penize 245 190 331 324 651
2 tEt}-‘ v bankach 13 656| 52410 2494 24 454 21 165
D L Casové rozliteni 700 68 72 224 17
D. 1 1.|Naklady piistich obdobi 700 68 48 55 17
3. |Pfipmy piistich obdobi 0 0 24 169 0




PASTVA

Dznat. 2005 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM Q93 672 871 642|1 D46 476( 1 582 7943 152 118
b Wlastnd kapital S0Z 334) 509 Z&4| 521934 5877991 345773
AL Zaldadni kapital 314 040| 314 040| 314 040 314 040| 314 040
1. |Zakladni kapital 314 040| 314 040| 314 040 314 0401 314 040
AT Kapitilowé fondy 0 a 0 0| 356 808
2. |Ostatni kapitdlové fondy 0 a 0 0| 356 808
A T |Rezervnd fondy,nedél fond a ost. fondy 62 385 A3 062 A3I098[ 63 166 63 893
A T | Zékonny rezervnd fond / Medélitelny fond 62 808 A2 808 62 808 62 808 62 808
3. |Statutarnd a ostatnd fondy 177 254 290 358 1 D&5
A TV [Vysledek hospodatend minulych let o7 642 105009 114493 144 374| 566 872
A IV, U Nerozdéleny zisk minulych let 97642 105009 114499] 144 374] 566 872
A0V, | Vysledek hospodafend béEného GE. obdobi 27067 Z76l2 30 2597 a6 217 44 160
E. Cizf zdroje 491 308| 362 315 524 390) 994 215]1 804 921
B L Rezerry f A4 i 598 4 334 4 953 3367
4. |Ostatnd rezery fi A49 6 598 4 334 4 953 33647
B IL Dlovhodohé zéwarloy 3624 11105 13 253 13 128 43 940
10. |Cdlozeny dafiowy zavazek 3424 11105 13 253 13 128 43 940
B Il |Eratkodobé zévazlky 111035 92064| 116 914] 332405 374 073
B. Il 1 |Zéwvazky z ohchodnich vetaht 57752 YA 982 106 197 294 165 301 839
5. |Z4avary k zaméstnanciim 2393 31489 2 548 4 041 5 388
6. |Zavarky ze soc. zaberpedend a zdravotnd pojidténd 1 366 1750 1 663 2518 3435
7. |5tét - dafiové zavarky a dotace 3 916 7158 3149 12 016 3694
. |Kratkodobé pfjaté zalohy 73 32 352 16 616 20 976
10.| Dohadné uéty pastvnd Y 2524 2 h6f ] 3477
11.|Jiné zavarky 11 449 fi 413 47795
B. I'V. |Bankovni dvéry a vypomoci 365 000 252 548| 389 387 643 a99(1 383 521
2. |Kratlkodobé banlowni dvéry 365000 252 548 383 387 643 699(1 333 521
c 1 Casove rozhifend 30 43 152 70 1 424
C L 1 |Vydae pfiEtich obdobi 30 20 152 70 1 380
2 |Vymnosy pfistich ohdohi 0 23 a a 44

Zdroy: vlastni zpracovand, 2013




PRILOHA D: Vvkaz zisku a ztrit Primagra, a.s. (v tis. K¢&) 2008 aZ 2012

Oznac| TEXT 2008 2009 2010 2011 2012
| |Triby za prodej zhoH 638 565| 796 701 867 893| 1 109 535) 2 505 285
A Niklady vynaloZené na prodané zho# 578 968| 740034 B80S 533| 1003 325 2354432
+ |Obchodni marZe 59 597 36 647 62 360| 106210 150833
I |Vikony 1622 372| 1046 880] 1056 291| 2 246 405| 2 608 990
II.1.| TrZby za prodej vlastnich vyrobku a shuzeb 1207483 878002 9233539 2002 749( 2 335796
2.|Zména stavu zdsob vlastni Sinnosti 3578 -20428 -7 259 § 3533 13 110
3.| Aktivace 411 311 189 244| 140021 235123 260084
B. Vikonovi spotfeba 1541 149 997 050| 978 610| 2 144 025] 2 528 305
B. 1. |Spotfeba materidlu a energie 1438 758 930476 934644 2044 492 2 385 333
B. 2 [Shifby 102 391 66 374 43 966 99 533 142872
+ |Pfidand hodnota 140 820| 106 477 140041| 208590 234538
C. Osobni ndklady 55135 55770 57 054 85 505| 136551
C. 1. |Mzdové ndklady 39 855 40 948 41 254 62 883 10 542
C. 2 |Odmény flenim organd spolednost a drufstva 93 45 36 99 325
C. 3. |Ndklady na soc. zabezpedeni a zdravotni pojiSténi 13 737 13 318 14 181 21 501 33383
C. 4 [Socidlni ndklady 1 450 1 459 1343 1022 2301
D. Dané a poplatky 2593 2237 3100 6 928 6397
E. Odpisy dlouh. nehmotného a hmotného majetku 29 790 28 750 28 503 30 385 64 197
. |Trzby z prodeje dlouh. majethu a materidlu 2040 1110 304 8 687 4 469
1. |TrEby z prodeje dlovhodobého majetlu 1364 339 412 8674 1 769
I1.2. |Triby z prodeje materidlu 676 251 92 13 2 700
F Zist. cena prodaného dlouh. majetku a mat. 638 901 410 6222 2 447
F. 1. |Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetlm 34 778 410 6219 364
F. 2 |Prodany materidl 604 123 0 3 153
G Zména stavu rezerv a opravaych poloZek v 10 131 -7 215 5 626 -6 501 -33 080
V. |Ostatnd proveznd vinosy 7179 3709 42141 94 321 50713
H. Ostatni provezni ndklady 4 469 2335 43 219 98 360 46 590
V. |Pfevod provoznich vimosi 74 579 69 933 61 711 51375 43 727
l. Pievod provoznich ndkladi 74 579 69 933 61 711 51375 43 727
*  |Provozni visledek hospodafeni 47 283 28 518 44774 90 699 68 618
VI |Trzby z prodeje cenmych papir a podila 0 35 302 22 210 21
J Prodané cenné papiry a podily 0 21814 22 210 21
VI |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 9 991 0 ] 0
VI3 |Vynosy z ostatnich dl. cennych papin a podili 0 % 991 0 0 0
K. Naklady z fimanéniho majetku 0 2747 0 0 0
[X. |Vinosy z pfecenéni cennych papin a derivam 0 0 0 430 0
L. Naklady z pfecenéni cenmych papir a derivard 0 0 0 449 0
M. Zména stavu rezerv a OP ve finanéni oblast 0 4 344 0 0 -3 123
X, |Vynosové uroky 942 661 512 647 1353
M. Nikladove uroky 15 837 10 695 6 386 10174 20 080
¥l |Ostatni finanéni vinosy 133§ 12 934 1 866 1427 3249
0. Ostatni finanéni ndklady 2234 10 585 4411 2164 4 686
*  |Finanéni vysledek hospodafeni -15 841 g 703 -8619( -10283] -17037
Q. Datl z pifjmu za béfnou finnost 3775 9 609 5 838 14 199 7991
Q. 1.| - splatnd § 543 7128 5697 14 324 3514
2| - odloZena -4 768 2 481 161 -125 4477
** | Wysledek hospodafeni za béinou finnost 27 667 27 612 30 297 66 217 44 160]
=*  |Visledek hospodafeni za icetni obdobi 27 667 27612 30 297 66 217 44 160,
==+ |Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 31 442 37221 36 155 80 416 52151

Zdroj: vlastni zpracovand, 2013
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Diplomova prace se zabyva zhodnocenim vlivu fazefinancni situaci podniku.
V teoretické ¢asti prace jsou poloZzena zakladni vychodiska. Jaraklkerizovana
restrukturalizace podnik faze jako jedna z jejich foremlenéni flzi, motivy a z nich
vyplyvajici dopady do financovani podniku. Dale te®retickacast prace zabyva
vymezenim finaéni analyzy, jejich uzivat@] pristupi, etap a zdrdj vstupnich dat.
Nasleduje rozbor pouzivanych metod a pravidel. akfickécasti diplomové prace jsou
teoretické poznatky aplikovany na fuzi spwilesti Primagra, a.s. se spitesti
Agroservis Tachov, a.s. Nejprve jsou charakteringvapol€nosti vstupujici do faze
a je provedena jejich finani analyza pro srovnani finém situace, s niz vstupovaly
do fuze. Dale je charakterizovana uskotma faze a jeji cile. Jsou vymezenyé&m
spole&nosti po slodeni a pro srovnani se stejnymi néstroji provederayaa finagni
situace nastupnické spoiesti. V poslednicasti prace je vyhodnocen vliv faze
na finargni situaci podniku a navrzeny moznosti pro zlepSahibrané hodnoty
a ukazatele jsou ro¥n doprovozeny grafickym vyjédnim. Z provedené analyzy lze
konstatovat, Ze vliv fuze se promitl do vSech dbléisancni situace néstupnické
spolg&nosti Primagra, a.s. Celkéw prvnim roce po slaieni doslo k pozitivnimu
VYVOji v oblasti platebni schopnosti a zadluZzendggivoj ukazatel, na €z mela fuze
negativni dopad, vSak neznamenal ohrozZeni Zivotgswsti podniku. Slateni
vykonnosti slabé a prosperujici spolosti z péatku vedlo ke zhorSeni finami
situace zejména ¥¢h oblastech, v nichZ slabSi spwlest dosahovala n&pnivych
vysledki. Pokud management zapracuje na usporach z rozsafuzije-li gilezitosti

spojené se sl@enim, miZze spolénost @ekavat otekenou cestu k prospetit
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HASKOVA, Ivana.The Influnce of a Merger on the Financial situatioina Company.
Diploma Thesis. Pilsen: Faculty of Economics, Ursity of West Bohemia in Pilsen,
p. 77,2013
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This thesis deals with the evaluation of the immd@ merger on a company's financial
situation. Theoretical part of the thesis outlibaesic points. It characterizes the issues
of restructuring of a company, merger as one dbitisis, mergers breakdown, motives,
and the resulting impact on corporate financingtharmore, the theoretical part of the
thesis deals with the definitions of a financiablysis, its users, access, stages, and
sources of input data. This is followed by an asiglpf the methods and rules used. In
the practical part, the theoretical knowledge ipligd to the merger of Primagra, a.s.
with Agroservis Tachov, a.s. First, the companies eharacterized, including an
analysis of their respective financial situationsder which they entered into the
merger. Further, the merger and its objectiveschegacterized and the changes in the
companies after the merger are defined. Also, éonmarison, the same tools are used
for an analysis of the financial situation of tregairing company. The last part of the
thesis addresses evaluation of the effects of #gen on the basic financial indicators,
and possibilities for improvement are proposede&et values and indicators are also
illustrated using graphs and tables. The analysilacted revealed that the merger
affected all areas of the financial situation oé thcquiring company Primagra, a.s.
Overall, in the first year after the merger, thenere positive developments in solvency
and indebtedness. The development of the indicatdneh were negatively affected by
the merger, did not undermine the viability of t@mmpany. At first, the merger of a
weak and a prosperous company led to a deteriaraifothe financial situation,
especially in those areas where the weaker comglaowed unfavourable results. If the
management succeeds in managing economies of acdleltilizes the opportunities

associated with the merger, the company can egpegpen path to prosperity.



