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ABSTRAKT

Tato bakalafskéa prace je zamétfena na finan¢ni analyzu Rolnické, a. s. Jejim konkrétnim
cilem je posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti v pribéhu poslednich tii let. V teoretické
¢asti jsou uvedeny veskeré informace o problematice finan¢ni analyzy, které slouzi jako
podklad pro zpracovani praktické ¢&asti. V praktické casti je spolenost nejprve
predstavena. Samotna financni analyza vychazi z G€etnich vykazl a vyroc¢nich zprav. Pro
analyzu spolecnosti je pouzito zékladnich postupli a vypocti doplnénych podrobnymi
komentafi, tabulkami a grafy. Na zavér je provedeno souhrnné hodnoceni jednotlivych

skupin ukazatelll a jsou navrzeny moznosti feseni problémovych oblasti.

Kli¢ova slova: rozvaha, cash-flow, vykaz zisku a ztraty, likvidita, rentabilita, obratovost,

zadluzenost

ABSTRACT

This bachelor thesis is focussed on the financial analysis of the company Rolnické a.s, and
the specific objective is to assess the financial health of this company during the last three
years. In the theoretical part there is provided some basic information about the issues of
financial analysis, which then serve as a basis for the preparaton and analysis in the
following practical part. In this practical part the company itself is first introduced, and
then the financial analysis is carried out based on the financial statements and annual
reports of the company. For a successful analysis there were used some basic procedures
and the calculations done were then supplemented with some detailed notes, tables, and
graphs. In the conclusion there is an aggregate evaluation carried out of all the different
groups of indicators, and then some possible solutions to the specific problem areas are

then offered.

Keywords: balance-sheet , cash-flow, income statement, liquidity, profitability, turnover,
debt ratio
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UvVOD

Finan¢ni analyza se v soucCasné dob¢, kterd se vyznacCuje neustale se ménicim trznim
prostiedim, stala nedilnou soucasti vSech vétSich podnikatelskych subjektt. Financni
analyza neslouzi pouze pro zobrazeni a hodnoceni aktudlni finan¢ni situace podniku, ale
stala se nastrojem fizeni, bez kterého se zadny manazer v soucasném podnikatelském
prostiedi neobejde. Finan¢ni analyza je diky informacim, které ziskava z ucetnich vykazt
jakymsi pomyslnym odrazovym mustkem pro posouzeni minulého, soucasné¢ho a
budouciho sméfovani firmy. Cilem tohoto druhu analyzy je posoudit finan¢ni zdravi
spole¢nosti, rozpoznat slabé stranky firmy, navrhnout ,,lécbu‘ téchto zasazenych mist, ale
také poukdzat na ty silné stranky spolecnosti, které mohou byt vyuzity k dal§imu rozvoji a

upevnéni pozice na trhu.

Cilem této bakalaiské prace je provedeni financ¢ni analyzy spolecnosti Rolnicka, a. s.,
posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti, identifikace problémovych oblasti a navrhu

moznych opatieni ke zlepSeni.

Bakalarska prace se sklada ze dvou €asti. V prvni teoretické ¢asti jsou uvedeny informace,
které se tykaji problematiky finan¢ni analyzy tj. metody zpracovani, zdroje informaci pro
finan¢ni analyzy apod. Tato Cast je nezbytna pro provedeni druhé praktické casti

bakalarské prace a je vychodiskem pro zpracovani samotné finan¢ni analyzy podniku.

V druhé praktické casti je nejprve predstavena spolecnost Rolnickd, a. s. a déle je
provedena horizontalni a vertikdlni analyza, analyza pomérovych ukazatelti rentability,
zadluzenosti a likvidity, rozdilovych ukazatelii a jako posledni analyza soustav ukazateli
Du Ponta a Tafflera. U jednotlivych vysledkii skupin ukazatel je provedena strucna

charakteristika vysledkl a jsou navrZzeny mozné alternativy feSeni.



| TEORETICKA CAST
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1 VYZNAM A ULOHA FINANCNI ANALYZY

Financ¢ni analyza je pro podnik dilezita z divoda vysoké proménlivosti ekonomickych dat,
obtizného zpracovani téchto dat a neexistujicich obecné¢ platnych hodnot ukazateli a
teoretickych modelt prosperujicich firem. Charakteristickym znakem podniku je
ekvifinalita tj. Zadouciho kone¢ného stavu lze dosdhnout pouzitim rGznorodych cest (z
riznorodych pocatecnich podminek) a inverzibilita neboli nevratnost ekonomickych

procesu (nelze uvést podnik do ptiivodniho stavu). (Sedlacek, 2011, s. 3.)

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 17) slouzi finanéni analyza ke komplexnimu
zhodnoceni finanéni situace podniku a pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy,
jestli ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda efektivné vyuziva svych aktiv a jestli je

schopen vcas splacet své zavazky apod.

Finan¢ni analyzu mizeme definovat celou fadou zptisobti. Rickova (2007, s. 9) ji definuje,

jako systematicky rozbor ziskanych dat uvedenych ptredevsim v ucetnich vykazech.

Sedlacek (2011, s. 3.) dale uvadi, ze finan¢ni analyza podniku je zaméfena na hodnoceni
finan¢niho hospodateni podniku, pii které se ziskand data tfidi, agreguji, porovnavaji mezi
sebou navzdjem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi
ziskanymi daty a urcuje se jejich vyvoj. Z toho plyne, Ze finan¢ni analyza se zamétuje na
uréeni problému, silnych a slabych stranek podniku, shrnuti informaci o finan¢ni situaci
podniku a predstavuje podklad pro rozhodovéni managementu. V neposledni fad¢ se
finan¢ni analyza nemusi tykat celého podniku, ale mize byt vybrana jenom dil¢i ¢ast

hospodateni podniku.
Mrkvicka a Kolat (2006, s. 14) déli financni analyzu na dvé oblasti:

- externi finan¢ni analyza vychdzejici z vetejné dostupnych tcetnich informaci,
- interni finan¢ni analyzy, kterd vychazi nejenom z finan¢niho ucetnictvi, ale 1
Zz manazerského tucetnictvi, vnitropodnikového ucetnictvi, z kalkulaci, plani,

statistiky apod.

Pokud se tedy rozlisi tyto dvé Grovné financni analyzy, tak dosahneme pochopeni cild,
které se maji analyzou dosdahnout. V obecné roviné je cilem poznat soucasni financni

zdravi firmy, ze kterého se vychazi pti budoucim planovéani.
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2 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Zékladni udaje pro finan¢ni analyzy jsou brany predevSim z rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a prehledu o penéznich tocich, jejichz rozsah je upraven platnou legislativou. (Nyvltova,

Marini¢, 2010, s. 162).

2.1 Rozvaha

Rozvaha obsahuje polozky aktiv a pasiv, dale zachycuje stav majetku podniku a zdrojii
kryti majetku ke zvolenému casovému okamziku, pfevazné k poslednimu dni ucetniho
obdobi a v penéZznim vyjadieni. Aktiva neboli majetek se ¢leni na dlouhodoby tzv. stald
aktiva a kratkodoby ob&Zny majetek neboli obéZn4 aktiva. (Griinwald, Holeckova, 2007, s.
35)

Stala aktiva jsou tvorena piedevsim dlouhodobym hmotnym a nehmotnym majetkem, kde
do dlouhodobého hmotného majetku zahrnujeme nemovitosti, byty, technické rekultivace,
pfedméty z drahych kovi a loziska. Dalsi slozkou jsou samostatné movité véci s dobou
pouziti delsi nez jeden rok. Nehmotny dlouhodoby majetek je pak tvofen ziizovacimi
vydaji, nehmotnymi vysledky védy a vyzkumu, software nebo ocenitelnd prava. Nedilnou
soucasti dlouhodobého majetku jsou odpisy neboli fyzické a moralni opotiebeni majetku.
Posledni ¢asti je finan¢ni majetek, tvofeny cennymi papiry a podily s dobou drZeni delsi
neZ 12 mésicl, dale majetkové ucasti a realizované cenné papiry a podily a dluzné cenné

papiry drzené do splatnosti. (Vochozka, 2011, s. 14)

Obézna aktiva jsou tvofena penéZznimi prostiedky a vécnymi polozkami majetku. U téchto
prostfedkit se predpokladd, ze se preméni na penézni prostiedky do jednoho roku.
Struktura obéznych aktiv se ¢leni na zasoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky a

finan¢ni majetek. (Rackova, 2007, s. 25)

Zasoby ptedstavuji napf. suroviny, material, nedokon¢enou vyrobu, hotové vyrobky a
polotovary vlastni vyroby nebo zbozi nakoupené k prodeji. Pohledavky se ¢leni z hlediska
¢asu na dlouhodobé a kratkodobé a z hlediska ucelu na pohledavky z obchodniho styku, ke
spolec¢niktim apod. Kratkodoby finan¢ni majetek obsahuje cenné papiry obchodovatelné na
penéznim trhu napft. statni pokladni¢ni poukdzky nebo kratkodobé dluhopisy. Soucasti
kratkodobého finan¢niho majetku jsou taktéz povazovany bankovni UCty a penézni

prostiedky v hotovosti. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013 s. 28)
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2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty uptesnuje, které nadklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se v bézném
obdobi podilely na tvorbé vysledku hospodateni, dale slouzi k posouzeni schopnosti
podniku zhodnocovat vlozeny kapital a v neposledni fad€ je soucéasti vyrocni zpravy a
sice mize v hodnotovém vyjadieni komplexné¢ zobrazit kvalitu prace podniku za urcité
obdobi, nicméné neni to vzdy spolehlivy ukazatel uspéchu podniku a ukazatel miry trovné

jeho fizeni. (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 41)

Vykaz ziskii a ztraty jak uvadi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 37) mize byt
tvofen v druhovém a Gcelovém clenéni. Druhové ¢lenéni sleduje povahu nakladda, tzn., jaké
druhy nékladt byly vynalozeny (spotieba materidlu, mzdové ndklady nebo odpisy).
Ucelové ¢lenéni na druhou stranu sleduje pii¢inu vzniku nakladd neboli, na jaky Gcel byly

naklady vynalozeny (vyroba, sprava nebo odbyt).

Vykaz zisku a ztraty je sestavovan na zakladé akrudlniho principu, coZz znamend, ze
vynosy a naklady jsou zachycovéany a vykazovany v obdobi s nim vécné a ¢asoveé souvisi.
To znamend, Ze vynosy patii do obdobi, ve kterém byly realizovany napi. okamzik
vyskladnéni, dodani zbozi zadkaznikovi nebo poskytnuti sluzby, bez ohledu na to zda doslo
ve stejném obdobni k pfijmu penéznich prostfedki. Obdobné je to 1 s ndklady. Nakladové a
vynosové polozky tedy nekoreluji se skutecnymi penéznimi toky. (Griinwald, Holec¢kova,

2007, s. 41)

2.3 Vykaz cash-flow

Rackova (2007, s. 34) definuje cash-flow, jako ucetni vykaz, ktery bilan¢ni formou
srovnava zdroje tvorby penéznich prostiedkd s jejich uzitim za ur¢ité obdobi. Cash-flow
tedy slouZi k posouzeni skutecné financ¢ni situace a zobrazuje penéZni prostiedky, které
podnik vytvofil a k jakym uceltim je pouzil. Penéznimi prostiedky se rozumi penézni toky
neboli prirGstky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prostfedki. Penézni prostredky
mohou byt penize v hotovosti, ceniny, penézni prostfedky na bankovnich uctech a penize

na ceste.

Vochozka (2011, s. 18 — 19.) dopliuje teorii cash-flow o nékolik poznatkli napt., Ze

zadoucim stavem je, aby piijmy pfevySovaly vydaje. Déle uvadi, ze tento vykaz slouzi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 15

také, jako nastroj pro posouzeni likvidity podniku. Zakladem vykazu cash-flow je totiz
kratkodoby likvidni majetek — penézni prostfedky a penézni ekvivalenty. Vykaz cash-flow
1ze sestavit pomoci dvou metod — pifimé a nepiimé. Piima metoda vykazuje hlavni skupiny
penéznich piijml a vydaji. Nepiima metoda pak sleduje zmény v rozvaze, nepenézni
transakce a dal3i operace, které podnik provadi. V Ceské republice je oblibena forma
nepiimé metody sestavovani. Vykaz cash-flow se stejné jako vykaz zisku a ztraty ¢leni na
provozni, investi¢ni a finan¢ni. Provozni ¢ast se sklada z penéznich tokl vychazejicich ze
zisku z bézné Cinnosti pfed zdanénim, investi¢ni ¢innost tvofi vydaje urCené k pofizeni
dlouhodobych aktiv a ptijcky a uvéry spiiznénym osobam. Penézni toky z finan¢ni ¢innosti
jsou spojeny predevsim se zvySenim zakladniho kapitalu, kratkodobych a dlouhodobych

zavazkl a s ptijatymi dividendami a podily na zisku.

2.4 Priloha k uéetni zavérce

Ptiloha k Gcetni zavérce je nedilnou soucasti Ucetni zavérky a obsahuje udaje, které
v rozvaze a vykazu zisku a ztraty nejsou. Pfiloha je vyznamnd piedevSim pro externi
uzivatele Ucetni zavérky a slouzi k objasnéni skutecnosti o finan¢ni situaci a vysledcich
hospodateni a pro porovnani s minulosti nebo pro odhad mozného budouciho vyvoje.
Ptiloha objasiiuje a upfesiiuje tidaje obsazené v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Kazda
vyznamna poloZka, ktera je podstatna pro analyzu a pro hodnoceni vykonnosti podniku je
Vv ptiloze vysvétlena. Nalezneme zde napi. informace o pouzitych ucetnich metodach,

zpusobech ocenovani, odpisovani apod. (Griinwald, HoleCkova 2007, s. 47)
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3 CILFINANCNI ANALYZY

Cile finanéni analyzy jsou, dle Griinwald a HoleCkova (2007, s. 67) riznorodé a existuji
rizné skupiny uzivatelli tcetnich vykazi, jejichz potfeby se lisi. Obecné vsak existuji tii

hlavni ukazatele, které jsou v zajmu vSech téchto skupin:

- vynosnost podniku (rentabilita),

- platebni schopnost podniku (kratkodoba likvidita) — schopnost dostat svym
zévazkim ve lhite splatnosti,

- hospodaiska a finanéni stabilita podniku (dlouhodoba solventnost) — schopnost

dlouhodobé¢ dostat svym zévazkiim a dosahovat dlouhodobé vynosnosti.
Cilem finan¢ni analyzy podniku je zpravidla:

- ,,posouzeni vlivu vnitiniho i1 vnéjsiho prostiedi podniku,

- analyza dosavadniho vyvoje podniku,

- komparace vysledkl analyzy v prostoru

- analyza vztaht mezi ukazateli,

- poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

- analyza variant budouciho vyvoje vybér nejvhodnéjsi varianty,

- interpretace vysledkll véetné navrhi ve finanénim planovani a fizeni podniku®.

(Sedlagek, 2011, s. 4.)

Sedlacek (2011, s. 4.) dale uvadi, Ze pii provadéni financni analyzy je doporuceno pouZzit
metody, které jsou pfiméfené: praktickym moznostem a podminkdm podniku, efektivnosti
tj. vynalozené ndklady na provedeni analyzy by nemc¢li piekroCit ofekdvané vynosy
plynouci z vyuziti vysledkll a v neposledni fad€ by finan¢ni analyzy méla byt realizovana

k pfedem vytyCenému cili.
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4 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Kazdy z nasledn¢ uvedenych uzivateli financni analyzy ma z4jem o informace plynouci
Z analyzy z riznych divodu. Vétsinou jde o to se spravné rozhodnout napt. kam investovat
nebo kolik investovat a tyto potfebné informace, bez niz by rozhodovéni bylo slozité, nam

pfinasi financni analyza.

4.1 Investori

Hlavnimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou akcionafi a vlastnici, kteti do podniku vlozili
kapital. Investofi vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy podniku ze dvou hledisek:

investi¢niho a kontrolniho.

Investi¢ni hledisko pro rozhodovéani o budoucich investicich tzn. kapitdlové zhodnoceni,
dividendova vynosnost likvidita apod. Hlavni zajem investoru je soustiedén na miru rizika
a miru vynosnosti jejich vloZeného kapitalu. Investor chce mit jistotu, Ze jsou jeho penize

vhodné uloZeny a Ze je podnik fizen v zajmu akcionaii.

Kontrolni hledisko je uplatiovano vac¢i manazeram podniku. Akcionafi se zajimaji o
stabilitu a likviditu podniku a také o disponibilni zisk, na kterém je zavisla vyse dividend a
rozvoj podniku. (Griinwald, Holec¢kova, 2007, s. 28)

4.2 Manazeri

Manazefi pouzivaji finan¢ni analyzu pro potieby operativniho a strategického finan¢niho
fizeni podniku. Znalost finan¢ni situace podniku umoZiluje manazerim rozhodovat se
spravné pii ziskavani financnich zdroji, pii zajistovani optimalni kapitdlové struktury, pii
prerozdélovani volnych penéznich prostfedkli nebo pii rozdélovani disponibilniho zisku
apod. Finan¢ni analyza odhaluje silné a slabé stranky financniho hospodafeni podniku a
umoziuje manazerum piijmout vhodny finan¢ni plan pro ptisti obdobi. Vedeni podniku ma
vSak pfistup k finanénim informacim neustdle a v SirSim méfitku a neni zavisly jen na
ucetni zavérce, jako externi uzivatelé, ktefi ji dostdvaji jednou rocné. (Griinwald,

Holec¢kova, 2007, s. 27 — 28)

4.3 Obchodni partneri

Obchodni partnery zajimé predevSim schopnost podniku dostat svym zévazkiim z danych

obchodnich vztahti. Sleduji tedy zadluzenost, solventnost a likviditu podniku. Tyto



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

ukazatele jsou pfedmétem piredev§im kratkodobého zajmu zakazniki a dodavatell.
Dulezité je i dlouhodobé hledisko, ptedstavujici dlouhodobou stabilitu obchodnich vztah.
(Vochozka, 2011, s. 13)

4.4 Zaméstnanci

Pfirozeny z4jem zaméstnancl o prosperitu a stabilitu podniku je zfejmy z n¢kolika divodi:
jedna se zejména o prosperitu a jistotu zaméstnani a stabilitu ve mzdové a socidlni oblasti.

(Vochozka, 2011, s. 13)

4.5 Banky a jini véritelé

Banky velmi casto pfi poskytovani uvérti svym klientim zahrnuji do smlouvy klauzule,
které jsou vazany na vybrané finan¢ni ukazatele. Banka napft. zvysi urokovou sazbu, pokud
podnik piekro¢i ur€itou hranici zadluzenosti. Banka také pied poskytnutim uvéru posuzuje
bonitu klienta. Hodnoceni bonity podniku je provadéno finan¢ni analyzou hospodateni.
Vétsinou se nejprve analyzuje ziskovost podniku z diivodu zjisténi, zda podnik potiebuje
uvér nasledkem Spatného hospodafeni nebo potiebuje financovat majetek nezbytny pro
dals$i rozvoj podniku. StéZejnim bodem analyzy je rentabilita, neboli jak efektivné podnik
hospodati. Finan¢ni analyzou banka zjisti, zda ma podnik dostatek finan¢nich prostredka
ke splaceni existujicich zdvazkt a zda bude schopna splacet poskytnuty uvér a uroky.

(Griinwald, Hole¢kova, 2007, s. 29)

4.6 Stat a jeho organy

Zaméfeni statu je hlavné na kontrolu vykazovani dani, ale také na vyuZivani informaci o
podnicich pro rizné statistické prizkumy, rozdélovani finan¢nich vypomoci formou dotaci
¢1 subvenci dale kontrolu podnik se statni ucasti a v neposledni fad¢ stat sleduje financni

zdravi podniki, které se castni statnich zakazek. (Vochozka, 2011, s. 13)

4.7 Konkurence

Konkurence se zajima o financni situace podniki s podobnym zaméienim, a srovnava je se
svymi vysledky hospodateni, pfedevsim rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku nebo
vysi zésob apod. Pokud podnik zatajuje nebo zkresluje své vysledky hospodafteni,

vystavuje se riziku ztraty dobré povésti a tim 1 konkurenceschopnosti. Podnik by tedy mél
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poskytovat spravné a vcCasné informace externim subjektim KkudrZeni stavajicich

zakaznik a k ziskani novych. (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 30)
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5 METODY FINANCNI ANALYZY

Metody financni analyzy slouzi ke zpracovani udaji obsazenych v ucetnich vykazech.
Metody Ize rozd¢lit na dvé zakladni skupiny. Pokud se analyzuji pfimo polozky z ucetnich
vykazi, 1ze tuto metodu nazyvat metodou absolutni. Druh4a metoda porovnava vztah dvou
ruznych polozek a jejich ciselnych hodnot a lze ji oznalit jako relativni metodu.

(Griinwald, Hole¢kova, 2007, s. 54)

5.1 Horizontalni a vertikalni analyzy

Horizontalni a vertikdlni analyzy jsou zdkladnim bodem v rdmci celé financni analyzy
podniku. Horizontélni analyza sleduje vyvoj ukazateli v Case, zatimco vertikalni sleduje
strukturu rozvahy, vykazu zisku a ztrat nebo vykazu cash-flow Kk urcité veli¢ing.

(Vochozka, 2011, s. 19)
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza trendd, jak uvadi Mrkvicka a Kolat (2006, s. 54) se
zabyva porovnavanim zmén polozek jednotlivych vykazii v ¢asové posloupnosti. Z téchto
zmen lze t€Z vyvodit 1 pravdépodobny vyvoj prislusnych ukazateld v budoucnosti. Analyza
je nazyvana horizontalni, protoze se zmény jednotlivych polozek vykazi sleduji po fadcich
— horizontalné. (Sedlacek, 2011, s. 13) Pfi tomto druhu analyzy absolutnich ukazateli se
porovnava, jak se polozka Ucetniho vykazu zmeénila v absolutni a relativni vysi. (Strouhal,
2006, s. 41) Kislingerova a Hnilica (2005, s. 11 - 12) uvadi, Ze pro horizontalni analyzu je
mozno vyuzit rizné indexy i diference. Indexy definuji, o kolik procent se jednotlivé
polozky zménily oproti roku minulému a diference neboli rozdil o kolik se jednotlivé
polozky zménily v ¢islech absolutnich. Pro horizontalni analyzu je dulezité mit k dispozici
dostate¢n¢ dlouhou casovou tadu udaji. Horizontdlni analyza potiebuje alespon dvé

obdobi, avSak pro lepsi vypovidaci schopnost je dobré mit vice nez dvé obdobi.
Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje podil jednotlivych poloZek rozvahy na bilan¢ni sumé. (Strouhal,
2006, s. 44) To znamend, Ze tato metoda vyjadiuje procentni podil jednotlivych polozek
vykazii k jediné zvolené zakladng. Vertikdlni analyza se také nazyva jako strukturalni.
(Mrkvicka, Kolat, 2006, s. 58) Pojem vertikalni analyza vychdzi z toho, Ze pfi rozboru se
postupuje od shora dolii v jednotlivych letech a nikoli napfi¢ jednotlivymi roky. (Strouhal,

2006, s. 44) Ve vykazu zisku a ztrat se jako zdklad obvykle bere velikost trzeb a v rozvaze
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to je hodnota celkovych aktiv podniku. Nespornou vyhodou vertikdlni analyzy je, Ze
nezavisi na mezirocni inflaci a umoziuje srovnani vysledkG analyz zriznych let.

(Sedlagek, 2011, s. 17)

5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. Tyto ukazatele
byvaji oznaCovany jako fondy finan¢nich prostfedki. Nejcastéji vyuzivanym ukazatelem
byva Cisty pracovni kapitdl (Net working capital), ktery se po¢itd, jako rozdil mezi
celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Splatnost muize byt
vymezena od jednoho roku do tfi mésici, coz Iépe oddéluje v obéznych aktivech tu ¢ast
finan¢nich prostfedkd, kterd je ur¢ena na thradu kratkodobych dluht od té, kterd je volna a
miize byt pouZita, jako uréity finanéni fond. (Sedlacek, 2011, s. 35) Cisty pracovni kapital
tedy vytvari jakysi polstar, ktery kryje ptipadné finanéni vykyvy. Jedna se o dlouhodoby
zdroj, ktery podnik pouziva k profinancovani bézného chodu podniku. (Kislingerova,

Hnilica, 2005, s. 42)

5.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patii mezi zdkladni a nejcastéji pouZivané nastroje financni analyzy.
Pomoci podilu dvou polozek z Gi¢etnich vykazl se definuje jejich vzdjemny vztah. Pficemz
mezi témito polozkami musi existovat vzajemna souvislost. (Strouhal, 2006, s. 46 — 47)
V zasadé¢ se tedy jedna o to, Ze z G€etnich vykazl vybereme potiebné vstupy napt. polozky

aktiv, pasiv, naklad nebo vynost, a tyto vstupy poméfime podilem. (Kralova, 2009, s. 26)
Mezi zakladni pomérové ukazatele podle Riickové (2007, s. 48) patii ukazatele:

- likvidity,

- rentability,

- aktivity,

- zadluZenosti,

5.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita sama o sob¢ vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky, tj. platebni

schopnost. Podstatou likvidity je vzajemny vztah mezi slozkami obé&zného majetku a
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kratkodobymi zdvazky a ve finan¢nim pojeti jde o to, zda ma podnik k ur¢itému casovému
useku dostatek penéznich prostiedkt k thradé svych zavazkd. Podnik ma vzdy k dispozici
urcité prostiedky k placeni napt. hotové penézni prostiedky, pohledavky, penize na uctu
nebo zasoby, které muze ihned nebo v kratké dobé pouzit k zaplaceni svych kratkodobych

zavazkul z obchodnich vztahd. (Landa, 2007, s. 3 - 4)

Bézna likvidita

Bézna likvidita neboli kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky, vypovida o
tom, jak by podnik byl schopen uspokojit své véfitele, pokud by proménil veskerd obézna
aktiva v daném okamziku na hotovost. (Ruckova, 2007, s. 50) Z toho plyne, ze podnik,
ktery ma nevhodnou strukturu obéznych aktiv se velmi snadno ocitne v nelehké finanéni
situaci. Ukazatel bézné likvidity je métitkem budouci solventnosti podniku a postacujici je
hodnota vyssi nez 1,5. (Sedlacek, 2011, s. 66) Bé€zna likvidita je taktéz nazyvana likviditou
3. stupné. (Rickova, 2007, s. 50)

obégna aktiva (3)

Bézna likvidita = ——————————
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Pro pohotovou likviditu taktéZ oznacovanou, jako likvidita 2. stupné plati, Ze Citatel by mél
byt se jmenovatelem v poméru 1:1, ptipadné az 1,5:1. Coz znamend, Ze pokud by byl
pomeér 1:1, tak podnik je schopen se vyrovnat se svymi zavazky aniZ by musel rozprodéavat
své zasoby. (RUckova, 2007, s. 50) V analyze je uzitecné porovnat pomé&r mezi ukazatelem
pohotové a bézné likvidity. Pokud je pohotova likvidita vyrazné niz$i, tak ukazuje
nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. S velkym rozdilem ukazatelti se mizeme setkat
u podniki, které maji sezonni charakter hospodateni, kde maji volné zasoby zejména pied
zahdjenim prodejni sezony. Hodnota ukazatele by neméla klesnout pod 1. (Sedlacek, 2011,

S. 67)

ohézna aktiva — zasoby (2)

Pohotova likvidita = ——————————
kratkodobé zavazky
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Okamzita likvidita

Sedlacek (2011, s. 67) definuje okamzitou likviditu, jako schopnost podniku hradit praveé
splatné dluhy. Do Ccitatele se dosazuji penézni prostiedky a jejich ekvivalenty. Rackova
(2007, s. 49) dale uvadi, ze okamzita likvidita byva také oznacovéna jako likvidita 1.
stupné a ze predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Do okamzité likvidity vstupuji jen ty
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Penézni prostfedky v Citateli pfedstavuji sumu penéz na
bézném uctu, jinych uctech nebo v pokladné, ale jsou zde také voln¢€ obchodovatelné cenné
papir, Seky apod. Soucasti jmenovatele jsou pak 1 bézné bankovni tvéry a kratkodobé
finan¢ni vypomoci. Doporu¢ovana hodnota okamzité¢ likvidity je z hlediska americké
literatury v rozmezi od 0,9 do 1,1. V Ceské republice je spodni hodnota od 0,6 a nékdy
byva dokonce uvadéno 0,2, jako kriticka hodnota.

pohotove platebni prosttedky (1)

Okamzita likvidita = — - — — —
dluhy s okamzitou splatnosti

5.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéjSim ukazateliim, protoZze informuji o efektu,
jakého bylo dosazeno vloZenym kapitdlem. Obecny tvar tohoto ukazatele ziskdme
dosazenim vynosu do Citatele a vloZen¢ho kapitalu do jmenovatele. (Kislingerova, Hnilica,
2005, s. 31) Ukazatele rentability se pouzivaji pro posouzeni intenzity vyuzivani,
reprodukce a zhodnoceni kapitdlu podniku. Jednotlivé ukazatele se od sebe 1i8i tim, jaky
zisk se dosazuje do Citatele a také tim jaky vloZeny kapitdl se dosazuje do

jmenovatele.(Strouhal, 2006, s. 47)
Rentabilita aktiv

Tento ukazatel meii vykonnost neboli produkéni silu podniku a taktéz ukazuje produkci
zisku vyuzitim majetku podniku nezavisle na tom, z jakych zdroji at’” uz vlastnich nebo
cizich, byl majetek pofizen. (Pavelkova, Knapkova, 2005, s. 22 - 23) Rentabilita aktiv se
povazuje za zdkladni meéfitko rentability a poméiuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani. (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 81) Tento ukazatel byva
nazyvan také, jako ROA — Return on assets. (Sedlacek, 2011, s. 57)

EBIT 4)

aktiva

Rentabilita aktiv =
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ukazuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky
podniku. (Pavelkova, Knéapkova, 2005, s. 23) Diky tomuto ukazateli mohou investofi
zjistit, zda je jejich kapital s nalezitou intenzitou reprodukovan a zda mira intenzity
odpovida riziku investice. Pokud tento ukazatel roste, mize to znamenat napt. zlepSeni
vysledku hospodaieni nebo pokles uroceni ciziho kapitalu. Pokud je hodnota ukazatele
trvale niz§i nez napi. vynosnost cennych papiri nebo jinych produkti garantovanych
statem, tak investofi nebudou investovat do podniku, ale rad¢ji do téchto produkti.
Ukazatel by tedy mél byt vysSi nez je urokova mira bezrizikovych cennych
papirt.(Rackova, 2007, s. 54) Zkratka pro ukazatel rentability vlastniho kapitalu je ROE —
Return on common equity. (Sedlacek, 2011, s. 57)

tisty zisk (5)
viastni kapital

Rentabilita vinstniho kapitilu =

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb neboli ROS — Return on sales, vyjadiuje schopnost podniku dosahovat
zisku pii dané Grovni trzeb. (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 88) To znamend, kolik dokéaze
podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Do Ccitatele se dosazuje vysledek hospodaieni
v riznych podobach a do jmenovatele trzby. Trzby zahrnuji trzby, které tvoii provozni
vysledek hospodateni, ale je také moZzno pouZit trzby celkové, avSak misto provozniho

zisku je 1épe pouzit Cisty zisk. (Riackova, 2007, s. 56)

zisk 6
Rentabilita trieh = —— ( )
tréby

5.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak Gspésné podnik hospodati se svymi aktivy. Pokud ma podnik,
velké mnozstvi aktiv, vznikaji prebytecné naklady a nizky zisk. Pokud je aktiv malo, ztraci
moznost potencialnich aktivit, které by pfinaSely zisk. VéEtSinou se ukazatele aktivit

vyjadiuji ve dvou podobdach a to pocet obratek a doba obratu. (Strouhal, 2006, s. 53)
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Pocet obratek nebo také obratkovost uvadi, kolik probéhne obratek aktiv za obdobi, ve
kterém bylo dosazeno trzeb, které jsou uvedeny v ukazateli. Doba obratu uvadi, pocet dni
trvani jedné obratky. Tyto dva ukazatele se uvadi z toho divodu, Ze ukazatel aktivity
pométuje nejcastéji tokovou veli¢inu (trzby) ke stavové (aktiva). (Kislingerova, Hnilica,

2005, s. 33 -34)
Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob zobrazuje pocet obratek téchto aktiv za sledované obdobi, nejcastéji
jeden rok. To znamend, kolikrat se zasoby pfeméni na jinou formu obéznych aktiv, pies
prodej k opétovnému nakupu zasob. Pti vypoctu se doporucuje pouzivat primérného stavu
zasob. (Mrkvicka, Kolaf, s. 95) Pokud tento ukazatel vychazi vyssi, nez pramér podnikd
S obdobnym zaméfenim, znamena to, Zze podnik nema nelikvidni zasoby, které by
znamenaly dal$i financovani. Pti nizkych hodnotach ukazatele podnik drzi staré zdsoby,

které maji niz§i hodnotu, nez jaké jsou uvedeny ve vykazech. (Sedlacek, 2011, s. 62)

. . roénitriby (7)
Obrat zdsoh = ———
zasoby

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob taktéZz, jako obrat zdsob slouzi k hodnoceni efektivnosti
vyuzivani zasob. Tento ukazatel urCuje dobu, za jakou se zadsoby pfeméni zpét na zasoby.
nizky stav tohoto ukazatele nemusi nutn€ znamenat intenzivni vyuZivani zasob. MiiZe se
jednat o urcitou podkapitalizaci a to z divodi zajisténi plynulé vyroby nebo uspokojovani

potieb zakaznikt. (Kralova, 2009, s. 34)

pramérna zisoba (8)

Doba obratu zasob = — - ——
denni spotieba

Nebo také:

360 9)

Doba obratu zisoh = —
obrat zasob
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Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel, taktéZ nazyvany jako vazanost celkového vlozeného kapitdlu poméiuje
trzby k celkovému vlozenému kapitalu a je soucCasti pyramidového rozkladu rentability
vlastniho kapitalu. (Rickova, 2007, s. 60) Jinymi slovy, tento vztah ukazuje, kolikrat jsou
celkova aktiva kryta celkovymi trzbami. Cim vy$§i hodnota ukazatele, tim 1épe. Konstrukci
tohoto ukazatele lze chépat, jako vychozi pro dalsi ukazatele, které vyjadiuji vazanost

kapitalu v aktivech podniku, a to:

obrat zasob,

doba obratu zasob,

obrat pohledavek,
doba obratu pohledavek. (Kralova, 2009, s. 33)

trzby (10)

celkova aktiva

Obrat celkovych akiiv =

Obrat pohledavek

Obrat pohledavek vychazi z obratu zasob, tudiz Ize tento ukazatel vypocitat, jako podil
trzeb a pohledavek. Tento ukazatel obdobné jako obrat zasob udavd pocet obratek
v ur¢itém obdobi, tedy rychlost ptemény pohledavek na penézni prostiedky. A opét plati
¢im vysSi hodnota ukazatele tim rychlej$i inkaso pohledavek a nasledny mozny nakup
prostiedkt. (Kralova, 2009, s. 35)

treby (11)

Obrat pohledavek = —————
pohkledaviky

Doba obratu pohledavek

Vysledkem ukazatel je pocet dntl, za které jsou pohledavky splaceny nebo také kolik dnti
je majetek vazan ve formé pohledavek. Pokud je doba splatnosti pohledavek delsi, nez
doba splatnosti uvedena v platebnich podminkéch, je dobré uvazovat o opatfenich, ktera

urychli platbu pohledavek. (Sedlacek, 2011, s. 63)
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obchodni pohledaviky (12)

Doba obratu pohledavelk = — — —
denni trzby na fakiuru

5.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti porovnavaji cizi a vlastni zdroje uvniti podniku. I vysoky stav
cizich zdroji nemusi znamenat negativni charakteristiku firmy. (Kislingerova, Hnilica,
2005, s. 34) Dle Sedlacka (2011, s. 63) muize rast zadluZenosti piispivat k celkové
rentabilité vlastniho kapitdlu a tim zvySovat trzni hodnotu podniku. Negativni vlastnosti
zadluzenosti je, ze zvySuje riziko finan¢ni nestability. Strouhal (2006, s. 56) podotyka, ze
ucetni jednotka cizi kapital pouziva tehdy, pokud mu pfinese vétsi vynos, nez naklady,
Rickova (2007, s. 57) definuje kapitalovou strukturu jako strukturu dlouhodobého
kapitalu, kterym je financovan dlouhodoby majetek. Analyza zadluzenosti slouzi
predevsim jako ukazatel rozsahu financovani podnikovych aktiv a taktéz ukazuje zdroje,

z jakych jsou podnikové aktiva financovana. (Pavelkova, Knapkova, 2005, s. 27)
Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti zobrazuje podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim. Vétsi
podil vlastniho kapitalu znamend, vétsi tzv. bezpecnostni polstar pro pfipad likvidace, tzn.
mensi ztraty pro véfitele. Z toho plyne, Ze véfitelé upfednostiiuji mensi hodnotu tohoto
ukazatele a naopak vlastnici co nejvétsi, protoze hledaji vétsi finanéni paku, kterd znasobi
jejich vynosy. (Sedlacek, 2011, s. 63 — 64)

cizi kapital (13)
celkovd aktiva

Celkova zadluzenost =

Koeficient zadluZenosti

Koeficient zadluZenosti kombinuje ukazatel véfitelského rizika a koeficient
samofinancovani. Vysledkem je pomér cizich a vlastnich zdrojl, pfi¢emz vyssi hodnoty
znamenaji vys$si podil cizich zdroji nad vlastnimi. (Kralova, 2009, s. 46) Doporuceny
pomeér vlastniho a ciziho kapitalu je 40% ciziho a 60% vlastniho kapitalu, pti zohlednéni

finanéniho rizika. (Vochozka, 2011, s. 26)
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cizi kapitil (14)
vlastni kapital

Koeficient zadlufenosti =

Urokové kryti

Tento ukazatel zobrazuje, kolikrat miize klesnout hodnota zisku, pii které je podnik jesté
schopen udrZzet cizi zdroje na stavajici irovni. Pokud je vysledek roven 1, pak musi podnik

pouzit cely zisk k thrad¢ uroku. (Vochozka, 2011, s. 26)
EBIT (15)

Urokové kryti =
. Nakladové Groky

5.4 Analyza soustav ukazatelua

Soustavy ukazateld se uvadi K posouzeni celkové finanéni situace podniku. Cim vétsi je
pocet ukazateli v modelu, tim detailnéji model umoznuje zobrazit aktudlni finan¢ni situaci

podniku. Soustavy lze rozd¢lit na dva zakladni modely:

- bonitni modely — pomoci jednoho ukazatele vyjadiuji finan¢ni situaci a pozici
podniku a umoziuji mezipodnikové srovnani,
- bankrotni modely — zobrazuji varovani pfed blizicim se ohroZenim finan¢niho

zdravi podniku. (Sedlacek, 2011, s. 81)
Taffleritv model

Tafflerd model, n€kdy také nazyvany jako Tafflertiv index, byl poprvé publikovan v roce
1977. Byl reakci na Altmanovu analyzu. Je pojmenovan podle britského ekonoma Tafflera,
ktery spolu s Tissahawem analyzoval fadu ukazatelii na vzorku britskych firem. Taffleriv
model vyuziva 4 klicové pomérové ukazatele, pro jejichz vybér byla vyuZzita mnoZzina 90
puvodnich pomérovych ukazateld. Model existuje ve dvou variantach - plvodni a
modifikované. Pro vypocet potfebujeme rozdilné¢ informace v zdvislosti na tom, kterou

konkrétni variantu je tfeba vypocitat. (Vochozka, 2011, s. 100 — 101)
Modifikovana varianta Tafflerova modelu

Tato varianta je odliSnd poslednim pomérovym ukazatelem, jehoz vaha je stejna, jako vaha

posledniho ukazatele v pivodni varianté. Pomérovy ukazatel, jimz byl diive podil
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finan¢niho majetku bez kratkodobych zavazkli na provoznich ndkladech, byl nahrazen
podilem trzeb na aktivech. Je-li vysledek vyssi nez 0,3 jedna se o podnik bonitni. V
piipadé, ze je vysledek nizsi nez 0,2 se jedna o podnik bankrotni. V této verzi je tzv. Seda
zona, ktera je v intervalu 0,2 - 0,3 vcetné. Tato zéna oznacCuje podniky, které nelze

spolehlivé ohodnotit. (Vochozka, 2011, s. 102)

_ . zisk obézni aektivo kr. z@vazky trEby (16)
M=08s—+013x———+ 018 x——+ 0Lle X ——
kr.zdvazky cizi kapital aktivo aktiva

Pyramidovy rozklad ukazateli

Nekomplexnost v posuzovani finan¢ni situace pomoci jednotlivych skupin pomérovych
ukazateld vedlo k tomu, ze se v soucasnosti stale ¢astéji vyuziva pii financni analyze tzv.
analyzy soustav ukazateli. Casto vyuZivanym je pyramidovy rozklad vrcholového

ukazatele tzv. Du Pont. (Strouhal, s. 60)

Du Pont diagram, ktery je pojmenovan po nadnarodni spole¢nosti Du Pont de Nemours,

ukazuje zavislost rentability vlastniho kapitalu (ROE) na:
- ziskovém rozpéti,
- obratu celkovych aktiv,

- poméru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu.

tisty zisk  trzby aktiva 17
ROE = b — (17)

trzby aktiva vlastni kapital

Diagram byva rozdélen do dvou casti, pficemz vlevo je znadzornéna tvorba ziskového
rozpéti a vpravo byvaji rozvahové polozky. V Du Pont diagramu je uveden multiplikator
jmeéni akciondil, coz je pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim kapitdlem. Plvodni
diagram Du Pont, neobsahoval vrcholovy ukazatel ROE, ale ROl (rentabilitu
investovaného kapitalu). Tyto soustavy, které byly zalozeny na ROI, vSak nezohlediovaly

ucinky finan¢ni paky na rentabilitu vlastniho kapitalu. (Mrkvicka, Kolaf, s. 102-104)
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Indexy IN

Indexy IN byly sestaveny Inkou a Ivanem Neumaierovymi. Tyto indexy umoznily
posouzeni finanéni vykonnosti a davéryhodnosti podnikii v Ceské republice. (Sedlacek,
2011, s. 111) Indexy IN jsou vysledkem 24 analyz vyznamnych matematicko-statistickych
modeld, které zkoumaly vice nez jeden tisic ¢eskych firem. Indexy jsou vyjadieny rovnici,
ktera obsahuje pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Kazdy
ukazatel ma svou vahu, coZ znamend, Ze tento model pfihlizi vice ke specifikiim

jednotlivych odvétvi. (Rackova, 2007, s. 74)
IN99

Index IN99 byl zkonstruovan, aby akcentoval pohled vlastnika a vyjadfoval bonitu podniku
z hlediska finan¢ni vykonnosti. V tomto indexu byly upraveny vahy pouzité v indexu IN95, pomoci
diskrimina¢ni analyzy, aby lépe odpovidaly ekonomice CR a vyznamu pro dosaZeni kladné

ekonomické hodnoty ekonomického zisku. (Sedlacek, 2011, s. 111) Obecny tvar rovnice je:

IN99 =—-0017xA+4573xC+04581xD+0015x£E (18)

kde:

- A =aktiva/ cizi zdroje
- C=EBIT/ celkova aktiva
- D =celkové vynosy/ celkova aktiva

- E = obézna aktiva/ kratkodobé zavazky a Gvéry.

Bonitni index IN99 je vhodné pouzit tehdy, kdy firma nedokaze odhadnout jeji alternativni naklady
na vlastni kapital, coZ je zakladni podminkou pro propocet ekonomického zisku firmy. Usp&snost
indexu IN99 vystihnout aktualni situaci firmy je vyssi nez 85%. (Neumaierova, Neumaier, 2002, s.

98)
INO5

Tento index byl vytvofen jako posledni zfady indexG IN a spojuje pohled véfitele i pohled
vlastnika. Vysledky zobrazuji jak bonitu podniku, tak moznost bankrotu. Index obsahuje také nove

definované vahy pomérovych ukazatelt. (Sedlacek, 2011, s. 112)

INOE=013xA+004xB5+397=xC+021=xD+009=xFE (19)
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI ROLNICKA, A. S.

6.1 Historie spole¢nosti

Rolnicka a. s. Hroznova Lhota byla zalozena upisem jméni ¢lentt ZOD Hroznovéa Lhota
k 30. 5. 1996 ve vysi 6 151 025,- K¢&. V srpnu 1996 bylo jméni zvySeno dal§im upisem
majetku ¢lenti a opravnénych osob ZOD Hroznova Lhota do vyse 83 325 000,- K¢. 1. 6.
2001 odkoupil 57,69% akcii Agrokoop a. s. Hroznovéd Lhota a stal se majoritnim
vlastnikem akcii (48 214 tis. K¢). Dne 8. 9. 2003 odkoupil Agrokoop a. s. dalSich 26 akcii
(48 478 tis. K¢&) a 13. 10. 2006 15 akcii — celkova hodnota 48 628 tis. K& coz je 58,35%
V soucasnosti ma Agrokoop, a. s. v drzeni 58,38%. Zbyvajici akcie jsou v drzeni drobnych

akcionatt (fyzickych osob). (Interni dokumenty Rolnické, a. s., 2012)

6.2 Charakteristika spolecnosti

Obchodni jméno: Rolnické a. s. Hroznova Lhota

Pravni forma: akciova spole¢nost

Sidlo: Hroznova Lhota 410, 696 63

I1CO: 65278941

DIC: CZ65278941

Spolecnost Rolnicka a.s. Hroznova Lhota je ovladanou osobou, ovladajici osoba je
AGROKOORP a.s.

Zakladni kapital je 83.325.000 K¢ a je rozdélen na:

- 3635 ks akcii na jméno v hodnoté 1000 K¢
- 7969 ks akcii na jméno v hodnoté 10.000 K¢

6.3 Predmét podnikani

Rolnicka a. s. provozuje pfevazné klasickou zemédélskou vyrobu, tzn. Zivo€iSnou a

rostlinnou vyrobu.
Predmét podnikani zapsany v OR:

- zemédelstvi, véetné prodeje nezpracovanych zeméde€lskych vyrobkli za ucelem

zpracovani nebo dalsiho prodeje
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- zamecCnictvi

- kovoobrabécstvi

- truhlafstvi

- poskytovani sluzeb pro zeméd¢lstvi a zahradnictvi

- pronajem a pijcovani véci movitych

- sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organiza¢né hospodarské povahy u
fyzickych a pravnickych osob

- realitni ¢innost

- ptipravné prace pro stavby

- specializovany maloobchod a velkoobchod

- Cinnost podnikatelskych, finan¢nich, organizac¢nich a ekonomickych poradct

- silniéni motorova doprava nakladni - vnitrostatni s vozidly

- nad 3,5 t celkové hmotnosti

- Cinnost ucetnich poradcti, vedeni ucetnictvi

Rolnicka a. s. hospodafi na vyméte 2.238 ha zemédé€lské pudy, z toho je:

- Orna puda — 1933ha
- Vinice — 72ha

- Sady - 8ha

- Louky —225ha

Rostlinnd vyroba je zaméfena predevSim na péstovani obilovin: pSenice, jeCmene,
sladovnického je¢mene, kukufice osivové a zrnové, fepky olejky, hoicice, slunecnice a
maku jako trzni plodiny. Spole¢nost dale péstuje kukufici pro zivo¢isnou vyrobu a kukufici
na silaz pro bioplynovou stanici. Péstuje také vinnou révu, ktera je nazyvana specialni
plodinou. Zivo¢isnd vyroba je zaméfena pouze na chov prasat. (Interni dokumenty
Rolnické, a. s., 2012)

6.4 Organizaéni struktura

Ve spolecnosti Rolnicka, a. s. Hroznova Lhota byl vroce 2012 primérny pocet 54
prepoétenych zaméstnancti,, ztoho 19 zen a 12 fidicich pracovnikd. V roce 2011 byl

primé&rny pocet 51 pfepoctenych pracovniki, z toho 18 Zen a 12 fidicich pracovniki.
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Pfedstavenstvo
| Reditel | Dozor¢i rada
Rostlinna vyroba | Zivoci$nd vyroba Mechanizace Ekonomicky usek

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obr. 1. Schéma organizacni struktury podniku

6.5 Koncepce spolecnosti
Ekologie

Rolnickd, a. s. Hroznové Lhota je povinna dodrzovat legislativni pfedpisy. Hlavni systém
kontrol Cross Compliance se zamé&fuje na kontrolu standardii dobrého zemédélského a
environmentalniho hospodaieni. Spole¢nost tedy musi mit vyhovujici sklady na kejdu,
silaz, ropné produkty a agrochemikalie, dale musi dodrZovat pravidla pro pouZiti hnojiv a
pesticidi. V ptipadé poruseni n€kterych podminek mize dojit ke kraceni dotaci, ptipadné
Kjinym sankcim a postihim. Mezi dalsi oblasti ochrany zivotniho prostiedi patii

dodrZovani emisnich limitd, odpadové hospodafstvi a ochrana plidy proti erozi.
Investice

Spolecnost Rolnickd, a. s. Hroznova Lhota zahajila v roce 2011 obménu zastaralého a
nevyhovujiciho strojového parku. V nésledujicim roce 2012 zahgjila vystavbu bioplynové
stanice o vykonu 2 MW a pofidila k ni nové stroje a technologie nutné k chodu. Rozpocet
bioplynové stanice véetné vSech pfislusenstvi byl stanoven na 172 518 000 K¢. Kromé
uvedenych strojnich a technologickych investici, byl proveden nakup asi 520 ha pozemk,
opravy a rekonstrukce objektd. V roce 2014 bude spolecnost pokraovat v nakupu

pozemk a dalSiho strojového parku.

Vyse uvedené investi¢ni akce musely byt realizovany do roku 2013 z toho dtvodu, Ze po
roce 2013 dojde u spolecné zeméde€lské politiky Evropské unie k zdsadnim zménam,
konkrétné k vyraznému snizeni dotaci do sektoru zemédélstvi. V duasledku zachovani

konkurenceschopnosti ¢eského zemédelstvi s bohatS$imi zapadnimi rolniky, jsou vyse
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uvedené masivni investi¢ni akce v tomto podniku nutné. (Interni dokumenty Rolnické, a.

., 2012)

6.6 Specifika zemédélské vyroby

Dle Synka a Kislingerové (2010, s. 310 - 311), lze zemé&d€lstvi definovat, jako

kvalifikované obdélavani pidy za ucelem ziskani urody, chovu hospodaiskych zvitat a

pridruzenych ¢innosti. Zemédélské podniky zabezpecuji potraviny pro obyvatelstvo a

zemede€lské suroviny pro pramysl. Dal§imi dilezitymi funkcemi zemédélskych podnikt

jsou tzv. mimoprodukéni funkce, jako péce o krajinu, ochrana zivotniho prostfedi nebo

rekreace. Synek a Kislingerova dale uvadi tfi zvlastnosti, kterymi se zemédélska produkce

1181 od primyslové:

a)

b)

Zavislost na pfirodnich podminkach

Zemédelska produkce se musi ptizptisobovat narokiim zivych organismti, coz vede
ktomu, ze ovlivnitelnost klimatickych podminek a piirodnich procesi
v zemédélské vyrobé, je daleko mensi, nez je tomu v primyslovych oborech.
Hlavnim vyrobnim faktorem je zde plda, na kterou silné pisobi klimatické vlivy,
které také stézuji organizaci prace a kladou znacné naroky na zkuSenost a
ptizptsobivost pracovniki. Piida mé také rozdilnou bonitu, coz znacné ovliviiuje
vysledky hospodafieni.

Casovy nesoulad vyrobniho a pracovniho procesu

Vyroba obilovin napf. pSenice trva 10 mésictl, pficemz pracovni proces obdélavani
1 ha pSenice trva ptiblizné¢ 70 hodin. Podobn¢ je tomu i v zivocisSné vyrob¢ napt.
vyrob& mléka nebo masa

Sezonnost prace

Proces vyroby v zeméd¢€lstvi je nerovnomérny a projevuje se piredevSim v rostlinné
vyrobe€. Sezonnost prace zpiisobuje nerovnomérné vyuzivani stroji a pracovnich sil
béhem roku a mé vliv na organizaci prace. Prevdzné v dob¢ sklizné je potieba
velkého poctu i nekvalifikovanych sezonnich pracovnikl. DalS$im problémem je

nerovnomeérnost piijmui a vydaja.
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7 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza srovnava jednotlivé finan¢ni ukazatele ve vice letech, pomoci
rozdilovych ukazatelii v absolutnim a relativnim vyjadieni. Absolutniho vyjadieni je
dosazeno pomoci rozdilu bézného a predchoziho roku. Relativniho pak podilem

absolutniho vyjadieni a pfedchoziho roku.

7.1 Analyza vysledku hospodareni

Z nasledujici tabulky a grafu je patrné, ze jednotlivé kategorie vysledku hospodateni
vykazuji v jednotlivych letech znaéné rozdily. Rok 2009 byl zna¢né ztratovy z divoda
nizkého provozniho vysledku hospodateni a vysokych nakladovych troki, coz znamenalo
zaporny finan¢ni vysledek hospodafeni. Financni vysledek hospodaieni pokracoval ve
svém zaporném rustu i nadale, jelikoz spole¢nost pokracovala ve svém zadluzovani.
Naopak provozni vysledek hospodafeni vykazoval od roku 2009 do roku 2011 nartst
taktka o 19,7 mil. K& S néaslednym poklesem vroce 2012 na pfiblizné¢ 5,8 mil. K¢
zapfi¢inénym nizkymi provoznimi vynosy a vysokou vykonovou spotiebou. Opétovny rtst
vysokymi provoznimi vynosy a sniZzenim vykonové spotieby. Vysledek hospodafeni za
ucetni obdobi viceméné kopiruje provozni vysledek hospodateni, ktery je kli€¢ovy pfi tomto

druhu vyrobni ¢innost.

Vysledek hospodaieni 2009 2010 2011 2012 2013

Provozni VH 59 5204 19750 5796 32098
Financni VH -1563 -1575 -1720 -3 225 -8 429
Mimoiadny VH 0 0 0 1929 0
VH za udetni obdobi -1504 3629 17 115 3750 19 283
VH pied zdanénim -1504 3629 18 030 4 500 23 669

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy Rolnické, a. s., 2009 - 2013

Tab. 1. Vysledky hospodareni Rolnické, a. s., 2009 — 2013 (udaje v tis. K¢)
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Graf 1. Vysledky hospodareni Rolnické, a. s., 2009 — 2013 (udaje v tis. K¢)

7.2 HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY

Aktiva

V poslednich tfech letech spolecnost neustéle rozsifuje sva aktiva, nejvice vSak mezi roky

2011 a 2012, kdy byl meziro¢ni narist celkovych aktiv o 72%. Majoritni poloZkou

celkovych aktiv je, jako u vétSiny zemédélskych podnikili, dlouhodoby majetek.

. Obdobi Absolutni Relativni

PoloZka rozvahy 2011 2012 zména | zménav %
Dlouhodoby majetek 139 503 278 435 138 932 99,59
Dlouhodoby hmotny majetck 139022 272 654 133 632 96,12
Dlouhodoby finanéni majetek 481 5781 5300 1 101,87
Obéina aktiva 51 288 51352 o4 0,12
Zasoby 25 680 36 808 11 128 4333
Dlouhodobé pohledavky 27 27 0 0,00
Kratkodob¢ pohledavky 17 420 9972 -7448 42,76
Kratkodoby finanéni majetck 816l 4 545 3616 4431
Casové rozliSeni 620 384 236 -38.06
AKTIVA CELKEM 191 411 330171 138 760 72,49

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2012
Tab. 2. Horizontdlni analyza aktiv v obdobi 2011 a 2012 (udaje v tis. K¢)
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. Obdobi Absolutni | Relativni
Polozka rozvahy N N
2012 2013 Zména zména
Dlouhodoby majetek 278 435 295 731 17 296 6,21
Dlouhodoby hmotny majetek 272 654 289 950 17 296 6,34
Dlouhodoby finanéni majetek 5781 5781 0 0,00
Obéina aktiva 51352 88 554 37202 72,45
Zasoby 36 808 45138 8330 22,63
Dlouhodobé pohledavky 27 27 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 9972 21 365 11393 114,25
Kratkodoby finan¢ni majetek 4 545 22024 17 479 384,58
Casové rozliSeni 384 234 -150 -39,06
AKTIVA CELKEM 330171 384 519 54348 16,46

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2013

Tab. 3. Horizontalni analyza aktiv v obdobi 2012 a 2013 (udaje v tis. K¢)

Dlouhodoby majetek

Spole¢nost disponuje movitym 1 nemovitym majetkem. Movity majetek je tvorfen
predev§im zeméd¢€lskymi stroji na obdélavani pldy a technologickym zatizenim.
Nemovity majetek je tvofen budovami a péstitelskymi celky. Spole¢nost sviij dlouhodoby
majetek témét zdvojnasobila v roce 2012. Zasluhu na tom maé piedev§im dlouhodoby
hmotny majetek, kdy byla spolecnost nucena nakoupit a zmodernizovat sviij stavajici
vozovy park a taktéz nakoupila nékolik pozemkd a budov. Nemalou ¢astkou se na
hmotném majetku podepsaly 1 investice do bioplynové stanice. Hodnota dlouhodobého
finanéniho majetku vzrostla o 5,3 milionu, coz je narast o 1100% v disledku nédkupu akecii.
Mezi roky 2012 a 2013 uz nartst dlouhodobého majetku nebyl tak markantni a pohyboval
se jenom kolem hodnoty 6%.

ObéZny majetek

Obézny majetek vykazoval v prvnich dvou letech stagnaci. Vyrazngji vzrostly pouze
zasoby a to 0 43 % z 25,7 mil. K¢ na 36,8 mil. K¢, na druhou stranu poklesly kratkodobé
pohledavky o necelych 43 % z 17,4 mil. K¢ na necelych 10 mil. K¢. TaktéZ o obdobnou

miru 44% poklesl kratkodoby finanéni majetek. Nartst zasob tedy vyrovnal pokles

pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku. Jistou miru oziveni pfinesl az rok 2013 a
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to naristem obéznych aktiv o 72 % na 88,5 mil. K¢&. Zasoby vzrostly o témét 23 % na 45
mil. K¢ a kratkodobé pohledavky vzrostly o vice nez 100 %, taktéz vzrostl kratkodoby
finanéni majetek a to dokonce o témér 400 % na 22 mil. K¢ Finanéni majetek
predstavovaly pfedevSim penézni prostiedky na bankovnich tucétech. Pfi pohledu na
jednotlivé polozky obézného majetku si nelze nevSimnou kolisavého vyvoje a vysoké

fluktuace ptedevsim kratkodobych pohledavek a finan¢niho majetku.

Casové rozliSeni

Casové rozliSeni ma neustale sestupnou tendenci a meziro¢né se jedna o relativni zménu
priblizné 38 — 39 %. Polozkou ¢asového rozliseni jsou pouze naklady pftistich obdobi a za

tf1 roky se tato polozka snizila z 620 tis. K¢ na 234 tis. K¢.

Pasiva
Polozka rozvahy Obdobi Absovlutm' Reilativni
2011 2012 zmena zména v %
Vlastni kapital 127 098 130 859 3761 2,96
Ziakladni kapital 83 325 83 325 0 0,00
Kapitalové fondy 0 11 11 n/a
Fondy ze zisku 23 855 40 971 17116 71,75
VH minulych let 2 803 2 802 -1 -0,04
VH béZného obdobi 17 115 3 750 -13 365 -78,09
Cizi zdroje 64 313 199 312 134 999 209,91
Rezervy 0 0 0 n/a
Dlouhodobé zavazky 25 085 40 982 15 897 63,37
Kratkodobé zavazky 6516 22 970 16 454 252,52
Bankovni Gvéry a vypomoci 32712 135 360 102 648 313,79
Casov¢ rozliseni 0 0 0 n/a
PASIVA CELKEM 191 411 330 171 138 760 72,49

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2012

Tab. 4. Horizontalni analyza pasiv v obdobi 2011 a 2012 (udaje v tis. K¢)
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Poloka rozvahy Obdobi Absolutni | Relativni
2012 2013 zmeéna zména v %
Vlastni kapital 130 859 150 142 19 283 14,74
Zakladni kapital 83 325 83 325 0 0,00
Kapitalové fondy 11 11 0 0,00
Fondy ze zisku 40 971 44721 3750 9,15
VH munulych let 2 802 2 802 0 0,00
VH béZného obdobi 3750 19 283 15 533 414,21
Cizi zdroje 199 312 234 377 35 065 17,59
Rezervy 0 5 685 5 685 n/a
Dlouhodobé zavazky 40 982 36 195 -4 787 -11,68
Kratkodobé zavazky 22 970 26 207 3237 14,09
Bankovni avéry a vypomoci 135 360 166 290 30 930 2285
Casové rozliseni 0 0 0 n/a
PASIVA CELKEM 330171 384 519 54 348 16,46

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2013

Tab. 5 Horizontalni analyza pasiv v obdobi 2012 a 2013 (udaje v tis. K¢)

Z logiky véci vyplyva, ze pokud spolecnost rozsifuje sva aktiva, musi také zvySovat sva
pasiva. Jesté v roce 2011 byl v pasivech dominantni vlastni kapital, ktery v nasledujicich
letech mirné rostl aZ na hodnotu 150 mil. K¢&. AvSak v roce 2012 si spolecnost vzala Gveér
piesahujici ¢astku 100 mil. K¢, coZ znamenalo narlst cizich zdrojii o 210 % oproti roku
predchozimu a pomér vlastniho a ciziho kapitalu se obratil ve prospéch ciziho kapitalu.
Nartst ciziho kapitalu pokracoval i v nasledujicim roce o 17,6 % aZ na hodnotu 234 mil.

K¢ oproti 150 mil. K¢ kapitalu vlastniho.

Dlouhodobé zavazky se v roce 2012 zvysily o 63 % na hodnotu 41 mil K¢ s naslednym
poklesem o 12 % na 36 mil. K¢ v roce 2013. Kratkodobé zavazky se naopak zvySovaly ve
vsech letech, z hodnoty 6,5 mil. K¢ v roce 2011 na 23 mil. K& v roce 2012 s nariistem o
253 % a v roce 2013 az na 26 mil. K¢ s meziro¢ni relativni zménou o 14 %. Bankovni vér

si spole¢nost vzala na obménu strojového parku a na vybudovani bioplynové stanice.

Zakladni kapitadl zGstal ve zkoumanych letech nezménén. Fondy tvofené ze zisku
vykazovaly ve sledovaném obdobi konstantni rdst nejvice vSak v roce 2012, kdy bylo
z pfedchoziho roku do fondu ptidéleno vice, nez 17 mil. K¢, to znamené nartst o témet 72

%.
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Vysledek hospodateni minulych let se ve sledovaném obdobi pohyboval na ¢astce 2,8 mil.
K¢ a zistal témét nezménén a také predstavoval nejmensi ¢astku v polozkach vlastniho
kapitalu. Na druhou stranu vysledek hospodafeni bézného obdobi vykazoval znacné
rozdilnych hodnot, kdy v roce 2012 poklesl o 78 % na hodnotu 3,75 mil. K¢ a v roce 2013
skokoveé vzrostl o 414 % na 19,3 mil. K¢&. Spolecnost tedy vykazovala zisk ve vSech

sledovanych letech, avSak jeho vyse byla zna¢n¢ rozdilna.

7.3 HORIZONTALNI ANALYZY VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Polozka VZ7 Obdobi Absovlutni Revlativni
2011 2012 zmeéna zmeéna v %
Vykony 91 024 | 182205 91 181 100,17
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 93 436 63 294 -30 142 -32,26
Zména stavu zasob vlastni &innosti -3 257 12 118 15 375 472,06
Aktivace 845 | 106 793 105948 | 12538,22
Vykonova spoticba 59760 | 163017 103 257 172,79
Pfidana hodnota 31264 19 188 -12 076 -38,63
Osobni naklady 16 402 16 920 518 3,16
Dang a poplatky 1102 1181 79 7,17
Odpisy DHM a DNM 8 497 10219 1722 20,27
Ostatni provozni naklady 1910 2 606 696 36,44
Ostatni provozni vimnosy 15 734 18 523 2 789 17,73
PROVOZNI VH 19 750 5796 -13 954 -70,65
V¥nosové troky 4 3 -1 -25,00
Ostatni finan&ni vynosy 483 773 290 60,04
Nikladové troky 1924 3875 1951 101,40
Ostatni finanéni naklady 283 126 -157 -55,48
FINANCNI VH -1 720 -3 225 -1 505 87,50
Dai z pfijmii z b&7né &innosti 915 750 -165 -18,03
VH ZA BEZNOU CINNOST 17 115 1821 -15 294 -89,36
Mimofadné vimosy 0 1929 1929 n/a
Mimofadné naklady 0 0 0 n/a
MIMORADNY VH 0 1929 1929 n/a
VH ZA UCETNI OBDOBI 17 115 3750 -13 365 -78,09

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2012

Tab. 6. Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdty v obdobi 2011 a 2012 (udaje v tis. K¢)
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. Obdobi Absolutni | Relativni
Polozka VZZ 2012 2013 zmdna | zmEnav %

Vykony 182205 | 139319 -42 886 23,54
Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb 63 294 68 737 5443 8,60
Zména stavu zasob vlasini éinnost 12118 7327 -4 791 -39.54
Akfivace 106 793 63 255 -43 538 -40,77
Vykonova spoticba 163017 | 125251 -37 766 -23,17
Piidani hodnota 19188 14 068 -5120 -26,68
Osobni naklady 16 920 18 013 1093 6,46
Dané a poplatky 1181 1120 -61 -5,17
Odpisy DIHIM a DNM 10219 16 719 6 500 63,61
Ostatni provozni naklady 2 606 3 868 1262 4843
Ostatni provozni vynosy 18 523 65 461 46 938 253,40
PROVOZNI VH 5796 | 32098 26 302 453,80
Vynosové troky 3 1 2 -66,67
Ostatni finanéni vimosy 773 1272 499 64,55
Nakladové uroky 3875 9533 5658 146,01
Ostatni finanéni naklady 126 169 43 34,13
FINANCNI VH -3 225 -8429 -5 204 161,36
Daii z piijmt z b&7né &innosti 750 4386 3636 484,80
VH ZA BEZNOU CINNOST 1821 19 283 17 462 958,92
Mimofadné vinosy 1929 0 -1929 -100,00
Mimotradné naklady 0 0 0 n/a
MIMORADNY VH 1929 0 -1929 100,00
VH ZA UCETNI OBDOBI 3750 19 283 15533 414,21

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2013

Tab. 7. Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty v obdobi 2012 a 2013 (udaje v tis. K¢)

Trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb byly nejvyssi hned v prvnim roce zkoumaného obdobi,
nasledoval strmy pokles o0 32 % na 63 mil. K¢ s nasledujicim mirnym 9 % rlstem na 68,7
mil. K¢. Polozka zména stavu zdsob vlastni ¢innosti se mezi lety 2011 a 2012 zvysila o 15
mil. K¢, ale vroce 2013 opét poklesla o necelych 5 mil. K¢ na hodnotu 7,3 mil. K¢.
Aktivace v roce 2011 predstavuji zanedbatelnou c¢astku 845 000 K¢, v roce 2012 ovsem
tato polozka skokové nartista v relativnim vyjadieni o 12 538 %, v absolutnim vyjadieni o
106 mil. K¢. Pokles této polozky nasleduje o rok pozdéji a to o 43 mil. K¢, relativné o 41
%. Osobni néklady vykazovaly ve sledovaném obdobi mirny rtist, predev§im pak v roce
2013. Dané a poplatky vykazovaly nejprve slaby riist a poté slaby pokles. Hodnota se
pohybovala v rozmezi +-6 %. Odpisy dlouhodobého majetku neustale rostly v dusledku
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nakupu novych strojii, budov a pozemkl a v disledku realizace bioplynové stanice.
Nejvétsiho rastu zaznamenaly v roce 2013 na hodnotu 17 mil. K¢, meziro¢né v relativnim
vyjadieni o 64 %. Ostatni provozni ndklady, stejné jako ostatni provozni vynosy neustale
rostly. Ostatni provozni naklady v roce 2012 vzrostly na 2,6 mil. K¢, meziro¢né tedy o 36
% a v roce 2013 narast pokracoval na témer 4 mil. K¢, v relativnim vyjadieni o 48 %. Rust
téchto nakladi kompenzoval konstantni rist ostatnich provoznich vynosi, nejvice vSak
vroce 2013 a to na hodnotu 65 mil. K&, meziro¢né tedy o 253 %. Provozni vysledek
hospodateni byl v roce 2011 v poméru s rokem 2012 vysoky. V roce 2012 byla vysoce
ztratova rostlinnd vyroba, coz mélo za nasledek propad provozniho vysledku hospodateni o
70 %. Rok 2013 byl z tohoto pohledu opét ziskovy a nartst ¢inil 450 % oproti roku 2012
na hodnotu 26 mil. K¢ Ostatni finanéni vynosy v obou meziro€nich srovnanich
vykazovaly riist o vice nez 60 % oproti roku pfedchozimu na konecnych 1 272 tis. K¢&.
Finan¢ni vysledek hospodateni vykazoval ve zkoumaném obdobi neustdle zaporné
hodnoty, ztoho duvodu, ze nakladové uroky a ostatni finan¢ni naklady neustale
pfevySovaly ostatni finan¢ni vynosy. Nejvétsi propad nastal v roce 2013 vlivem zvySenych
nakladovych urokii. Vysledek hospodafeni z béZné Cinnosti vykazoval zisk, avSak byl
znacné€ kolisavy. Nejvétsi propad nastal v druhém roce sledovaného obdobi, kdy mezirocné
propadl o takika 90 %. Rok 2013 byl opét ve znameni rustu, v porovnani s rokem 2012 to
byl rtst o vice nez 17 mil. K¢, v relativnim vyjadieni o 960 %. Mimofadné vynosy mély
velmi zajimavy charakter. V roce 2012 vzrostly z nuly na témét 2 mil. K¢, aby v dal$im
roce opét spadly na 0. Mimotfadného vysledku hospodatfeni spolec¢nost dosahla pouze
vroce 2012, v ostatnich letech byl nulovy. Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi
pievazné kopiroval vysledek hospodatfeni za béznou ¢€innost. Vzdy vykazoval zisk, avSak

byl znacn€ nevyrovnany s propastnymi rozdily 13 — 15 mil. K¢.
Shrnuti vysledka horizontalni analyzy a doporuceni ke zlepSeni

Vysledek hospodaieni vykazoval v jednotlivych letech zna¢nych rozdili. Toto kolisani
finanéniho vysledku hospodafeni. Spole¢nost by méla zapracovat na zlepSeni
managementu rostlinné vyroby, i kdyz zemédé€lska cCinnost je znacné ovlivnéna
klimatickymi podminkami. Dalsi zlepSeni by mélo nasledovat v oblasti finan¢niho
vysledku hospodafeni a to piedev§im ve zmenSeni ndkladovych trokt, protoze tyto

naklady neustéle narGstaji.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

Pii porovnani vysledkl horizontalni analyzy rozvahy zjistime, Ze spolecnost neustale
rozsifuje sva aktiva a to predevsim dlouhodoby majetek na ukor nardstu cizich zdroju. Je
na snaze obmeénit strojovy park a investovat do novych technologii, které v budoucnu
pfinesou zisk. AvSak vysoky narlst cizich zdroji neni idedlni volbou, a vSechny tyto
investice by mély byt realizovany s dostateCnym ¢asovym odstupem, pro piipad poklesu
vynost ¢i jinych finan¢nich problému.

Z vysledkl horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat vypliva, Ze spoleCnost by se méla
snazit o snizovani nakladovych polozek pfedevSim nékladovych urokti a zvySovat
vynosové polozky, ptfipadné najit jiné zpisoby jak investovat volné penézni prostiedky a

tim zlepsit finanéni vysledek hospodareni.
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8 VERTIKALNI ANALYZA

Pti vertikalni analyze dochazi ke zkoumani polozek v ramci jednoho obdobi a porovnavaji
se ¢asti polozek majetku a kapitalu. Tyto polozky jsou pak vyjadieny, jako procentualni

¢asti k uréené zakladné.

8.1 Vertikalni analyza rozvahy

Podil na bilanéni sumé
Polozka 2011 2012 2013
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
AKTIVA CELKEM 191411 100,00 330171 100,00 384 519 100,00
Dlouhodoby majetek 139 503 72.88 278 435 84,33 295 731 7691
Obézna aktiva 51288 26,79 51352 15,55 88 554 23,03
Casové rozliseni 620 0,32 384 0,12 234 0,06
PASIVA CELKEM 191411 100,00 330171 100,00 384 519 10000
Vlastni kapital 127098 66,40 130 859 39,63 150 142 39,05
Cizi zdroje 64 313 33,60 199 312 60,37 234 377 60,95
Casové rozliseni 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 - 2013
Tab. 8. Vertikdlni analyza rozvahy v obdobi 2011 - 2013

V Rolnické, a. s. dlouhodobé v aktivech pfevazuje dlouhodoby majetek nad ob&znym
majetkem. Je to dano charakterem cCinnosti zemédé€lskych podnikli. Spolecnost ve
sledovaném obdobi neustdle navySovala dlouhodoby majetek. V roce 2011 tvofil
dlouhodoby majetek 73 % z celkovych aktiv, vyraznéjsi nartst nastal v roce 2012, kdy
dlouhodoby majetek zabiral 84 % z celkovych aktiv, vyjadieno v penézich 278 mil. K¢.
Rok 2013 byl opét ve znameni nariistu dlouhodobého majetku, avSak v procentudlnim
vyjadieni zabiral o 7 % mén¢ nez v piedchozim roce a to diky zvySeni obéZznych aktiv.
Dlouhodoby majetek je v Rolnické, a. s. tvofen piedevSim pozemky, budovami, stroji,
pestitelskymi celky trvalych porosti a zvifaty. Obézny majetek je tvoren piedevSim
zasobami, kratkodobymi pohledavkami a kratkodobym finan¢nim majetkem. Zasoby jsou
tvofeny vyrobky, nedokoncenou vyrobou a mladymi zvitaty. Pro bliz§i zkoumani lze uvést,
ze zéasoby v zemédélskych podnicich se vétSinou skladaji z osiva, hnojiva, chemikalii,
krmiv, zvifat nebo nahradnich dili a pohonnych hmot. Velikost obéznych aktiv se
Vv prvnich dvou letech vyrazn€ neménila a zlstavala na ¢astce 51 mil. K¢&. Nartst nastal az
vroce 2013 a to na 89 mil. K¢ Pomér obéZznych aktiv k celkovym aktiviim vykazoval

pokles jenom v roce 2012, kdy poklesl na 15,6 %, roky 2011 a 2013 byly viceméné
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vyrovnané a pohybovaly se na 27 % v roce 2011 respektive 23 % v roce 2013. Casové

rozliSeni mé¢lo sestupnou tendenci a ani v jednom roce neptesahlo hranici 0,5 %.

Vertikalni analyza pasiv ukazuje, Ze jeste v roce 2011 byla zfejma dominance vlastniho
kapitalu nad cizimi zdroji a to dokonce dvojnasobné. Pomér Cinil 66 % vlastniho k 34 %
ciziho kapitalu. Tento pomér se obraci v roce 2012, kdy cizi zdroje vzrostly na 60,4 %
celkovych pasiv a vlastni kapital se blizi 40 %. Obdobny stav 60 % k 40 % setrvava i
v roce 2013, ale absolutné ob¢ polozky vzrostly. Vlastni kapital na 150 mil. K¢ a cizi na
234 mil. K¢. V poslednich dvou letech je nejvétsi polozkou vlastniho kapitalu zékladni
kapital, ktery zabird vice nez polovinu a fondy tvofené ze zisku. Cizi zdroje pak tvoii z

70% bankovni vér a zbyvajici ¢ast dlouhodobé a kratkodobé zavazky a rezervy.
Doporuceni k vertikalni analyze rozvahy

Pii zkoumani vysledka vertikalni analyzy, 1ze doporucit jenom snizovéni cizich zdrojd,
protoze v poslednich dvou letech jsou v obraceném poméru, nez je literaturou

doporuc¢ovany pomeér 60 % vlastniho kapitalu a 40 % ciziho.
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9 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Rozdilové ukazatele jsou jednoduché ukazatele, které se pocitaji pomoci rozdilu dvou
polozek aktiv nebo pasiv v absolutnim vyjadieni. Soucasné¢ slouzi jako podklad pro

management podniku k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku.

9.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovnik kapital lze vypo¢itat, jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazki.
Tento rozdil znaéi volnou Castku, kterd podniku zlstane po uhradé vsech kratkodobych

dluht.

Polozka 2011 2012 2013
Obézna aktiva 51288 51352 88 554
Kratkodobé zavazky 12 432 32 970 37 207
Cisty pracovni kapital 38 856 18 382 51 347

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 -

2013

Tab. 9. Cisty pracovni kapitdl (iidaje v tis. K¢)

Cisty pracovni kapital vykazuje znaéné kolisavou tendenci. I pies toto kolisani hodnoty
naznacuji, ze kratkodobé zdroje kryji ob&Zna aktiva. Nejvyssich hodnot dosahuje CPK
v roce 2013, kdy ob&Zzna aktiva prudce vzrostla. Prebytek obéZnych aktiv slouzi jako
»finan¢ni polstai* neboli financni rezervu, kterou spolecnost mize vyuzit k dal§im svym

aktivitdm nebo k pfekondni neptiznivé financni situace.
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10 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele jsou idealnim vychodiskem pro analyzu financnich vykazi. Tyto
ukazatele vychazeji z podilového vztahu dvou nebo vice ukazatel. Poméry samy o sob¢
nemaji zadny vyznam, zZ toho diivodu se ukazatele porovnavaji s pfedchozimi roky nebo se

porovnavaji s jinymi podniky se stejnym zaméfenim. (Lemarck, 2003,)

10.1 UKAZATELE LIKVIDITY

Analyza likvidity zahrnuje ty aktiva, ktera jsou schopna se rychle pfeménit na penize.
Ukazatele kratkodobé likvidity zobrazuji schopnost podniku dostat svym kratkodobym

zavazklim. To znamend, Ze ¢im vétsi je ukazatel, tim vétsi je likvidita. (Lemarck, 2003,)
Bézna likvidita
Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat ob&zné aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky. Cim

je tento ukazatel vétsi, tim 1épe je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky, pokud

by obé&zna aktiva proménil na penize.

PoloZka 2011 2012 2013
Ob&Zna aktiva 51 288 51 352 88 554
Kratkodobé zavazky 12432 32970 37207
Béina likvidita 4,13 1,56 2,38

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013
Tab. 10. Bézna likvidita (udaje v tis. K¢)

Vv W

BéZna likvidita prevySovala v roce 2011 kratkodobé zavazky témét Ctyii krat. V roce 2012
zvySenim hodnoty kratkodobych zavazki. V roce 2013 pokryvaly 1 korunu kratkodobych
zévazkld vice nez, 2 koruny obéznych aktiv a to diky zvySeni obézného majetku.
Spolec¢nost si v celém sledovaném obdobi udrZzovala béznou likviditu v doporucenych

mezich.
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je vypocitana jako rozdil obéznych aktiv a zasob k podilu kratkodobych
zévazki. Tento ukazatel vychdzi z bézné likvidity, kdy je jmenovatel ociStén o nejméné

likvidni polozku zasob.

Poloka 2011 2012 2013
Ob&7na aktiva 51288 51 352 88 554
Zasoby 25 680 36 808 45 138
Kkratkodobé zavazky 12432 32 970 37 207
Pohotovi likvidita 2,06 0,44 1,17

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013
Tab. 11. Pohotova likvidita (idaje v tis. K¢)

Dle literatury by pohotové likvidita neméla klesnout pod hodnotu 1. Tento ptipad, kdy
pohotova likvidita klesla pod minimalni hodnotu, nastal v roce 2012. Hodnota pohotové
likvidity v tomto roce byla 0,44. Tato nizkd hodnota znaci, ze spole¢nost by musela
rozprodavat své zasoby, aby byla schopna dostat svym kratkodobym zavazkiim. Roky
2011 a 2013 byly relativn€ stabilni a hodnota pohotové likvidity se pohybovala v

doporucenych mezich.
Okamzita likvidita
Tento ukazatel vyjadiuje schopnost podniku hradit pravé splatné zavazky. V citateli jsou

uvedeny penézni prostiedky véetné ekvivalentl (penize v hotovosti, na bankovnim uctu a

cenné papiry) a ve jmenovateli kratkodobé zavazky.

Polozka 2011 2012 2013
PenéZni prostredky 8161 4 545 22024
Kratkodobé zavazky 12432 32970 37207
Okamzita likvidita 0,66 0,14 0,59

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 -

2013
Tab. 12. Pohotova likvidita (udaje v tis. K¢)
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Ukazatel okamzité likvidity se vyviji obdobnég, jako dva piedchozi ukazatele likvidity.
Nejvyssi hodnoty 0,66 dosahuje v prvnim roce, s naslednym poklesem na minimalni
hranici v roce druhém a ristem ve tfetim roce. I pfes toto kolisani se ukazatel udrzoval
Vv letech 2011 a 2013 nad doporu¢ené minimalni hranici 0,2. Vysokd hodnota ukazatele
v roce 2011 byla dana hlavné nizkym stavem kratkodobych zavazkt. Rostouci kratkodobé
zavazky stlacili v nasledujicim roce ukazatel na minimalni hodnotu 0,14, pfi tomto stavu
uz neni zarucovana likvidita. Rok 2013 rostouci kratkodobé zavazky vykompenzoval

narstem penéznich prostiedku a likviditou 0,59.
Shrnuti vysledkii likvidity a doporuceni ke zlepseni

Vysledky analyzy likvidity ukazuji, ze spolecnost si udrzovala ukazatele likvidity
v doporucenych mezich hlavné v letech 2011 a 2013. Rok 2012 byl ve znameni velmi
nizkych hodnot téchto ukazatelii. Ke zlepSeni ukazatelt likvidity by bylo vhodné pfistoupit
k optimalizaci zasob tak, aby nedoSlo k vypadku dodavek a taktéz zefektivnit inkaso

pohledavek od odbératelt aby spole¢nost méla rychleji penézni prostiedky k thradg¢.

10.2 Analyza rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti se pouZivaji pro posouzeni efektivnosti

vvvvvv

podniku. Pomoci této analyzy ziskdme piehled o vynosnosti vloZeného kapitalu do

organizace.
Rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel rentability celkovych aktiv, ziskame podilem zisku pied zdanénim a Uroky
(EBIT) a celkovych aktiv vlozenych do podniku. Tento ukazatel urcuje kolik haléit zisku,

pfinasi jedna koruna vloZenych aktiv.

PoloZzka 2011 2012 2013
EBIT 19 750 5796 32 098
Celkova aktiva 191 411 330171 384 519
Rentabilita celkovych aktiv 10,32% 1,76% 8,35%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 - 2013

Tab. 13. Rentabilita celkovych aktiv (udaje v tis. K¢)
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Rentabilita celkovych aktiv v poslednich tiech letech vykazovala zna¢nou fluktuaci. V roce
2011 se pohybovala kolem 10 haléfa zisku na 1 korunu vlozenych aktiv, zatimco v roce
2012 nasledoval zna¢ny propad, kdy 1 koruna vlozenych aktiv pfinaSela necelé 2 haléte
zisku. Na tomto propadu se zna¢nou mirou podilel pokles zisku a investice do pofizeni
novych aktiv. Rok 2013 byl z pohledu rentability opét rostouci a to diky mimotfadnym

ziskiim.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu, vyjadiuje schopnost podniku efektivné reprodukovat vlastni
kapital, tzn. kapital vlozeny vlastniky podniku. Ukazatel dava do poméru v Citateli zisk po

zdanéni a ve jmenovateli vlastni kapital.

PoloZka 2011 2012 2013
EAT 17115 3750 19 283
Vlastni kapital 127 098 130 859 150 142
Rentabilita vlastniho kapitalu 13,47% 2.87% 12.84%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 - 2013

Tab. 14. Rentabilita viastniho kapitalu (udaje v tis. K¢)

V letech 2011 a 2013 dosahovala rentabilita vlastniho kapitalu pomérmé vysoké hodnoty
kolem 13 %. Tohoto vysledku bylo dosazeno vysokymi zisky. Zisk ov§em rapidné poklesl
v roce 2012 a s nim i rentabilita vlastniho kapitalu na hodnotu necelych 3 %. Pokud by
hodnota ukazatele v roce 2012 byla jesté nizsi, bylo by vhodné radéji investovat do

cennych papirti, bankovnich produkt nebo statnich dluhopisu.
Rentabilita trZzeb

Ukazatel rentability trzeb je vyjadren, jako pomér zisku pfed zdanénim a uroky k trzbam.
Vysledek nam udava, kolik haléit zisku pted zdanénim piinasela 1 koruna trzeb. Spolecné
S rentabilitou trzeb byva uvadén 1 ukazatel ndkladovosti. Tento ukazatel je vypocitan, jako

1 — rentabilita trzeb.
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PoloZka 2011 2012 2013
EBIT 19750 5796 32098
Trzby 94 489 65 428 71054
Rentabilita trzeb 0,21 0,09 0,45
Nikladovost trzeb 79,10% 91,14% 54,83%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 - 2013

Tab. 15. Rentabilita a nakladovost trzeb (udaje v tis. K¢)

Spolecnost byla ve vSech letech schopna vytvofit zisk, avSak zisk vykazoval zna¢né
kolisavou tendenci. V roce 2011 pfinasela 1 koruna trzeb 21 haléit zisku pied zdanénim.
Propad nastal v roce 2012, kdy rentabilita trzeb poklesla na necelou polovinu a pfinasela 9
haléi zisku na 1 K¢ trzeb. V tomto ohledu rekordni rok 2013 piinasel 45 haléit zisku na 1
K¢ trzeb. Dalsi tzv. haléfovy ukazatel nakladovost trzeb vypocitany jako 1 — ROS,
ukazuje, ze nejvyssi ndklady, na ziskani 1 K¢ trzeb, podnik vynalozil v roce 2012 a to

Cv v

hodnota byla téméf 55 haléit nakladd na 1 K¢ trzeb.
Shrnuti vysledki rentability a doporuceni ke zlepSeni

Ukazatele rentability dosahovaly kladnych ¢isel v pritbé¢hu celého sledovaného obdobi, ale
s pon€kud velkymi rozdily, pfedev§im v roce 2012 byla hodnota vSech ukazateli nizka.
aktiv a vlastniho kapitalu byla uspokojiva v letech 2011 a 2013. Rentabilita trzeb zase
dosahovala nejvétsich hodnot v roce 2013. Néakladovost trzeb dosahovala vysokych hodnot
v prvnich dvou letech, az v roce 2013 poklesla na hodnotu 53 haléid na 1 K¢ trzeb. Pro
zlepSeni ukazatelli rentability by spolecnost méla zlepS$it hospodaieni s vlastnim majetkem

a kapitalem a taktéz zvysit provozni vysledek hospodareni.

10.3 Analyza aktivity

Tato analyza ukazuje, jak spolecnost fidi sva aktiva. Ukazatel poctu obratek zobrazuje,
kolikrat zasoba generuje zisk v pribéhu casového useku, nejcastéji jednoho roku. Doba
obratu ukazuje, kolik dni je zasoba drZena na skladg, nezZ je vyskladnéna. V obecné roviné

je zadouci doba obratu co nejmensi a pocet obratek co nejvétsi. (Lemarck, 2003,)
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Obrat zasob

Ukazatel obratu zdsob porovnava rocni trzby se zasobami, tedy tokovou a stavovou
veli¢inu. Obrat zasob zjistuje, kolikrat béhem roku je kazda polozka zasob naskladnéna a

znovu prodana. Pro zpiesnéni ukazatele je vhodné pouzit primérnou ro¢ni zasobu.

PoloZzka 2011 2012 2013
Trzby 94 489 65 428 71 054
Priimérn4 zasoba 26 863 31244 40 973
Obrat zasob 3,52 2,09 1,73

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013
Tab. 16. Obrat zdsob (udaje v tis. K¢)

Obrat zéasob vykazoval ve sledovaném obdobi nizkych hodnot veskrze odpovidajici
zaméteni podniku a navic mél klesajici charakter. Diivodem byl rlst zasob a pokles trzeb,
pokles trzeb byl dan piedevS§im nizkymi prodejnimi cenami. Spole¢nost méla predevsim
v roce 2013 vysoké stavy zasob, které na sebe vazaly dalSi finan¢ni prostfedky nutné ke
skladovani. Tyto vysoké stavy zasob jsou zpusobeny tim, Ze spolecnost od roku 2012,
péstuje znacnou cast komodit rostlinné vyroby, pro svoji potfebu, jako biomasu resp.
palivo pro bioplynovou stanici. TudiZ tyto zasoby teprve budou pfes bioplynovou stanici
zhodnoceny. Pro zlepSeni ukazatele obratu zasob by bylo vhodné, zefektivnit postup pii
vyrobé biomasy a zprovoznit bioplynovou stanici do plného provozu, ¢imz by se snizila

zéasoba biomasy a zvysili trzby.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob zobrazuje primérny pocet dnti, po které jsou zasoby vazany v podniku
az do jejich prodeje. V zemédé€lstvi se tento ukazatel pohybuje ve vysSSich hodnotach,
protoze vyroba komodity rostlinné ¢i zivocisné povahy je zpravidla delsi, nez vyroba

jinych druhti zasob v jinych odvétvich pramyslu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

54

PoloZka 2011 2012 2013
Trzby 94 489 65 428 71 054
Priimé&rné zasoba 26 863 31244 40 973
Doba obratu zasob 102,35 171,91 207,59

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013
Tab. 17. Doba obratu zasob (udaje v tis. K¢)

Doba obratu zasob se ve sledovaném obdobi neustale prodluzovala. Rok 2011 vykazoval
jesté idedlni hodnotu 102 dnl, bylo to dano ptedevSim charakterem plodin, které
spolecnost péstovala a také tim, ze tyto plodiny byly schopny prodeje témét okamzite.
V nasledujicim roce nastala zména v charakteru péstovanych plodin a spole¢nost si zacala
budovat vétsi mnozstvi zasob, jako biomasu pro vlastni potfebu, tento trend pokracoval i
V nésledujicim roce 2013, kdy doba obratu dosahla svého vrcholu 208 dnti. V roce 2014 se
pfedpokladd konsolidace ukazatelli obratu zdsob a doby obratu zasob pravé z divodi

zhodnoceni zasob ptes bioplynovou stanici.
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv pomé&fuje rocni trzby s celkovymi aktivy a udava, jak
podnik vyuziva sviij majetek. Ukazatel by mél nabyvat hodnot vétSich nez 1 a plati, ¢im

vys8i hodnota ukazatele tim 1épe.

PoloZzka 2011 2012 2013
Trzby 94 439 65 428 71 054
Aktiva 191 411 330171 384 519
Obrat aktiv 0,49 0,20 0,18

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013
Tab. 18. Obrat aktiv (idaje v tis. Kc)

Obrat celkovych aktiv vykazoval ve sledovaném obdobi, klesajici charakter a hodnota
ukazateld v jednotlivych letech byla hluboko pod minimalni hranici. Rok 2013 na tom byl
zdaleka nejhtf, kdy na 1 korunu aktiv pfipadalo pouze 0,18 K¢ trzeb. Tento jev zpusobil

predevsim rychle rostouci celkova aktiva a pokles trzeb v roce 2012. Ke zlepSeni ukazatele
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by méla spolecnost razantné zvysit své zisky, pfipadné piistoupit k prodeji alespon ¢asti

svého majetku.

Obrat pohledavek

Ukazatel obratu pohledavek znaci, pocet obratek za obdobi, tj. jak rychle jsou pohledavky

pfeménény na penize. Tento ukazatel je vypoCten jako podil trzeb a primérnych

pohledavek z obchodnich vztaht. Hodnota ukazatele by méla byt co nejvyssi.

Polozka 2011 2012 2013
Trzby 94 489 65 428 71 054
Priim&ma pohledavka 7927 10 178 5578
Obrat pohledivek 11,92 6,43 12,74

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 -

2013
Tab. 19. Obrat pohledavek (udaje v tis. K¢)

Obrat pohledavek dosahoval v letech 2011 a 2013 pomémé vysokych hodnot, kdy byly
pohledavky splaceny priblizné 12 krat za rok. Propad nastal v roce 2012 na hodnotu 6,43

z diivodi propadu trzeb a nartstu pohledavek.
Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek znaci, pocet dntl, za které jsou pohledavky splaceny. Tedy kolik
dnti trva odbérateliim, nez splati svoje dluhy. Ukazatel se vypocita, kdyz se do Citatele

dosadi primérné pohledavky z obchodnich vztahti a do jmenovatele denni trzba na fakturu.

Polozka 2011 2012 2013
Trzby 94 489 65 428 71 054
Primé&rna pohledavka 7927 10178 5578
Doba obratu pohledivek 30,20 56,00 28,26

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materidly firmy Rolnicka, a. s., 2011 -

2013

Tab. 20. Doba obratu pohledavek (udaje v tis. K¢)
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Platebni moralka odbératelii, byla nejlepsi v letech 2011 a 2013, kdy pramérna doba
splatnosti pohleddvek byla pfiblizn¢ 30 dni, coz téméf odpovidalo primérné dobé

splatnosti vystavenych faktur. Téméf dvojndsobny narast nastal v druhém roce

wrwe

Shrnuti vysledkii aktivity a doporuceni ke zlepSeni

Obrat zasob odpovidal zaméfeni podniku. Hlavnim diivodem poklesu hodnot ukazatele byl
pokles trzeb. Ke zlepSeni obratu zasob by bylo vhodné zvysit trzby a optimalizovat
mnozstvi zasob s ohledem na problémy zeméd¢€lské vyroby. Doba obratu zésob neustéle
vzristala a pohybovala se na hodnotich vysSich nez 100 dnd. Zemédélska vyroba je
specificka dlouhou dobou obratu zasob a je velmi obtizné ji ovlivnit. Obrat celkovych aktiv
vykazoval velmi nizkych hodnot, zlepSeni by pfinesl alespon ¢astecny prodej aktiv nebo
narist trzeb. Obrat pohledavek dosahoval uspokojivych vysledki v letech 2011 a 2013,
kdy byly pohledavky splaceny ptiblizné 12 krat za rok. Doba obratu pohledavek viceméné

odpovidala splatnosti vystavenych faktur. A platebni moralka odbératelti byla velmi dobra.

10.4 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti ukazuje rozsah, v jakém podnik pouziva dluhy k financovani svych
investic a jak dobte zvlada splacet své dluzné zadvazky. Z toho lze vyvodit, ze spolecnost,
kterd je neschopna splacet své dluhy nebo v€asné hradit troky, mize skoncit v platebni
neschopnosti piipadné bankrotem. Pozitivem je, ze cizi kapitdl pfinasi pro podnik dafové

vyhody. (Lemarck, 2003,)
Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost je vypoctena jako podil cizich zdroji k celkovym aktiviim. Hodnota
ukazatele je doporuovana co nejnizsi z toho divodu, Ze ¢im vétsi je podil ciziho kapitalu,

tim vetsi je riziko ztraty vétitelli. Naopak vlastnici pozaduji, aby byl tento ukazatel co

nejvyssi.
Polozka 2011 2012 2013
Cizi zdroje 64313 199 312 234 377
Aktiva celkem 191 411 330171 384519
Celkova zadluZenost 33.60% 60,37% 60,95%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 -

2013
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Tab. 21. Celkova zadluzenost (udaje v tis. K¢)

Z analyzy celkové zadluzenosti plyne, Ze spole¢nost v poslednich dvou letech vyuziva
k financovani svych ¢innosti pievazné cizi kapital. Cizi kapital narostl ptedevsim diky
bankovnimu uvéru, ktery spolecnost ziskala v roce 2012 na obnovu strojového parku a
vystavbu bioplynové stanice. Idealni stav zadluzenosti panoval vroce 2011, kdy se

ukazatel pohyboval na hodnoté 33,6%.
Koeficient zadluZenosti

Koeficient zadluZzenosti porovndva cizi kapitdl k vlastnimu a je dualezitym ukazatele
pfedev§im pro banku v piipad€, Ze spolecnost chce zddat o tvér. Pokud je ukazatelem

piekrocena pomyslna hranice 100 %, stava se podnik pro banku vysoce rizikovym.

Polozka 2011 2012 2013
Cizi kapital 64313 199 312 234377
Vlastni kapital 127098 130 859 150 142
Mira zadluZenosti 51% 152% 156%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materidly firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013

Tab. 22. Koeficient zadluzenosti (udaje v tis. K¢)

Ve sledovaném obdobi se mira zadluzenosti neustale zvétSovala. Nejvetsi skok nastal
vroce 2012 a to o celych 100 %. Koeficient zadluzenosti roste spolecné s celkovou
zadluZenosti a hodnotu ukazatele v roce 2013 nelze podcenovat, protoze piekrocila 1,5

nasobek vlastniho kapitalu, ktery je povaZovan za maximaln¢ ptipustny.
Ukazatel urokového kryti

Tento ukazatel poskytuje informace o tom, kolikrat pfevysuje zisk pfed zdanénim a Groky
nakladové troky. Pokud tento ukazatel klesne k hodnoté 1, pak je vSechen zisk urcen

k zaplaceni uroki a firma se ocita v Krizi.
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PoloZka 2011 2012 2013
EBIT 19750 5 796 32098
Nakladové uroky 1924 3875 9533
Urokové kryti 10,27 1,50 3,37

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s.,
2011 - 2013

Tab. 23. Urokové kryti (idaje v tis. K¢)

Nékladové uroky ve sledovaném obdobi neustéle rostly a hodnoty EBIT znac¢né kolisaly.
V roce 2011 a 2013 byla spolecnost schopna hradit své uroky, rok 2012 na tom byl o

poznani hiie predevsim z diitvodi nizkého provozniho zisku.
Shrnuti vysledki zadluZenosti a doporuceni ke zlepSeni

Z analyzy zadluzenosti vyplyva, Zze spolecnost pouziva, predevSim v poslednich dvou
letech, k financovani cizi kapital a celkova zadluzenost se pohybuje na Grovni piesahujici
60 %. Koeficient zadluZenosti je taktéZz v letech 2012 a 2013 vysoky a ptekracuje hodnotu
1,5 nasobku vlastniho kapitalu. Ukazatel trokového kryti ma kolisavou hodnotu a od roku
2012 se drzi na nizkych hodnotach, které jsou zptisobeny rostoucimi nakladovymi uroky.
Spolecnost by se méla snazit pfedev§im o sniZeni zadluZenosti spolecnosti, kterd zna¢né

prevySuje doporucované hodnoty.
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11 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

11.1 Du Pont diagram

Du Pontova analyza vychazi z rozkladu ukazatele ROE, neboli rentability vlastniho
kapitalu. Tento ukazatel je povazovan za zaklad analyzy soustav ukazatell. Tento tzv.

pyramidovy rozklad se sklada z tii ukazatell, ze ziskové marze, obratu aktiv a pakového

ukazatele.

PoloZka 2011 2012 2013
EAT 17115 3750 19 283
Trzby 94 439 65 428 71 054
Ziskova marze 0,18 0,06 0,27
Trzby 94 439 65 428 71 054
Aktiva 191 411 330171 384 519
Obrat aktiv 0,49 0,20 0,18
Aktiva 191 411 330171 384 519
VK 127 098 130 859 150 142
Pakovy ukazatel 1,51 2,52 2,56
Rentabilita VK 13,47% 2.87% 12,84%

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materidly firmy Rolnicka, a. s.,

2011 - 2013

Tab. 24. Du Pont diagram — rozklad rentability vilastniho kapitilu
(udaje v tis. K¢)

Rentabilita vlastniho kapitdlu vykazovala kolisavé hodnoty, nejvétSi propad nastal ve
druhém roce sledovaného obdobi, kdy rentabilita poklesla o vice nez 10%. Tento propad
nastal pfedev§im ndrtGstem aktiv a poklesem trzeb a vysledku hospodafeni za Ucetni
obdobi. To mélo za nasledek pokles ziskové marze a pokles celé rentability vlastniho
kapitalu. T pies tento propad spolecnost dosdhla kladnych Cisel rentability. Obrat aktiv
vykazoval po celou dobu klesajici tendenci a byl hluboko pod doporu¢enou hodnotou 1.
Jediny ukazatel, ktery vykazoval ve sledovaném obdobi rostouci charakter, byl pakovy
spolecnosti. Spole¢nost by méla zvysit predev§im ukazatel obratu aktiv alespoil zvySenim

svych trzeb na uroven roku 2011 nebo sniZzenim nékladovych urok.
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11.2 Taffleriv model

Tento model pouziva ¢tyfi poméerové ukazatele, které se dosazuji do modifikované rovnice
Tafflerova modelu. Pomérové ukazatele se vypocitaji jako podily polozek uvedenych

Vv nésledujici tabulce.

Poloka 2013 2012 2011
Vysledek hospodateni pred zdanénim 23 669 4500 18 030
Kréatkodobé zavazky 26 207 22 970 6516
R1 0,90 0,20 2,77
Ob&7na aktiva 88 554 51352 51288
Cizi zdroje 234377 199 312 64313
R2 0,38 0,26 0,80
Kratkodobé zavazky 26 207 22 970 6516
Aktiva 384 519 330 171 191 411
R3 0,07 0,07 0,03
Trzby 71 054 65 428 94 489
Aktiva 384 519 330 171 191 411
R4 0,18 0,20 0,49

Zdroj: Vlastni zpracovani, Interni materialy firmy Rolnicka, a. s., 2011 - 2013

Tab. 25. Pomérové ukazatele Tafflerova modelu (idaje v tis. K¢)

Po vypocteni téchto ctyt hodnot je dosadime do modifikovaného tvaru Tafflerova modelu:

ZT = 0,53xR1+0,13x R2+ 0,18 x R3 + 0,16 x R4 (20)
Poloka 2011 2012 2013
0,53R1 1,467 0,104 0,479
0,13R2 0,104 0,033 0,049
0,18R3 0,006 0,013 0,012
0,16R4 0,078 0,031 0,029
7T 1,654 0,181 0,569

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 26. Vysledné hodnoty Tafflerova modelu

Z vypocitanych hodnot miizeme vidét, Ze nejvysSi pravdépodobnost bankrotu meéla

spolecnost v roce 2012, kdy ukazatel nedosédhl ani potfebné minimélni hodnoty 0,2.
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Hodnota 0,18 znamenala velkou pravdépodobnost bankrotu. Naopak nejmensi
pravdépodobnost bankrotu a nejvyssi hodnota Tafflerova modelu byla v roce 2011. Rok

2013 byl opét ve znameni rastu tohoto bankrotniho modelu.

11.3 INDEXY IN

IN99
Polozka 2011 2012 2013
A aktiva/ cizi zdroje 2,98 1,66 1,64
C EBIT/ celkova aktiva 0,10 0,02 0,08
D celkové vynosy/ celkova aktiva 0,49 0,19 0,18
E ob&Zna aktiva/ kratkodobé zavazky a uvéry 4,13 1,56 2,38

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 27. Pomeérové ukazatele Indexu IN99

Po doplnéni do rovnice:

IN99 = —0,017 x A + 4573 x € + 0,481 x D + 0,015 x E (21)
Polozka | 2011 2012 2013
0,17A 0,51 0,28 0,28
4,573C 0,47 0,08 0,38
0,481D 0,23 0,09 0,09
0,015E 0,06 0,02 0,04
IN99 0,26 0,09 0,22

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 28. Vysledné hodnoty Indexu IN99

Hodnoty indexu IN99 byly ve sledovaném obdobi na hodnotach blizkych nule. Rok 2012
byl dokonce vyznamny tim, Ze hodnota tohoto indexu byla zdpornd. Podnik tedy v kazdém

roce sledovaného obdobi tvofil pro vlastnika zapornou hodnotu ekonomického zisku.
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INO5
PoloZka 2011 2012 2013
A aktiva/ cizi zdroje 2,98 1,66 1,64
B EBIT/ nakladové aroky 10,27 1,50 3,37
C EBIT/ celkova aktiva 0,10 0,02 0,08
D celkové vynosy/ celkova aktiva 0,49 0,19 0,18
E ob&Zna aktiva/ kratkodobé zavazky a Gveéry 4,13 1,56 2,38

Zdroj: Vlastni zpracovani
Tab. 29. Pomeérové ukazatele Indexu INOS

Po doplnéni do rovnice:

INO5=013xA+004xE+397xC+021xD+009xE (22)
Polozka 2011 2012 2013
0,13A 0,39 0,22 0,21
0,04B 041 0,06 0,13
3,97C 041 0,07 0,33
0,21D 0,10 0,04 0,04
0,09E 0,37 0,14 0,21
INO5 1,68 0,53 0,93

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tab. 30. Vysledné hodnoty Indexu INOS

Podle vypocitanych vysledkii vykazovala firma nejvétsi financni problémy v roce 2012,
kdy index poklesl pod minimalni hranici 0,9 na hodnotu 0,53. Tento propad znacil
ohroZeni vaznymi finan¢nimi problémy. V roce 2011 byla finan¢ni situace posouzena jako
uspokojiva. Index se nachéazel na hodnoté 1,68 tedy o 0,08 nad hodnotou, u které se
predvida uspokojiva finan¢ni situace. V roce 2013 se spolecnost pohybovala v tzv. Sedé

z6né nevyhranénych vysledkd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 63

ZAVER
Cilem mé bakalaiské prace bylo posoudit financni zdravi spolecnosti Rolnicka, a. s.

S pomoci financni analyzy poukazat na mozné nedostatky, identifikovat problémové

oblasti a navrhnout moznosti ke zlepSeni.

K dosazeni téchto cili bylo pouzito poznatkli uvedenych v teoretické casti, kterd nastinila
moznosti finan¢ni analyzy. Teoreticka Cast byla zpracovana predevsim z odbornych

literarnich publikaci a internetovych zdroji.

V praktické casti byla nejprve predstavena spolec¢nost vcetné jeji historie, predmétu
podnikéani a koncepce. VSechny udaje vychéazely z ucetnich vykazii spolecnosti. Nejprve
byla provedena horizontalni analyza jednotlivych vysledkti hospodafeni spole¢nosti za
poslednich 5 let. Pfi této analyze bylo zjisténo, Ze spole¢nost vykazuje znacné kolisavych
vysledkti hospodaieni. Dalsi ¢ast horizontalni analyzy byla vénovana analyze rozvahy a
vykazu zisku a ztrat. Vertikdlni analyza se tykala pouze rozvahy. Nejvétsi kapitolou
praktické ¢asti byla analyza pomérovych ukazateli zamétujici se na likviditu, rentabilitu,
aktivitu a zadluzenost. Praktickou ¢ast doplnila jeste analyza Cistého pracovniho kapitalu a
jako posledni analyza soustav ukazateli. Do analyzy soustav ukazateli byly vybrany Du

Pontti diagram, Tafflerv bankrotni model a Indexy IN99 a INOS.

Finan¢ni analyza Rolnické, a. s. odhalila problémy piedev§im v oblasti kolisani hodnot
provozniho vysledku hospodaieni a vysoké poméru ciziho kapitalu k vlastnimu. Ukazatele
rentability a likvidity se vétSinou drzely v doporuc¢enych hodnotach avsak i tady dochazelo
ke znacnym vykyvim ukazateld. Analyza aktivity ukazala velmi zajimavé vysledky, kdy v
oblasti fizeni aktiv spole¢nost nevykazovala nejlepSich vysledkd, zatimco Vv oblasti fizeni
pohledavek byla spolecnost velmi uspésna. Z analyzy ukazatelt zadluZenosti vyplyva, Ze
spolecnost neustdle zvySovala svou zadluzenost a ukazatele zadluZenosti dosahovaly
znacné¢ vysokych hodnot. Spolecnosti byla doporuc¢ena predevSim optimalizace zasob,
leps$i hospodateni s vlastnim majetkem a pfedev§im snizovani nékladi a zadluZenosti.
Vsechny tyto doporuceni by se mély vzit vpotaz sohledem na vysokou

sezonnost zemeédelské vyroby.

Doufam, ze mnou provedend financni analyza a navrZzend opatfeni pomohou zlepsit

finan¢ni situaci podniku a umozni jeji dalsi rozvo;j.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
DIC  Daflové identifika¢ni &islo

EAT  Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim

ICO  Identifikaéni &islo

ha Hektar

MW  Megawatt

OR Obchodni rejstiik

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROl  Rentabilita investovaného kapitalu
ROS  Rentabilita trzeb

VH Vysledek hospodateni

VZZ  Vykaz zisku a ztrat
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SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1. Schéma organizacni struktury podniku
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SEZNAM GRAFU

Graf 1. Vysledky hospodaieni Rolnické, a. s., 2009 — 2013
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Pl Rozvaha Rolnické, a. s. za rok 2013
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