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Abstrakt

Ucelem této diplomové prace je provést finanéni analyzu podniku a analyzovat vliv
environmentalnich investic na finanéni hospodafeni tohoto analyzované¢ho podniku.
V teoretické Casti prace jsou popsany riizné metody pouzivané pro zpracovani financni
analyzy a dale je popsana problematika investic podnikli do ochrany Zivotniho prostie-
di. Pro potteby této diplomové prace byla pouzita pfedevSim tzv. pyramidalni metoda,
na zéklad¢ které byly podrobné zdivodnény vysledky hospodateni podniku pii jeho
investicich do ochrany Zivotniho prostfedi. Tato diplomova prace se primarné¢ zamétuje
na hodnoceni vyhodnosti investic na ochranu zivotniho prostfedi a jejich dopad na eko-
nomiku podniku. V ramci samotné analyzy jsou pouzity metody popsané v teoretické
¢asti a jsou zde vyhodnoceny a vyobrazeny vysledky ziskané touto finan¢ni analyzou.
Finanéni analyza byla provedena na zaklad¢ dat, které, byly sebrany v podniku zejména
z vefejné dostupnych informaci. V posledni ¢asti, v diskuzi, jsou popsany vysledky ana-
lyzy, tzn. vysledky finanéniho hospodafeni podniku a pfinosy realizace environmental-
nich investic s doporu¢enim, jak feSit problematiku ochrany zivotniho prostredi, a in-
vestic do néj, do budoucna.

Kli¢ova slova: Rentabilita, naklady, finan¢ni analyza, environmentdlni investice, eko-
nomika podniku

Abstrakt

The purpose of this thesis, is the financial analysis of the company and analyze the im-
pact of environmental investments on the financial performance of the analyzed compa-
ny. The theoretical part describes the different methods used for the processing of fi-
nancial analysis and describes the problems of business investment in environmental
protection. For the purpose of this thesis was used method called Pyramidal method,
based on detailed justification, which were results of the company in its investment in
environmental protection. This thesis focuses primarily on the assessment of the suita-
bility of investments to protect the environment and their impact on the corporate econ-
omy. In the analysis, the methods used are described in the theoretical part and are eval-
uated and shown results obtained by this financial analysis. Financial analysis was per-
formed based on data which has been collected in the enterprise in particular from pub-
licly available information. The last part, in the discussion, describes the results of anal-
ysis, financial results of the company and the environmental benefits of the investment,
with recommendations on how to address the issue of environmental protection and
investment in him for the future.

Keywords: profitability, costs, financial analysis, environmental investments, econom-
ics
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1. Uvod

V ramci této diplomové prace praci je zpracovana analyza rentability podniku pfi reali-
zaci investic do ochrany zivotniho prostiedi, proto se prace vénuje n¢kolika problemati-
kam, na zacatku samotné finan¢ni analyze, jejiz nedilnou, a diilezitou ¢asti analyza ren-
tability je, poté problematikou samotnych investic do ochrany Zivotniho prostiedi a na-
konec se prace okrajoveé vénuje specifikdm lesniho hospodarstvi a investicim do ochra-
ny zivotniho prostfedi v rdmeci lesniho hospodafstvi jakozto i finan¢nimu zdravi podnikt
pfi jejich realizaci.

informacnich zdrojt, slouzicich vedeni spolec¢nosti ke spravnému rozhodovani v proce-
su fizeni. Vedouci pracovnici podniku maji diky tomuto neocenitelnému zdroji infor-
maci ptehled o finanénim zdravi podniku, o jeho slabych a silnych strankach, maji
moznost vyhodnoceni efektivnosti jednotlivych investicnich opatieni a na zakladé vy-
hodnoceni ziskanych dat mtizou planovat chod spole¢nosti i budouci investice. Samotna
analyza rentability pak tvofi velmi dilezitou ¢ast financni analyzy, jeji spravné zpraco-
vani a pochopeni je velmi dilezité pro spravny chod podniku, protoze ukazatele rentabi-
lity ndm pomohou ziskat zékladni ptehled o efektivit¢ naSeho podnikani. DokaZeme
Z nich pfesné urcit, jestli je efektivnéjsi a vyhodné€j$i pracovat s vlastnim kapitdlem
nebo cizimi prostfedky, pomahaji nam zjistit, jak jsme zhodnotili sviij vlastni kapital v
podnikéni, a poukazuje na slabé stranky v hospodateni naSeho podniku.

nejobtiznéjsich rozhodovacich procesti vedoucich a odpovédnych pracovnikli podniku.
Spravné rozhodnuti o investicich by mélo vést k ekonomickému 1 jinému rozvoji, roz-
kvétu a prosperit¢ podniku, naopak Spatné rozhodnuti muize vést k ekonomickému
upadku, v krajnim ptipad¢ i ke krachu spolecnosti.

Dalsi oblast, ktera se této prace bezprostiedné dotyka, je ochrana zivotniho prostiedi, ta
je pro celkovou kvalitu lidského Zivota a spolecnosti velice dualezita ale byla dlouhou
dobu opomijena. Z tohoto divodu se objem investic do ochrany Zivotniho prostiedi
v poslednich letech vyznamné zvysuje a tento trend bude patrné trvat i nadéale. V Ceské
republice je pak samotna ochrana zivotniho prostfedi ,jako ¢innost, chapédna jako soubor
¢innosti vedouci k pfedchazeni zneciStovani zivotniho prostifedi nebo poskozovani Zi-
votniho prostiedi, a nebo se snazi toto znec¢istovani nebo poskozovani omezit ¢i ho od-

stranit. Do této ¢innosti je pak tfeba investovat. Tyto investice se krom& mozného eko-
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nomického ptinosu také velmi pravdépodobné projevi ve zlepseni spole¢enského obrazu
podniku a mohou mu tak pomoci v dal§im rozvoji.

Okrajové je v této praci pojednavano i o lesnim hospodaistvi, jeho specifikach oproti
jinym odvétvim narodniho hospodaistvi, o investicich do ochrany Zivotniho prostredi
v ramci lesniho hospodateni a o jeho vztahu k ochrané Zivotniho prostredi.

V zavérecné ¢asti prace jsou pak interpretovany vysledky uvedend v konkrétnim ptikla-
du, je vyhodnocena rentabilita podniku pfi realizovanych investicich do ochrany Zivot-
niho prostiedi a zhodnocen ekonomicky i neekonomicky piinos pro spole¢nost. V této
fazi jsou i navrhnuty alternativy a je ptedlozen navrh feSeni problematiky investic do
ochrany zivotniho prostfedi do budoucnosti.

Toto téma jsem si vybral zejména kvilli svému z4jmu o, nejenom, lesnickou ekonomiku
a fizeni lesniho hospodarstvi ale také kviili aktualnosti problematiky ochrany Zivotniho

prostiedi, zejména ve vztahu k investicim do n¢;.

1.1 Cile prace
Cilem této diplomové prace je vysvétlit, popsat a analyzovat problematiku, rentability,

investic na ochranu zivotniho prostfedi a aplikovat popsané procesy na vybrany lesnic-
ky podnik. Prakticka ¢ast této diplomové prace se pak zabyva provedenim samotné fi-
nanéni analyzy podniku a zhodnocenim vlivu investic do ochrany zivotniho prostiedi na
jeho finan¢ni zdravi. Za pomoci vybranych metod hodnoceni podniku bude na zakladé
zvolené metodiky provedeno zhodnoceni rentability analyzovaného subjektu ve zvole-
ném obdobi péti po sob¢ jdoucich let. Pouzité tidaje pochéazi primarné z vetejné dostup-
nych zdroji. Hlavnim cilem je pak zhodnotit vliv téchto investic na rentabilitu podniku.
K tomu byla pouZzita metoda finan¢ni analyzy a zejména analyzy rentability pomoci
takzvanych pyramidovych rozkladi rentability vlastniho kapitalu. V zavéru prace jsou
pak zhodnoceny vysledky ziskané z finan¢ni analyzy podniku a jsou navrzeny vhodné
postupy pii feSeni problematiky investic do ochrany Zivotniho prostiedi do budoucna.
Predpokladanym ptinosem této prace je blizsi pochopeni problematiky environmental-

nich investic a doporuceni feseni této problematiky do budoucna.
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2. Literarni reSersSe
V této, praktické, kapitole diplomové prace na téma analyza rentability podniku pfi rea-

lizaci investic do ochrany zivotniho prostfedi budou popsany a rozebrany jednotlivé
pojmy V oblasti finan¢ni analyzy, investic a ochrany Zivotniho prostfedi. Jako zdroj
slouzila pievazné odborna literatura, ptipadné zdkony Ceské republiky v platném znéni,

zcela vyjimecné bylo pouzito i internetovych zdroju.

2.1 Metody hodnoceni podniku — ekonomicka analyza
Ekonomicka analyza by méla umét podat souhrnny obraz a hodnoceni o fungovani pod-

niku, jeho schopnosti vypofadat se s neocekavanymi situacemi a jeji vystupy by mély
poslouzit jako podklad pro planovani do budoucna.

Jako celek je moZzno pochopit ekonomickou analyzu jako pozorovani urcitého ekono-
mického subjektu, ktery je rozloZen, na mensi ¢asti a ty jsou poté dale zkoumany a jed-
notlivé hodnoceny za uc¢elem nalezeni moznosti zlepSeni jejich fungovéani. Tyto jednot-
livé ¢asti jsou nésledné opét sloZzeny do poupraveného celku s cilem zvySeni jeho vy-
konnosti a efektivity. (SYNEK, 2002)

Samotna ekonomicka analyza se muze jednak dotykat celého podniku, vSech jeho vy-
sledkt a vSech jeho €innosti nebo jenom jeho jednotlivych utvarti a jenom nékterych
jeho €innosti v téchto utvarech probihajicich, subjektem této analyzy jsou pak nejenom
finanéni, ale také neekonomické ukazatele. (DLUHOSOVA, 2008)

Misto pojmu ekonomické analyza se také obcas rozdéluje ekonomické zhodnoceni fun-
govani podniku na nasledujici dv€ navzdjem propojené ¢asti:

- Kovalitativni (Fundamentélni analyza) ta je postavena na obsdhlych znalostech
jednotlivych souvislosti mezi ekonomickymi a neekonomickymi tikazy a na
zkuSenostech nejenom pozorovateli (odbornikil) ale i na zkuSenostech piimych
ucastnikli ekonomickych procesti, na jejich subjektivnich, konkrétnich, odha-
dech a citu pro situace a jejich trendy.*

- kvantitativni (Technickd analyza) ta potom pouzivd matematické, statistické a
dalsi algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat.
Tato data jsou pak nésledné kvalitativné posouzena.

(SEDLACEK, 2007)
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2.2 Ekonomika podniku a strategicka analyza
Podnikovou ekonomiku miizeme popsat jako odvétvi ekonomiky zamétujici se primar-

n¢ na jeden z mnoha subjektd trzniho hospodaistvi, a to na podnik. Ten je mozno defi-
novat jako subjekt plisobici v ur¢itém prostiedi, uspokojujici urcité poteby a realizujici
ného zisku i dodrzovat jisté standardy chovani, nazyvané nejcastéji jako spoleCenska
odpovédnost, coz je v soucasné dob¢ chapano jako jeden z faktorti konkurenceschop-
nosti podniku. Samotna definice spole¢enské odpovédnosti podniku — CSR (Corporate
Social Responsibility)(VOCHOZKA, MULAC, ET AL.,2012) Ta doslova pravi: ,,CSR
dobrovoln¢ integruje socialni e ekologické ohledy do podnikatelské ¢innosti firmy, a to
ve spolupraci se zainteresovanymi stranami podniku nebo stakeholdery.” (DENTON,
1994) Pojem stakeholder pak oznacuje vSechny zainteresované subjekty ve spolecnosti.
Pravé tato spolecenskéd odpovédnost ma za nasledek Ze podniky v ¢im dal tim vEtsi mite
smétuji své investice i do oblasti ochrany zivotniho prostiedi, kde kromé potencionalni-
ho zisku si podniky i zlepSuji sviij spolecensky obraz. Socidlné¢ odpovédné chovani ma
vSak 1 mnoho dal$ich pozitivnich vlivii na chod firmy mezi né napiiklad patfi:

- Vvétsi transparentnost a posileni diivéryhodnosti

- vetsi pritazlivost pro investory

- budovani reputace, posileni pozice na trhu

- odliSeni od konkurence

- zlepSeni vztahii s okolim podniku

- zvySeni obratu

- zkvalitnéni produkti a sluzeb

- zlepSeni medialniho obrazu

- Piimé finan¢ni Uspory spojené s ekologickych chovanim (uspora energie,

recyklace, nové vyrobni postupy)

(VOCHOZKA, MULAC, ET AL.,2012)
A pravé investice do environmentalnich opatfeni se mohou ukézat, nejen jako socidlné
odpovédnd, a zlepSujici kvalitu zivotniho prostfedi, ale také ekonomicky rozumna a
vedouci k hospodatskému rozkvétu podniku.
Strategicka analyza
Pro potieby kvalitniho a vérohodného zhodnoceni mozZnosti a ekonomické kondice zvo-
leného podniku je dilezité hodnotit nejenom podnik jako takovy, a jeho interni postupy

a samotné jeho fungovani, ale také prostiedi ve kterém podnik hospodaii a ve kterém se
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pohybuje. Toto prostedi je tvoieno celou fadou subjekti od zdkazniki, pted dodavate-
le, konkurenty, stat a organy statni spravy az po banky a jiné finan¢ni instituce. (VO-
CHOZKA, MULAC, ET AL.,2012) Strategick4 analyza by méla umét podat komplexni
pohled o tom jak podnik hospodaii, jaké je jeho soucasna situace a jaké jsou jeho silné a
slabé stranky. Lze rozlisit dva pohledy ze kterych 1ze podnik hodnotit:

- Analyza makrookoli — tato analyza zkouma oblasti, které vétsinou podnik nemi-
ze ptimo ovlivnit, navzdory tomu Ze tyto faktory pfimo ovlivituji mnoho aspektti
hospodareni podniku, v¢etné jeho hlavniho cile - ziskovosti. Mezi externi fakto-
ry ovliviiyjici podnik zvenci patii naptiklad stat a jednotlivé organy statni spra-
vy, ekonomické faktory, sociokulturni faktory nebo technologické faktory.

- Analyza mikrookoli — ta zahrnuje oblasti které podnik muze ptimo ovlivnit, jed-
na se o interni zélezitosti spolec¢nosti, vyhodnoceni silnych a slabych stranek
podniku a navrhovéani konkrétnich opateni. Mezi nejznaméjsi nastroje analyzy
mikrookoli patii dva nasledujici:

o SWOT analyza

o Porteriv model péti sil
Tyto metody pomahaji zhodnotit souCasny stav podniku a pomdhaji pochopit jeho
schopnosti do budoucna. Podrobnéjsi prehled pak podava financni analyza.

(SYNEK, 2011)

2.3 Financ¢ni analyza
Definici finan¢ni analyzy je v souCasné dobé pomérné velké mnoZstvi, i kdyZ jejich

podstata zlstava stejnd. Obecné ji lze definovat jako jakousi formalizovanou metodu,
ktera navzajem mezi sebou pomeétuje udaje ziskané z ucetnictvi a tim rozsituje jejich sa-
motnou vypovidaci hodnotu. Finan¢ni analyza pak také poskytuje moznost dojit k zavérim
o celkovém hospodafeni, finan¢ni a majetkové situaci v konkrétnim podniku, podle téchto
zaveri pak je mozné piijimat rtiznd opatfeni a vyuzit tyto vystupy pro fizeni podniku a roz-
hodovani. (HOLECKOVA, 2008) Finanéni analyzu podniku je také moZno pojmout jako
metodu hodnoceni finan¢niho hospodateni ur¢it¢ho podniku. Pii pouziti této metody se
ziskana data tf¥idi, agreguji, mezi sebou navzajem poméiuji, dale se mezi nimi kvantifi-
kuji vztahy, hledaji se kauzalni souvislosti mezi jednotlivymi daty a urcuje se jejich
dalsi vyvoj. Timto procesem se zvySuje samotnd vypovidaci schopnost ziskanych a

zpracovavanych dat a zvy$uje se tim i jejich informaéni hodnota (SEDLACEK, 2007)
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Samotnym diivodem, Gi¢elem a smyslem finan¢ni analyzy je pomoci specifickych meto-
dickych postupti, diagnostikovat finan¢ni hospodateni konkrétniho podniku a podchytit
vSechny jeho slozky, ¢i pfipadné podrobnéji zhodnotit nékteré ze slozek samotného
finan¢niho hospodaieni. Pti této podrobnéjsi analyze se potom uz da hovofit jako o ana-
lyze rentability, likvidity poptipadé zadluZenosti atd. (VALACH, 1999)

Pomoci finan¢ni analyzy podniku mizeme identifikovat jednotlivé problémy, silné a
slabé stranky, pfedevsim pak hodnotovych procesii podniku. Vystupy a informace zis-
kané pomoci spravné provedené financni analyzy umoziuji vedeni spolecnosti dojit
K ur¢itym zavériam o celkové hospodarské a finan¢ni situaci podniku, a slouzi jako da-
lezity podklad pro nasledné rozhodovani managementu. (SEDLACEK, 2007)

Finan¢ni analyzu mizeme délit na dvé zakladni skupiny, podle toho, kde ziskdvame
zdroje K jejimu zpracovani, toto déleni rozliSuje externi finanéni analyzu — to je takova
finan¢ni analyza, kterd je vypracovana na zéklad¢ vefejné zndmych a dostupnych in-
formaci, mezi takové informace patii povinné zvetfejiiované ucetni vykazy, dale pak
udaje z financnich trhii, a nékteré relevantni progndzy. Zapracovava také prepokladané
zmény, jako kurzové pohyby a podobné. Tato analyza je vhodna napiiklad pro konku-
renty ¢i investory, mize byt proveden bez védomi spole¢nosti, ale nemusi byt vzdy zce-
la pfesna a jeji vyznam by proto nemél byt pfeceniovan.

Jako interni finan¢ni analyzu oznacujeme takovou finan¢ni analyzu, kterd je zpracova-
vana pro vnitini potieby podniku, vyuziva veskeré dostupné informace a mize zohled-
nit 1 plany a strategie do budoucna, zavéry této analyzy slouzi povétSinou fidicim orga-
niim spole&nosti jako nastroj rozhodovani. (KISILINGEROVA, HNILICA, 2005)
DalSim specifickym cilem finan¢ni analyzy podniku miZe byt stanoveni takzvaného
finan¢niho zdravi. Toho Ize dosdhnout za pomoci vhodné vybranych néstroji. Financni
zdravi podniku ma vice definic, obecn¢ jej vsak lze definovat jako jedno ze syntetic-
kych kritérii zvlastniho vyznamu, a to jako prinik podnikem dosazené rentability a li-
kvidity. (HADRABOVA, 1993)

Definici finanéné zdravého podniku pak lze urcit jako podnik, ktery je schopen v dané
chvili plnit smysl své existence. (VALACH, 2001) Financ¢ni zdravi je pak jeden
z nejdulezitéjSich predpokladi existence podniku.

Pokud hodlame provadét financni analyzu, je tfeba brat ohledy na podminku aplikova-
telnosti (pouzivat metody, které jsou adekvatni k praktickym moznostem a podminkdm

konkrétniho podniku), podminku efektivnosti (vynalozené naklady na zpracovani ana-
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lyzy by nemély piesdhnout ofekavané vynosy plynouci z vyuziti vysledkd analyzy) a

podminku t&elnosti (piedem presné vymezeni cile) (SEDLACEK, 2007)

2.3.1 Zdroje finan¢ni analyzy
Pro spravné zpracovani financni analyzy je zcela nezbytné vychazet ze spravnych, ne-

zkreslenych a ptfesnych vstupnich tdaji. V piipadé chybnych vstupt by mohlo dojit ke
zkresleni vysledkd a na zakladé Spatné vypracované finan¢ni analyzy by mohlo dojit ke
zhorSeni ekonomické situace podniku namisto jejiho zlepSeni. Celd finan¢ni analyzy by
tim padem ztratila sviij smysl. Zdroje dat se déli na dvé zdkladni vétve a to ucetni vyka-
zy, slouzici hlavné pro externi uzivatele, jsou bézné vetfejné dostupné (nékteré ze zako-
na) a muzou byt zpracovavany kymkoliv za jakymkoliv uc¢elem, druhou vétvi jsou po-
tom vnitropodnikové vykazy, slouzici pro potieby samotného podniku, vyuzivaji neje-
nom vefejné dostupné zdroje ale také vSechny interni statistiky, vykazy, plany a podob-
né, a vesSkeré informace dostupné pouze zaméstnancim a managementu toho konkrét-
niho podniku.
vérka, sestavajici z vykazu ziski a ztrat, rozvahy a piehledu o finan¢nich tocich (vykazu
cash flow) popfipadé pak z ptiloh k Gcetni zavérce. Postup pfi jejim sestavovani a jeji
povinné nalezitosti, jakozto 1 samotnd povinnost ji sestavovat, jsou upraveny v Zakoné
o tgetnictvi (MARINIC, 2009)
Zdroje dat, které lze Cerpat pro zpracovani finan¢ni analyzy, 1ze rozd€lit na tfi zakladni
skupiny:
- Finan¢ni zdroje informaci

- Financ¢ni vykazy externi a interni

- Zpravy finan¢nich analytiki a managementu podniku

- Vyro€ni zpravy
- Kvantifikované zdroje informaci

- Ekonomicka a podnikova statistika

- Plany podniku

- Kalkulace cen a nakladi
- Nekvantifikované zdroje informaci

- Zpravy auditorti a vedoucich zaméstnanct

- Nezavisla hodnoceni a predikce

(GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006)
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no, je ucetni zaverka, jeji nedilnou soucasti je rozvaha, tento financéni vykaz podéava
jednoduchy piehled na jedné stran¢ o majetku spolecnosti — aktivech a na strané druhé,
o zdrojich kryti tohoto majetku — pasivech. Zakladni dé¢leni aktiv je pak na dlouhodoby
majetek a kratkodoby majetek (ob&ézna aktiva), u pasiv se jedna o rozdé¢leni na vlastni
kapital a cizi zdroje. Cela rozvaha je vyjadiena v penézich a vztahuje se k ur¢itému da-
tu. U rozvahy vzdy plati, ze pokud je spravné sestavena tak se obé strany musi rovnat,
to znamena:“ Aktiva=Pasiva“. NejCastéji se zobrazuje v tabulce, kde na pravé strané
jsou pasiva a na levé stran¢ aktiva. Existuje n¢kolik zakladnich druhd rozvahy, a to:
rozvaha fadna, mimofadna, pribézna, pocatecni, konecnda, zahajovaci, a srovnavaci
(pravé tato se pouziva pii vypracovavani finanéni analyzy). (KOVANICOVA, 1997)
Dalsi nedilnou, a ze zdkona povinnou, ¢asti uetni zadvérky je vykaz ziski a ztrat, ¢asto
také nazyvan vysledovka. Tento vykaz podava informaci o tom, jakého hospodarského
vysledku podnik za urcité sledované obdobi dosahnul. Jsou zde zobrazeny jednotlivé
naklady a vynosy za konkrétni ¢innosti podniku. Zjednoduseny vzorec pro vypocet vy-
sledku hospodateni zni: ,,Vysledek hospodatreni (miize byt zisk nebo ztrata) = Vynosy —
naklady* (KNAPKOVA, 2011) Vysledky hospodafeni jsou pak rozdéleny podle toho
Vv jakém sektoru podniku jich bylo dosazeno na vysledek hospodateni z béZzné Cinnosti,
vysledek hospodateni z finan¢ni ¢innosti a mimotadny vysledek hospodareni.

Tteti moZni ¢ast U€etni rozvahy se nazyva piehled o penéznich tocich, nebo také vykaz
cash flow. Tento vykaz sleduje a zobrazuje zmény penéznich prosttedkti podniku. Uka-
zuje také jak zmény v rozvaze a ve vykazu ziskd a ztrat (vysledovce) ovlivni samotné
penézni prostiedky podniku. Déli toky finan¢nich prostfedki podle ¢innosti podniku na
provozni, finan¢ni a investi¢ni. Samotny tento vykaz také odstranuje ¢asovy nesoulad
naklady a vydaji na jedna stran¢ a piijmy a vynosy stran¢ druhé. Tento ¢asovy nesoulad
je dan principem, kterym je tvofena rozvaha a vykaz zisku a ztrat. (VALACH, 1999)
Posledni, a povinna, ¢ast ucetni zavérky je pak pfiloha, zde jsou uvedeny informace
neuvedené v predchozich ¢astech. Mezi tyto povinné obsazené informace pak patfi:
Obecné udaje o podniku, informace o pouZzivanych ucetnich metodach, dopliujici in-

formace (napiiklad pronajmy, rozdéleni zisku a podobné) (RUCKOVA, 2010)
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2.3.2 Uzivatelé financni analyzy

vvvvvv
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nagement, nicméné informace, které popisuji finan¢ni a ekonomickou situaci spolecnos-
ti, jsou velmi zaddané i mezi subjekty, které s tim danym podnikem, ptichazeji do kon-
taktu, nebo to maji v planu do budoucna. Mezi tyto subjekty se v prvni fadé pocitaji
akcionaii podniku (v ptipadé akciové spolecnosti), dale pak véfitelé podniku, organy
statni spravy a vSichni dalsi externi ¢i interni uzivatelé. Kazdy z téchto subjektti ma svo-
ji vlastni motivaci pro ziskani informaci z finan¢ni analyzy, a dle jejich motivi, ucelu
zpracovani financni analyzy ¢i dle samotnych uzivateli se daji tyto subjekty rozd¢lit do
dvou zékladnich skupin a to na uZivatele finan¢ni analyzy interni a uzivatele finan¢ni
analyzy externi. (PESKOVA,JINDRICHOVSKA, 2011)

- Externi uzivatel¢ finan¢ni analyzy

- Interni uzivatelé finan¢ni analyzy

- (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006)

Hlavni a nejdutlezitéjsi uzivatelé finanéni analyzy, jsou manazeti samotného analyzova-
ného podniku. Tito fidici pracovnici maji ptimou odpovédnost za spravny a bezproblé-
movy chod podniku, a ¢asto do n¢j sami vkladaji kapital, a proto jsou pro n¢ informace
ziskané z finan¢ni analyzy nesmirné dilezité, protoze jim poskytuji zpétnou vazbu mezi
manazerskymi rozhodnutimi a pfimymi nasledky (GRUNWALD, R., HOLECKOVA,
2006) Informace ziskané z finan¢ni analyzy jsou zakladem pro strategické a operativni
fizeni podniku.

Dalsi, velmi dalezitou skupinou, vyuZivajici finan¢ni analyzu jsou investoii podniku, ti
totiz do podniku vlozily svlij kapitdl, a maji proto enormni zdjem na jeho spravném
zhodnoceni a hospodarném vyuZzivani. Investorské hodnoceni informaci je mozno po-
suzovat ze dvou pohledl — z investi¢niho hlediska a z hlediska kontrolniho. Investi¢ni
hledisko vyuziva ziskanych informaci k rozhodnuti zda viibec investi¢ni zamér usku-
tecnit, v tomto piipadé probiha finan¢ni analyza pfed samotnou investici a hodnoti jeji
predpokladané dopady na ekonomické fungovani podniku. Hodnoceny jsou predevsim
rizika a predpokladany vynos. Naproti tomu kontrolni hledisko vychazi z ptesnych tda-
J4, je vyuzivano ke zpétnému posouzeni vyhodnosti investice, nebo pro piezkoumani
celkového fungovani hospodateni podniku. (PESKOVA, JINDRICHOVSKA, 2011)
Jelikoz v soucasné dobé velké mnozstvi spolecnosti financuje svou podnikatelskou ¢in-

nost skrze uvéry, nebo jiné financni produkty, jsou dal§im dulezitym subjektem vyuzi-

18



vajicim finan¢ni analyzu banky a dal$i véfitelé. Pro bankovni domy a ostatni véfitele je
velice dulezitd, ne-li pfimo nezbytnd analyza financniho hospodafeni podniku, ktery
zada o pujcku nebo jiny financni produkt, tedy struktura majetku podniku a zdroja, ze
kterych je tento podnik financovan. Bankovni diim, nebo jiny véfitel poté obvykle po-
suzuje na zakladé¢ finan¢niho hospodateni bonitu podniku pfi zaddosti o poskytnuti ave-
ru, &i jiného bankovniho produktu. (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006) Velice
dilezitym ukazatelem je pro banky a ostatni véfitele rentabilita podniku.

Obchodni partneifi maji obecné zdjem na hladkém a bezproblémovém chodu podniku,
ten byva i jednou z podminek dobrych obchodnich vztahi mezi jednotlivymi subjekty.
V ptipadé navazovani novych obchodnich vztahi s doposud neznamym nebo neproveé-
fenym obchodnim partnerem miize podnik sdhnout k vypracovani finan¢ni analyzy za
ucelem predchazeni budoucim problémim v obchodné pravnich vztazich. Obchodni
partnery muzeme jako takové rozdé€lit do dvou skupin a to na dodavatele a odbératele.
Odbératelé neboli zakaznici maji zajem predev§sim na stabilnim a kontinudlnim ob-
chodnim vztahu bez rizika, Ze by nebyl schopen dostat svym zavazkim a v piipadé
bankrotu ¢i finan¢nich potiZi tak mohl ohrozit vyrobu ¢i celkovou ¢innost odbératele.
(GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006) Naproti tomu dodavatelé neboli také ob-
chodni véftitelé se zaméiuji zejména na fakt jestli je podnik schopen hradit své zadvazky
vyplyvajici u obchodniho vztahu s dodavatelem. Casto se jim jedna pouze o kratkodo-
bou prosperitu podniku. Dlouhodobi dodavatelé pak maji zajem i na dlouhodobé stabili-
té a prosperité podniku, tedy na trvalejSich obchodnich kontraktech s cilem zajistit si
kontinualni odbyt pro své zbozi & sluzby. (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006)
Zamé&stnanci nejsou pro samotny podnik a jeho fungovani tak vyznamnym uzivatelem
finan¢ni analyzy ale i oni Casto vyuzivaji data z finan¢ni analyzy ziskana. Nejdilezitéj-
$1 motivaci zaméstnancii je jistota stabilniho pracovniho mista a stabilnich mzdovych
podminek v podniku. Z tohoto diivodu je pro zaméstnance podniku velmi dilezita hos-
podaiska a finan¢ni zajiSténost podniku. Podniky maji zdkonem uloZenou povinnost své
zaméstnance o stavu hospodateni podniku pravideln€ informovat. Zamé&stnanci pak mi-
Zou uplatnit jisty vliv na fizeni podniku, a zejména na jeho politiku personalni a mzdo-
vou, skrze rizné odborové organizace. (HOLECKOVA, 2006)

Za dalsi subjekt, vyuzivajici finan¢ni analyzy, mizeme povazovat Stat a jeho organy
statni spravy. Pro samotny stat a organy statni spravy jsou piedevs§im ziskané informace
z finan¢niho hospodateni spolecnosti podstatné pro kontrolu plnéni daiiovych povinnos-

ti podniku, dale pak také pti rozd€lovani statnich, i jinych, finan¢nich dotaci, coz je
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zejména diilezité pro oblast ochrany Zivotniho prostfedi, dale pak pro kontrolu spolec-
nosti ve kterych ma stat n¢jakou majetkovou ucast, ale také pro ziskani ptehledu o fi-
nan¢nim a hospodaiském stavu podnikli uchazejici se o, nebo plnici, statni zakazku.
Velké mnozstvi informaci zpracovava také Cesky statisticky Giad, ktery rovnéz vyuziva
jako informaéni zdroj finanéni analyzu. (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006)

Posledni vyznamnou skupinou vyuzivajici informacnich zdroji, vychézejicich
Z finan¢ni analyzy jsou pak konkuren¢ni podniky ty se pak zajimaji o informace
Z podobnych podnikti, nebo monitoruji celé, jich se dotykajici, odvétvi. Konkuren¢ni
podniky maji na ziskani informaci velky zajem, protoze jim slouzi k porovnani své
vlastni ¢innosti s konkurentem, tyto informace muzou byt také velmi cennym nastrojem
pfi uréovani cenové politiky podniku. (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006) Po-
rovnavaji zejména informace o rentabilité, cen¢ produktii ¢i sluzeb, ziskové marzi, vyse
obratu ¢i vyse zasob. Tyto informace jsou pak neocenitelné pti konkurenénim boji mezi
podniky, nicméné konkurenti ziskavaji takika veSkeré informace pouze z vetejné do-
stupnych zdroji, a ty nemusi byt pro potieby vypracovani kompletni finan¢ni analyzy
dostacujici, protoZze mizou byt zkreslené nebo netplné, piipadné neaktudlni a neobsa-

huji nékteré podstatné informace, které ma podnik pouze pro své interni zdroje.

2.3.3 Metody financ¢ni analyzy
Jak jiz bylo v rdmci této prace zminéno, analyzu lze zakladné rozdélit na dvé vzajemné

propojené Casti a to na fundamentélni analyzu — vychazejici z konkrétnich znalosti eko-
nomickych a mimoekonomickych jevili, a vztahit mezi nimi a na technickou analyzu,
vychazejici z matematickych, statistickych a uéetnich metod (KOVANICOVA, KO-
VANIC, 1997)
Podrobnéji 1ze rozebrat finanéni analyzu podle Gcelu, ke kterému ma slouzit a podle dat,
ktera pouziva, obecn¢ vsak lze fict, Ze se zadna z nasledujicich metod neobejde bez dil-
¢iho srovnani s vystupy ziskanymi jinymi postupy a bez kone¢ného kvalitniho ekono-
mického vyhodnoceni.
Metody lze rozdélit nasledovné:
- Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych)

- Analyza trenda (horizontalni analyza)

- Procentni rozbor (vertikalni analyza)

- Analyza rozdilovych ukazateld (fondt finan¢nich prostiedkit)
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- Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza rentability

Analyza aktivity

Analyza zadluzenosti a finan¢ni striktury
Analyza likvidity

Analyza kapitalového trhu

Analyza provozni ¢innosti

Analyza cash flow

- Analyza soustav ukazatell

Pyramidové rozklady
Komparativné analytické metody
Matematicko statistické metody

Kombinace vice metod

(KOVANICOVA, KOVANIC, 1997)

Pro porovnavani udaji ziskanych pomoci finan¢ni analyzy je velice dillezité dodrZzovat
kritéria srovnatelnosti podnikti. Casovou srovnatelnost zajisti obecné uznavana zasada
ucetnictvi o stalosti metod, podle niz podniky nesmi béhem roku ménit postupy pfi

uctovani ¢i ocenovani nebo odpisovani majetku. Vzhledem k tomu, Ze rizné podniky

dodrZovat nasledujici kritéria:

- Srovnatelnosti ekonomickych subjekti

- Podobnost podnikl — toto kritérium je tfeba dodrzet pokud vychézime z pfedpokla-
du, ze naptiklad stejn¢ velké podniky jsou samy o sobé porovnatelné, popiipadé ze
piredpokladame pouzitelnost pfimé Uméry. V piipadé Ze je tento predpoklad

V rozporu se skute¢nym stavem je tieba potom pfimou iméru nahradit jinou, vhod-

Oborova srovnatelnost
Geograficka srovnatelnost
Politické hledisko
Historické hledisko
Ekologicke hledisko
Legislativni hledisko

n¢jsi, metodou analyzy.
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- Nehomogenita podnikii — dokonce ani podniky vyhovujici podminkam srovnatel-
nosti nemusi zarucovat plnou shodu, je proto tieba pomoci podrobnéjsi analyzy
rozpoznat riizné podskupiny, které maji podobné parametry.

(SEDLACEK, 2007)

- Podniky si pro potfeby své finan¢ni analyzy vétSinou vybiraji jen ty ukazatele, které
jsou pro jejich potfeby relevantni, z pravidla dle odvétvi ve kterém spole¢nost pod-
nika, neni potieba pouZivat viechny dostupné ukazatele. (SOUKUPOVA, STRA-
CHOTOVA, 2003)

2.3.4 Analyza stavovych (absolutnich ukazatelti)
Analyza absolutnich ukazateld je takova finan¢ni analyza, které vyuZziva informaci zis-

kanych ptimo z Gcetni zavérky, zejména pak z rozvahy a z vykazu ziski a ztrat. Vy-
sledky podava bud’ v podob¢ absolutni, nebo v podob¢ relativni a byva vychozim bo-
dem samotné finan¢ni analyzy. Pro jeji spravné vypracovani je nezbytna kvalitni a pies-
na téetni zavérka. (GRUNWALD, R., HOLECKOVA, 2006)

Absolutni ukazatele jsou pak takové veli€iny, které jsou obsazené v Ucetnich vykazech
(rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz cash flow) a tyto ukazatele nemusime pro potieby
vypracovani finan¢ni analyzy nijak upravovat nebo meénit. Pomoci téchto ukazatelti se
potom provadi analyza trendil, takzvana horizontalni analyza a analyza procentnich po-
lozek, takzvana vertikalni analyza. (MARTINOVICOVA, 2006)

Stavové veli¢iny najdeme naptiklad v rozvaze, kde je uvedena jak hodnota kapitélu, tak
potom hodnota majetku ke konkrétnimu datu. Tokové veliCiny naproti tomu lze najit ve
vykazu ziskl a ztrat a také ve vykazu cash flow, kde miZou naptiklad vyjadiovat objem

trzeb, kterych jsme doséhly za urcité sledované obdobi.

2.3.5 Horizontalni analyza (analyza trendii)
Tato analyza srovnava zmény absolutnich ukazatelli v jist¢ cCasové fad€. Zmeénu

V jednotlivych polozkiach miize zobrazit bud’ absolutng, nebo v procentech. (PESKO-
VA, JINDRICHOVSKA, 2011) Zména absolutni potom udava o kolik uréitych, abso-
lutnich, jednotek se piislusna hodnota zménila v ¢ase. Procentualni hodnoty pak vycha-
zeji z urCeného zékladu a pomdhaji nam odhalit trendy a vyvoj ekonomické situace.
(HOLECKOVA, 2008) Pouziti této analyzy umoziiuje 1épe rozpoznat v jaké oblasti se

situace podniku né&jak zlepSuje a naopak, v jaké oblasti hospodafeni podniku se situace
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zhorsuje. Pro potieby této analyzy je nezbytné znat a mit k dispozici delsi ¢asovou fadu
udajii. Minimdlni pocet jsou dva po sob¢ jdouci roky ale vhodnéjsi je obdobi alespon
peti az deseti let. Pii hodnoceni této analyzy je nutno brat zietel na zmény trzniho pro-
sttedi, které se udaly za obdobi, ze kterého cerpam data. Mezi takovéto zmény muzou
patfit zejména zmény v legislativé, zmény ceny za materidl potfebny k vyrob¢, zmény
Vv zahrani¢ni nebo domaci politické situaci, zmény v danovych sazbach, zmény mezi
konkuren¢nimi podniky, zmény na kapitalovych trzich, zmény v uvazovani vyznamné
skupiny zakaznikt, zmény na trhu prace a podobné, jakozto i plany podniku do budouc-
na. (KISLINGEROVA) Nazev této metody je odvozen od zptisobu, kterym se provadi —
tj. po fadcich - horizontalné (v rozvaze ¢i vykazu ziskl a ztrat)

(SEDLACEK, 2007)

V tabulce je vypocitavana jak zmén absolutni, tak potom zména procentualni, ke zna-
zornéni zmén ruznych sledovanych veli¢in se pak nejcastéji pouziva sloupcovy graf.
Tento vypocet vychazi z rozvahy. Pro sledovani del§iho ¢asového obdobi pak graf spoj-
nicovy. Tuto metodu v praxi pak miiZze vyuzivat zejména vedouci management spole¢-
nosti a zaméstnanci piimo zodpovédni za spravné a hospodarné fungovani jistého tseku
podniku. UmozZnuje zjistit vyvoj a trend v jednotlivych sledovanych oblastech a umoz-
fuje ziskat zpétnou vazbu v pfipad¢ investic. Pomoci informaci ziskanych touto analy-
zou muzeme jednoduSe zjistit efektivitu riznych aplikovanych opatfeni, provedenych
V jistém Case.

(SEDLACEK, 2007)

2.3.6 Vertikalni analyza
Pii vypracovavani vertikdlni analyzy posuzujeme jednotlivé komponenty majetku a

kapitalu podniku a strukturu aktiv a pasiv podniku. Ze samotné struktury aktiv a pasiv
podniku by mélo byt ziejmé, jaké ma podnik slozeni hospodarskych prostifedkt potieb-
nych pro své obchodni a vyrobni aktivity a z jakych zdrojt byly tyto hospodaiské pro-
sttedky pofizeny. Pro dobrou ekonomickou stabilitu podniku je velice dilezité udrzovat
rovnovazny stav majetku a kapitalu. (SEDLACEK, 2007) Samotn4 vertikalni analyza je
pak zalozena na procentnim rozboru riiznych financ¢nich vykazl. Jeji vypracovani spo-
¢iva v tom, ze mimo absolutnich hodnot jednotlivych slozek rozvahy a vykazu ziska a
ztrat se pocita jejich podil na celku v procentech. V rozvaze se pak pocita na sume aktiv

— takzvaném bilan¢nim souctu, ve vykazu ziskil a ztrat se pocita podil na celkovych
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vynosech a podobné. Déle se sleduje vyvoj téchto dat za urcité¢ casové obdobi, ptipadné
se porovnava (napiiklad s nékterym z konkurenénich podnikll). Obecné se tato finan¢ni
analyza zabyva strukturou aktiv a pasiv konkrétniho podniku, kapitalovou a majetkovou
strukturou onoho podniku a optimalizaci kapitalové struktury. Tato metoda financni
analyzy pracuje hlavné s metodami ocenovani majetku, zdvazka a pohledavek. (SY-
NEK, KISLINGEROVA, 2002) V tomto piipadé nim struktura aktiv zobrazuje infor-
mace o rozd¢leni investovaného kapitalu a struktura pasiv o zdrojich ur¢enych pro jeho
nakup. Po spravné interpelaci této analyzy méme piehled o sloZzeni hospodaiskych pro-
sttedkil, potiebnych pro béh podniku. (PESKOVA, JINDRICHOVSKA2011) Pro po-
tteby rozboru rozvahy je za zékladnu nejvhodnéjsi zvolit vysi aktiv ¢i pasiv, pro rozbor
vykazu ziskii a ztrat potom velikost nakladi &i vynosi. (KNAPKOVA, PAVELKOVA,
2011) Celkové je tato analyza zaloZena na hodnotach procentniho podilu jednotlivych
polozek na celkovém hospodateni podniku. Velkou vyhodou této analyzy je jeji neza-
vislost na meziro¢ni inflaci. Z toho vyplyva Ze je mozné porovnavat jednotlivé vysledky
analyzy z riznych let. (KOVANICOVA, KOVANIC, 1996) tuto analyzu pak lze pouZit
i pro potieby piipadného mezipodnikového srovnavani rizné velkych podniku, z toho
davodu, ze strukturu tohoto vykazu ptrevadi na jednotny zaklad 100%. Toto srovnani
muze byt velice cenné z hlediska vedoucich pracovnikl podniku, investorti, nebo bank
¢i jinych véfiteld, tém umoziuje porovnavat fungovani e ekonomickou kondici podniku
ve vztahu K jinym podnikiim v tomtéz odvétvi, ¢i ke standardim tohoto odvétvi. (SY-
NEK, 1999) Oznaceni tohoto druhu analyzy vychazi z toho, Ze pfi procentualnim vyja-
drovani jednotlivych slozek postupujeme po letech odshora dold, ve sloupcich, a nikoliv

napfi¢ jednotlivymi roky. (SEDLACEK, 2007)

2.4 Analyza rozdilovych ukazatelt
Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy byvaji oznaCovany také jako fondy finan¢nich

prostiedki, ¢i finan¢ni fondy, a jako jiné druhy finan¢ni analyzy slouzi k analyze a fize-
ni podniku, zejména pak jeho likvidity. Finan¢ni fond je chapan jako jakési shrnuti (ag-
regace) specifickych stavovych ukazatell, které vyjadiuji aktiva ¢i pasiva, respektive je
chapan jako rozdil mezi souhrnem specifickych polozek kratkodobych aktiv a specific-
kych polozek kratkodobych pasiv, pak se jednd o takzvany &isty fond. (SEDLACEK,
2007) Nejpouzivangjsimi fondy ve finan¢ni analyze jsou pak fondy Cisty pracovni kapi-

tal, Cisté penézné pohledavkové financni fondy nebo Cisté pohotové prostiedky (HO-

24



LECKOVA, 2008) Samotna analyza pracovniho kapitilu je nezbytnd pro komplexni
analyzu platebnich schopnosti podniku, tento kapital 1ze d€lit na hruby pracovni kapital,
jedna se v podstaté o hodnotu ob&znych aktiv podniku a jeho stanoveni je dilezité kvili
uréeni samotného &istého pracovniho kapitalu. (KNAPKOVA, 2011)

Nejcastéji pouzivanym ukazatelem je pak Cisty pracovni kapital. Termin Cisty je v tomto
ptipad¢ chéapan jako kapital, ktery je ocistén z hlediska financniho od povinnosti brzké-
ho splaceni kratkodobého ciziho kapitalu, tedy od Casti obéznych aktiv, jiz nelze pouzit
jinym zptisobem nez prave k uhradé splacenych kratkodobych zavazki. Termin pracov-
ni, nebo také nékdy provozni, znamena v tomto konkrétnim piipadé schopnost s timto
majetkem pruzné nakladat. Dava najevo disponibilitu, pohyblivost a manévrovaci pro-
stor podniku pro nakladani s timto majetkem. (SEDLACEK, 2007) Samotny &isty pra-
covni kapitdl je pak chapan jako soucast obézného (kratkodobého) majetku podniku,
ktery je financovany z dlouhodobého kapitalu podniku a poskytuje ndm tdaje o tom,
jaka konkrétni ¢ast obézného majetku podniku je zatizena brzkou platbou. Je ukazate-
lem solventnosti (schopnosti splacet své zdvazky) podniku, z toho vypliva, Ze ¢im je
vy$$i hodnota €istého pracovniho kapitalu, tim vyssi je schopnost podniku splacet své
zévazky. V ptipad¢ Ze je hodnota cistého pracovniho kapitalu v zdpornych Cislech,
oznaduje se potom jako takzvany nekryty dluh. (MRKVICKA, KOLAR, 2006) Pojmem
Cisty pracovni kapital lze také rozumét mnozstvi prostfedku, které zbyde podniku
v ptipadg, ze uhradi veskeré své kratkodobé dluhy. (KNAPKOVA, 2011)

Na cisty pracovni kapitél Ize nahlizet ze dvou rozdilnych pohledd, a to z pohledu mana-
Zera podniku nebo pak z pohledu vlastnika podniku. Pfi pohledu z funkce manaZera
podniku je Cisty pracovni kapitdl ta ¢ast obéZnych aktiv podniku, kterd je financovana
z dlouhodobych zdroji. Z divodu ze dlouhodobé zdroje podniku nemaji okamzitou
splatnost, byva Casto ta konkrétni ¢ast, slouzici ke kryti obéznych aktiv podniku vyuzi-
vana pro financovani bézné provozni ¢innosti podniku. V ptipad€ Ze je Cisty pracovni
kapital zaporny, jista ¢ast stalych aktiv podniku je nadale kryta kratkodobymi zdroji, to
znamena, ze v pripadé, kdy by bylo nutné splatit okamzité své kratkodobé zavazky pod-
nik by byl donucen k prodeji ¢asti svych stalych aktiv. Druhym pohledem na Cisty pra-
covni kapital je pak pohled vlastnika podniku. Ten vidi €isty pracovni kapital jako pfi-
klad neefektivniho hospodateni a to z toho divodu, Ze dlouhodobé prostiedky byvaji
z pravidla nakladnégjsi, nez kratkodobé prosttedky. Z tohoto pohledu pak vysoké hodno-
ty Cistého pracovniho kapitalu znamenaji Ze tyto prostiedky nejsou vyuzivany nejefek-

tivnéji jak by mohly byt a Ze je snizovana rentabilita podniku. To je také divod proc
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majitel podniku bude zpravidla upfednostiovat kryti obézného majetku podniku zdroji
kratkodobymi a kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji financovani.
(MRKVICKA, KOLAR, 2006). Spravnou vysi &istého pracovniho kapitalu nelze jedno-
znacn¢ urcit, pro kazdy podnik je jind a je na manazerech a vlastnicich podniku aby

spravné vyhodnotily situaci podniku a zvolily vhodné feSeni.

Dalsi ¢asto pouzivany fond je penézni finan¢ni fond, Castéji nazyvany jako Cisté poho-
tové prostiedky. Tento ukazatel nam podava informace o okamzité likvidit¢ podniku a
dosahuje rtiznych arovni likvidity (MRKVICKA, KOLAR, 2006) Je vyznamy z daivodu
ze Cisté pracovni kapital 1ze vSak pouzivat jako miru likvidity jen v omezené mife, mezi
¢istym pracovnim kapitdlem a likviditou totiz neexistuje pfima identita, a to z divodu
Ze ob&zna aktiva mizou obsahovat 1 malo likvidni polozky, nebo dokonce polozky, kte-
ré jsou dlouhodobé¢ zcela nelikvidni. Mezi takovéto polozky pak miizeme zatadit pohle-
davky s dlouhou dobou splatnosti, nedokonéenou vyrobu, neprodejné vyrobky, nedosa-
zitelné pohledavky a dal$i podobné slozky. Dal$im problémem ¢istého pracovniho kapi-
talu je fakt, Ze je tento ukazatel siln¢ ovlivnén konkrétnim zptsobem ocenovani jednot-
livych poloZek, zejména pak majetku. (SEDLACEK, 2007) Proto se pouziva &isty pe-
nézni fond, ktery predstavuje rozdil mezi pohotovymi, thned dostupnymi, finan¢nimi
prostfedky na jedné strané a okamyzité splatnymi zavazky na strané druhé. Urovné li-
kvidity lze posuzovat dle toho jaké zdroje poloZka cistych pohotovych prostiedkii zahr-
nuje. Pokud jsou zahrnuty pouze penize v pokladné a penize nachazejici se na bankov-
nich ctech, pak se jedna o nejvySsi moznou troven likvidity. Pokud pak slozka ¢istych
pohotovych prostfedkl obsahuje i cenné papiry, Seky ¢i sménky, Groven likvidity je pak
zakonité niz8i. Tento ukazatel je tim padem zcela neovlivnén ocenovacimi technikami,

nicméné je snadno manipulovatelny riznymi pfesuny jednotlivych plateb, jako napfi-

VANIC, 1995)
Vypocet ¢istych pohotovych prostiedki:

CPP = pohotové financni prostiedky — okamZzité splatné zavazky
Stiedni cestu mezi obéma vySe popsanymi rozdilovymi ukazateli likvidity pfedstavuje
¢isty penézné-pohledavkovy finan¢ni fond. Pfi jeho vypoctu se z obéznych aktiv vylu-
¢uji zasoby a zcela nelikvidni pohleddvky a od takto upravenych aktiv se odectou krat-
kodobé zavazky podniku. V ptipadé ¢istého penézné-pohledavkového finanéniho fondu

1ze analyzu zmény likvidity provést podobné jako u Cistého penézniho kapitalu. Rozdil
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je vtom Ze pii provadéni analyzy z hlediska aktiv jsou zasoby, ptipadné ¢ast pohleda-
vek, vyjmuty z obéznych aktiv a nestavaji se tak soucasti samotného fondu. U vypraco-
vavani této analyzy z hlediska pasiv potom dopliiujeme zdroje o snizené zasoby, pii-
padné o cast diive vynatych pohledavek, které byly vyjmuty z obéznych aktiv. (SED-
LACEK, 2007)

Vzorec pro vypocet penézné pohledavkového fondu:

CPPF= obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobd pasiva

2.4.1 Analyza cash flow
Cash flow, neboli také penézni tok vyjadiuje skuteény, redlny, pohyb finan¢nich pro-

sttedkli podniku. Tato analyza je disledné zaloZzena na piijmech a vydajich podniku a je
jeji pomoci vyjadien redlny pohyb penéz a jejich zasoby v podniku. Penézni toky se
obvykle zobrazuji pomoci vykazii cash flow, nebo pomoci ukazatelt cash flow. Zatimco
vykaz cash flow podava prehled o tvorbé finan¢nich zdroji podniku ve sledovaném
obdobi, a jeho vyuziti, ukazatel cash flow naproti tomu podava podrobné informace o
finan¢ni situaci podniku. Vykazy cash flow se sestavuji za cely podnik a jejich vlastni
obsah je dan Ucelem, za kterym jsou sestavovany, poZzadovanym kone¢nym rozsahem
nebo vybranou metodou vypracovani. Lze rozd¢lit na dvé formy a to na formu bilan¢ni
a formu retrogradni. Zatimco forma bilan¢ni (nebo horizontalni) ndm umoziuje oddéle-
n¢ usporadat zdroje penéznich prostiedkd, tak forma retrogradni (nebo také vertikalni)
umoziuje sledovat tvorbu samotnych financnich zdroj v tfech zékladnich ¢innostech
podniku, témi jsou:

- Hlavni (provozni) €¢innost (zakladni aktivita podniku)

- Investi¢ni ¢innost (nabyvani a pozbyvani dlouhodobych aktiv)

- Financ¢ni ¢innost (zmény ve struktuie podnikového kapitalu)

Cash flow zle obecné zjistit za pomoci tii metod:

- Ptimou

- Nepravou piimou

- Nepifimou

(SEDLACEK, 2007)
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2.5 Analyza pomérovych ukazatelu
Pomérové ukazatele, respektive analyzu jejich pomoci, 1ze povazovat za zakladni a nej-

rozsifengj$i ze vSech metod finan¢ni analyzy podniku. Pomérové ukazatele byvaji vy-
jadieny v Ciselné podobé jsou pouzivany jiz velmi dlouhou dobu, z toho divodu jich
vzniklo znacné mnozstvi, z né¢hoz je jich vSak vSeobecné¢ uznavand pouze cast. Tyto
ukazatele pak zobrazuji vzajemnou spojitost mezi dvéma ¢i mezi vice jednotlivymi ab-
solutnimi ukazateli pomoci jejich vzajemného podilu. (SEDLACEK, 2007) Analyzy a
rozbory pomérovych ukazatelti patii mezi jedny z nejrozsifenéjsich finanénich nastroju
pouzivanych pfi vypracovavani finan¢ni analyzy podniku, a to pfedev$im z diivodu ze
umoziuji béhem relativné kratkého ¢asového tseku ziskat zékladni prehled o finanéni
situaci podniku. Mezi nejcastéji pouzivané pomérové ukazatele patii zadluzenost, likvi-
dita, aktivita, rentabilita ¢i ukazatel trzni hodnoty podniku nebo ukazatele na bazi fi-
nanénich fondd a vykazi cash flow. (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2008) Dal§imi
uzivanymi pomérovymi ukazateli jsou naptiklad ukazatel kapitdlového trhu, ukazatel
produktivity prace nebo ukazatel hodnotové vykonnosti (KISLINGEROVA, HNILICA,
2005) I u téchto ukazatell plati Ze nelze urcit jejich idedlni mira pro vSechny podniky
globalné, jelikoz kazdy podnik ma specifické podminky a vlastnosti. Pro dlouhodobé
zdravé fungovani podniku je nezbytny spravny pomér diilezitych ukazatelti — pii dobré
rentabilité mit zaroven i pfiméfenou miru zadluZenosti a byt likvidni. (KNAPKOVA,
PAVELKOVA, STEKER, 2013) Vyhoda téchto ukazatelii mimo jiné spo¢iva v tom Ze
umoziuji ziskat rychlou predstavu o finan¢ni situaci podniku a také jsou vhodné pro
porovnavani vice podniki — napiiklad p¥i srovnani s konkurenci (RUCKOVA, 2011)
Nevyhoda téchto ukazateldi pak spociva v jejich nizké schopnosti vysvétlovat jednotlivé
jevy (SEDLACEK, 2007) Samotné podstata pomérovych ukazatelti spo¢iva v tom, Ze
pom¢iuji jednu ¢i nékolik poloZek rozvahy, ptfipadné vykazu zisk a ztat ¢i cash flow.
Jednotlivé ukazatele jsou pak rozttidény do skupin podle povahy jejich hodnoceni hos-
podateni podniku. (KNAPKOVA, 2013) Pomé&rové ukazatele lze sestavovat jednak jako
podilové, pokud ddvame do poméru ¢ast celku a samotny celek — jako piiklad 1ze uvést
podil ciziho kapitalu k celkovému kapitalu, a nebo jako vztahové, kdy ddvame do po-
méru samotné veliGiny — naptiklad pomér zisku k celkovym aktivim. (SEDLACEK,
2007)

Pomérové ukazatele se déli do dvou zakladnich skupin:

- Ukazatele provozni — hodnoti samotnou vykonnost podniku a jeho schopnost na-

kladat se svym majetkem
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- Ukazatele finan¢ni — hodnoti a zkoumayji finan¢ni strukturu podniku

2.5.1 Ukazatele rentability
Rentabilita, nebo také vynosnost ¢i ziskovost, patfi mezi pomérovymi ukazateli finan¢ni

analyzy mezi ty nejsledovanéjsi a nejpouzivanéjsi, a to predevsim z diivodu Ze se ji dafi
nejlépe vystihnout schopnost podniku dosdhnout co nejvysSich vynosi a zaroven
schopnost podniku zvySovat svoji vlastni trzni hodnotu (MAREK, 2009) Samotna ren-
tabilita méfi zpuisobilost spolecnosti dosahnout zisku za pomoci investovaného kapitalu.
Pomoci ukazateld rentability se mé&ii schopnost realizovat zisk, mira zhodnoceni inves-

tovaného kapitalu pripadné realizovana ztrata v podnikatelskych ¢innostech podniku.

vvvvvv

vvvvvv

(MRKVICKA, STROUHAL, 2009) Zakladnim cilem kazdého podniku je pak dosah-
nout co mozna nejlepsi rentability vlozenych prostfedki, zaroven vsak kazdy podnik
musi dbat na zachovani dobré financni situace. Z tohoto diivodu je tfeba zhodnotit, zda
ve snaze zrealizovat co nejvétsi zisk pfili§ nezatézujeme finance podniku a nedochézi
K jeho ptedluzeni, naopak pokud si podnik ponechava relativné velké zasoby finan¢nich
prostiedkt s cilem minimalizovat riziko platebni neschopnosti, dochézi k neefektivnimu
vyuZiti finan¢nich zdroji podniku a muize to branit v dalSim rozvoji. Vedouci ¢i odpo-
védny management by se tak mél snaZit najit idedlni pomér mezi investovanymi a nein-
vestovanymi finan¢nimi prostfedky. Pfesna mira zavisi na podniku a je zna¢né indivi-
duélni, ovlivnénd mnoha proménnymi, jako naptiklad ekonomickou stabilitou, odvét-
vim podnikéni &i politickou situaci. (HOLECKOVA 2008) Obecné Ize rentabilitu zapsat
jako vzorec slozeny ze zisku, ktery je umistén v Citateli a z vloZzeného kapitalu, umisté-
ného ve jmenovateli. Zisk je pro potfeby finan¢ni analyzy nejcastéji pouzivan v podobé
zisku pted uroky a zdanénim, zisku pied zdanénim nebo v podobé zisku po zdanéni
(RUCKOVA, 2011)
Podrobnéji 1ze zisk popsat:
- Cisty zisk EAT (Earnings After Tax) — hospodaisky vysledek po zdanéni
- Zisk pted zdanénim EBIT (Earnings Before Tax ans Interests) — hospodarsky vy-
sledek pied zdanénim a troky
- Zisk pted zdanénim, Uroky a odpisy EBITDA (Earnings Before Interest, Taxex,
Depreciation and Amortization) — hospodarsky vysledek pted zdanénim, uroky a
odpisy
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Analyza rentability slouzi podnikiim jednak pfi internim, zejména dlouhodobém rozho-
dovani, ale je to i velmi dilezity nastroj pro externi subjekty, zejména banky a jiné in-
vestory, ktefi maji zajem na co nejefektivnéjSim vyuziti prostfedki, které do podniku
vlozily (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2004) Pro samotny vypodet pak je tieba mit
ptistup k dostatecnému mnozstvi dat, tato data se Cerpaji z ucetnich vykazi podniku,
zejména pak z vykazu ziski a ztrat a rozvahy. Jednim z hlavnich problému pii vypoctu
rentability podniku je fakt ze data o zisku, ziskana z vykazu ziskl a ztrat, predstavuji
data za celé ucetni obdobi, naproti tomu data o kapitalu ziskavame z rozvahy, coz zna-
mena, ze jsou vedeny k jednomu konkrétnimu datu. Kvuli tomuto jsou ukazatele renta-
bility nazyvany jako ukazatele mezivykazové pomérové. Pro co mozna nejptesnéjsi
vystup, a zmirnéni dopadd vySe popsanych rozporii je mozné data z rozvahy brat jako
primér pocatecniho stavu a stavu kone¢ného. V ptipad€ interni analyzy je také mozné
ziskat data o aktivech za kazdy mésic, coz vyrazné zptesni kone¢ny vysledek.
(MRKVICKA, KOLAR, 2006) Rozdé&lujeme nékolik zakladnich druhti rentability, které
jsou uvedeny dale:

Prvnim a klicovym meéfitkem rentability podniku je ukazatel rentability celkovych vlo-
zenych aktiv — ROA (Return On Assets). Jednéd se o hlavni ukazatel finan¢ni kondice
podniku, ktery pométuje zisk s celkovymi aktivy, poukazuje tudiz na celkovou vydélec-
nost podniku. V ptipadé tohoto ukazatele nehraje roli finanéni struktura podniku a to
z diivodu Ze pométujeme zisk s celkovym investovanym kapitalem, a to bez pifihlédnuti
k ptivodu tohoto kapitalu. (GRUNWALD, HOLECKOVA, 2004) Pro potieby vypoétu
tohoto druhu rentability je nejvhodnéjsi pouzit zisk pied zdanénim a uroky, protoze nam
to umozni porovnat podniky s odliSnym danovym zatiZenim, nebo umoziuje srovnani v
dobg, kdy doslo ke zméné sazby dané ze zisku. (KNAPKOVA, PAVELKOVA, STE-
KER, 2013) Vzorcem Ize vyjadfit rentabilitu vlastniho kapitalu nasledovné:

ROA = (EBIT / celkova aktiva) x 100

Dal$im mozZznym, a velmi dalezitym, ukazatelem je Rentabilita vlastniho kapitalu —
ROE (Return On Equity) Tento ukazatel je dulezity piedev§im pro externi uZivatele
jako jsou naptiklad akcionafi, spole¢nici a dalsi investorské subjekty. Pfi vypracovani
této analyzy zjiStujeme, jaky vynos piinasi kapital investovany do podniku. Konkrétné
kolik ¢istého zisku ptipada na jednu korunu investovaného kapitalu. Pro potieby renta-
bility vlastniho kapitalu je vhodné pouzivat &isty zisk. (GRUNWALD, HOLECKOVA,
2002) Samotny tento ukazatel lze popsat jako schopnost podniku vhodné zhodnotit
vlastni zdroje. (PESKOVA, JINDRICHOVSKA, 2011) Jedinym vyrazn&j§im problé-
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mem u tohoto ukazatele rentability je fakt Zze je v podstaté nemozné vycislit tu Cast zis-
ku, které bylo dosazeno pouze za pouziti vlastnich prostfedkli podniku. Na druhou stra-
nu Ize pomoci tohoto ukazatele zjistit, zda zhodnoceni kapitalu odpovida riziku investi-
ce. (RUCKOVA, 2008) V piipadé Ze je hodnota tohoto ukazatele dlouhodobé nizsi nez
vynos, ktery by bylo mozné ziskat z drzeni cennych papirti se stitem garantovanym
vynosem je podnik odsouzen k zaniku a to z divodu ze investofi nemaji diivod to tako-
véhoto podniku vkladat své prostfedky, zhodnoceni by dosahlo tak nizké trovné ze by
Z investi¢niho hlediska v podstaté postradalo smysl. (SEDLACEK, 2007)
Lze vyjadiit vzorcem jako:

ROE= (EAT / vlastni kapital) x 100
Rentabilita celkového vlozeného kapitdlu — ROl (Return On Investments ) je mozno
chéapat jako pomér vydélanych penéz (profit) k penéziim do podniku investovanym.
Jako takovy tento ukazatel udava investicni névratnost majetku. Neni pouzivan
k celkovému hodnoceni finan¢ni kondice celého podniku, nicméné je vhodny pro po-
souzeni vyhodnosti konkrétni jednotlivé investice. Jedna se o vhodny nastroj
k posouzeni vhodnosti budouci investice (HOLECKOVA, 2009)
Nevyhodou tohoto druhu vypoctu rentability je nezapolitani urokl. Nelze také
srovnavat podniky s rozdilnou finan¢ni strukturou.
Vzorcem ho miZzeme vyjadrit nasledovné:

ROl ={ [EBIT x(1-sazba dané ze zisku v des.vyjadreni)]/celkovy kapital}
Schopnost konkrétniho podniku dosahovat uréeného zisku pii dané urovni vynost pak
vyjadfuje Rentabilita trzeb — ROS (Return On Sales). Tento ukazatel rentability
Vv podstaté ukazuje vysi zisku, kterého podnik dosahne na kazdou jednu korunu svych
trzeb. Jedna se o velice dulezity ukazatel, protoze udava informace o schopnostech
podniku vyrobit urcity vyrobek, nebo poskytnout urcitou sluzbu bud’ s nizkymi ndklady
na vyrobu ¢i1 realizaci nebo onen vyrobek ¢i sluzbu draho prodat. Trzba jako takova pak
vyhodnocuje trzni ohodnoceni obchodni ¢innosti podniku v ¢ase. (GRUNWALD,
HOLECKOVA, 2002) Taktéz muZeme tento ukazatel pojmout jako ukazatel
efektivnosti podniku, pokud ndm vychdzi rentabilita trzeb nevyhodné, pravdépodobné je
pro podnik nevyhodné v souCasné podobé pokraCovat vdané Cinnosti.
(KISLINGEROVA A KOL. 2004) Hodnota tohoto ukazatele by v idealnim piipadé
méla vykazovat riistovou tendenci. Rentabilita trzeb byva taktéz asto oznacovana jako
ziskové rozpéti nebo také ziskovd marze, ziskové rozpéti mizeme vyjadfit dvéma

vztahy:
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- Ziskové rozpéti provozni
- Ziskové rozpéti Cisté
V ptipad¢ provozniho ziskového rozpéti plati vzorec pro jeho vyjadieni:
PZR = (EBIT / trzby) x 100
Jak je ze vzorce patrné, toto provozni rozpéti nam udava zisk bez Grokd, které nepatii
do provoznich nékladl (jsou soucésti nakladi financnich). Vzorec pak pouzivd pouze
veliiny potvrzené v aktudlnim Case trhem.
Druhy vztah, ¢isté provozni rozpéti, je vyjadien jako:
CPR = (EAT/trzby) x 100

Velmi ¢asto se pro srovnani rentability jednotlivych podniki pouziva rentabilita
dlouhodobych zdroji — ROCE (Return On Capital Employed). Tento ukazatel
poukazuje na schopnost podniku naldkat na svou ¢innost nové investory, piipadné
udrzet a ocenit si ty stavajici, ktefi jiz podniku poskytly sviij kapital. Povada celkovy,
komplexni pohled na hospodafeni podniku, a to ztoho divodu ze vyjadfuje miru
zhodnoceni vSech aktiv podniku, at’ uz vlastniho kapitalu, nebo kapitalu ciziho.
(RUCKOVA, 2011)
Vzorcem vyjadiena vypada rentabilita dlouhodobych zdrojt nasledovné:

ROCE = Zisk/(dlouhodobé dluhy + viastni kapitadl)
Rentabilita ndkladi — ROC (Return On Costs) je ukazatel u né¢hoz se podnik trvale
snazi o jeho snizovani, protoZe sniZovani tohoto ukazatele ke zvySovani jiného
ukazatele, a to rentability trzeb. Cim ma podnik niZ§i hodnotu rentability nakladd, tim
ma piiznivejsi hospodarsky vysledek, a to z toho divodu, Ze na jednu korunu trzeb mu
pfipadaji niz§i néklady. Tento ukazatel lze popsat jako pomér celkovych néakladi
K trzbam spolecnosti. Jedna se o spiSe doplikovy ukazatel. Tento ukazatel umoziuje
odpovédnym osobam sledovat strukturu nakladi podniku. (GRUNWALD,
BOLECKOVA, 2004)
Vztah pro jeho vypocet 1ze vyjadiit nasledovné:

Rentabilita nakladit = 1 — EBIT / Trzby = I — ROS
Ovlivnit tento ukazatel 1ze pfedevS§im sniZovanim nékladl nebo také zvySenim marze,

kterou mame za prodané sluzby nebo vyrobky.
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2.5.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity obecné charakterizuji schopnosti, nebo moznosti, podniku okamzité

prodat své aktiva na financnim trhnu, a to bez dopadu na pokles jejich ceny pfi realizaci
samotného prodeje. Jednd se tedy o schopnost podniku promeénit v kratkém ¢asovém
useku sva aktiva na finan¢ni prostfedky, které mize okamzité pouzit k uhradé svych
zéavazki. Tyto ukazatele tak reflektuji zptisobilost podniku hradit své zadvazky v dobé
jejich splatnosti a v jejich plné vysi. Likvidita je velice dulezitym ukazatelem z hlediska
dlouhodobého spravného fungovani podniku. Tento ukazatel ma také protikladny vztah
s rentabilitou podniku, to je dano tim ze aby byl podnik likvidni, musi mit ¢ast svych
prosttedkli vdzanych v obéznych aktivech, zejména zésobach, kratkodobych
pohledavkach, financ¢nich prostfedcich na bézném tuctu, nebo v pokladné hotovostni
formou. Tyto prostiedky jsou totiz nejlikvidngjsi — lze je okamzité, nebo ve velice
kratké dob& pouzit k uhrazeni dluhti podniku. (MRKVICKA, STROUHAL, 2009)
Tento kapital, vazany kvuli lepsi likvidité podniku, ovS§em podnik nemiiZe investovat a
tim ho efektivné zhodnotit a pfispét tak k rozvoji podniku. Zaroveit ma podnik nejenom
naklady na drzeni téchto obéziv, ale také tento faktor ovlivituje jejich pofizovaci
naklady. To celé pak zaporn€ ovliviiuje rentabilitu podniku a jak jiz bylo zminéno vyse,
je dilezité aby podnik naSel idedlni pomér mezi likviditou a rentabilitou, tak aby
nedoslo k zavaznému ohroZeni jeho &innosti. (KISLINGEROVA ET AL, 2010)
Pojmem, ktery je pak Uzce spojen s likviditou, je solventnost, ta vyjadiuje obecnou
zpusobilost podniku ziskavat v priitbéhu casu prostiedky potiebné k ¢asné thradé vsech
dluh@t podniku. Naproti tomu pojem likvidnost vyjadfuje do jaké miry je podnik
schopen preménit majetek do hotovostni podoby a to bez toho aby v pribchu této
transformace majetek vyraznégji ztratil svou hodnotu. Mezi t€mi to pojmy je vztah, aby
byl podnik solventni, musi byt nezbytnd zaroveii i likvidni. (NYVLTOVA A
MARINIC, 2010) Zakladni ukazatele likvidity pouZivaji polozky ob& nych aktiv a
kratkodobé cizi zdroje (KNAPKOVA ET AL., 2013) Likviditu lze rozdélit do tii
zakladnich typt:

Prvnim je bézna likvidita, nebo také Casto nazyvand likvidita 3. stupné, tento zakladni
ukazatel likvidity podniku ukazuje, kolikrat jsou schopnd obézna aktiva podniku pokryt
vSechny kratkodobé zavazky podniku. Béznd likvidita tedy reflektuje schopnost
podniku vyhovét vS§em svym vétitelam v ptfipad€, ze podnik transformuje vSechna sva
ob¢znd aktiva v daném cCase na hotovostni penézni prostiedky. Nevyhodou tohoto

ukazatele je fakt, Ze nebere v potaz samotnou strukturu obé&znych aktiv a jejich
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likvidnost a nereflektuje splatnost kratkodobych pasiv podniku. Tento typ vypoctu
likvidity podniku také nezohlednuje faktory jako naptiklad odlozeni nékterych nakupti a
podobné. (RUCKOVA, 2011)
Vypocet bézné likvidity vypada nasledovné:

Beézna likvidita = (Obézna aktiva / kratkodoba pasiva) > 100
Vyslednd hodnota by se idealné méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5, ¢im je hodnota
vyssi, tim je naopak nizsi riziko ze podnik nebude schopen (nebo alespon kratkodob¢)
splacet své zavazky, na druhou stranu, piiliS vysokd hodnota bézné likvidity snizuje
vynosnost podniku, protoze vaze piili§ mnoho finan¢nich prostfedki, které nemohou
byt pouzity k investovani a zhodnocovani sebe sama. (SYNEK, 2011)
Dalsim ukazatelem likvidity podniku je potom Pohotové likvidita, nebo také nazyvana
likvidita 2. stupné. Pohotova likvidita podniku reflektuje moznost podniku uhradit svoje
kratkodobé zavazky, a to bez toho aby byl podnik donucen k prodeji svych zasob. To
znamena ze na uhradu svych dluhi mize pouzit pouze hotovostni prostiedky a
kratkodobé cenné papiry, ocisténé od tézko vymahatelnych, nebo nevymahatelnych
Z porovnani bézné a pohotové likvidity patrné, Ze je hodnota likvidity pohotové vyrazné
niz§i, znamena to, ze tento podnik drzi ve svych zasobach pfili§ velkou Cast svych aktiv.
K tomuto tkazu dochézi ptredevS§im u spolecnosti se sezonnim charakterem, nebo u
podnik, které maji velice likvidni zasoby a rychle je obmétuji. (SEDLACEK, 2011)
Tato likvidita 1épe vystihuje skutecny stav nez likvidita béZnd, protoZe zasoby byvaji
obecné méné likvidni. (SYNEK, 2011)
Jeji vypocet pak vypada nasledovné:

Pohotova likvidita = [(Obezna aktiva-zasoby) / kratkodoba pasiva] x 100
Optimalni vySe pohotové likvidity se udava jako rozmezi mezi 1 — 1,5 s tim Ze pokud je
hodnota likvidity druhého stupné jedna, je podnik stale schopen uhradit své zavazky, ale
jedna se o hodnotu kritickou a zminény podnik by mél ptipadné spoléhat i na ¢astecny
prodej zasob, 1 kdyz jesté¢ neni bezpodminecné nutny. Pokud je hodnota jiz niz$i nez
jedna, podnik ma pfili§ vysoké zasoby a neni jiz schopen je okamzit€¢ pfemeénit na
penize. Naproti tomu, pokud je hodnota pfiili§ vysokd, podnik mé velké zasoby
penéznich prostiedkll, ¢imz sice odboura riziko platebni neschopnosti, nicméné penézni
hotovost pfinasi jen maly, nebo viibec Zadny trok a nevytvafeji tak zddnou hodnotu,
nebo ji dokonce ztraceji. (KNAPKOVA, PAVELKOVA, HNILICA, 2013) V dobg

psani této diplomové prace dokonce dosSlo k situaci, kdy nékteré svétové banky

34



vyhlasily zédporné uroky a jakékoliv drzeni finan¢nich prostfedkli se tim padem stalo
nevyhodné, protoze jiz jenom samotné schranovani hotovosti pfindselo naklady.

Tietim a poslednim ukazatelem likvidity je likvidita Okamzitd, nebo likvidita 1. stupné.
Okamzita likvidita je nejblize pfesnému vymezeni pojmu likvidita. Tato likvidita
podava obraz o tom, jak je podnik schopen hradit své kratkodobé zavazky pouze
z kratkodobého finanéniho majetku. Tim je mySleno jenom za pouziti hotovostnich ¢i
bezhotovostnich penéznich prostfedki, Sekt &i smének. (MRKVICKA, STROUHAL,
2009) Okamzita likvidita tedy zahrnuje jen ty nejlikvidnéjsi slozky rozvahy
(HOLECKOVA 2008)

Vzorec pro jeji vypocet je nasledujici:

Okamczita likvidita = (pohotové plat. prostredky/okamzité splatné zavazky) x 100
Vysledné hodnoty by mély dosahovat ¢isla 0,2 to je pak doporuceno i v metodice
ministerstva pramyslu a obchodu, tolerovat vsak Ize i hodnoty az k 0,6. Podnik by vSak
mé¢l mit idedlné¢ dostatecné mnozstvi hotovostnich prostfedkli, aby byl schopen
okamzit¢ uhradit své kratkodobé zavazky alesponi do vySe jedné pétiny jejich celkové
hodnoty. (RUCKOVA, 2011)

Obecné lze popsat tii strategie v ramci likvidity, a to konzervativni, primérnou a
agresivni. Podniky vyznavajici konzervativni strategii budou doporuc¢ené hodnoty
likvidity ze zasady prekracovat, ¢imz mu sice nebude hrozit akutni platebni
neschopnost, ale umensi tim potenciondlni zisk, naproti tomu podniky snaZici se o
prumérnou a vyvazenou strategii se budou vétSinou pohybovat v doporu¢eném rozmezi,
a nakonec podnik, ktery zvoli strategii agresivni bude drzet hodnoty likvidity pod
doporucenou mezi a bude tak podstupovat urcité riziko za ucelem maximalizace zisku.

(KISLINGEROVA, 2010)

2.5.3 Ukazatele aktivity
Aktivita je dalsim cennym ukazatelem, ktery podava obraz o tom jak UspéSné a

efektivné podnik pouziva své zdroje, a jak je schopen reagovat na nepiiznivé situace.
Samotné ukazatele aktivity podéavaji report o tom, jak intenzivné a efektivné podnik
pouziva prostiedky vlozené do podnikani, tedy pfedevsim sviij majetek. Tyto ukazatele
také poukazuji na kapitdlovou piiméfenost daného podniku. Zakladnim ucelem
ukazateld aktivity podniku je zjistit, zda objem jednotlivych polozek na strané aktiv
VvV rozvaze podniku je pfimétend v poméru k hospodarskym aktivitdim daného podniku.
(KNAPKOVA, PAVELKOVA, STEKER, 2013) Ukazatele aktivity tedy poukazuji na
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to jak podnik vyuziva, a k ¢emu vaze, prostiedky investované do jednotlivych druhti
aktiv a pasiv. Pokud ma podnik vice aktiv, nez skutecn¢ potiebuje, vznikaji mu tim
nadbyte¢né naklady. (RUCKOVA, 2011) Pojmem aktivita se pak rozumi rychlost
obratu celkovych aktiv podniku. U téchto ukazateli mizeme rozliSovat dvé podoby, a
to sice rychlost obratu aktiv a dobu obratu aktiv. Rychlosti obratu rozumime pocet
obratek aktiva za urcité sledované obdobi. Obratem potom popisujeme, kolikrat se
konkrétni polozka zméni na polozku jinou. (MARINIC, 2009) Jedna se vzdy o pomér
mezi trzbami podniku a sledovanou veli¢inou, tudiz kolikrat za jeden rok se nami
sledovana veli¢ina proméni v trzby. Uz z jejich podstaty vyplyva ze se dlouhodoba
aktiva budou obracet vyrazné pomaleji nez aktiva ob€zna. Doba obratu tedy vyobrazuje
délku obdobi, za které je uskuteénén jeden obra. Udava se vétsinou ve dnech.
(HOLECKOVA, 2008) Da se obecné fici, Ze ¢im tato hodnota dosahuje vyssich hodnot,
tim lépe, nejmensi doporucovana doba obratu je pak jedna. Stejné jako u mnozstvi
predchozich ukazateld, jak jiz bylo zminéno v pfedchozich ¢astech prace, je tento
ukazatel pro kazdy podnik siln¢ individudlni, v tomto piipadé je silné¢ ovlivnén
odvétvim, ve kterém spoleénost podnika. (KISLINGEROVA, HNILICA, 2004)
V ptipadé€ ze ma podnik nedostatek aktiv, svédc¢i to o neidealnim mnozstvi jeho majetku
pfipadné o jeho neefektivnim vyuZivani, tim podnik sam sebe ptipravi o jist€ mozZnosti a
potenciondlni podnikatelské vyhody, naopak, jak bylo popsano vyse, piebytecné
mnoZstvi aktiv s sebou pfinasi nadbyte¢né niklady. (SEDLACEK, 2011) Ukazatele
aktivity podniku Ize vyjadrit né€kolika zplisoby, popsanymi nize:
Prvnim z nich je obrat celkovych aktiv, tento komplexni ukazatel ndm podéava podklady
pro mé&feni efektivnosti hospodareni se vSemi aktivy podniku. Hodnota tohoto ukazatele
vyjadfuje miru zhodnoceni celkovych aktiv podniku, a to bez ptihlédnuti ke zdrojim
financovani zminénych aktiv. Idedlni vysledné hodnoty se vyrazné li$i podle odvétvi, ve
kterém podnik hospodaii. (KNAPKOVA, PAVELKOVA, STEKER, 2013)
Vypocitat ho 1ze nasledovné:

Obrat aktiv = trzby / aktiva celkem
Vysledek pak vyjadiuje, kolik trzeb bylo dosaZzeno na jednu korunu aktiv podniku.
(SYNEK, 2011)
Dals§im ukazatelem aktivity je obrat dlouhodobého hmotného majetku, tento ukazatel
nas informuje o skutecnosti, kolik bylo zjedné koruny dlouhodobého hmotného
majetku vygenerovano trzeb. Tento ukazatel je silné ovlivnén dvéma faktory a to sice

mirou odepsanosti majetku a moznosti financovani pomoci leasingu. Mira odepsanosti
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majetku ovliviiuje celkovy vysledek tim, ze z ¢im vétsi ¢asti je majetek odepsan, tim
dosahuje tento ukazatel lepSich hodnot. A v pfipadé¢ financovani majetku formou
leasingu, je hodnota takto financovanych aktiv vyrazné¢ nizsi, nez kdyby byla tato aktiva
financovana jinou formou. Vysledna hodnota obratovosti je tak znacné nadhodnocena
oproti realité. (KNAPKOVA, PAVELKOVA, STEKER, 2013)

Vzorec pro vypocet obratu dlouhodobého hmotného majetku:

Obrat dlouhodobého hmotného majetku = Trzby / dlouhodoby hmotny majetek
Tento ukazatel informuje o tom, kolik bylo na jednu korunu dlouhodobého hmotného
majetku vytvoreno trzeb. Vychazi se ze zlstatkovych cen majetku. (HOLECKOVA,
2008)

Dals$im stéZejnim ukazatelem aktivity podniku je pak obrat zasob, ten nam podéava
informaci o tom, kolikrat kazdou jednotlivou polozku z4sob, béhem jednoho roku,
proddm a opétovné naskladnim. (KISLINGEROVA, 2010) Vzhledem k faktu, Ze
velikost zasob je kolisava, je doporuceno pocitat s primérem za dané obdobi. Tento
ukazatel slouzi krozpoznani neprodejnych a nelikvidnich zasob podniku.
(MRKVICKA, KOLAR, 2006)
Vypocitavaji se nasledovne:
Obrat zasob = trzby / zasoby

Pokud je tato hodnota v porovnani s primérem vy$si, tak to vypovida o faktu, ze podnik
nema nadbyteéné a nelikvidni zasoby (KISLINGEROVA, 2010) Tento vzorec oviem
nezohlediuje variabilitu ceny nabizenych a prodavanych vyrobki. V piipadé zmény cen
prodéavanych vyrobki, a tim zaroven 1 vySe trZzeb, bude tento ukazatel ovlivnén,
nicmén¢ podnik nedosdhne zaddného redlné¢ho efektu v rychlosti pohybu obratu zasob.
(FRIEDSON, ALVAREZ, 2011)
Pro odstranéni tohoto potencionalniho nedostatku se pouziva vzorec:

Obrat zasob = naklady na prodané zbozi / zasoby
S tim Ze naklady na prodané zbozi se rozumi ¢astka, vychazejici z historickych cen
nakladi. (FRIEDSON, ALVAREZ, 2011)
Doplnujicim ukazatelem pro obrat aktiv je potom doba obratu aktiv. Doba obratu aktiv
podava informaci o primérném pocétu dnd, b&hem kterého dojde k obratu aktiv
Vv trzbach. Tohoto ukazatele se pouziva pfedevSim pro neustale porovnavani a méteni
metod, produktl a procesit skonkuren¢nimi podniky v oboru, ve kterém podnik
hospodaii, za ucelem zvyseni vlastni efektivity. (SYNEK, 2011)

Pro vypocet se pouziva vzorec:
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Doba obratu aktiv = aktiva / (trzby / 360)
V ptipad¢ Ze je vysledna hodnota doby obratu aktiv niz$i, nez u srovnatelnych podnika
V oboru, znamena to, ze podnik naklada se svymi aktivy efektivnéji nez jeho
konkurence. (SYNEK, 2011)
Doba obratu zasob je priumérny pocet dni ve sledovaném obdobi (z pravidla rok),
béhem nichz jsou v podniku vazany zasoby do doby jejich spotieby, ptipadné do doby
jejich prodeje. To zavisi na tom, zda se jedna o suroviny ¢i material, nebo o zasoby
vlastni vyroby. Podnik by se m¢l snazit, aby tato doba byla co mozna nejkratsi. Tim
podnik eliminuje moznost znehodnoceni zasob a taky v nich nema vazéano pfili§ velké
mnozstvi financnich prostfedkl, které tak muze investovat a dale je zhodnocovat.
(SYNEK, 2011)
Vypocet doby obratu zasob je nésledujici:
Doba obratu zasob = zdasoby / (trzby / 360)
Doba obratu pohledavek naproti tomu podava zpravu o tom, kolik ubéhne dnti, béhem
kterych je inkaso penéz za trzby z prodeje zboZi ¢i sluzeb drzeno ve formé pohledavek.
Jinymi slovy se jedna o primérnou dobu, za kterou jsou primérné pohledavky splaceny.
Tento ukazatel ovliviiuje fada externich 1 internich faktort, které je tieba brat v potaz,
napiiklad zakony a zvyklosti konkrétni zemé, velikost podniku, postaveni na trhu a
dalsi. Je tak tézké urcit presnou idedlni hodnotu doby splatnosti (inkasa) pohledavek.
(KISLINEGROVA, 2010)
Vypocet Ize provadét takto:
Doba splatnosti pohledavek = pohledavky / (trzby/360)
Za ideélni dobu se pak udava bézna doba splatnosti, bézna pro dany stat, ve kterém
podnik hospodafi. Pokud je pak doba inkasa pohledavek pfili§ dlouhd, mlze to velice
negativné ovlivnit fungovani podniku a v krajnim pfipadé¢ mulze vést az k platebni
neschopnosti. (RUCKOVA, 2012)
Doba splatnosti kratkodobych pohledavek je ukazatel, ktery ve dnech udava casovy
usek, po ktery zistavaji kratkodobé zavazky podniku neuhrazeny, tim v podstaté podnik
ziskava bezplatni obchodni uvér. Doba splatnosti kratkodobych pohledavek vypovida o
platebnich schopnostech daného podniku.
Vypocitava se na zaklad¢ nasledujiciho vzorce:
Doba splatnosti kratkodobych zavazkii = kratkodobé zavazky / (trzby / 360)
Za ucelem nenaruseni finan¢ni rovnovahy, je vhodné dodrzovat dobu obratu zdvazkl

deldi nez dobu obratu pohledavek. (RUCKOVA, 2011) Pro podnik je samoziejmé
38



vyhodnéjsi mit dobu splatnosti kratkodobych zavazkii co nejdel$i, nicméné pfi
neopatrném piistupu podniku redlné hrozi ztrata divéry jak od obchodnich partnerd, tak

od dalsich subjektt fungujicich na trhu.

2.5.4 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluzenosti podniku jsou stejné jako ptedchozi ukazatele podstatnym

zdrojem informaci. Casto byvaji oznadovany také jako ukazatele dlouhodobé finanéni
stability podavaji informace o tom, do jaké miry je podnik zavisly na cizich zdrojich
V porovnani se zdroji vlastnimi a jak je schopen hradit své zavazky. Tyto ukazatele
obecné méfi financni stabilitu podniku pomoci jeho vlastni financni struktury,
porovnavaji zejména, jak bylo zminéno vyse, pomér vyuzivani vlastnich a cizich zdroja.
(KNAPKOVA ET AL, 2011) V soucasné dobg, kdy je v podstaté nemozné financovat
podnik jen a pouze z vlastnich zdroju, je dilezité udrzovat spravnou a zdravou miru
zadluzeni. Jista mira zadluZenosti je v podstaté zadouci, protoze cizi zdroje byvaji ¢asto
levnéj$i nez zdroje vlastni a z toho vyplyva, ze zadluzenost mize do jisté miry prispét
k dobré rentabilité¢ podniku. Naopak pfili§ velka mira zadluzenosti muze byt pfic¢inou
budouci finan¢ni nestability podniku (HNILICA, 2005) Ukazatele zadluZenosti podniku
by méli pomoci urcit idealni strukturu financovani podnikovych aktivit, neboli pomér
vlastniho a ciziho kapitalu. Tyto ukazatele jsou ovlivnény ¢tyfmi zakladnimi faktory,
které je tfeba brat v potaz, jsou to: mira finan¢ni volnosti podniku, dané, riziko a typ
aktiv. (KISLINGEROVA, 2010) P¥i zpracovavani analyzy zadluZenosti vychazime
z Gdaju z rozvahy, pfipadné z vykazu ziski a ztrat. V piipadé Ze, vychazime z rozvahy,
mame k dispozici pomér polozek, ktery ndm podavé informaci o tom, za jakych zdroji
jsou financovana aktiva podniku. Naopak kdyZ erpdme z vykazu ziski a ztrat miZzeme
zjistit, kolikrat jsou z vygenerovaného zisku pokryty naklady na cizi kapital.
(RUCKOVA, ROUBICKOVA, 2012) Pii analyze zadluZenosti podniku je stejné jako
pfi analyze aktivity podniku nutné brat v potaz majetek financovany formou leasingu.
Tento majetek se totiz neobjevi v rozvaze, ale nalezneme ho pouze v omezené mife ve
vykazu ziski a ztrat a to ve formé nakladi. Tento fakt mize zasadné ovlivnit ukazatele
zadluzenosti a podnik, u kterého se mize zdat Ze ma optimalni pomér vlastniho a ciziho
kapitalu, mize byt ve skutecnosti velice zadluzeny a to prave kvili faktu, Ze mé velkou
¢ast majetku financovanou formou leasingu, namisto jiné¢ formy financovani.
(KISLINGEROVA, HNILICA, 2005) Rozlisujeme né&kolik zakladnich ukazatelt

zadluzenosti:
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Prvnim je celkova zadluzenost podniku, nebo také ukazatel vétitelského rizika. Tento
ukazatel udava pomér mezi cizim kapitdlem a celkovymi aktivy podniku. Je dulezity
zejména pro vetitele podniku, protoze ¢im dosahuje vyssSich hodnot, tim je obecné i
vys§i riziko pro vétitele. Pokud by hodnota dluhti piesahovala hodnotu aktiv, znamena
to, ze podnik je predluzeny. (RUCKOVA, ROUBICKOVA, 2012)
Lze vypocitat dle nasledujiciho vzorce:
Celkova zadluzenost = (cizi kapital / celkova aktiva) x 100%

Idealni hodnota je spornd a pohybuje se mezi hodnotami 30 az 60 procent, je siln¢
zavisla na oboru podnikéani a velikosti daného podniku. Také je subjektivni pro véfitele,
ocefiuji hodnoty vyssi. (KISLINGEROVA, 2010)
Opakem ukazatele uzivatelského rizika je koeficient samofinancovani. Tento ukazatel je
meéfitkem finan¢ni samostatnosti podniku, a vyobrazuje potencial spole¢nosti hradit své
zavazky svymi vlastnimi prostfedky.
Vzorec pro vypocet koeficientu samofinancovani je nésledujici:

Koeficient samofinancovani = (vilastni zdroje / celkova aktiva) x 100%
Soucet tohoto ukazatele a ukazatele vétitelského rizika by mél Cinit 100%.
Mira finan¢ni samostatnosti potom méfi, jak velky dil cizich zdrojii mtize byt uhrazen
ze zdroju vlastnikli podniku v pfipadé, ze podnik sdm o sob¢ neni schopen své zadvazky
splacet. Dle takzvaného zlatého pravidla vyrovnani rizika by méla byt hodnota vyssi nez
100%. V tom ptipadé nastava situace, kdy vlastnik podniku nese stejné riziko jako jeho
vetitel. (VOCHOZKA, 2011)
Vzorec pro vypocet miry finan¢ni samostatnosti:

Mira financni samostatnosti = (vlastni kapital / cizi zdroje) x 100%
Koeficient zadluZzenosti je ukazatel ktery podavéa informaci o tom do jaké miry je
ohroZen narok véfitelli na jimi vlozeny kapitdl. Vyznamny je predevSim jeho vyvoj
V Case, zalezi hlavné na tom zda se podil cizich zdroji na celkovém kapitalu podniku
zvétiuje, nebo zda se zmensuje. (KNAPKOVA, PAVELKOVA, 2010)

Vypocet koeficientu zadluzenosti se provadi dle nasledujiciho postupu:
Koeficient zadluzenosti = cizi kapital / viastni kapital
Zdravé zadluzenost zavisi na velikosti podniku a na jeho fazi vyvoje, u zavedenych

spole¢nosti by se méla pohybovat v rozmezi hodnot 0,8-1,2. (DLUHOSOVA, 2008)
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2.6 Pyramidové rozklady

Vsechny vyse popsané ukazatele podavaji o podniku velmi dilezité informace, nicméné
pro ziskani celkového ptehledu o hospodaiském fungovani zkoumané spole¢nosti je
tteba komplexni pohled, zahrnujici vice navzdjem propojenych ukazatelli. Pyramidové
rozklady slouzi pravé pro ziskdni takového komplexniho ptehledu o chodu podniku,
ktery zahrnuje vice jednotlivych ukazatell, které jsou vzajemné propojené a navzijem
se ovliviiuji. Jedna se tedy o jistou soustavu hierarchicky uspotadanych ukazatelli a
jejich logickych a ekonomickych vazeb. Pyramidové rozklady umoziuji jednoduse
graficky, do diagramid, znizomnit jednotlivé slozky analyzy. (KOVANICOVA,
KOVANIC, 1997) Vypracovani téchto rozkladi spociva v rozlozeni vrcholového
ukazatele na dil¢i ¢asti. UmoZinuje tak posoudit a zhodnotit vykonnost podniku v ¢ase,
zhodnotit vliv jednotlivych ukazatelli na ukazatel vrcholovy a také umoziiuje srovnani
s konkurenénimi podniky. (SEDLACEK, 2011) K poméfeni vlivu jednotlivych
ukazatelti na vrcholovy ukazatel slouzi nasledujici metody:
- Metoda fetézového dosazovani — ta vychdzi z predpokladu postupné zmeény
jednotlivych €initelt
- Logaritmicka metoda — ta spociva v indexech zmén jednotlivych ukazatela
- Funkcionalni metoda — pfifazuje zménu syntetického ukazatele k jednotlivym
analytickym ukazatelim pomoci déleni.
NejpouZivangj$im pyramidovym modelem je takzvana Du Pont analyza, pojmenovana
dle chemické spole¢nosti, ktera tento rozklad uvedla jako prvni do praxe (PESKOVA,
JINDRICHOVKSA, 2011) Tato analyza prozkoumava jednotlivé &initele efektivity
nebo rentability. Zkouma jakou meérou je rentabilita vlastniho kapitalu podniku zavisla
na ziskovém rozpéti, poméru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu podniku a obratu
celkovych aktiv podniku. (KISLINGEROVA, HNILICA, 2008) Tento pyramidovy
rozklad je velice vhodnym doplnénim absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelti. (SEDLACEK, 2011) Vpraxi se Du pont analyza pouziva k rozkladu
rentability vlastniho kapitalu - ROE a rentability celkového kapitalu ROA. Rentabilita
ukazatel, s nejvétsi vypovidajici hodnotou o hospodaieni podniku.
(KISLINGEROVA ET AL., 2010)
V nejvysSim stupni, Du Pont rozkladu se rozlozi rentabilita vlastniho kapitalu na soucin
rentability celkovych aktiv podniku a finan¢ni paky. Déle 1ze tuto pyramidu rozlozit na

ziskovou marzi, ktera se nachazi na levé strané a obsahuje naklady a zisky, a na obrat
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aktiv, ktery se nachdzi na pravé stran¢ a zahrnuje dlouhodoba a obézna aktiva podniku.
Pyramida se pak dale rozklada na jednotlivé, vzdjemné se ovliviiujici slozky. Takto
ziskdme jednoduchy piehled propojenosti jednotlivych slozek analyzy rentability
podniku. Samotny pojem finanéni paka pak vyjadiuje podil (a vliv) cizich finan¢nich
zdrojt ve strukturach podniku, v podstaté vyjadiuje miru zadluzeni podniku. (SYNEK,
2011)

Pyramidovy rozklad Du Pont analyzy a jeho vztahy, vypada nasledovné:

Rentabilita vlastniho
kapitdlu
(ROE=EAT/VK)

Rentabilita celkovych Tzv. financni paka
aktiv (ROA=EBIT/Aktiva) (Aktiva/vlastni kapitdl)

Rentabilita Onrat
trieb celkovych
(ROS=EAT/trz aktiv =

l Cisty zisk H | l Trsb |
(EAT) Trzby y Aktiva
Dlouhodoby Obézna
n Naklady majetek aktiva
|

. f Kratkodoby
Dané Odpisy Uroky r?;l:laa"(?;/ Zésoby Pohledavky finanéni g
maietek

(KISLINGEROVA ET AL., 2010)

3. Investi¢ni rozhodovani
Jelikoz se tato prace vénuje 1 problematice investic, v této kapitole budou strucné

popsany procesy, probihajici v podniku pfi realizaci investic jako takovych. Investici
muzeme chapat jako jakysi jednorazovy vydaj podniku, ktery je ucinén za ucelem
generovani dlouhodobych pfijmii. Samotnou investi¢ni Cinnost mizeme chépat jako
soubor aktivit vedoucich k obnové nebo k zhodnoceni dlouhodobého hmotného,

dlouhodobého nehmotného nebo finanéniho majetku podniku. (VOCHOZKA, MULAC
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ET AL., 2012) Sinvesticemi byva spojen velky objem finanénich prostiedki
spoleCnosti. Z toho divodu je tfeba pted realizaci jakékoliv investice pecliveé zvazit
veSkeré faktory, ovliviiujici planovanou investici a vybrat takové projekty, které
pozitivné piispéji k fungovani podniku a povedou k dalsimu rozvoji a finanénimu zisku.
V ptipad¢, ze investice bude neefektivni mize to mit vliv na zivotaschopnost podniku,
pfipadné to snizit jeho konkurenceschopnost, v krajnim pfipadé milize nepovedena
investice vést az k zdniku podniku, naproti tomu UspéSné investice vedou k trvalému
rozvoji podniku a ptinaseji penézni ptijmy. (DLUHOSOVA, 2010)

Pted samotnym realizovanim kazd¢ investice je duilezitym procesem planovani investic.
Jelikoz dochézi pii realizaci investic pfedevsim k finanénim vydajim a béhem jejiho
zivotniho cyklu predevSim k finanénim piijmim je tfeba co nejpiesnéji vymezit
pfedpokladané penézni toky behem investice. (VALACH, 2001) Investicni planovéani
spociva predevsim v posouzeni faktoru ¢asu, vynosnosti investicniho projektu a rizika,
spojeného s touto investici. Pfi planovani investicniho projektu vzdy vychdzime
z ptedem urcenych ptedpokladl, ty se ovSem vinou riiznych faktorli, ptisobicich na
podnik, mohou v pribéhu ¢asu ménit. Dulezité je posoudit asovy horizont investice,
dlouhodoby casovy horizont pfindsi rizika v podob€ zmén prostedi, pfipadné rizika
spojend s hodnotou penéz v Case a dal§i. Cile investice musi sledovat zakladni cile
podniku a to je maximalizace trzni hodnoty podniku a také maximalizace zisku pro
vlastniky. (VOCHOZKA, MULAC ET AL., 2012) samotné penézni pfijmy z investice
1ze doptedu jen velmi téZzko odhadnout vzhledem k faktoru Casu. Veskeré penézni
ptijmy a kapitalové vydaje se musi diskontovat na soucasnou hodnotu. (VALACH,
2011)

Obecné miiZeme investi¢ni ¢innosti podniku rozd¢lit do tii hlavnich fazi:

- Pfedinvesti¢ni

- Investicni

- Provozni

(VOCHOZKA, MULAC ET AL., 2012)

Po realizaci kazdé investice je dillezitou fazi zhodnoceni efektivnosti investice. Hlavnim
cilem je vyhodnotit vliv investice na zakladni cile podniku — maximalizaci trzni
hodnoty a maximalizaci zisku spolecnosti. Kratkodobé investice je mozné hodnotit
pomoci statistickych metod, nikoli vSak investice dlouhodobé, ty je tfeba hodnotit
s ptihlédnutim k faktoru ¢asu. (VALACH, 2001)

Z toho také vyplyva ¢lenéni hodnoceni investic na dvé zakladni metody:
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- Metody statické — tyto metody nerespektuji faktor casu Jejich vyhodou je
jednoduchost, velkou nevyhodou pak nepiesnost téchto metod. Cim je investiéni
projekt dlouhodobé;jsi, tim roste i nepiesnost téchto metod, zptisobena nezahrnutim
faktoru Casu.

- Metody dynamické — tyto metody jsou castéji pouzivané a to z toho divodu Ze na
rozdil od metod statickych metody dynamické respektuji faktor casu, coz je
vzhledem k tomu Ze u vétSiny investic se pocita s dlouhodobéjsim trvanim jejich
zivotniho cyklu, zna¢na vyhoda.

(VOCHOZKA, MULAC ET AL., 2012)

3.1 Zdroje financovani investic
V ptipadé Ze se podnik rozhodne, Ze je provedeni investiéniho zdméru v jeho zajmu, a

povede ke zvySeni trzni hodnoty podniku, zvySeni ziskd, zlepSeni
konkurenceschopnosti, ¢i povede k naplnéni nékterych dalSich cili podniku, je tieba
rozhodnout o financovani samotné investice. Podnik by mél optimélné zvolit ideélni
pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem, tak aby byly nadklady na kapital, zamysleny
k financovani investice, co nejniz§i. Podnik by se nemél dostat kviili realizaci investice
do financni tisné. Plati zde pravidlo Ze kratkodobé investice by mély byt realizovany
cizimi (kratkodobymi) zdroji, dlouhodobé naopak spiSe dlouhodobymi zdroji.
(NYVLTOVA, MARINIC, 2010)

Zdroje financovani investic 1ze rozdélit nasledovné:

- Interni zdroje financovani —

- Externi zdroje financovani

- Financovani pomoci dotaci

(VALACH, 2001)

4. Environmentalni politika podniku
Ochrana Zivotniho prostfedi za¢ina hrat v soucasné dobé ¢im dal tim vétsi roli. Proble-

matikou ochrany zivotniho prostiedi uz se nezabyvaji jenom ekologické organizace a
staty ale v ¢im dal tim vétsi mife 1 primyslové podniky. Souhrn systémovych a preven-
tivnich opatfeni, které podniky zac¢inaji zavadét, za Gcelem ochrany Zivotniho prostredi,
se oznacuje pojmem environmentalni politika podniku. Podniky dnes zavad¢ji jednotli-
va environmentalni opatfeni z celé fady divodl, at’ uz ekonomickych, nebo spolecen-
skych. Zasadni vliv na samotny vznik politiky zivotniho prostiedi méla zejména konfe-
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rence OSN ve Svédském hlavnim mésté Stockholmu v roce 1972, kde byl poprvé jasné
definovan vztah mezi primyslovou vyrobou a Zivotnim prostiedim. (SOUKUPOVA,
2011) V samotné Ceské republice je problematika ochrany Zivotniho prostiedi velmi
sledovanou oblasti jiz od roku 1989. Od tohoto roku byla pfijata fada zakonl a opatieni,
definujicich prioritni oblasti v problematice ochrany zivotniho prostiedi, kterymi jsou:
- Ochrana pfirody, krajiny a biologické rozmanitosti
- Udrzitelné vyuzivani piirodnich zdroju (véetné vody), materidlové toky a nakladani
s odpady
- Zivotni prostiedi a kvalita Zivota (snizovani zatéZe toxickymi kovy, snizovani zaté-
ze ovzdusi emisemi, hluk, omezovani primyslového znecisténi a rizik)
- Ochrana klimatického systému Zemé a omezeni dalkového pfenosu znecisténi.
(VOCHOZKA, MULAC ET AL.,2012)
Kazdy podnik, at’ uz vyrobni nebo obchodni, finan¢ni, dopravni komunika¢ni, nebo
jiny, svou ¢innosti ve vEtsi ¢i mensi mife ovliviluje zivotni prostiedi. V dasledku toho
ze se pozadavky na podniky v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi stale zptistiuji, byl
vytvofen takzvany koncept ekoefektivnosti, ten spoc¢ivd v nalézani novych vyrobnich
ale zejména technologickych feSeni, které by pifinaSela nejenom ekonomicky efekt ale
také efekt ekologicky. Podnik, ktery zavede nova environmentéalni opatfeni tak nemusi
nutné pocitat e ekonomickym propadem. (DOUCHA, 1996) VSechny podnikatelské
subjekty jsou sice povinny dodrzovat veskera legislativni opatfeni tykajici se ochrany
zivotniho prostiedi, jinak se vystavuji hrozbé sankci, nicméné ani tato opatieni nemusi
byt dostatecnd. Proto podniky v ¢im dal tim vy$$i mife zavadéji 1 dobrovolna environ-
mentalni opatfeni nad ramec povinnych opatieni. Zatimco diive se podniky soustiedily
spiSe na odbouravani jiz vzniklych $kod, v soucasnosti pfevlada trend preventivnich
opatfeni, kterd maji $kody eliminovat nebo alespont minimalizovat jejich dopad. To je
mnohem efektivnéjsi a Casto i vyrazné levné&jsi feSeni. (DENTON, 1994) Podniky také
mohou Kk ochrané Zivotniho prostiedi piispét zavedenim takzvaného environmentalniho
managementu, to je systém fizeni, ktery se snazi sledovat a zlepSovat vSechny oblasti
podniku majici jakykoliv vliv na kvalitu zivotniho prostiedi nebo zdravi a bezpecnost
zaméstnanci. (MOYER, 1992) Pro environmentalni politiku je dtlezity takzvany prin-
cip udrzitelného rozvoje, ten je definovan zakonem ¢. 17/1992 Sb. O Zivotnim prostiedi
jako takovy rozvoj, ktery sou¢asnym i budoucim generacim zachova moznost uspokojit
jejich zakladni zivotni potfeby, a pfitom nesnizuje rozmanitost piirody a zachovava

ptirozenou funkci ekosystémi. (ZAKON) Nicméné ekologické zajmy nesmi v podniku
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prevladat nad zajmy ekonomickymi, a vést v krajnim piipadé¢ az k zaniku podniku.

Z tohoto divodu je nutné zohlednovat tii zakladni rozméry udrzitelného rozvoje:

vvvvvv

ekonomické zdravi podniku, neomezit jeho konkurenceschopnost nebo dokonce
neohrozit jeho existenci. Z tohoto divodu by mél podnik na environmentalni inves-
tice  vynakladat predev§im  prostredky  zvlastnich  zdroji, idedln¢
z vyprodukovaného zisku.

Ekologicky rozmér — zabyva se environmentalni strdnkou hospodafeni podniku,
snazi se o vytvoreni takovych podminek, aby byly co nejvice naplnény zasady udr-
zitelného rozvoje. Zabyva se moznostmi ochrany zivotniho prostiedi, eliminaci ne-
bo minimalizaci dopadi ¢innosti podniku na ekosystém.

Socialni rozmér — tento rozmér se zabyva predevsim lidskou strankou, at’ uz jednot-
livei nebo skupinami. Snazi se o zlepSeni financni, zdravotni a bezpecnostni situace
jedince. Usiluje o zabezpecéeni zakladnich lidskych prav a svobod a o spravedlivé

spolecenské usporadani.

(MOLDAN, 2001)

Podniky se stale snazi o optimalizaci vSech tfi rozméri, za ucelem dosazeni idedlniho

poméru mezi ekonomickou prosperitou a environmentalni zodpovédnosti.

U podnikt 1ze rozlisit nékolik zékladnich pfistupl k ochrané Zivotniho prostredi, ty za-

visi na jejich moznostech, ochoté, nebo na jinych aspektech. Ty jsou:

Pasivni pfistup — podnik v podstaté nesleduje nové trendy a technologie v ochrané
zivotniho prostiedi, omezuje svou environmentalni ¢innost pouze na nutna opatireni
vyplivajici z plané legislativy

Aktivni pfistup — podnik nejenom Ze dodrzuje veskera zakonem dand opatfeni, ale
také vyviji v ochrané Zivotniho prostfedi vlastni iniciativu, vétSinou se jedna o situ-
aci, kdy si podnik vyhodnoti, Ze preventivni environmentalni opatieni pro n¢j mo-
hou byt 1 ekonomicky vyhodna, mohou vést k celé fad€ pozitivnich efektd, at” uz
zlepSeni konkurenceschopnosti, zavedeni nového produktu, zvySeni atraktivity sou-
casné produkce a jiné. Motivaci tohoto podniku je ekonomicky profit, nicméné
v souladu s environmentalnimi zasadami.

Proaktivni pfistup — tento podnik vyviji vlastni iniciativu v oblasti ochrany zivotni-
ho prostiedi i bez vidiny bezprostiedniho ekonomického efektu, sleduje nové tren-

dy v oblasti environmentalni politiky, bezprostfedné zavadi veskera dostupna opat-
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feni, na ochranu zivotniho prostedi vynaklada zna¢né prostredky, nicmén¢ pfi za-
chovani zdravého fungovani podniku.

(REMTOVA, 2006)

Zivotniho prostiedi se bezprostfednd dotyka v podstatd veskera ekonomicka &innost,

jak uz bylo zminéno, zivotni prostiedi ovliviiuji takika vSechny podniky. Vztah mezi

ekonomickymi subjekty a pfirodou je mé nékolik forem, Zivotni prostfedi poskytuje
podnikiim nékolik zakladnich vstupii:

- Vstupy pro ¢innost ekonomickou — pafi sem veSkeré obnovitelné i neobnovitelné
zdroje energie, jako Zivoc€isné a rostlinné zdroje, nerostné suroviny aj.

- Prostor, stanovisté pro priimyslovou vyrobu, zemédélskou vyrobu

- Prostor pro zbytkové latky z produkce a spotieby

- Spotiebni materidlni i nemateridlni statky — vodu, vzduch, estetické slozky

Jak je patrné Zivotni prostiedni a ekonomika se vzajemné ve znacném mnozstvi oblasti
vzajemné¢ ovliviiuji, touto problematikou se zabyva takzvana ekonomie zivotniho pro-
sttedi. Hlavnim cilem veSkerych teoretickych 1 praktickych opatteni je pak snaha o op-
timalizaci Zivotniho prostiedi, Zivotni trovné a estetického aspektu, to vSe za dosazeni
ekonomické prosperity a zisku. (VEBER, 2004)
Naéstroje na ochranu Zivotniho prostredi
Samotna politika Zivotniho prostfedi ma k dispozici celou fadu nastrojii, kterymi muize
pusobit na ekonomické subjekty a tim zajistit odpovidajici Grovenn ochrany Zivotniho
prostiedi. Pivodné oznacoval pojem nastroje environmentalni politiky pouze néstroje
statniho aparatu, kterymi stat a orgdny statni spravy ovlivitovaly ekonomické subjekty a
jejich chovani v oblasti ochrany zivotniho prostfedi. Postupem ¢asu ovSem tento pojem
zacal zahrnovat i1 dobrovolné néstroje samotnych podniki, které o vlastni vili realizuji
takova opatieni, ktera vedou ke zlepSeni jejich Cinnosti v oblasti environmentalni politi-
ky. Tyto nastroje je pak mozno rozdélit do nékolika zékladnich skupin:

- Administrativni néstroje — byvaji také nazyvany normativni nastroje, jejich podstata
spoc¢iva v donucovacich pravomocech statu a organti statni spravy, které¢ za pomoci
téchto néstrojii piisobi na ekonomické subjekty, respektive na tu jejich ¢innost, kte-
rd ma dopady na zivotni prostiedi. Mivaji formu ptikazli, omezeni ¢i zakazi, dale
pak povoleni ¢i koncese nutné k vykonavani hospodaiské ¢innosti, kterd miize vést
ke znecisténi zivotniho prostiedi.

- Ekonomické nastroje — tyto nastroje ochrany zivotniho prostfedi piisobi na podniky

nepfimo pomoci trznich mechanizmi. Snazi se ekonomicky subjekt piimét
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K ur¢itému chovani ovlivitovanim jeho ekonomické pozice na trhu. Mohou mit po-
dobu tlaku na zavadéni novych, ekologicky Setrnych, technologii, nebo mohou
podnik pfimét ke zvySeni investic do ochrany Zivotniho prostfedi. (ADAMEC,
2009) Lze rozliSovat dva typy ekonomickych nastrojt:

- Takzvané nastroje internalizace negativnich externalit — tyto maji za cil zvy-
Sit ndklady podniku generujicimu znecisténi, nebo néjak negativné plsobici-
ho na Zivotni prostiedi. Ten potom musi brat tyto dodatecné néklady v potaz
a to ho nuti zavadét jistd environmentalni opatfeni. Mezi takovéto nastroje
muzeme pocitat naptiklad dané, pokuty aj.

- Druhym typem, jsou pak ptispévky k nakladiim za zamezeni Cinnosti nega-
tivné ovlivilujici Zivotni prostfedi. Ty naopak podnik odméiuji za environ-
mentalné odpovédné chovani. Maji nejéastéji formu dotaci, grantt, zvyhod-
nénych uvérd nebo zaruk za uvér.

- Dobrovolné nastroje — jedna se o takové nastroje, které podnik vykonava dobrovol-
né, o své vlastni villi a nad rdmec zakonem povinnych opatieni, jez vynucuji za-
konné normy. Tyto nastroje se pak dale mohou délit na:

- Nastroje vyzadujici vnéjsi soucinnost — K aplikaci téchto nastroji se podnik
neobejde bez soucinnosti vnéjsich subjektl, napiiklad v situaci kdy podnik
potiebuje certifikaci. Patii sem environmentalni systémy fizeni podniku, a ji-
na podobna opatieni

- Nastroje nevyzadujici vnéjsi soucinnost, tyto nastroje mize podnik aplikovat
o sve vili a nepotiebuje k jejich realizaci zaddny vné;si subjekt, patii sem cela
fada internich opatfeni, technologickych inovaci a jinych dobrovolnych envi-
ronmentalnich ¢innosti. (ADAMEC, 2009)

- Informacni nastroje — Mezi tyto nastroje se fadi celd fada projekti vzdélavaciho a
informacniho charakteru, stejné tak jako rtizné registry a dal$i informativni zdroje,
napomahajici ptirod¢ Setrnému hospodareni.

- Organizaéni a instituciondlni ndstroje — tyto ndstroje jsou nadiazené vSem vyse
zminénym a celkové je zastfeSuji, predstavuji dlouhodoby ramec nastrojii ochrany
zivotniho prostfedi. Zahrnuji systém pravnich norem a koncepénich dokumentt za-
byvajicich se ochranou zivotniho prostiedi.

(CENIA)
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5. Dopady politiky Zivotniho prostredi

Kazdé¢ opatfeni ucinéné v oblasti ochrany zivotniho prostfedi s sebou nese celou fadu
dopadi na samotny podnik a jeho ekonomiku. Jakékoliv zpiisnéni podminek v oblasti
environmentalnich aktivit mize vést ke zvySeni nakladi podniku, zejména
Vv kratkodobém horizontu. Kratkodobé miize dojit k omezeni nebo zdrazeni produkce a
to piipadné muzZe piinést negativni dopady na konkurenceschopnost podniku a jeho cel-
kové finan¢ni zdravi. Naopak v dlouhodobém horizontu mtize vést aplikace environ-
mentalnich opatfené ke zvySeni nebo zkvalitnéni produkce. Zaméteni podniku na pro-
dukci ekologicky SetrnéjSich produkti také vede ke zvySeni konkurenceschopnosti,
k objeveni novych trhl a proniknuti na né¢ a v neposledni fad€ vede ke zlepseni celkové
image spolecnosti. Pfed zavedenim kazdého opatieni je vSak tieba peclivé zvazit jeho
mozné dopady na podnik aby nedoSlo k negativnimu ovlivnéni jeho Zivotaschopnosti.

(CENIA, 2008)

5.1 Environmetalni technologie
Jednou, ze zéasadnich oblasti v ochranné Zivotniho prostfedi je zavadéni takzvanych

environmentalnich technologii. To jsou takové technologie, jejichz dopad na Zivotni
prostiedi je mensi nez u technologii kvalitativné srovnatelnych. (ADAMEC, 2009) Ta-
to oblast je povazovana za prioritni, a v soucasné dob¢ je ji ptikladana velka vaha, na
zavadéni environmentalnich technologii se zamétuje celd fada dota¢nich a vyzkumnych
programu. Tyto technologie lze rozd¢lit na dva druhy:

- Environmentélni technologie prvni generace — tyto technologie maji za hlavni cil
sniZeni ptimych dopadi produkce na Zivotni prostfedi. Hlavni motivaci jejich zava-
déni byva povinnost podnikli dodrzovat zdkonné normy a pravni pfedpisy. Tyto
technologie 1ze jednozna¢n¢ definovat a urcit

- Environmentalni technologie druhé generace se naproti tomu zavade¢ji za ucelem
vyroby statkli nebo sluzeb, které maji mensi dopad na Zivotné prostiedi, nez techno-
logie snimi srovnatelné. Tyto technologie byvaji siln¢ ovlivnény ekonomickou
strankou, jedna se ptfedev§im o vyuzivani materidlu Setrn€jSiho k zivotnimu pro-
sttedi, zpracovavani druhotnych produktii primyslové vyroby nebo vyuzivani eko-
logicky méné zévadnych energetickych zdroji. Témto technologiim se také budu
vice vénovat v praktické ¢asti této prace.

(ADAMEC, 2009)
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5.2 Ekologicky Setrné vyrobky
Mezi environmentalni mizeme fadit takové vyrobky, jejichz negativni vliv na zivotni

prostiedi je jednoznacné a prokazatelné nizsi nez vliv srovnatelnych produktt. (KUL-
HAVY, 2011) Motivace podniki k produkci téchto vyrobki miizou byt jednak legisla-
tivni opatfeni, ale tyto vyrobky mohou podniku pfinést i ekonomicky profit. Ekologicky
Setrné zbozi mize myt nejenom funkéné srovnatelné ale i lep$i vlastnosti nez srovnatel-
né produkty ale zejména muze podniku piinést konkuren¢ni vyhodu ve smyslu odliseni
se od konkurence. K oznaceni ekologicky Setrnych vyrobki existuje cela fada znaceni a
certifikaci, které garantuji nejenom kvalitu produktu ale také jeho vlastnosti Setrné
Kk Zivotnimu prostfedi. To zvySuje nejenom divéryhodnost produktu ale i jeho atraktivi-

tu.

5.3. Hodnoceni environmentalnich investic
Soukromé investice do projektti smétujicich k ochrané Zivotniho prostiedi jsou takové

vydaje firem, sméfujici do inovace procesti, technologii ¢i strojniho vybaveni, za
ucelem sniZeni negativnich dopadl na zZivotni prostfedi. OvSem na rozdil od vefejnych,
vétSinou statnich, programii na ochranu zivotniho prostfedi nejsou u soukromych
podnikl hlavnim cilem a métitkem projektu spolecenské piinosy, ale jako u vSech jejich
projektt zisk, respektive ekonomické piinosy. Podnik tak bude hodnotit jakoukoliv
environmentalni investici ze dvou hledisek, a to z hlediska ekonomického a z hlediska
ekologického, mezi nimi se pak snaZi najit idealni pomér. Soukromé investice do
ochrany zivotniho prostfedi mizeme rozdélit na dva zékladni sméry:

- Cisté environmentalni projekty — u téchto projektdl je hlavnim cilem ochrana
zivotniho prostiedi a to 1 za cenu menSich ekonomickych efekt. Tyto projekty
zpravidla negeneruji Zadné vyznamné piijmy nebo mohou dokonce byt ztratové.
Podnik tedy pii jejich vyhodnocovani nebude tolik brat v potaz ekonomickou
stranku projektu.

- Integrované environmentalni projekty — tyto investice podniku pfinasi jak
environmentalni efekt, tak ekonomicky efekt. Zavadéni téchto technologii je
vzhledem ke stoupajici spoleCenské poptavce po ochrané zivotniho prostiedi na
jedné strané, a zptisnovani legislativy tykajici se dopadi na zivotni prostfedi na
stran¢ druhé pro podnik ekonomicky zajimavé. Tyto projekty zpravidla spole¢nosti
pfinaseji dodatecny zisk, popiipad¢ snizuji naklady.

(KOZENA, 2005)
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5.4 Investicni varianty
Pii samotném hodnoceni investice na podnikové urovni, je tedy tfeba brat v potaz

vSechny soucasné vydaje, ptinosy, poptipad¢ vydaje, v prubéhu Zivotnosti projektu a
vydaje, poptipad¢ ptinosy, po skonceni zivotnosti investice. Kazdou environmentalni
investi¢ni akci mizeme posuzovat z n€kolika hledisek. Zjednodusené je lze rozdélit
environmentalni investice na 4 nasledujici kvadranty:

1. kvadrant znézoriiuje takzvané ryzi environmentalni investice, jejich hlavnim cilem je
zlepSeni ochrany zivotniho prostfedi

2. kvadrant vyobrazuje takové investice, které piinasi jak zlepSeni v oblasti ochrany
zivotniho prostiedi, tak pfinasi socidlné- ekonomicky efekt

3. kvadrant — Tyto investice maji nejenom negativni vliv na zivotni prostfedi ale také se
zapornym socialné-ekonomickym efektem

4. kvadrant jsou pak velice vynosné investice, nicméné¢ s negativnim dopadem na
ochranu zivotniho prostredi

(VYBIRALOVA, FUZYOVA, 2000)

5.5 Kritéria efektivnosti environmentalnich investic
Samotna efektivnost miiZze byt popsdna jako snaha o co nejefektivngj$i vyuZiti

dostupnych zdroji k uspokojeni potieb. Jako takova mé dva hlavni aspekty, a témi jsou
Gi¢elnost a hospodarnost. Uéelnost v prvni fadé uréuje do jaké miry dany projekt plni
stanoveny environmentalni cil. Na druh¢ strané hospodarnost posuzuje jakych naklada
bude tfeba pro dosazeni tohoto cile. Samotné kritérium efektivnosti investice na
ochranu Zivotniho prostiedi pak je individudlnim hlediskem kazdého podniku. Nicméné
vzhledem k faktu ze zékladnim cilem kazdého podniku je zvySovani jeho vlastni trzni
hodnoty a generovani zisku, nejinak tomu bude 1 pfi vétSin€ environmentalnich investic.
Podniky se zejména snazi eliminovat mozné nédklady souvisejici s odstraovanim
negativnich dopadi jejich hospodateni na Zivotni prostiedi, na druhou stranu v posledni
dob¢ 1 diky zméné celkového spolecenského obrazu ochrany zivotniho prostiedi, se
investice za¢inaji hodnotit i z hlediska jejich spole¢enského piinosu. (SAUER A KOL,
2005) Vzhledem k tomu ze spoleCensky piinos a realny dopad na ochranu zivotniho
prostiedi se htfe kvantifikuje, v n€kterych ptipadech je kvantifikace dokonce nemozna,
byva hlavnim hodnoticim kritériem finan¢ni hledisko, tedy pfijem nebo uspora, kterou
podniku investice pfinese. (MAREK, 2006) Pfi posuzovani efektivnosti investic do

ochrany zivotniho prostiedi vyvstdva problém ve vyjadieni presné Casti nakladi
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projektu, ktera se pfimo dotyka ochrany zivotniho prostfedi. Upfesnénim zpusobu jak
spravné stanovit nadklady vydané na samotnou ochranu zivotniho prostiedi se zabyva
naptiklad Evropska agentura pro zivotni prostfedi. Je nutné podotknout ze soucasti
hodnoceni efektivnosti soukromych environmentalnich projekti pak nejsou externi
néklady podniku. (SAUER A KOL, 2005) Pokud budeme hodnotit vyse zminéné &isté
environmentalni investice, tedy ty, které maji za ucel pouze ochranu zivotniho prostiedi
na ukor ekonomické stranky véci, tak veskeré naklady na takovou investici mizeme
brat jako naklady environmentalni.

U integrovanych projektt, tedy téch, které maji kromé environmentalniho efektu i efekt

ekonomicky, pak postup vypadé tak, ze porovname projekt s obdobnym programem,

ktery ovSem nepiinaSi zadny efekt v oblasti ochrany zivotniho prostfedi. Rozdil mezi
takovymi investicemi je pak ndklad na ochranu zivotniho prostfedi. Kazdy soukromy
ekonomicky subjekt se samoziejmé bude snazit, aby ¢isté naklady na ochranu zivotniho
prostiedi byly co nejmensi a aby nepiesahovaly potencialni pfijem z téchto opatieni.

(SAUER A KOL, 2005) Samotna investice se pak hodnoti dle postupti popsanych

Vv kapitole o investicich, nicméné je tfeba brat zietel na fakt, Ze u environmentalnich

investic je ekonomicky efekt jen jednim zcili investice. S environmentalnimi

investicemi jsou totiz Casto spojeny i dopady, které podnik ekonomicky ovliviuji,
nicméné nemaji finan¢ni povahu. Vypocty hodnoceni efektivity investic lze tak

Vv pfipad€ hodnoceni investic na ochranu zivotniho prostiedi doplnit o nékteré méné

exaktni metody:

- Analyza nakladl a pfinosli — tato metoda zahrnuje do hodnoceni investice 1 téZko
kvantifikovatelné faktory a externality. Je zaloZena na metodickém odhadu vSech
hmotnych i nehmotnych efekti, a zahrnuje i spolecenské pfinosy ¢i naklady.

- Analyza op¢ni hodnoty — pfidava k hodnoceni i strategickou hodnotu investice,
vyjadiujici mozné vynosy z investice v budoucim obdobi.

- Analyza Zivotniho cyklu — tato metoda se nejvice vztahuje k environmentalnim
opatienim. Tato analyza monitoruje dopad na Zivotni prostfedi kazdého aspektu
VvV celém zivotnim cyklu vyrobku ¢i procesu. Kazdy dopad je pak ohodnocen a
vysledna suma predstavuje Cisté naklady na zamezeni.

(FARSKY, 2001)

Jak bylo jiz popséano vyse, v soucasné dob¢ prevazuje v environmentalnich investicich

trend zavadét opatifeni preventivni, na misto odstrafiovani nebo zmirflovani jiz

napachanych Skod. Velké cast inovacnich procesii dneSka je spojena i s ekologizaci
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vyroby. Pfi méfeni efektivity aplikovanych opatfeni na ochranu Zivotniho prostiedi

muzeme posuzovat:

- Absolutni efektivnost — vyznamny faktor pro zpracovani prognoz socialniho,
veédeckého a technického rozvoje. Urcuje zpusob a smér uzivani piirodnich zdroju.

- Relativni efektivnost — ta sleduje taktické postupy vyuzivani ptirodnich zdroji

(DENTON, 1994)

5.6 Ztrata ze znehodnoceni
Hodnota oznacovana jako ztrata ze znehodnoceni vyjadiuje Skodu, kterd byla zptisobena

v disledku znehodnocovani zivotniho prostiedi. Mize zahrnovat i naklady vynalozena
na odstranovani nebo zmirfiovani negativnich dopadii ¢innosti podniku na Zivotni
prostiedi. Tyto ndklady by nemusely byt vynaloZeny v ptipadé, Ze by diky prevenci
nedoslo ke znecisténi zivotniho prostiedi. Tyto naklady mohou byt pro podnik motivaci
k provedeni environmentalnich investic. Patifi sem i nékteré spoleenské naklady na
zivotni prostfedi, mezi které patii naklady na dodatecnou kompenzaci a odstranovani
negativnich disledki znehodnoceni Zivotniho prostfedi a naklady na zabranéni

znehodnoceni Zivotniho prostiedi. (KOZENA, 2004)

5.7 Problematika externalit v ochrané Zivotniho prostiedi
Externalita je pojem, ktery oznacuje situaci, kdy ucinek nebo dopad, né&jakého

ekonomického rozhodnuti, ¢i aktu, nese n€kdo jiny nez jeho piivodce. Ptiklad nejvice
zasahujici do otdzky environmentalismu je Ze se stale zvySujici se hustotou
obyvatelstva, a rostouci primyslovou vyrobou dochazi k rostouci produkci
znecist'ujicich latek, vypousténych do ovzdusi. Stat se snazi regulacemi tuto negativni
externalitu odbourat, nebo alespont zmirnit jeji dopady na spolecnost. Na jednu stranu
kvuali tomu dochézi ke statnim intervencim do trzniho hospodéafstvi, na stranu druhou
tim stat brani pfeneseni nakladl na celou spolecnost, kdy by vysledné celkové naklady
byly nejspiSe mnohem vyssi. Tento piiklad pak lze pfevést i na ochranu vod a jiné
slozky ochrany ptirody. (SAMUELSON, 2007) Omezeni dopadl negativnich externalit
1ze dosahnout nékolika zplisoby:
- Pfifazeni ndkladi na odstranéni negativnich dopadii na zivotni prostredi
zneCiStovateli — tedy pfimo podniku, ktery Skodu zpiisobil, ovSem casto je velice

slozité presné urcit plivodce znecisténi.
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Vyuzitim ndstrojii statu a orgdnu statni spravy na regulace na ochranu zivotniho
prostfedi — mezi takovato opatieni patii pokuty, penale nebo poplatky ze znecisténi,
které miize stat, nebo organ statni spravy ulozit znecist'ovateli

Pouzitim nastroji dobrovolné ochrany zivotniho prostiedi — pozitivni motivaci
podnikd, zvyhodnénim ekologicky Setrnych podnika

Vyuziti takzvaného Coaseho teorému, definujici jako hlavni problém negativnich
externalit nedostatek vlastnickych prav, ma omezené vyuziti, 1ze efektivné vyuzit
V pfipad¢, Ze je externalita snadno a jednoznac¢né definovatelnd a identifikovatelna.

Tato metoda také predpoklada omezeny pocet zainteresovanych stran.

(VOLEINIKOVA, 2006)

5.8 Komplexni hodnoceni environmentalnich investic
U vétSiny podnikt ovSem zcela logicky nehraje environmentalni oblast hlavni roli a

nejdulezitéjsim ohledem hodnoceni vyhodnosti investic, a to i investic do ochrany

zivotniho prostiedi, je ekonomicka stabilita podniku a ziskovost. Z toho vyplyva, ze

hlavnim hodnoticim kritériem se stava ve vétSin€ ptipadl klasickd finan¢ni analyza. Pti

hodnoceni ekologickych projekti se pak postupuje dle obecné definovanych kroki:

Urceni naklada na projekt
Odhad budoucich vynost, popiipad¢ rizik
Urc¢eni nakladi na kapitél vlastniho podniku

Vpocet soucasné hodnoty o¢ekavanych vynost

Pro podnik nejpodstatnéjsi z pohledu hodnoceni efektivity environmentalnich investic

je zapocitani uspor ekologickych nakladi, které sestavaji z:

Preventivnich nakladi

Nékladl na korekci vyrobniho procesu

Naklady na ¢isténi vzniklého znecisténi

Interni ndklady vzniklé v disledku produkovaného znecisténi

Externi naklady, pokuty, nahrady, poplatky

(HAJEK, 1999)

Dals$i moznou metodou hodnoceni investic do ochrany Zivotniho prostfedi je metoda

roc¢nich nakladt. Tato metoda spoc¢iva v prepoctu vSech ndkladi podniku na jeden rok.

Tato metoda lze vyjadtit jako:

i(1+ )"

M:(F—L)W
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Legenda: M = hodnota ro¢nich nékladt, F = potizovaci cena projektu, L = likvidacni
cena, n = zivotnost projektu, i = irokova mira

(KOZENA, 2007)

Lze také pouzit metodu diskontovanych nakladi, které je také pro samotné hodnoceni
investic do ochrany zivotniho prostfedi vhodna. Podstata této metody spociva
vV porovnani souctu vSech ndkladl propojenych s realizaci jednotlivych moznosti za
celou dobu zivotnosti ekologického investicniho projektu. Tato metoda se da popsat

nasledujicim vzorcem:

Legenda: S = hodnota diskontovanych nakladu, V = provozni ndklady, L = likvidacni
cena, o = odurocitel, ktery se stanovi diskontovanim L, i = urokovd mira
Pro komplexni vyhodnoceni environmentédlnich investic lze také pouzit nasledujici
vztah:

E=EexEvtxEzp
Legenda: E = souhrnny efekt, Ee = ekonomicka efektivnost, Evt = videcko-technicky
efekt, Ezp = efekt v zZivotnim prostiedi
V praxi pak byva problematické rozliSeni jednotlivych vydaji podle vahy jejich dopadu,
az na konkrétni jednotlivé vykony. Nelze také Casto pfesné vyjadrit environmentalni e
védecko-technicky efekt. To je dano tim, Ze investiéni ndaklady jsou vétSinou
posuzovany jako celek, coz je vtomto ptipadé mozné aplikovat jen u Cisté
environmentalnich investic. (KOZENA, 2002) v piipadé pouzivani klasickych metod
finan¢ni analyzy pifi hodnoceni investic do ochrany Zivotniho prostfedi je tfeba
bezpodminecné znat veSkeré naklady, popfipadé piinosy, které s realizaci tohoto
ekologického projektu souvisi.(HAJEK, 2002) I tak je ale pii samotném hodnoceni
environmentalnich investic tfeba mit na paméti Ze kromé ekonomického pfinosu mohou

mit tyto investice celou fadu vedlejsich, penézné nevyjadfitelnych, ptinost pro podnik.
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6. Prakticka ¢ast - metodika
V této, praktické, casti diplomové prace bude ¢ast vySe popsanych postupti a metod

pouzita na ptikladu konkrétniho podniku. Po ptedstaveni samotného analyzovaného
podniku, a podnikatelského prostfedi, ve kterém se pohybuje, stejné¢ tak jako po
predstaveni jednotlivych investic a opatfeni vedoucich k ochrané Zivotniho prostiedi,
bude nasledné¢ provedena financéni analyza zvolen¢ho podniku v dobé, kdy byly
realizovany jisté environmentalni investice. Na zakladé¢ vysledkd samotné financni
analyzy pak budou prezentovany vlivy investic na ochranu Zzivotniho prostfedi na
rentabilitu podniku, a jejich vlivu na celkovy chod zvoleného podniku. Na zhodnoceni
rentability a jinych faktorti finan¢ni analyzy budou pouzity piedevsim takzvané
pyramidalni metody, v¢etné v praktické ¢asti popsaného Du Pontova rozkladu. Nékolik
dalsich ukazatelii finan¢ni analyzy bude pouzito pro doplnéni. V rdmci praktické ¢asti
této prace budou také zbézn€ zhodnoceny samotné zrealizované investice, na zakladé
metod hodnoceni investi¢nich projektt,, popsanych v teoretické ¢asti diplomové prace.
Budou také provedeny néckteré zédkladni Casti strategické analyzy tohoto podniku za
ucelem komplexniho vyhodnoceni podniku béhem samotné realizace environmentalnich
investic. Vé&tSina vstupnich dat pro tuto praktickou ¢ast byla pfevzata z rozvahy a
vykazu ziskl a ztrat podniku. Vyhodnoceni probéhlo na zakladé udajt z poslednich péti
let. Na zavér této kapitoly jsou pak prezentovany zjiSténé vysledky, je zhodnocena
rentabilita podniku a jeho ekonomickd kondice obecné a je ddna do souvislosti
s realizovanymi opatfenimi na ochranu Zivotniho prostedi. Na zaklad¢ téchto vysledki
a jejich vyhodnoceni jsou pak navrzeny nékteré mozné postupy feSeni problematiky
ochrany zivotniho prostfedi v rdmci soukromych podnikii do budoucna, zalozeny na

vysledcich této prace.

6.1 Predstaveni analyzovaného podniku
Pro potteby této prace jsem analyzoval nejen lesnickou spole¢nost Lesostavby Frydek-

Mistek, a.s. Jedna se o lesnickou firmu, kterd se ovSem mimo lesnictvi a myslivosti,
veénuje 1 stavebnictvi, doprave, opravarenské ¢innosti, v omezené mife také zemédéelské
¢innosti a nékolika dal$im, spiSe podruznym podnikatelskym aktivitam. Veskeré
podrobnosti jsou k nahlédnuti ve vypisu z obchodniho rejstiiku, ktery je prvni pfilohou
této diplomové prace. Jak je patrné jedna se o akciovou spolecnost, akcie jsou na jméno
a celkova hodnota zakladniho kapitalu je 50.123.000,- Korun ceskych. Firma vznikla
v roce 1992 (do obchodniho rejstifku byla spole¢nost zapsana 29. Cervna 1992), kdy

byla zprivatizovdna, a jedna se o zcela soukromy subjekt, bez jakékoliv statni
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majetkové ucasti. (LESOSTAVBY) Podnik zaméstnava primérné dvé sté az dvé sté

Ctyficet devét zameéstnancli, poCet zaméstnancli se ovSem v zdvislosti na objemu

sezonnich pracich, mize pohybovat az okolo péti set osob. Primérny rocni obrat

spolecnosti se pohybuje okolo ¢ty set padesati miliont korun. Spolecnost je délena na
tfi samostatné divize.

- Divize stavebnictvi — Vv této oblasti se spole¢nost zamétuje piedev§im na provadéni
specidlnich stavebnich praci, jako je naptiklad provadeéni stavebnich praci na
vodnich tocich, vystavba a oprava poskozenych komunikaci a inzenyrskych siti ¢i
parkové tpravy.

- Druhou divizi spole¢nosti je divize dopravy a mechanizace — tato divize se zabyva
dopravni ¢innosti a taky pracemi se specidlnimi stroji, naptiklad v lesnictvi.

- Posledni divizi je pak Divize lesnictvi, které vénuji samostatny odstavec.

(LESOSTAVBY)

6.2 Lesnicka ¢innost analyzovaného podniku
Spolecnost patii mezi vymazné dodavatele komplexnich lesnickych sluzeb pro vlastniky

lesti s ptisobnosti po celé Ceské republice. Nejvyznamnéj§im partnerem podniku
v oblasti lesnictvi je pak statni podnik Lesy Ceské republiky, pro které firma zajistuje
na zdklad¢ uzavienych obchodnich smluv veskeré¢ lesnické prace. Firma Lesostavby
Frydek-Mistek, a.s. obhospodaiuje na izemi Moravskoslezskych Beskyd a Pobeskydské
pahorkatiny nésledujici Gzemni jednotky: Hrcava, Oldfichovice, Komorni Lhotka,
Frydek-Mistek a Ostrava. Celkova plocha téchto obhospodatovanych jednotek cini
85.000 hektarti, z toho je 17.969 hektard vymeéra porostnich ploch. Divize lesnictvi také
provadi komplexni lesnické prace v Trutnove, na tizemi o celkové rozloze pies 20.000
hektarii a vyméte samotnych lesnich porostil pies 4.200 hektart.

Ptesnéd vyméra lesnich ploch:

Néazev tzemni jednotky Vymeéra porostnich ploch v hektarech
Hrcava 3.178
Oldfichovice 3.305

Komorni Lhotka 2.010
Frydek-Mistek 6.120

Ostrava 3.356

Trutnov 4.242

Celkem 22.211
(VLASTNI ZPRACOVANTI)
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Z vyse uvedené tabulky vyplyva Ze spolecnost Lesostavby Frydek-Mistek realizuje
kompletni lesnické sluzby na relativné velkych tzemnich celcich, na poméry
soukromého podniku. Mezi dalsi lesnické Cinnosti, které spoleCnost vykonava patii
naptiklad tézebni ¢innost, kterou podnik zajistuje z vétsi ¢asti vlastnimi zaméstnanci, a
jen v mensi mife subdodavateli, objem vytéZeného dfivi se pohybuje okolo 145.000 m3
ro¢né, z tohoto obejmu je pak 19.000 m3 dfeva listnatého, dalsi je pak pfiblizovani
drivi, které probiha za pouziti rozlicnych druhii lesnické mechanizace a také lanovky,
které¢ se budu vénovat 1 dale. Spolecnost také zajistuje dopravu dfivi ke koncovym
zakaznikim a je vybavena celou skalou lesnické mechanizace, jako jsou naptiklad
specialni lesni kolové traktory, vyvazeci soupravy, harvestory nebo dopravni lesnické
lanovky. Z vytézeného dfivi je az 60% odkoupeno a dale zpracovavano, z toho plyne
dalsi aktivita lesnické divize a tj. prodej palivového diivi. Firma také zpracovava na
vlastnim stfedisku pfidruzené lesni vyroby vlastni vybranou kulatinu na moderni
kotoucové, hranolovaci pile. Kromé tézebnich, zpracovatelskych a dopravnich ¢innosti
provadi analyzovana spole¢nost i péstebni ¢innosti, které mimo jiné zahrnuji: ochranu a
obnovu lesa, vychovu mladych lesnich porostd formou profezavek a prostiihavek,
vychovné zdsahy charakteru probirek az do mytniho véku, ochranu proti bufeni a
ochranu kultur proti zvéfi, oplocovani lesnich kultur, uklid klestu, vyvétvovani porostd,

vysek nezadoucich dfevin, zptistupnéni porostl, docistovani plochy po t&ézbé.

Dalsi navazujici oblasti Cinnosti je pak Skolkaisk4 ¢innost, které se spole¢nost Le-
sostavby Frydek-Mistek vénuje jiz od roku 1953, a po privatizaci V roce 1992 v ni na-
dale pokracuje. Vymeéra lesnich Skolek, patticich spolecnosti ¢ini 1¢ hektart a soucasna
produkce je piiblizné jeden milion sazenic ro¢né, z toho zhruba 75% sazeni jsou sazeni-
ce listnatych stromi. Kromé obhospodatovani vlastni lesni Skolky podnik také obhos-
podatuje lesni Skolky v majetku Lest ceské republiky a to Skolky v Komorni Lhotce,
Lu¢ing, Térlicku a Zermanicich. Pro $kolkafskou &innost spole¢nost zavedla a udrzuje
systém managementu jakosti dle normy CSN EN ISO 9001. Podnik je také od roku
2005 tadnym certifikovanym ¢lenem SdruZeni lesnich $kolkatt Ceské republiky. (LE-
SOSTAVBY)

6.3 Politika jakosti ochrana Zivotniho prostredi
Spolecnost Lesostavby Frydek-Mistek se zaméiuje na to, aby veskeré jeji vyrobky a

sluzby mély maximalni moznou kvalitu. To mimo jiné zaruCuje uplatiiovani a

dodrzovani systému C-0-C ( Chain Of Custodity) dle CFCS 2002:2011, coz znamena,
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ze zminovany podnik realizuje ndkup a prodej certifikované dfevni suroviny v
maximalnim mozném mnozstvi. Spolecnost navic usiluje o to, aby veskeré¢ jeho
soucasné aktivity, strategické kroky a plany mély vzdy na zieteli pozitivni ptispévky k
ochrané a tvorb¢ Zivotniho prostfedi. Co se tyka samotné EMS (Environmental
Management System) — environmentalniho manazerského systému politiky podniku,
spolecnost usiluje 0 to, aby veskeré jeji souCasné aktivity, strategické kroky a plany
mély vzdy na zieteli pozitivni piispévky k ochrané a tvorbé Zivotniho prostiedni a trvalé
zlepsovani chovani zminéné spoleCnosti k ochrané zivotniho prostfedi. Zvlastni
pozornost firma sméfuje do oblasti nakladani s odpady, ochran¢ pidniho fondu, ovzdusi
a vod. Dlouhodobymi cili v této oblasti je ekologizace vSech Cinnosti, aktivni pristup k
ochran¢ zdravi lidi a Zivotniho prostiedi a trvalé zlepSovani chovani nasi spole¢nosti k
ochrané¢ zivotniho prostfedni. Podnik se snazi dosahnout téchto cili pfedevsim pomoci
nasledujicich bodu:
- prevencnim piistupem k veskeré problematice zivotniho prostfedi, snahou
zabranit jeho zneciStovani
- aktivnim plnénim poZadavku legislativy platné pro oblast Zivotniho prostiedi,
ochrany zdravi a bezpecnosti prace
- zvySovanim povédomi zaméstnanct o ochrané zivotniho prostfedi a bezpecnosti
prace
- informovanim zaméstnanctl o vlivech své ¢innosti na Zivotni prostiedi
- dutslednou kontrolou nad hospodafenim se surovinami, materidly a energii a
zabranénim jejich plytvani
- snahou o vybaveni spolecnosti technikou na nejvyssi Grovni, a soustavnou
ekologizaci vyroby.
(LESOSTAVBY)

6.4 Popis prostredi, v némz se podnik pohybuje
Spolecnost Lesostavby Frydek-Mistek, jak jiz z nazvu vyplyva se pohybuje v prostiedi

lesniho hospodafstvi. Lesnictvi jako takové ma oproti ostatnim sektorim ekonomiky
nekolik specifickych vlastnosti, které urcuji jeho jedine¢ny charakter. Lesnictvi jako
takové je mozno definovat jako odvétvi lidské cCinnosti, které se zaobirda trvalym
udrzenim a zvelebovanim lesnich celkli a uplnym vyuZzitim vSech lesnich uzitk ve

prospéch vlastnikl lesa 1 spolecnosti. Na to navazujicim cilem lesnictvi je potom
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produkce diivi, jako vyznamné, a trvale obnovitelné suroviny, skrze trvale udrzitelné
hospodateni v lese. Pfi tomto hospodafeni les soucasné poskytuje vyznamné kladné
externality. Mezi nejvyznamnéjsi pozitivni externality lesa se fadi:

Vodohospodarska funkce — lesy, které rostou v povodi vodnich tokli maji

pozitivni vliv na jejich kvalitu a zabranuji extrémnimu kolisani hladiny
- Pidoochranna funkce - lesy ptsobi jako vyznamny protierozni prvek
- Klimatickd funkce — lesy jako takové tlumi klimatické extrémy a vytvareji
specifické mikroklima, pfispivaji také k biologické rozmanitosti
- Rekrea¢ni funkce — miize slouzit jako prostor pro rekreaci
- Funkce zvySovani biodiverzity — les vytvafi Gto€isté pro fadu zivocichu a rostlin
- Krajinotvorna funkce - les je vyznamny krajinotvorny prvek

(LASAK, 1994)
Specifickym znakem lesniho hospodafstvi je jeho mimotadné dlouha produkéni doba,

kterd neméd mezi ostatnimi sektory ekonomiky obdoby. Z toho vyplyvd omezena
moznost reakce na zménu poptavky, velmi malé zirocovani vloZzené¢ho kapitdlu,
viceuCelovost, silnd vazba na geografické prostiedi, zavislost na pfirodnich
podminkach, sezénnost, velikd prostorova rozptylenost, zavislost potencionalniho
vynosu na vékové struktufe obhospodafovaného lesniho majetku a ¢asovy nesoulad
v dokonceni vyroby. Lesni hospodaistvi pak obdobné jako tfeba zemédé&lstvi spada do
oblasti prvovyroby, kde se ziskané zakladni suroviny pfipravuji k dalSimu zpracovavani
a vyuzivani. Funkce lesa jakozto ptirodniho zdroje, maji vlastnosti vetejnych statki, a
potencidl jednotlivych zdroji uplatnit se v rdmci trhu je rozdilny. Daji se rozdélit na tfi
skupiny:

- Funkce lesa, které maji potencidl se uplatnit na trhu — takzvané internality

- Funkce lesa, které nemaji moznost jejich uplatnéni na trhu

- Funkce lesa smisené — maji do jisté miry potencial uplatnit se v ramci trhu
Vymezeni téchto faktord zavisi na moznosti vyloucit jedince z jejich spotieby, mira
vyloucitelnosti jedince ze spotieby pak zévisi na dvou faktorech:

- Rivalita — skute¢nost kdyz vznika kvuli omezenosti toho konkrétniho statku

mezi jedinci konkurence, rivalita.
- Exkludace — spociva v tom, ze dany statek je pfedmétem trhu, jeho bezplatné
uzivani neni mozné.

N zaklad¢ poméru rivality a exkludace mizeme rozliSit nékolik druhii statkd, v nichz

rivalita nebo exkludace nabira hodnot od 0 do 100%.
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Individualni statky — sem patii naptiklad produkce dfeva, tyto statky jsou zcela
pfedmétem trhu.

Vetejné statky — napiiklad rekreace, tyto statky nejsou predmétem trhu a neni
technicky nebo ekonomicky mozné nékoho z jejich spotieby vyloucit. Patii sem
napiiklad produkce kysliku.

Dalsi jsou pak kolektivni statky — ani zde neni mozné jejich zapojeni do trznich
mechanizmii, jedna se o vetfejné statky u kterych nicméné existuje rivalita, at’ uz
z davodu omezené kapacity, nebo nejasn¢ definovanych vlastnickych prav na
uzivani.

Klubové statky — tvoii jakysi mezi¢lanek mezi statky vefejnymi a soukromimi,
je od jisté miry nékoho vyloucit z jejich spotieby, nebo je naopak jistou formou

zpenezit.

(SYNEK, 2002)

Ceska republika je zemd s velkou lesnatosti, kterd dosahuje hodnot aZ 33% z celého

uzemi republiky. Celkova vymeéra lesnich pozemki v ¢eské republice byla v roce 2014

celych 2 666 376 hektari, coZ je mezirocné o 2 645 hektari vice nez v roce 2013.

Celkova zasoba dieva pak dosahuje hodnoty 689 milionti m’.

Struktura kategorizace lest:

80
70
60
50
40
30
20
10

0

M Lesy hospodarské

M Lesy ochranné

Lesy zvlastniho urceni

(ZELENA ZPRAVA, 2014)
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Struktura smiSeni lesu:

Porostni skupiny
Kategorie smiSeni Prevazné Prevazné
jehli¢naté listnaté
X Méné nez SmiSené
Zastoupeni Men.e nez 25%
25% listnact C e .
jehli¢nant
Etaz 65,6 % 16,3% 18,2%
% porostni Porogfcni 65.4% 16% 18.6%
plochy skupiny
Porosty 63,6% 10,1% 26,3%
(ZELENA ZPRAVA, 2014)
Stfedni ploSny veék hlavnich dfevin v letech:
Dievina | Smrk Jedle Borovice | Dub ListnaCe | Jehli¢nany
Vek 63 65 74 71 65 63

V poslednich letech pokracuje rist primérého véku, a to v disledku stile se

zvetsujici, plochy piestarlych porostil a se zvySujicim se obmytim. Primérné obmyti se

u lesti hospodaiskych, které jsou pro potieby této prace jediné relevantni, bylo v roce

2014 110,8 let. Celkova t&zba pak v roce 2013 &inila 15,3 milionu m®. Kazdy rok je pak

v Ceské republice vytézeno méné dieva, nez priroste. VéEtSina lesa je v Ceské republice

nadale v rukou stétu, tento stav se nicméné bude v brzké dobé ménit ve prospéch cirkvi

a nabozenskych spole¢nosti, k roku 2013 bylo vlastnictvi lest rozdé€leno nasledovné:

1,17

0,06

2,94

B Statni lesy

B Pravnické osoby

 Obecni a méstské lesy

B Cirkevni lesy

B DruZstevni lesy

M Lesy vlastnéné
fyzickymi osobami

(ZELENA ZPRAVA)

6.5 Ekonomika lesniho hospodarstvi

vvvvvv

Vv oboru lesnictvi. Celkovéa ekonomicka situace v lesnictvi se od vyznamného propadu

v rozmezi let 2006 az 2009 trvale zlepSuje. Toto zlepSeni je dano zejména dlouhodobé
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se zvysujici poptavkou po surovém dfivi a to i navzdory jeho trvale rostoucim cenam.
V ramci hospodatreni v lesich dosadhly, stejné¢ jako v ptedchozich letech nejlepSich
hospodaiskych vysledkil lesy ve vlastnictvi statu. Vynosy u téchto lesti dosahly zisku
5 884 korun za jeden hektar. Druhé nejvyssi vynosnosti dosdhly lesy ve vlastnictvi
soukromych spole¢nosti, kde byl zisk z jednoho hektaru lesa 2 541 korun. Nejmensi
zisk byl dosazen u lesti v majetku mést a obci, ten dosahl hodnoty 1 801 korun za
hektar. Také dfevozpracujici pramysl dosahuje v poslednich letech ¢im dal tim lepSich
vysledki, a to zejména diky zvySené poptavce v zahrani¢i, zejména v Némecku a
Rakousku. Zisky pied zdanénim na jeden hektar lesa se mezirocné zvysily u statnich
lesti 0 2 327 korun, u lesti v majetku mést a obci pak o 287 korun a u lestt soukromych o
6 korun. Z toho lze vy¢ist ze u soukromych vlastnikti nedochazi k zadnym razantnim
narustim ziski, nicméné ani k jejich propadu, jak tomu bylo mezi lety 2006 a 2009. Co
se tyka celkové statni a evropské finanéni podpory pro vlastniky lest, ta dosahoval
Vv roce 2014 u statnich lesti 119 korun na hektar, u lesti soukromych 55¢ korun na hektar
a u lest v majetku mést a obci dosahovala finan¢ni podpora 408 korun na hektar.
Celkoveé také doSlo k meziro¢nimu zvySeni nakladii u vSech vlastnikidl lesa, coz je
zejména dusledek nartstu celkového objemu péstebni Cinnosti.

Ukazatele ekonomiky v lesnim hospodafstvi:

Ukazatel Statni lesy Obecni lesy | Soukromé lesy

Podil celkovych nakladii na

53,37 88,39 82,80
vykonech v %
Podil trzeb za dtevo z celkovych

69,82 60,63 65,46
vykont v %
Primérné zpenézené diivi

3 1411 1638 1593

(CZK/m?)
Podil celkovych nakladt na

46,25 67,20 63,19
vykonech v lesnické ¢innosti v %

(ZELENA ZPRAVA, 2014)

V samotném podnikatelském prostfedi je patrnd velkd koncentrace podnikatelskych
subjekti do velkych celki, které investovaly do svého rozvoje znacné Castky. Od roku
1989 se také trvale snizuje pocet zaméstnancti, pracujicich v lesnim hospodafstvi, to je
dano zejména vysSim podilem Osob samostatné vydélecné ¢innych v lesnictvi a také
zvySujicim se podilem mechanizace. V roce 2014 tak pracovalo v lesnim hospodaistvi
celkem 13320 osob, z tohoto poétu pak 6 285 v soukromych lesich, coZ je v podstaté

stejné jako v roce 2013, tento pocet ovSem nezahrnuje vySe zminéné osoby samostatné
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vydélecné c¢inné. Primérné mésicni mzdy v lesnim hospodaistvi dosahuji hodnoty
24 559 korun, na soukromé lesy pak ptipada castka 21 735 korun, z tohoto faktu je
patrné ze v soukromém sektoru jsou mzdy vyrazné niz$i nez v sektoru statnim, kde
mzdy dosahuji ¢astky v priméru 28 981 korun na mésic. Celkové se da zhodnotit, Ze se
lesnickému primyslu dafi a diky celkovému rustu Evropské a za posledni rok zejména
Ceské ekonomiky je umoznén nariist investiGnich vydaji, a to mimo jiné vede i
Kk narastu investic do samotné ochrany zivotniho prostedi. Situace v lesnictvi mize byt
ovSem ovlivnéna vstupem nékolika novych subjekti na trh, témi se muzou stat diky
restitucim cirkve a cirkevni fady, které pod svou spravu dostavaji znacné pozemky

z vlastnictvi statu, respektive statniho podniku Lesy Ceské republiky.

6.6 Certifikace v lesnictvi
Samotnym pojmem certifikace lesii je oznacovan jisty standardizovany postup, ktery je

ovéten nezavislym certifikaénim organem. Ovéfuje se zejména, zda tento postup splituje
standardy ekologické, ekonomické a socialni. Spole¢nost Lesostavby Frydek-Mistek
pak vlastni nékolik certifikatd, z nichZz nejdilezitéjsi je certifikace spotiebitelského
fetézce C-0-C (Chain of Custodity). Tento certifikat zarucuje, ze veskeré vyrobky, které
se dostavaji az k findlnimu zakaznikovi, spliovaly béhem celého svého produkéné-
spotiebitelského procesu (tedy od lesniho porostu az po kone¢ny produkt), kvalitativni
pozadavky trvale udrZitelného ekonomického, ekologického a socidlniho rozvoje.
V evropé pak funguji dva hlavni certifika¢ni systémy a to FSC — Forest Stewardship
Council a druhy z vyznamnych certifikacnich systému je pak PEFC — Programme for
the Endorsement of Forest Certification schemes.

Ptehled certifikovanych lest:

PEFC FSC
Druh vlastnictvi
Vymeéra certifikovanych lest v ha
Statni lesy 1483733 35116
Fyzické osoby 89 184 4
Pravnické osoby 55 685 10 384
Obecni lesy 188 807 4133
Celkem 1817 409 49 637

(ZELENA ZPRAVA, 2014)

Z vyse uvedené tabulky je patrné ze mnohem rozsifenéjsi je PEFC certifikat, ten také
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vlastni analyzovand spole¢nost, coz uz samo o sob¢ zarucuje uréitou miru ekologické

zodpovédnosti e environmentalné vhodného chovani podniku.

6.7 Realizované investice na ochranu Zivotniho prostredi
Environmentalni investice byly pro podniky dlouhou dobu pouze nutny vydaj, ktery byl

realizovan kvuli splnéni zdkonem danych norem na ochranu Zzivotniho prostfedi.
Postupem casu se ale situace zacind meénit, v souCasné¢ dobé jsou jiz investice do
ochrany zivotniho prostiedi zcela béZznou slozkou podnikovych investicnich aktivit.
Spolec¢nost Lesostavby Frydek-Mistek provedla ve sledovaném obdobi poslednich péti
let nékolik environmentélnich investic.

Tyto investice nejenom ze pfispivaji k ochrané zivotniho prosttedi, ale také sami o sobé&
pfindSeji pozitivni ekonomicky efekt. Kromé& ptimého zisku z realizovanych
environmentalnich opatfeni je dalSim pozitivnim pifinosem nékterych téchto investic
také odliSeni se od konkurence, zvyseni prestize podniku a v neposledni fad¢ splnéni
neustdle se zpfisiiujicich norem. Mezi investice podniku na ochranu zivotniho prostiedi
muzeme zafadit 1 napfiklad Skoleni zaméstnanct v oblasti ochrany Zivotniho prostfedi a
dopad jejich ¢innosti na ngj. (TICHOTOVA, 1993)

Dalsim opatienim je pak zavedeni EMS (Environmental Management Systém) —
systému environmentalniho managementu, coZ je systém fizeni, zaméfeny na sledovani
a zlepSovani veskerych ¢innosti podniku, které se vztahuji k ochrané zivotniho prostiedi
nebo zdravi a bezpe€nosti zaméstnancl. Tento systém je dobrovolnym nastrojem
ochrany Zivotniho prostfedi, nicméné¢ pii jeho zavedeni se podnik zavazuje
k dodrzovani veskerych postupl v ramci environmentalné zodpovédného hospodareni.
Systém environmentdlniho managementu se zamétfuje na prevenci vzniku odpadi,
efektivnéjsi vyuzivani surovin a paliv, spotiebu vody a €isténi odpadnich vod, emise do
ovzdusi, Gniky nebezpecnych latek a kontaminace vody a plidy a mnoho dalSich oblasti
ochrany Zivotniho prostfedi. Tento manaZersky systém standardizuje mezinarodni
technickd norma ISO 14001 (CSN EN ISO 14001:2005). Spole¢nost Lesostavby
Frydek-Mistek vlastni certifikat dokazujici fakt, Ze podnik bere sviij zajem o ochranu
zivotniho prostfedi vazné a usiluje o zmirnéni negativnich dopadii jeho ¢innosti. Tato
opatfeni mivaji obecné pozitivni ekonomicky dopad, nicméné vzhledem k tomu Ze je
témef nemozné je kvantitativné vyjadrit, nejsou nijak zahrnuty do samotné finan¢ni

analyzy podniku, navzdory tomu Ze se jedna o dulezity a rozsifeny nastroj ochrany
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zivotniho prostedi. Podnik ovSem realizoval béhem sledovaného obdobi i celou fadu
jinych environmentélnich investic. Nize budou popsany jenom nékteré, vyznamngjsi

investice na ochranu zZivotniho prostiedi.

6.7.1 Mechanizace
Spolecnost Lesostavby Frydek-Mistek vlastni velké mnozstvi vlastni mechanizace, at’

jiz se jedna o lesnickou mechanizaci, kam patii specidlni lesni kolové traktory,
harvestory, vyvéazeci soupravy nebo nakladni automobily, dale pak spolecnost vlastni
velké mnozstvi stavebni techniky a to vcetné tézkych stavebnich stroji. Nelze také
opomenout znaéné mnozstvi osobnich sluzebnich automobilti. Takovéto mnozstvi
stroji, zejména pak nakladni automobily, produkuje, produkuji vyznamny objem
Skodlivin, které jsou vypouStény do ovzdus$i. Jelikoz je za ucelem co nejvyssi
vytizenosti, tedy zhodnoceni kapitdlu vlozeného do pofizeni, mechanizace nasazena
velice intenzivné, dochazi k znecisténi zivotniho prostfedi. Z toho divodu podnik
dlouhodobé¢ investuje do ndkupu nové mechanizace s nepomérné Uisporné€jSimi motory,
nejenom spliujici stale se zptisiiujici normy Euro (v soucasné dob¢ posledni Euro VI),
ale také plnici cile podniku v oblasti environmentalné zodpovédného hospodareni.
Spolecnost tak starsi ekologicky neSetrné stroje postupné nahrazuje, ekologicky vyrazné
Setrn¢jSimi variantami. V poslednich péti zkoumanych letech firma ro¢né vydava
nékolik miliont korun na pofizeni nejnovéjSich a nejekologictéjSich osobnich i
nakladnich automobild, traktort, a jiné lesnické i stavebni mechanizace. Tyto investice
vyznamné prispivaji k ochranné zivotniho prostfedi, zejména ovzdusi, ale také zvysuji

divéryhodnost podniku. V nasledujici tabulce jsou uvedeny emisni normy pro spalovaci

motory:

Benzinové:

Rok zavedeni Norma COx (g/km) NOXx (g/km) HC (g/km)
2000 Il 2,3 0,15 0,2

2005 v 1 0,08 0,1

2009 Vv 1 0,06 0,1

2014 \ 1 0,06 0,1
(EURO)
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Naftové:

Rok zavedeni | Norma | COx (g/km) | NOx (g/km) | HC + NOx (g/km) | PC (g/km)
2000 11 0,64 0,50 0,56 0,05

2005 \ 0,5 0,25 0,3 0,025
2009 Vv 0,5 0,18 0,23 0,005
2014 Vi 0,5 0,08 0,17 0,005
(EURO)

Legenda: CO = oxid uhelnaty, HC = uhlovodiky, NOx = oxidy dusiku, PC = pevné
castice

Z vyse uvedenych hodnot vyplyva, ze nahrazovéani star§Si mechanizace mechanizaci
novou, Snovymi motory, dochazi k vyraznému omezeni mnozZstvi vypousténych
Skodlivin. Nové motory musi byt také vybaveny filtry pevnych Ccastic piipadné
katalyzatory, coz dale pfispiva k ochrané zivotniho prostfedi. Tyto vyznamné investice
nesporné prispivani k ochrané Zzivotniho prostiedi a podnik se jejich realizaci snaZzi
dostat zasadam ekologicky Setrného marketingu, a zarovenl mimo jiné i vylepsit sviyj

obraz pfed vefejnosti.

6.7.2 Fotovoltaicka elektrarna
Firma Lesostavby Frydek-Mistek vradmci dal§ich investic do ochrany Zivotniho

prostiedi koupila a zafadila do provozu v tfetim analyzovaném roce fotovoltaickou
elektrarnu. Princip fungovani fotovoltaické, nebo také slunecni (solarni) elektrarny,
spoc¢iva v ekologicky Cisté vyrobé energie ze slune¢niho zafeni. Jako fotovoltaicka
elektrarna byva oznacovan soubor vétsiho poctu paneld, stfidacd, a jinych
konstrukénich a pomocnych prvki. Tato vyznamné investice do ochrany Zivotniho
prostiedi, diky ekologicky Cisté vyrobé energie, nejenom Zze spoleCnosti pomiize
napliovat jeji environmentalni cile, ale vede také ke snizeni odbéru elektrické energie,
coz v dlouhodobé¢j$im méfitku vede k finan¢nim usporam. Celkova castka na potizeni

fotovoltaické elektrarny Cinila 1 191 163,- Korun ¢eskych bez DPH.

6.7.3 Lanovka Syncrofalke
Dalsi investici bylo pofizeni lesnické lanovky Syncrofalke, jednd se o univerzalni

lesnicky vice operacni stroj, sestavajici z univerzalni lanovky o nosnosti tfi tun a dosahu
osmi set metrd, radiem fizeného voziku, hydraulického manipulatoru s dosahem pies

devét metrii a procesorové hlavice. Tato kompletni nastavba je pak zabudovéna na
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nakladni automobil. Lanovka pouziva pro pohyb po svahu i proti svahu jediny typ
voziku. Diky dvoumetrovému odstupu lanovky od kabiny operatora je také zajiSténa
dostateCna bezpecnost obsluhy. Pouzivanim tohoto systému spoleCnost dosahne
nejenom nejvyssiho mozného zhodnoceni difevni hmoty v porostu, ale dochézi
k minimalnim $kodam na pudé a okolnim porostu, coz eliminuje budouci mozné
naklady na odstranéni Skod na porostu. Diky tomu se jedna o ekologicky velice Setrny

zpusob dopravy dievni hmoty.

6.7.4 Vyroba ekopaliv
Po dfevni vyrobé, jakozto i té¢zb€ a manipulaci zbyva mnoho odpadnich zbytki.

Z téchto zbytkll je pak mozno vyrabét, respektive lisovat biopaliva pro domécnosti,
Z odpadnich zbytki, jsou pelety. Pelety jsou Cisté ekologickym topivem, vyrdbénym
z dfevniho prachu, drt¢ ¢i pilin. Jedna se o malé vylisky v praméru od Sesti do dvaceti
peti milimetra a délce az do padesati milimetrii. Diky specifickému vyrobnimu postupu
obsahuji pelety minimalni podil vody a popelu, diky ¢emuz hoii velice dlouho, béhem
spalovani také nevznika témeét Zadny kout. Popel pozistaly po shotelych peletaich mize
byt navic pouzit jako ekologické hnojivo. Jednd se tak o idealni ekologické teSeni
zpracovani tézebnich, a vyrobnich zbytkli. Zapocetim vyroby pelet, nejenom Ze
spole¢nost realizovala vyznamnou investici vedouci k ochran¢ Zivotniho prostiedi, ale
také se ji podaftilo odliSit se od konkurence vyrobkem, ktery je na ¢eském trhu relativné
neznamy. Navic ma tato oblast zcela jisté potencidl do budoucnosti, kdy se zvySuje

poptavka po ekologicky Setrnych palivech nejenom v tuzemsku ale také v zahranici.

6.7.5 Ostatni investice do ochrany Zivotniho prostredi
Analyzovany lesnicky podnik realizoval ve sledovanych péti letech celou fadu dalSich,

vice ¢1 mén¢ vyznamnych investic do ochrany zivotniho prostfedi. Jednalo se o mensi
investice jako napfiklad vybaveni lesnické mechanizace biologicky odbouratelnym
olejem, nakupem kalovych cerpadel nebo dalSich drobnych majetkd, majicich vétsi ¢i
mensi vliv na Zivotni prostiedi. Mezi vétsi investice pak patii zatepleni sidla a jinych
nemovitych majetkll, tyto investice vedou ke snizeni tepelné naroc¢nosti budov a tim
jednak umoznuji finan¢ni Gspory a také dale pfispivaji k ochrané Zivotniho prostiedi.

Celkové se podnik snazi o energetické uspory, coz je nejenom investice na ochranu
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zivotniho prostiedi, ale také usporné opatieni. Mezi dalsi realizované projekty patii

napiiklad projekt na snizeni mnozstvi polétavého prachu, dotovany ze statniho fondu

zivotniho prosttedi a dalsi podobné environmentalni investice.

6.8 Strategicka analyza podniku
Pted samotnou finan¢ni analyzou je pro vytvofeni kompletniho obrazu o spole¢nosti,

provedena stru¢na SWOT analyza podniku, zachycujici jeho silné a slabé stranky, stejné

tak jako jeho moznosti expanze a hrozby z vnéj$iho prostiredi.

Silné stranky podniku: Mezi silné stranky analyzovaného podniku patii
jednoznaéné silné postaveni na trhu, podnik je zavedeny, ma v oblasti podnikani
jméno a tradici. Také vlastni velkou fadu vlastnich nemovitych 1 movitych
majetkil, neni tak zavisly na prondjmu ¢i pijcovani. Dalsi velice silnou strankou
podniku je bezesporu fakt, Ze podnik neprovozuje pouze lesnickou cinnost,
nesoustiedi se na jeden obor. Diky tomuto faktu je spole¢nost mnohem méné
nachylnd na vykyvy jednotlivych sektori a v ptipadé propadu jednoho oboru
neni rovnou existencné ohrozena.

Slabé stranky — Mezi slabé stranky spolecnosti Ize tadit fakt, ze dva hlavni
obory, ve kterych firma podnika, zejména pak stavebnictvi, jsou silné vazany na
stat. To mize mit za nasledek propad zakazek v ptfipad¢, ze stat se rozhodne
omezit mnozstvi vefejnych zakéazek. Také v lesnické divizi je velkd zavislost na
statnim podniku Lesy ¢eské republiky.

MozZnosti — podnik ma velké moznosti expanze predevSim kvili zavadéni
novych postupli a vyrobkt, ptedevsim nové ekologicky Setrné vyrobky, popsané
vyse maji velky potencial prosadit se nejenom v Ceské republice. Diky
neustalym investicim do modernizace strojniho vybaveni ma taky podnik Sanci
ziskat konkuren¢ni vyhodu zejména diky vétsi spolehlivosti a v neposledni fadé
1 diky environmentéalni odpovédnosti.

Hrozby — hrozby pro podnik spocivaji predevsim v oblasti legislativy, v pfipadé
zmén statni politiky Vv oblasti stavebnictvi ¢i lesnictvi by mohlo dojit k jistym
ekonomickym problémim, také existuje moZna hrozba od konkurence,

predevsim od menSich ale specializovanych podnikt v jednotlivych oblastech.
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6.9. Financ¢ni analyza podniku
Hlavnim cilem této prace je pak samotna finan¢ni analyza podniku. Stézejni soucasti

této Casti diplomové prace bude také analyza rentability, solventnosti a aktivity podniku,
ve sledovaném obdobi, pomoci vyse popsanych a vysvétlenych postupt. Dale bude
provedena analyza absolutnich ukazateld, vychazejici z vykazl ziskl a ztrat a z rozvahy.
Nakonec bude prezentovan pyramidovy rozklad pomoci takzvaného Du Pont rozkladu.
Veskeré tudaje sleduji obdobi, béhem néhoz doSlo k realizaci environmentalnich
investic, vySe popsanych a v zavérecné Casti prace bude zhodnocen jejich vliv na
celkové hospodatreni spolecnosti. Velka vétSina vstupnich udaji vychéazi z vetejné
ptistupnych zdrojii — rozvahy a vykazu zisk a ztat.

Analyza absolutnich ukazateli

Tato Cast se bude zabyvat analyzou stavovych a tokovych ukazatelii analyzované
spole¢nosti v péti po sobé jdoucich letech, béhem kterych dochazelo k investicim do

ochrany Zivotniho prostredi.

7.Vysledky

V nasledujici ¢asti budou prezentovany samotné vysledky finan¢ni analyzy zvoleného

podniku za sledované obdobi.

7.1 Horizontalni analyza rozvahy
Neboli analyza trendu, sleduje vyvoj jednotlivych relevantnich polozek rozvahy v Case.

Podéava ptesny udaj o kolik procent a penéznich jednotek se béhem doby realizace
environmentalnich investic zménily jednotlivé tucetni poloZzky. Vyvoj aktiv ve

sledovaném obdobi vypada nésledovné:

Hodnoty (v tisicich K¢)
Rok1l |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5

AKTIVA 251014233792 | 256633 | 231 250 | 238904
Dlouhodoby majetek 62397 | 56700| 59468| 52005| 55210
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 349

Dlouhodoby hmotny majetek 59760 | 54832 | 54105| 46342| 44967
Dlouhodoby finan¢ni majetek 2636| 1868| 5364 5664 | 9894

Obézna aktiva 183199 | 173797 | 194927 | 178 872 | 182680
Zasoby 16776| 20847| 37034| 35891| 32643
Dlouhodobé pohledavky 4325| 4193| 5542 4383 | 5241
Kratkodobé pohledavky 144572 | 142516 | 131594 | 134243142181
Finan¢ni majetek 17525| 6241| 20776 8738| 2615
Ostatni aktiva 5418| 3295| 2238 373| 1014

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)
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V této tabulce jsou uvedeny hodnoty jednotlivych aktivnich polozek z rozvahy, je vidét
ze vSechny polozky jsou relativné konzistentni s kratkodobymi vykyvy. Je to dano
predevsim faktem, ze investice na ochranu zivotniho prostfedi jsou rovnomeérné
rozlozeny na jednotlivé roky. Z absolutnich hodnot je patrné postupné snizovani
hodnoty dlouhodobého majetku, to je ddno vyrazovanim star$i a nepotiebné
mechanizace. 3. analyzovany rok byla realizovana jednorazova investice do
fotovoltaické elektrarny, je patrné, Zze tato investice zpomalila propad hodnoty
dlouhodobého hmotného majetku. Tento rok také doslo k vyraznému zvysSeni celkové

hodnoty aktiv spole¢nosti.

Relativni zména v %
Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5

AKTIVA -6,86097 | 9,769795 | -9,89078 | 3,309838
Dlouhodoby majetek -9,13025 | 4,881834 | -12,5496 | 6,162869
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 349

Dlouhodoby hmotny majetek | -8,24632| -1,32587 | -14,348 | -2,96707
Dlouhodoby finan¢ni majetek | -29,1351| 187,152 |5,592841| 74,6822

Obézna aktiva -5,13212|12,15786 | -8,23642 | 2,128897
Zasoby 24,26681 | 77,64666 | -3,08635 | -9,04962
Dlouhodobé pohledavky -3,05202 | 32,17267 | -20,913|19,57563
Kratkodobé pohledavky -1,42213| -7,6637| 2,01301|5,913157
Finan¢ni majetek -64,388 | 232,8954 | -57,9419| -70,0732
Ostatni aktiva -39,1842 | -32,0789 | -83,3333|171,8499

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

V této tabulce je znazornén procentualni vyvoj jednotlivych ucetnich polozek z rozvahy.
V poslednim sledovaném roce je patrny narast kratkodobého finan¢niho majetku s ¢imz
je spojen 1 narust celkovych obéznych aktiv. Vyrazné je kolisani dlouhodobych
pohledavek, které ovSem nema piimou navaznost na realizované investice do ochrany

zivotniho prostiedi.

Absolutni zména ( v tisicich k¢)
Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5

AKTIVA -17222 | 22841 |-25383| 7654
Dlouhodoby majetek -5697 | 2768| -7463| 3205
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0] 349

Dlouhodoby hmotny majetek -4928 | -727| -7763]|-1375

Dlouhodoby finanéni majetek -768| 3496 300| 4230

ObéZna aktiva -9402 | 21130 |-16055| 3808
Zéasoby 4071| 16187 | -1143|-3248
Dlouhodobé pohledavky -132| 1349| -1159| 858
Kratkodobé pohledavky -2056 | -10922 | 2649| 7938
Finan¢ni majetek -11284 | 14535|-12038 | -6123
Ostatni aktiva -2123| -1057| -1865| 641

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)
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| vrozdilech mezi absolutnimi hodnotami je patrné, ze ve struktuie aktiv dochdzelo
k relativné rovnomérnému kolisani, patrna je tendence, s vyjimkou v poslednim roce,
snizovani ostatnich aktiv, které jsou tvofena casovym rozliSenim. Obézna aktiva jsou
pak pomérné konzistentni, na ukor jistého snizeni zasob, nariista hodnota kratkodobych

pohledavek spolecnosti.

| z grafu slozeni aktiv podniku je patrné jisté rovnomérné kolisani hodnot. Zcela jasna je
pak vyraznd prevaha obézného majetku nad kratkodobym majetkem podniku. V tfetim
analyzovaném roce je ziejmy minimalni vliv realizované investice na ochranu zivotniho
prostfedi — pofizeni fotovoltaické elektrarny na strukturu aktiv podniku. Vzhledem
k faktu Ze ostatni investice byly provadény rovnomérné je patrné Ze jejich vliv nebyl
v zadném z analyzovanych let nijak extrémné vyznamny. Celkové je struktura aktiv

analyzované spolecnosti konzistentni s periodickymi vykyvy.

Horizontalni analyza Pasiv podniku v obdobi realizace investic do ochrany Zivotniho

prostiedi pak vypada nasledovné:

Hodnoty v tisicich K¢&
Rok1l |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rokb5
PASIVA 251014 | 233792 | 256 622 | 231250 | 238 904
Vlastni kapital 119552 | 122087 | 124741 |121998 | 136 941
Zakladni kapital 50123| 50123| 50123| 50123| 50123
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Rezervni fondy 10212 | 10477| 10768| 11113| 11202

Hospodatsky vysledek minulych let 54768 | 57892| 59847| 59946| 57119
Hospodaisky vysledek bézného obdobi 4449 | 3595 4003 816| 18497

Cizi zdroje 131 220]111389| 131715|108893| 100411
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 25200 | 29859 5844| 9130| 10859
Kratkodobé zavazky 106020 | 81520| 99130| 99763| 89542
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva 242 316 177 359 1552

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z absolutnich hodnot Pasiv podniku je ziejmé, ze postupné dochazi ke zvySovani
hodnoty zakladniho kapitdlu na Ukor cizich zdroji. Hodnoty kratkodobych i
dlouhodobych zédvazkG se snizuji. Hodnota zakladniho kapitalu se béhem
analyzovanych let nijak nezménila, coz je fakt, ktery nema na investice zadny vliv.

Hodnota ostatnich pasiv pak piedstavuje ¢asové rozliseni.
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Relativni zména v %

Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5
PASIVA -6,86097 | 9,76509 | -9,88692 | 3,309837838
Vlastni kapital 2,120416| 2,17386| -2,19896 | 12,24856145
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy
Rezervni fondy 2,594986 | 2,777513 | 3,203938 | 0,800863853
Hospodartsky vysledek minulych let 5,704061 | 3,376978 | 0,165422 | -4,715910987
Hospodartsky vysledek bézného obdobi | -19,1953 | 11,3491 -79,6153 | 2166,789216
Cizi zdroje -15,1128 | 18,24776 | -17,3268 | -7,789297751
Rezervy
Dlouhodobé zavazky 18,4881 | -80,428|56,22861| 18,93756846
Kratkodobé zavazky -23,1088 | 21,60206 | 0,638555 | -10,24528132
Bankovni Gvéry a vypomoci
Ostatni pasiva 30,57851 | -43,9873 | 102,8249| 332,3119777

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z procentudlnich zmén je jasny trend zvySovani vlastniho kapitdlu na ukor cizich
zdrojl, az na vykyv mezi druhym a tfetim analyzovanym rokem. To je pravé doba
realizace zasadni environmentalni investice. Jinak jsou hodnoty vlastnich zdroji
relativné konzistentni. Celkova hodnota cizich zdroju se konzistentné snizuje, vyjimkou
je vyrazné kolisajici hodnota dlouhodobych zavazka. Dal§im jasnym vykyvem je veliky
nariist hodnot vysledku hospodatfeni v bézném obdobi na konci analyzovaného obdobi,
to je ddno zvySenym objemem statnich zakdzek v tomto obdobi.

k velkym zménam v polozkach ¢asového rozliseni, ty vSak nejsou z hlediska investic a

zejména absolutni ¢astky dulezité.

Absolutni zména v K¢
Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5
PASIVA -17222 | 22830|-25372| 7654
Vlastni kapital 2535| 2654| -2743| 14943
Zakladni kapital 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Rezervni fondy 265 291 345 89
Hospodarsky vysledek minulych let 3124 | 1955 99| -2827
Hospodaisky vysledek bézného obdobi| -854 408 | -3187| 17681
Cizi zdroje -19831 | 20326 | -22822 | -8482
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 4659 |-24015| 3286| 1729
Kratkodobé zavazky -24500| 17610 633|-10221
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0
Ostatni pasiva 74| -139 182| 1193
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z absolutnich zmén je vyrazny piedev§im v poslednim sledovaném roce ndartst

vlastniho kapitalu a s tim spojeny nartst hospodarského vysledku z bézného obdobi,
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ktery je jeho pfi¢inou. Celkem doslo za sledované obdobi v souladu s predchozimi
tabulkami k snizeni hodnoty ciziho kapitalu, vyjimku pak tvofi tfeti rok, kdy doslo

k vyraznému absolutnimu naristu cizich zdroju.

7.2 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat
Nasleduje horizontalni analyza vykazu ziskli a ztrat spolecnosti ve sledovaném obdobi

péti let, béhem nichz dochazelo k investicim do ochrany zivotniho prostiedi ( v K¢).

Rok1l |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5
Trzby za prodej zbozi 127765 | 193775 | 226018 | 230247 | 284385
naklady vynaloZené na prodané zbozi 110730 159529 | 201037 | 204111 | 253918
Obchodni marze 17036 | 34246| 24981| 26137 | 30467
Vykony 589865 | 588744 | 748755 | 584723 | 868014
Vykonova spotieba 438540 | 479348 | 645518 | 496980 | 768066
pridana hodnota 168361 | 143642 | 128218 | 113880 | 130414
Osobni néklady 144965 | 117268 | 102793 | 92227 | 96942
Provozni vysledek hospodareni 8038 | 9292| 9048| 8083| 25241
Financni vysledek hospodareni -2219| -4776| -3934| -6945| -2360
Vysledek hospodaieni za béznou Cinnost| 4938 | 3595| 4003 816 | 18497
Mimotadny vysledek hospodareni -489 0 0 0 0
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 4938 | 3595| 4003 816| 18497

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z vykazu ziskl a ztrat je jasna stoupajici tendence jak u trzeb za prodané zbozi, tak i
navazanych u ndkladli na né vynalozenych. Stoupajici trend, s vykyvem ve druhém
roce, ma také obchodni marZe. Stejné¢ tak vykony a vykonova spotfeba, pozitivnim
faktem je opét rostouci hodnota piidané hodnoty. Provozni vysledek vykazuje mirné
kolisavou tendenci s vyraznym nartistem v poslednim roce. Financni vysledek
hospodateni je pak zavisly zejména na velikosti nakladovych trokl a ostatnich
finan¢nich néakladi.

Zmény ve vykazu Ziski a ztrat v %

Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5

Trzby za prodej zbozi 51,66517| 16,6394 | 1,871089913|23,5130099
naklady vynaloZené na prodané zbozi 44,07026 | 26,01909 | 1,529071763|24,4019186
Obchodni marze 101,0214 | -27,0543 | 4,627516913 | 16,5665532
Vykony -0,19004 | 27,17837 | -21,90729945 | 48,4487527
Vykonova spotieba 9,305423 | 34,66584 | -23,0106674 | 54,5466618
ptfidana hodnota -14,6821| -10,7378|-11,18251728 | 14,5187917
Osobni néklady -19,106 | -12,3435 | -10,27891004 | 5,11238574
Provozni vysledek hospodateni 15,6009 | -2,62591 | -10,66534041 | 212,272671
Finan¢ni vysledek hospodareni 115,2321| -17,6298 | 76,53787494 | -66,018719
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost | -27,1972 | 11,3491 |-79,61528853 | 2166,78922
Mimotadny vysledek hospodareni 0 0 0 0

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi | -27,1972| 11,3491 |-79,61528853 | 2166,78922

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTTI)
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Z tabulky uvedené vySe je zcela patrny pozitivni trend vice ¢i méné rostoucich trzeb.
Patrny je rostouci trend s drobnymi vykyvy ve vSech polozkach az na cCtvrty
analyzovany rok, kde doslo k obecnému propadu ve vSech jednotlivych polozkéach
vykazu ziskl a ztrat. Je tak vidét ze investice do ochrany zivotniho prostiedi nemaji
vyrazny negativni vliv na trzby podniku. Je také ziejmé, Ze i naklady vynalozené na
prodané zbozi se drzi na podobné rostouci urovni jako trzby. Nejvétsi procentudlni
vykyvy jsou patrné na vysledcich hospodaieni, které zejména ke konci analyzovaného

obdobi vykézaly zdsadni rust.

Absolutni rozdily mezi jednotlivymi roc¢niky v tisicich K¢

Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5
Trzby za prodej zboZi 66010 | 32243 4229| 54138
naklady vynalozené na prodané zbozi 48799 | 41508 3074 | 49807
Obchodni marze 17210| -9265 1156| 4330
Vykony -1121 160011 | -164032 | 283291
Vykonova spotieba 40808 | 166170 | -148538 | 271086
pridana hodnota -24719 | -15424 | -14338| 16534
Osobni néklady -27697 | -14475| -10566| 4715
Provozni vysledek hospodareni 1254 -244 -965| 17158
Financni vysledek hospodareni -2557 842| -3011| 4585
Vysledek hospodaieni za béZznou Cinnost | -1343 408| -3187| 17681
Mimotadny vysledek hospodateni 489 0 0 0
Vysledek hospodaieni za Géetni obdobi | -1343 408| -3187| 17681

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

| z absolutnich rozdilii mezi jednotlivymi roky je mozno vycist vyznamné nartsty
V poslednim roce, naopak ve ctvrtém analyzovaném roce doslo k vyraznému poklesu
vSech vyznamnych ukazatelli, zejména pak vykonl a vykonové spotieby. Nicméné
zadny z téchto ukazatelll nelze jednoznaéné pficist realizovanych nebo pfipravovanym

investicim do ochrany zivotniho prostfedi.

7.4 Vertikalni analyza rozvahy
Neboli strukturalni analyza zobrazuje podil jednotlivych veli¢in rozvahy na veli¢inach

celkovych. Také popisuje relativni strukturu majetku podniku Lesostavby Frydek-
Mistek a jeho zdroju kryti. Jako zaklad byla pro potieby této prace pouzita celkova

aktiva, respektive pasiva.

75



Struktura Aktiv ve sledovanych letech

Hodnoty v %
Rok 1| Rok 2| Rok 3| Rok 4 | Rok 5
AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 2486 24,25| 23,17 | 22,49| 23,11

Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0| 349
Dlouhodoby hmotny majetek | 95,77 | 96,71| 90,98 | 89,11 | 81,45
Dlouhodoby finan¢ni majetek 422 3,29| 9,02| 10,89| 17,92

Obézna aktiva 72,98 | 74,34| 75,96 | 77,35| 76,47
Zasoby 9,16| 12,00| 19,00 20,07 | 17,87
Dlouhodobé pohledavky 2,36 2,41| 2,84| 245| 2,87
Kratkodobé pohledavky 78,92 | 82,00| 67,51| 75,05| 77,83
Finan¢ni majetek 957| 3,59| 10,66 4,89| 1,43
Ostatni aktiva 2,16 1,41| 087| 0,16| 0,42

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z tabulky uvedené vyse je zjevné, ze ve struktufe majetklt nedochazelo k zadnym
extrémnim vykyvim. Je patrny jisty ubytek dlouhodobého hmotného majetku na ukor
dlouhodobého finan¢niho majetku. U obéZnych aktiv je patrné zvySovani zasob a pokles
hodnot kratkodobého finan¢niho majetku.

Struktura Pasiv ve sledovanych letech

Hodnoty v %
Rok 1| Rok 2 | Rok 3 |Rok 4 | Rok 5
PASIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 47,63 | 52,22 | 48,61 | 52,76 | 57,32
Zéakladni kapital 41,93| 41,06 | 40,18 | 41,09 | 36,60
Kapitalové fondy 0,00| 0,00f 0,00/ 0,00| 0,00
Rezervni fondy 854 8,58| 8,63| 9,11| 8,18

Hospodatsky vysledek minulych let 4581| 47,42 | 47,98 | 49,14| 41,71
Hospodaisky vysledek bézného obdobi| 3,72| 2,94| 3,21| 0,67 13,51

Cizi zdroje 52,28 | 47,64 | 51,33 | 47,09 | 42,03
Rezervy 0,00f 0,00f 0,00f 0,00] 0,00
Dlouhodobé zavazky 19,20| 26,81 | 4,44| 8,38| 10,81
Kratkodobé zavazky 80,80 73,18 | 75,26 | 91,62 | 89,18
Bankovni uvéry a vypomoci 0,00| 0,00 0,00f 0,00 0,00
Ostatni pasiva 0,10| 0,14| 0,07 0,16| 0,65

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

U struktury pasiv podniku ve sledovaném obdobi realizace environmentalnich investic
je dulezity fakt zvySovani podilu vlastniho kapitalu na ukor cizich zdroji. Ostatni

hodnoty jsou relativné stalé.
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Vertikélni analyza struktury nakladi a vynosu (v %)

Rok1 |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5
Trzby za prodej zbozi 2166| 32,91| 30,19| 39,38| 32,76
naklady vynaloZené na prodané zbozi 18,77| 27,10| 26,85| 34,91 29,25
Obchodni marze 2,89 5,82 3,34 4,47 3,51
Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb 98,46| 97,36| 97,54| 99,20 98,58
Zména stavu 0,06 0,40 0,99 -1,45 0,74
Aktivace 1,48 2,25 1,47 2,25 0,67
Vykonova spotieba 74,35| 8142| 86,21 84,99| 88,49
pfidana hodnota 28,54| 24,40| 17,12| 19,48| 15,02
Osobni naklady 2458 19,92| 13,73| 15,77| 11,17
Provozni vysledek hospodareni 1,36 1,58 1,21 1,38 2,91
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,38| -0,81| -0,53| -1,19| -0,27
Vysledek hospodateni za béZznou ¢innost 0,84 0,61 0,53 0,14 2,13
Mimotadny vysledek hospodareni -0,08 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodateni za tcetni obdobi 0,84 0,61 0,53 0,14 2,13

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Z tohoto rozboru je patrny negativni trend sniZzovani pfidané hodnoty, kterd se ovSem

stale drzi na piijatelné hladin€. Jasné je ze podnik spoléha pfevazné na trzby z prodeje

vyrobkl a zejména sluzeb, trzby z prodeje zbozi jsou az druhofadé, nicméné také

vyznamné.

Souhrn hlavnich ekonomickych ukazateli (v tisicich K<)

Rok1l |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5
Néklady celkem 720516 783431977301 821368 1151281
Vynosy celkem 724965 | 787026981305 822505 | 1152399
Zisk pted zdanénim 5329 |4516 |5114 |1138 22881
Dan z pfijmu pravnickych osob 1 0 1111 322 4384
Cisty zisk 4449 3595 4003 816 18497
Mzdové naklady 110529 |85753 |74797 |66181 |69992
Primérmy eviden¢ni pocet pracovnikii | 354 323 270 238 227
Primérna mési¢ni mzda 26019 |22124 |23044 (23460 |23958

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTTI)

Z vysSe uvedenych udaji vyplyva, Ze polozky nakladi a vynost v celém analyzovaném

obdobi postupné rostou, s vyraznym vykyvem ve ¢tvrtém analyzovaném roce. Naproti

tomu Cisty zisk stiidavé kolisa, coz mize byt dano ménicimi se cenami nafty, vykupnich

cen dfeva nebo jednorazovymi vyraznymi investicemi. Je také patrny ubytek

zamestnanctl, nicméné podnik spolupracuje s fadou externich subjektt, ptipadné najima

zivnostniky je sezonni prace. Naopak hodnoty mési¢nich mezd kontinudlné rostou.
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7.5 Analyza pomérovych ukazatelii
Nejdulezitéjsi casti této diplomové prace je samotna analyza pomeérovych ukazateld,

zejména pak ukazatele rentability. Ukazatele rentability nam podaji pfesny obraz o
finan¢ni kondici podniku, béhem realizace investic do ochrany Zivotniho prostiedi. Je
tak mozné vyhodnotit jaky vliv mély realizované environmentalni investice na finan¢ni
zdravi podniku, jeho rentabilitu, likviditu, zadluzenost, a zda jejich realizace neohrozila

existenci podniku ¢i nezhorSila jeho financni stabilitu.

7.5.1 Ukazatele rentability

WV

popsanych v praktické ¢asti. V nasledujici tabulce jsou vybrané ukazatele rentability
analyzovaného podniku v péti zkoumanych letech, ve kterych podnik realizoval
investice do ochrany zivotniho prostfedi. Analyza vychazi z principii popsanych v

teoretické Casti prace.

Ukazatele rentability podniku (v %)

Rok 1 Rok 2|Rok 3 Rok 4 /Rok 5
Rentabilita vlozenych aktiv 2,12 11,93 1,99 0,49 9,58
Rentabilita vlastniho kapitalu 3,72 12,95 3,21 0,67 13,51

Rentabilita trzeb 27 |2 22 |04 804
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Dle jednotlivych ukazateld rentability je vidét znacny rozdil mezi poslednim a
pfedposlednim analyzovanym rokem. Tento markantni rozdil je dan faktem, Ze n¢kolik
vyznamnych zakazek se realizovalo aZ v poslednim realizovaném roce, naopak rok pied
tim probihaly spiSe pfipadné prace a to mélo vliv i na hospodaisky vysledek, jehoz
hodnota v poslednim analyzovaném roce dosahuje vyrazné vyssich hodnot nez v letech
predchozich. Rentabilita vloZzenych aktiv vykazuje relativné vyrovnanou tendenci, az na
posledni dva roky, kde doSlo ke dvéma vySe popsanym vykyvim. Pro akcionafe
spoleCnosti velice dulezity ukazatel rentability vlastniho kapitalu dosahuje vykazuje
podobny prub¢h jako ostatni ukazatele.

Diky celkové rostoucimu trendu kazda jedna koruna vygeneruje v nasledujicim roce
vice, nez v roce piedchozim, az na vyjimku v pfedposlednim roce. Také rentabilita trzeb

ma rostouci trend, tudiZ trzby podniku generuji ¢im dal tim vyssi zisk. Celkové lze z
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analyzy rentability podniku vycist, Ze béhem realizace investic do ochrany zivotniho
prostfedi nedoslo k vyraznéjSimu ohrozeni zivotaschopnosti podniku. Podnik si az na
vyjimku v ptfedposlednim analyzovaném roce drzel zdravou miru rentability, a nebyla

ohroZena jeho Zivotaschopnost.

7.5.2 Ukazatele likvidity analyzovaného podniku
Dalsi vyznamnou ¢asti finan¢ni analyzy je analyza likvidity podniku, ta dosahovala v

analyzovaném obdobi nasledujicich hodnot:

Ukazatele likvidity

Rok 1|Rok 2 /Rok 3|Rok 4| Rok 5

Okamzita likvidita|0,17 |0,08 (0,21 0,09 |0,29

Pohotova likvidita [1,57 1,88 1,59 [1,43 1,68

Bé&zna likvidita 1,69 2,08 [1,97 1,75 (2,02

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTTI)

Z ukazatell likvidity je patrné, Ze podnik nemél bchem analyzovaného obdobi
bezprostiedni hrozbu platebni neschopnosti, nicméné hodnoty okamzité likvidity se
pohybuji na velice nizké urovni. Pravé okamzita likvidita se pohybovala ve dvou z péti
analyzovanych let na velice nizké Urovni, nicméné v oboru, ve kterém spolecnost
podnikd je casta del$i doba splatnosti, a tudiZ nehrozila bezprostfedni platebni
neschopnost. Dle niz§ich hodnot lze usoudit Ze podnik v tomto piipad€ zvolil spiSe
agresivni taktiku, popsanou v teoretické Casti prace. Hodnoty pohotové i bézni likvidity
se pak pohybuji az na nepatrny vykyv v doporu¢enych hodnotach, 1ze tak konstatovat ze
podnik ma celkové dobrou finan¢ni kondici a je schopen splacet své zavazky. Jako u
vSech pfedchozich ukazatelli je patrny vyrazny posun v poslednim roce, ktery byl

mimofadné uspésny.

7.5.3 Ukazatele aktivity
Dalsim ukazatelem rozebiranym v ramci této diplomové prace jsou ukazatele aktivity

podniku v dob¢ investovani do ochrany zivotniho prostfedi. V nasledujici tabulce jsou

vypocitany vybrané ukazatele aktivity
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Ukazatele aktivity v analyzovanych letech

Rok 1/ Rok 2| Rok 3|Rok 4|Rok 5
Obrat celkovych aktiv 12,86 3,37 3,82 3,65 |49

Obrat zasob 30,67 |42,23 36,79 25,82 |22,58
Doba obratu zasob 11,9 8,64 9,92 (14,13 (12,14
Obrat pohledavek 595 |5,04 |547 |7,56 |6,37
Doba obratu pohledéavek |61,34 | 72,38 |66,68 |48,29 43,02
Obrat zavazk 11,21 6,68 9,41 9,64 (8,12

Doba obratu zdvazki 32,56 54,62 38,8 37,86 33,73
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

Doba obratu celkovych aktiv podniku dosahuje velmi dobrych hodnot, kdy se aktiva
obrati vice nez ttikrat za rok, a tento pocet obratek se stale zvySuje. Naopak doba obratu
zasob se postupné snizuje. Velmi pozitivni je také snizovani doby obratu pohledavek,
stejn€ jako se sniZzuje i1 doba obratu zavazki. Ostatni ukazatele aktivity se drzi na
relativné ustalenych hodnotach. Celkové jsou ukazatele aktivity podniku na optimalni

urovni a vykazuji stabilni hodnoty.

7.5.4 Ukazatele zadluZenosti
Rok1 |Rok2 |Rok3 |Rok4 |Rok5

Celkova zadluZenost  |52,00%47,60% 51,30% 47,00% |42,00%

Koeficient zadluzenosti| 1,09 0,91 1,06 0,89 0,73
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)

I z vySe uvedené tabulky je patrné Ze firma ma zdravou miru zadluzenosti, ideélni mira
se slozit¢ urcuje ale urcuje se v rozmezi 30 — 60% s postupem ¢asu se mira zadluZenosti
podniku postupné snizuje. 1 koeficient zadluzenosti se pohybuje v doporucenych
hodnotach, 1 kdyZz posledni analyzovany rok se pohybuje na pomérné nizkych
hodnotéach, to mize byt ddno mimotfadné dobrym vysledkem hospodateni v poslednim
roce. Celkové 1ze konstatovat ze podnik mé zdravou miru zadluzenosti a nehrozi mu

predluzeni, na druhou stranu dal vyuziva ke svému rozvoji a k investicim cizi zdroje.

80



7.5.5 Pyramidovy rozklad

Pro potieby tohoto rozkladu bude pouzit Du Pont pyramidovy rozklad, ukazatele ROE —

rentability vlastniho kapitalu. K navySovani ukazatele ROE napomaha rist rentability

trzeb, zrychleni obratu celkovych aktiv podniku a také nartistani ukazatele finan¢ni paky.

Nasleduji tabulky s Du Pontovym rozkladem Roa za jednotlivé analyzované roky.

V nize uvedenych tabulkdch pyramidového rozkladu rentability vlastniho kapitalu je

patrny vztah jednotlivych polozek a jejich vzdjemna zavislost. Je patny pomérné stabilni

Vyvoj s jiz zminénym vyraznym vykyvem mezi poslednimi dvéma analyzovanymi roky.

Je také vidét pozitivni trend zvySovani hodnoty obratu aktiv.

Pyramidovy rozklad ROE roku 1

Rentabilita vlastniho kapi-
talu 3,71888383
(EAT/Vlastni kapital)
finan¢ni paka 2,099621922
Rentabilita aktiv
(EBIT/aktiva) 2,121794
Obrat aktiv 2,888137713
Ziskova marZe (zisk/trzby) 0,61327268
Cisté triby 724963
Cisty zisk (trzby/naklady) 4446 | | Celkova aktiva 251014
Dlouhodoby maje-
Trzby 724963 | |tek 62397
Celkové naklady 720517 | | ObéZna aktiva 183199
Néklady na prodané zbozi ll:Ir:gl;zm fas Zasoby I(;rjlt(l;odobe LS
549270 163218 16776 144572
Dlouhodobé pohle-
Nakladové troky Dan z ptijmu Penézni prostredky | davky
5911 880 17525 4326
Mimotéadné naklady 1238 casové rozliseni 5418

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)
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Pyramidovy rozklad ROE roku 2

Rentabilita vlastniho kapi-

talu 2,94625963
(EAT/Vlastni kapital)
finanéni paka 1,53
Rentabilita aktiv
(EBIT/aktiva) 1,932487
Obrat aktiv 3,366351287
Ziskova marze (zisk/trzby) 0,457037
Cisté triby 787026
Cisty zisk (trzby/naklady) 3597 | | Celkova aktiva 233792
Dlouhodoby maje-
Trzby 787026 | |tek 56700
Celkové naklady 783429 | | ObéZna aktiva 173797
Naklady na prodané zbozi Elr:(;f;zm na- Zasoby dKa,rjE;OdObe Hcles
638877 136523 20847 142516
Dlouhodobé pohle-
Nékladové troky Dan z piijmu Penézni prostredky |davky
7108 921 6241 4193
Mimotadné naklady 0 casové rozliSeni 316
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)
Pyramidovy rozklad ROE roku 3
Rentabilita vlastniho kapi-
talu 3,27880937
(EAT/Vlastni kapital)
finan¢ni paka 1,65
Rentabilita aktiv
(EBIT/aktiva) 1,99117715
Obrat aktiv 3,820790163
Ziskova marze (zisk/trzby) 0,40792618
Cisté trzby 981305
Cisty zisk (trzby/naklady) 4003 | | Celkova aktiva 256833
Dlouhodoby maje-
Trzby 981305 | |tek 56700
Celkové naklady 977302 | | ObéZna aktiva 194926
naklady na prodané zbozi Ik’lr:(;/;znl na- Zasoby gjlil;OdObe Eolafe-
846523 122190 37034 131594
Dlouhodobé pohle-
Nakladové tiroky Dan z pfijmu Penézni prostiedky | davky
7478 1111 20756 5542
Mimotadné naklady 0 ¢asové rozliSeni 2238

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTTI)
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Pyramidovy rozklad ROE roku 4

Rentabilita vlastniho kapi-

talu 0,66755674
(EAT/Vlastni kapital)
finanéni paka 1,65
Rentabilita aktiv
(EBIT/aktiva) 0,4916119
Obrat aktiv 3,556317018
Ziskova marze (zisk/trzby) 0,09908754
Cisté triby 822505
Cisty zisk (trzby/naklady) 815| | Celkova aktiva 231280
Dlouhodoby maje-
Trzby 822505 |tek 52005
Celkové naklady 821690 | | ObéZna aktiva 178872
Provozni na- Kratkodobé Pohle-
néaklady na prodané zbozi klady Zasoby davky
701091 110237 35891 134243

Dlouhodobé pohle-

Nékladové troky Dan z piijmu Penézni prostredky |davky
10040 322 8738 0
Mimotadné naklady 0 casové rozliSeni 373
(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTI)
Pyramidovy rozklad ROE roku 5
Rentabilita vlastniho kapi-
talu 13,5080071
(EAT/Vlastni kapital)
finan¢ni paka 1,41
Rentabilita aktiv
(EBIT/aktiva) 9,57790577
Obrat aktiv 4,896439574
Ziskova marze (zisk/trzby) 1,58132434
Cisté trzby 1169779
Cisty zisk (trzby/naklady) 18498 | | Celkova aktiva 238904
Dlouhodoby maje-
Trzby 1169779 | |tek 55210
Celkové naklady 1151281 | | ObéZna aktiva 182680
Néklady na prodané zbozi Ik’lr:(;/;znl na- Zasoby gjlil;OdObe Eolafe-
1021984 118328 32643 142181
Dlouhodobé pohle-
Nakladové tiroky Dan z ptijmu Penézni prostredky | davky
6585 4384 2615 5241
Mimotadné naklady 0 ¢asové rozliSeni 1014

(VLASTNI ZPRACOVANI DLE VYROCNICH ZPRAV SPOLECNOSTTI)
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8. Diskuze

Primarnim cilem této diplomové prace bylo provést finan¢ni analyzu vybraného
podniku v obdobi, kdy tento podnik realizoval investice do ochrany zivotniho prostfedsi,
a zhodnotit, zda neméla realizace environmentalnich investic negativni dopad ne
hospodafeni podniku. V teoretické casti prace byly popsany zakladni principy
hodnoceni podniku a finan¢ni analyzy, dale pak problematika hodnoceni samotnych
investic a také otdzka environmentalniho hospodateni podniku a investic do ochrany
zivotniho prostiedi. V praktické Casti prace pak byl popsan analyzovany podnik a
odvétvi, v némz podnik hospodaii, a byly popsany realizované environmentalni
investice, které probihaly ve sledovaném obdobi. Poté byla provedena samotna finan¢ni
analyza podniku pomoci metod popsanych v teoretické Casti. Z vysledkd finanéni
analyzy lze vyvodit, Ze béhem realizace popsanych investic nebyla nijak ohrozena
solventnost podniku, podnik dosahoval zdravé miry rentability a nedochédzelo k
predluzeni, ani v letech jednordzovych vyraznéjSich investic, jako bylo napiiklad
potizeni fotovoltaické elektrarny, nedoslo k vyznamnému zhorSeni ekonomickych
ukazateld, z toho lze jednoznaéné vyvodit, Ze popsané environmentalni investice
nezpusobily zhorSeni ekonomické situace podniku a vzhledem k razantnimu zlepSeni
hospodatského vysledku v poslednim sledovaném roce mohli vést i k navySeni hodnoty
podniku a k zlepSeni hodnot jeho rentability. Hospodaisky vysledek podniku v
poslednim roce analyzy lze také pficist realizaci né€kterych velkych, Casto statnich
zakazek. Tim doslo k jistému zkresleni celkového vysledku, jelikoz nelze pocitat se
stejnym objemem zminénych zakazek kazdy nasledujici rok. Podnik nicméné dosahuje
dobrych hospodaiskych vysledkd, s drobnymi vykyvy, které ale neohrozuji jeho
dlouhodobou stabilitu. I do budoucna tak Ize pocitat s jistym objemem pravidelnych
environmentalnich investic, spoc¢ivajicich pfedevS§im v zavadéni ekologicky Setrnych
technologii, pfipadné v energeticky nenaro¢nych technologickych feseni. V kombinaci s
faktem Ze podnik ma diferenciovanou ¢innost, a nehrozi mu tedy akutni nebezpeci
krachu v pfipadé znacného propadu jednoho odvétvi, lze doporucit postupné
environmentalni investice i do budoucna. Celkovym vysledkem této prace je tedy
zjisténi ze popisované investice nemély v analyzovaném obdobi na podnik negativni
ekonomicky dopad. Naopak pii jejich zodpovédném postupném zavadeéni, kdy se
jednotlivé investice nerealizuji najednou ale postupné, lze pozorovat pozitivni efekt.
Stézejni je dikladné zjisténi vSech nakladd souvisejicich s ochranou zivotniho prostredi

a jejich spravné pfifazeni jednotlivym vyrobkiim a procestim, které pak tyto naklady
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vyvolavaji. Naslednd analyza téchto ukazatell, slouzi jako podklad k névrhiim na
uspory a soucasn¢ na zmenseni zatéze zivotniho prostredi. Na zaklad¢ takovéto analyzy
pak muzeme navrhovat jednotlivd opatieni. Podil environmentalnich nakladi na
celkovych nakladech je celkové relativné maly, 1 kdyz je nékdy tézké environmentalni
naklady jednoznaéné definovat. Pokud jsme tedy rozhodnuti hledat zlepSeni, zvazujeme
z hlediska environmentalniho a ekonomického jen konkrétni ¢ast zatfizeni, nebo oblasti,
které se problém pfimo tyka, a nezapocitivame do vypoétu hodnoty tykajici se zbytku
provozu, na ktery nebudou mit investice bezprostiedni vliv. Pro nésledujici obdobi 1ze
doporucit vénovat se nékolika zdkladnim oblastem environmentalnich investic — prvni
je takzvana oblast energetického balicku, sem spadaji Uspory energie, energeticka
ucinnost, lokalni vyroba energie a efektivni distribuce. Dalsi je pak takzvany klimaticko
energeticky bali¢ek spocivajici ve snizeni emisi sklenikovych plynt. Déle nasleduje
oblast udrzitelné dopravy, sem spadaji mimo jiné emisni limity. Jak je z prace patrné,
tak analyzovany podnik postupné investoval do vSech téchto oblasti. Velice dilezity je
pak podrobny sbér dat a informaci a jejich nésledné vyhodnoceni. Jako dal$i doporuceni
pak lze uvést potiebu spoluprace vSech slozek vedeni podniku, fizeni se normou ISO
14001, zavadéni vzde€lavacich programi pro zaméstnance a ptipadné spoluprace
s externi specializovanou firmou. Dal§i doporuceni je pak podrobné sledovani nové

legislativy, dota¢nich programi a trendli v environmentalnich investicich.
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9. Zavér
Zavérem této prace lze konstatovat, zZe environmentalni investice maji bezpochyby v

podnikové ekonomice své misto a jejich vyznam bude i nadale vzristat. Nejenom Ze jiz
nemusi byt pro podnik nutné¢ pouze nastrojem jak splnit statem dané normy ale mohou
kromé financ¢ni stranky pfindsi, 1 dalsi fadu bonust. Krom odliseni se od konkurence,
zkvalitnéni vyroby a dalSich aspektl spojenych s modernizaci vyroby je ¢im dal tim
vyssi spoleCenska a politickd poptavka po ekologicky Setrnych technologiich a fesenich.
Pro podniky tak zacinaji byt investice do ochrany zivotniho prostifedi nejenom moznosti
ale Casto pfimo nutnosti aby se nezhorsila konkurenceschopnost podniku. Vzhledem k
faktu, Ze na prikladu analyzovaného podniku je patrné, Ze realizace investic do ochrany
zivotniho prostiedi nemusi mit na podnik negativni ekonomické dopady, Ize do
budoucna podobna environmentalni opatieni doporucit. Pfi realizaci takovychto investic
je samoziejmé tfeba mit na paméti jisté ekonomické zakonitosti a realizovat kazdou
investici tak, aby nedo$lo k prilisSné ekonomické zatézi podniku. Dals$im faktorem
ptiznivé ovliviiujicim problematiku environmentalnich investic jsou dotace, jejichz
prostfednictvim je mozné financovat i projekty, které by za normalnich okolnosti nebyly
pro podnik ekonomicky zajimavé. V piiStich letech tak 1ze, i v soukromém sektoru,
ocekavat zvysujici se objem investovanych prostiedkii do environmentalnich opatieni.
Tyto investice se tak stavaji pevnou soucasti podnikové ekonomiky. Jako doporuceni
vychazejici z vysledkli této prace, lze konstatovat fakt, Ze investice do ochrany
zivotniho prostfedi by méli byt rovnomérné rozlozeny v Case, a nemély by byt
provadény na ukor ekonomického zdravi podniku. Je tfeba také konstatovat Ze,
dilezitym faktorem ovliviiujicim environmentalni investice je stat a jeho podpora
podobnych investic formou dotaci, daflovych tulev ¢i jinou. MEél by byt také bran
Vpotaz jejich potenciondlni ekonomicky pfinos. Velkym plusem pfi realizaci
takovychto investic je také diverzifikace ¢innosti podniku. Jako optimalni feSeni tudiz
1ze navrhnout postupné rozdé€leni investic do vice let, vyuziti v CO nejvyssi mife statni
pomoci a orientace se na takové investice do ochrany zivotniho prostiedi, které zaroven
poslouzi i k technologickému ¢i jinému rozvoji podniku. Spolu s naslednou pozitivni
prezentaci podniku lze pomoci environmentdlnich investic dosdhnout pozitivniho
ekonomického efektu. Je nicméné tieba aby investicim predchézela dikladna analyza a
stejn¢ tak aby byly ndsledn¢ veskeré investice fadné vyhodnoceny pomoci finan¢ni

analyzy a dalSich néstroji ekonomického hodnoceni podniku.
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12. Prilohy:

Priloha ¢islo 1: vypis z obchodniho rejstriku

Tento vypls z verednych redstind oy Ky soud v C & [IC D021S732]" dne 11.3.2016 v 20:52-29.
Vypis
z obchodniho rejstriku, vedeného
Krajskym soudem v Ostravé
oddil B. vioZka 471
Datum zapisu: 29. éervna 1992
Spisova znacka: B 471 vedena u Krajského soudu v Ostravé
Obchodni firma: Lesostavby Frydek-Mistek a. s.
Sidlo: Slezska 2766, Frydek, 738 01 Frydek-Mistek
Identifikacni cislo: 451 93 118
Pravni forma: Akciova spolecnost

Predmét podnikani:

zpracovani kamene

nakup, prodej a skladovani paliva maziv, vcetné jejich dovozu,
s vyjimkou vyhradniho nakupu, prodeje a skladovani paliv a maziv
ve spotrebitelském baleni do 50 kg na jeden kus baleni

provozovani cerpacich stanic s palivy a mazivy

provadéni trhacich a ohnostrojovych praci

lesnictvi, t8Zba dreva a poskytovani sluZeb v myslivosti

projektova ¢innost ve vystavbé

provadéni staveb, jejich zmeén a odstranovani

osetfovani rostlin, rostinnych produkn, objekn a pddy proti Skodlivym
organismum pfipravky na ochranu rostlin

zeméedeélska vyroba

myslivost

zamec<nictvi, nastrojarstvi

vyroba, obchod a sluZby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

silnicni motorova doprava nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvetsi
povolené hmotnosti nad 3.5 tuny, - nakladni mezinarodni provozovana vozidly
o nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, - vnitrostatni pfileZitostna osobni, -
mezinarodni prileZitostna nakladni

Statutarni organ -
predstavenstvo:
predseda
predstavenstva:
Ing. JAN BAZGIER, dat. nar. 8. ledna 1956
¢.p. 320, 739 61 Ropice
Den vzniku funkce: 25. ¢ervna 2014
Den vzniku clenstvi: 25. cervna 2014
clen predstavenstva:
DALIBOR BALAS, dat. nar. 8. zafi 1970
¢.p. 711, 739 41 Palkovice
Den vzniku ¢lenstvi: 25. cervna 2014
clen predstavenstva:
KAMIL HALATA, dat. nar. 21. zaf 1963
€.p. 429, 739 49 Metylovice
Den vzniku clenstvi: 25. Cervna 2014
Pocet cleni: 3
Zpusob jednani:
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oddil B, viozka 471

Spolecnost zastupuje kazdy clen predstavenstva samostatné. V pripadech
poskytovani Gi prevzeti (vén a pljcek, poskytnuti zajisténi, nakupu a prevodu
nemovitosti a zfizovani vécnych prav k nemovitostem zastupuiji spolecnost vZdy
dva Clenoveé predstavenstva spolecné.

Dozordi rada:
¢len dozorci rady:
JAN BALAS, dat. nar. 9. kvétna 1942
Priborska 472, Mistek, 738 01 Frydek-Mistek
Den vzniku lenstvi: 25. ¢ervna 2014
clen dozorci rady:
STANISLAV BUZEK, dat. nar. 9. Gervence 1961
¢.p. 103, 739 38 Dolni Domaslavice
Den vzniku lenstvi: 25. Cervna 2014
clen dozorci rady:
RUDOLF PAPfIOK, dat. nar. 15. dubna 1950
¢.p. 186, 739 04 Prazmo
Den vzniku Clenstvi: 25. cervna 2014
Pocet clent: 3
Akcie:
49 ks kmenove akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 1 000
000,- K&
Prevoditelnost akcil je omezena souhlasem predstavenstva spolecnost.
1123 ks kmenove akcie na jméno v listinné podobé ve jmenavité hodnoté 1 000
-Ké
Prevoditelnost akcil je omezena souhlasem predstavenstva spolecnost.
Zakladni kapital: 50 123 000,- K¢
Ostatni skutecnosti:

Obchodni korporace se podridila zakonu jako celku postupem podie § 777 odst.
5 zakona ¢. 90/2012 Sb., 0 obchodnich spole¢nostech a druZstvech.

Zpusob zaloZeni:

Akciova spolecnost byla zaloZena podle § 172 z. ¢. 513/1991 Sb.
obehodnino zakoniku. Jedingm zakladatelem spolegnostije Fond
narodniho majetku Ceské republiky se sidlem v Praze 1, Gorkého
namesti 32.
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Priloha cislo 2: Certifikat C-o-C

\\ Ceski spoleénost pro jakost, CSQ-CERT certifika¢ni orgdn pro certifikaci produkti (/
/ akreditovany podle CSN EN 45011:1998 Ceskym institutem pro akreditaci, 0.p.s. =\
& a vedeny pod registraénim ¢islem 3152 vydiva T )
\ vydava /

CERTIFIKAT ¥

shody procesu spotiebitelského Fetézce lesnich produkti (Chain of Custody) PEFC

x 1 s pozadavky technického dokumentu PEFC Ceski republika ,)

) (

| TD CFCS 2002:2013 A

K (PEFC ST 2002:2013, Spotiebitelsky Fetézec lesnich produkti - poZzadavky) | /
) Certifikacni schéma je v souladu s dokumentem TD CFCS 2003:2012, kap. 4 a2 14 (PEFC ST 2003:2012).

\ spoleénosti )
) . Lesostavby Frydek-Mistek a.s. //

» (| Slezsk4 2766, 738 32 Frydek Mistek, IC: 45193118 ' «
Predmt certifikace: e
" Nikup, tézba, manipulace a prodej dFevni suroviny 4l
// Produkty, na n&Z se vztahuje spotfebitelsky fetézec: \\
Jehli¢naté a listnaté dfevni surovina - kulatina, vlidknina, Fezivo, §tépka, palivo a piliny )

) " Pouzita definice pivodu suroviny: = (
/ x % PEFC certifikovano, PEFC kontrolované zdroje \

/) | Aplikovana metoda sledovéni pivodu: Metoda procentudiniho podilu
Registraéni &islo certifikatu: 013/C-0-C/2015
Datum prvotni certifikace: 16.03.2004

/ Platnost od: 06.02.2015 ‘
{ Platnost do: 09.01.2017 :

\ Vedouci stfediska certifikace systémii managementu a produkti: - !

\ | Ing. Eliska Michalkova (
A\ Centifikovand organizace podiéha roénim dozordm certifikadniho orginu | )/
CSQ-CERT. V ptipad? zjilténi zévazné neshody viti pozadavkim ' ! /.
) technického dokumentu PEFC Ceské republika TD CFCS 2002:2013 Q

mi2e byt platnost certifikitu pozastavena nebo zrusena.

( ® Vysiedek certifikace se tyka pouze predmitu posuzovani. \
Tento dokument je moZno reprodukovat pouze jako celek. P E F C"
‘ ‘ V 3152 Misto vydini: CSQ-CERT Novotného livka 5, 116 68 Praha | ‘
) PEFCIOS44D1 \
( \
o e — — N — — —— —.
—— — f \/ — o — \, S S ~—— ’\.-
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Priloha ¢islo 3: Rozvaha a vysledovka spolec¢nosti Lesostavby Frydek-Mistek, a.s.

1 x pfisludnému finanénimu Gfadu ROZVAHA Obchodni firma nebo

v plném rozsahu i
- ke dni 31.12.2013 Lasostavby Fridex-Mistsk a. 8.
Finanéni Gfad pro Moravskoslezsky kraj Sidio nebo byclisté Géetni jednotky
Uzemni pracovistd ve Frydku-Mistku (v celych tisicich K&) a misto podnikani Ii8i-1i se od bydiité
R i et
i o
45193118
¢} maky
Phihy (&3]
oznacen AKTIVA 7ad. BA&Z. (€. obdobi [Min. GE. obaobi]
Brutto Korekce Netto Netto
a b [} 1 2 3 4
'ohledavky za upsany viastni kapital 002 0 0 0
majetek 003 134710 139 500 85210 52005
F.l. nehmotny majetek 004 922 572 349 0
I, 1. [Zhizovaci vydaje 005 0 [} 0 0
.. 2. |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 [] 0 0 0
13 007 572 572 ] 0
1. 4. [Oceniteina prava 008 0 [ 0 0
8 ] 009 [ 0 0
1. 8. [inydi y maj 010 0 0 0 0
g geny dk y ¥ o1 349 0 349 0
1. 8. Poskytnuté zalohy na ok ehmotny 012 0 ] ] 0
En. hmotny majetek 013 183 895 -138 928 44 967 45 342
L T 014 2174 2174 2174
X 2 015 48586 36255 12331 13604
0. 3. movité véci a soubory movitych véci | 016 132397 -102673 29724 29824
LIl 4. Péstiteiské celky trvalych porostu 017 0 0 [ 0
LIS, stado a tazna zvirata 018 0 0 0 0
.. 6. Uiny diouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0
Il 7. NedokonZeny diouhodoby hmotny majetek 020 738 0 738 649
.1l 8. Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny 021 0 0 0 0
.1l 9. Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0 0
F.Il. hodoby finan&ni majetek 023 9894 0 9894 5664
1l 1. Podily v oviadanych a fizeny 024 0 0 ] 0
. 2. Podily v G [ pod ym viivem | 025 0 0 0 0
.1l 3. (Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
LIl 4. PUjeky a Gvéry - oviddajici a fidici osoba, podstatny... | 027 [ 0 0 []
.1l 5. Uiny diouhodoby finanéni majetek 028 9894 0 9894 5664
.1ll. 6. Pofizovany diouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0
N A ytnuté zaiohy na di ¥ 030 [ 0 0 0
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oznateni AKTIVA fad. B82. G¢. obdobi Min. G&. obdobi
Brutio Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4

L 032 32843 0 32643 35891

L 4 033 12958 0 12958 27471
C.l. 2. Nedokonéena vjroba a polotovary 034 12614 0 12614 6243
C.l. 3. Vyrobky 035 228 0 228 168
C.l. 4. Zvifata 036 0 0 0 0
C.l. 5 Zbod 037 892 0 892 1522
C.l. 8 Poskytnuté zalohy na zasoby 038 5951 0 5951 438
C.IL. Diouhodobé pohledavky 039 5241 0 5241 4383
C.Il. 1. Pohledavky z obchodnich vztahi 040 4879 0 4879 4009
C.Il. 2. Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 041 0 0 0 0
C.IIl. 3. Pohledavky - podstatny viiv 042 0 0 0 0
C.Il. 4. Pohledavky za spoleéniky, deny druZstva a za GE... | 043 [ 0 0 0
C.Il. 5. Plouhodobé poskytnuté zaiohy 044 382 0 362 374
C.Il. 8. Dohadné ity aktivni 045 [] 0 0 0
C.1l. 7. Uiné pohledavky 046 0 0 ) 0
C.Il. 8. Odlozena dafova pohledavka 047 [ 0 0 0
c. . pohledavky 048 144794 2613 142181 129 860
C.1ll. 1. Pohledavky z obchodnich vztahi 139 451 2613 136 838 127218
C.lIl. 2. Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 050 0 0 0 0
C.ll. 3. Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0
C.ll. 4. Pohledavky za spoletniky, dleny druZstva a za GE... | 052 0 0 0 [
C.l. 5. zabezpedeni a zdravotni pojisténi 053 [ 0 0 0
c.l. 8. pohledavky 054 3014 0 3014 354
C.lll. 7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1793 0 1793 1491
C. . 8. Dohadné Gity aktivni 056 10 0 10 0
C. 1. 9. Uiné pohledavky 057 527 0 527 798
C.IV. finanéni majetek 058 2615 0 2615 8738
C.IV. 1. Penize 059 989 989 891
C.IV. 2. Uétyvbankach 060 1626 1626 8147
C.IV. 3. Krakodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0
C.IV. 4. Pofizovany krakodoby 1 062 0 0 0
ik | plistich obdobi 084 229 229 309
1. 2. Komplexni naklady pristich obdobi 065 0 0
. 1. 3. Piijmy pfistich obdobl 088 784 784 64
Kontroin! &isio 999 1523053 -568 451 954 601 924 628

PMA
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oznageni PASIVA Tad. | Stav vDBZUS.0bd, [orrrrrreeseeeese
a b c 5 6
AL Zakdadni kapith 069 50123 50123
A l. 1. Zakladni kapital 070 50123 50 123
A.l. 2. Mastni akcie a viastni obchodni podily (-) o71 0 [
A.l. 3. Zmény zakladniho kapitalu o072 0 0
Al fondy 073 0 0
A.ll. 1. Emisni aZio 074 [ 0
A.ll. 2. Ostatni kapitalové fondy 075 0 0
Al 3 Aovaci rozdlly z pfecenéni majetku a zavazka | 078 0 0
A.ll. 4. Ocefovaci rozdily zpfecenéni phi pfemanach 077 0 [
A L. fondy, nedéliteiny fond a ostatni fo... | 078 11202 1113
A. Il 1. Zakonny rezervni fond/Neddaliteiny fond 079 10025 10025
A.lll. 2. Statutami a ostatni fondy 080 1177 1089
A.IV.  Vysledek hospodafeni minulych let 081 57119 59 946
A.IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let 082 57119 59 946
A.IV. 2. Neuhrazena ztrata minulych let 083 0 0
AV. /y hospodafeni bézného Gé ob.. | 084 18497 816
L 088 0 0
.1 1. Rezervy podie zviaStnich pravnich pfedpist 087 0 0
.I. 2. Rezerva na dichody a podobné zavazky 088 0 0
I. 3. Rezerva na daf z pfijma 089 0 0
.I. 4. Ostatni rezervy 000 0 [
2évazky 091 10889 9130
1. szmm 092 8003 5505
2. FAMy-oMldlﬂdldosoba 093 0 0
3. Zavazky - podstatny viiv 094 0 0
4. Zavazky ke spoletnikim, &lendm druZstva a k G&a... | 095 ] 0
5. Diouhodobé phijaté zalohy 096 0 )
6. Vydané diuhopisy 097 0 )
7. Dlouhodobé sménky k Ghradé 098 0
8. Dohadné Gety pasivni 099
9. Zavazky 100 0
10. y dafovy zdvazek 101 2866 3535
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oznaten| PASIVA fad. Fm Vbéz.GE.obd. |Stav v min.oto...
a b c 5 L}
Kratkodobé zavazky 102 89 542 99 763
. 1. Zavazky z obchodnich vztah 103 69 468 74617
2 - oviadajici a fidici osoba 104 0 0
3 - podstany viiv 105 0 0
4. Zavazky ke spoletnikim, élenim druzstva a k Uéa... | 106 338 317
5. Zavazky k zam@stnancim 107 127 18611
8. Zavazky ze socidinino zabezpedeni zdravotniho p... | 108 2602 2212
7. Stat-dafové zavazky a dotace 109 5254 3184
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 110 53 25
9. Vydané diuhopisy "1 0 0
10. Dohadné Uéty pasivni 12 489 633
. 1. Jiné zavazky 13 69 104
3 Gvéry a vypomoci 114 0 []
5P P.Iuwnl Gvéry diouhodobé 115 0 0
LIV. 2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 0 0
LIV. 3. Kratkodobé finanéni vypomoci 17 0 0
F"’ 1. \Vydaje ptistich obdobi 119 1552 359
C.I. 2. Mynosy piistich obdobi 120 0 0
999P  Kontrolnl Eislo 999 935 566 923 826
Identifikace auditora (OSVC)
Jméno: Ing. Jaroslav Kula
Adresa: Frydek-Mistek, Sokola Tumy 627
Identifikaéni &islo 70892113
telefon 558632618
Komora auditorts Ceské republiky
opravnéni &islo 0723
Seslaveno dne. Y Podpisovy zaznam stalulamiho organu a razitko:
SOST‘AVBY Frydek-Mistek a.s.
2766
Frydek-Mistek
PSC 738 32
" Pravnl forma G&etn] Jednotky: aKGIOVa SPOIEEnost Preamat podnikan: stavebnl vyToba, Vyroba
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1 x pfisludnému finaénimu Gfadu

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Obchodni firma nebo

98

V PLNEM ROZSAHU PR E—y
Lesostavby Frydek-Mistek a. s.
Finanéni GFad pro Moravskoslezsky kraj k:' m:m?c(zngc‘:s fl:ommﬁ dostn m
Uzemni pracoviété ve Frydku-Mistku
Slezska 2766
=19, 06, 20U © -
o 1O 5 oy 45193118
¢ [zraey
Priohy ©
oz TEXT Féd. | Skul. v udet.obd. sledov. | Skul. v Géet.obd. ...
a b c 2
I Trzby za prodej zboZi 01 284 385 230 247
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 253918 204 111
+ marze 03 30 467 26137
. y 04 868014 584 723
I 1.'Tdoyummmld'vyvublmlm 05 855729 580 059
2 stavu vnitropodnikovych 2asob viastnl vyroby 06 6430 -8478
3. Aktivace 07 5854 13 142
Vykonové spotfeba 08 768 066 496 980
t 1. maleridlu & energie 09 483 570 284 547
B. 2. [Sluzby 10 284 496 212433
[+ | [fidana hodnota 1 130414 113 880
C. Osobni ndklady 12 96 942 92227
C. 1. Mzdové naklady 13 69 992 66 181
2. Odmény clendm orgénd spoleénosti a druistva 14 720 960
3. Naklady na sociéini zabezbeceni a zdravotni pojisténi 15 23958 22854
4. |Sociéini néklady 16 2273 2232
D. Dané a poplatky 17 2890 2698
E. Odpisy diouhodobého nehmot. a hmot. majetku 18 10978 10 397
. Triby z prodeje diouhodobéh a a 19 9412 3610
1 [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 6553 1558
2 [Triby z prodeje materialu 21 2858 2052
F. Ustatkova cena pr a materialu 22 3817 2401
1 r‘ 4 cena p 23 624 0
2 material 24 3193 2401
stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 25 0 31
oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi
wi. Ostatni provozni vynosy 26 3743 830
H. Ostatni provozni naklady 27 3701 2483
V. Prevod provoznich vinosi 28 0 0
provoznich nakladd 29 0 0




oz TEXT rad, [Sku!. v tcet.obd. sle... |Skut. v uéelobd]
a b ¢ | 1 L B
V1. Triby z prodeje cennych papini a podili 31| 0 0
% Prodané cenné papiry a podily 32 0 0]
Vil.  Vynosy z ého finané j 33 0 0
VI 1. )Wy Z podili v ych a fizeny av 34 0 0
’ [ pod ym viivem
Vil. 2. Vynosy z ost. diouhodob.cannych papiri a podild 35 o 0
Vil. 3. Vynosy z ostatniho dobého finané etk 36 0 0
Vill.  Vynosy z krétkodobéno finanéniho majetku a7 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0
1X. Vynosy z p ych papirl a derivaty 39 0 0
L Naklady z p ych papird a derivatd 40 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 0 0
X. Vynosové Uroky 42 55 203
N. Nakladové Groky 43 715 806
Xl Ostatni finanéni vynosy 44 4170 2892
0. Ostatni finanéni naklady 45 5870 9234
Xil.  Prevod finanénich vjnost 46 0 0
P. Prevod finanénich nakladu a7 0 0
L3 vysiedek hospodateni 48 -2360 6945
Q. 2 piijmi za béZnou &innost 49 4384 322
1. splatné 50 5053 5053
2.} odiozena 51 -669 -37
Xlll.  Mimotadné vynosy 53 0 0
R. Mimotadné naklady 54 0 0
Dan z pfijma z mimoFadné Einnosti o 55 0 0
1. - splainé 56 0 0
2. - odiozena 57 0 0
podilu na h afskeé spoleénikim (+/-) 59 0 0
= | |Vysledek hospodafeni za ietni obdobl pled zdanénim (+/-) 99 22881 1138
Identifikace auditora (OSVC)
Jméno: Ing. Jaroslav Kula
Adresa: Frydek-Mistek, Sokola Timy 627
Identifika&ni &islo 70892113
telefon 558632618
Komora auditors Ceskeé republiky
opravnéni ¢islo 0723
Sestaveno dne: ¢ L Podpisovy iho organu a razitko:
LESOSTAVBwak-MlsM as.
. Sl 2786
Frydek-Mistek
738 32
Pravnl forma GGetn] Jednotky: akclova Spoleenost | PTedmat podnikani: stavebni vyroba, 18snicka Gnnost.
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