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Ekonomické souvislosti ekologické danové reformy

Economic consequences of ecological tax reform



Souhrn

Predkladana prace se zabyva ekonomickymi souvislostmi ekologické danové reformy.

V uvodni Casti prace je definovana environmentalni politika a environmentalni ekonomika,
nasleduje prehled nastroji environmentalni politiky vcetné ekologické danové reformy.
V dalsi ¢asti prace se pojednava o ekologické danové reformé a jejich ekonomickych
souvislostech, je zhodnocen vyvoj a prubéh ekologické danové reformy. Tieti Cast prace je
vénovana finan¢ni analyze jako nastroji hodnoceni vybranych ekonomickych dopadt

ekologické danové reformy.

Vlastni ¢ast prace je zaméfena na sledovani ekonomickych dopadii ekologické datové

reformy na vybrané podniky, které maji jako hlavni predmét své Cinnosti obchodovani

S pevnymi palivy.
Klicova slova

Environmentalni politika, environmentalni ekonomika, nastroje environmentélni politiky,
ekologicka danova reforma, ekologické dané, ekonomické souvislosti, finan¢ni analyza,

podnik



Summary

This diploma paper considers the economic consequences of ecological tax reform.

The beginning part of the paper defines environmental policy and environmental
economics, next follows a summary of the instruments of environmental policy including
ecological tax reform. The subsequent part discusses the ecological tax reform and its
economic consequences, it judges the progress and course of the ecological tax reform.
The third part discusses the financial analysis as an instrument of evaluating the chosen

economic impact of the ecological tax reform.

The final section of the paper aims to monitor the economic impact of the ecological tax

reform on chosen companies, which trade with solid fuels.

Key words

environmental policy, environmental economics, instruments of environmental policy,
ecological tax reform, ecological taxes, economic consequences, financial analysis,

company
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| Uvod

Ekologicka danova reforma a jiné nastroje environmentalni politiky maji primarné za kol
fesSit problém znecCistovani zivotniho prostfedi, ktery je zpusoben nejvice vlivem
popula¢niho rlstu, prudkého hospodaiského riistu, vyuzivani technologii netimérné

zatézujicich zivotni prostredi a vlivem piedimenzovaného spotfebniho chovani lidi.

Stale citeln€jsi znecisténi zivotniho prostfedi vyvolalo potfebu se témito otdzkami zabyvat
a vedlo ke vzniku environmentélni politiky a ekonomiky. Pozdéji byla ve snaze zabranit
dalS$imu poskozovani zivotniho prostiedi a hrozicimu nebezpeci svétové ekologické krize
nastoupena cesta trvale udrzitelného rozvoje. Trvale udrzitelny rozvoj predstavuje takové
chovani spole¢nosti, aby i pro budouci generace zustala zachovana moznost uspokojeni
osobnich potieb. Byla vytvofena fada ndstroji k dosazeni trvale udrZitelného rozvoje

a jednim z nejvyznamng;jsich je praveé ekologicka danova reforma (dale jen EDR).

Ekologicka daniova reforma ma dva hlavni cile — ekologicky a ekonomicky. Ekologickym
cilem je zlepSeni stavu zivotniho prostfedi, ekonomicky cil obnédsi predev§im zvySeni

ekonomické efektivity a zvySeni zaméstnanosti.

Ekologicka datova reforma predstavuje komplexni zménu daniového systému. Principem
je danové zatizeni aktivit a komodit, které negativné plisobi na Zivotni prostfedi, a na druhé

stran¢ snizovani zdanéni prace tak, aby nedoslo ke zvySeni danové zatéze.

Ocekava se, ze zavedenim ekologickych dani dojde k efektivnéjSimu vyuzivani zdroji
a ke snizeni jejich spotieby a zarovenn bude podnécovan vyvoj novych, Uspornéjsich

technologii. Naopak snizeni zdanéni prace ma pfispet k povzbuzeni zaméstnanosti.

Literarni reSerSe této prace je zaméfena na ekonomické souvislosti ekologické danové
reformy. V praktické c¢asti je pak na zakladé ekonomickych vysledkti vybranych
spolecnosti, které jsou ptimymi dopady EDR ovlivnény, provedena jejich analyza, a to za
roky 2004 az 2008. Jako stézejni zastupce je hodnocen podnik TEMPO Klatovy, kde méla
autorka moznost seznamit se velmi podrobné s jeho ekonomikou, ve vztahu Kk ostatnim
vybranym podnikiim, které byly vybrany na zaklad¢ podobnosti vyse jejich obratu, poctu
zaméstnancll a totozného OKEC. Jedna se o spolednosti, které se zabyvaji obchodem

s pevnymi palivy. Téchto spole¢nosti se zavedeni ekologickych dani tykd bezprostiedné
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a zaroven lze dle jejich ekonomickych vysledk analyzovat také chovani konecnych

spottebiteld.

V ramci analyzy je sledovan vyvoj hospodaieni pfed a v prvnim roce zavedeni EDR.
V soucasné dobé neni k dispozici delsi ¢asovy horizont pro hodnoceni vlivu EDR.
Ptesnéjsi zaveéry bude mozné ulinit az s odstupem cCasu. Piesto je zajimavé pozorovat

zménu uz po prvnim roce zavedeni reformy.
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Il Cil prace a metodika

1 Cil prace

Cilem této prace je vytvorit prehled nastrojii politiky zivotniho prostfedi a poukdazat
na vyznam zavadéni ekologickych dani a ekologické danové reformy z ekonomického

hlediska.
Dal$im cilem prace je zhodnotit dosavadni vyvoj a pribéh ekologické danové reformy.

Cilem vlastni ¢asti prace je pomoci vybranych ukazateli finanéni analyzy definovat
ekonomické dopady zavedeni ekologické daniové reformy na vybrané podniky zabyvajici

se obchodovanim s pevnymi palivy za obdobi 2004 az 2008.

2 Metodika

Prace je zpracovana na zdklad¢ prostudovani odborné literatury, ¢lank a ptispévk,
ptislusnych legislativnich norem a vladnich dokumentt. Pfi zpracovani prace byly vyuZity
metody reSerSe literarnich zdrojii, obsahovd analyza dokumentd, sekundéarni analyza
pisemnych materiali a publikovanych nazor uvedenych v zavére¢ném seznamu literatury.
Cast literarni reSerSe slouzila jako zaklad vlastni prace. Ziskané poznatky byly
konzultovany s vedouci diplomové prace. V praci jsou hodnoceny pouze dosavadni

ekonomické dopady reformy.

Ve vlastni ¢asti prace byla jako metoda hodnoceni dopadii ekologické danové reformy
na vybrané podniky pouzita finan¢ni analyza. Finan¢ni analyza byla zvolena, protoze
z vyvoje ekonomickych ukazatelil 1ze urcit, zda a jakym zpisobem ovliviiuji opatteni EDR

hospodateni sledovanych podnikii.

V ramci financéni analyzy byly v praci vyuzZity metody technické analyzy, a to pouze
metody elementarni. Potfebné idaje byly Cerpany z G€etnich vykazi vybranych spolec¢nosti

dostupnych na portalu justice.cz, jedna se o analyzu externi.

Byla provedena analyza absolutnich ukazateli a analyza pomeérovych ukazatell.

Z absolutnich ukazateli byl hodnocen zisk a trzby za prodej zboZi pomoci horizontalni
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analyzy. Vramci analyzy pomcérovych ukazateli byla vyuzita analyza ukazatel
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. Konkrétné¢ byly hodnoceny ukazatele
rentabilita celkovych aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu, obrat celkovych aktiv, celkova

zadluZenost, bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita.

Vybér metod financni analyzy a pouzitych ukazateli vychazel z teoretickych poznatkt
uvedenych v ¢asti literarni reSerSe této prace a z cilti finan¢ni analyzy, kterymi je zhodnotit
vliv EDR na zvolené ekonomické subjekty. Dale bylo ptihlédnuto k pozadovanému

rozsahu prace a dostupnosti informaci.
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11 Literarni reSerse

1 Uvod do environmentalni politiky a ekonomiky

statu

1.1 Environmentalni politika

V odborné literatufe se vedle pojmu environmentalni politika vyskytuji také oznaceni
ekologicka politika nebo politika zivotniho prostfedi. Tyto pojmy ve vétSin€ piipada
oznacuji totéz. V nésledujicim textu jsou uvedeny rizné ptistupy jednotlivych autorti praveé

K této politice.

Dle Jancaiové (2004) je politika obvykle reakci politického systému na spolecenské
problémy, které se ve spolecnosti vyskytuji. Ekologickd politika reaguje na problém
zachovani samotnych predpokladli lidské existence. Je to soubor akci reagujicich

na socialné ekologické problémy.

Jinak Ize environmentalni politiku definovat jako soubor nejriiznéjSich opatieni, jimiz se
pii fizeni urcitého celku (statu, regionu, podniku apod.) védomé plisobi na chovani lidi tak,
aby svou ¢innosti nejen neposkozovali Zivotni prostfedi, ale pfispivali k jeho ozdraveni.

(Remtova, 2006)

Soubor opatieni, kterd tvofi environmentalni politiku i1 vysledek jeji realizace, je dan
mnoha faktory. Méni se v pribéhu €asu a v zavislosti na misté. Mezi hlavni vlivy ptsobici
na vyvoj environmentdlni politiky patfi: Groven rozvoje spolecnosti, rozvoj vyroby
a spotieby, védecko-technicky rozvoj, populaéni rist a fada dalSich faktort. Nejucinné;jsi,
I kdyZ malokdy zminovanou hybnou silou vyvoje environmentalni politiky je Casto
az n¢jakd mimoradna situace, ktera jednoznacné prokazuje negativni pusobeni urcité

¢innosti na zivotni prostiedi a na zdravi a zivot lidi. (Remtova, 2006)

Vznik environmentalni politiky je spjat se zneciStovanim Zivotniho prostiedi a potiebou
tomuto problému zabranit. Pocatky environmentédlni politiky se zacaly objevovat jiz
koncem 19. stoleti. Zprvu byla ochrana zivotniho prostiedi chapana velmi zuzené,

jednotliva opatteni byla realizovdna samostatné¢, nesystémovée. (Ritschelova, 2002)
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V prubéhu 20. stoleti, kdy se stile vice projevovaly negativni dusledky lidské Cinnosti
na zivotni prostfedi, vznikla environmentalni politika. Ptfesnéji se jeji vznik datuje
na pielomu 50. a 60. let, kdy byla v reakci na konkrétni mimofadné udalosti (napf.
atmosférickd inverze v Londyné v roce 1952) vydavana piislusna legislativni opatieni

(zédkon na ochranu ovzdusi apod.). (Remtova, 2006)

Je patrné, ze pfedmétem zdjmu environmentalni politiky je Zivotni prostfedi a otazky s nim
spojené. Dale je vramci environmentdlni politiky dilezité stanovit cile, koncepce,
strategie, nastroje, organy zajistujici koncep¢ni, vykonnou a kontrolni ¢innost a pripadné
»cilové skupiny®, na které se environmentalni politika piednostné zaméiuje. (Remtova,

2006)

Nejobecnéj$Sim cilem environmentédlni politiky je v soucasné dobé dosazeni trvale
udrzitelného rozvoje. Trvale udrzitelny rozvoj piedstavuje takové chovani spolecnosti, aby
1 pro budouci generace zustala zachovana moznost uspokojeni osobnich potieb. Jde o cil,
ktery zahrnuje jak aspekty ochrany zivotniho prostiedi, tak aspekty ekonomické a dotyka

se existence celé spole¢nosti. (Kolektiv autorti 2005)

Realizace strategie udrzitelného rozvoje je velmi slozitym tkolem, protoze je nutné docilit
spravné formy synergie mezi environmentalnimi, ekologickymi a socialnimi faktory, coz

vyzaduje spolupraci celého spoleCenského systému. (Remtova, 2006)

1.2 Environmentalni ekonomie

Environmentalni ekonomie je disciplina, kterd se zacala vyvijet od 50. a 60. let 20. stoleti.
V tomto obdobi se projevuje snaha o hodnoceni ndkladli a pfinosli environmentalni
politiky, snaha o porovnavani jednotlivych druhli nastroji k ochrané Zivotniho prostiedi,
predev$im administrativnich a ekonomickych. Pokrok byl dosazen zejména v metodice
hodnoceni dopadli na Zivotni prostfedi. Pozd&ji se zacaly objevovat souvislosti mezi

ekonomickym rlstem a erpanim ptirodnich zdrojt. (Ritschelova, 2002)

Ekonomie se stala hlavnim teoretickym zakladem ochrany Zivotniho prostfedi vzhledem
k charakteru vycerpatelnych pfirodnich zdroji, které zacaly byt vzacnymi statky
I vzhledem k majetkovému vztahu lidstva k pfirodnim zdrojum. Zaklady environmentalni

ekonomie jsou predev§im nedokonald konkurence, specificka selhdni trhu, teorie vetejnych
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statkli, externality a jejich internalizace. (Ritschelova, 2002) Vsechny tyto ekonomické

jevy souvisi s vlivy na zivotni prostiedi.

Environmentalni ekonomie se zabyva vztahem mezi ekonomickou Ccinnosti clovéka
a zivotnim prostiedim z ekonomického hlediska, soustfed’uje se mimo jiné na ocenovani

piirodnich statkli, meéfeni externalit, hodnoceni ndstrojii environmentalni politiky.

(Johanisova, 2008)

Pojem environmentadlni ekonomie neni totozny spojmem ekologicka ekonomie.
Environmentalni ekonomie vychazi ze stejnych principt jako klasicka ekonomie — je
antropocentricka, hodnotu ma to, co zvysuje blahobyt, lidé jsou producenti a konzumenti,
rozhodovéni je nejlépe nechat na trzich. Ekologickd ekonomie pohlizi na svét z jiného
uhlu. Projevuje tctu k pfirodnim hodnotdm, odpoveédnost, spravcovstvi, lidé jsou zaroven

I obcané, trh neni vzdy nejlepsim prostfedkem pro rozhodovani. (Johanisova, 2008)

1.3 Nastroje environmentalni politiky

K realizaci environmentalni politiky vyuzivaji vlady statd i mezinarodni organizace
poznatkti environmentalni ekonomie. Stat nebo jiné spolecenské uskupeni miize regulovat

pusobeni trhu (ekonomické ¢innosti) na Zivotni prostfedi pomoci fady nastroji.

V odborné literatute se uvadi riizna ¢lenéni nastroji politiky Zivotniho prostredi. Vzhledem

k rozsahu prace jsou dale zminény dva pohledy.

Podle prvniho pfistupu patfi mezi nastroje politiky Zivotniho prostfedi zeyména: moralka,
pravo, ekonomické nastroje, formy organizace, planovani, prognézovani, koncepcni
¢innost, vychova, vzdélavani, osvéta, véda a informace. Tyto nastroje vyjadiuji formy

pusobeni na chovani lidi. (Jancarova, 2004)

Druhy pohled ¢leni nastroje politiky Zivotniho prostiedi do péti skupin:
- normativni nastroje,
- ekonomické nastroje,
- soukromé pfistupy,

- dobrovolné dohody s garanci statu,
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— nastrojovy mix. (St&panek, 1999)

Blize budou charakterizovany nastroje podle druhého z uvedenych clenéni, které se

vztahuji k pfedmétu této préce.

1.3.1 Normativni nastroje

Normativni nastroje politiky Zivotniho prostfedi maji charakter administrativniho fizeni
na principu piikazii a jejich kontroly. Byvaji oznaCovany také jako administrativni
nastroje, jedna se o pfimou regulaci. Jsou zaloZeny na donucovaci pravomoci organt statni
spravy. Patii mezi né nafizeni (zdkazy a ptikazy), limity, standardy, normy a piedepsané

administrativni postupy a omezeni. (Stépanek, 1999)

Normativni néstroje jsou vyuzivany v prvni fazi regulace dopadid hospodaiské cinnosti
na zivotni prostiedi. Vytvofily zdklad environmentilni regulace trzni ekonomiky, je

na nich zalozena politika Zivotniho prostiedi vyspélych stati. (Stépanek, 1999)

Pfestoze jsou normativni néstroje environmentalné u¢inné, maji také fadu nedostatkl. Jako
hlavni nedostatky lze jmenovat administrativni narocnost a nakladnost spojenou
s nebezpecim korupce. Vzhledem k vysoké nakladnosti je pfimé regulace relativné malo
efektivni, protoze Zadouci ekologické cile nejsou dosahovany s minimalnimi celkovymi
spoleenskymi naklady (Stépanek, 1999). Myslenka minimalizace nakladti na dosaZeni
ekologického cile je z ekonomického hlediska velmi dilezitd, principem je nalezeni

nékladové efektivniho zpiisobu dosazeni stanovenych ekologickych cili. (Sauer, 1996)

Plosna aplikace normativnich nastroji nezohlednuje skute¢nost, ze kazdy znecistovatel ma
jiné néklady na redukci zneciStovani a mé Casto za nésledek negativni ekonomické dopady
na mnoho subjektl. Jednd se o donucovaci systém, ktery nemotivuje zneciStovatele

k ochrané Zivotniho prostiedi, naopak vyvolava odmitavé postoje. (Stépanek, 1999)

1.3.2 Ekonomické nastroje

Ekonomické néstroje ovliviiuji chovani subjektii, které poskozuji zivotni prostiedi,
nepiimo. Na rozdil od normativnich nastrojii neplsobi na zéklad¢ pfimého mocenského
pfinuceni, ale prostfednictvim ekonomické kalkulace. Podstatou je nahrazeni, popf.
doplnéni chybéjicich nebo nedostatenych hodnotovych signald, které poskytuje

standardni trzni mechanismus. (Stépanek, 1999)
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Ekonomické nastroje 1ze ucinné aplikovat v co nejméné deformovaném trznim prostredi,
za predpokladu jasné¢ vymezenych vlastnickych prav, existence financni motivace
znecCistovatelll, pfi moznosti subjektli nezavisle se rozhodovat podle trznich podnéta

a vlastni tvahy a nep¥imém puisobeni statni autority. (Stépanek, 1999)

Ekonomické nastroje zabezpecuji internalizaci externalit do nakladové kalkulace ptivodct
zneCiStovani mnohem efektivn€ji nez nastroje normativni. Je to mozné proto,
ze minimalizuji naroky a naklady na statni administrativu, motivuji subjekty k ekonomicky
optimalnimu snizovani znecisténi a minimalizuji celkové spoleCenské ndklady nutné
na dosazeni stanovenych environmentalnich cild. Neptsobi plo$né, ale ptihlizeji k riznym
nakladim jednotlivych subjektli na zamezeni zneGisténi. (Stépanek, 1999) Obecné je
uznano, ze ekonomické nastroje zajistuji flexibilitu, u¢innost a nékladovou efektivnost

politiky zivotniho prostiedi. (Kolektiv autort, 2005)

Komise OECD pro ekonomiku a zivotni prostfedi klasifikuje ekonomické néstroje politiky
zivotniho prostfedi do nékolika skupin. Hlavni skupiny tvofi poplatky — za znecistovani
zivotniho prostedi, za vyuZivani pfirodnich zdroji, uZivatelské poplatky, dale dané,
danové ulevy, sankéni platby, finanéni podpory, depozitné¢ refundacni systémy,

obchodovatelnd emisni povoleni, environmentalni pojiSténi. (Ritschelova, 2002)

Problematika ochrany Zivotniho prostiedi je otazkou celosvétovou a vyzaduje mezindrodni
spolupraci. Z toho vyplyva dal§i pozadavek na nastroje ochrany Zzivotniho prostfedi,
kterym je vytvofeni stimulu pro spoluprici. Tuto funkci maji environmentdlni dané
a obchodovatelna povoleni. Umoziuji transfer prostfedkt (fondt, technické pomoci,
technologii) do zemi, které by mohly mit tendenci odmitat spolupraci v ochrané zivotniho

prostiedi. (Sauer, 1996)

Spojeni principu minimalizace nékladi a nezbytnosti transferu prostfedki doklada
skutecnost, Ze vyuziti trzn€ orientovanych nastroju je atraktivni a u¢inné i na mezinarodni

Girovni feseni problematiky Zivotniho prostiedi. (Sauer, 1996)

1.3.3 Soukromé pristupy

Soukromé pfistupy feSeni environmentalnich problémul nevyzaduji ptfimou aktivitu vlady.

Soukromé vyjedndvani a soudni jedndni je nejjednodusSim prostiedkem k obnoveni
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narusené efektivity, ale je proveditelné, jen pokud je pocet Gcastnikli maly a subjekty lze

snadno identifikovat. (Stdpanek, 1999)

Soukromé pfistupy vychazeji z tzv. Coaseova teorému, ktery tikd, Ze externality nevedou
k chybné alokaci zdroju, pokud neexistuji transak¢éni naklady a vlastnicka prava jsou dobie

definovana a vynutitelna. (Holman, 2002)

V praxi na tento piistup nelze spoléhat. I kdyz jsou splnény piedpoklady dohody, ktera je
efektivni a Setii naklady vSem z(cCasténym stranam, neni jisté, Zze k dohod¢ skutecné dojde.

(Stépanek, 1999)

1.3.4 Dobrovolné dohody s garanci statu

V posledni dob& se uUspésné rozviji dobrovolné dohody zalozené na dobrovolném
rozhodnuti potencialniho nebo skuteéného zneciStovatele zavazat se k minimalizaci
narusovani zivotniho prostfedi. Mezi dobrovolné dohody patii ekologické oznacovani
vyrobkl, systémy environmentalné orientované¢ho podnikového fizeni (EMAS — Eco-
management and Audit Scheme, EMS - Environmentalni manazersky systém)

a dobrovolné dohody mezi statem a priimyslovymi podniky.

Dobrovolné dohody je mozné uplatnit v ekologicky uvédomélé a dobie informované

spole¢nosti. Dohody musi byt oboustranné vyhodné. (Stépanek, 1999)

1.3.5 Nastrojovy mix

Nastrojovy mix predstavuje kombinaci vSech skupin nastroji politiky zivotniho prosttedi.
Kazda skupina néstroji ma urcité nedostatky a limitace. Pokud jsou vhodné zapojeny
do nastrojového mixu systémového charakteru, je jejich implementace G¢inna. Nasledné je
dilezité posuzovat optimalni skladbu nastrojového mixu, k ¢emuz slouzi uceleny systém
kritérii. Jako pfiklad hodnocenych kritérii lze wuvést environmentalni Gcinnost,
ekonomickou efektivnost, stimulativnost, flexibilitu, jednoduchy zpisob aplikace, naklady
na zavedeni a spravu, ekonomické dopady na hospodaisky riist, zaméstnanost, konkurenéni

schopnost, exportni vykonnost, miru inflace a dal$i. (St&panek, 1999)
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1.3.6 Vybrané ekonomické nastroje environmentalni politiky Zivotniho

1.3.6.1 Poplatky

Poplatky jsou povinné, zdkonem stanovené platby za znecistovani zivotniho prostredi,
piipadné za vyuzivani nékterych piirodnich zdroji. (Moldan, 1997) Patii do skupiny
nastrojii negativni stimulace, kterd postihuje znecistovatele zivotniho prostiedi. Vynos

poplatki ale umozituje pozitivni stimulaci znecist'ovateld. (Kolektiv autort, 1993)

Poplatky u nas byly vyuZzivany k ochrané Zivotniho prostfedi jiz od Sedesatych let 20.
stoleti. Systém poplatkii se dale rozvijel i po roce 1990, poplatky byly a jsou u nds

nejvyznamnéj$im ekonomickym nastrojem ochrany zivotniho prostiedi.(Moldan, 1997)

Existence poplatkti umoziuje ekonomicky postih zne¢istovatelti a dava jim moznost volby
pro n¢ efektivnéjsi varianty. Podminkou ucinné motivace ke snizovdni zneciSténi je
nastaveni spravné vySe poplatkii. Poplatky musi byt na stejné nebo vyssi Grovni nez

naklady na realizaci Zadouciho opatteni. (Kolektiv autord, 1993).

Poplatky ptredstavuji nejjednoduss$i formu promitnuti negativnich dopadii (externalit)
do nakladl podnikt. Zaroven zajistuji uplatnéni principu ,,znecistovatel plati“ (Kolektiv

autorti, 1993)

1.3.6.2 Dané

S myslenkou vyuziti dani v ochrané zivotniho prostfedi piiSel ve dvacatych letech 20.
stoleti anglicky ekonom A. C. Pigou. K praktickému vyuZiti dochdzi aZ od osmdesatych
let, kdy vyspé€lé staty zacaly feSit problém, jak zamezit pokracujicimu zneciStovani

a Gerpani neobnovitelnych zdrojt. (Stépanek, 1999)

Vyuziti dani pfi feSeni problému znecCisténi ma fadu vyhod. Jejich vyse se stanovi podle
toho, jakého vysledku mé byt dosazeno. Dan¢ v podstaté tvoii cenu prava zneciStovat.
Funguji jako trh, ktery pfesouva zbozi ke kupujicim, ktefi si jej vice ceni. Ekologické dané
presouvaji znecisténi k producentlim, ktefi maji velké naklady na jeho sniZeni a je pro né
vyhodnégjs$i zaplatit dan. Producenti, ktefi jsou schopni odstranit znecisSténi s niz§imi
naklady, nez je vySe dané, rad€ji snizi zneciSténi. Podnikatelské subjekty se pi1 zdanéni

externalit chovaji trzn€, protoze se snazi minimalizovat své naklady. (Mankiw, 2000)
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Zavedeni ekologickych dani motivuje podniky k co nejvétSimu snizovani negativnich
externalit (jedna se o vedlej$i nezamysleny a negativni efekt urcité ¢innosti, ktery vznika,
pokud podnik nenese pln¢ vSechny naklady své Cinnosti a Cast téchto nakladli prenasi
na jiné subjekty, aniz by zptisobenou $kodu kompenzoval). (Meziicky, 2005) To pfispiva

Kk vyvijeni a zavadéni novych technologii a inovaci.

Moznosti ochrany zivotniho prostfedi poskytuji ¢astecné i jiné danové tituly. Jako ptiklad
lze uvést dan z pridané hodnoty — zatazeni vyrobkd do sniZzené sazby, spotiebni dan¢ —
postihuji spotfebu vybraného okruhu vyrobkl spotiebniho charakteru, dan z piijmi —
osvobozeni od dané, dan znemovitosti, dan silnicni. (Jancafova, 2004) Jedna se
0 nefiskalni funkci dani. Dané piisobi jako nastroj, ktery ovliviiuje lidské chovani, plni

stimulaéni funkci. (Kolektiv autort, 2005)

1.3.6.3  Ekologicka daiova reforma

Soucasny prumysl je velmi energeticky narocny, spotiebovava velké mnozstvi surovin.
Energetické zdroje a mnoho surovin patfi mezi neobnovitelné zdroje, a proto je zapotiebi
zvysit stupen vyuzivani zdrojli. Jako mozZné feSeni se nabizi zatizeni danych nadmérné
vyuzivanych a prostfedi zatéZujicich komodit ekologicky motivovanymi danémi.

(Stépanek, 1999)

Ucelem ekologické danové reformy neni pouze zavedeni novych dani — tim by doSlo
ke zvyseni danové zatéze. Principem je soucasné snizovani jinych dani tak, aby vysledné
saldo danového zatiZzeni bylo nulové. Ekologickd danova reforma je komplexni zména

daniového systému.

Ocekava se, ze ekologické dan€ povedou k ristu cen vybranych komodit a nasledné
ke snizeni jejich spotfeby, resp. ke zvyseni stupné efektivnosti jejich vyuzivani. Vynos
téchto dani miiZze byt vyuZit na dafové ulevy konstituované v jinych danovych titulech,

piipadné na sniZeni sazeb jinych dani. (Stépanek, 1999)

1.3.6.4 Obchodovatelna emisni povoleni

Systém obchodovatelnych emisnich povoleni vznikl v sedmdesatych letech 20. stoleti

v USA. (Tietenberg, 2004) Zde se zatim nejvice uplatiuje.
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Obchodovatelna povoleni se fadi mezi tzv. trzn€¢ orientované ekonomické néstroje.
Na rozdil od dani a poplatkti se vyznacuji horizontalnimi trznimi vztahy mezi jednotlivymi
znecCistovateli, scilem minimalizovat vydaje nutné k dosazeni stanovené a statem
vyzadované kvality zivotniho prostfedi v dané oblasti. Vyhodou je, ze vytvareji
ptredpoklady pro ptsobeni trznich sil a pfitom nevyzaduji trvalé zasahovani statu. (Moldan,

1997)

Systém obchodovatelnych emisnich povoleni miize mit fadu forem, princip je vSak vzdy
stejny. Pro urCitou oblast je stanoven pfipustny rozsah znecisténi. Znecisténi je rozdéleno
formou povoleni mezi zneciStovatele, ktefi v oblasti plsobi. Subjekty mohou dale
S povolenimi obchodovat. Rozhoduji se, které ndklady vynalozi na snizeni znecistovani.
Pokud nenaplni objem emisi, ktery jim byl pfidélen, prodaji sviij nadbytek na trhu jinym
zneCiStovatelim, pro které je vyhodnéjsi piekrocit ptidéleny limit a pokryt ho nakupem
dalSich povolenek. Kazdy subjekt voli pro néj ekonomicky optimalni variantu své

ekologické strategie na zdkladé kalkulace nakladi na sniZzeni zneciS$téni a ceny emisnich

povoleni. (Moldan, 1997)

Systém obchodovatelnych emisnich povoleni zarucuje, Ze se stanovena Uroven emisi
nezvysuje, ndklady v porovnani s administrativnim systémem regulace klesaji. Celkovy

rozsah znecisténi mize byt postupné snizovan. (Stépanek, 1999)

Nevyhodou systému je, Ze nevytvaii zadné centrdlni financni zdroje. ZneciStovatelé
obchoduji povoleni mezi sebou, prvotni pfidéleni povoleni je zdarma nebo za urcitou cenu,

ale to nezajist'uje trvaly pfijem jako napf. poplatky. (Branzovsky, 1995)

1.3.6.5 Environmentalni pojisténi

Environmentalni pojiSténi se zacina objevovat ve vyspélych stitech koncem osmdesatych
let 20. stoleti. Podnétem pro vznik potfeby environmentéalniho pojisténi je rist rizika, které
muze vzniknout pii hospodaiské Cinnosti, a zdroven zvysujici se ,,ekologické védomi‘ —

pozitivni vztah k ochrané Zivotniho prosttedi. (Stépanek, 1999)

Vétsina vyspélych primyslovych zemi pftijala na zac¢atku devadesatych let novou pravni
upravu odpovédnosti za Skody ze zneciSténého zivotniho prostiedi. Charakteristickym
znakem je princip absolutni odpovédnosti zneciStovatele. To znamend, ze puvodce

zneCisténi je odpoveédny 1 v piipade€, kdy se pohybuje v rdmci platnych zakont na ochranu
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zivotniho prostfedi, a pfi tom zpisobuje za urcitych podminek ekologické Skody.

(Stpanek, 1999)

V Evropské unii je zavedena odpovédnost za Skody ze znecisténého zivotniho prostiedsi,
resp. pojisténi zadkonné odpovédnosti za Skody ze znecisténého zivotniho prostiedi.

(Stépanek, 1999)

2 Ekologicka danova reforma

Ekologicka danova reforma je jednim z moznych pfistuptl, jimiz lze dosdhnout zvysSeni
kvality Zivotniho prostfedi, snizeni energetické naro¢nosti ekonomiky, snizeni dopadi

poskozeni zivotniho prostiedi na lidské zdravi a oziveni trhu prace. (Kolektiv autort, 2005)

EDR je komplexni ekonomicky ndstroj pro feSeni dané problematiky, zahrnuje vice
opatieni soucasné. Mnohymi odborniky je povazovana za nejlep$i a nejucinnéjsi
ekonomicky nastroj ochrany zivotniho prostfedi, a to diky své slucitelnosti s trznimi

principy.

Ekologicka danova reforma pfedstavuje piesun ze zdanéni lidské prace smérem ke zdanéni
vyrobki a sluzeb, jejichz vyroba nebo spotieba zatézuje zivotni prostiedi a lidské zdravi.
Prostfedkem k tomuto pfesunu je zavedeni novych tzv. ekologickych dani zejména

na fosilni paliva (uhli, ropa, zemni plyn). (Zimmermannova, 2008)

Zakladnim principem ekologické danové reformy je vynosova neutralita. Ekologicka
datiova reforma tak nevede ke zvySeni celkové danové zatéze. K zajiSténi tohoto
pozadavku maji byt dodate¢né vynosy ekologickych dani vyuzity na sniZzeni jinych dani

nebo pojistného. (Zimmermannova, 2008)

2.1 Historie vzniku a vyvoje ekologické danové reformy

Prvni ucelené koncepce EDR se objevuji koncem 80. let minulého stoleti, kdy stale
pokracujici znecistovani zivotniho prostiedi a Cerpani neobnovitelnych ptirodnich zdroji
nutilo vyspé€lé staty zabyvat se touto otazkou. Podstatou EDR je vyuziti daitové soustavy
jako nastroje politiky Zivotniho prostfedi. (Moldan, 1997) Koncepce EDR vychazi

Z jednoho ze zakladnich principti ochrany Zivotniho prostiedi — ,,znecistovatel plati.
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K realizaci EDR dochézelo ve vét§iné zemi EU béhem 90. let. Na urovni EU probihala
diskuse o spolecné uhlikové dani, ale ani po nékolikaletém vyjednavani nedoslo ke shode¢.
Namisto toho byla v roce 2003 schvalena pouze harmonizace nepfimého zdanéni energii.
Podoba ekologické danové reformy se V jednotlivych statech lisi, neni upravena spole¢nym

predpisem. (Kolektiv autort, 2005)

2.1.1 Vyvoj EDR v Ceské republice

V Ceské republice byla problematika EDR piedmétem pozornosti vlady vice nez deset let
pted jejim zavedenim, poprvé se o tomto tématu zac¢alo mluvit jiz v roce 1996. Prvni navrh
byl pfipraven v roce 1999, tehdejsi vlada jej vSak nestihla dopracovat a ptedat
do parlamentu k projednani. Nova vlada se zavazala bez odkladu zahajit piipravu
na fiskalné neutrdlni ekologické danové reform¢. Nov€ jmenovani ministii financi
a zivotniho prostfedi méli do poloviny roku 2004 ptedlozit konkrétni koncepci a kratce
poté mélo dojit k navrhu legislativy. Rozhodnutim Evropské unie o zavedeni minimalni
sazby energetickych dani zavaznych pro vSechny cClenské staty bylo jasné stanoveno,
7e Ceska republika bude muset pfistoupit k zavedeni téchto dani po svém vstupu do Unie

a jednani o EDR nabrala vétsi intenzity. (Kotecky, 2003)

Na tvorbé koncepce ekologické daiiové reformy v CR se podilelo Ministerstvo Zivotniho
prostiedi a Ministerstvo financi ve spoluprdci s dal§imi ministerstvy, jako napiiklad
Ministerstvo primyslu a obchodu, Ministerstvo dopravy, Ministerstvo pro mistni rozvoj,
Ministerstvo prace a socialnich véci, Ministerstvo zahraninich véci. Pfizvani byli také
zéstupci Svazu primyslu a dopravy, Ceskomoravské konfederace odborovych svazii

a Zeleného kruhu. (Zimmermannova, 2008)

Prvni Koncepce ekologické danové reformy, kterd byla po ptedchozich netspésnych
navrzich pfijata k dalSimu projednavani, byla dokoncena Ministerstvem Zivotniho prostfedi
v roce 2005. Ministerstvo financi vSak odmitlo nckteré pozadavky akceptovat a tato
koncepce nebyla realizovana. Byla pfepracovdna a koncem roku 2006 rozeslana
do ptipominkového fizeni a nasledné predlozena vlade jako dokument s nazvem ,,Principy
a harmonogram ekologické danové reformy*. V kvétnu 2007 vlada projednala navrhy

zékonl souvisejicich s 1. etapou EDR, tyto zdkony byly pozdé¢ji schvaleny a pfijaty.
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K zakontim bylo navic pfijato usneseni vlady, které mj. zajistuje vynosovou neutralitu

ekologické danové reformy. (Kutak, 2008)

2.2 Souvisejici legislativa s EDR jak na uzemi CR, tak EU

2.2.1 Legislativa v EU

Dan¢ na energii byly v EU plosné¢ zavedeny v roce 2003, kdy byla pfijata Smérnice
2003/96/ES o zdanéni energetickych produktt a elekttiny. Tato smérnice uklada ¢lenskym
statim povinnost zavést minimalni trovenl zdanéni pohonnych hmot, paliv a elektfiny.
Zaroven piipousti fadu vyjimek a moznosti osvobozeni a umoziiuje staitim nezvysit
celkovou datiovou zatéz uplatnénim zasady danové neutrality, kterd je podstatou

ekologické danové reformy.

Dale byla vydana smérnice 2004/74/ES, na zakladé které mohla Ceskd republika
uplatiiovat uplné nebo cCasteéné osvobozeni od dané nebo snizené urovné zdanéni
u elektiiny, pevnych paliv a zemniho plynu do 1. ledna 2008. (Benes, 2006) Této ulevy
vlada Ceské republiky vyuzila.

Pilifi ekologické danové reformy jsou 1 dal§i smérnice EU - naptiklad smérnice
2001/77/ES o podpote obnovitelnych zdroji energie, 2003/87/ES propojovaci smérnice
0 obchodovani s emisemi a 2003/30/ES o podpofie biopaliv.

2.2.2 Legislativa v CR

Zakony Ceské republiky vychéazi z pravniho ramce EU, v piipadé ekologickych dani je
podkladem jiz zminéna smérnice 2003/96/ES.

V Ceské republice je provedeni EDR legislativné zakotveno v zakoné& &. 261/2007 Sb.,

0 stabilizaci vefejnych rozpocti, ktery nabyl uc¢innosti dne 1. ledna 2008.

Tento zékon je velice rozsahly, novelizuje se jim bezmadla padesat dalSich zdkond. Nové
byly zavedeny a zakonem o stabilizaci vefejnych rozpocti vymezeny tzv. ekologické dan€,
konkrétné dan ze zemniho plynu a nékterych dalSich plynt, dan z pevnych paliv a dan

Z elektiiny.
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2.3 Zavedeni EDR v Ceské republice

Divodt pro zavedeni EDR v CR bylo hned nékolik. Kromé pozadavku EU a plnéni
ekologickych cili vedla k piijeti EDR vysoka energeticka naro¢nost ¢eského primyslu
asnaha o efektivnéjSi vyuzivani energetickych a pfirodnich zdroji a zefektivnéni celé

ekonomické struktury. (Kolektiv autort, 2005)

K zavedeni EDR v CR doslo 1. ledna 2008, kdy vstoupil v platnost zakon &. 261/2007 Sb.,
0 stabilizaci vefejnych rozpoctl. Dilezitym dokumentem pro realizaci EDR jsou ,,Principy
a harmonogram ekologické danové reformy*. Vymezuje hlavni cil EDR, obsahuje principy
zavedeni EDR v Ceské republice a popisuje pribéh jednotlivych etap EDR. Soudasti
dokumentu je také Diivodova zprava a Harmonogram praci na realizaci ekologické danové

reformy.

Zavedeni EDR je dlouhodoby proces, v Ceské republice je naplanovan na roky 2008 az
2017 a je roz¢lenén do tii etap. Toto rozhodnuti bylo u¢inéno s cilem poskytnout dot€¢enym
subjektim dostatecny Cas na ptizplisobeni se. Postupné zavadéni EDR je vyhodné i z toho
davodu, Ze kroky uc¢inéné v dalSich etapach mohou reagovat na vyhodnocované vysledky

pfedchozich etap.

2.3.1 Cil ekologické danové reformy

Hlavnim cilem EDR je podle Principti a harmonogramu ekologické danové reformy
»stimulovat ekonomické subjekty k takovému chovani, které povede ke snizeni poSkozeni

zivotniho prostiedi a jeho dopadu na zdravi obyvatelstva. (MZP, 2008)

Vedle tohoto hlavniho a obecného cile jsou stanoveny dil¢i, konkrétné;jsi cile a pozadavky

jednotlivych etap EDR.

EDR ma pomoci k naplnéni cili udrzitelného rozvoje, které jsou vymezeny v dalSich

dokumentech na podporu environmentalniho rozvoje.

2.3.2  Principy EDR v Ceské republice

StéZejnim principem EDR je dosaZeni vynosové neutrality ve vSech etapach reformy, ktera
tak nepovede ke zvyseni celkové danoveé zatéze. K naplnéni tohoto principu jsou dodate¢né

vynosy zvySené¢ho zdanéni pfisluSnych komodit pouzity na sniZzeni jinych dani. Vynosy
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budou pouzity tak, aby umoznily sniZzeni ndkladi prace, a tim doslo k povzbuzeni

zameéstnanosti.

Dal$im principem je Gc¢innost reformy z hlediska napliiovani jejich cili. Nedilnou soucasti

procesu reformy je prubézné hodnoceni.

EDR bere v tuvahu vyvolané transakéni ndklady, zejména zohlediiuje pozadavek

na minimalni administrativni ndklady zdanéni.

Pti dodrzeni principu vynosové neutrality se v prib¢hu realizace EDR pfipousti zavedeni
kompenzacnich opatieni s cilem zmirnit negativni dopad na nizkopiijmové skupiny

domacnosti.

EDR je pfipravena se zfetelem na mezinarodni souvislosti a takovym zplsobem, aby

nebyla pficinou snizeni konkurenceschopnosti ndrodni ekonomiky.

V ramci EDR bude pfihlizeno k dualezitému aspektu, kterym je narodni bezpecnost

s ohledem na riziko dovozni zavislosti u energetickych surovin. (MZP, 2008)

2.3.3 Prvni etapa realizace EDR

Prvni etapa EDR se zacala realizovat 1. ledna 2008 a ptedstavovala uplné pieneseni
smérnice 2003/96/ES o zdanéni energii a elektfiny do ceské legislativy 1 praxe. To
znamend, ze doslo ke zdanéni pevnych paliv, zemniho plynu a elektiiny. Sazby byly
stanoveny na minimalni mozné urovni, kterou povoluje EU. Divodem byla snaha, aby
vyrazny vykyv cen energii zpiisobeny zavedenim dané nemél negativni disledky

na ekonomické subjekty a aby nebyla ohrozena stabilita ekonomiky. (Charvat, 2010)

Aby byla dodrZzena vynosova neutralita této etapy, doslo zaroven ke sniZzeni danového

zatizeni prace snizenim sazeb dani z ptijma.

Pro dai z ptijma pravnickych osob bylo vyznamnou zménou sniZeni sazby dané z 24 %
na 21 % pro rok 2008. Je zajimavé, ze v roce 1999 byla tato dan ve vysi 35 % a postupné
se snizovala. Od roku 2009 se sazba dan¢ dale snizila na 20 % a od roku 2010 na 19 %.
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Tab. €. 1: Vyvoj sazby dan¢ z piijmu pravnickych osob

Rok Sazba dané
1999 35 %
2004 28 %
2005 28 %
2006-2007 24 %
2008 21 %
2009 20 %
2010 19 %

Zdroj: http://www.ucetnisvet.cz/ucetnisvet/meze-se-vam-hodit/uzitecne-tabulky/dan-z-prijmu-po

U dan¢ z piijmi fyzickych osob byla zavedena jednotnd sazba dané¢ ve vysi 15 %
na vSechny druhy piijmt fyzickych osob. Pro rok 2009 byla stanovena sazba dané
na 12,5 %. Novelou byla zrusena 4 danova pasma a 4 progresivni sazby dané (12, 19, 25,
32 %). (Kout, Libal, 2008) K planovanému snizeni sazby dané z piijmt fyzickych osob

vSak nedoslo, pro rok 2009 1 2010 zistala nadale zachovana sazba ve vysi 15 %.

Nejvetsi zmeéna zaséhla pocinaje rokem 2008 piijmy ze zavislé ¢innosti a funkéni pozitky.
Nov€ se pouziva jind metodika pro vypocet dil¢citho zdkladu dané. Hruby pfijem
zaméstnancl se jiZz nesnizuje o pojistné, které jim srazi z piijma zaméstnavatel (12,5 %
z vymétovaciho zakladu pro rok 2008), ale naopak se zvySuje o pojistné, které odvadi
zaméstnavatel (35 % z vyméfovaciho zakladu pro rok 2008). Tento dil¢i zaklad dané se

oznacuje jako superhruba mzda a je podstatné vyssi nez diive. (Kout, Libal, 2008)

Zvyseni dan¢ u nizsich pii{jmovych skupin je kompenzovano zvySenymi slevami na dani
na poplatnika, naptiklad zakladni sleva na poplatnika pro rok 2007 byla 7 200 K¢&, pro rok
2008 je 24 840 K¢&. (Kout, Libal, 2008)

Dalsim krokem pro zachovani vynosové neutrality prvni etapy EDR je planované sniZeni
povinnych plateb pojistného na socidlni zabezpeceni hrazenych zaméstnavatelem, ¢imz
dojde ke snizeni ndkladii prace a bude povzbuzena zaméstnanost. Toto sniZzeni vychazi
z vyhodnoceni vynosu z nové zavedenych dani a bylo provedeno od 1. ledna 2009. (Kutak,
2008)

Vynos novych dani byl po prvnim roce nizsi, nez se ocekavalo. Misto predpokladanych

vice nez 4 miliard korun se vybralo pouze zhruba 2,5 miliardy. Vynosova neutralita prvni
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etapy danové reformy vSak byla zachovéna. Od 1. ledna 2009 doslo ke snizeni sazby
ptispévku na socidlni pojisténi hrazeného zaméstnancem i zaméstnavatelem. Zaméstnanci
ptispivaji 11 % oproti 12,5 % za rok 2008, zamé&stnavatelim se snizil ptispévek z 35 %

na 34 %. Celkov¢ tedy doslo ke snizeni ptispévkii o 2,5 %. (Charvat, 2010)

V souvislosti se zavedenim ekologické danové reformy nastaly zmény v mnoha dalSich
zakonech tykajicich se danové a jiné souvisejici problematiky. Podstatna zména nastala
v zakoné o dani z pfidané hodnoty, kde se zvysila snizend sazba dan¢ z 5 % na 9 %. Platné
sazby dan¢ z ptidané hodnoty od roku 2008 jsou zakladni ve vysi 19 % a snizena 9 %.
Dale byl novelizovan naptiklad zdkon o dani z nemovitosti, o dani dédické, darovaci,

Z ptrevodu nemovitosti, zdkon o ucetnictvi a dalsi.

2.3.4 Druha etapa realizace EDR

Podle Harmonogramu ekologické danové reformy meéla byt druhd etapa pripravena
do konce roku 2008. Jeji realizace je pak planovana na obdobi let 2010 az 2013. Piiprava
této etapy méla byt podlozena odbornou diskusi a védeckymi a odbornymi pracemi, které
se tykaji kvantifikace dopadd zdanéni a kvantifikace externich nakladl predmétu zdanéni.

(MZP, 2008)

2.34.1 Predpoklady pri zavadéni EDR

Pti zavadéni EDR se ptedpokladalo, ze v druhé etapé dojde ke zménam u dani, které byly
zavedeny v prvni etapé, a to na zakladé revize systému poplatkl a dalSich nastroj regulace
v oblasti zivotniho prostfedi. Predmét a rozsah zdanéni mohl byt z tohoto titulu rozsifen.
Zaroven se ocekavalo, ze dojde k pfeméné nékterych dosavadnich nastroji na ekologické
dané. Sazby dani mohly byt diferencovany, aby lépe postihovaly skutecné znecisténi.
Pozornost se meéla zaméfit zvlaste na oblasti dopravy. | nadale bude dbano
na spravovatelnost dani organy, které je vybiraji, a pfedev§sim na zachovani vynosové
neutrality. Nové ziskané pifjmy budou vyuzity na snizeni dafiové zatéze prace. (MZP,
2008)

Konkrétn¢ se mélo jednat v druhé etapé EDR o vytvoreni emisni dan¢ z CO,, kterd vznikne
transformaci poplatku za zne€isténi ovzdusi. Cilem této dané je stimulovat k modernizaci

technologii vyroby energii a sniZzovani znec€isténi. (Zimmermannova, 2008)
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Indikativni cil vynosu z ekologické danové reformy po roce 2010 je 0,5 az 1 % HDP, coz
ptedstavuje zhruba 17-35 miliard korun (vypocteno z HDP Vv béznych cendch za rok

2007).(Charvat, 2010)

2.34.2 Konkrétni podoba druhé etapy EDR

Druhé etapa EDR je zaméiena pfedevsim na oblast ochrany ovzdusi, ktera €ini v soucasné
dobé v CR nejvétsi problémy a pouzivané nastroje jsou malo u¢inné a nepfili§ efektivni.
Proto je tikolem, vyplyvajicim i z Narodniho programu snizovani emisi Ceské republiky,
zavadét nastroje podnécujici k dalsimu snizovani emisi znecistujicich latek. (Kalousek,

2009)

V ramci druhé etapy EDR se piipravuje kompletni novela zdkona o ochrané ovzdusi.
Pocitd se s transformaci poplatki za zneciStovani ovzdusSi, stdvajici administrativni
nastroje je potfeba vhodné propojit a rozsifit a pfipravit vhodné ekonomické nastroje, které
budou stimulovat provozovatele k ekologickému chovani (Kutak, 2008). Planované
zavedeni dané¢ z CO, se zatim realizovat nebude. Divodem je pfipravovana revize
smérnice 2003/96/ES, o zdanéni energetickych produktl a elekttiny, kterd by méla vice

zohlednovat obchodovani s emisnimi povolenkami na CO,, (Kalousek, 2009)

Cilem uvazovaného pouziti motiva¢nich nastroju, kterymi jsou tiprava stavajicich poplatka
k ochrané ovzdu$i a motiva¢ni nastroje v oblasti dani a dotaci, je podpofit investice
do modernich nizkoemisnich technologii. Druha etapa EDR je zaméfena primarné
na stacionarni zdroje znecistovani ovzdus§i. Nastroje na podporu environmentalné Setrné

dopravy pfipravilo ministerstvo zivotniho prostiedi samostatné. (Kalousek, 2009)

Pii pfipraveé druhé etapy EDR bylo upusténo od novelizace energetickych dani. (Kalousek,
2009)

Sazby zdravotniho pojiSténi, socidlniho zabezpeceni a piispévku na statni politiku
zamestnanosti zistavaji na pocatku druhé etapy EDR stejné. Pro zaméstnance cini
piispévek celkem 11 %, pro zaméstnavatele 34 %. Nedochazi ani k plivodné planovanému
snizeni sazeb nemocenského pojisténi placeného zaméstnavatelem o 0,9 %. Snizeni

se posouva na rok 2011. (LukaSova, 2010)
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Dan z pfijma pravnickych osob se pro rok 2010 snizila o 1 % na uroven 19 %. Dan

z piijmu fyzickych osob zlistala zachovéana na hranici 15 %.

Od 1. ledna 2010 doslo ke zvySeni obou sazeb dané z ptidané hodnoty o 1 %. Nova

zakladni dan tak dosahuje 20 %, snizena 10 %.

Dosud nejsou dostupné informace, jakym zptisobem bude zajiSt€éna vynosova neutralita
druh¢ etapy EDR. Ptredpoklada se, ze bude feSena v dalSich jednanich v pribéhu realizace

druhé etapy.

2.3.5 Treti etapa realizace EDR

Tteti etapa EDR bude pripravena do konce roku 2012 a ptedpokladanym obdobim
realizace je rozmezi let 2014 az 2017. Dal$i prohloubeni reformy a rozsifeni na dalsi
surovinové zdroje, statky a sluzby a uziti pfirody bude ucinéno na zadkladé¢ vyhodnoceni
pusobeni a U¢inkd predchozich dvou etap, které jiz v tomto obdobi budou k dispozici.
Na stejné obdobi je naplanovana také novelizace smérnice 2003/96/ES, ktera bude brana
vavahu. I v této etap¢ bude kladen dGraz na dodrZzeni vynosové neutrality

a na spravovatelnost dani. (MZP, 2008)

3 Ekonomické souvislosti EDR

Sledovani a hodnoceni ekonomickych souvislosti a dopadii EDR je velmi dilezita otazka.
EDR nema pouze environmentalni cile, ale zahrnuje také cile ekonomické. EDR je
koncipovana tak, aby ekonomické souvislosti piisobily pozitivné, nicméné se objevuji

| obavy z negativniho vlivu.

Ekonomické souvislosti je mozné pozorovat z makroekonomického a mikroekonomického
hlediska.

3.1 Makroekonomické souvislosti EDR

Makroekonomické souvislosti EDR se tykaji vlivu na celkovou efektivnost ekonomiky, jeji

konkurenceschopnost, zaméstnanost, inflaci a dalsi makroekonomické ukazatele.
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Pro vztah ekonomického rozvoje a kvality Zivotniho prostfedi je charakteristické,
Ze pii snaze o dosazeni leps$i kvality zZivotniho prostfedi miize dochazet ke snizeni Grovné

tradi¢nich makroekonomickych cilu.

Sledovani vyvoje v nejvyspélejsich statech vSak prokazalo, ze makroekonomicka politika
jednostrann¢é upiednostiiujici pouze produkci materialnich statkii je z dlouhodobého
hlediska nakladnéjsi nez politika usilujici o optimalizaci vztahit mezi makroekonomickymi

cili a kvalitou Zivotniho prostiedi. (Viturka, 2005)

V souvislosti se zavedenim EDR se diskutuje o problému snizeni konkurenceschopnosti
ekonomiky na svétovém trhu. V realizatorskych zemich jsou vyvijeny tlaky
na restrukturalizaci primyslu smérem ke sniZzeni spotfeby surovin a energii, coz vSak
ptispivd k urychleni technologického pokroku v téchto zemich. Dal§im argumentem je
skute¢nost, ze ekologické standardy vyrobki vytvari vyspélé staty, a tim vznika neptiznivé
prostiedi pro import vyrobkt, které nesplituji pfislusné standardy. Na vétSinu exportnich
oborli maji opatfeni na ochranu zivotniho prostfedi minimalni dopad. Vyznamnéji zde
pusobi jiné vlivy, a to pfedev§im mzdové ndklady, kvalita zbozi a protekcionismus.

(Viturka, 2005)

Dalsi oblasti makroekonomickych souvislosti EDR je zaméstnanost. Pozitivnim efektem
EDR by mélo byt povzbuzeni zaméstnanosti, prostfednictvim snizovani nakladd préce,
konkrétné sazby piispévku na socidlni pojisténi. ZvySeni poctu ekonomicky aktivnich lidi
vede ke zvySeni pifjml a sniZzeni vydaji statniho rozpoctu. Timto zpisobem plsobi
zavedeni EDR na zefektivnéni a modernizaci systému vefejnych financi. Zarovenn vSak
muze dojit v dusledku tlaku na ekologic¢téjsi vyrobu, a tim ke zvySeni nakladt k bankrotim
nékterych podniki s dopadem na zaméstnanost. Naopak nové pracovni piilezitosti vznikaji

Vv organizacich, které se zamétuji na vyvoj a vyrobu novych technologii a na produkci

ekologickych vyrobki a sluzeb.

Zavedeni EDR se promitd do zvySovani miry inflace. Vlivem ekologickych dani dochazi
ke zvySeni cen zdkladnich vyrobnich faktorti (zejména energii) a toto zvySeni nasledné
vyvola inflacni tlaky. ZvySovani nakladl se pfenasi do zvySovani cen finalnich vyrobk.

(Viturka, 2005)
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3.1.1 Nedostatky EDR z makroekonomického hlediska

Jako kazdé opatteni i ekologicka danova reforma ma své slabé stranky, tim spisSe, ze se
jednd o opatfeni pomérné zasadni. Hlavni nedostatky reformy Ize hodnotit z hlediska

fiskalni politiky, ekonomické politiky, mezinarodni spoluprace a obecné politiky.

Z hlediska fiskalni politiky vznikaji obavy, Ze ekologické dané nejsou schopny zajistit
dostateCné piijmy do vefejnych rozpoctl, nebot’ svym plisobenim snizuji zéklad,
ze kterého jsou vyméiovany. Navrhovanym zplsobem feSeni je kombinace ekologickych

a tradiénich dani.

Z ekonomického pohledu je patrné, ze zavedeni ekologickych dani vyvola inflacni tlaky.
V oblasti mezinarodni koordinace je obavanym diisledkem realizace reformy negativni vliv

na konkurenceschopnost na svétovych trzich.

Z hlediska obecné politiky je realizace reformy podminéna celkovou shodou a podporou
na politické scéné. Jinak by mohlo dojit k jejimu zpochybniovani pii volebnich kampanich.
Aby nedoslo k této situaci, je nezbytné¢ nutné zabezpecit dostateCnou informovanost

vetejnosti o smyslu a dopadech reformy. (Viturka, 2005)

Dalsi nevyhodou EDR je nebezpeci naruSeni vynosové neutrality. K tomu muze dojit
ze trech divodi, 1 kdyZ vysledek je vZdy stejny: vefejné vydaje a daniové zatizeni se zvysi.
Prvnim divodem je, Ze zdkonodarce miize vyuzit ¢ast dodateCnych vynosl na socialni
kompenzace nizkoptfijmovym skupindm obyvatel s cilem zmirnit vyvolané negativni
dopady. Za druhé, ¢ast danovych vynosit miize byt umisténa do specialnich fondi s cilem
podpofit dil¢i programy (oblasti) nebo zvysit akceptovatelnost a prosaditelnost samého
konceptu. Ttetim diivodem mulzZe byt snaha o sniZeni deficitu rozpoctu nebo vladniho

dluhu. (Kolektiv autori, 2005)

3.2 Mikroekonomické souvislosti EDR

Mikroekonomické souvislosti EDR plisobi na subjekty v podnikatelské sféte v zavislosti
na sektoru a odvétvi narodniho hospodaistvi, ve kterém dany podnik plsobi. Zasadnim
kritériem je energeticka naro¢nost odvétvi, ktera je vyrazné vyssi v odvétvich primarniho

a sekundarniho sektoru oproti sektoru tercidarnimu.
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Dalsim faktorem, ktery ovliviiuje dopad EDR, je kapitalova nebo pracovni naro¢nost
odvétvi. Planované sniZeni socidlnich odvodi povede ke zvyhodnéni odvétvi s vyssi

pracovni narocnosti, tedy sluzeb. (Benes, 2006)

Vliv zavedeni EDR ptisobi na podnikatelské subjekty nerovnomérné, nebot’ riist cen
energii a kompenzace snizenim socidlniho pojistného nedopada na vSechny podniky stejné.
Znevyhodnéna jsou predevSim odvétvi naro¢na na energetické a surovinové vstupy.
Snizovani sazby dané z piijmi jako prostiedek kompenzace zvyseni vstupt je z tohoto

v

pohledu spravedlivéjsi, tyka se vSech podnikatelskych subjektt stejnou mérou.

Z hlediska mikroekonomického je mozné sledovat u podnikti po zavedeni EDR zmény
v ndkladovych polozkach. Néaklady na energie a surovinové vstupy se zvySuji, naklady
prace by se mély snizovat, ale zatim je toto sniZzeni velmi malé. Od 1. ledna 2009 doslo
ke snizeni sazby pfispévku na socialni pojisténi hrazeného zaméstnavatelem o 1 %,
prispévek je ve vysi 34 %. Dale je mozné sledovat uspory na dani z pfijmu. Sazba dan¢ se
u pravnickych osob snizovala v roce 2008 z 24 % na 21 %, v roce 2009 na 20 % a v roce
2010 na 19 %. Firméam tak zlstava vyssi disponibilni zisk. U fyzickych osob byla od roku

2008 zavedena jednotné sazba dané z ptijmu ve vysi 15 %.

Nastroje pro hodnoceni mikroekonomickych dopadi EDR jsou zalozeny na analyze

ekonomickych vysledkt dot¢enych podnikd, ke které slouzi finan¢ni analyza.

V ramci této prace budou ekonomické souvislosti feSeny na mikroekonomické urovni, tedy

na urovni jejiho dopadu na podnikatelské subjekty.

4 Finan¢ni analyza jako nastroj méreni vybranych
ekonomickych dopadi EDR

Financni analyza pfedstavuje formalizovanou metodu pouzivanou k hodnoceni
ekonomickych vysledkd podniku. Zaméfuje se do minulosti a soucasnosti, kdy zkouma

dosavadni vyvoj podniku a slouzi predevs§im k budoucimu rozhodovani. (Rosochatecka,
2010)

Hlavnim ucelem finan¢ni analyzy podniku je komplexné vyjadrit financni situaci podniku,

zobrazit vyvoj hospodafeni, nalézt priCiny dan¢ho stavu (zlepSeni nebo zhorSeni finan¢ni
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situace) a poskytnout podklady pro dal§i rozhodovani a fizeni finanéniho hospodateni.

(Rosochatecka, 2010)

Finan¢ni analyza je vhodnym ndstrojem také pro vzajemné porovnani podnikl
a pro hodnoceni ekonomickych vlivii riznych opatieni na hospodateni podniku. Z tohoto
divodu byla finan¢ni analyza vybrana jako nastroj hodnoceni dopadii ekologické danové

reformy na podnikatelské subjekty.

4.1 Historie vzniku financ¢ni analyzy

Finanéni analyza je metoda velmi stara, jeji vznik Ize datovat do obdobi brzy po vzniku
penéz. Vté dobé se provadély jednoduché uvahy o tom, jak spenézi hospodafit.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)

Finan¢ni analyza v novodobém pojeti vznikla na konci 19. stoleti v USA. Jednalo se stale
pouze o zobrazovéani rozdili v absolutnich ucetnich ukazatelich, téméf vyhradné byly
uvazovany penize. Postupné se metody finan¢ni analyzy zdokonalovaly. Po prvni svétové
valce se zaCala finan¢ni analyza pouzivat k hodnoceni schopnosti splacet Givér zejména
velkych firem. Velky pokrok nastal v pribéhu velké hospodaiské krize po roce 1929,
kdy se finan¢ni analyza a jeji nastroje zacaly systematicky rozvijet. Sou¢asti analytickych
uvah se stala problematika likvidity, vyvrcholeni krize vedlo k uvazovani o pieziti firmy.
Dalsiho rozvoje doznala finan¢ni analyza po druhé svétové valce, kdy zacala byt
zohlediiovéana také vykonnost firem. K vyraznému posunu moznosti tohoto druhu fizeni

firem doslo diky rozvoji vypocetni techniky. (Mrkvicka, Kolat, 2006)

V cesky zemich se jako prvni zabyval problematikou finan¢ni analyzy profesor Josef
Pazourek. V roce 1906 vydal knihu Bilance akciovych spolecnosti, kterd byla na tehdejsi
dobu pomérné¢ moderni, i ptestoze ve Spojenych statech bylo poznéni jiz déale. V ceské
literatufe se puvodné pouzival termin bilan¢ni analyza, teprve po roce 1989 se prosadilo
angloamerické oznaceni finan¢ni analyza (anglicky Financial Analysis). (Mrkvicka, Kolaf,

2006)

4.2 Déleni finan¢éni analyzy podniku

Pti hodnoceni hospodatskych jevli se obvykle rozlisuji dva pfistupy, a to fundamentalni

a technické analyza.
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Fundamentdlni analyza je zalozena na Sirokych znalostech a zkuSenostech odbornikd,
na jejich subjektivnich odhadech a citu pro situace. Vychazi ze znalosti vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi i neekonomickymi jevy, je podlozena velkym mnozstvim

informaci pfedevsim kvalitativniho charakteru, zpravidla nepouziva algoritmizované

postupy.

Technické analyza naopak pracuje s kvantitativnimi ekonomickymi daty, kterd zpracovava
za pomoci matematickych, matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych metod.

Nasleduje ekonomické posouzeni vysledki. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

V praci budou dale vyuzity pouze metody technické analyzy, tedy metody pracujici

S ucetnimi vykazy spolecnosti.

uvedena nize:

Z hlediska provedeni se finan¢ni analyza rozdé€luje na interni a externi. Externi finan¢ni
analyza se provadi na zakladé vefejné znamych informaci, tj. zvefejiované ucetni

a finan¢ni informace. Provadi ji externi uzivatelé pro své potieby.

Interni financni analyza je naopak provadéna uvnitt firmy, kde jsou k dispozici vesSkeré
ucetni a jiné dokumenty, pfedev§im finan¢ni plan a statistické udaje. Zavéry interni
analyzy slouzi managementu firmy a jsou vyuZivany pii fizeni firmy. (Rosochatecka,

2010)

Z hlediska zaméfeni 1ze rozdé€lit finan¢ni analyzu na statickou, dynamickou a pomérovou.
Staticka analyza hodnoti udaje jednoho roku, a to jejich vysi a strukturu rozloZeni.
Dynamickd analyza pracuje s tdaji za né€kolik poslednich let. Hodnoti nartst ¢i pokles
ukazatelll ve finan¢nich vykazech v Case. Pomérova analyza pométuje dvojice vybranych

ukazatelli finan¢nich vykaza. (Konecny, 1999)

4.3 Zdroje financni analyzy

Pro provedeni finan¢ni analyzy je nutné zajistit potfebné informace. Jedna se o informace
vnitropodnikové, vhodné je poznat i situaci ekonomického okoli podniku. Podklady

pro finan¢ni analyzu pochézeji z riznych zdroji, lze je roz€lenit na financéni informace,
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kvantifikovatelné nefinanéni informace, nekvantifikovatelné informace a odhady analytiki

ruznych instituci. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Finan¢ni informace zahrnuji zejména Ucetni vykazy finan¢niho ucetnictvi a vyro¢ni
zpravy, vnitropodnikové ucetni vykazy, predpovédi finan¢nich analytiki a vrcholového
vedeni podniku, burzovni zpravodajstvi,  zpravy o vyvoji ménovych relaci a urokovych

mér, hospodaiské zpravy informacnich medii. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Mezi kvantifikovatelné nefinan¢ni informace patii firemni statistiky produkce, poptavky,
zameéstnanosti, odbytu apod., prospekty, interni smérnice podniku, oficidlni ekonomicka

statistika. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Nekvantifikovatelnymi informacemi jsou zpravy vedoucich pracovnikii jednotlivych
utvarl firmy, fediteld a auditort, komentare manazerli, komentafe odborného tisku, osobni

kontakty, nezavisla hodnoceni a prognézy apod. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Nejcennéjsi zdroj informaci, z nichz vychazi finan¢ni analyza, pfedstavuji Ucetni vykazy
finan¢niho ucetnictvi. Predstavuji ohromny informaéni potencidl, jehoZ GspéSné vyuZiti

umoziuje rozmnozovat bohatstvi firmy. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

4.3.1 Utetni vykazy

Ucetnimi vykazy se rozumi rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pfehled o penéZnich tocich,

prehled o zménéch vlastniho kapitalu a ptiloha k vykaziim. (Rosochatecka, 2010)

Rozvaha je pfehled o majetku podniku (aktiva) a zdroji jeho kryti (pasiva). Podava
informace o0 majetkové a kapitalové struktute podniku. Sestavuje se k uréitému datu, jedna
se o staticky vykaz. (Synek, 1999) Aktiva na levé strané rozvahy jsou fazena podle miry
rychlosti pfemény daného typu majetku na hotové penize (tj. podle hlediska likvidnosti),
na dlouhodoby majetek a obézny majetek. Pasiva jsou tvofena vlastnim kapitalem a cizim
kapitdlem (zavazky). Cizi kapitdl se ¢leni na dlouhodoby a kritkodoby. Samostatné se

vykazuji bankovni avéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci. (Landa, 2008)

Vykaz zisku a ztraty, Casto oznaCovany téz jako vysledovka, je ptehled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodafeni za urcité obdobi. (Synek, 1999) Zachycuje pohyb
vynosti a nakladi, podava prehled o ziskovosti podniku za zvoleny Casovy interval.

Pro vykaz zisku a ztraty je typickd jeho stupiiovitd podoba, kterd spociva v seskupeni
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ptibuznych typd vynost a nakladi a ve vypoctu nékolika typi vysledkli hospodateni.
(Landa, 2008)

Piehled o penéznich tocich zobrazuje hlavni zdroje penéznich piijma a hlavni ucely,
na které byly finan¢ni prostiedky vynalozeny. Vyznamné tak doplnuje informace uvedené

V rozvaze a ve vykazu zisku a ztraty. (Landa, 2008)

Ptehled o zmeénach vlastniho kapitalu podava informace o zvySeni nebo snizeni
jednotlivych slozek vlastniho kapitalu mezi dvéma rozvahovymi dny. Zakladni informace
o zménach vlastniho kapitdlu jsou obsazeny v rozvaze na pasivni strané. Piehled

0 zménach vlastniho kapitalu na tyto iidaje navazuje a blize je vysvétluje. (Landa, 2008)

Ptiloha k ucetnim vykaziim dopliuje a blize vysvétluje informace uvedené v rozvaze,
vykazu zisku a ztraty, prehledu o penéznich tocich a ptfehledu o zménach vlastniho
kapitdlu. Pfiloha k Gcetnim vykazim je nedilnou soucésti ucetni zavérky. Podava
informace o ucetni jednotce, ktera ticetni zaveérku sestavuje, a dalsi dopliujici udaje, které
jsou podstatné a nevyplyvaji z vykaza (osoby, které maji podstatny nebo rozhodujici vliv
V podniku, ¢leny statutarnich a dozor¢ich organii, udaje o vysi pujcek, tveri, poskytnuta

zajisténi, udaje o pouzitych tcetnich postupech a metodach atd.). (Landa, 2008)

4.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vystupy finan¢ni analyzy poskytuji informace pro rizné skupiny uzivatel, ktefi preferuji
podle svych potfeb a z4jmi pro ekonomicka rozhodovani jina kritéria. NiZe jsou uvedeny
pouze nejvyznamngj$i skupiny uzivatell financni analyzy. Jako dalSi uzivatele lze

jmenovat napt. odborné svazy, univerzity, financni novinare. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Manazeti potiebuji informace pro kratkodobé a zejména dlouhodobé financ¢ni ftizeni
podniku. Znalost finan¢ni situace podniku jim umoziiuje rozhodovat se spravné
v i g “ o e e . . oy
pfi ziskavani finan¢nich zdrojii, pfi zajiStovani optimalni majetkové struktury vcetné
vybéru prostfedkll, pfi rozdélovani disponibilniho zisku, popf. pii uhrad¢ ztraty apod.
Finanéni analyza odhalujici slabé i silné stranky finan¢niho hospodateni firmy umoziuje
manazeram piijmout pro pfisti obdobi spravny podnikatelsky zadmér, ktery se mj.

rozpracovava do finan¢niho planu. (Kovanicova, Kovanic, 1997)
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Akcionafi nebo spolecnici firmy se chtéji ujistit, ze jejich penize jsou vhodné ulozeny
aze podnik je dobie fizen (ze vysledky Ccinnosti vrcholového vedeni podniku jsou
srovnateln¢ s irovni obdobnych podnikl). Zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku,
0 disponibilni zisk (na némz zavisi vyse jejich dividend) a o to, zda podnikatelské zdméry

manazeru zajist'uji trvani a rozvoj podniku. (Kovanicové, Kovanic, 1997)

Drzitel¢ vérovych cennych papiri firmy (obligaci, zastavnich listh aj.) se zajimaji
zejména o likviditu podniku a o finan¢ni stabilitu — 0 to, zda jim bude jejich cenny papir

splacen v¢as a v dohodnuté vysi. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Potencialni investofi zvazuji moznost umistit svoje volné penézni prostfedky do daného
podniku a potiebuji si ovéfit, zda je takové rozhodnuti spravné. (Kovanicovda, Kovanic,

1997)

Dodavatelé¢ (obchodni véfitelé) si na zaklad¢ znalosti financni situace potencidlnich
zakaznikd vybiraji své obchodni partnery. U nich pak sleduji pfedev§im schopnost hradit
splatné zavazky a dlouhodobou stabilitu, z niz usuzuji na zajisténost svého odbytu.
Odbératelé¢ (zékaznici) si podle vysledkli finan¢ni analyzy vybiraji své dodavatele.
Zejména pii dlouhodobych kontraktech se pottebuji ujistit, Ze dodavatelsky podnik bude
schopen dostat svych zavazki. (Rosochateckd, 2010)

Zaméstnanci se zajimaji o financni situaci predevS§im z hlediska jistoty zaméstnani

a z hlediska mzdové a socialni perspektivy. (Rosochatecka, 2010)

Banky a jini véfitelé vyuzivaji informace o finan¢nim stavu potencialnich dluzniki
k rozhodovani, zda jim pujéi, ¢i nikoli. Ovétuji, zda podnik miiZze nabidnout odpovidajici
zaruky za pujcky a zda bude schopen hradit splatky za stanovenych podminek. Penézni
ustavy vazi Casto své uvérové podminky na vybrané financni ukazatele. (Kovanicova,

Kovanic, 1997)

Stat a jeho organy potfebuji finan¢ni informace pro mnohé ucely — pro statistiku,
pro kontrolu plnéni danovych povinnosti, pro monitorovani vladni politiky aj.

(Rosochatecka, 2010)
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Analytici, danovi poradci a ucetni znalci se zajimaji o co nejSir§i aspekty finan¢niho
hospodateni podniku, aby spravné identifikovali nedostatky a doporucili postupy

k napravé. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Konkurenti se zajimaji o finan¢ni informace srovnatelné s jejich vlastnimi hospodarskymi
vysledky, zejména o ukazatele rentability, o ziskovou marzi, velikost rocnich trzeb,

solventnost, o vysi a hodnotu zasob a o jejich obratky apod. (Rosochatecka, 2010)

Burzovni makléfi potfebuji znat co nejvice informaci o finan¢ni situaci podnikd, aby byli

uspésni pii obchodovani s cennymi papiry. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Vefejnost se zajima o financni situaci podniku z riznych divodi (napt. sleduje, zda podnik
neprovadi ¢innosti, které jsou v rozporu s ochranou zivotniho prostredi, stard se o rozvoj
a analyzy velkych a vlivnych spole¢nosti, které jsou kdtovany na burze a po jejichz akciich

byva vyraznéjsi poptavka. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

5 Metody finan¢ni analyzy

Postupné bylo vyvinuto velké mnozstvi metod pouzitelnych a pouzivanych ve finan¢ni
analyze. Pro lepsi orientaci se metody €leni do riiznych skupin. Zakladni ¢lenéni rozdé€luje

metody finan¢ni analyzy na elementdrni a vyssi. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Elementarni analyza vyuZzivd pfi vypoctech zakladni matematické operace. Jedna se
0 zékladni, jednoduchou metodu, snahou je popsat slozité¢ véci jednoduse. Elementdrni
analyza se velmi Casto pouziva a v mnoha ptipadech je postacujici. (Kovanicova, Kovanic,

1997)

Pro hlubsi a podrobnéjsi analyzu i1 pro ovétfeni spravnosti elementdrni analyzy slouzi
matematické a statistické postupy, a na nestatistické metody, které vyuzivaji matematickou
statistiku jen Castené nebo jsou zaloZzeny na zcela odliSnych pfistupech. Piikladem
matematicko-statistickych metod jsou vicerozmérné analyzy, regresni a korelacni analyzy,
analyzy rozptylu nebo empirické distribu¢ni funkce. Jako piiklad nestatistickych metod Ize
uvést neuronové sité, metody fraktalni geometrie, metody zaloZené na teorii matnych

mnozin. (Rosochatecka, 2010)
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V praci budou dale vyuzity pouze elementarni metody finan¢ni analyzy.

5.1 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Elementarnich metod existuje znacné mnozstvi, proto je ucelné metody urcitym zplisobem

&lenit. Casto se v odborné literatute uvadi nasledujici nebo podobné &lenéni:
e Analyza absolutnich ukazatelt:
- Horizontélni analyza
- Vertikalni analyza
¢ Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli:
- Analyza fondl finan¢nich prostredkt
- Analyza cash flow
e Analyza pomérovych ukazatelt:
- Analyza ukazateld rentability
- Analyza ukazatela aktivity
- Analyza ukazatelli zadluZenosti a finan¢ni struktury
- Analyza ukazatell likvidity
- Analyza ukazatell kapitalového trhu
- Analyza ukazatelll na bazi finan¢nich fondu a cash flow
¢ Analyza soustav ukazatell:
- DuPontiv rozklad
- Pyramidové rozklady
(Kovanicové, Kovanic, 1997)

Z uvedeného piehledu budou blize specifikovany pouze vybrané metody.
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5.1.1 Analyza absolutnich ukazatela

Absolutni ukazatele, nazyvané¢ téz stavové, vyjadiuji stav majetku a jeho zdroji

ke zvolenému ¢asovému okamziku. Nachazeji se v rozvaze a jedna se o aktiva a pasiva.

Od absolutnich ukazatelli se odvozuji ostatni ukazatele jako jejich rozdil nebo podil.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)

Je mozné sledovat vyvoj absolutnich ukazateli v ¢ase a provadét horizontalni analyzu nebo

hodnotit vnitini strukturu absolutnich ukazatelti pomoci vertikalni analyzy.

5.1.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, oznaCovana také jako analyza (vyvojovych) trendi, je nejjednodussi
a nejéastéji pouzivanou metodou pii hodnoceni hospodaiské situace podniku. Casto
se pouziva naptiklad ve vyro¢nich zpravach. Z vyvoje Casovych fad je mozné posuzovat
dosavadni hospodateni podniku a odhadovat dlouhodobé trendy vyznamnych financénich

polozek. (Sedlacek, 2007)

Analyza trendll predstavuje sledovani vyvoje ukazateld v ¢ase. Vyuziva data, kterd jsou
ziskavana nejCastéji z UCetnich vykazl (rozvahy a vykazu zisku a ztraty), ptipadné
z vyroénich zprav. Zmény vykazovanych dat se sleduji v absolutni hodnoté a také
se vyjadiuji relativné jako procentni zmény (tzv. technika procentniho rozboru). Zmény
jednotlivych polozek vykazii se sleduji po fadcich — horizontdln€, proto horizontdlni
analyza absolutnich ukazatelll. Ke zndzornéni zmén sledovanych veli¢in je vhodné pouZit

grafy, zejména sloupcové nebo spojnicove. (Sedlacek, 2007)

Interpretace analyzy musi byt provedena komplexné¢ a obezfetné. Kromé zmeén
Vv jednotlivych fadcich je tfeba brat v avahu vzajemnou souvislost zmén riiznych polozek
vykazi. Stejné tak je nutné sledovat jak zmény absolutni, tak procentni. Je dilezité mit
na paméti, Ze rozdily vyjadiené v penéznich ¢astkdch ma smysl scitat, kdezto procentni
zmény scitat ani shrnovat do mezisouctii nelze, nejsou-li vztaZzeny ke stejnému zékladu.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)

Pti1 hodnoceni situace podniku by se mél brat v ivahu rovnéz vliv okolnich podminek jako
napt. vliv inflace, zmény v danové soustaveé, konkuren¢ni prostiedi, zmény v poptévce,

mezinarodni vlivy a mnoho dal$ich. (Sedlacek, 2007)
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5.1.1.2  Vertikalni analyza

Vertikalni neboli procentni analyza vyuziva K rozboru ucetnich vykazl procentni vyjadieni
nazyvané procentni rozbor komponent. Jednotlivé komponenty (polozky) vykazu
se vyjadiuji jako procentni podil jedné¢ ztéchto polozek. Ve vykazu se pracuje
s jednotlivymi roky a postupuje se po vertikale — shora dold, proto vertikalni analyza

absolutnich ukazatelt. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Jako zaklad pro procentni vyjadieni se ve vykazu zisku a ztraty bere obvykle velikost trzeb
nebo celkovych vynost. To znamend, Zze vSechny polozky vykazu v daném roce jsou
vyjadieny jako procento z trzeb (vynosi) dosazenych vtomto roce. V rozvaze byvaji
jednotlivé polozky vyjadieny jako procento z hodnoty celkovych aktiv podniku.
(Kovanicovd, Kovanic, 1997) Volba vztazné velic¢iny u vykazu zisku a ztrity je méné
jednoznacna nez v piipad€ rozvahy. Zalezi na rozhodnuti analytika, ktery by mél brat

Vv uvahu i ucel finan¢ni analyzy. (Kislingerova, Hnilica, 2005)

Pti vertikalni analyze se zjistuje a posuzuje struktura aktiv (majetku) a pasiv (kapitalu)
podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je dobfe patrné slozeni hospodaiskych prostiedki
potiebnych pro ¢innost podniku a také zdroji (kapitalu), ze kterych byly pofizeny.
Na schopnosti vytvaiet a udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu zavisi ekonomicka

stabilita podniku. (Sedlacek, 2007)

Nelze obecné urcit, jakd je spravna struktura aktiv a struktura pasiv podniku. Pfestoze
nekteré zasady jsou obecné, kazdy podnik je jedinecny a zaleZi na rozhodovani, strategii,

preferencich manaZert a vlastnikd podniku.

Optimalni pomér stalych a obéznych aktiv je ¢aste¢né preduréen povahou hospodaiské
¢innosti podniku (pfedmétem podnikéni, typem vyroby nebo sluZzeb) a potfebou zajistit
likviditu. Pfi rozhodovani o umisténi kapitdlu do jednotlivych slozek aktiv je tieba

zohlednit vynosnost investic v poméru k finan¢nim rizikiim. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Struktura pasiv vypovidd o tom, z jak drahych zdrojii firma sva aktiva pofidila. Plati
zéasada, Ze je levngj$i, a tim 1 vynosnégjsi a snaze dostupné financovat aktiva z kratkodobych
cizich zdrojt, protoze dlouhodobé zdroje (vlastni i cizi) jsou vSeobecné drazsi. Na druhé
stran¢ kratkodobé zdroje jsou rizikovéjsi, nebot firma musi splacet Gvéry v kratkych

lhatach, a mohou vzniknout problémy s likviditou az po insolventnost. (Sedlacek, 2007)
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Vyhodou vertikdlni analyzy je jeji nezavislost na meziro¢ni inflaci, coz umoznuje
srovnatelnost vysledki analyzy zrtznych let. Vertikdlni analyza je proto vhodna

ke srovnavani v ¢ase i mezi podniky nestejné velikosti. (Sedlacek, 2007)

5.1.2 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice polozkami

Ucetnich vykazi pomoci jejich podilu. (Sedlacek, 2007)

Pomérové ukazatele jsou nejéastéji pouzivanou metodou finanéni analyzy, vede k tomu
hned né&kolik piednosti. Umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich
finan¢nich charakteristikach podniku, pomahaji identifikovat oblasti, které vyzaduji hlubsi
analyzu. Jsou vhodnym nastrojem jak pro analyzu casového vyvoje finan¢ni situace dané
firmy, tak pro porovnavani vice podobnych firem navzijem (tzv. prostorovda nebo
prifezova analyza). Také mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelii
umoznujicich popsat zavislosti mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika a predvidat

budouci vyvoj. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Nevyhodou pomérovych ukazatell je nizkd schopnost vysvétlovat jevy. Proto je po jejich

vypoétu nutné pokracovat v analyze pfi¢in naznaGenych souvislosti. (Sedlacek, 2007)

Pomérové ukazatele se obvykle ¢leni podle jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy na:

ukazatele rentability

- ukazatele aktivity

- ukazatele zadluzenosti

- ukazatele likvidity

- ukazatele kapitalového trhu

- ukazatele na bazi finan¢nich fondi a cash flow
(Kovanicové, Kovanic, 1997)

V dal$im textu budou blize popsany pouze nékteré z vySe uvedenych skupin ukazatelt

a v ramci jednotlivych skupin budou zminény jen nejcastéji pouzivané ukazatele.
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5.1.21 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéjsim ukazatelim. Podavaji informace o tom,
jakého efektu bylo dosazeno vlozenym kapitadlem. (Kislingerova, Hnilica, 2005) Pométuji
zisk svysi zdroji vynaloZenych na jeho dosazeni. Podle veli¢iny, ktera je dosazena
namisto zdroji, se ukazatel obvykle nazyva. Pii sestavovani ukazatelu je dulezité,

aby mezi poméfovanymi veli¢inami existovala vzajemna logicka souvislost. (Kovanicova,

Kovanic, 1997)

Problematickou oblasti je kategorie zisku, kde lze vybirat z vice druht zisku a zavisi

na tom charakter zjisténého vysledku. Také se objevuje terminologicka nejednotnost.

Nejcastéji pouzivané ukazatele rentability jsou rentabilita vlozeného kapitalu (ROI),
rentabilita celkovych vlozenych aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
rentabilita trzeb (ROS).

5.1.2.11  Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

vvvvvv

podnikatelska ¢innost firem. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Ukazatel vyjadiuje, s jakou ucinnosti ptisobi celkovy kapital vloZzeny do podniku nezavisle

na zdroji financovani. (Sedlacek, 2007)
Rentabilita vloZeného kapitalu se obecné vypocita podle nésledujiciho vzorce.

zisk

ROI = - —
celkovy _kapital

Jaky druh zisku ma byt pouzit, neni jednoznacné urceno. Zalezi na Ucelu analyzy
a na analytikovi, ktery by mél byt schopen provést nejvhodnéjsi vybér. (Kovanicova,

Kovanic, 1997)

MoZnymi alternativami je zisk pfed thradou vSech trokl a dané z pfijmi (EBIT), zisk
pifed uhradou dlouhodobych uroki a dané z ptfijma, zisk pied zdanénim (EBT), zisk
po zdanéni nebo zisk po zdanéni zvySeny o ndkladové troky. Tato variantnost je dana tim,
ze zisk po zdanéni, danl z pfijmu i1 uroky placené z vyptjceného kapitalu predstavuji rizné

formy celkového zisku, jakého bylo dosazeno za pouziti celkového vlozeného kapitalu.
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Zisk ocistény o uroky lépe vystihuje vysledek z béznych transakci, protoze neni ovlivnén

tim, ze kterych (a jak drahych) zdroji je ¢innost podniku financovana. (Sedlacek, 2007)

Vzhledem k tomu, ze podklady pro finanéni analyzu jsou Cerpany pievazné z Gcetnich
vykazli, pouziva se ¢asto na misto zisku polozka vysledek hospodaieni za ucetni obdobi
neboli ucetni zisk, tj. zisk po zdanéni nebo provozni vysledek hospodateni, ktery
predstavuje zisk pred odectenim urok a dani (EBIT) a vyjadiuje 1épe efekt dosazeny

Z b&zné ¢innosti.

5.1.2.1.2  Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych vlozenych aktiv byva povazovéana za klicovy ukazatel pro méfeni
rentability, protoze dava do poméru zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani

bez ohledu na to, ze kterych zdroju jsou financovana. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Ukazatel odrazi, jakého efektu je dosaZeno z celkovych aktiv. Jelikoz aktiva zahrnuji
vlastni i cizi kapital, je vhodné do zisku zahrnout vynos pro vlastniky a vétitele, ptipadné
i pro stat, tedy zisk pied troky a zdanénim (EBIT). Pokud by byl pouzit Cisty zisk
(po odecteni uroki a po zdanéni), ukazatel by byl velmi ovlivnén strukturou financovani
podniku vzhledem k odpo¢tu urokti. Pak neni mozné pouzit ukazatel k porovnani podnikt

s rozdilnou kapitalovou strukturou. (Kislingerova, Hnilica, 2005)
Rentabilita celkovych vlozenych aktiv ve zdanéné verzi se vypocita podle vztahu:

zisk _ pred _odectenim _uroku_a_dani_(EBIT)
aktiva

ROA =

Takto zjistény ukazatel méfi hrubou produkéni silu aktiv podniku pfed odpoctem dani
andkladovych troki. Je uZitecny pro srovnani podnikd s rozdilnymi danovymi

podminkami a s riznym podilem dluhu ve finan¢nich zdrojich. (Sedlacek, 2007)

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv se vyuziva ke komplexnimu posouzeni vydélkové
schopnosti podniku jako celku 1 pfi hodnoceni vysledkli prace dosazenych

ve vnitropodnikovych sloZkéach. (Kovanicova, Kovanic, 1997)
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5.1.2.1.3  Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili
jeho vlastnici (akcionafi, spole¢nici a dalsi investofi). Investofi sleduji, jestli jejich kapital
pfinasi dostatecny vynos, jestli je vyuzivan s intenzitou odpovidajici pomérné vysokému
investi¢énimu riziku. Proto vlastnici kapitalu pozaduji, aby vynos, ktery obdrzi od podniku
za svéfeny kapital, byl vyssi nez urok, ktery by ziskali pii jiné form¢ investovani.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)
Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitdlu ma nasledujici tvar:

_ cisty _zisk
vlastni _ kapital

Jedna se o podil zisku — obvykle ¢istého zisku po zdanéni — a vlastniho kapitalu. V ptipadé
vlastniho kapitalu je potieba zvazovat, zda neni vhodné vypustit n¢ktery z fondi patiicich
do vlastniho kapitdlu (napt. pokud je fond uréen k budoucimu rozdéleni

zamé&stnanctim).(Sedlacek, 2007)

5.1.2.1.4  Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb je dulezitym ukazatelem z toho dlvodu, Ze trzby vyjadiuji trzni
ohodnoceni vykontd podniku, tedy jejich cenu, a pfinasi prostiedky ke kryti vynalozenych
nakladi a k tvorbé zisku. Na trzni UspéSnost pisobi mnoho faktorti. Vedle skute¢né
hodnoty vyrobkt a sluzeb hraje roli také marketingovéa strategie, cenova politika, reklama,

modni vlivy, nalada vefejnosti a dalsi. (Kovanicova, Kovanic, 1997)
Ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam, vypocita se podle vzorce:

_ Zisk
trzby

Za zisk je mozZné dosadit Cisty zisk po zdanéni. Pti cenové kalkulaci, kdy pfichdzi v ivahu
ziskova piirazka zahrnujici zdroje pro uthradu dané z piijmu, je vhodnéj$i pouzit zisk
pfed zdanénim. Pro porovnani rtiznych podnikli se upiednostiiuje provozni zisk (zisk
pred odectenim urokii a dani - EBIT), aby se vyloucily zkreslujici vlivy rozdilné skladby

kapitalu (zisk, uroky). Zalezi zde opét na ucelu zjist'ovani ukazatele. (Sedlacek, 2007)

50



5.1.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak uspesné€ vyuziva management podniku aktiva. Aktiva se ¢leni
na nékolik trovni, proto i ukazatele aktivity mohou byt kalkulovany na rtznych Grovnich

(napft. aktiv celkovych, dlouhodobych neboli stalych, obéznych).

Protoze ukazatele pométuji nejcastéji trzby (tokovou velic¢inu) a aktiva (stavovou veli¢inu),
je mozné vyjadrit ukazatel jako rychlost obratu (obratkovost) nebo jako dobu obratu.
Rychlost obratu vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi, béhem kterého bylo dosazeno
trzeb pouzitych v ukazateli (zpravidla rok). Doba obratu vyjadifuje pocet dni (ptip. let),

po ktery trva jedna obratka. (Kislingerova, Hnilica, 2005)

Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto plati zejména u této skupiny
ukazatelti, Ze je nutné hodnotit jejich stav nebo vyvoj ve vztahu k odvétvi, ve kterém

podnik pisobi. (Kislingerové, Hnilica, 2005)

Obvykle se pouzivaji nasledujici ukazatele vyjadfujici vazanost kapitdlu ve vybranych
polozkach aktiv a pasiv: relativni vazanost stalych aktiv, doba obratu zasob, doba obratu
pohledavek, doba obratu zavazki. Pievracené pomeéry doby obratu informuji o poctu
obratek za zvoleny Casovy interval. (Kovanicova, Kovanic, 1997) Existuji vSak 1 dalsi
ukazatele jako napf. vazanost celkovych aktiv, obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv.

(Sedlagek, 2007)

Z uvedeného vyctu bude dale vénovana pozornost pouze nékolika vybranym ukazatelim

aktivity.

51221  Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obrat celkovych aktiv udava pocet obratek celkovych aktiv v trzbach za dany

Casovy interval. Méfi vyuziti celkovych aktiv. Vypocita se jako podil trzeb a aktiv.

trzby

Obrat _ celkovych _aktivit = —
aktiva

Na misto trzeb je vhodné dosadit soucet trzeb za prodej zbozi a trzeb za prodej vlastnich

vyrobk a sluzeb.
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Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 1,6 az 2,9. Pokud je hodnota nizsi

nez 1,5, je vhodné provéfit moznost efektivniho snizeni celkovych aktiv. (Sedlacek, 2007)

5.1.2.2.2  Relativni vazanost stalych aktiv

Tento ukazatel je méfitkem celkové produkéni efektivnosti, podava informaci o relativni

vykonnosti, s niz podnik vyuziva fixni aktiva k dosahovani trzeb.
Vypocita se pomoci vztahu:

stala _aktiva

Relativni _vazanost_ stalych _aktiv = -
rocni _trzby

Cim je ukazatel nizsi, tim Iépe. Znamena to, ze podnik expanduje, aniz musi zvySovat

finan¢ni zdroje. (Sedlacek, 2007)

Uskalim pii pouziti ukazatele je, ze pokud se uvadi ziistatkova hodnota stalych aktiv,
ukazatel se s poctem let zlepSuje automaticky bez zasluh podniku. Navic se ve vysledku
odrazi vliv odpist (zrychlenych nebo rovnomérnych), které jsou vypocteny z historickych
cen a neberou vuvahu inflaci. Tim jsou aktiva pofizena pfed mnoha lety v rozvaze
podhodnocena a star$i podnik miize vykazovat lepsi vykonnost i bez vlastniho pfi¢inéni.
Ukazatel tim padem neni pfili§ vhodny pro srovnavani riznych podniki. (Kovanicova,

Kovanic, 1997)

5.1.2.2.3  Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zdsob udava primérny pocet dnid, po ktery jsou zisoby vazany
v podniku do doby jejich spotteby nebo prodeje (u zasob vlastni vyroby). U zasob vyrobkl
a zbozi je ukazatel také indikatorem likvidity, protoze vyjadiuje pocet dnli, za néz se

zasoba pfeméni v hotovost nebo pohledavku. (Sedlacek, 2007)

Obecné byva doba obratu zasob definovana jako podil primémého stavu zasob vseho
druhu a primérnych dennich trzeb. ProtoZe ukazatel mé vyjadfit dobu, po kterou je kapital
vazan v urCité formé zasob, je vhodné€jsi uvadeét ve jmenovateli primérné celkové denni
naklady (denni spotfebu). Ukazatel mize byt zjiStovan i pro jednotlivé druhy zasob, kdy se

do poméru dava primérny stav druhu zasob k jeho priimérné denni spotiebé (napt. doba
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obratu zbozi se vyjadii jako primérny stav zbozi d€leny primérnymi dennimi ndklady

prodané¢ho zbozi).

prumerna_ zasoba
denni _ spotreba

Doba_obratu _ zasob =

Je zadouci, aby doba obratu zasob byla co nejkratsi, protoze zasoby v sobé vazi finan¢ni

prostiedky, které by mohly byt vyuzity efektivnéji. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

5.1.2.24  Doba obratu pohledavek
Cilem ukazatele je stanovit primérny pocet dni, ktery uplyne mezi prodejem na obchodni
uvér a pfijetim penéz, tj. doba po kterou odbératelé zuastavaji dluzni. (Kovanicova,

Kovanic, 1997)

Doba obratu pohleddvek se vyjadiuje jako pomér primérného stavu obchodnich

pohledavek a primérmych dennich trzeb na fakturu. (Sedlacek, 2007)

obchodni _ pohledavky
denni _trzby na _ fakturu

Doba _obratu _ pohledavek =

Tento ukazatel je potieba priibézné sledovat, aby se podnik nedostal do druhotné platebni

neschopnosti. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

5.1.2.25  Doba obratu zavazki
Doba obratu zavazkil udava, jak dlouhou dobu ve dnech podnik odklad4 platbu faktur
svym dodavatelim. Vymezuje se jako pomér primérného stavu obchodnich zévazkt

a pramérnych dennich trzeb na obchodni uvér. (Sedlacek, 2007)

zavazky vuci _dodavatelum

Doba_obratu _ zavazku= -
denni _trzby na_ fakturu

Pro podnik je vyhodné, pokud doba obratu zavazkil je delSi neZ doba obratu pohledavek.
Podnik tak zisk4 finan¢ni prostiedky, které mize po urcitou dobu pouzit ke kryti svych

vlastnich potteb. (Kovanicova, Kovanic, 1997)
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5.1.2.3 Ukazatele zadluZenosti a finan¢ni struktury

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku.
Vysoky podil cizich zdroji — vysokd zadluZzenost — nemusi znamenat negativni
charakteristiku podniku. Muze naopak pozitivné¢ prispivat K celkové rentabilité a tim
i K vy$§i trzni hodnoté podniku, i kdyz zaroven zvySuje riziko finan¢ni nestability.

(Sedlacek, 2007)

K analyze zadluZenosti lze pouzit mnoho ukazatelt. Existuji rizné modifikace ukazatelt
podle toho, které polozky se navzajem poméiuji. Také se objevuje terminologicka
nejednotnost, autofi pouzivaji rozdilné nazvy pro téze ukazatele. Konkrétni podobu
ukazatele stanovi analytik podle Ucelu analyzy. V dal$im textu jsou zminény ukazatele:

celkova zadluzenost, zadluzenost vlastniho kapitalu a trokoveé kryti.

51231 Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost se oznacuje také jako ukazatel véfitelského rizika nebo koeficient
napjatosti, vyjadiuje dluh na aktiva. Ukazatel informuje o finan¢ni struktufe podniku
neboli o skladbé kapitalu. Vypocitd se podilem ciziho kapitalu (celkového dluhu)
k celkovym aktiviim.

cizi _kapital

Celkova zadluzenost = -
- celkova _aktiva

Veétitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti, protoze ¢im je vétsi podil vlastniho kapitalu,
tim je vetsi bezpecnostni polStar a mensi riziko proti ztratdm véfitelt v pripadé likvidace.

(Sedlagek, 2007)

Zmény zadluzenosti je tfeba posuzovat v souvislosti s rozvojovou fazi podniku. Vyssi
hodnoty ukazatele jsou opravnéné v obdobi rychlejsiho rozvoje, kdy roste rentabilita

a zvySuje se objem zisku. (Rosochatecka, 2010)

5.1.2.3.2  ZadluZenost vlastniho kapitalu

Zadluzenost vlastniho kapitdlu nazyvand také koeficient zadluzenosti nebo mira
zadluZenosti ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba ukazatele

rostou s tim, jak roste procento dluhl ve finanéni struktufe podniku. (Sedlacek, 2007)
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cizi _kapital
vlastni _kapital

Koeficient _ zadluzenosti =

Pro porovnani ukazatele je rozhodujici jeho vyvoj v Case. Pti nartstu ukazatele dochazi
ke zvySovani podilu cizich zdroji na kryti potfeb podniku. Vznika tak nebezpeci finan¢ni

nestability podniku. (Rosochatecka, 2010)

5.1.2.3.3  Urokové kryti
Urokové kryti podava informaci o tom, kolikrat zisk pfevysuje placené uroky, kolikrat jsou
uroky kryty ziskem. Pro vypocet je mozné pouzit vztah:

EBIT
placene _uroky

Urokove kryti =

Ukazatel vypovida o schopnosti podniku plnit splatky Grokda. Cast zisku vytvofena cizim
kapitdlem by méla stacit na thradu nékladii na vypajceny kapital. Pokud je ukazatel roven
1, na zaplaceni uroku je potieba cely zisk. V literatuie se uvadi jako postacujici, jsou-li
uroky pokryty ziskem tiikrat aZ Sestkrat, ale jde pouze o doporuceni, které je tfeba vnimat

jen orientacné. (Sedlacek, 2007)

5.1.2.4 Ukazatele likvidity

Likvidita jako schopnost podniku hradit své zavazky pifedstavuje jednu ze zakladnich
podminek existence podniku. Proto patii posouzeni jejiho pribc¢hu mezi klicové

charakteristiky finan¢ni analyzy. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Ukazatele likvidity vyjadfuji schopnost podniku dostat svych zavazki. V podstaté
poméftuji to, ¢im je mozno platit (v Citateli), S tim, co je nutné zaplatit (ve jmenovateli).
Do citatele se dosazuji majetkové slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnosti
na penize. UvaZuje se pouze s obéznymi aktivy, stald aktiva nejsou zpravidla dostatecné

likvidni pro hrazeni zavazki. (Kovanicova, Kovanic, 1997)

Nejcastéji pouzivanymi ukazateli likvidity jsou béznd likvidita, pohotovéa likvidita

a okamzita likvidita. (Sedlacek, 2007)

51241  Bézna likvidita

Bézna likvidita se vyjadiuje jako pomér obéznych aktiv a kratkodobych zédvazka.
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obezna _aktiva
kratkodobe zavazky

Bezna _ likvidita =

Tento ukazatel tika, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Nevyhodou je,
ze ob&znéd aktiva zahrnuji i slozky, které jsou velmi obtizné pfeménitelné na penize.
U nékterych zasob miize trvat dlouho, nez se pfeméni na penize, protoze musi nejdiive
projit vyrobnim procesem. Az poté jsou jako vyrobky prodany a ¢eké se na jejich thradu
od odbératele. Z tohoto divodu je ukazatel bézné likvidity citlivy na strukturu zésob
a jejich realné ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti a na strukturu pohledavek vzhledem

k jejich neplaceni ve stanovené 1hiit€ nebo nedobytnosti. (Sedlacek, 2007)

Nevhodnd struktura obéznych aktiv (nadmérné zasoby, nedobytné pohledavky, nizky stav
pen¢znich prostfedkll) mtize podnik snadno pifivést do obtizné financni situace.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)
Hodnota ukazatele bézna likvidita by méla byt vyssi nez 1,5. (Sedlacek, 2007)

5.1.2.4.2 Pohotova likvidita

Ukazatel pohotova likvidita je dan pomérem obé&Znych aktiv sniZenych o zasoby

a kratkodobych zavazki.

obezna _aktiva_ zasoby
kratkodobe zavazky

Pohotova _ likvidita =

V citateli, ktery vyjadiuje platebni prosttedky pro kryti kratkodobych zavazki, jsou
z obéznych aktiv vylouceny zasoby pro jejich nevyhody uvedené u predchoziho ukazatele
bézné likvidity. Ponechény jsou v Citateli penézni prostfedky, kratkodobé cenné papiry
a kratkodobé pohledavky (Iépe ocisténé od tézko vymahatelnych a pochybnych
pohledavek, které by neopravnéné zlepSovaly hodnotu ukazatele). Pro zachovani likvidity
podniku by podle odborné literatury méla hodnota pohotové likvidity prekracovat 1.
(Sedlacek, 2007)

Pti provadéni analyzy je vhodné sledovat pomér mezi ukazateli béZné a pohotové likvidity.
Vyrazn€ niz8i hodnota pohotové likvidity naznacuje nadmémou vahu zasob v rozvaze

podniku. (Sedlacek, 2007)
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51243  Okamzita likvidita

Okamzita likvidita méfi schopnost podniku hradit své pravé splatné zavazky. Do Citatele
zahrnuje pouze penize (v hotovosti a na béznych uctech) a obvykle také jejich ekvivalenty

(volng obchodovatelné kratkodobé cenné papiry a Seky). (Kovanicova, Kovanic, 1997)

penezni_prostredky + _ekvivalenty

Okamzita_likvidita = -
- okamzite_splatne_zavazky

Likvidita firmy je zaji$téna pfi hodnoté ukazatele alesponi 0,2. (Sedlacek, 2007)

5.2 Volba metod finané¢ni analyzy

Volba metod finan¢ni analyzy se odviji od ucelu jejich provadéni, od cilii jednotlivych
uzivatelskych skupin a od dal$ich hledisek, jako je dostupnost dat, jejich struktura
a spolehlivost, moznosti vyuziti vypocetni techniky a softwarového vybaveni, ¢asovy
prostor a finan¢ni zdroje, které je mozné analyze vénovat. (Rosochateckd, 2010) Zvolena

metoda musi byt tedy pfiméfend a musi odpovidat uvedenym kritériim.
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IV Vlastni prace — Ekonomické souvislosti EDR

1 Dopady ekologické danové reformy na

ekonomické subjekty

Tato ¢ast prace si klade za cil zhodnotit vlivy EDR na konkrétni subjekty. Pro analyzu byly
zvoleny spole¢nosti zabyvajici se distribuci pevnych paliv. Predpokladem je, ze na tyto
spolecnosti pusobi piimo vlivy EDR. Ty muzeme vyjadfit pomoci konkrétnich

realizovanych opatieni od roku 2008.

Jedna se o zavedeni dané z pevnych paliv ve vysi 8,50 K¢/GJ spalného tepla a 0 snizeni
sazby dané z pfijmil pravnickych osob o 3 % (z 24 % na 21 % pro rok 2008). Zdanéni

pevnych paliv mé za nasledek zvyseni cen pevnych paliv primérmné o 10 %.

1.1 Charakteristika vybranych subjektii

Pro sledovani ekonomickych dopadi EDR byla vybrana spole¢nost Tempo — Klatovy
S. I. 0. (dale jen Tempo), kterd se zabyva obchodem s pevnymi palivy. Aby bylo mozné
posoudit vliv EDR, jsou jeji vysledky porovnavany se skupinou spole¢nosti stejného
zaméteni. Jmenovité se jedna o spolec¢nosti Expol Trade, s. r. 0., Helior CZ, a.s.,a G 2 —

trans, s. r. o.

VSechny tyto spole¢nosti maji jako hlavni pfedmét podnikani obchodovéani s pevnymi
palivy. Dle systematické ¢asti odvétvové klasifikace ekonomickych cinnosti CZ-NACE
spadaji spole¢nosti shodné¢ do Sekce G — Velkoobchod a maloobchod; Opravy a udrzba
motorovych vozidel, Oddil 46 — Velkoobchod kromé& motorovych vozidel, Skupina 467 —
Ostatni specializovany velkoobchod, Podskupina 467100 - Velkoobchod s pevnymi,
kapalnymi a plynnymi palivy a pfibuznymi vyrobky (resp. 467110 - Velkoobchod
S pevnymi palivy a ptibuznymi vyrobky).

V ramci distribuéniho fetézce se jednd o spolecnosti, které nakupuji pevnad paliva
od vyrobct (pfedev§im od uhelnych doli) a dale je prodavaji maloodbératelim.
Ve vysledcich vybranych firem se projevi dopady EDR na chovani ostatnich ¢lankt

distribu¢niho fetézce i kone¢ného spotiebitele.
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1.1.1 Charakteristika spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. o.

Spolecnost Tempo byla zalozena vroce 2003 jednim spole¢nikem jako spolecnost
sru¢enim omezenym. Je zapsana do obchodniho rejstitku u Krajského soudu v Plzni.

Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 200 000 K¢.

Sidlo spoleénosti je ve Veseli u Janovic nad Uhlavou v okrese Klatovy. Spoleénost piisobi

predeviim v Plzefiském kraji, vlastni viak uhelné sklady i v jiznich Cechach.

1.1.11 Predmét podnikani

Hlavnim pfedmétem Ccinnosti je velkoobchod a maloobchod s pevnymi palivy. Firma

Tempo také provozuje kamionovou autodopravu, piredevsim vSak pro vlastni potiebu.

-----

ekonomické a ticetni poradenstvi.

Spole¢nost se ve velkoobchodni ¢innosti zamétfuje na distribuci hnédého uhli
ze Severoceskych doli v Biliné. V maloobchodni c¢innosti zahrnuje nabidka kromé

bilinského uhli i uhli mostecké a sokolovské, dale ¢erné uhli, brikety a koks.

1.1.1.2 Obchodni partneri

Hlavnim dodavatelem spole¢nosti Tempo jsou Severoceské doly Chomutov. Mezi dalsi

dodavatele patii Mosteckd uhelnéd a Sokolovska uhelna.

Odbeérateli jsou jednotlivi prodejci paliv, kterym firma dodava v rdmci své velkoobchodni

¢innosti. Firma dodava ptiblizn¢ osmdesati partnertim.
V maloobchod¢ tvori skupinu odbérateltt konecni spotiebitelé. Spole¢nost Tempo eviduje

Vv soucasné dobé piiblizn€ 6 500 odbératelt ve vSech svych maloobchodnich skladech.

1.1.1.3 Disponibilni zdroje

Spole¢nost Tempo vyuziva pii své Cinnosti z dlouhodobého majetku majetek hmotny
I nehmotny. Nehmotny majetek je v podobé ocenitelnych prav. Spolecnost neeviduje

zadny finan¢ni majetek, nema majetkové ucasti ani cenné papiry.

Spolecnost vlastni ¢tyfi maloobchodni uhelné sklady, které se nachédzeji na pronajatych

plochéch. Vlastni vybaveni dlouhodobym majetkem je velmi malé.
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Spolecnost uzivd dvandct dopravnich prostfedkii. Jsou pofizeny formou finan¢niho

leasingu a nejsou zachyceny v rozvaze.

Nejvetsi ¢ast majetku tvori obézny majetek, a to predevsim pohledavky, a dale kratkodoby

finan¢ni majetek.

Spolecnost disponuje béznym kanceldiskym vybavenim véetné vypocetni techniky,

kancelarské prostory jsou také pronajaté.

Tab. €. 2: Struktura aktiv spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 11773 11570 13 825 22 422 21576
Dlouhodoby majetek 294 167 209 3216 2391
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 1702 1372
Dlouhodoby hmotny majetek 294 167 209 1514 1019
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Ob&zna aktiva 11 445 10 660 11017 17 077 16 941
Z4soby 7 316 1174 475 981
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodob¢é pohledavky 10 545 9519 9758 15 302 11 866
Finan¢ni majetek 893 825 85 1300 4094

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.

Majetek spolecnosti je kryt pievazné vlastnimi zdroji, a to pfedevsim ze zisku. Cizi zdroje

P4

jsou tvoteny z vétsi asti kratkodobymi zdvazky a dale sttednédobym bankovnim uvérem.
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Tab. ¢. 3: Struktura pasiv spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0. v tisicich K¢&

2004 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 11773 | 11570 | 13825 | 22422 | 21576
Vlastni kapital 4378 8727 12682 | 16420 | 16664
Zékladni kapital 200 200 200 200 200
Vysledek hospodateni minulych let -22 4178 8 517 12472 | 16210
Vysledek hospodaieni b&Zného obdobi 4200 4349 3955 3738 244
Cizi zdroje 7395 2 843 1143 6 002 4 852
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 7 345 2763 1143 2614 2280
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 3388 2572

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.
1.1.14 Zaméstnanci

Spole¢nost Tempo zaméstnava celkem 22 osob. Vedeni spole¢nosti predstavuje jednatel
a zaroven majitel. Velkoobchodni prodej zajistuje jedna obchodnice. V maloobchodnich
skladech pracuje celkem 11 zaméstnanct, ztoho 5 na pozici obchodnik/obchodnice, 5
f1dich a v nejvétsim skladu je jeden zaméstnanec ve funkcei vedouciho skladu. Spole¢nost
dale zaméstnava 7 fidica v kamionové dopravé, 5 pracovnice zajistuji vedeni tcetnictvi

a dal$i administrativni ¢innost.

1.1.1.5 Ekonomicka charakteristika

Spolecnost Tempo je finanéné stabilni a ve své dosavadni ¢innosti uspésny podnik. Ro¢ni
obrat ¢ini fadové sta miliony korun, hlavnim zdrojem pfijmut jsou trzby z prodeje zbozi,
které ptedstavuji okolo 95 % veskerych piijmi. Dale tvofi pfijmy trzby z poskytnutych
sluzeb. Trzby za zbozi pochéazi z 90 % z velkoobchodni ¢innosti, 10 % trzeb ziskdva firma

z maloobchodu.
Spole¢nost Tempo hospodaii se ziskem a minimalni zadluZenosti.

Tab. ¢. 4: Struktura trZzeb spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby celkem 122 487 | 116 231 | 140429 | 162 755 | 121 867
Trzby za prodej zbozi 110889 | 106465 | 132903 | 152583 | 111477
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 11598 9741 7526 10172 | 10390
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 0 25 0 0 0
Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 0 0 0 0 0

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.
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Tab. ¢. 5: Struktura nakladu spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Niaklady vynaloZené na prodané zbozi 103 430 98 665 124542 | 139441 | 101 032
Spotfeba materidlu a energie 136 189 1065 3537 4 301
Sluzby 10970 9267 7342 10 427 10 514
Osobni néklady 1961 1987 2229 4497 5271
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu 0 0 0 0 0
Nékladové Groky 0 28 0 127 166

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.

1.1.2 Charakteristika spolecnosti Expol Trade, s. r. o.

Spole¢nost Expol Trade vznikla v roce 1998 jako spolecnost s ru¢enim omezenym. Je
vedend u rejstiikového soudu v Ostravé. Spolecnost sidli ve Frydku-Mistku a plisobi
Vv oblasti severni Moravy a vokoli Hradce Kréalové. Zirovenn obchoduje také

se zahrani¢nimi partnery.

Hlavnim pfedmétem podnikani spolecnosti Expol Trade je obchod s pevnymi palivy.
Postupné byl rozsifen na dalsi ¢innosti, mezi které patii obchod s topnymi oleji, zelezem

a chemickymi produkty a také zelezni¢ni doprava.

Oblast obchodu s pevnymi palivy zahrnuje ¢erné uhli, koks i hnédé uhli. Spole¢nost se
kromé velkoobchodu s témito komoditami zabyva i maloobchodni ¢innosti, je majitelem

sedmi uhelnych skladu.

Firma zalozila vlastni Realitni kancelat, kterd ma pobocky v Ostravé, ve Frydku-Mistku

a v Hradci Kralové. Zabyva se obchodem s realitami a spravuje nemovity majetek firmy.

Pro spolecnost Expol Trade je nakupni zékladna c¢erného uhli a koksu v Polsku.
Dodavatelem hnédého uhli jsou zejména Severoceské doly, didle Mosteckd a Sokolovska
uhelné spole¢nost. Pfi ndkupu topnych oleji se spolecnost orientuje pfevazné na vyrobce

pusobici na ceském tizemi.

Odbyt nabizeného zbozi je zaméfen predevsim na cesky trh. Ve velkoobchodni ¢innosti
spolupracuje spolecnost s vice nez 200 odbérateli. Mezi hlavni odbératele patti zlinska
teplarna, MORAVIA STEEL, a. s., Mittal Steel Ostrava, a. s., BorsodChem MCHZ, s.r. 0.,
a téméef vSechny cukrovary. Exportni stabilitu maji trhy v Mad’arsku, v Rakousku
a v Némecku. V maloobchodnich uhelnych skladech tvoii odbératele koncovi spotiebitelé

pevnych paliv.
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Tab. ¢. 6: Struktura aktiv spole¢nosti Expol Trade, . r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 340659 | 280342 | 422266 | 330444 | 377661
Dlouhodoby majetek 33327 19 014 28 635 41 629 36 657
Dlouhodoby nehmotny majetek 66 0 8 0 18
Dlouhodoby hmotny majetek 14 349 18 702 28 315 40 203 35 697
Dlouhodoby finanéni majetek 18 912 312 312 1426 942
Ob&zna aktiva 305445 | 260425 | 391998 | 288505 | 340877
Zésoby 61 490 19017 63 087 47 104 44 955
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 235089 | 212029 | 326338 | 261067 | 259604
Finan¢ni majetek 8 866 29 379 2573 -19 666 36 318

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti Expol Trade, S. . 0., dostupné na http://www.justice.cz

Nejvetsi ¢ast aktiv spolecnosti Expol Trade tvoii obézna aktiva, z obéznych aktiv zaujimaji

nejvetsi

dlouhodobym hmotnym majetkem.

podil kratkodobé pohledavky. Dlouhodoby majetek je tvofen zejména

Tab. ¢. 7: Struktura pasiv spole¢nosti Expol Trade, s. 1. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 340659 | 280342 | 422266 | 330444 | 377 661
Vlastni kapital 162735 | 184147 | 228359 | 253140 | 258246
Zékladni kapital 200 200 200 200 200
Vysledek hospodafeni minulych let 103366 | 132021 | 166656 | 204 010 | 252920
Vysledek hospodaieni bézného obdobi 59 149 51 906 61 483 48 910 5106
Cizi zdroje 177 266 94 343 193 503 75 897 119 104
Dlouhodobé zavazky 1059 461 512 568 591
Kratkodobé zavazky 87 507 26772 85 507 70 329 118 513
Bankovni uvéry a vypomoci 88 700 67 110 107 484 5000 0

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti Expol Trade, S. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

Pasiva jsou tvofena vlastnim kapitalem a cizimi zdroji, pfi¢emz vlastni kapital se podili na

hodnoté pasiv z vétsi poloviny. Nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu je vysledek

hospodateni minulych let, ptevazujici polozkou cizich zdrojii jsou kratkodobé zavazky,

nasleduji bankovni tivéry, které spolecnost vyuzila v letech 2004 az 2007.
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Tab. €. 8: Struktura trzeb spolecnosti Expol Trade, s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby celkem 1372237 | 1178 288 1510 302 1297703 | 1639106
Trzby za prodej zboZi 1366670 | 1155822 1503 277 1294718 | 1605904
Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb 2164 2113 1616 2031 2757
Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu 3190 203 5049 235 28 235
Trzby z prodeje cennych papirt a
podilt 213 20 150 360 719 2210

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti Expol Trade, S. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

Trzby spolecnosti jsou tvoteny piedevSim trzbami za prodej zbozi, ostatni slozky trzeb
jsem nevyznamné. Nejvyznamnéj$i ndkladovou polozkou jsou naklady vynaloZené
na prodané zbozi, s velkym odstupem nasleduji ve struktufe nakladi sluzby a osobni

naklady.

Tab. €. 9: Struktura nékladi spolecnosti Expol Trade, s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Naklady vynalozené na prodané zbozi 1233395 | 1066272 | 1394841 | 1207677 | 1498662
Spotieba materidlu a energie 3207 3 485 3 689 3439 3227
Sluzby 15187 52 374 66 052 54 943 64 099
Osobni naklady 14 561 13411 13752 15 458 137 333
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 1497 1 3023 147 9976
Nakladové uroky 3055 1848 2424 2015 2882

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spolec¢nosti Expol Trade, S. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

1.1.3 Charakteristika spole¢nosti Helior CZ, a. s.

Spole¢nost Helior CZ byla zalozena vroce 1998, je zapsana v obchodnim rejstiiku
u rejstiikového soudu v Praze. Pravni formou podnikani je akciova spolecnost. Bylo
vydéno 310 akcii na majitele ve jmenovité hodnoté 10 000 K¢, zékladni kapital Cini
3100000 K¢. Spolec¢nost sidli ve Vodickové ulici v Praze a pusobi predevsim

ve Stredoceském, Karlovarském a Kralovehradeckém kraji.

Spolecnost je velkoobchodnim dodavatelem tuhych paliv pro primyslové odbératele,
dodéava uhli zejména z produkce Sokolovské uhelné. Pro maloodbératele zahrnuji dodavky
tuhych paliv cely sortiment Ceskych hnédouhelnych revirt, tedy Sokolovské uhelné,
Mostecké uhelné a Severoceskych dolt. Dale dodava cerné uhli a koks z Ostravsko-

karvinskych dolt.
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Pfedmétem podnikani spolecnosti Helior CZ je také vyroba, rozvod a prodej tepla.
Spoleénost provozuije tepelny zdroj TEVEX Cernozice, ktery zasobuje teplem primyslové

objekty a &ast bytové vystavby v katastru obci Smifice a CernoZice.

Tab. ¢. 10: Struktura aktiv spole¢nosti Helior CZ, a. s. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 87534 | 244419 | 121658 | 115281 | 139251
Dlouhodoby majetek 15083 | 118302 | 22740 23189 23 346
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 96 106 11 4 0
Dlouhodoby hmotny majetek 15078 22191 21 868 22 324 22390
Dlouhodoby finan¢ni majetek 5 5 861 861 956
Ob&zna aktiva 72265 | 125714 | 97833 90779 | 115862
Zasoby 15 834 7739 21521 20582 24 303
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 51192 | 107148 | 62782 57 930 52 028
Finanéni majetek 5239 10 827 13 529 12 267 39531

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti Helior CZ, a. s., dostupné na http://www.justice.cz

Nejvyznamnéjsi poloZzkou aktiv spoleCnosti Helior CZ jsou obéZzna aktiva, konkrétné
kratkodobé pohledavky. Z dlouhodobého majetku zaujimé nejvétsi cast dlouhodoby

hmotny majetek.

Tab. €. 11: Struktura pasiv spolec¢nosti Helior CZ, a. s. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 87534 | 244419 | 121658 | 115281 | 139 251
Vlastni kapital 15064 | 16282 | 22759 | 25962 | 27129
Zakladni kapital 3100 3100 3100 3100 3100
Vysledek hospodafeni minulych let 8789 11344 | 12562 | 19039 | 22242
Vysledek hospodaieni b&zného obdobi 2518 1218 6 477 3203 1072
Cizi zdroje 72460 | 228055 | 97979 | 88196 | 112122
Dlouhodobé zavazky 2149 3460 3758 3373 2995
Kratkodobé zavazky 50265 | 194502 | 70243 | 59323 | 83127
Bankovni uvéry a vypomoci 15000 | 20000 | 15000 | 20000 | 15000

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti Helior CZ, a. s., dostupné na http://www.justice.cz

Ze struktury pasiv je patrné, Ze u spolecnosti Helior CZ vyrazné ptevladaji cizi zdroje nad
vlastnim kapitdlem. Cizi zdroje jsou tvofeny z nejvétsi ¢asti kratkodobymi zavazky a déle
bankovnimi Gvéry. Nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu je vysledek hospodateni

minulych let.
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Tab. €. 12: Struktura trzeb spole¢nosti Helior CZ, a. s. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby celkem 344 725 | 324909 580 443 362 170 389 562
Trzby za prodej zbozi 246 889 | 252021 285 924 295 599 280918
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 97 636 72 887 66 675 66 569 74 878
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 200 1 227 844 2 33766
Trzby z prodeje cennych papirli a podil 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti Helior CZ, a. s., dostupné na http://www.justice.cz

Trzby spolecnosti jsou tvoieny pfedevsim trzbami za prodej zbozi a dale trzbami za prodej
vlastnich vyrobki a sluzeb. V nakladovych polozkdch vyrazné¢ prevladaji néklady
vynalozené na prodané zbozi, dalSi vyznamnou slozkou ndkladl jsou sluzby a spotieba

materialu a energie.

Tab. €. 13: Struktura nakladl spole¢nosti Helior CZ, a. s. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Naklady vynalozené na prodané zbozi 212734 220897 | 261123 | 270813 | 261154
Spotfeba materialu a energie 28 615 28 132 31161 30 863 36 194
Sluzby 83 765 59 649 72935 49 093 50 279
Osobni néklady 7982 8 137 8293 8 625 9509
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu 180 0 197 336 0 26 401
Nakladové iroky 684 826 659 618 1161

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti Helior CZ, a. s., dostupné na http://www.justice.cz

1.1.4 Charakteristika spole¢nosti G 2 —trans, s. r. 0.

Spole¢nost G 2 — trans, s. r. 0., vznikla v roce 1997, je vedend u rejstiikového soudu
v Brné. Sidlo spolecnosti se nachazi rovnéz v Brné a pole plisobnosti se soustifed’uje

piedevsim do Jihomoravského kraje.

Hlavnim pfedmétem podnikani je velkoobchod s pevnymi palivy. Spole¢nost patii mezi
nejvyznamnéjsi dodavatele pevnych paliv v Ceské republice. Nabizi kompletni sortiment
tuhych paliv, tj. hnédé uhli, cerné uhli, brikety vcetné raselinovych briket, koks, lignit
a antracit. Spole¢nost nakupuje paliva od tuzemskych i zahrani¢nich dodavatelii. Jedna se
0 némecké brikety, polské hnédé a cerné uhli a koks dovazeny ze Slovenska a Polska.

Spolecnost se také zabyva spedicni ¢innosti v Zeleznicni a silnicni doprave.
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Tab. €. 14: Struktura aktiv spolecnosti G 2 —trans, s. I. 0.

v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 15748 8 402 10 522 12 117 12 759
Dlouhodoby majetek 153 77 233 125 437
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 153 77 233 125 437
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 15 595 8 325 10 261 11 969 12 221
Zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 13639 7 688 9903 11 756 10 605
Finan¢ni majetek 1956 637 358 213 1616

Zdroj: Rozvahy spoleénosti G 2 — trans, s. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

Hlavni majetkovou slozkou spole¢nosti G 2 — trans jsou obézna aktiva, a to kratkodobé

pohledavky. Dlouhodoby majetek je zastoupen pouze majetkem hmotnym.

Tab. €. 15: Struktura pasiv spolecnosti G 2 —trans, s. . 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 15748 | 8402 10522 | 12117 12 759
Vlastni kapital 848 1246 1526 2150 2223
Zékladni kapital 102 102 102 102 102
Vysledek hospodafeni minulych let 517 736 1134 1414 2039
Vysledek hospodaieni bézného obdobi 219 398 280 624 72
Cizi zdroje 14 583 7580 8982 9943 10 605
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 12771 | 4862 5110 5051 6 444
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 3 166 3480 3321

Zdroj: Rozvahy spoleénosti G 2 — trans, s. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

Ze struktury pasiv je ziejmé, Ze pievladaji cizi zdroje nad vlastnimi. Cizi zdroje jsou
tvofeny zejména kratkodobymi zavazky, v letech 2006 az 2008 vyuZila spolecnost také
bankovni Uvéry. Nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu je vysledek hospodateni

minulych let.

Tab. €. 16: Struktura trzeb spolecnosti G 2 —trans, s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Trzby celkem 85554 | 118190 124 037 131 005 99 320
Trzby za prodej zbozi 76793 | 107078 108 279 114 837 85726
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 8761 11112 15 758 16 168 13 564
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 0 0 0 0 30
TrZby z prodeje cennych papiri a podiliy 0 0 0 0 0

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti G 2 — trans, s. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz
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Trzby spolecnosti jsou tvoieny piedevsim trzbami za prodej zbozi a dale trzbami za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb. Struktura nékladd neni z dostupnych zdroji patrnd, Ize vSak
predpokladat, ze nejvyznamnéjsi ndkladovou polozkou jsou naklady vynalozené

na prodané zbozi.

Tab. €. 17: Struktura ndkladl spolecnosti G 2 —trans, s. r. 0. v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Naklady vynalozené na prodané zbozi 70 203 100 369 104 189 110 069 83633
Spotieba materialu a energie *
Sluzby *
Osobni naklady 1514 1741 2033 2015 2 147
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu 0 0 0 0 0
Nakladové tiroky 0 0 50 0 0

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti G 2 — trans, s. r. 0., dostupné na http://www.justice.cz

* Udaje o spotiebé materialu a energic a o sluzbach nejsou dostupné, bylo &erpano z vykazu
ve zjednoduseném rozsahu.

1.2 Financni analyza

Pro zhodnoceni vlivu EDR na vybrané subjekty v prvnim roce jejiho zavedeni je pouzita
finan¢ni analyza, protoZe z vyvoje ekonomickych ukazateli lze vycist, zda zavedena

opatfeni neovliviiuji zaporné hospodateni vybranych spolecnosti.

Piedpokladem je, ze zdanéni pevnych paliv a nésledné zvyseni jejich cen negativné ovlivni
mnozstvi prodanych pevnych paliv, coz se projevi snizenim trzeb a posléze snizenim zisku.
Pti snizeni zisku dojde k poklesu ukazatelii rentability, mize dojit ke zhorSeni hospodarské

aktivity, vyssi zadluZenosti a zhorSeni likvidity podnikd.

V ramci analyzy absolutnich ukazatelti bude provedena horizontalni analyza zisku a trZzeb
za prodej zbozi. Dale bude nasledovat analyza pomeérovych ukazateli, kde budou
hodnoceny tyto ukazatele: rentabilita celkovych aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu, obrat

celkovych aktiv, celkova zadluZenost a ukazatele likvidity.

Vybér ukazateli vychéazi z teoretickych poznatki uvedenych v casti literdrni reSerSe této

prace a také z cill finan¢ni analyzy, kterymi je zjistit vliv EDR na ekonomické subjekty.
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1.2.1 Horizontilni analyza

1.21.1 Horizontalni analyza zisku

Pro analyzu zisku byl pouzit vysledek hospodateni za ti€etni obdobi — Cisty zisk. Jedna se
0 disponibilni zisk po zdanéni vytvotfeny veSkerymi Cinnostmi podniku, se kterym muze

podnik dale nakladat podle svého uvazeni.

Tab. €. 18: Vyvoj Cistého zisku v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 4200 4349 3955 3738 244
Expol Trade 59 149 51 906 61 483 48 910 5106
Helior CZ 2518 1218 6 477 3203 1072
G 2 - trans 219 398 280 624 72

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Graf ¢. 1: Horizontalni analyza Cistého zisku
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Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Z grafu ¢. 1 je patrné, ze u spolecnosti Tempo doslo v roce 2008 k velmi vyraznému
propadu zisku, a to 0 93,5 % oproti pfedchozimu roku. Pokles zisku byl zptisoben snizenim
trzeb a zaroven sniZenim nakladi, pfi¢emz jak sniZeni trzeb, tak snizeni nakladt pfispélo

K poklesu zisku stejnou mérou.

U ostatnich spolecnosti byl zaznamenan také velky pokles zisku, pohyboval se mezi 66

a89,5 %. U spoletnosti Expol Trade a Helior CZ doslo ke zvyseni trzeb, ale také
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ke zvyseni nakladi. Protoze zvySeni nakladi bylo vyraznéj$i nez zvySeni trzeb, doslo
ve vysledku ke snizeni zisku. U spolecnosti G 2 — trans byl pokles zisku zpisoben

snizenim trzeb a snizenim nékladu, kdy oba vlivy ptsobily stejnomérné.

Takto vyrazny propad zisku naznacuje, ze v roce 2008 nastala zasadni zména. Zavedeni
ekologickych dani, které zdrazuji tuhd paliva, je jednou z pfi¢in neptiznivého vyvoje
vysledkti hospodaieni hodnocenych podnikt. Projevilo se poklesem ptidané hodnoty
vytvofené podniky. Spole¢nosti byly nuceny ke snizeni obchodni marze a navic doslo

ke zvyseni vykonové spotieby.

I pfes snizeni sazby dané zpifijmi o 3 % poklesl velmi vyrazné Cisty zisk vSech
hodnocenych podnikli. Z toho je patrné, Ze snizeni dan¢ z piijmi nemélo Zzadny vliv

na hospodarsky vysledek podnikd.

1.2.1.2 Horizontalni analyza trZeb za prodej zboZi

Ukazatel trzby za prodej zbozi je vyhodnocovan proto, ze tvoii hlavni piijmovou stranu

vybranych spolecnosti, a rovnéz proto, ze spolecnosti jsou porovnavany zejména

Z hlediska jejich hlavniho pfedmétu ¢innosti, ktery se projevuje pravé v této polozce.

Tab. €. 19 : Primérné nakupni ceny uhli spole¢nosti Tempo v K¢/t véetné ekologické dané
2004 2005 2006 2007 2008

757,67 | 795,25 | 841,8 | 972,15 | 12246
Zdroj: Interni informace spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.

Z tabulky je patrny neobvykle vysoky nartst cen pevnych paliv v roce 2008, ktery Cinil 26
% oproti kazdoroénimu zdraZovani v primeéru o 10 %. Podobny vyvoj ndkupnich cen zbozi
lze ocekavat u vSech hodnocenych spolecnosti vzhledem ke stejnému zatazeni podle

klasifikace CZ-NACE a stejnym primarnim dodavatelam.

Tab. ¢. 20: Mnozstvi prodaného zbozi spolecnosti Tempo — Klatovy s. r. 0. v tunach
2004 2005 2006 2007 2008

159 070 148 890 150 930 152840 | 138520
Zdroj: Intern{ informace spole¢nosti Tempo — Klatovy s. r. 0.
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Tab. €. 21: Vyvoj trzeb za prodej zboZi v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 110 889 106 465 132 903 152 583 111 477
Expol Trade 1366670 | 1155822 | 1503277 | 1294718 | 1605904
Helior CZ 246 889 252 021 285924 295 599 280918
G2 —trans 76 793 107 078 108 279 114 837 85 726

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Graf ¢. 2: Horizontalni analyza trzeb za prodej zbozi
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Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Trzby za zbozi spole¢nosti Tempo v roce 2008 meziro¢né klesly o 26,9 %. O vice nez 25
% poklesly trzby také spolecnosti G 2 - trans, rovnéz u spole¢nosti Helior CZ doslo
K snizeni trzeb za zbozi. Pokles trzeb byl zpisoben sniZenim objemu obchodovaného
zbozi. Tuto skuteCnost lze pfisuzovat zvySeni cen tuhych paliv vlivem zavedeni
ekologickych dani, ale také mirnému pribéhu zimy mezi roky 2007 a 2008 a polomtm,
které¢ zvysily nabidku dfeva jako substitucniho statku. U spolecnosti Expol Trade doslo
v roce 2008 k narustu trzeb za zboZzi a to pravdépodobné diky skuteCnosti, Ze spole¢nost

se zam¢fuje 1 na jiné komodity nez jsou tuha paliva, které se rovnéz promitaji do této

polozky.
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1.2.1.3 Horizontalni analyza — zavér

Z horizontalni analyzy je patrné, ze v roce 2008, kdy byla zavedena ekologicka dainova
reforma, doslo u hodnocenych spole¢nosti k vyraznému poklesu zisku. Tento pokles byl
zpusoben poklesem trzeb a nakladi (u dvou hodnocenych spole¢nosti) nebo zvySenim
nakladi prevySujicim zvysSeni trzeb (také v ptipadé dvou spolecnosti). Vlivem zdanéni
aposléze zvyseni cen pevnych paliv doslo v roce 2008 ke sniZeni trzeb za prodej zbozi
hodnocenych spolec¢nosti (vyjma spolec¢nost Expol Trade). Z hlediska moznosti bliz§iho
sledovani spole¢nosti Tempo je rovnéz znatelné vysoké procentni navyseni nakupnich cen
paliv, které ovlivnilo snizeni obchodovaného mnozstvi zbozi. Provedena horizontalni

analyza naznacuje negativni pisobeni EDR na vybrané podniky.
1.2.2 Analyza pomérovych ukazateli

1.2.2.1 Rentabilita celkovych aktiv

Rentabilita celkovych aktiv je ddna pomérem zisku k celkovym aktiviim. Na misto zisku
byl dosazen zisk ptfed odectenim Urokil a dani, tzv. EBIT, aby ukazatel nebyl ovlivnén
rozdilnou strukturou financovéani jednotlivych spole¢nosti vzhledem k odpoctu uroki.
Ukazatel rentabilita celkovych aktiv vyjadiuje, jakého efektu je dosazeno z celkovych

aktiv.
ROA = zisk pted odectenim urokt a dani (EBIT)/aktiva
= (Vykaz zisku a ztraty . 61 +f. 43)/ Rozvaha . 1

Tab. €. 22: Vyvoj EBIT v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 5831 5909 5209 5041 500
Expol Trade 88 142 72 444 83919 66 885 8 046
Helior CZ 3958 3440 9290 4 245 1888
G 2 —trans 315 654 478 845 105

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz
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Tab. ¢. 23: Vyvoj aktiv v tisicich K¢&

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 11773 11570 13825 22 422 21576
Expol Trade 340 659 280342 | 422266 | 330444 | 377661
Helior CZ 87 534 244419 | 121658 | 115281 | 139251
G 2 —trans 15748 8 402 10522 12 117 12 759

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Tab. ¢. 24: Vyvoj rentability celkovych aktiv v procentech

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 49,53 51,07 37,68 22,48 2,32
Expol Trade 25,87 25,84 19,87 20,24 2,13
Helior CZ 4,52 1,41 7,64 3,68 1,36
G 2 —trans 2 7,78 4,54 6,97 0,82

Zdroj: Vlastni vypocty

Graf €. 3: Vyvoj rentability celkovych aktiv
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Zdroj: Vlastni vypocty

Rentabilita celkovych aktiv spolecnosti Tempo méla od roku 2006 sestupnou tendenci,
bylo analyzovano vySe. U ostatnich sledovanych spole¢nosti doSlo vroce 2008 také
ke snizeni rentability celkovych aktiv, nejvyraznéji u spoleénosti Expol Trade. U vSech
spolecnosti bylo snizeni rentability celkovych aktiv zplisobeno poklesem zisku, vliv

zvyseni aktiv byl minimalni.
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U vSech hodnocenych subjektti byl v prvnim roce zavedeni EDR zaznamenan znacny
pokles rentability celkovych aktiv oproti vyvoji v piedchozich letech. Z toho lze usuzovat,

ze zavedeni EDR mélo na hodnocené podniky negativni vliv.

1.2.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu udava vynosnost vlastniho kapitalu podniku. Vypocita se

jako podil ¢istého zisku a vlastniho kapitalu.
ROE = ¢isty zisk/vlastni kapital
= Vykaz zisku a ztrat . 60/Rozvaha t. 68

Tab. €. 25: Vyvoj vlastniho kapitalu v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 4 378 8727 12 682 16420 16 664
Expol Trade 162 735 184 147 | 228359 | 253 140 | 258 246
Helior CZ 15 064 16 282 22759 25962 27129
G 2 —trans 848 1246 1526 2150 2223

Zdroj: Rozvahy spoleénosti dostupné na http://www.justice.cz

Tab. €. 26: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu v procentech

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 95,93 49,83 31,19 22,76 1,46
Expol Trade 36,35 28,19 26,92 19,32 1,98
Helior CZ 16,72 7,48 28,46 12,34 3,95
G 2 —trans 25,83 31,94 18,35 29,02 3,24

Zdroj: Vlastni vypocty
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Graf ¢. 4: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni vypoéty

Rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Tempo od roku 2004 Klesala. V roce 2008
dosadhla hodnoty pouze 1,46 %. Tento pokles byl zpisoben mirnym narGstem vlastniho

kapitalu, ktery zahrnuje zisk minulych let, a zaroveil snizovanim zisku.

Stejn¢ tak klesala rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Expol Trade. Na rozdil
od spole¢nosti Tempo nedosahovala na pocatku sledovaného obdobi tak vysokych hodnot.
V roce 2008 vsak doslo i u spolecnosti Expol Trade k velkému poklesu rentability

wrwe

roku 2006) pii soucasném narustu vlastniho kapitalu.

U spolec¢nosti Helior CZ a G 2 — trans se rentabilita vlastniho kapitalu vyvijela kolisavé
Vv zavislosti na kolisavém vyvoji Cistého zisku. Také u téchto spole¢nosti doslo v roce 2008
k vyraznému poklesu zisku, a tim padem i k vyraznému poklesu rentability vlastniho
kapitalu.

Mrwe

Snizeni zisku bylo do zna¢né miry ovlivnéno zatiZenim pevnych paliv ekologickou dani,

coz se promitlo do zvyseni jejich cen.
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1.2.2.3 Rentabilita — zavér

Rentabilita celkovych aktiv i rentabilita vlastniho kapitalu hodnocenych spole¢nosti v roce
2008 vyrazné klesly. Pokles rentability byl zpisoben zna¢nym snizenim zisku, které

souvisi se zvySenim cen pevnych paliv vlivem zdanéni.

1.2.2.4  Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv méfi efektivnost vyuzivani aktiv. Udava, kolikrat za rok se aktiva

obrati ptes trzby. Pozitivni je riist ukazatele v Case.
Obrat celkovych aktiv = trzby/aktiva
= (Vykaz zisku a ztraty t. 1 + 1. 5)/Rozvaha . 1

Tab. €. 27: Vyvoj trzeb v tisicich K&

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 122 487 116 206 140 429 162 755 121 867
Expol Trade 1368 834 1157935 1504 893 1296 749 1608 661
Helior CZ 344 525 324 908 352 599 362 168 355 796
G 2 —trans 85 554 118 190 124 037 131 005 99 290

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty spole¢nosti dostupné na http://www.justice.cz

Tab. €. 28: Vyvoj obratu celkovych aktiv

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 10,4 10,04 10,16 7,26 5,65
Expol Trade 4,02 4,13 3,56 3,92 4,26
Helior CZ 3,94 1,33 2,9 3,14 2,56
G 2 —trans 4,88 12,74 10,29 9,48 6,72

Zdroj: Vlastni vypocty

Je patrné, Ze pocet obratek celkovych aktiv spole¢nosti Tempo se v letech 2007 a 2008
sniZoval, coz naznacuje méné efektivni vyuzivani aktiv pro tvorbu trzeb oproti pfedchozim

rokum.

U spolecnosti Expol Trade byl zaznamenén pozitivni vyvoj ukazatele. Po mirném poklesu
vV roce 2006 se obrat celkovych aktiv v letech 2007 a 2008 zlepSoval. Spolecnost Expol

Trade byla schopna G¢inngji vyuzivat sva aktiva.

U spolecnosti Helior CZ byl vyvoj ukazatele za sledované obdobi kolisavy a v roce 2008
doslo opét ke snizeni. I pfes mirné zvyseni pouzitych aktiv se trzby snizily. Snizila se tedy

efektivita vyuzivani aktiv.
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Podobn¢ jako u spolecnosti Helior CZ klesl obrat celkovych aktiv vroce 2008
I U spolecnosti G 2 — trans. Klesajici tendence obratu celkovych aktiv se u této spole¢nosti
projevovala jiz od roku 2005, pfesto vSak byla hodnota ukazatele v roce 2008 nejvyssi

ze vsech hodnocenych spolecnosti.

Hospodaiska aktivita vybranych spolecnosti (vyjma spolecnost Expol Trade) se v roce

wrw e

snizenim obchodovaného mnozstvi zbozi vlivem zvySeni cen pevnych paliv. 1 zde

je mozné sledovat negativni dopad zavedeni ekologickych dani.

1.2.25 Celkova zadluZenost

Ukazatel celkova zadluzenost vyjadiuje podil dluhu na aktivech, informuje o finanéni
struktufe podniku neboli o skladbé kapitalu. Podil pouzitych cizich zdroji je do znacné
miry dan pfistupem podnikatelského subjektu k riziku. Celkova zadluZzenost se vypocita

podilem ciziho kapitalu (celkového dluhu) k celkovym aktiviim.
Celkova zadluzenost = cizi kapital/celkova aktiva
= Rozvaha . 85/Rozvaha f. 1

Tab. €. 29: Vyvoj cizich zdroji v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 7395 2843 1143 6 002 4 852
Expol Trade 177 266 94 343 193 503 75 897 119 104
Helior CZ 72 460 228 055 97 979 88 196 112 122
G 2—trans 14 583 7580 8982 9943 10 605

Zdroj: Rozvahy spoleénosti dostupné na http://www.justice.cz

Tab. ¢. 30: Vyvoj celkové zadluZzenosti v procentech

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 62,81 24,57 8,27 26,77 22,49
Expol Trade 52,04 33,65 45,82 22,97 31,54
Helior CZ 82,78 93,3 80,54 76,51 80,52
G 2 —trans 92,6 90,22 85,36 82,06 83,12

Zdroj: Vlastni vypocty

Celkova zadluzenost spole¢nosti Tempo se pohybovala ve sledovaném obdobi na pomérné
nizké trovni kromé roku 2004, kdy ptesahla hranici 60 %. V letech 2005, 2007 a 2008 se

hodnoty zadluZenosti pohybovaly okolo 25 %, v roce 2006 cinila celkova zadluZenost
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pouze 8,27 %. Cizi zdroje spole¢nosti Tempo byly ve sledovaném obdobi tvofeny
predevs§im kratkodobymi zavazky, v roce 2007 a 2008 vyuzila Spole¢nost také bankovni
uvér. Nizka zadluzenost je dana tim, Ze spoleCnost Tempo preferuje vlastni zdroje

pro financovani své ¢innosti

U spolecnosti Expol Trade se hodnoty celkové zadluzenosti pohybovaly ve sledovaném
obdobi v rozmezi 22 az 52 %. Nejvyssi zadluzenosti bylo dosazeno v roce 2004, kdy
spoleCnost zaroven zaznamenala nejvysS$i rentabilitu. Pouziti cizich zdroji bylo tedy

opravnéné. Spole¢nost vyuzivala v letech 2004 az 2007 bankovni Gvéry.

Celkova zadluzenost spolec¢nosti Helior CZ a G 2 — trans dosahovala pomérné vysokych
hodnot. U spole¢nosti Helior CZ se cizi zdroje podilely na financovani v rozpéti 76 az 93
%, u spole¢nosti G 2 — trans v rozmezi 82 az 92 %. Ob¢ spolecnosti vyuzivaly v pribehu

sledovaného obdobi bankovni uvéry.

Z vyvoje ukazatele celkové zadluzenosti neni v prvnim roce zavedeni EDR patrny
negativni vliv jejiho pisobeni na hodnocené subjekty, vzhledem ktomu, Zze nedoslo

K vyrazngj§imu zvySeni ani snizeni zadluzenosti.
1.2.2.6  Ukazatele likvidity

1.2.2.6.1  Bézna likvidita
Bézna likvidita se vyjadiuje jako pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazka. Udava,
kolikrat pokryvaji obé€zné aktiva kratkodobé zévazky. Hodnota ukazatele bézna likvidita
by méla byt vyssi nez 1,5.

Bézna likvidita = ob¢Zzna aktiva/kratkodobé zavazky
=Rozvahat. 31/(Rozvahat. 102 +t. 116 + . 117)

Tab. €. 31: Vyvoj obéznych aktiv v tisicich K¢

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 11 445 10 660 11017 17077 16 941
Expol Trade 305445 | 260425 | 391998 | 288505 | 340877
Helior CZ 72 265 125714 | 97833 90 779 115 862
G 2 —trans 15595 8325 10 261 11 969 12 221

Zdroj: Rozvahy spoleénosti dostupné na http://www.justice.cz
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Tab. €. 32: Vyvoj kratkodobych zavazku v tisicich K¢
2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 7 345 2763 1143 2614 2280
Expol Trade 176 207 93 882 192 991 75329 118 513
Helior CZ 65 265 214 502 85 243 79 323 98 127
G 2 —trans 12771 4 862 5110 5051 6 444

Zdroj: Rozvahy spoleénosti dostupné na http://www.justice.cz

Tab. €. 33: Vyvoj bézné likvidity

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 1,56 3,86 9,64 6,53 7,43
Expol Trade 1,73 2,77 2,03 3,83 2,88
Helior CZ 1,11 0,59 1,15 1,14 1,18
G 2 —trans 1,22 1,71 2,01 2,37 19

Zdroj: Vlastni vypocty

Hodnoty bézné likvidity spole¢nosti Tempo ptesahovaly ve sledovaném obdobi minimdlni
doporucenou hranici 1,5, vrozmezi let 2006 az 2008 piekracovaly tuto hranici
nékolikanasobné. Ze struktury obéznych aktiv (tab. ¢. 2) je ziejmé, ze vysoké hodnoty
bézné likvidity nebyly zplsobeny pfiliSnym drzenim zésob. Podstatnou ¢ast obéznych
aktiv tvofily kratkodobé pohledavky. Stav kratkodobych zavazkid byl V porovnani
s kratkodobymi pohledavkami nizky.

U spolecnosti Expol Trade taktéz pievysSovaly hodnoty bézné likvidity hranici 1,5.

Bézna likvidita spoleénosti Helior CZ se pohybovala pouze okolo 1,15, v roce 2005 klesla
dokonce na 0,59. Kratkodobé zavazky spole¢nosti byly nedostateéné kryty ob&znymi

aktivy. Spole¢nost byla ohroZena problémy s platebni schopnosti.

Spolecnost G 2 — trans se dostala pod hranici 1,5 bézné likvidity v roce 2004, v ostatnich

letech tuto hranici pfekracovala.

Z vyvoje bézné likvidity neni patrny vliv zavedeni EDR na hodnocené podniky. V roce
2008 nebylo zaznamenano zhorSeni ukazatele, které by mohlo byt zplisobeno pravé vlivem
EDR.

1.2.2.6.2 Pohotova likvidita

Ukazatel pohotova likvidita je dan pomérem obé&Zznych aktiv sniZenych o zasoby
a kratkodobych zévazka. Pro zachovani likvidity podniku by méla hodnota pohotové

likvidity prekracovat 1.
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Pohotova likvidita = ob&ézna aktiva — zasoby/kratkodobé zavazky
= (Rozvaha t. 31 — 1. 32)/(Rozvaha t. 102 + . 116 + 1. 117)

Tab. €. 34: Vyvoj pohotové likvidity

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 1,56 3,74 8,61 6,35 7
Expol Trade 1,38 2,57 1,7 3,2 2,5
Helior CZ 0,86 0,55 0,9 0,88 0,93
G 2 —trans 1,22 1,71 2,01 2,37 1,9

Zdroj: Vlastni vypocty

Vyvoj pohotové likvidity hodnocenych podnikl se velmi podobd vyvoji bézné likvidity.
Hodnoty pohotové likvidity spole¢nosti Tempo, Expol Trade a G 2 — trans piesahovaly
ve vSech letech sledovaného obdobi minimalni doporu¢enou hodnotu 1. Tyto spolecnosti
by nemély mit problémy se spldcenim svych zdvazkd. Pohotova likvidita spolecnosti
Helior CZ se pohybovala pod doporuc¢enou urovni, coz by mohlo naznacovat snizenou

schopnost spole¢nosti uhrazovat své zavazky.

ProtoZze nedoslo u vSech hodnocenych spole¢nosti ke stejnému vyvoji pohotové likvidity
v roce zavedeni EDR, nelze ztohoto ukazatele usuzovat na vlivu EDR na hodnocené

subjekty.

1.2.2.6.3 Okamzita likvidita
Okamzita likvidita mé&fi schopnost podniku hradit své pravé splatné zavazky. Likvidita

firmy je zajisténa pii hodnoté ukazatele alespon 0,2.
Okam?zit4 likvidita = penéZni prostfedky + ekvivalenty/kratkodobé zavazky
= Rozvaha . 58/(Rozvaha t. 102 +t. 116 + 1. 117)

Tab. €. 35: Vyvoj okamzité likvidity

2004 2005 2006 2007 2008
Tempo 0,12 0,3 0,07 0,5 1,8
Expol Trade 0,05 0,31 0,01 -0,26 0,31
Helior CZ 0,08 0,05 0,16 0,15 0,4
G 2—trans 0,15 0,13 0,07 0,04 0,25

Zdroj: Vlastni vypocty

Z vyvoje okamzité likvidity je patrné, ze vSechny z hodnocenych spolecnosti se v prubéhu

sledovaného obdobi dostaly pod kritickou hranici 0,2. Nejlepsi vysledky okamzité likvidity
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byly zaznamenany u spole¢nosti Tempo, u které se vyskytly mensi nedostatky v roce 2004
a vroce 2006. Spolecnost Expol Trade dosahla shodnotami okamzité likvidity
nad pozadovanou uroven pouze v letech 2005 a 2008, vroce 2007 Kklesla dokonce
na zapornou hodnotu. Spolecnosti Helior CZ a G 2 — trans se potykaly s problémy

s okamzitou likviditou dlouhodobg, jen v roce 2008 se jim podatilo ptesdhnout hranici 0,2.

U vsech spolecnosti doslo vroce 2008 ke zlepSeni ukazatele okamzita likvidita, coz
znamena lepsi schopnost podnikii splacet své zavazky. Nelze vSak prokazat, jestli tento

pozitivni vyvoj souvisi se zavedenim EDR ¢i nikoli.

1.2.2.6.4 Likvidita — zavér

Z vyvoje ukazatell likvidity nelze jednoznacné posoudit vliv zavedeni EDR na hodnocené
podniky. Ukazatele se u jednotlivych spolecnosti vyvijely rizné, a proto neni mozZné urcit,

zda byl vyvoj ovlivnén zavedenim EDR nebo plsobenim jinych faktort.
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r W
V Zavér
Ekologickd danova reforma je jednim z nejvyznamnéjSich nastroji environmentalni

politiky. V Ceské republice se EDR zacala uplatiiovat od 1. ledna 2008, realizuje se

ve tiech etapach. Zakladnim principem reformy je vynosova neutralita.

V ramci prvni etapy EDR (v letech 2008 az 2009) byly zavedeny dané ze zemniho plynu,
zpevnych paliv a zelektfiny. Zéarovenn doSlo ke sniZzeni sazeb dané =z pifijmu.
U pravnickych osob byla vroce 2008 sniZzena dan z piijmi z 24 % na 21 % a dale
se snizovala v roce 2009 na 20 % a v roce 2010 na 19 %. Pro dan z pfijml fyzickych osob
byla od roku 2008 stanovena jednotna sazba dané¢ ve vysi 15 %. Pro rok 2009 bylo
kalkulovano s dal$im sniZzenim dané na 12,5 %, k tomuto vSak nedoSlo. Nasledné rovnéz
vroce 2009 doslo ke snizeni sazby pfispévku na socidlni pojisténi hrazeného
zaméstnancem 1 zaméstnavatelem. Vynos nové zavedenych dani byl po prvnim roce
pribéhu EDR nizsi, nez se o¢ekavalo, namisto piredpokladanych vice nez 4 miliard korun

se vybralo pouze zhruba 2,5 miliardy.

Druha etapa EDR se realizuje v letech 2010 az 2013 a zaméfuje se piedevSim na oblast
ochrany ovzdu§i. Od planované novelizace energetickych dani bylo upusténo. Sazby
ptispévku na socidlni pojisténi zlstavaji na pocatku druhé etapy EDR stejné. Nedochazi
ani k plvodné¢ planovanému snizeni sazeb nemocenského pojisténi placeného

zamg&stnavatelem, to se posouva na rok 2011.

Tteti etapa EDR probéhne v rozmezi let 2014 az 2017 a bude vychdzet z vyhodnoceni

pusobeni a u¢inkd predchozich dvou etap.

Ekonomické souvislosti spojené se zavedenim EDR se promitaji do mnoha oblasti
spolecenského Zivota. Tato prace je zaméiena na sledovani ekonomickych souvislosti EDR
na mikroekonomické urovni, konkrétn€ se zabyva sledovanim vlivu EDR na vybrané
podniky, jejichZz hlavnim pfedmétem cinnosti je obchodovani s pevnymi palivy. Téchto
spolecnosti se zavedeni ekologickych dani tykd bezprostiedné a zaroven lze dle jejich

ekonomickych vysledka analyzovat také chovani kone¢nych spotiebitelti.

Pro posouzeni ekonomickych dopadi reformy na zvolené podniky byla provedena finan¢ni

analyza za obdobi 2004 az 2008. Z vysledkt analyzy je ziejmé, ze v roce 2008, kdy byla
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zavedena ekologicka danova reforma, doslo ke znaénému zhorSeni vybranych

ekonomickych ukazatelti hodnocenych firem.

Velmi vyrazné klesly zisky vSech hodnocenych spole¢nosti, a to i pies snizeni sazby dan¢
Z ptijmu pravnickych osob o 3 %. Pokles zisku ovlivnil vyvoj dalSich ukazateli, predevS§im

pusobil na snizeni rentability.

Propad zisku souvisel se zdrazenim tuhych paliv vlivem zavedeni ekologickych dani.
U spolecnosti Tempo byl v roce 2008 zaznamenan narast nakupnich cen paliv o 26 %,
podobny vyvoj postihl zfejm¢ i ostatni hodnocené podniky. Spolecnosti byly nuceny
ke snizeni obchodni marze a také doslo ke zvySeni vykonové spotieby, coz se projevilo

Vv poklesu pfidané hodnoty vytvotfené podniky.

Snizeni sazby dan€ z pfijml dostatecné nekompenzovalo ztraty zplsobené zdanénim
pevnych paliv. Dalsi opatieni, ktera by tyto ztraty eliminovala, se realizovala
az vV nasledujicich letech EDR. Jejich vliv nebylo mozné dosud hodnotit z divodu

nedostupnosti potiebnych udaja.

S poklesem zisku souvisi sniZeni trzeb za prodej zbozi, které bylo zaznamenano u tfi
ze ¢tyt hodnocenych podniki. SniZzeni trzeb je také indikdtorem nepfiznivého
hospodaiského vyvoje a promitd se do dalSich ekonomickych ukazateld. Jednou z pficin
poklesu trzeb byl nartst cen tuhych paliv vlivem zdanéni, které plsobilo na sniZeni

obchodovaného mnozstvi zbozi.

U vSech hodnocenych spolecnosti vyrazné klesly v roce 2008 ukazatele rentability —
rentabilita celkovych aktiv a rentabilita vlastniho kapitalu. Pokles rentability jak celkovych
zvySeni aktiv na pokles rentability celkovych aktiv a zvySeni vlastniho kapitalu na pokles
rentability vlastniho kapitdlu byl minimélni. Z hlediska ekonomickych souvislosti EDR
a jejich ptisobeni na vybrané podniky je ziejmé, Ze snizeni rentability bylo pfes snizeni
zisku zplisobeno zatizenim pevnych paliv ekologickou dani a naslednym zvySenim jejich

cen.

Hospodatska aktivita vybranych spole¢nosti hodnocend pomoci ukazatele obrat celkovych

aktiv se v roce 2008 snizila (vyjma spole¢nost Expol Trade). Tento nepiiznivy vyvoj byl
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vlivem zvySeni cen pevnych paliv.

Ekonomické souvislosti zavedeni EDR a jejich vliv na hodnocené podniky neni patrny
z vyvoje celkové zadluzenosti, vzhledem k tomu, Ze nedoslo k vyrazné&jSimu zvySeni ani

snizeni zadluzenosti sledovanych spole¢nosti.

Z vyvoje ukazatelil likvidity nelze jednoznacné posoudit vliv zavedeni EDR na hodnocené
podniky. Ukazatele se u jednotlivych spole¢nosti vyvijely odli$n€, a proto neni mozné

urcit, zda byl jejich vyvoj ovlivnén zavedenim EDR nebo plisobenim jinych faktort.

Rok 2008 nebyl pro hodnocené spolecnosti uspésny, doslo predevsim k velkému propadu
zisku. Z hlediska ekonomickych souvislosti EDR mélo zavedeni ekologickych dani, které
zdrazilo tuhd paliva, negativni dopad na hodnocené subjekty. Presto nelze
Z provedené analyzy s pifesnosti urcit, do jaké miry byl neptiznivy hospodaisky vyvoj
vlivl. V dané oblasti podnikani je nutné brat v ivahu také vyvoj klimatickych podminek,
kdy nadprimérné teploty v zimnim obdobi snizuji spotfebu paliv. Tento ptipad nastal
pravé v topné sezon€ 2007/2008. DalSim aspektem ovliviiyjicim vysledky hospodateni
hodnocenych podnikii je dostupnost substitu¢nich statkil, zejména dieva. Ta do urcité miry

souvisi s oblasti ptisobeni konkrétniho podniku.

Na zakladé provedené analyzy je patrné, Ze v roce 2008 doslo ke snizeni spotieby pevnych
paliv konecnymi spotiebiteli. Zde je mozné sledovat souvislosti se zavedenim
ekologickych dani v ramci EDR. ZvySeni cen pevnych paliv, které nastalo v roce 2008,
pusobilo na chovani kone¢nych spotiebitelti. Z hlediska ekonomickych souvislosti se toto
negativné projevilo v oblasti hospodaiskych vysledkti hodnocenych podnikt. Z pohledu
ekologického cile EDR lze pozorovat naznak poZadovaného vysledku, kterym je omezeni

spotieby produktii zatézujicich zivotni prostredi.

Z cilti ekologické danové reformy i z vysledkd této prace vyplyva, Ze oblast vyuzivani
pevnych paliv je a v budoucnu stale vice bude znevyhodinovana oproti jinym zdrojim
energie. Na zdklad¢ zjisténych udaji se autorka prace domniva, ze neptiznivy vyvoj

ekonomickych vysledkti podnikt, které se zabyvaji obchodovanim s pevnymi palivy bude
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pokracovat. V reakci na tento predpoklad Ize tedy dotéenym podnikiim doporudit, aby se

V budoucnu zaméfily zejména na nasledujici ¢innosti:

- distribuce automatickych kotld na tuha paliva, které maji vysokou ucinnost a spliuji
pozadavky na ekologické spalovani. Tyto by bylo mozné nabizet v rdmci vytvoiené
distribu¢ni sit¢ jako komplement k tuhym palivim, kdy by jejich vyuziti bylo
pro zékaznika vyhodné zejména z ekonomicko-ekologického pohledu (tuha paliva jsou

stale jednim z nejlevnéjsich zdroji energie).

- orientace na alternativni zdroje energie (napf. biomasa, solarni energie, tepelna cerpadla),

kdy mtize byt opét vyuzita stavajici distribuéni sit’,
- diverzifikace do jinych oblasti podnikani.

Zavérem této prace je mozné konstatovat, ze zavedeni EDR je nutnym opatfenim v zajmu
zachovani kvality zivotniho prostiedi. Reforma je koncipovana tak, aby jeji ekonomické
dopady nezatizily jednorazové dotcené subjekty. Ekonomické souvislosti EDR se prolinaji
mnoha oblastmi. Neni mozné se vyhnout nepfiznivym vlivim na né€které ekonomickeé
subjekty, resp. na néktera odvétvi. Pozitivni efekty EDR lze ofekavat az po urcitém

casovém odstupu.

Ekologickou danovou reformu je potfeba chapat jako komplexni opatieni, které je soucasti
celého systému narodni ekonomiky. Ekonomické souvislosti EDR plisobi spole¢né
S ostatnimi opatfenimi v ramci tohoto systému. Dale je nutné pii hodnoceni ekonomickych

souvislosti EDR ptihlédnout rovnéz k celkovému hospodarskému vyvoji dané zemé.
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2 Prilohy

Priloha ¢. 1 (list A): Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Tempo - Klatovy s.r.o. ke dni
31.12.2008

SV——— VYKAZ ZISKU A ZTRATY. druhové élenéni
v plném rozsahu
ke dni 31.12.20C8

{v celych tisicich K¢&)
Nazew 3 500 Ghetn [ecrotey

TEMPC-Klatovy sr.o.
I Veseli 17 X
Janovice nad Uhlavou
26361787 34021
Omaten TEXT ﬁ;’; Siesetnost v Glemim odon!

a 5 c T s
L Telty za prodej 2z baki o1 111477 152 583
A Niédady vyralakend na prodand zbadi 02 101 032 139 441
+ Quchodni marZe g.-A)| 03 10 445 13142
0. Vikory (M.1.a203)| o4 11102 11025
L1 | Telty zaprodajdastich vircbki a shubeb 05 10 390 10172
2. |Zménastavu zhech vashi Smosti 08 0 0
3. |Akivaa o7 712 853
Vikonovh spofeba B1.+82)| o8 14 815 12 964
B 1 |Spofebamalediiua eege 03 430 3537
2. Sty 10 10514 10427
+ PRidand hodnota L-A+n8)| 11 8732 10 203
C. Oscbni ndklady (soudetC1 a2Ca) | 12 5271 4 497
1 [ Medové ndidady 13 2005 3336
2. | Odmdny Senden oginu spaelnest a drukstva 14 0 0
3. | Naady na socdni zaberpebeni a xdravalnl paidiini 15 1350 1149
4. | Socaninddady 18 16 12
D. Dand a pophaky 17 176 152
Ocdpy douhodobéno netmanéno a hmohitho majek 18 827 625
m Trivy z prodeje diouhodobiho maetiu a maleidi (i em2)| 19 0 0
Wi (Trity z prodee douhodadbého majpku 20 0 0
2. |Trity z prodee makeidu 21 0 0
F. Zistakova cena prodaného diouhodob. rajetku s materdly (F.1.+F.2) | 22 0 0
F. 1 Zistlkovd cena prodandho douhodobéno majeku 23 0 0
2. | Prodary matedl 24 0 0
G |otak a mplemich nikiadd pagich obacbt 25 24 34
. Ostati provomi wnosy 28 247 309
H. Ostani provozni nisdady 27 291 201
V. Plevod provamich winosd 28 24 0
L Pfevod provamich nidadd 29 24 0
. Provami weledak hospodafeni (zohledndnipdiodek (+). a2V) | 30 320 4881

D s
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Ptiloha ¢. 1 (list B)

1C: 26381787
Omadent TEXT g‘,‘.‘: Shtodnost v Gtetim obdod!
a b 2 b‘a‘ﬂm &7 T

Vi Trlty z prodeje cemych papid 8 podid 3 o} 0
J. Prodand cemé papiry a podiy 2 0 0
viL Vinosy z doubodobiého Snaninfio majeto (Bouds VIL1. 2 VIL3) [ 33 0 0
VILL. \_Iy'\'nsyzpodld vawathfny'dlaﬂmy'm osobcha v Gdeinich % 0 0

pednatkdch pod podstatnym viven
Vinosy z ostalnich diouhodotich cenr ch papird a podid 35 0 0
Vinosy 2 ostalnio douhadabéo fnandniho majelk % 0 0
VIL  |Vinosy 2 ks kadabého Tnandnio majeou 7 0 0
K Néawlady z Tnannho majeiu 33 0 0
e Vinosy 2 pfeceniinl aennych pap el a dedvas) =) 0 0
L Nédady z plecendni cenrch papin a derivin 0 0 0
M. Zmdna stira rezery a opaveych paalek ve Inandni cbinst £1 0 0
X |Vinosovs droky ) 138 55
N. Nikladové roky a3 166 127
X Ostani Sranini vnosy - 0 0
0. Ostaini Srandni nidady 45 28 40
XI |Phevad Snangiich wnosd 3 0 0
P. Phavod Snandnich nddadd & 0 0
. Finaninl vjsledak hospodfeni (zochledndini polcdek VI.a2P) | 28 58 112
Q Daf z pfimd za b Inou Snnost (Q1.+Q2)| 4 a0 1185
Q 1 |- splana 50 a0 1185
2. |-odolend 51 0 0
e = 24 2700
XL |Mirmofdné wnosy 53 [} 51
MiroZidné ndidady 54 0 8
Daf z pFimd z mirnafadné Smosti (S1+452)| 55 ) 11
S. 1 |- spana 56 5] 11
2. |-odiolend 57 ) 0
. Mirncfadrry vj siedek hospoden paL-r -5y | s 0 34
T Phavod podiu na vislediu hospodaeni spaednikim (+-) 5 ) 0
et o ba Samast mimetain sk hosgoddon- Ty & 2 e
R R i | 4 o1

Sastaveno dne: 5.6.2000

Prénni forma OBet ednoky. S.1.0.

Pradmé podrikini Gdeni jednoky. Velkoobchod s pevnymi palivy
Podpisovy zhrmam:
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Ptiloha ¢. 2 (list A): Rozvaha spole¢nosti Tempo - Klatovy s.r.o. ke dni 31.12.2008

ROZVAHA

v plném rozsahu Nizew 3 3icio ten jecroty
Wk 5311222000 TEMPO-Klatovy s-r.0.
(v celych tisicich K&) Veseli, 17
Janovice nad Uhlavou
& 34021
26361787
Qzradeni ATV 'C‘;l:; Bidne olen! obood! Moo of obdon
: : || [ BE] % [ %
AKTIVA CELKEM (A+B.4C.4D1L) | 001 23 428 -1860 21576 22422
A Pahledhviy za upsary zakladni kapithl 002 0 0 0 0
B. Diouhodotsy maelek (BL+BIL+BNL)| 003 4134 -1743 2301 3218
B. L Dicuhodoty nehrmoky majelek (souletB1 1 a2B18) | 004 1478 -204 1372 1702
B. L1 |Zfzovac widaje 005 0 0 o 0
2. [Netwnoné visladky vwkumu a wege 008 0 0 0 0
3. |Soware 007 0 0 c 0
4 |OcenBelnd priva 008 1478 -604 1372 1702
5. [Goodwill 009 0 0 0 0
6. |y douhodoly nemolry rajelek 010 0 0 0 0
7. |Nedokoneryy douhodaby netimots majelek o1 0 0 e 0
8. |Poskyniuté zaboty na dicuhodaby netrmory maelsk 012 0 0 0 0
B.IL Diouhodoby oy majelek (soud« BU 1 a2 B119) | 013 2158 -1139 1018 1814
B.IL 1. |Pazenky 014 0 0 0 0
2. |Sunby s 70 -7 63 8s
3. |Samostané movith vad a soubory movijch vac 018 1082 -1132 820 1213
& |Pasmanka cdky tvalich porosk 07 0 0 0 0
5. |Dospdth rviata a jejich skupiny 018 0 0 0 0
8. [Jiry doutodoty hemotry rajedek 013 0 0 0 0
7. [NedokonZeny douhodaby oty majele 020 136 0 136 133
8. |Poskytus zhlty na dicuhodaby motry majele a1 0 0 ) 0
9. |Ocsiovac rozdilk nabydmu majeto 022 0 0 0 0
Bil. |Diauhodcby Snantnimajiek  (souda BIL1. a2BI07) | 023 0 0 0 0
B.L1. |Padiy v oiddmnych aFizenjch oscbidch a2 0 0 0 0
2. [Podiy v OBemich jednokich pod podstakim vivem 25 0 0 0 0
3. |Ostani diouhodabé camné papiy apodiy 26 0 0 (o) 0
% ffq’fty:;‘rzy- ovidajici a Bdici oscba, o7 0 0 0 0
5. [Jny douhodaby Snandni majelek 28 0 0 o 0
8. [Pafzavany duuhoday Snandni majelek 029 0 0 0 0
7. |Poskynisé zanhy na diouhodaby Snanini majelek 030 0 0 0 o

Ve e, SOV s ey e G
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Piloha & 2 (list B)

I€: 26281787

Oanadoni AXTIVA fC‘:l‘oJ B&nd (Lot obaod! Minde O obaodl
. - KA > n
c Obdind skiva {ClLeCh+CHL4CIV) | 031 17 058 -117 16 941 17 077
C.1 Zascby (soudel C.11. a2C18) | 032 281 0 281 475
C.L1. |Matedds 033 135 0 135 1148
2 |NedokonBend woba a pdokvary 034 0 0 0 0
3 |Wrotky 035 0 0 0 0
4 |MEdd aostani aviFats ajeich supny 038 0 0 o 0
5 |Zwom 037 548 0 846 356
8 [Poskytiud zéichy e zdsdby 038 0 0 0 0
cL Dicuhadobé potfedivky (soud CHL 1. a2 CUB)| 039 0 0 0 0
CIL1.  |Poliedidky 2 dbchadnich vztahd 040 0 0 0 0
2 |Pohiedinky -oviadajici a Sdici osota 041 ] 0 0 0
3 |Potiedivky -podstatry viv 042 0 0 0 0
4 :dd:’::iym spaeiniky, Serry drufsiva a dZasinky 043 0 0 0 0
5 |Dicubodabé poskylrté zhioty 0 0 0 0 0
6 [Dohadnd Oy skt 045 0 0 0 0
7. |Jnd pohiedéniy 048 0 0 0 0
8 |Odictena datiovs potiedika 047 0 0 0 0
(31} Krakodabé potiediviy {soude1C N1 a2CIN9) | 048 11 @83 -117 11 866 15 202
CHL1. |Pohedinky z chchadnich vziat 049 8323 117 a216 11067
2 |Potiedivky -ovadejici a Sdici osoba 050 1021 0 1031 0
3 |Pomiedinky -podstalry viv 051 0 0 0 0
a :;:l:iwym pdeiniky, Sery druslva a dZasinky 052 0 0 0 0
5 [Soddini zaberpedeia zdravoni pojiidni 053 0 0 0 0
8 [Stél- dafiové poiedindiy 052 1158 0 1158 351
7. |Mrakodabé poskytnusé 2oty 055 1428 0 1426 2681
8  [Dahadnd oy sl 058 -14 0 -14 11
9 |Jné potiedéy 057 48 0 43 282
CW. Krakodaby Snandni majelek  (soudsICIV1 a2 C.V4) | 058 40024 0 4004 1300
CIVA.  |Penize 059 49 0 49 180
2 |0ty vbarkach 060 4045 0 4045 1111
3 |Krakodabé cemé papiy a podily 061 0 0 0 0
4 [Pofzovany kedkodaby Sranini majele 082 0 0 0 0
D.1 Casovt odideni (Di1.+D13)| 083 2244 0 2244 2129
D11 |Nédady pEitich obdabi 064 2244 0 2244 2129
2 |Komgieni nikiady pFistich cbdobi 085 0 0 0 0
3. |PFieny pFittich obdobi 0668 0 0 0 0

Ve e, SOV s ey e G
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Piiloha &. 2 (list C)

IC: 26381757
Qzratent PASIVA g:?_, Stav v bddnem Olot. obaod! Stav v mincdém Olet. obdod!
a b 3 5 6

PASIVA CELKEM A +B.+CL) | 087 21 578 22422
A Viasini kapds (ALSALSANLSAV. +A V) | 038 18 664 16 420
Al Zakiadni kapithl (AL1.+A12 #A13) | 089 200 200
A L1 | Zadadni ke 070 200 200
2 |Viasini skcie aviasthi cbchodni podiy (-) o7t 0 0
3 |Zmény zesadnino kapithiu 072 0 0
Al Kapithiové fondy SouetA 11 2 A 1L4) | 073 ul 0
A LY. | Emisni &0 74 0 0
2 | Ostaini kapitové fordy 075 0 0
3 |Ocefovact mozdly 2 pfecenini maje o a zivazkl 078 0 0
4. | Ocehovaci mzdiy z pfecendni pi pleméndch 77 0 0
AL Rezermi fond, ned@iény fond a ostani fondy .ae(is-:l:t camaa o7 10 10
AL | Zaomy rezerni ford | Ned Sitsery fond 79 10 10
2 |Stautimia ostami fondy 030 0 0
AV Visledek hospodaieni minuijch let (AN +ANV2) | 081 16 210 12472
AN | Nemordilery zek minkich lel 0832 16 210 12472
2. | Neuhmzend 24t minuiich lel 033 0 0
A V. Weladek hospodafeni bénéo Gdatnho codobi 4+ 4 034 244 3738
B Cizi rdrgje (BIL.+BIL+BlIL+BIV) | 085 4852 6 002
B.L Rezary (souds B.11. a2B14) | 036 0 0
B 1.1 | Rezevypode rddinich prwich pladpsd 087 0 0
2 | Rezervana dichody a podobnd ziwzky 038 0 0
3 | Rezerva rna doh 2 pSmd 039 0 0
4. | Ostami rezervy 030 0 0
8.1 Dlouhodabé zivazky (soudel BIL1.82B.110.) | 091 0 0
BIL1L | Zévarky z obchodnich vzishi 092 0 0
2 |Zéwazky - odddaici afidici osoba 093 0 0
3 |Zévazky - podstang i 094 0 0
4. | Ziwvarky ke spdedniim, dendm drudsiva a k GZastiniodm sdmuleni| 035 0 0
5 | Douhodobé phipké z8chy 098 ul 0
6 | Vydand duhopsy 097 0 0
7. | Douhodobé sminky k dhradd 098 0 0
8 | Dohadné Gty pasivni 93 0 0
9 |Anéd zivarky 100 0 0
10. |Odaderny dahow zivarek 101 0 0
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Piloha &. 2 (list D)

IC: 26381787
Ozratent f,:‘; Seavy bdnem Glet obcod! | S@w v minuiem Gtet. obdob!
< c 5 6

BN Krakodobé zivarky (souZetB W1 22 BUL11) | 102 2280 2814

B 1. |Zévarky z obchadnich vzishd 103 288 1737
2 |Zivarky - odddaic afidicl osoba 104 22 22
3 |Zdvazky - podstanyg Wi 105 0 0
4 | Zivarky ke spdedniim, Sendm drukstva a k GZastnioim sdmuZeni| 103 0 0
5 |Zivarky K zarmdstrancim 107 278 241
6. |Zdvarky ze sochinho zaberpedent a abavon o paididni 108 151 140
7. | Sl -dafiovd zivazky a dolace 109 215 22
8 |Keikodabé pljad zdkty 110 584 338
9. |Wydank duhogisy 11 0 0
10. | Dohadné G2ty pasivii 112 a2 43
1. | Jind zéwvazky 113 0 71

BIV. Bankowni dviey a wpoamod (souB BIV1. a2BV3) | 114 2572 3388

BIV. 1. [Bakowi (vdey dioutodabé 115 2572 3383
2. |Kedkodabé bankawni (vdey 118 0 0
3 |Keakodabé fnandni wpamod 17 0 0

3 P Casové radideni (CL1+C12) | 118 €0 0

C L1 |Wdage pfitich abdabi 19 (] 0
2 |Wnosy paitich obdabi 120 0 0

Sestaveno dne.  5.6.2000

Prérni forma Gelni jednoky.  S.1.0
Predma! podnikani Odenil jpdnoky. Velkoobchod s pevnymi paivy
Podpisoey ziznam.
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Ptiloha €. 3: Vystupy z vypocetnich tabulek
Pomeérova analyza spole¢nosti Tempo - Klatovy s.r.o.

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2004| 2005 2006 2007, 2008

1 |ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT / AKT) = (VZZ .61 +.43)/ R .1 4953 51,07| 37,68 2248 2:32
2 |ROE - Rentabilita vl. kapitalu (EAT /VK) =VZZ .60 /R .68 9593| 4983 3119 22,76 1,46
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2004| 2005 2006/ 2007, 2008

1 ‘Obrat celkovych aktiv (T /AKT) = (VZZF1+F5)/ R¥.1 10.4| 10,04/ 1016 726 565
Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy (zadluzenosti) 2004| 2005 2006 2007, 2008

2 ‘Debt Ratio - Celkova zadluzenost (CZ/AKT)=R.85/RF.1 62.81| 2457 827| 2677| 2249
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2004| 2005 2006/ 2007, 2008

1 |Okamzita ( I. stupné) likvidita (FM/KD)= (R .58/ (RF.102 +.116 + F.11] 012 03 0,07 05 18
2 |Pohotova (II. stupng) likvidita ((FM +KP)/KD)= (R758+F.48)/ (RF1 156 374| 861 635 7
3 |Bézna (IIl. stupné) likvidita (OA/KD)=RE31/(RE102+F116+F.117) | 156 386 064| 653 743

Pomérova analyza spole¢nosti Expol Trade, s.r. 0.

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2004/ 2005 2006 2007 2008

1 |ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT / AKT) = (VZZ .61 +1.43)/ RT.1 2587| 25.84| 1987 2024 213
2 |ROE - Rentabilita vl. kapitalu (EAT /VK) =VZZ1.60/R .68 36,35| 28,19| 26,92| 1932 1,98
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2004/ 2005 2006 2007 2008

1 ‘Obrat celkovych aktiv (T /AKT) = (VZZ .1 +i5)/ RFA 402 413 356 3.92 426
Ukazatele dlouhodobé financ¢ni rovnovahy (zadluzenosti) 2004/ 2005 2006 2007 2008

2 lDebt Ratio - Celkova zadluzenost (CZ/AKT)=R.85/R .1 52.04| 3365 4582 2297 3154
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2004/ 2005/ 2006 2007 2008

1 |Okamzita ( I. stupné) likvidita (FM/KD)= (R .58/ (R¥.102 +F.116 +F.11] 0,05 0,31 0.01 -0.26 0.31
2 |Pohotova (1. stupng) likvidita ((FM +KP)/KD)= (R7.58 +1.48)/ (RF.1| 13g| 257 17 3.2 25
3 |B&zna (IIl. stupng) likvidita (OA/KD)=RF.31/(RF.102+F116+£117) | 173| 277| 203| 383 288

Pomérova analyza spolec¢nosti Helior CZ, a. s.

Ukazatele rentability (vy nosnosti) 2004| 2005 2006/ 2007| 2008

1 |ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT / AKT) = (VZZ .61 +.43)/ RF.1 4,52 1,41 764 368 1,36
2 |ROE - Rentabilita vl. kapitalu (EAT /VK)=VZZ.60/R .68 16,72 7.48| 2846| 1234 3.95
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2004| 2005 2006| 2007 2008

1 |Obrat celkovych aktiv (T /AKT) = (VZZ .1 +F.5)/ R¥.1 3.94 1,33 29 314 256
Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy (zadluzenosti) 2004| 2005/ 2006/ 2007 2008

2 |Debt Ratio - Celkova zadluzenost (CZ/AKT)=R{.85/R .1 8278 933| 8054| 7651 80,52
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2004| 2005 2006| 2007| 2008

1 |Okamzita ( |. stupné) likvidita (FM/KD) = (R .58/ (R¥.102 +.116 +F.11] 0,08 0,05 0,16 015 04
2 |Pohotova ( Il. stupné) likvidita ((FM + KP)/KD) = ((R¥.58 +F.48) /(R .1 0.86 0,55 0.9 0.88 0,93
3 |Bézna (IIl. stupng) likvidita (OA/KD)=RF31/(RF102+F116+E117) | 141|059 115 114| 118
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Pomérova analyza spole¢nosti G 2 - trans, s. r. 0.

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2004/ 2005/ 2006| 2007 2008

ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT / AKT) = (VZZF.61 +F.43)/ R .1 2 7.78 454 6,97 0.82
ROE - Rentabilita vl. kapitalu (EAT / VK) =VZZ .60/ R .68 2583 3194| 1835 29,02 324
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2004/ 2005/ 2006/ 2007| 2008

‘Obrat celkovych aktiv (T /AKT) = (VZZF1 +F5)/ RE.1 488| 1274| 1029 948 6.72
Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy (zadluzenosti) 2004/ 2005/ 2006/ 2007 2008
‘Debt Ratio - Celkova zadluzenost (CZ/AKT)=R.85/RF.1 926| 90.22| 8536 8206 8312
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2004| 2005 2006| 2007| 2008

Okamzita ( |. stupné) likvidita (FM/KD)= (R .58/ (RF.102 +F.116 +f.11] 0,15 0,13 0,07 0.04 0.25
Pohotova ( Il. stupné) likvidita ((FM + KP)/KD) = ((R.58 + . 48) /(R T.1 1,22 17 2.01 237 19
B&zna (IIl. stupng) likvidita (OA/KD)=RE31/(RF.102+F116+F117) | 122 171| 201| 237 1.9
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