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Abstrakt

Bakalarska prace je zaméfena na zhodnoceni finan¢ni situace podniku EKOL, spol. s r.0.
za obdobi 2012-2016. Prvni ¢ast je zaméfena na teoreticka vychodiska prace, ktera jsou
nasledné vyuzita v analytické ¢asti. Ke zhodnoceni finan¢ni situace firmy jsou vyuzity
vybrané metody finan¢ni analyzy. Ve finalni fazi této prace jsou konkrétni problémy
feSeny a dle jejich zavérd navrzena mozna feseni, ktera by méla napomoci ke zlepseni

celkové finanéni situace.

Klicova slova

finan¢ni analyza, rozvaha, likvidita, rentabilita, zadluzenost

Abstract

The bachelor thesis is focused on the assessment of the financial situation in the company
EKOL, spol. sr. 0. for period 2012-2016. The first part of the thesis is focused on
theoretical points which are used for analytical part. To assess the financial situation of
the company, some selected methods of financial analysis are used. In the final part of
the thesis there are specific issues solved and possible conclusions are proposed to help

improve the overall financial situation.
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UVOD

Obsahem mé bakalafské prace je zhodnoceni finan¢ni situace vybrané obchodni
korporace a navrhy na jeji zlepSeni dle vypoctenych vysledkt. Pokud chce v dnesni dobé
firma na trhu prorazit, mela by mit dobry prehled o finan¢ni situaci jak u sebe, tak i na
samotném trhu. Na zakladé vypoCti a vyhodnoceni provedenych analyz bude
prezentovano, jak dulezité je financni zdravi podniku a jeho stabilni situace na trhu,
protoze jenom tak je mozno se z dlouhodobého hlediska udrzet na dneSnim trhu mezi

tvrdou konkurenci.

Pro svoji praci jsem si zvolil spoleCnost, ktera se pohybuje v oblasti energetiky.
V soucasné dob€ vstupuje mnoho zahrani¢nich investori do naSich firem svym
kapitalem. Nejinak je tomu 1 u spolecnosti EKOL, spol. s r. 0., kterou jsem si pro tuto
bakalaiskou praci vybral, protoze do ni v roce 2015 vstoupil zahraniéni partner z Ciny,
ktery disponuje obchodnim podilem ve vysi 75 %. Abych blize specifikoval, ¢im se tato
spoleCnost zabyva, tak mohu uvést, ze se jedna predevsim o vyrobu parnich turbin, dale
o generalni dodavky spalovacich turbin, parnich kotli a poskytovani sluzeb v oblasti
energetického inzenyrstvi. Parni turbiny jsou dodavany presn€ na miru a prani zakaznika
s dirazem na maximalni Uc¢innost, kvalitu a spolehlivost, coz jist¢ odbératelé oceni a
spolecnost tak muze obstat v konkurenci s jinymi firmami v oboru. V analytické Casti této
préace si 1 blize specifikujeme, které konkrétni vn&jsi a vnitini faktory podnik nejvice
ohrozuji, v ¢em spocivaji jeho silné a slabé stranky, kde by naopak mohl vyuzit nové

prilezitosti a jak ve svém podnikani obstava v porovnani s konkuren¢nimi podniky.

Vysledky jednotlivych analyz je mozno porovnavat s jinymi podniky v ramci daného
odvétvi. Lze tak vysledovat aspekty, ve kterych se konkurenci dafi Iépe, a na tyto slabé
body pak zamétovat pozornost. Je vSak nutno brat v potaz, ze mnoho podnika se rizni
sortimentem svych Cinnosti a pusobi na rozdilnych trzich, proto jsou takova srovnani
efektivni zejména u podnikd s homogenni Cinnosti, podobnou velikosti a pasobnosti na
stejném trhu. V ramci této bakalaiské prace budou vysledky jednotlivych ukazatelt

finan¢ni analyzy srovnavany se spolecnosti PBS ENERGO, a. s.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem této bakalarské prace je zhodnotit celkovou financni situaci spolecnosti
EKOL spol. st. 0. za obdobi 2012-2016 pomoci nize vybranych metod. Na zakladé
zjisténych vysledka navrhnout pfislusna opatieni, ktera by méla zajistit zlepSeni celkové
finan¢ni situace. Tato opatfeni budou navrhnuta tak, aby odpovidala vysledkim
zpracované finan¢ni analyzy, které vyjdou jak problémové. Pii postupu ke splnéni

hlavniho cile bude potieba splnit i tyto dil¢i cile.

Mezi dil¢i cile prace bude patfit:

e vyhledat a prostudovat odborné literatury a zpracovani teoretickych vychodisek
prace,

e predstaveni vybraného podniku, charakterizovat jeho €innost, historii a strukturu,

e analyza spoleCnosti na zakladé vypoctu ukazatelti financni analyzy,

e analyza vnitiniho a vnéjSiho prostiedi podniku,

e vyhodnoceni soucasné situace spolecnosti,

e srovnani vysledkii analyz soborovymi priméry a konkurencnimi podniky
v oboru,

e navrzeni moznych feSeni pro zlepSeni soucasného finan¢niho stavu.

1.1 Pouzité metody

V této bakalarské praci budou pouzity nasledujici metody, konkrétné se bude jednat o
metody zaméfené na analyzu strategické situace podniku a na metody zaméfené na

finan¢ni analyzu.

1.1.1 Metody strategické analyzy

Kromé sestaveni finan¢ni analyzy je dilezité analyzovat vnitini a vnéjsi okoli podniku.

Na splnéni tohoto byly vybrany analyzy PESTLE (SLEPTE) a SWOT.

PESTLE analyza zhodnocuje Sest druhti faktorti, a to politické, ekonomické, socialni,
technologické, legislativni a ekologické, které mohou cCinnost firmy ovliviiovat

(Grasseova a kol., 2012, s. 179).

12



Strategicka analyza je zavrSena analyzou SWOT, jejiz cilem je zhodnoceni silnych a

slabych stranek podniku, a také hrozeb a pfilezitosti (Jakubikova, 2013, s. 129).

1.1.2 Metody financni analyzy

Aby bylo mozné analyzovat financni situaci podniku, je potfeba nejprve ziskat data
z GCetnich vykazi, kterymi jsou v tomto piipad€ rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Mezi
elementarni metody financni analyzy vyuzité v této bakalarské praci patii analyza
absolutnich, rozdilovych a tokovych ukazatelli, analyza pomérovych ukazatelt a soustav
ukazateld. Ze soustav ukazatelti bude vypocitan a analyzovan — index bonity, Altmanav

Z-score model a INO5 (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 66).

13



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Predmétem této bakalarské prace je zhodnoceni finanéni situace podniku prostfednictvim
finan¢ni analyzy, z ¢ehoz plyne, Ze se teoreticka vychodiska prace budou opirat o tuto

problematiku.

2.1 Analyza vnéjSiho okoli

Cilem externi analyzy je hledani pfilezitosti a ohrozeni v okoli podniku. Podnikova
strategie by se méla orientovat na maximalni vyuZiti nabizené pfilezitosti a nalézt zpusob,
jak se vyhnout ohrozenim nebo alesponi zmirnit jejich dopad na podnik (Dedouchova,

2001, s. 16).

Pfi zpracovani externi analyzy je okoli podniku rozdéleno na dvé hlavni ¢asti:

e mikrookoli — podnikatelské prostfedi, ve kterém podnik podnika. Sestava ze
vzajemné konkurence podnikd, substituci jejich vyrobkt, dodavatelt, zakazniku
atd.

e makrookoli — spolecné prostiedi pro vSechna mikrookoli. Vytvari obecné platné
podminky, za kterych podniky v dané zemi vykonavaji svoji ¢innost. Urcuje
ekonomické, demografické, politické, legislativni a technologické podminky a

socialni politiku (Dedouchové, 2001, s. 16, 17).

2.1.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza je vyuzivana jako strategicka analyza vnéjs$iho prostfedi na zakladé
faktort, u kterych Ize predpokladat, ze mohou ovliviiovat organizaci, a také jako podklad
pro vypracovani prognéz o duasledcich pro dalsi rozvoj. Lze se setkat i s pojmenovani
SLEPTE, které sefazuje definované faktory v jiném potradi (Grasseova a kol., 2012,
s. 178, 179).
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Mezi vnéjsi faktory, které PESTLE analyza zkouma, se fadi tyto faktory:

e Politické — existujici a potencialni pusobeni politickych vliva.

e Ekonomické — ptsobeni a vliv mistni, narodni a svétové ekonomiky.
e Socialni — pusobeni socialnich a kulturnich zmén.

e Technologické — dopady novych a vyspelych technologii

e Legislativni — vlivy narodni, evropské ¢i mezinarodni legislativy.

e Ekonomické — mistni, narodni a svétova ekologicka problematika

P — politické faktory — tyto faktory se tykaji aktualni vladni politiky, ktera mize podnik

vyrazné ovlivnit. Mezi tyto faktory lze zafadit formu a stabilitu vlady, politicky postoj
(vuci privatnimu sektoru, postoj vuci privatnim a zahrani¢nim investicim, vztah ke
statnimu pramyslu apod.), hodnoceni externich vztaht (zahrani¢ni konflikty, regionalni
nestabilita apod.) nebo napf. politicky vliv riznych skupin (Grasseova a kol., 2012,

s. 179).

E — ekonomické faktory — mezi tyto faktory se fadi napt. hodnoceni makroekonomické

situace (mira inflace, irokova mira, obchodni deficit nebo prebytek, rozpoctovy deficit
nebo prebytek, vysSe HDP, ménova stabilita, stav sménného kurzu apod.), pfistup
k finan¢nim zdrojam (napf. dostupnost a formy uveért) ¢i danové faktory (vyse danovych

sazeb, vyvoj danovych sazeb, cla apod.) (Grasseova a kol., 2012, s. 179).

S — socidlni faktory — mezi socialni faktory patii napt. demografické charakteristiky

(velikost populace, vekova struktura, pracovni preference, geografické a etnické
rozlozeni apod.), makroekonomické charakteristiky trhu prace (rozdéleni ptijmi, mira
nezaméstnanosti apod.), socidlné-kulturni aspekty (zivotni uroven, genderova
vyrovnanost, populacni politika apod.) ¢i dostupnost pracovni sily (Grasseova a kol.,

2012, s. 179).

T — technologické faktory — zde se jedna o faktory jako napt. podpora vlady v oblasti

vyzkumu, vySe vydaji na vyzkum, nové vynalezy a objevy, rychlost realizace novych

technologii €1 obecna technologicka uroven (Grasseova a kol., 2012, s. 179, 180).

15



L — legislativni faktory — jak uz z nazvu plyne, mize se jednat o existenci a funk¢nosti
podstatnych zakonnych norem (obchodni pravo, datiové zakony, deregulacni opatfent,
legislativni omezeni — distribuce a ekologicka opatieni, pravni uprava pracovnich

podminek apod.) (Grasseova a kol., 2012, s. 180).

E — ekologické faktory — jako ekologické faktory je mozno si predstavit napt. pfirodni a

klimatické vlivy, globalni environmentalni hrozby (Cerpani neobnovitelnych zdroja
energie, ubytek ozonové vrstvy, zvySovani emise sklenikovych plynl, globalni
oteplovani a jiné klimatické zmény) ¢i legislativni omezeni spojena s ochranou zivotniho

prostredi (Grasseova a kol., 2012, s. 180).

2.2 Finan¢ni analyza a jeji vyznam

Financ¢ni analyza je formalizovanou metodou, jejiz smyslem je vyhodnotit, jak je dany
podnik finan¢né zdravy. Tvoii se predevsim v dob€, kdy se planuje néjaké dulezité
finan¢ni ¢i investini rozhodnuti, a spada do kompetenci finanéniho manazera c¢i

vrcholového vedeni podniku (Vochozka, 2011, s. 12).

V uzsim pojeti predstavuje financni analyza hodnoceni stavu a finan¢niho zdravi podniku
ajeho vyvoje na zaklade rozboru dat z tCetnich vykazi. Prostiednictvim financni analyzy
je mozno doplnit vypovidaci schopnost Gcetnich vykazii a posoudit urovern finan¢niho
zdravi a vykonosti firmy v tomto obdobi. V Sir§im pojeti 1ze finan¢ni analyzu chapat jako
komplexni posouzeni finan¢niho zdravi podniku v delSim ¢asovém obdobi a za SirSich
podminek. V tomto pojeti je hlavnim cilem rozsifit vypoveéd’ o financnim zdravi vetné
jeho vyvoje, kterou poskytuji ucetni vykazy, analyzovat piiciny tohoto vyvoje, efektivitu
volenych nastroji a presnéjsi odhad vyvoje v nasledujicich obdobich. Tato analyza
vyuziva rozsifené spektrum metod, napf. srovnava vyvoj se situaci v jinych podnicich
nebo s oborovymi priméry, bonitnimi a bankovnimi modely atd. (Kubickova,

Jindtichovska, 2015, s. 6, 7).
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2.3 Uzivatelé financni analyzy

I kdyz finan¢ni analyzu sestavuji predevSim manazefi a vrcholové vedeni, nejsou jejimi

jedinymi uzivateli. Tyto uzivatele lze rozdélit na dvé zakladni skupiny, a to na externi a

interni uzivatele (Vochozka, 2011, s. 12).

Interni uzivatelé

Manazefi — vyuzivaji analyzu pro potfeby operativniho a strategického fizeni
podniku. Ve znacném mnozstvi pfipadd jsou i jejimi zpracovateli, protoze maji
pfistup ke v§em potiebnym informacim, které nejsou verejné dostupné uzivatelim

externim (Vochozka, 2011, s. 13).

Zaméstnanci — zamestnanci posuzuji analyzu z hlediska finan¢ni stability a jistoty
zameéstnani, nebot jim jde o zachovani pracovnich mist a mzdové podminky

(Vochozka, 2011, s. 13).

Externi uzivatelé

Stat a jeho organy — statni organy vyuzivaji informace z financni analyzy

v souvislosti s kontrolou vykazovanych dani a dale pro potfeby riznych
statistickych prazkumd, rozdélovani finan¢nich vypomoci (subvence, dotace).
Sleduje také finan¢ni zdravi podnik, kterym byly svéfeny statni zakazky, nebo

kontroluje podniky se statni ucasti (Vochozka, 2011, s. 13).

Investofi — investofi jako poskytovatelé kapitalu vyuzivaji zpravy o financni
vykonnosti podniku z ditvodu, aby ziskali dostatek informaci pro rozhodovani o
potencialnich investicich. Zajima je pfedev§im mira rizikovosti a vynosnosti

spojenych s vlozenym kapitdlem (Vochozka, 2011, s. 13).

Banky a jini véfitelé — véfitele primarné zajima financni zdravi budouciho ¢i

existujiciho dluznika z divoda jejich solventnosti. V pocatecni fazi se véfitel
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rozhoduje, zda uvér poskytne, v jaké vysi a za jakych podminek (Vochozka, 2011,
s. 13).

e Obchodni partnefi — pro obchodni partnery je klicové, zdali je podnik schopen

dostat svym zavazkim z danych obchodnich vztahd. Zamétuji se proto zejména
na zadluzenost, solventnost a likviditu podniku. Tyto ukazatele jsou vSak
projevem kratkodobého zajmu, pro dlouhodobéjsi stabilitu vztaht je dulezité i

hledisko dlouhodobé (Vochozka, 2011, s. 13).

e Konkurence — vyuziva data zfinancni analyzy pro porovnani podminek a
vysledkd s vlastnimi podminkami a vysledky ¢i s priméry oboru (Vochozka,

2011, s. 13).

2.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro uspésné sestaveni finan¢ni analyzy je nezbytné ziskat potfebna data, ze kterych bude
mozno po kvalitnim zpracovani dosahnout relevantnich vysledkd. K vyznamnym
zdrojim dat patfi uCetni vykazy. Je také nutné s daty z ucetnich vykazi zachazet
obezietné vzhledem k jejich vypovidaci schopnosti dané ucelem zpracovani vykaza.
Vykazy se zpracovavaji pro ucetni a dafiové ucely, takze neobsahuji vzdy data, ktera by
vérneé zobrazovala ekonomickou realitu podniku. Pravé vypovidaci schopnost ucetnich

vykazi je jednou ze slabin finanéni analyzy (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 21).

Utetni zavérka je sestavovana, aby podnik seznamila s pravdivymi informacemi o
financni situaci, provozni vykonnosti a penéznich tocich spole¢nosti. Divodem pro to je,
ze vlastnici spolecnosti, investofi, véfitelé a vladni instituce rozhoduji o vyvoji
spoleCnosti na zakladé informaci uvedenych v ucCetni zavérce. Nicméné podle
mezinarodnich standardd auditu ma vedeni jedinecnou pozici k pachani podvodt diky
jeho schopnostem manipulovat s Ucetnimi zdznamy a pfipravovat podvodné ucetni
zaverky tak, ze obchazi kontroly, které se jinak jevi jako efektivni. Proto je nezbytné
analyzovat rizné metody detekce podvodi v ucetnich vykazech (Kanapickiené,

Grundieng, 2015).
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Aby bylo mozno uspésné zacit zpracovavat financni analyzu, musi se vychazet zejména
z téchto zakladnich tcetnich vykazi:

e rozvahy,

e vykazu zisku a ztraty,

e vykazu cash flow (pfehled o finan¢nich tocich) (Vochozka, 2011, s. 14).

2.4.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery podava prehled o celkové financni situaci podniku.
Sestavuje se k urcitému datu, ke kterému udava stav majetku (aktiv) a jeho zdroju kryti
(pasiv). Udaje v rozvaze jsou usporadany podle jednotlivych forem prostiedkd a zdrojich
tohoto majetku v uspotfadani podle pavodu zdroji (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s.

27).

Hospodatsky uspéch podniku zavisi kromé technické vyspélosti i na udrzeni majetkove-
financ¢ni stability, kterou se rozumi schopnost podniku vytvaret a trvale udrzovat spravny
vztah mezi majetkem (aktivy) a pouzivanym kapitdlem (pasivy). Kazda hospodarska
operace vyvolava zmény v polozkach rozvahy, a to jak na pravé, tak i na levé strané.
Tento bilan¢ni princip (X aktiv = X pasiv), tj. ze kazda zména je zachycovana dvakrat, je

zakladem i pro soustavu uctd podvojného ucetnictvi (ManagementMania, 2015).

Tab. 1: Agregovana podoba rozvahy (Upraveno dle Kubickova, Jindfichovskd, 2015, s. 28)

Rozvaha firmy ...k ....... 20xx
Aktiva Pasiva
Zakladni kapital
Dlouhodoby nehmotny majetek Kapitalové fondy
Dlouhodoby hmotny majetek Fondy ze zisku
Dlouhodoby finan¢ni majetek Vysledek hospodateni minulych let
Zasoby
Pohledavky dlouhodobé Rezervy
Pohledavky kratkodobé Zavazky dlouhodobé
Kratkodoby financni majetek Zavazky kratkodobé
Aktiva celkem Pasiva celkem
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2.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava prehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodareni za
urcité obdobi, vCetn€¢ porovnani za minulé obdobi. Zatimco polozky aktiv a pasiv
v rozvaze jsou veliiny stavové, tedy zachyceny v daném okamziku sestaveni, naklady a
vynosy jsou veli¢iny tokové, coz znamend, ze se sleduji za celé obdobi, tj. sCitaji se.
Velkych problémem je fakt, ze nakladové a vynosové polozky se nemusi opirat o
skutecné penézni toky, z cehoz vyplyva, ze vysledny Cisty zisk se nerovna skutecné
penézni hotovosti ziskané hospodafenim v daném roce. V ramci finan¢ni analyzy u né¢j
bude sledovana struktura vykazu, dynamika, respektive dynamika jednotlivych polozek.
Tento vykaz se sestavuje v pravidelnych ro¢nich intervalech, ale mohou byt i kratsi

(Rickova, 2015, s. 31-33).

Vykaz zisku a ztrat je hlavnim zdrojem informaci pro analyzu finanéni podnikové
vykonnosti. Finan¢ni ukazatele popisuji vztah mezi finan¢nimi ukazateli, obecné mezi
vysledkem a usilim spolecnosti, s cilem poskytnout obraz o finan¢ni rentabilité
(ziskovosti). Struktura vykazu zisku a ztraty ma schopnost vykazovat podil vynosu a
nakladi spolecnosti a srovnavat je v riznych pozicich vykazu zisku a ztraty (Marginean,

Mihaltan, Todea, 2015).

Dle Scholleova (2012, s. 22) rozdélujeme vynosy a naklady ve VZZ do tii podskupin, na
vynosy a naklady:

e 7 provozni ¢innosti,

e 7z financni Cinnosti,

e z mimoradné Cinnosti (Scholleova, 2012, s. 22).

2.4.3 Prehled o penéznich tocich (cash flow)

Prehled o penéznich tocich je jednou z metod financni analyzy podniku. Podava prehled
o penéznich tocich, pficemz penéznim tokem rozumime veli¢inu, ktera zobrazuje
ptirtstek nebo ubytek penéznich prostredkt pfi Cinnosti podniku za urcité casové obdobi.
Rozbor penéznich tokti pomaha podniku snaze odhalit pfi¢iny platebni neschopnosti, i
kdyz vykazuje zisk. Pfehled o penéznich tocich transformuje vykazované naklady a

vynosy ve vykazu ziski a ztrat na vydaje a piijmy pené€znich prostiedkq, tj. zjiStuje
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skuteCny pfijem penéz. Princip sestavovani tohoto vykazu spociva ve zjisténi kladnych a
zapornych penéznich tokl pifimo ze syntetickych a analytickych ac¢ti. To znadi, jak
jednotlivé polozky rozvahy ptisobi na tvorbu penézniho toku a jak dochazi k preméné
nakladt na vydaje a vynosu na piijmy (Mrkosova, 2015, s. 248, 249)

Cash flow Ize v podniku zjistit pomoci dvou zakladnich metod:

e Prima metoda — u kazdé hospodarské operace se sleduje, zda predstavovala
skutecny pfijem ¢i vydaj. Tyto operace se poté sleduji samostatné analytickou
evidenci, avSak v praxi neni tato metoda pfili§ vyuzivana, pfedevsim kvali Casové
narocnosti (Jaova, Ortova, 2011, s. 29).

e Neprima metoda — tato metoda vyuziva zjisténého vysledku hospodareni, ktery
je dale upravovan o vynosy a naklady, které nesouvisely se skutecnym pohybem

penéznich prostiedk (Jacova, Ortova, 2011, s. 29, 30).

2.5 Metody financni analyzy

V ramci finanéni analyzy existuje mnoho metod, které 1ze s uspéchem aplikovat. Je v§ak
dulezité si uvédomit, ze pii sestavovani finanéni analyzy se musi jednotlivé metody volit
piiméfené. Pii volbé jednotlivych metod by se mel brat ohled na ucelnost, nakladovost a
spolehlivost. U€elnost znamena, ze dana analyza musi odpovidat pfedem zadanému cili
a vyhodnotit ucelovost, kterou tato vysledna analyza plni. Je potfeba mit na paméti, ze
pro kazdou firmu se nehodi stejna soustava ukazateld, a proto musi byt interpretace
provedena citlive, ale s diirazem na mozna rizika. Jako druhy faktor nam zde figuruje
nakladovost, jelikoz sestavovani financni analyzy vyzaduje ¢as a kvalifikovanou praci,
coz s sebou pfinasi celou fadu nakladi, které by mély byt pfiméfené navratnosti takto
vynalozenych nakladi. Tretim faktorem je spolehlivost, kterou nelze zvysit rozsifenim
mnozstvi srovnavanych podnikt, ale pouze kvalitn€j§im vyuzitim dostupnych dat

(Rackova, Roubickova, 2012, s. 97).

Finanéni analyza vyuziva celou fadu kritérii ¢lenéni. Jejich pocet vSak neustéle roste, a
to v dasledku vzniku novych metod a rozsifovanim a vylepSovanim soucasnych metod.

V soucasné odborné literatufe se preferuje zakladni rozdéleni metod finan¢ni analyzy na:
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Fundamentilni finan¢ni analyzu — je zaméfena na vyhodnoceni spiSe kvalitativnich
udaju o podniku, pficemz zakladni metodou je odborny odhad zalozeny na zkuSenostech

analytika.

Technickou financni_analyzu — zde se naopak jednd o zpracovani kvantitativnich

ekonomickych dat s pouzitim matematicko-statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod, pfiCemz vysledky jsou zpracovany opét kvantitativné, ale 1 kvalitativné

vyhodnocovany (Ruckova, Roubic¢kova, 2012, s. 99).
Muzeme ji rozdélit do nasledujicich skupin:

e Elementarni metody finan¢ni analyzy — vyuzivaji zakladni aritmetické operace za

ucelem upravy a zpracovani dat obsazenych ve finan¢nich vykazech. V praxi je
tato analyza rozSifend, protoze skytd mnoho vyhod napf. jednoduchost,
nenarocnost vypocetniho zpracovani. Nevyhodou je, ze nepostihuje vSechny

faktory (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 68).

e Metody vySsi financni analyzy — tyto metody vyzaduji hlubsi znalost matematické

statistiky, ale i hlubsi teoretické a praktické ekonomické znalosti. K aplikaci
metod je nutné i kvalitni softwarové vybaveni a dostupnost udaju, proto se t€émito
metodami zabyvaji zpravidla specializované firmy (Ruckova, Roubickova, 2012,

s. 100).
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Metody finanéni analyzy

Elementarni metody

Vyssi metody

Analyza extenzivnich
(absolutnich) ukazatelt

Analyza fondu financnich
prostredkt

Analyza pomérovych
ukazatelt

Analyza soustav ukazatelt

Metody mezipodnikového
srovnani

Matematicko-statistické

metody

Nestatistické metody

Obr. 1: Metody finan¢ni analyzy (Upraveno dle Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 66)

V ramci danych skupin jsou tyto metody déle clenény na dil¢i skupiny néasledovné:

1. Elementarni metody finanéni analyzy

- Analyza absolutnich ukazatelt

e horizontalni (trendova) analyza

e vertikalni (strukturélni) analyza

- Analyza rozdilovych ukazatela

e (isty pracovni kapital

e (isty penézni majetek

e (isté pohotové prostiedky
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- Analyza pomérovych ukazatelt

ukazatele rentability

ukazatele likvidity

ukazatele zadluzenosti

ukazatele aktivity

ukazatele nakladovosti a produktivity

provozni ukazatele

- Analyza soustav ukazatela

modely bankrotni

modely bonitni

2. Vyssi metody financni analyzy

- Matematicky-statistické

bodové a intervalové odhady ukazatelt
analyza rozptylu
regresni a korelacni analyza

statistické testy odlehlych dat atd.

- Nestatistické

metody zalozené na teorii matnych mnozin
metody zalozené na alternativni teorii mnozin

expertni systémy atd. (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 66, 67).

2.6 Analyza absolutnich ukazatelu

Za absolutni ukazatele se oznacuji data pifimo obsazend v UcCetnich vykazech.

Nejvyuzivanéjsimi metodami, které data z uCetnich vykazi bezprostredné vyuzivaji a

méfi intenzitu jejich zmén, jsou horizontalni (trendova) analyza a vertikalni (strukturalni)

analyza. Obé¢ skupiny metod poskytuji pomérné uceleny obraz o vyvoji finanéni situace

a jiz vtéto fazi financéni analyzy mohou odhalit problémové oblasti (Kubickova,

Jindtichovska, 2015, s. 69).
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2.6.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj; zkoumané veliCiny v Case, nejcastéji ve vztahu
k minulym ucetnim obdobim. Pocitaji se v absolutnich ¢islech 1 jako relativni (procentni)

zmeény (Scholleova, 2012, s. 166).

Zmény jednotlivych polozek se sleduji po fadcich, horizontalng, a proto se tato metoda

nazyva horizontalni analyzou absolutnich dat (Sedlacek, 2011, s. 13).
Absolutni zména = U, — U;_;

Vzorec 1: Horizontdlni analyza — Absolutni zména

Ut - Ut—l

Relativni zména =
Ut—l

kde Ut je hodnota ukazatele, t je bézny rok, t-1 je predchozi rok.

Vzorec 2: Horizontdlni analyza — Relativni zména

2.6.2 Vertikalni analyza

Vyznam vertikalni analyzy spociva v tom, Ze se na jednotlivé polozky finan¢nich vykazu
pohlizi ve vztahu k néjaké veli¢iné. V ptipadé rozvahy muze byt touto veli¢inou bilan¢ni
suma, pficemz jednotlivé polozky rozvahy pak pfi tomto poméru odrazeji, z kolika

procent se podileji na celkové sumé aktiv a pasiv (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 13).

U;
Podil na celku = =——
X U;

kde Ui je hodnota dil¢iho ukazatele, XUi je velikost absolutniho ukazatele.
Vzorec 3: Vertikdlni analyza
2.7 Analyza rozdilovych ukazateli

Jedna se o ukazatele, jejichz vypocet je zalozen na rozdilu mezi souhrnem urcitych

polozek kratkodobych aktiv a souhrnem urcitych polozek kratkodobych pasiv, ¢imz
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vznika tzv. Cisty fond. Vyuzivaji se zejména v managementu ob&znych aktiv (Rackova,

Roubickova, 2012, s. 106).

Oznacuji se také jako fondy finan¢nich prostfedkd (finan¢ni fondy), pfiCemz fond je
chapan jako shrnuti urcitych stavovych ukazatelt vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp.
jako rozdil mezi souhrnem nékterych polozek kratkodobych aktiv a pasiv (Sedlacek,

2011, s. 35).

2.7.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je nejvyznamngjsi ukazatel ze skupiny rozdilovych ukazateld,
ktery je definovan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji,
pfi¢emZ ma vyznamny vliv na solventnost podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,

s. 83).

Prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy vytvari dojem, ze ma podnik dobré
finanéni zazemi, Ze je likvidni. CPK predstavuje finanéni pol§tai, ktery umoziiuje
podniku pokracovat ve své Cinnosti 1 v piipad€, ze by ho potkala néjaka neptizniva

udalost, jez by vyzadovala znacny vydej penéznich prostiedki (Sedlacek, 2011, s. 36).
CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé dluhy

Vzorec 4: Cisty pracovni kapital

2.7.2 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel CPK muize byt v jistych ohledech az piili§ benevolentni, jelikoz néktera ob&zna
aktiva mohou byt malo likvidni ¢i dokonce dlouhodobé nelikvidni napf. pohledavky
s dlouhou lhitou splatnosti, nedobytné pohledavky, nedokoncena vyroba atd. Z toho
divodu se pro sledovani okamzité likvidity vyuziva ukazatel CPP, ktery piedstavuje

rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzite splatnymi zavazky.

V piisn&jsi form& se do CPP zahrnuje jen pokladna a b&Zny udet, ale v méné piisné
modifikaci jsou zahrnuty 1 penézni ekvivalenty naptf. Seky, sménky, cenné papiry

s kratkodobou splatnosti ¢i terminované vklady vypovéditelné do 3 mésica.
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V podminkach fungujiciho kapitalového trhu jsou rychle pfeménitelné na penize

(Sedlacek, 2011, s. 38).

CPP = pohotové finantni prosttedky — okamzité splatné zdvazky

Vzorec 5: Cisté pohotové prostiedky

2.7.3 Cisty penéiné-pohledavkovy finanéni fond

Tento ukazatel je na pomezi mezi obéma predchozimi rozdilovymi ukazateli likvidity.
Pfi vypoctu se z obéznych aktiv vylucuji zasoby nebo 1 nelikvidni pohledavky a od této
upravené hodnoty aktiv se odectou kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2011, s. 38).

CPPF = OA - zasoby — nelikvidnipohledavky - kratkodobé zdvazky

Vzorec 6: Penézné-pohledavkovy financni fond

2.8 Analyza pomérovych ukazatela

Ukazatele horizontalni a vertikalni analyzy sleduji vyvoj jedné veli€iny (polozky rozvahy
¢i vysledovky) v Case nebo ve vztahu k jedné vztazné veliciné (napt. celkova bilan¢ni
suma). Naproti tomu pomerova analyza charakterizuje vzajemny vztah mezi dvéma nebo
vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Tim se nam predstava o finan¢ni situaci
spoleCnosti ukazuje v dalSich souvislostech. Pomérova analyza se sklada z nékolika
skupin ukazatelt, jelikoz k potiebé charakterizovat financni situaci podniku nestaci uziti
jen jednoho ukazatele. Konkrétné sem spadaji ukazatele rentability, aktivity,

zadluzenosti, likvidity a produktivity (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 29).

2.8.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané Cinnosti, tedy méfi
schopnost podniku vytvafet nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného
kapitalu. U téchto pomérovych ukazatelt se vychazi nejcastéji ze dvou ucetnich vykazi,

a to rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Do Citatele se pii vypoctu obvykle zadava néktera
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z polozek odpovidajici vysledku hospodareni (tokova veli¢ina) a do jmenovatele se
zadava né&jaky druh kapitalu (stavova velicina), respektive trzby (coz je takova veli¢ina).
Jednoznacné jsou tyto ukazatele stfedem zajmu akcionaiti a potencialnich investort,

avSak vyznam ma i pro ostatni skupiny (Rackova, 2015, s. 57, 58).

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Podle Razkové (2015, s. 60) jde o ukazatel, ktery: ,, vvjadiuje miru zhodnoceni vsech

aktiv spolecnosti financovanych viastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem. *

Do citatele se dosazuje Cisty zisk pro akcionafe a uroky pro véfitele a do jmenovatele

dlouhodobé finanéni prostredky, které ma podnik k dispozici (Sedlacek, 2011, s. 58).

EBIT
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

ROCE =

Vzorec 7: Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel rentability aktiv (ROA) poméiuje zisk s celkovymi aktivy, které byly do
podnikani investovany bez ohledu na to, z jakych zdrojui jsou financovana (vlastnich,
cizich, kratkodobych, dlouhodobych). Existuji vypocty, u kterych se do Citatele dosazuje
EBIT, EAT a EAT s uroky. (Sedlacek, 2011, s. 57).

o EBIT
"~ aktiva celkem

Vzorec 8: Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb,
jinymi slovy, kolik dokaze podnik vyprodukovat zisku na 1 K¢ trzeb. Odrazi schopnost
podniku vyrabét vyrobky nebo poskytovat sluzby s nizkymi naklady nebo za vysokou
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cenu. Doporucuje se, aby hodnota ukazatele byla co nejvyssi (Kubickova, Jindfichovska,

2015, s. 127).

EBIT

ROS = x 100
trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.

Vzorec 9: Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky podniku.
Vlastnici a investofi ji vénuji pozornost, protoze potiebuji védet, zdali jim vlozeny kapital
piinasi oéekavany vynos za jimi podstoupend rizika (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,

s. 100).

., Pro investora je diilezité, aby ukazatel ROFE byl vy3$si nez uroky, které by obdrzel pri jiné
formé investovdani (z obligaci, terminovaného vkladu, majetkovych cennych papirii

apod.) “ (Sedlacek, 2011, s. 57).

EAT
ROE = - — X 10
vlastni kapital

Vzorec 10: Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

2.8.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou soustavou ukazatell, které charakterizuji schopnost podniku
dostat svym zavazkam. Likviditu 1ze definovat obecné jako schopnost aktiv pfemeénit se
na penézni podobu a poslouzit k vyrovnani zavazkid. S likvidou souvisi i pojem
solventnost, ktera nam vyjadfuje pfipravenost hradit své dluhy, kdyz nastala jejich
splatnost. Podminkou solventnosti je, aby mél podnik cast svého majetku ve formé
okamzité likvidnich aktiv (penize a jejich ekvivalenty), ze kterych by mohl v¢as splatit
svoje zavazky (Sedlacek, 2011, s. 66).
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Okamzita likvidita

Okamzita likvidita predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity, protoze do ni vstupuji jen
ty nejlikvidnégjsi polozky z rozvahy. Oznacuje se také jako likvidita 1. stupné nebo také
,,cash ratio. Do Citatele ve vypocCtu se zadavaji jen pohotové platebni prostredky, coz
jsou penize v hotovosti €1 na bézném uctu, ale i voln€ obchodovatelné cenné papiry napf.

Seky (Ruckova, 2015, s. 55).

Doporucena hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. Za standardni hodnotu
tohoto ukazatele se povazuje 1 rovnost mezi zdroji uhrad a potfebami uhrad, tedy pokud

hodnota kolisa kolem 1 (Otrusinova, Kubickovéa, 2011, s. 102).

ohotové platebni prostredk
Okamzité likvidita = = 4 4 y

kratkodobé zavazky

Vzorec 11:; Okamzita likvidita

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné oproti predeslému ukazateli ponechava
v Citateli kromé penéznich prostiedkti a kratkodobych cennych papird i kratkodobé
pohledavky (ocisténé od t€zko vymahatelnych a pochybnych, protoze by neopravnéné
zlepsily hodnotu ukazatele). V analyze je vhodné zkoumat i pomér mezi ukazatelem
bézné a pohotové likvidity, protoze vyrazné nizsi hodnota pohotové likvidity ukazuje

nadmérnou vahu zasob v rozvaze daného podniku (Sedlacek, 2011, s. 67).
Doporucena hodnota je stanovovana podle odvétvi v intervalu od 1,0 — 1,5. Tato hodnota

muze byt doporucenim i pro neziskovy sektor (Otrusinova, Kubickova, 2011, s. 102).

Lo obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec 12: Pohotova likvidita

30



Bézna likvidita

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné, je ze vSech likvidit ta nejsirsi, jelikoz se do
Citatele zahrnuji veskera obézna aktiva, tedy 1 vCetné nejméneé likvidnich zasob. Ukazuje,
kolikrat pokryvaji ob&€zné aktiva kratkodobé dluhy podniku. Z jiného uhlu se da také
vyjadfit, jako kolik jednotek ob&znych aktiv kryje jednu jednotku kratkodobych dluhi.
Plati zde, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni
schopnosti podniku, av§ak vypovidaci schopnost ukazatele narusuje fakt, ze se neptihlizi
ke struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a nebere se v uvahu jaka je

struktura kratkodobych dluht z hlediska doby splatnosti (Ruckova, 2015, s. 56).

Doporucena hodnota se vSeobecné uvadi v rozmezi 1,5 — 2,5 v zavislosti na odvétvi

(Otrusinova, Kubickova, 2011, s. 100).

obézna aktiva

Bézna likvidita =
ezna fiviatta kratkodobé zavazky

Vzorec 13; Bézna likvidita

2.8.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vySe rizika, které podnik nese pii daném
poméru a struktufe vlastniho kapitalu a cizich zdrojii. Cim je podnik zadluzengjsi, tim
vyssi riziko na sebe bere, protoze musi byt schopen své zavazky splacet bez ohledu na to,
jak se mu zrovna dafi. Do jisté miry je zadluzeni pro firmu uZzitecné z davodu, ze cizi
kapital je levnéjsi nez vlastni, coz je dano skutecnosti, ze uroky z ciziho kapitalu snizuji
danové zatizeni podniku, protoze urok jako dafiové uznatelny naklad snizuje zisk, ze
kterého se plati dané (tzv. daiovy efekt nebo darniovy stit). V pfipadé vyplaty podilu na
zisku se o danoveé uznatelnou polozku nejedna. Analyza zadluzenosti, majetkové a
financ¢ni struktury muze srovnavat rozvahové polozky nebo polozky vykazu zisku a ztraty

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 84-85).

Pti analyze zadluZzenosti je dilezité sledovat, jestli firma nema majetek pofizen na leasing,
protoze aktiva ziskana prostfednictvim leasingu se totiz neobjevuji v rozvaze, ale jen ve

formé nakladu ve VZZ (Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 32-33).

31



Celkova zadluzenost

Ukazatel celkové zadluzenosti i ukazatel véfitelského rizika (debt radio), je zakladnim
ukazatelem, ktery vykazuje celkovou zadluzenost podniku, a zjistuje se pomérem ciziho
kapitalu k celkovym aktivim. Obecné€ plati, Ze ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim roste
riziko véfitelim. Véritelé proto preferuji nizké hodnoty tohoto ukazatele. U financné
stabilnich podniki muze vSak docCasny rust zadluZenosti vést ke zvySeni celkové

rentability vlozenych prostiedkt (Rickova, 2015, s. 64, 65).

cizi zdroje
Celkova zadluZenost = - — % 100
celkova aktiva

Vzorec 14; Celkova zadluzenost

Kryti dlouhodobvch aktiv vlastnim kapitalem

Zlaté pravidlo financovani fika, ze dlouhodobéd aktiva by méla byt financovana
z dlouhodobych zdroju a kratkodoba aktiva zase z kratkodobych zdroji. Tento ukazatel
vyjadiuje pomeér dlouhodobych aktiv krytych vlastnim kapitalem. Pokud bude hodnota
ukazatele vyssi nez 1, znamena to, ze podnik pouziva vlastni (dlouhodoby) kapital 1 ke
kryti obé€znych (kratkodobych) aktiv, coz svéd¢i o tom, ze podnik tak upfednostiuje

financ¢ni stabilitu pfed vynosem (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 88).

vlastni kapital
dlouhodobi aktiva

Kryti dlouhodobych aktiv VK =

Vzorec 15: Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem

Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji

U tohoto ukazatele lze fict, ze zde plati zlaté pravidlo financovani, jelikoz davame do
pomeéru dlouhodobé zdroje kryti a dlouhodoba aktiva. Pokud tedy logicky vyjde vysledek
niz§i nez 1, bude to znamenat, ze podnik kryje ¢ast svych dlouhodobych aktiv

kratkodobymi zdroji, a mtze mit problémy s uhradou svych zavazku. Jedna se o agresivni
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strategii financovani, kdy je podnik podkapitalizovan. I kdyz je sice levnéjsi, tak na

druhou stranu velmi rizikova (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 88).

vlastni kapital + dl. cizi zdroje
dlouhodoba aktiva

Krytidl. aktiv dl. zdroji =

Vzorec 16: Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji

2.8.4 Ukazatele aktivity

Cilem této skupiny ukazatell je zméfit, jak efektivné vyuziva management podniku sva
aktiva. Vzhledem k tomu, ze se aktiva Cleni na n€kolik urovni, tak i ukazatele aktivity
mohou byt kalkulovany na riznych urovnich: napt. celkovych aktiv, stalych ¢i obéznych.
Hodnoty se mohou liit v zavislosti na odvétvi, a proto zejména u této skupiny ukazatelt
plati, ze je nutné vysledky hodnotit ve vztahu k odvétvi, ve kterém podnik piisobi.
Ukazatel pométuje tokovou velicinu (trzby) ke stavové veli¢in€ (aktiva), ¢imz je mozno

jej rozdelit na dva mody:

e obratkovost (rychlost obratu) — vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi, ve
kterém bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazateli

e doba obratu — vyjadfuje pocet dni (pfip. let), po ktery trva jedna obratka
(Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 31, 32).

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje pocet obratek za dany ¢asovy usek (za rok).
Pokud je intenzita vyuzivani aktiv podniku nizsi, nez je pramér v oboru, mély by se
navysit trzby nebo odprodat néktera aktiva (Sedlacek, 2011, s. 61).

Cim vy$§i hodnota ukazatele, tim je vy$§i efektivita vyuzivani aktiv. Minimalni
doporucovana hodnota tohoto ukazatele je 1, pfiCemz byva ovlivilovana 1 pfislusnosti

k urcitému odvétvi. Nizka hodnota ukazatele svédci o neumérné majetkové vybavenosti

podniku a jeho neefektivnim vyuziti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).
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trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.

Obrat celkovych aktiv = aktiva celkem

Vzorec 17: Obrat celkovych aktiv

Obrat dlouhodobych aktiv

Tento ukazatel pométuje efektivnost vyuzivani dlouhodobych aktiv v podniku. Ukazatel
obratu celkovych aktiv 1 obratu stalych aktiv je ovlivnén mirou odepsanosti majetku.
To znaci, zZe pti stejné vysi dosazenych trzeb je vysledek ukazatele lepsi v piipadé vétsi
odepsanosti majetku. Pozornost je nutno vénovat také dlouhodobym aktiviim pofizenym
na leasing, ktera se do rozvahy neeviduji, a tudiz obratkovost stalych aktiv muze byt

vyrazn& nadhodnocena (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).

trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.
dlouhodoba aktiva

Obrat dlouhod. aktiv =

Vzorec 18: Obrat dlouhodobych aktiv

Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob podniku
prodana a znovu uskladnéna. Tento ukazatel ma né€kolik vyznamnych slabin. Prvni z nich
je, ze trzby odrazeji trzni hodnotu, pficemz zasoby se ocefuji v nakladovych
(potizovacich) cenach. To zpusobuje, Ze ukazatel ¢asto nadhodnocuje skutecnou obratku.
Druhym problémem je, ze trzby jako tokova veliina odrazi celoro¢ni vysledek aktivity
podniku, zatimco zasoby jako stavova veliCina, odrazi stav k jednomu okamziku. Pokud
vychazi hodnota ukazatele ve srovnani s oborovym primérem vys$si, znamena to, ze
podnik nemé zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly zvySenou financni zatéz.
Nadbyte¢né mnozstvi zasob je neproduktivni a pouze v sob&é umrtvuji financni

prostfedky, které musi byt dopliiovany cizimi zdroji (Sedlacek, 2011, s. 62).

34



trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.

Obrat zasob = -
zasoby

Vzorec 19; Obrat zasob

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek vyjadiuje oproti predchozim ukazatelim dobu, po kterou
v podniku existuje kapital ve formé pohledavek, nez dojde k inkasu. Jinymi slovy feceno,
jak dlouho musi podnik ¢ekat na platbu od svych odbérateltt od okamziku prodeje na
obchodni avér. Vypocita se jako podil primémého stavu pohledavek a primérnych
dennich trzeb. Cim je tato doba delsi, tim déle musi podnik ¢ekat na svoje penézni
prostfedky, coz muze vyrazné poskodit zejména mensi podniky, které se mohou ocitnout

i v kratkodobé insolvenci (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).

obchodni pohledavky

trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.
360

Doba obratu pohl. =

Vzorec 20: Doba obratu pohledavek

Doba obratu zavazku

V porovnani s pfedchozim ukazatelem udava tento ukazatel dobu, za kterou dany podnik
prumérné splati svoje zavazky. Obecné lze fici, ze doba obratu zavazkt by méla byt delsi
nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena financni rovnovéaha v podniku. Na
druhou stranu si je potieba uveédomit, Ze tento ukazatel slouzi také veéfitelum ¢i
potencialnim véfitelim, ktefi z né€j mohou vysledovat, jak firma dodrzuje obchodné

uvérovou politiku (Ruckova, 2015, s. 67, 68).

zadvazky vici dodavatelim

trzby za prodej vl.vyr.a sluzeb + trzby za prod. zb.
360

Doba obratu zavazku =

Vzorec 21: Doba obratu zavazku
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2.8.5 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele jsou soustavou ukazatelt, které jsou zamétfeny dovnitf podniku a
uplatiiyji se v internim fizeni. Management jejich pomoci sleduje a analyzuje vyvoj
zakladni aktivity podniku. Opiraji se o tokové veliCiny, zejména o néklady, jejichz fizeni
ma za nasledek hospodarné vynakladani konkrétnich druhti nakladi, a ve vysledku

dosazeni vyssiho konecného efektu (Sedlacek, 2011, s. 71).

Produktivita prace z pridané hodnoty

Tento ukazatel udava, kolik K¢ pfidané hodnoty vytvori jeden zaméstnanec daného
podniku. (Scholleova, 2012, s. 184).

pridana hodnota

Produktivita prace z pt. hodnoty = — —
pocet pracovnikii

Vzorec 22: Produktivita prace z ptidané hodnoty

Mzdova produktivita

Ukazatel mzdové produktivity udava, kolik vynost piipada na 1 K¢ vyplacenych mezd.

Doporucuje se, aby meél ukazatel rostouci tendenci (Sedlacek, 2011, s. 71).

vynosy (bez mimoradnych)

Mzdova produktivita =
mzdy

Vzorec 23: Mzdova produktivita

Nakladovost vynosu

Jedna se o ukazatel, ktery indikuje zatizeni vynosu podniku celkovymi naklady.

Doporucuje se, aby hodnota ukazatele v Case klesala (Sedlacek, 2011, s. 71).

naklady

Néklad t vynosu =
artacovost vynosu vynosy (bez mimoradnych)

Vzorec 24: Nakladovost vynosu
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2.9 Analyza soustav ukazatelu

Finan¢né-ekonomickou situaci podniku l1ze analyzovat podle zna¢ného poctu rozdilovych
a pomérovych ukazatelt. Nevyhodou jednotlivych ukazatela ale je, Ze maji samy o sobé
omezenou vypovidaci schopnost, protoze charakterizuji pouze urcity usek cinnosti
podniku. K posouzeni celkové financni situace se proto vytvafi soustavy ukazatell

(Sedlacek, 2011, s. 81).

Do kategorie soustav ukazatelQ patii predevs§im bonitni a bankovni modely. Neexistuje
mezi nimi striktné vymezena hranice, nebot’ cilem obou skupin modell je priradit firmé
jednu jedinou Ciselnou charakteristiku, na jejimz zakladé posuzuyji finan¢ni zdravi firmy.
Rozdil mezi nimi spociva piedev§im v tom, k jakému ucelu byly vytvoreny (Ruckova,

2015, 5. 77).

2.9.1 Bonitni ukazatele

Cilem bonitnich ukazatelt je stanovit, zda se firma fadi mezi dobré ¢i Spatné firmy,
pfiCemz principialn€ jsou zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy. Musi tedy
umozniovat srovnatelnost s jinymi firmami v ramci jednoho oboru podnikani. (Rackova,

2015, 5. 77).

2.9.2 Bankrotni modely

Utelem bankrotnich modeld je predikce moznych finanénich problémd podniku nebo
budouci ohrozeni bankrotem. Bankrotni podnik je tedy ohrozeny budoucim bankrotem.
Nejznaméjsi a nejvyuzivanéjsi metodu patii Altmantv model tzv. Z-Score (Vochozka,

2011, s. 83).

Index INOS

Indexy IN jsou skupinou diskriminacnich funkci, jejiz autory jsou Inka a Ivan
Neumaierovi. Vzhledem k tomu, ze CR ma svoje vlastni specifika, vytvofili obdobu Z-
funkce (pod nazvem index davéryhodnosti IN) v nékolika variantach odliSenych rokem

vzniku varianty. Prvnim modelem byl index IN95, poslednim je prozatim INOS. Tento
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index je aktualizaci indexu INO1 podle testti na pramyslovych datech z roku 2004. Kromé
hodnoceni faktu, zda spole¢nost v blizké dobé& zkrachuje ¢i nikoliv, se vSak index INOS
zabyva i tim, jestli vytvaii pro své vlastniky také n&jakou hodnotu. Usp&snost piedpovédi

indexu IN 05 se udava na urovni 80 % (Kalouda, 2017, s. 85, 86).

INO5=0,13xA+0,04xB+397XxC+0,21xD+009XE
Vysvétlivky:

A = Aktiva / Cizi zdroje

B = EBIT / Nakladové uroky, pro nulové nakladové uroky B =9
C =EBIT / Aktiva

D = Vynosy celkem (Trzby) / Aktiva

E = Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky

Vzorec 25: Index INO5

Podle hodnoty indexu INOS Ize situaci analyzovaného podniku charakterizovat takto:

IN>1,6 1ze ptredvidat uspokojivou finan¢ni situaci v podniku
09<IN<I1,6 podnik s nevyhranénymi vysledky, ,.Seda zoéna“
IN<0,9 podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy, smeéfuje

k bankrotu (Kalouda, 2017, s. 86, 87).

Altmanuv index

Altmanav index je souhrnny vzorec, ktery publikoval v roce 1968 americky profesor
financi Edward Altman. Tento vzorec Cisté na zakladé analyzy vybranych finanénich
ukazateli da dohromady urcité Cislo zvané v anglictiné Altman Z-Score, které ma
napovedet, jestli firma v nasledujicich dvou letech zkrachuje ¢i nikoliv. Z-Score se sklada
z péti ukazatell, které v sob€ zahrnuji rentabilitu, zadluzenost, likviditu i strukturu

kapitalu. Casem se ukazalo, ze nelze hodnotit stejnym méfitkem malé firmy a firmy
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obchodované na kapitalovém trhu, a proto se Altmanav index uvadi ve dvou verzich

s relativné velkou spolehlivosti (Scholleova, 2012, s. 189).

Z=0,717 X X, + 0,847 X X, + 3,107 X X5 + 0,420 X X, + 0,998 X X

Vysvétlivky:

X, = CPK / Aktiva celkem

X2 = Nerozdéleny zisk / Aktiva celkem

X3 = EBIT / Aktiva celkem

X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje

Xs=Trzby / Aktiva celkem (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, . 132).

Vzorec 26: Altmanuv index

Interpretace vysledka:

7Z>29 uspokojiva finan¢ni situace podniku (bonitni podnik)
1,2<7Z<29 nevyhranéna financ¢ni situace (Seda zéna)

<12 podnik smétuje k bankrotu (Kalouda, 2017, s. 82).

Taffleruv model

Tento bankrotni model vytvoiil profesor Richard Taffler roku 1977 jako reakci na
Altmantv index, ktery nevyhovoval ekonomickym podminkam Velké Britanie a nemohl
tedy slouzit jako nastroj pro analyzu britskych spolenosti. Model byl zalozen zejména
na ukazatelich, které odrazeji charakteristiky platebni schopnosti, jakymi jsou ziskovost,
pfiméfenost pracovniho kapitalu, financni riziko a likvidita. Pivodni model zahrnoval
Ctyfi pomérové ukazatele a existoval ve dvou forméach — zakladni a modifikované verzi.
Obé se lisi pouze v poslednim ukazateli, ktery méfil nezajisténou likviditu, pficemz
v modifikované verzi byl nahrazen ukazatelem obratovosti celkovych aktiv. V ramci této
bakalarské prace bude pracovano s modifikovanou verzi (Kubic¢kova, Jindfichovska,
2015, s. 223).
Z=053xX;+013xX,+0,18xX5;+0,16 X X,
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Vysvétlivky:

X1 = EBT / Kratkodobé zavazky

X2 = Obézna aktiva / Celkové zavazky

X3 = Kratkodobé zavazky / Celkova aktiva

X4=Trzby za vlastni vykony a zbozi / Celkova aktiva (Kubickova, Jindfichovska,

2015, s. 223).

Vzorec 27: Taffleriv model

Interpretace vysledkt v modifikované varianté:

Z>0,3 indikuje nizkou pravdépodobnost bankrotu firmy, prosperujici
spolecnost
0,2<72<0,3 Sedd zona, finan¢ni situaci a jeji nadchazejici vyvoj nelze

jednoznacéné hodnotit
7.<0,2 indikuje vysokou pravdépodobnost bankrotu firmy, vazné ohrozeni

(Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 224).

2.10 Analyza vnitiniho prostredi

Cilem této analyzy je odhalit silné a slabé stranky podniku, k ¢emuz je nutné se zminit o
tzv. specifickych prednostech, které indikuji, v Cem je podnik silny a ¢im se zasadné lisi
od konkurenti. Konkurence je motivovana k tomu, aby se tyto specifické prednosti
pokusila napodobit. Jestlize uspéji, dany podnik ztrati vyhodu specifickych ptednosti
(Dedouchova, 2001, s. 29).

2.10.1 SWOT analyza

Analyza SWOT neboli analyza silnych a slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb je jednou
z nejpouzivangjsich a nejznaméjsich analyz prostiedi. USelem SWOT analyzy je
identifikovat to, jak se souCasna podnikova strategie dokaze vyrovnat se zménami, které
nastavaji v prostiedi, a v ¢em spocivaji jeji silna a slaba mista. Sestava z pivodné dvou
analyz, a to konkrétné analyzy SW a analyzy OT. Doporucuje se zacit analyzou OT, tedy

prilezitosti a hrozeb, které na podnik plasobi zvnéjsiho prostiedi, a to jak
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z makroprostfedi ¢i mikroprostfedi. Po dikladném provedeni OT analyzy je mozno

provést analyzu SW, ktera se tyka vnitfniho prostiedi firmy (Jakubikova, 2013, s. 129).

Jednim ze vstupti do SWOT analyzy je tzv. profil konkurentd, ktery predstavuje strucny,
ale dulezity vytah informaci o konkurenéni firmé€ v zadaném formatu. Analyzy muze byt
zaméfena i na informace, které nejsou bézné verejné€ dostupné a vyzaduji urity praizkum
¢i rozbor napt. informace o patentech, typech produktd a jejich kvalité, rozsahu

poskytovanych sluzeb atd. (Fotr a kol., 2012, s. 303, 304).
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti bakalarské prace bude predstavena analyzovana spoleCnost
EKOL, spol. sr. 0. a konkuren¢ni podnik PBS ENERGO, a. s. Za pouziti informaci
ziskanych z vyro¢nich zprav spole¢nosti bude provedena analyza vybranych ukazatela
finan¢ni analyzy, které ndm poskytnou podklad pro vyhodnoceni celkové finanéni situace
podniku a nasledné budou navrzena vhodna opatteni, ktera by méla vést ke zlepSeni jejiho

stavu.

3.1 Predstaveni analyzované spolecnosti

EKOL, spol. s r.o. je flexibilni, rychle se rozvijejici Ceska spolecnost zalozena v roce
1991, ktera je v souCasné dobé respektovanym evropskym vyrobcem a dodavatelem
zafizeni na vyrobu tepla a elektrické energie. SpoleCnost je zaloZena na aktivitach
§pickovych védeckych pracovnikli s dlouhodobymi zkuSenostmi v oboru. V soucasné
dobé skupina dosahla urovnég, kdy je schopna v oblasti energetiky zajistit projekci,
konstrukei, vyrobu, vystavbu a zprovoznéni kompletnich energetickych celkt a dostala
se do cCela prednich evropskych vyrobci a dodavateli energetickych zafizeni

(EKOLBRNO, 2018).

3.1.1 Zaikladni informace o spolecnosti EKOL, spol. s r. o.

Zde budou shrnuty zakladni informace tykajici se analyzované spolecnosti. Spolecnost je

zapsana v Obchodnim rejstiiku, ktery vede Krajsky soud v Brné.

Nazev spole€nosti: EKOL, spol. sr. 0.

Sidlo: Kfrenova 211/65, Trnita, 602 00 Brno
Identifikacni Cislo: 41600983

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Datum zépisu do OR: 31. Cervence 1991

Statutarni orgén: Jednotlivi jednatelé

Zakladni kapital: ’ 5000 000 K¢
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Predmét podnikani:
e projektova ¢innost ve vystavbe
e provadéni staveb, jejich zmén a odstrafiovani
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 zivnostenského zakona
e (Cinnost uCetnich poradct, vedeni uCetnictvi, vedeni dariové evidence

e montaz, opravy, revize a zkousky tlakovych zafizeni a nadob na plyny

(JUSTICE, 2018).

ShaanGu &

EKOL

f EKQOL”

Obr. 2: Logo spolecnosti EKOL spol. s r. 0. (Zdroj: http://www.ekolbrno.cz)

3.1.2 Historie spole¢nost EKOL, spol. s r. o.

Spolecnost EKOL nema na naSem trhu piilis dlouhou tradict, jelikoz vznikla teprve v roce
1991, avsSak za svoji kratkodobou existenci se stala respektovanym vyrobcem a
dodavatelem zafizeni na generaci tepla a elektrické energie v rozsahu do 70 MW.
Vyznamnou proménu pro podnik piedstavuje rok 2015, kdy do EKOLU vstoupil
zahrani¢ni partner, firma ShaanGu, a to podilem ve vysi 75 %. Tim se firma stala ¢lenem
vyznamné mezinarodni skupiny a naskytla se moznost piejit na nové trhy (EKOLBRNO,

2018).

3.1.3 Popis ¢innosti organizace

Skupina EKOL je moderni dynamicky se rozvijejici inzenyrsko-dodavatelska spolecnost
s mezinarodnim pusobenim v nasledujicich oblastech energetiky:

e Spalovani biomasy a odpadu

e Vystavba cukrovarl a papiren

e Paroplynovy cyklus

e Chemicky a petrochemicky prumysl
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e Kogenerace
Pro dodéavané energetické celky zajiStuje firma EKOL kondenzacni, protitlakové i
odbérové parni turbiny vlastni vyroby vcetné elektrickych generatoru, spalovaci
turbiny svétovych vyrobct, parni a utilizacni kotle projektované a vyrobené
spolecnosti EKOL. Soucasti dodavek jsou také prvky kompletujici technologii
energetické vyroby jako vodni nebo vzduchové kondenzatory, upravny vody, olejové
systémy vcetné jejich chlazeni, kompresorové stanice topného plynu, nadiazené fidici
systémy celého energetického celku, systémy vyvedeni elektrického vykonu a dalsi

kompletujici zafizeni (EKOLBRNO, 2018).

Parni turbiny

Spolecnost EKOL vyrabi parni turbiny vSech zakladnich typu, tedy protitlakové i
kondenzacni, a to s jednim nebo nejvyse dvéma regulovanymi odbéry pary. Vyrabi také

dvoutlakové parni turbiny napftiklad pro paroplynové elektrarny.
Firma EKOL zajistuje komplexni generalni dodavku parnich turbin a strojoven, piipadné
1 jiné sluzby jako generdlni opravy, revize, modernizaci turbin vcetné¢ dodavky

nahradnich dild nejen v ramci CR, ale 1 v zahrani¢i (EKOLBRNO, 2018).

Spalovaci turbiny

Firma EKOL svym zakaznikim zajisti:
e Be¢&zné a generalni opravy spalovacich turbin
e Komplexni rekonstrukce a modernizace spalovacich turbin a jejich navazujicich
zafizeni
e Dodavky nahradnich dila spalovacich turbin
e Dodavky kompletnich energetickych celkt se spalovacimi turbinami

e Kogeneracni jednotky s pistovymi motory na plynné palivo (EKOLBRNO, 2018).

Kotle

EKOL zajistuje svym zakaznikim nejen dodavku tepelnych celkd, ale 1 komplexni

generalni dodavku kotelen. Déle nabizi servis, generalni opravy, modernizaci a
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ekologizaci kotl vcetné dodavky nahradnich dilt, opét jak na poli ¢eském, tak i na poli
mezinarodnim. V dodavce kotll ziskala spolecnost certifikaci v ramci teplovodnich kotlt
vSech typu, parnich kotli vSech typt a bezpecnosti stroju a zafizeni, a to pro kotle na tuha
paliva. Na zaklad¢ téchto dokumentt je EKOL opravnén dodavat kotle na uzemi Ruské

federace, Bé€loruska a Kazachstanu (EKOLBRNO, 2018).

Firma zajistuje komplexni generalni dodavky parnich, horkovodnich a teplovodnich
kotelen / kotld, vyuZzivajici jako zdroje energie:

e drevni Stépku a dievni odpad

e slamu a biomasu

e kapalna a plynna paliva

e hnédé a Cerné uhli

e technologické plyny (EKOLBRNO, 2018).

3.1.4 Organiza¢ni struktura

Od 1.7.2015 ovlada prostiednictvim 75% obchodniho podilu ve spolecnosti EKOL, spol.
s r.0. Cinskd spolecnost Xi’an Shaangu Power Co., Ltd. prostfednictvim spolecnosti

Shaangu Power (Hong Kong) Co., Ltd

Tab. 2: Osoby (fyzické, pravnické), které maji podstatny vliv nebo rozhodujici vliv na této ucetni
jednotce (Vlastni zpracovani dle vyro¢ni zpravy 2016, s. 38).

Shaangu Power (Luxemburg) S. A. 75%
Prof. Ing. Stanislav Vesely, CSc. 13%
Ing. Gustav Poslusny 11%
Ing. Jaromir KfiZ 1 %

Podily spolecnikti do zakladniho kapitalu jsou zcela splaceny.

Zpusob jednani:

Za spolecnost jednaji nejméné dva jednatelé, spoleCné ve vSech zalezitostech, s tim, ze

jeden z nich bude vzdy Jednatel A, a jeden bude vzdy Jednatel B nebo Jednatel C.
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Tab. 3: Clenové statutirniho organu (Vlastni zpracovani).

Ing. Jaromir KfiZ jednatel A
LIU JINXIN jednatel B
CHANG KANGZHEN jednatel B
JIN QINGJUN jednatel C

Organizacni struktura spolecnosti sestava z rady jednatelti, manazert a 8 specifickych
divizi, z nichz kazda je zodpovédna za urcitou sekci podniku. Jedna se o divize: Obchod
a marketing, Finan¢ni, Realizace, Servis, Administrativa, Vyzkum a vyvoj, Technicka a
Kotla. Tyto jednotlivé divize mezi sebou vzajemné kooperuji tak, aby byl zajistén hladky
prubéh Cinnosti a fungovani podniku za predpokladu maximalni efektivity a

hospodarnosti.

Tab. 4: Podniky, v némz ma EKOL podstatny vliv nebo rozhodujici vliv (Vlastni zpracovani dle
vyro¢ni zpravy 2016, s. 39)

EKOL Energo s.r.o. | Kfenova 65 Brno 100 332 695

AEZ s.r.0. Zaoralova 2832/7 100 33 664
Brno

EKOL, spol. s r. 0. |1ieckova2 Martin 100 50 878
Slovensko

EKOL Turbo a.s. Kftenova 65 Brno 100 1817

POWER Ks. Londzina 7,

ELECTRIC SP.Z |Bielsko-Biala, 51 3324

0.0. Polsko

3.2 Predstaveni konkurencniho podniku

V ramci této bakalarské prace budou vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti srovnavany
s konkurencnim podnikem. Jedna se o firmu PBS ENERGO, a. s., ktera se specializuje

na podobny druh vyroby a sluzeb jako EKOL.
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Zakladni informace:

Nazev spole€nosti:
Sidlo:
Identifikacni Cislo:

Pravni forma:

Datum zépisu do OR:

Statutarni organ:

Zakladni kapital:

Piredmét podnikani

PBS ENERGTO, a. s.

Vlkovska 279, 595 01 Velka Bites
27678741

Akciova spolecnost

8. biezna 2006

Predstavenstvo

72 000 000 K¢

e Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistroji, elektronickych a

telekomunikacnich zatizeni (nejvétsi podil na celkovych trzbach)

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

e Montaz, opravy, revize a zkousky tlakovych zafizeni a nadob na plyny (Vyroc¢ni

zprava PBS ENERGO, 2016)

PBS ENERGO

Obr. 3: Logo spolecnosti PBS ENERGO, a.s. (Zdroj: http://www.pbsenergo.cz)

3.3 PESTLE analyza

V této strategické analyze budou vymezeny konkrétni vnéjsi faktory, které ovliviiuji

¢innost podniku z hlediska politiky, ekonomiky, socialni oblasti, technologie, legislativy

a ekologie.

Politické faktory

Spolecnost EKOL je exportni firma obchodujici zejména se zahrani¢nimi zemémi mimo

EU, napft. se staty byvalého Sovétského svazu, Blizkého Vychodu, jihovychodni Asie atd.
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Piedevsim v zemich Blizkého Vychodu, jako jsou Irak, Iran nebo Egypt, se kterymi
EKOL spolupracuyje, je politicka situace v poslednich letech znacné nestabilni, coz ma i
zasadni vliv na obchodni politiku firmy. Vyznamnym zasahem do obchodni politiky je i
neutéSena situace na Ukrajin€, se kterou spoleCnost vyrazné spolupracovala. V ramci
dodavky nahradnich dila do Ruska nemohly byt garantovany pozarucni opravy, nebot
dily pouzité na vyrobu byly importovany z USA, které uvalily embargo na dodavky do
Ruska. V mnoha kdysi tradi¢nich regionech pfiSel EKOL o svoje misto na trhu kvali
nestabilni politické situaci nebo stagnaci trhu v energetickém strojirenstvi. V ramci
strategie ,,Evropa 2020 si clenské zemé EU vytycily cile v urcitych oblastech
ekonomiky, mezi nimiz nechybi i tzv. cile ,,20-20-20“ v oblasti klimatu a energie, tedy
snizeni sklenikovych plyni o 20 % oproti urovni roku 1990, zvyseni podilu energie
z obnovitelnych zdroji v konecné spotiebé energie na 20 % a zvySeni energetické
ucinnosti o 20 %. Vzhledem ktomu, ze EKOL se specializuje na klasické zdroje
elektrické energie, tak zajem o jejich vyrobky na trhu EU klesa. Spolecnost se proto
usilovné snazi vstoupit na nové zahraniéni trhy, napf. v Cing, Africe, jihovychodni Asii
¢i v zemich stfedni a Jizni Ameriky, a to tak, ze zde hleda vhodné partnery ke spolupraci

a rozvoji.

Co se tyCe vnitrostatni politické situace, tak stiidani jednotlivych vlad, at’ jiz levicovych
¢i pravicovych, EKOL néak zasadné neovliviiovalo. Firma se v minulosti ucastnila
nékterych obchodnich misi, které vyhlasilo Ministerstvo pramyslu a obchodu, popf.
prezident republiky, avSak shledala je nepiili§ efektivnimi, a proto od nich nadale

upustila.

Ekonomické faktory

Nejdilezitéjsim ekonomickym faktorem pro firmu je vyvoj kurzu meén, jelikoz je vyrazné
exportni spole¢nosti. EKOL podporoval po celou dobu trvani devizové intervence CNB,
jez byly uplatiiovany od konce roku 2013 do dubna 2017, jelikoz mély vliv na zvySovani

trzeb z inkasovanych zahrani¢nich zakéazek.

Dal§im ekonomickym ukazatelem, kterému je vénovana pozornost je vyvoj inflace.
V piipadé rastu inflace by dochazelo ke snizovani realné hodnoty penéz, a tim i

navysSovanim cen vstupu a vystupu.
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Tab. 5: Priimérna ro¢ni mira inflace v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani dle CSU)

Mira inflace 3,3 1.4 0,4 0,3 0,7

Naproti tomu je nejmensi pozornost vénovana vyvoji urokové miry, jelikoz spole¢nost

nerealizuje zadné uvéry, ze kterych by musela platit uroky.

Socialni faktory

Z demografického hlediska sidli spolecnost EKOL ve velice vyhodné lokalité, kterou je
myslen charakter mésta Brna jakozto centra vzdélanosti a sidla fady vyznamnych
univerzit, které zaji§t'uji kvalitni pracovni silu v technicko-administrativnich profesich,
které spoleCnost EKOL pribézné nabizi. Nicméné, aktualni financni situace ve
spoleCnosti neumoznuje nabor téchto vysoce kvalifikovanych odbornikt, kteti by se
bezesporu vyznamné podileli na zlepSeni souCasnych ekonomickych ukazatel(. V této
oblasti tedy musi spoleCnost EKOL vypracovat a uvést v Cinnost soubor opatieni
k zajisténi potfebnych financnich prostredki pro nabor kvalitnich odbornych pracovnikt
ve vSech oblastech, které brzdi soucasny ekonomicky rust. Z hlediska péce o zaméstnance
a jejich volnocasové aktivity jsou zde nabizena pravidelna Skoleni, kurzy cizich jazyka,
sportovni klani ¢i ucast na riznych kulturnich a spoleCenskych akcich, které jsou velkym

pozitivem spolecnosti EKOL smérem k jejim zaméstnancim.

Technologické faktory

Technologické faktory si tykaji pfedev§im podpory vyzkumu a vyvoje. Spolecnost EKOL
se dlouhodobé¢ ucastni vyzkumu novych technologii na svétové arovni. V souvislosti se
vstupem strategického partnera spolecnosti ShaanGu do spole¢nosti EKOL vznikla
potieba zintenzivnit vyzkumné a vyvojové prace. Za ucelem rozsifeni moznosti fesent
vyvojovych ukoll byla ustavena v roce 2016 nova Divize vyzkum a vyvoj. Podili se napf.
na stalém vyzkumu nizko-emisnich spalovacich komor, které dokazi podstatné omezit
emise Skodlivych latek pfi spalovani plynnych nebo kapalnych paliv. V soucasné dobé
realizuje vyzkum se zaméfenim na zvySovani ucinnosti parnich turbin a jejich unifikace.
Cilem cinnosti nové divize je vedle pozadavku na projekt unifikace zejména zajisténi

vysoké kvality vysledného produktu, zkraceni prubézné doby vyroby a vyrazné snizeni
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vyrobnich nakladd. To vSe v souladu se strategickymi cili spoleCnosti, kterymi jsou

udrzitelny rozvoj a zvySovani konkurenceschopnosti.

Legislativni faktory

Spole¢nost dodrzuje za viech okolnosti zdkony a dal§i pravni predpisy Ceské republiky
a vSechny povinnosti z nich vyplyvajici, nejedna proti jejich principim a nesnaZzi se je
zadnym zpusobem obchazet. Jeji podnikatelskou ¢innost ovliviiuji zejména tyto aktualné
platné zakonné predpisy:

e zakon €. 563/1991 Sb. o ucetnictvi,

e zakon €. 586/1992 Sb. o danich z pfijmd,

e zakon €. 235/2004 Sb. o dani z pfidané hodnoty,

e zakon €. 262/2006 Sb., zakonik prace,

e zakon ¢. 89/2012 Sb., obCansky zakonik (novy),

e zakon €. 16/1993 Sb., o dani silnicni.
Nasledujici podnikatelské ¢innosti musi ze zakona zajist ovat odborné osoba:

e projektova ¢innost ve vystavbe,

e provadeéni staveb, jejich zmén a odstrariovani,

e montaz, opravy, revize a zkousky tlakovych zafizeni a nadob na plyny.

Ekologické faktory

Spolecnost EKOL je velmi uvédoméla, co se tyCe dopadu ¢innosti organizace na zivotni
prostfedni. Sleduje platné a vznikajici zakony tykajici se zivotniho prostiedi a snazi se je
zakomponovat do svych vyrobnich procest. Ostatné i poptavka jeji soucasné zakaznické
klientely je orientovana v tomto duchu, coz zahrnuje vyvoj a vyrobu zatizeni na spalovani
biomasy nebo pozadavky na repasi stavajicich energetickych zatizeni, ktera jiz nespliuji
soucasna ekologicka kritéria a jsou tudiz pfedmétem financnich ztrat pro jejich
provozovatele z divodu penalizace pii prekracovani platnych emisnich limitd. Firma je

vlastnikem certifikatu CSN EN ISO 14001:2016.
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3.4 Financni analyza spolecnosti

Pomoci ukazatelt finan¢ni analyzy bude v této Casti zaveérecné prace zhodnocena financ¢ni
situace spolecnosti EKOL, spol. s r. 0. za obdobi 2012-2016. Pro vSechny nize uvedené

vypocty byla pouzita data ziskana z vyrocnich zprav spolecnosti.

3.4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

V této kapitole bude predstavena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty za obdobi 2012-2016. V ramci horizontalni analyzy budou zaznamenavany
zmeény v polozkach ucetnich vykazi v absolutni a relativni hodnoté. Vertikalni analyza

bude pocitana jen v relativni vysi a pouze v ramci struktury aktiv a pasiv.

a) Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy je provedena v absolutnim 1 relativnim pojeti, pfi¢emz

reflektuje zménu dil¢ich polozek aktiv a pasiv vzdy ve vztahu k prede§lému obdobi.

Tab. 6: Horizontdlni analyza rozvahy — Aktiva (Vlastni zpracovani dle vyroCnich zprav spolecnosti
EKOL spol. sr. 0. 2012-2016)

Stila aktiva -9823( -3,89%| -14923| -6,14%| -13073| -5,74%| -3546| -1,65%
DHM -1792| -16,23%| -4 175( -45,15% 4495| 88,62% 3133 32,75%
DNM -8 886( -13,83%| -5785| -10,45%| -10365| -20,90%| -6679| -17,03%
DFM 855 048%| -4963| -2,78%| -7203| -4,16% 0] 0,00%
Obézma aktiva -2 834 -0,31%| -302 173| -32,79%| 373 572 60,31%| -230309| -23,19%
Zasoby 160 643| 213,42%| -46 534( -19,72%| -69 219| -36,55% 5380( 4,48%
D1 pohledavky -5163( -7.22% 4514 6,80%| -53218| -75,07% 2022| 11,44%
Kr. pohledavky 72 646 22,84%| -243 083 -62,21%| 502 365| 340,15%| -300 619| -46,25%
Kr. fin. majetek 0 - 11779 - 0] 0,00% 0] 0,00%
Pergzmi prosttedky | -230 960| -50,26%| -28 849| -12,62%| -6356| -3,18%| 62908 32,54%
Cas. rodiSeni -6 339( -34,03%| -4 131| -33,62%| -5907| -72,43%| -1029| -45,77%
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Z vyse uvedené tabulky lze vypozorovat, ze prevlada trend poklesu hodnot jednotlivych
skupin aktiv. Celkova aktiva se od roku 2012 do roku 2014 postupné snizovala, coz se
vSak skokové zmeénilo v roce 2015, kdy hodnota celkovych aktiv vzrostla o 41,45 %.
Nejvétsi podil na tom mél rapidni narast kratkodobych pohledavek, predevsim
z obchodnich vztaht, jejichz mezirocni nartst o 502 365 tisic vyvolal relativni zménu o
340,15 % ve srovnani s predeslym obdobim. Zasluhou této skokové zmény vzrost 1 podil

obéznych aktiv na celkovych aktivech o témér 10 %.

Za zminku urcité stoji 1 vyrazny pokles penéznich prostfedkd mezi lety 2012-2013 o
230 960 tisic, ktery vyznamné ovlivnil ukazatel Cistych penéznich prostfedkl, protoze
zacCal vykazovat zaporné hodnoty, coz znaci, ze spoleCnost neni schopna ze svych
penéznich prostiedkt uhradit veskeré své kratkodobé zavazky. Dle vypocta z tabulky l1ze
usuzovat, ze podnik tyto penézni prostfedky transformoval do polozek zasob, jelikoz ty
zaznamenaly mezi lety 2012-2013 nartist o 160 643 tisic, resp. 0 213,42 %.

V roce 2014 dopadla na spole¢nost EKOL vyraznou mérou stagnace trhu v energetickém
strojirenstvi, a to hlavné€ na evropském trhu, coz se projevilo v tom, ze firma nesplnila
planované ukoly v obratu a zisku. Plan obratu na rok 2014 byl 1 570 mil. K¢ a zisku
157 mil. K¢. Stagnace se projevila nejen v kusovych dodavkach parnich turbin a kotld,
ale také v dodavkach celku. Prakticky vSechny polozky aktiv zaznamenaly znacny pokles
hodnot, pfi¢emz celkovy souhrn aktiv se zmens§il o 321 227 tisic, resp. 0 27,30 %, a tak
poprvé ve sledovaném obdobi klesla celkova aktiva pod 1 miliardu K¢. Kratkodobé
pohledavky zaznamenaly nejvétsi ubytek, a to v hodnoté 243 083 tisic, resp. 62,21 %, coz
by znamenalo, ze spoleCnosti byla vétsina pohledavek uhrazena a vlivem stagnace a
nedostatku zakazek mnoho novych obchodl nerealizovala, coz je prokazatelné na

vyrazném poklesu trzeb, ale o tom az déle.

V poslednim sledovaném roce doslo opét k poklesu celkovych aktiv, a to v hodnoté
234 884 tisic, resp. 19,41 %, pri¢emz hlavni mérou se o to zasadila opét obézna aktiva,
ktera vlivem poklesu kratkodobych pohledavek o 300 619 tisic poklesla o 230 309 tisic,
coz predstavuje ubytek 23,19 % oproti predeslému obdobi.
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Tab. 7: Horizontdlni analyza rozvahy — Pasiva (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spoleCnosti
EKOL spol. sr. 0. 2012-2016)

Vlastni kapital 1359 0,22%| -12167| -1,96%| 25655 421%| -43717| -6,89%
Zakladni kapital 0] 0,00% 0] 0,00% 0] 0,00% 0] 0,00%
Kapitalové fondy 1409 24,82% 45  0,63% 64| 0,90% -26| -0,36%
Rezervni fondy 0] 0,00% 0] 0,00% 0] 0,00% 0] 0,00%
'VH minulych let 29112  5,50%| 32906 5,89% 4479 0,76%| 25591 4,29%
VH bézého obd. -29162| -37,03%| -45118| -90,97%| 21 112| 471,36%| -69 282|-270,73%
Cizi zdroje 42572  9,81%| -247 510 -51,94%| 202 151| 88,27%| -96917| -22,48%
Rezervy 16 394| 545,38%| -8938| -46,07% 5870 56,11%| -1174] -7,19%
D1 zavazky 0 - 2582 - 11 886| 460,34%| -7739| -53,49%
Kr. zavazky 26 178|  6,07%| -241 154 -52,75%| 184 395| 85,38%| -88 004 -21,98%
Cas. rodiSeni -62927| -44,23%| -61 550 -77,58%|( 126 786| 712,80%| -94250| -65,19%

Jelikoz ucetnictvi funguje na principu podvojného Gctovani, musi se bilan¢ni sumy aktiv
a pasiv v jednotlivych obdobich rovnat (bilanéni rovnice), z ¢ehoz vyplyva, ze zmény

celkovych pasiv budou stejné jako zmény celkovych aktiv.

V ramci sledovaného obdobi 2012-2013 doslo k nejvétsi zméné na polozce ¢asového
rozliSeni, kterda zaznamenala pokles o 62 927 tisic, resp. o 44,23 %. Jednalo se o
rozpusténi vynosu pristich obdobi z rozpracovanosti jednotlivych zakazek, které
souvisely vécné a Casoveé stimto rokem. Dale stoji za zminku navySeni rezerv o
545,38 %, coz se vedle zvySeni kratkodobych zavazkt promitlo do rustu cizich zdroja.
Jedna se o rezervu na naklady plynouci z predanych zakazek v roce 2013, u kterych byly
evidovany nedodélky nebranici v jejich predani ve vysi 19400 tisic K¢ V ramci
vlastniho kapitalu doSlo k nejvét§si zméné u polozky vysledku hospodafeni bézného

obdobi, ktery se zmensil o 29 162 tisic, resp. 0 37,03 %.

Ve srovnani mezi lety 2013 a 2014 je zaznamenana nejvetsi absolutni zména u
kratkodobych zavazkl, jejichz hodnota poklesla o 241 154 tisic, resp. o 52,75 %.
Za zminku stoji 1 pokles rezerv, ktery vSak neni v absolutni hodnote vyznamnou zménou.

Obé tyto promény vyvolaly pokles cizich zdroji o 247 510 tisic, v procentech o 51,94.
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Vyrazna zména nastala i u polozek ¢asového rozliseni, jejichz hodnota poklesla o 61 550
tisic. Z hlediska vlastniho kapitalu doslo k jediné vyrazné zméné u vysledku hospodareni
bézného obdobi, ktery zaznamenal opét pokles, nyni o vice jak 90 % oproti minulému
obdobi. Za pficCinu tohoto dramatického jevu lze oznacit prudky pokles vykonu
v disledku neplnéni planu zakazkové napln€. Vzhledem k tomu, ze propad obratu byl
mnohem vyssi nez docilené tspory, doslo také k vyraznému procentualnimu nartistu

rezii. Z davodu nedodrzeni obratu doslo k propadu zisku, a tim i ukazatelt rentability.

Rok 2015 predstavuje v ramci nasi analyzy obdobi nejvétSich zmeén, protoze po stagnaci
v predeslém roce se podnik vratil na hodnoty svého majetku z let 2012 a 2013. V ramci
cizich zdrojii zaznamenaly nejvétsi absolutni zménu opét kratkodobé zavazky, které
vzrostly o 184 395 tisic, resp. o 85,38 %. Dalsi vyraznou zménou jak v absolutnim, 1
relativnim pojeti jsou polozky ¢asového rozliSeni, které vzrostly o 126 786 tisic, resp. o
712,80 %, coz je nejvetsi relativni zména ze vSech sledovanych let. Podnik v tomto roce
také realizoval dlouhodobé zavazky, které vyvolaly procentualni rast o 460,34 %, avSak
z absolutniho hlediska jsou zanedbatelné. Celkové vzrostly cizi zdroje o vice jak 88 %
oproti minulému obdobi, coz zvysilo jejich podil na celkovych pasivech. Z polozek
vlastniho kapitalu doslo k nejvétsi zméné u VH bézného obdobi, ktery vzrostl o

21 112 tisic. Dalsi zmény jsou jiz prakticky zanedbatelné.

V poslednim roce sledovaného obdobi doslo opét k nejvét§im zmeénadm na strané€ cizich
zdroju a Casového rozliseni. Na stran¢ vlastniho kapitalu doslo k vyznamnému poklesu
VH bézného obdobi, ktery se snizil o téméf 70 000, pii¢emz za rok 2016 evidoval podnik

ztratu.

b) Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy poskytuje informaci o tom, jaky je podil jednotlivych polozek
aktiv a pasiv spolecnosti na jejich celkové kumulativni hodnoté (celkovych aktivech a
pasivech). Tento podil je vyjadien v relativni hodnoté, pficemz celkova hodnota aktiv

(pasiv) se rovna sto procentim.
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Tab. 8: Vertikailni analyza rozvahy — Aktiva (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL,
spol. s 1. 0. 2012-2016)

Stala aktiva 21,13 % | 20,64 % | 26,64 % | 17,76 % | 21,67 %
DHM 092% | 0,79% | 0,59 % | 0,79 % | 1,30 %
DNM 537% | 4771 % | 5,80 % | 3,24 % | 3,34 %
DFM 14,83 % | 15,15 % | 20,25 % | 13,72 % | 17,03 %
Obézna aktiva 77,31 % | 78,32 % | 72,40 % | 82,06 % | 78,21 %
Zasoby 6,29 % | 20,05 % | 22,14 % | 9,93 % | 12,87 %
DI. pohledavky 598% | 5,64 % | 829 % | 1,46 % | 2,02 %
Kr. pohledavky 26,60 % | 33,21 % | 17,26 % | 53,72 % | 35,83 %
Kr. fin. majetek 0,00% | 0,00% | 1,38% | 0,97 % | 1,21 %
Penézni prostredky 38,43 % | 19,42 % | 23,34 % | 15,98 % | 26,28 %
Casové rozliSeni 1,56 % | 1,04 % | 095 % | 0,19 % | 0,12 %

Z vySe uvedené tabulky je mozno vysledovat, Ze nejvét§i zastoupeni v majetku
spoleCnosti maji obézna aktiva, jejichz hodnota za sledované obdobi neklesa pod 70 %.
V roce 2015 se jejich hodnota dokonce vySplhala na 82,06 % podilu celkovych aktiv.
Nejvétsi hodnota obéznych aktiv je kumulovéana v polozkach kratkodobych pohledavek
a penéznich prostfedkd. Vyznamné zastoupeni maji i zasoby, kde je vétSina prostiedkt
situovana ve form¢ materialu a nedokonéené vyroby a polotovard. Co se tyCe stalych
aktiv, lze vysledovat, ze nejvétsi podil dlouhodobého majetku predstavuje dlouhodoby
finan¢ni majetek, ktery si spolecnost koupila za a¢elem dlouhodobého drzeni. Nejmensi
zastoupeni ve struktufe aktiv maji polozky ¢asového rozliSeni, jejichz maximalni hodnota
dosahla 1,56 % procent podilu v roce 2012 a déale postupné klesala az na hodnotu 0,12 %
v roce 2016.
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Tab. 9: Vertikilni analyza rozvahy — Pasiva (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL,
spol. s 1. 0. 2012-2016)

Vlastni kapital 51,81 % | 52,776 % | 71,15 % | 52,42 % | 60,57 %
Zakladni kapital 042% | 042% | 0,58 % | 0,41 % | 0,51 %
Kapitalové fondy 0,47% | 0,60% | 0,83 % | 0,59 % | 0,74 %
Rezervni fondy 0,04 % | 0,04 % | 0,06% | 0,04 % | 0,05 %
VH minulych let 44,29 % | 47,48 % | 69,15 % | 49,26 % | 63,75 %
VH bézného obd. 6,59 % | 421% | 052 % | 2,11 % | -4,48 %
Cizi zdroje 36,29 % | 40,49 % | 26,77 % | 35,63 % | 34,27 %
Rezervy 025% | 1,65% | 1,22 % | 1,35% | 1,55 %
Dl. zavazky 0,00% | 0,00% | 0,30% | 1,20 % | 0,69 %
Kr. zavazky 36,04 % | 38,85 % | 25,24 % | 33,08 % | 32,03 %
Cas. rozliSeni 11,90 % | 6,74 % | 2,08 % | 11,95 % | 5,16 %

Z hledisku zdroju kryti spole¢nosti dominuje ve vSech sledovanych letech financovani
vlastnim kapitalem, jehoz hodnoty se udrzuji nad 50 % podilu celkovych pasiv. Nejvyssi
podil vlastniho kapitalu byl zaznamenan v roce 2014 (71,15 %), kdy se spole¢nost ocitla
ve stagnaci, a proto ani mnoho nenakupovala, pficemz jesté snizila hodnotu kratkodobych
zavazkl na 25,24 %, ¢imz se celkova zadluzenost snizila. Pravé kratkodobé zavazky jsou
klicovou slozkou cizich zdroju spole¢nosti. Na celkové hodnoté vlastniho kapitalu ma
nejveétsi podil polozka vysledek hospodafeni minulych let, jejiz maximum bylo
zaznamenano v roce 2014 podilem 69,15 %. Z tabulky je mozno také vysledovat, ze
v roce 2016 dosahla spolecnost ztraty, jelikoz polozka vysledku hospodafeni bézného
obdobi je zaporna s hodnotou -4,48 %. V neposledni fad¢ je namisté 1 zminit znacné
zastoupeni polozek ¢asového rozliSeni, které se v letech 2012 a 2015 podileji na celkové
hodnoté pasiv podilem témer 12 %. V drtivé vétsiné pripadl se jedna o vynosy piistiho

obdobi.

¢) Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Jako posledni z analyzy absolutnich ukazateli bude provedena horizontalni analyza VZZ

za sledované obdobi 2012-2016, a to opét v absolutni a relativni hodnoté.
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Tab. 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (Vlastni zpracovani dle vyroCnich zprdv spolecnosti
EKOL, spol. st. 0. 2012-2016)

xglfﬁp:‘;gb 492079| -32,17%| -418966| -40,38%| 275411 44,52%| -83548| -9.34%
Vykonova spoticba | -120179| -10,81%| -504965| -5093%| 234671| 4824%| -a1074] -570%
f]:fn“fémfmb 346227 195,81%| -200488| -118,34%| -45628| -146,83%| 65215 85,02%
Piidand hodnota 27497 -11,31%| -114468| -53,08%| -4909| -4.85%| 22741 23.62%
Osobni naklady 8615  9.97%| -759%| -8,00%|  6745| 7.72%|  8407| 893%
Provozni VH 37827 -36,65%| -54610| -8351%| -28564| -26495%| 16761 9425%
Financni VH 2182| -112,47% 1203|  29,18%| -20452| -700,65%| 10101] 43.22%
Daii zptijmu 10900  93,39%| -19175| -84.95%| -70142|-2064,82%| 96 144| 144,05%
VH zatetniobdobi | 29 162| -37,03%| -45 118] -9097%| 21 112| 47136%| -69 282| -270,73%
VHpied zdanénim | -40062| -39,54%| -53393| -87.15%| -49030| -622,52%| 26 862| 65.27%

Jelikoz je mnou analyzovana spoleCnost vyrobni spoleCnosti, bude dulezité zhodnotit
zejména vyvoj polozky trzeb z prodeje vyrobka a sluzeb. Lze vysledovat, Ze v roce 2013
nam tyto trzby poklesly o témet 500 000 tisic, resp. 32,17 %, coz je vyrazny propad, ktery
byl umocnén v roce 2014 dal§im poklesem ve vysi 418 966 tisic, resp. 40,38 %. Na tento
pokles trzeb méla vliv legislativni opatfeni evropskych i Ceskych instituci, ktera
pozastavila realizace EPC projekti, do kterych EKOL investoval mnoho casu a
prostiedki. Zvrat nastal az v roce 2015, kdy tyto trzby vzrostly o 275 411 tisic, resp.
44,52 %. Tento narast trzeb nastal vlivem dokoncenych zakazek z roku 2014 a dale
zasluhou velkych zakazek realizovanych v Ciné a Rumunsku v roce 2015. Ristovy trend

ale v nasledujicim roce nepfetrval a opét nastal pokles o 83 548 tisic.

Dalsimi dulezitymi polozkami vyrobniho odvétvi jsou vykonova spotieba a pridana
hodnota. Vykonova spotieba kopiruje vyvojovy trend vykont, jelikoZ v souvislosti
s klesajici vyrobou klesa i spotfeba. Stejny trend postihuje i pfidanou hodnotu, ktera

zaznamenala nejvétsi pokles v roce 2014, a to o 114 468 tisic, resp. 53,08 %.

V letech 2012-2015 je zaznamenan klesajici vyvoj provozniho VH, ktery v absolutni
hodnoté poklesl nejvice roku 2014, kdy nastal ubytek hodnoty tohoto ukazatele
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0 54 610 tisic. V procentualnim vyjadreni nastal nejvyssi pokles v roce 2015, kdy doslo

ke zméné o0 264,94 % oproti predeslému obdobi, i kdyz v absolutni mife to bylo méng.

Dulezitou polozkou, ktera by neméla byt opomenuta je i vyvoj vysledku hospodafeni,
ktery je zde vyjadreny pred zdanénim 1 po ném. V prvnich dvou srovnanich VH pted
zdanénim 1 VH za ucetni obdobi klesa, pticemz v roce 2014 doslo k propadu o 90 %
oproti ptfedchozimu roku, resp. 0 87,15 % pokud se bavime o VH pied zdanénim. V roce
2015 vSak dochazi k néCemu vyjimeénému. VH pied zdanénim klesa o 622,52 %, avSak
VH za ucetni obdobi roste o 471,36 %. Je tomu tak proto, ze VH po zdanéni dosahl
kladnych ¢isel, 1 kdyz podnik realizoval ztratu, coz bylo vyvolano dafiovym efektem
uplatnéného vyzkumu a vyvoje za obdobi 2011-2013, ktery se projevil prave v roce 2015.
Na zakladé paragrafu 34e zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu ve znéni pozdéjsich
predpist, 1ze vydaje souvisejici s feSenim projektt vyzkumu a vyvoje odecCist od zakladu
dang, pokud je schvali spravce dan€ v rozhodnuti o zavazném posouzeni. U spoleCnosti
EKOL se jednalo o materialové a mzdové néklady. Bez tohoto vlivu byla spole¢nost
v hluboké ztraté, ktera byla zplisobena vicero externimi a internimi faktory napf.
vypadkem trhi v zemich s nestabilni politickou situaci, nedodrzenim planovanych
kalkulaci, vicenaklady spojenymi se vstupem nového vlastnika atd. V roce 2016 vzrostl
VH pied zdanénim o 26 862 tisic, resp. o 65,27 %, ale pfesto podnik vykazoval opét

ztratu.

3.4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Tyto ukazatele se také nazyvaji jako fondy financnich prostfedki a jejich predpokladem

je poskytnout informace o solventnosti podniku.

V nasledujici tabulce budou prezentovany vypotty ukazateld CPK, CPP, CPPF za obdobi
2012-2016.
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Tab. 11: Analyza rozdilovych ukazatelu (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL,
spol. s 1. 0. 2012-2016)

CPK 421 958 398 109 332576 574 971 430 644
CPP 28 562 -228 576 -4 492 -195 243 -44 331
CPPF 346 687 162 195 143 196 454 810 305 103

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital nam reflektuje schopnost podniku uhradit ze svych ob&znych aktiv
své kratkodobé zavazky. Hodnota CPK je ve viech sledovanych letech kladn4, pfidemz
jeji vyvoj lehce kolisa. Nejvyssi hodnota byla dosazena v roce 2015. V tomto roce podnik
evidoval 1 nejvyssi hodnotu obéznych aktiv. Nejmens$i hodnoty dosahl ukazatel v roce

2014, kdy bylo naopak evidovano nejménée obéznych aktiv za celé sledované obdobi.

Cisté penézni prosti-edky

Ukazatel CPP omezuje solventnost pouze na pohotové finanéni prostiedky. Kladné
hodnoty dosahuje spolecnost pouze v prvnim sledovaném roce. V nasledujicich letech
vychazi ukazatel vzdy zaporné, pficemz nejniz§i hodnoty dosahuje hned roku 2013, kdy
doslo k 50% ubytku penéznich prostiedkl, které spoleCnost pouzila na nakup méné
likvidnich aktiv, zejména zasob. V letech 2014-2016 vyvoj CPP zna&ng kolisa, ale do

kladnych cisel se uz nevratil.

Cisty penézné-pohledivkovy finanéni fond

Hodnota CPPF vykazuje ve viech sledovanych letech kladné hodnoty, jelikoz kromé
pohotovych financnich prostfedk zahrnuje i kratkodobé likvidni pohledavky, které
predstavuji nejdilezitéjsi slozku obéznych aktiv podniku. Nejvyssi hodnoty dosahl
ukazatel stejné jako CPK vroce 2015, kdy spoletnost evidovala rekordni vysi
kratkodobych pohledavek. Lze tedy fici, ze podnik je schopny uhradit ze svych penéznich
prostiedkt a kratkodobych pohledavek vSechny kratkodobé dluhy.
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3.4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

V této kapitole analytické ¢asti budou predstaveny vysledky pomeérovych ukazatelt, které
se vyjadiuji jako pomér vybranych polozek ucetnich vykaza. V ramci této bakalarské
prace jsou zde zastoupeny ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti, aktivity a

produktivity.

Analvyza rentability

Ukazatele rentability nam poskytnou informace o tom, jak je podnik efektivni z hlediska

své ¢innosti.

1. Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Tab. 12: Ukazatel ROCE (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprdv spoleCnosti EKOL, spol. s 1. o.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 16,36 % 9,87 % 1,29 % -6,34 % -2,39 %
PBS ENERGO 0,46 % 0,82 % 11,26 % 17,07 % 18,66 %

Ukazatel ROCE mé v letech 2012-2015 stabilni poklesovy trend, ktery se zlomil az
v poslednim sledovaném roce, kdy ukazatel mirn€ vzrostl, ale presto dosahoval stejné
jako v predchozim roce zaporné hodnoty, jelikoz spolecnost realizovala ztratu. Nejvyssi
hodnota ukazatele byla naméfena hned v prvnim sledovaném roce, a to 16,36 %. Bylo to
déano tim, ze rok 2012 se stal pro spolenost nejuspésnéj§im rokem od jejiho vzniku.
Podartilo se docilit vSech planovanych vysledki, bylo dosazeno objemu trzeb kolem
1,6 mld. K¢ a nejvyssiho zisku za celé sledované obdobi. Naproti tomu konkurencni
spoleCnost PBS ENERGO vykazovala opacny trend, kdy se rentabilita meziro¢né

navySovala az na 18,66 % v poslednim roce.
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2. Rentabilita aktiv (ROA)

Tab. 13: Ukazatel ROA (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spoleCnosti EKOL, spol. s r. o.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 8,47 % 5.21 % 0,92 % -3,40 % -1,47 %
PBS ENERGO 0,39 % 0,38 % 4,01 % 8,51 % 9,42 %

Vlivem meziro¢niho klesajiciho vysledku hospodafeni se i1 rentabilita aktiv vyviji
v podobném trendu jako predchozi ukazatel. Nejvyssi hodnoty dosahla spole¢nost EKOL
opét v prvnim roce (8,47 %) a v poslednich dvou letech vlivem realizované ztraty
vykazovala zaporna procenta. Konkurencni podnik ENERGO stejné jako v predeslém

ptipadé dosahuje nejvyssi rentability v poslednim roce, a to ve vysi 9,42 %.

3. Rentabilita trzeb (ROS)

Tab. 14: Ukazatel ROS (Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprdv spole¢nosti EKOL, spol. s r. o.
a spolec¢nosti PBS ENERGQO, a. s. 2012-2016)

EKOL 6,62 % 5,90 % 1,27 % -4,60 % -1,76 %

PBS ENERGO 0,81 % 0,49 % 4,51 % 5,47 % 5,60 %

Spolecnost EKOL realizovala nejvice trzeb a nejlepsi vysledky hospodareni v letech 2012
a 2013, coz se zobrazuje i na vypoctech, které nam fikaji, ze na 1 korunu trzeb ptipadalo
kladné hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2014. V roce 2015 a 2016 byla rentabilita
zaporna kvuli zapornému EBITU. Konkuren¢ni podnik dosahuje svého maxima opét

v roce 2016, avSak toto maximum je nizsi nez rentabilita trzeb EKOLU z let 2012 a 2013.
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4. Rentabilita vlastniho kapitalu

Tab. 15: Ukazatel ROE (Vlastni zpracovani dle vyroCnich zprav spolecnosti EKOL, spol. s r. o.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 12,71 % 7,99 % 0,74 % 4,03 % -7,40 %
PBS ENERGO 1,19 % 1,72 % 10,76 % 19,09 % 20,58 %

Ukazatel ROE kopiruje trend predeslych ukazatelt rentabilit. Nejvyssi zhodnoceni
vlozeného vlastniho kapitalu bylo dosazeno v roce 2012, kdy dosahoval zisk z vlozené
koruny 12,71 haléii. Vyjimku oproti predchozim ukazatelim predstavuje kladna
rentabilita v roce 2015, jelikoz vypocet pocita se ziskem po zdanéni (EAT), a ten byl
vlivem danového efektu uplatnéného vyvoje a vyzkumu v kladnych ¢islech. Spolecnost
PBS ENERGO opét dosahuje nejvét§iho zhodnoceni v roce 2016, kdy wvlastnici

z investované koruny ziskali 20,58 haléft.

Analvza likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku hradit ze svych likvidnich aktiv
kratkodobé zavazky. Pro vyhodnoceni vysledki budou pouzity tfi stupné — okamzita,

pohotova a bézna.

1. Okamzita likvidita

Tab. 16: Okamzita likvidita (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s r. 0.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 1,07 0,50 0,98 0,51 0,86
PBS ENERGO 0,50 0,26 0,35 0,21 0,23

Doporucena hodnota okamzité likvidity se pohybuje v intervalu 0,2 — 0,5, avSak za
standardni se povazuje 1 hodnota 1. Za sledované obdobi dosdhla spole¢nost
doporucenych hodnot v letech 2013 (0,50) a 2015 (0,51). V letech 2012, 2014 a 2016
dosahoval ukazatel vysSich hodnot, avSak vyslednd cCisla lze stile povazovat za

standardni. Naproti tomu konkurencni spole¢nost drzi hodnoty ve vSech sledovanych
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letech v intervalu doporucenych hodnot. Lze tedy fici, ze naklada hospodarnégji se svymi

volnymi prostfedky.

2. Pohotova likvidita

Tab. 17: Pohotova likvidita (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s r. o.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 1,80 1,35 1,66 2,14 1,98
PBS ENERGO 1,08 0,77 1,31 0,96 0,97

V ramci pohotové likvidity se doporucuji hodnoty v rozmezi 1 — 1,5. Spolecnost EKOL
spliiuje tyto vyty¢ené hranice pouze v roce 2013, kdy vysla pohotova likvidita 1,35. Ve
vSech ostatnich letech doporu¢ené hodnoty prevysovala. Jedna se predev§im o efekt
kratkodobych pohledavek, ktera nam vstupuji do vypoctu a které nabyvaji ve vSech
obdobich zasadnich hodnot. Maximalni hodnotu ukazatel naméfil v roce 2014, a to 2,14,
coz znamena, ze spoleCnost by dokazala ze svych penéznich prostiedkt a kratkodobych
pohledavek minimalné dvakrat uhradit vSechny své kratkodobé zavazky. V piipade
konkurenéniho podniku je zase problém na opacné strang, jelikoz ve tfech sledovanych
letech dosahuje ukazatel mensich nez doporucenych hodnot. Pouze v roce 2012 a 2014

se nachazi v daném intervalu.

3. Bézna likvidita

Tab. 18: Bézna likvidita (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s r. o.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 1,98 1,87 2,54 2,44 2,38
PBS ENERGO 1,18 1,63 1,47 1,35 1,35

Doporucena hodnota bézné likvidity se obvykle pohybuje mezi hodnotami 1,5 — 2,5.
Vyjma roku 2014, kdy ukazatel mirné sklouzl ptes 2,5, spliiuje spole¢nost EKOL
doporucené hodnoty na jednicku. Z toho vyplyva, ze neutapi zbytecné velké mnozstvi

volnych prostiedkil v ob€znych aktivech a ponechava si dostate¢nou rezervu, aby byla
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schopna uhradit své kratkodobé zavazky. Naproti tomu konkurencni spolecnost stejné
jako u pohotové likvidity spliiuje doporucené hodnoty pouze v roce 2013. Ve zbylych

letech je ukazatel vzdy nizsi, nez by bylo vhodné, coz by mohlo vyvolat problémy se

solventnosti.
Vyvoj ukazatelu likvidity (2012-2016)
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Graf 1: Vyvoj ukazatehi likvidity spole¢nosti EKOL v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani)

Analvza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti nam pomohou zjistit v jakém rozsahu je financovani ve

spoleCnosti zajisténo vlastnimi a cizimi zdroji.

1. Celkova zadluzenost

Tab. 19: Celkova zadluzenost (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s r. 0.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 36,29 % 40,49 % 26,77 % 35,63 % 34,27 %

PBS ENERGO 28,42 % 60,94 % 68,79 % 54,89 % 56,98 %
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Ukazatel celkové zadluzenosti indikuje, jakou mérou se cizi zdroje podili na financovani
aktiv spoleCnosti. Z tabulky je patrné, ze nejvétsi podil na financovani aktiv mély cizi
zdroje vroce 2013, a to 40,49 %. To znaci, ze minimélné z 60 % je majetek kryty
vlastnimi zdroji podniku. Primérna zadluzenost se pohybuje kolem 35 %, coz Cini
spoleCnost navenek nepochybné diavéryhodné€jsi pro piipadné investory. Nejnizsi
hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2014, kdy byla zadluzenost pouze 26,77 %. Nadmérné
financovani vlastnimi zdroji vSak miZze mit i negativni efekt, protoze naklady s nimi
spojené jsou vSeobecné vySSi nez naklady na cizi kapital, alespoit do urcité miry.
Zvysovani vynosnosti pii vyuziti ciziho kapitalu se oznacuje jako financni paka, proto se
doporucuje financovani na bazi 50/50, tzn. financovat polovinu aktiv vlastnimi zdroji a
druhou polovinu cizimi zdroji, tak aby bylo financovani kapitalem co nejoptimalnéjsi.
Spolecnost ENEGO vykazuje znacné kolisavy trend ve vyvoji celkové zadluzenosti,
Nejvétsi skok nastal mezi let 2012/2013, kdy zadluzenost stoupla o vice jak 30 %, coz
bylo vyvolano znaénym nartstem kratkodobych zavazkt. V roce 2014 stoupl ukazatel o
dalSich 8 %, avSak v poslednich dvou letech se uz pohyboval v rozmezi 54-57 %. Je tedy

ziejmé, ze zde pievlada financovani cizimi zdroji

2. Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem

Tab. 20: Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitdlem (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
spole¢nosti EKOL, spol. s r. 0. a spoleCnosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 2,45 2,56 2,67 2,95 2,80
PBS ENERGO 0,87 0,95 1,13 1,40 1,69

Tento ukazatel vyjadiuje pomér dlouhodobych aktiv krytych vlastnim kapitalem. Pokud
ukazatel nabyva hodnoty vy$si nez 1, znamena to, ze podnik pouziva vlastni kapital 1 ke
kryti obéznych aktiv. Z vypoctu je patrné, ze spolecnost EKOL ve vSech sledovanych
letech hodnotu 1 zna¢né prevysuje, coz svéd¢i, ze vlastnim kapitalem financuje 1 néktera
obézna aktiva. Timto krokem muze upfednostiovat financni stabilitu pred vynosem. U
spoleCnosti PBS ENERGO je situace opét opacna, v prvnich dvou letech se hodnota
ukazatele pohybuje pod urovni 1 a v dalSich letech roste zhruba o 0,2 ro¢né&, coz znaci, ze

zaCina také financovat obézna aktiva vlastnim kapitalem.
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3. Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji

Tab. 21: Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
spole¢nosti EKOL, spol. s r. 0. a spoleCnosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 2,45 2,56 2,68 3,02 2,83
PBS ENERGO 1,03 1,10 1,29 1,55 1,99

Oproti predchozimu ukazateli pripocitava tento ukazatel k vypoctu i dlouhodobé cizi
zdroje, coz u spole¢nosti EKOL nezptisobuje zadny vyrazny rozdil, jelikoz tyto zdroje
bud nema vubec, nebo jejich hodnota dosahuje nepatrnych hodnot. Znatelnéjsi zmény lze
pozorovat u hodnot spolecnosti PBS ENERGO, kde vlivem implementace dlouhodobych
zavazka neklesa ukazatel pod hodnotu 1, coz znaci, ze dlouhodobé zdroje jsou schopny

pokryt veskera dlouhodoba aktiva, a také 1 Cast ob&éznych aktiv.

Analvyza aktivity

Ukazatele aktivity podavaji piehled o efektivnosti vyuziti jednotlivych aktiv, popt. o dobé

obratu.

1. Obrat celkovych aktiv

Tab. 22: Obrat celkovych aktiv (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spolecnosti EKOL, spol. s 1. 0.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 1,28 0,88 0,72 0,74 0,83
PBS ENERGO 0,48 0,77 0,89 1,55 1,68

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova hodnota aktiv spolecnosti obrati
v celkovych realizovanych trzbach. Obecné se doporucuje hodnota vyssi nez 1, coz
spoleCnost EKOL spliiuje pouze v roce 2012, kdy dosahovala i nejvyssi rentability.
V dalsich letech uz nebyla schopna jednu obratku prekrocit, pfi¢emz nejmensiho obratu
docilila v roce 2014 hodnotou 0,72. Spole¢nost PBS ENERGO v letech 2012-2015 také
nebyla schopna dosahnout patficného obratu, avSak postupny rast vyvrcholil v letech

2015 a 2016, kdy dosahla obratu 1,55, resp. 1,68, coz bylo vyvolano zejména prudkym
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narustem trzeb. Nizké hodnoty ukazatele svéd¢i o tom, Ze spoleCnost vlastni takové

mnozstvi majetku, které neni z hlediska hospodarnosti a efektivnosti ucelné.

Obrat celkovych aktiv ve srovnani v letech
2012-2016
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Graf 2: Obrat celkovych aktiv ve srovnani v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani)

2. Obrat dlouhodobych aktiv

Tab. 23: Obrat dlouhodobych aktiv (Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav spole¢nosti EKOL, spol.
s 1. 0. a spoleCnosti PBS ENERGQO, a. s. 2012-2016)

EKOL 6,05 4,27 2,71 4,16 3,84
PBS ENERGO 0,59 1,88 3,22 4,84 6,63

Tento ukazatel se omezuje pouze na obratkovost dlouhodobych aktiv, coz znaci, ze
hodnoty budou vyssi, nez tomu bylo u obratu celkovych aktiv. Nejvyssiho obratu dosahla
spolecnost EKOL v roce 2012, jelikoz zde realizovala nejvyssi objem trzeb za jinak
prakticky stabilni hodnoty dlouhodobych aktiv. Nejmensi hodnotu vykazuje ukazatel
v roce 2014 ze stejnych divodu jako u predchoziho ukazatele. Konkurencni podnik
dosahuje svého minima v roce 2012, kdy nebyla uskute¢néna ani jedna obratka az po

maximum v roce 2016, kdy bylo obratek 6,63.
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3. Obrat zasob

Tab. 24: Obrat zasob (Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav spoleCnosti EKOL, spol. s . 0. a spolecnosti
PBS ENERGQO, a. s. 2012-2016)

EKOL 20,32 4,40 3,27 7,44 6,46
PBS ENERGO 30,00 2,51 11,26 7,92 9,12

Obrat zasob v pripadé spolecnosti EKOL zna¢né osciluje. V roce 2012 byly zasoby
v podniku obraceny vice jak dvacetkrat, coz bylo zpusobeno jednak nejvyssi hodnotou
realizovanych trzeb za sledované obdobi, jakoz 1 nejmensim podilem zasob za vSechny
analyzované roky. Minima bylo dosazeno opét v roce 2014, kdy dosahl ukazatel hodnoty
3,27. Konkuren¢ni podnik méa velmi podobny vyvojovy trend. V prvnim roce dosahl
dokonce obrat zasob hodnoty 30,00, coz bylo vyvolano velice nizkou hodnotou polozky

zasob.

4. Doba obratu pohledavek

Tab. 25: Doba obratu pohledivek (Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprdv spole¢nosti EKOL, spol.
s 1. 0. a spoleCnosti PBS ENERGQO, a. s. 2012-2016)

EKOL 55,40 120,70 65,84 218,88 109,85
PBS ENERGO 60,64 83,93 189,75 79,32 71,24

Pro spolecnost je vyhodné, aby doba obratu pohledavek byla nizs§i nez doba obratu
zavazku, protoze by dfive dostavala od svych odbératela zaplaceno, nez by sama hradila
svoje zavazky, ¢imz se snizuje riziko kratkodobé insolvence. Toto doporuceni vSak
spole¢nost EKOL nespliiuje. Nejniz§i doba obratu byla dosazena v roce 2012, kdy trvalo
prumérné vyporadani pohledavky 55 dni. Nejdéle musela na uhradu cekat v roce 2015,

kdy se prumér vyporadani pohyboval kolem 219 dni.
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5. Doba obratu zavazku

Tab. 26: Doba obratu zavazkua (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s 1. 0.
a spole¢nosti PBS ENERGO, a. s. 2012-2016)

EKOL 50,62 103,12 84,44 131,05 116,66
PBS ENERGO 78,90 44,52 116,26 37,01 72,56

Z tabulky lze vysledovat, Ze prumérna doba obratu zavazka v jednotlivych letech
kolisala. Nejrychleji svoje zavazky vyporadala v roce 2012, kdy zaplatila v praméru za
51 dni. Nejvétsi prodlevu méla v roce 2015, kdy obchodni zavazky vyporadala v praiméru
za 131 dni. Ve srovnani s dobou obratu pohledavek je v§ak patrné, zZe vyjma roku 2014
hradila své zavazky rychleji, nez inkasovala platby za své pohledavky. Konkurencni
podnik nasleduje obdobny trend, jelikoZ u néj také prevazuje rychlejsi uhrada zavazku

nez inkaso pohledavek.

Analyza produktivity

Analyza produktivity se sklada z ukazateli produktivity z ptidané hodnoty, mzdové

produktivity a nakladovosti vynosa.

Tab. 27: Ukazatele produktivity (Vlastni zpracovani dle vyroCnich zprav spolecnosti EKOL, spol. s 1. 0.
2012-2016)

Produktivita z pridané
hodnoty (v tis. K¢) 1510,23 | 1291,32 | 620,75 590,63 725,70

Mzdova produktivita
(krat)
Nakladovost vynosi (%) 9790 % | 97,33 % | 99,34 % | 97,00 % | 105,23 %

59,35 26,83 10,63 12,45 11,17

1. Produktivity z pridané hodnoty
Z vypoctd je patrné, ze produktivita prace na jednoho zaméstnance mezirocné klesa.
Pouze v roce 2016 byl zaznamenan vzrust na 725,70 tisic K¢. Nejvyssi pfidané hodnoty

na pracovnika realizovala spoleCnost v roce 2012, a to 1510,23 tisic K¢ Nejmensi
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hodnoty nabyva ukazatel v roce 2015, kdy na jednoho zaméstnance ptipadlo 590,63 tisic

K¢ pridané hodnoty, coz bylo zpisobeno praveé poklesem této polozky.

2. Mzdova produktivita

Neni prekvapivé, ze nejvyssich vynosu z koruny vyplacenych mezd bylo dosazeno v roce
2012, jelikoz pravé v tomhle roce byly vynosy absolutné nejvyssi. Mzdové naklady se
v jednotlivych letech vyrazné nelisily, takze kliCovy vliv na vyvoji ukazatele maji praveé
vynosy. Jejich pokles v dalSich letech zpisobil i snizovani mzdové produktivity, jejiz
nejnizsi hodnota piipadla na rok 2014, kdy podnik realizoval nejméné vynost za celé

sledované obdobi.

3. Nakladovost vynosu

Nakladovost vynosu se ve vSech sledovanych letech pohybuje vysoko nad 95 %, coz je
pomérné vysoké zatizeni vynosu celkovymi naklady. V roce 2016 realizoval podnik
ztratu, ktera se projevila 1 na tomhle ukazateli, jelikoz vyslednd hodnota je vyssi jak

100 %.

3.4.4 Analyza soustav ukazatelu

V této kapitole bude financni situace podniku EKOL, spol. s r. 0. analyzovana pomoci
soustav ukazateld, které nam podaji pfedstavu o tom, jestli je spolecnost finan¢né zdrava
nebo spéje k bankrotu. Budou vypocteny tii souhrnné ukazatele, a to index INOS,

Altmanuv index a Tafflerdv index.

Index INOS

Tab. 28: Index INO5 (Vlastni zpracovani dle vyroCnich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s . 0. 2012-2016)

X1 @A/cz) 2,755 2,469 3,736 2,807 2,918
X2 (EBIT/NiKI. tiroky) 9 9 9 9 9
X3 (EBIT/A) 0,085 0,052 0,009 -0,034 -0,015
X4 (Trzby/A) 1,279 0,882 0,723 0,739 0,831
X5 (0A/KZ) 1,979 1,871 2,540 2,436 2,379
INO5 1,501 1,241 1,263 0,964 1,070
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Za celé analyzované obdobi se spolecnost ani jednou nedostala pies hodnotu 1,6, ktera je
dolni hranici pro finan¢né zdravou spolecnost. Pohybuje se v pasmu 0,9 <IN < 1,6, coz
sveédCi o tom, ze se v poslednich letech nachazi v , Sedé zon€“. V roce 2015 dokonce
balancovala na hrané, jelikoz vyslednad hodnota vySla jen 0,964 a interval do 0,9 uz
indikuje vazné financni problémy, které mohou vést az k bankrotu. Nejvyssi podil na
poklesu tohoto ukazatele mél klesajici pomér aktiv k cizim zdrojum, dale klesajici
rentabilita aktiv a podil trzeb na celkovych aktivech. Jelikoz spolecnost neplati zadné

nakladové uroky, byla do ukazatele X> dosazena hodnota 9 pro nulové naklady.
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Graf 3: Vyvoj Indexu INOS v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani)

Altmanuv index

Tab. 29: Altmantv index (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s r. o.
2012-2016)

X1 (¢PK/A) 0,353 0,338 0,389 0,475 0,442
X2 (NZ/A) 0,443 0,475 0,692 0,493 0,637
X3 (EBIT/A) 0,085 0,052 0,009 -0,034 -0,015
X4 (VK/CZ) 1,428 1,303 2,658 1,471 1,767
X5 (1/A) 1,279 0,882 0,723 0,739 0,831

Altmanuv index 2,768 2,234 2,731 2,008 2,383
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V ramci Altmanova indexu se pro finan¢né€ zdravy podnik doporucuji hodnoty nad 2,9,
coz nase spolecnost opét v zadném roce nesplnila. Stejné jako u predchoziho indexu INOS
tedy musime podnik pasovat do ,,Sedé zony“, ktera je vytyCena intervalem 1,2 <Z <209.
Ve vSech obdobich vSak dosahl ukazatel vy$si hodnoty nez 2, coz jej ani nefadi
k podnikim blizicim se k bankrotu, avSak budouci vyvoj je tézko predvidatelny.
Vysledky v jednotlivych letech zna¢né kolisaji. Nejlepsich hodnot bylo dosazeno v roce
2012, naopak nejméné ptiznivych v roce 2015.
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Graf 4: Vyvoj Altmanova indexu v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani)

Taffleruv index

Tab. 30: Taffleruv index (Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav spole¢nosti EKOL, spol. s 1. o.
2012-2016)

X1 (EBT/KZ) 0,235 0,134 0,036 -0,103 -0,046
X2 (0A/Celk. zivazky) 1,979 1,871 2,510 2,351 2,329
X3 kz/A) 0,360 0,388 0,252 0,331 0,320
X4 (T2vvaz/A) 1,279 0,882 0,723 0,739 0,831

Taffleruv model 0,651 0,525 0,507 0,429 0,469
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Tretim a poslednim modelem nasi analyzy bude Tafflertv index, ktery se stejné jako
Altmanuav tadi k bankrotnim modelim. Za pfiznivé se povazuji vysledky nad 0,3, coz
v tomhle piipadé nase spolecnost splituje ve vSech letech. Podle tohoto ukazatele tedy
muzeme podnik fadit do skupiny méné ohrozenych bankrotem. Vzhledem k tomu, Ze
predchozi ukazatele nam indikovaly ,,Sedou z6nu“, je patrné, ze bude potreba vénovat

prave jim vyssi pozornost.

3.5 SWOT analyza

Prostrednictvim SWOT analyzy budou zhodnoceny silné a slabé stranky podniku EKOL,
spol. s r. 0. 1 jeho prilezitosti a ohrozeni, jez byly zjistény v ramci provedené strategické

analyzy.

Silné stranky

e Spolecnost je zalozena na aktivitach Spickovych védeckych pracovnika
s dlouhodobymi zkuSenostmi v oboru

e Schopnost zaméfit se na specifické pozadavky kazdého zakaznika, tzn. pochopeni
jeho potteb a spole¢né feSeni a optimalizace kazdého projektu

e Spolecnost se svymi zakazniky a dodavateli navazuje a udrzuje stabilni a trvalé
vztahy zalozené na vzajemné divére a respektovani jejich zajmu. Prikladem muze
byt zakazka na dodavku energetickych celki pro vystavbu cukrovaru iracké
spolecnosti Etihad Food Industries z roku 2015, kdy dobré jméno firmy EKOL a
nadstandardni obchodni spoluprace obou subjekti oteviela firmé branu k nové
zakazce pro podobny projekt v roce 2017.

e Otevienost vici nad€nym absolventim i vaci t€m nejzkuSengjSim v oboru

s dlouhodobou praxi

Slabé stranky
e Klesajici rentabilita, vlivem ztraty 1 zaporna
e Spolecnost se v poslednich letech potyka s nedostatecnou vysi celkového obratu
e Vysoky pomér absolutni hodnoty rezijnich naklada, ktery je zptisoben zejména

neschopnosti dodrzet planové kalkulace zakazek kvili internim (vyrobni i
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predvyrobni efektivita prace, planovani, technické zmeény) i externim faktorim
(trzni zmény, vysoce konkurencni prostfedi s dirazem na cenu)

Nizs§i produktivita prace

Vysoky podil pohledavek po lhité splatnosti, které maji negativni vliv na nékteré
analyzované ukazatele (napf. pohotova likvidita, obrat aktiv, doba obratd

pohledavek)

Prilezitosti

Vstup nového strategického partnera do firmy z Ciny, ktery otevira brany na
Cinsky energeticky trh a ke spolupraci v rozvoji svych produkti a sluzeb
Moznost vstoupit na noveé zahranicni trhy, zeyména v Asii, Africe a Jizni Americe,
¢ehoz se spolecnost snazi docilit tak, ze hleda v téchto oblastech nové kontakty a
navazuje co nejuzsi spoluprace s mistnimi firmami

Podepsani dohody se spoleCnosti ShaanGu o servisu jejich kompresora a
expanznich turbin v Evropé

Ztizeni MRO centra, které bude rozvijet trh se servisnimi sluzbami a dodavkami
pro veskera obchodni teritoria EKOLu (zejména Evropu a zemé byvalého SSSR,

kde ma spolecnost vybudované obchodni a jiné vazby)

Hrozby

Stagnace evropského trhu s vyrobky v energetickém strojirenstvi, kterd se
projevuji klesajicim zajmem o klasické energetické zdroje, jez jsou vytlaCovany
podporou alternativnich (obnovitelnych) zdroju ze strany EU

Ztrata trht v zemich s pokraCujicim valeCnym stavem, kam se v minulosti
soustiedily dodavky firmy, a neschopnost nahradit tento vypadek novymi trhy
Vysoce konkurenc¢ni prostiedi scenou jako casto i jedinym rozhodujicim
faktorem bez vlivu kvality dodavky

Niz§i podpora exportu ze strany statu, restrikce a nemoznost exportniho

financovani v zemich jako je Ukrajina, Rusko ¢i Iran
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3.6 Souhrnné hodnoceni analytické ¢asti

Nejvétsi zména celkovych aktiv nastala v roce 2015, kdy doslo ke skokovému nartistu
obéznych aktiv, zejména pohledavek z obchodnich vztaht, které vykazovaly mezirocni
narast o 502 365 tisic, coz se projevilo i na celkové struktufe aktiv, jelikoz v roce 2015

predstavovala obézna aktiva 82 % z celkové hodnoty aktiv podniku.

Co se tyce celkovych pasiv, doslo k nejvétsim absolutnim zménam v cizich zdrojich na
polozce kratkodobych zavazka. V roce 2014 doslo k mezirocnimu poklesu kratkodobych
aktiv 241 154 tisic, pficemz v roce 2015 doslo k jejich opé€tovnému narastu o 184 395
tisic. Pomeér vlastniho a ciziho kapitalu za sledované obdobi znacné oscilyuje, avsak ve
vSech letech prevlada financovani vlastnim kapitalem, jehoz podil dosahoval maxima

v roce 2014, ato 71,15 %.

Za zminku urcité stoji i vyrazny pokles penéznich prostfedki mezi lety 2012-2013 o
230 960 tisic, ktery negativné€ ovlivnil ukazatel Cistych penéznich prostiedkd, protoze
zacCal vykazovat zaporné hodnoty, coz znaci, ze spoleCnost neni schopna ze svych

penéznich prostiedkid uhradit veskeré své aktualné splatné zavazky.

Z vysledkt analyzy ukazatelti rentability je patrné, ze nejvyssi ziskovosti dosahovala
spolecnost v letech 2012 a 2013, kdy ukazatel vykazoval nejlepsi celkové vysledky.
V nadchézejicich letech se rentabilita dale snizovala, az zacCala v roce 2015 a nasledné 1

v roce 2016 vykazovat zaporné hodnoty vlivem zaporného EBITU.

V ramci analyzy ukazatelt likvidity jsou vysledky pomérné kolisavé. U okamzité
likvidity dosahuje spole¢nost doporucenych hodnot pouze v letech 2013 a 2015. Ve
zbylych letech se hodnoty nachazi nad stanovenou hranici, avSak lze fici, ze dana Cisla
1ze povazovat stale za standardni. V ramci pohotové likvidity je dosazeno doporucenych
hodnot jen v roce 2013. Ve vSech zbylych letech se nachazi hodnoty nad doporucenou
hranici, coz vyvola zejména efekt vstupu kratkodobych pohledavek, které dosahuji ve
vSech letech znacné vysokych hodnot. Nejlepsich vysledki z ukazatelt likvidity dosahuje
bézna likvidita, kde se spoleCnost drzi doporuceného intervalu prakticky ve vSech letech,

vyjma mirného presahuje v roce 2014, ktery 1ze povazovat za zanedbatelny.
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V ramci analyzy zadluzenosti byly vypocteny ukazatele celkové zadluzenosti a kryti
dlouhodobych aktiv (vlastnimi i dlouhodobymi zdroji). Nejveétsi celkové zadluzenosti
dosahuje spolecnost v roce 2013, kdy se cizi zdroje podilely na struktufe pasiv ze
40,49 %. U ukazatelt kryti dlouhodobych aktiv byly hodnoty ve vSech sledovanych letech
nad doporucenou 1, coz znamena, ze spolecnost financuje ze svych dlouhodobych zdroja

1 néktera obézna aktiva.

U analyza obrati a dob obratu je zadouci, aby se jednotlivé polozky aktiv obracely co
nejrychleji. Negativni jev vyvoje l1ze vysledovat z ukazatele obratu celkovych aktiv, ktery
dosahuje doporucenych hodnot jen v roce 2012, pficemz v dalSich letech se v trzbach
neobrati uz ani jednou, coz svéd¢i o stagnaci v poslednich letech. Dalsi minus predstavuje
srovnani dob obrati pohledavek a zavazka, jelikoz doba obratu pohledavek je vyjma roku

2014 vzdy vyssi nez doba obratu zavazkl, coz neni povazovano za piiznivy jev.

Jako posledni zjednoduchych pomérovych ukazateld byla provedena analyza
produktivity, konkrétné produktivity z pfidané hodnoty, mzdové produktivity a
nakladovosti vynost. VSechny tyto ukazatele indikuji utlum produktivity v poslednich
letech, na coz ma vliv mnoho internich i externich faktorti, kterym musi spolecnost

v poslednich letech celit.

Pro uplné zhodnoceni finan¢ni situace byly do celé analyzy implikovany i1 vybrané
bankrotni a bankovni modely, které se skladaji ze soustav jednoduchych pomérovych
ukazateld, jez v ramci daného vyhodnoceni podaji dikaz o celkovém finan¢nim zdravi
podniku. Pro tuto préci byl zvolen jeden bonitni model, index INOS, ktery je stavény pro
Ceské firmy, a proto bude mit i nejvétsi vypovidaci hodnotu. Z bankrotnich modela byly

vybrany Altmantv index a Taffleriv model.

Vysledky indexu INOS vypovidaji, ze spoleCnost se ve vSech letech nachazi v ,,Sedé
zone”, jelikoz vysledky nepiekrocily doporu¢enou hodnotu 1,6. Naopak v letech 2015 a
2016 dosahuji vysledky hodnot kolem 1, coz je t€sné€ nad hranici 0,9, ktera indikuje vazné

finan¢ni problémy, jez mohou vyustit az v bankrot.
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Altmanav index podava stejné zhodnoceni jako index INOS5, jelikoz ani v jednom roce
spolecnost nepiekrocila hodnotu 2,9 stanovenou jako hranici pro finanéné zdravy podnik.
Vyjimku predstavuje Taffleriv index, ktery jde v rozporu s piedchozimi dvéma ukazateli,
protoze v ramci dané soustavy pomeérovych ukazatelti bylo dosazeno pftiznivych hodnot

ve vSech sledovanych letech.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENIi

Na zakladeé vysledkt jednotlivych ukazateld financni analyzy bylo zjisténo, Zze se
spoleCnost v poslednich letech potyka s problémy, které se tykaji klesajici rentability a
nizké obratovosti. Dal§im problémem, kterému je nutno vénovat pozornost, je fizeni
pohledavek, konkrétné jejich v€asné splaceni, protoze v kratkodobych pohledavkach je
vazano znacné mnozstvi penéznich prostfedki, které vstupuji do vypoctu mnoha
ukazateli a negativné tak ovliviiuji vysledné hodnoty. Z postizenych ukazatelt 1ze

jmenovat napt. pohotovou likviditu, obrat celkovych aktiv ¢i dobu obratu pohledavek.

4.1 Rizeni pohledavek

Jak jiz bylo feCeno, celkovy objem pohledavek, které spoleCnost eviduje kvuli
nedodrzovani doby splatnosti svymi odbérateli, vaze znané penézni prostredky, které by
mohly byt efektivné investovany nebo pouzity na thradu svych zavazki. Proto bude
nasledujici ¢ast zaméfena na moznosti a doporuceni, které by pomohly odstranit nebo

alesponl zmirnit problémy se splatnosti pohledavek.

V nasledujici tabulce je vyjadieni podilu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht
po 1haté splatnosti na celkovych pohledavkach, které byly evidovany ke konci obdobi
2012-2016. Spolecnost EKOL ma béznou lhitu splatnosti kratkodobych pohledavek
nastavenou na 60 dni. Mizeme si v§imnout, ze podil pohledavek, které jsou po splatnosti,
vzrostl v letech 2014-2016 na hodnoty fadové 30-50 %, coz je velmi vysoky podil

vyzadujici néjaké opatieni, které by pomohlo tato ¢isla snizit.

Tab. 31: Podil kratkodobych pohledavek po splatnosti v letech 2012-2016 (Vlastni zpracovani)

E‘é})ﬂedéwky z obeh. vztahti (Vtis. | 535397 | 347 885 | 120 236 | 548 058 | 253 165

Z toho po splatnosti (v tis. K<) 13490 | 62814 | 52280 | 182723 | 134 220

Podil pohledavek po splatnosti na
celkovych pohledavkach (v %) 5,73 % | 18,06 % | 43,48 % | 33,34 % | 53,02 %
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4.1.1 Pojisténi pohledavek

Pojisténi pohledavek predstavuje jednu z moznosti ochrany, jak zajistit pohledavky proti
piipadnému nesplaceni za strany odbératell. V sou¢asné dobg nabizi tuto sluzbu v Ceské
republice nékolik spoleCnosti napt. Atradius, Euler Hermes, Coface Czech, Inscom ¢i
Exportni garan¢ni a pojistovaci spole¢nost (EGAP).

Pro modelovy ptiklad bude vybrana spole¢nost Inscom, ktera ma velmi prehledné

zvetejnéné podminky a cenu pojistnych sazeb.

Pojisténi pohledavek je jednim z nejspolehlivéjsich zplisobd ochrany pied jejich
nedobytnosti. Jedna se o komplexni sluzbu sestdvajici z provéfeni a monitoringu
odbératelti, inkasa (vymahani) pohledavek a ze zajiSténi vyplaty pojistného plnéni. U
nekterych pojistoven je vymahani pojisténych pohledavek zahrnuto jiz v cené pojisténi.
Bonita pojistoven je garantovana jejich ratingem potvrzenym renomovanymi
agenturami. Vyhodou této metody je stabilizace firemniho cash-flow a snizovani potreby
dokumentarnich akreditivii nebo obdobnych jisticich instrumentt. Dalsi podstatné plus
pojisténi je napf. provéfeni bonity odbérateld, jelikoz pojistovny maji pfistup
k rozsahlym databazim tuzemskych i zahrani¢nich subjekt. Jisténi pohledavek
prostiednictvim pojisténi otevira dvefe zpusobu agresivn€jsiho obchodovani, jelikoz
umoziuje obchodovani s rizikovéj§imi partnery nebo prodluzovani dob splatnosti faktur,

a tim ziskat vyhodu pifed konkurenci (INSCOM, 2018).

Spolecnost Inscom nabizi moznost pojisténi pohledavek v ramci jednoho odbératele, Casti
odbératelti, nékolika vybranych odbératelt ¢i uplné vSech odbératelti. Vyse pojistného se
pocita jako pojistnd sazba nasobena bud obratem s konkrétnim odbératelem za dané
obdobi nebo saldem pohledavek ¢i pojistnym limitem. Pojistné sazby se pohybuji
v rozsahu cca 0,2 — 0,5 % u pojistného obratu nad 100 mil. K¢ a v rozsahu cca
0,4 — 0,9 % u pojistného obratu do 50 mil. K¢. Zpravidla je zde podminka uhrady
minimalniho ro¢niho pojistného cca od 150 000 K¢ rocné. V ptipadé, ze by nastala
pojistna udalost, se pocita se spoluucasti klienta v rozmezi od 10 % do 30 % celkové

pojisténé castky (INSCOM, 2018).
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Spolecnost EKOL evidovala konecny stav kratkodobych pohledavek z obchodnich
vztahl za rok 2016 v celkové vysi 247 332 tisic K& Pro vzorovy vypocet pojisténi
predpokladejme, ze budou pojistény v celé své vysi. Je vSak na zvazeni spoleCnosti, jestli
bude chtit pojistit pouze jen pohledavky u vybranych odbératelti, protoze jen ona sama
dokaze posoudit, ktefi odbératelé predstavuji riziko, ze by pohledavka nemusela byt fadné
nebo vibec splacena. Vzhledem k tomu, Zze celkova vyse pohledavek na konci roku 2016
prevySuje obrat 100 mil. K¢, bude stanovena pojistna sazba v rozsahu 0,2 — 0,5 %.
V nasledujici tabulce bude uvedena vysSe pojistného a v pripadé pojistné udalosti 1

ptipadna spoluucast.

Tab. 32: Modelovy priklad pojisténi pohledavek (Vlastni zpracovani)

Hodnota pohledéavek 247 332
Vyse pojistného (0,2 % - 0,5 %) 494,66 - 1 236,66
Mozna spolutcast (10 % - 30 %) | 24 733,2 - 74 199,6

Ze vzorového piikladu je patrné, ze kdyby spolecnost pojistila své pohledavky, vznikly
by ji naklady na pojistné v rozmezi od 494,66 tis. K¢ do 1 236,66 tis. K¢. Za predpokladu,
ze by spoleCnost ani pojiStovna nedokazaly tyto pohledavky vymoci, vyplatila by
pojistovna této spolecnosti cca 70-90 % z celkové hodnoty pojisténych pohledavek. Tyto
volné prostfedky by mohla vyuzit na thradu svych obchodnich zavazka, které ke konci
roku 2016 dosahovaly 262 249 tis. K¢ Tato operace by prispéla ke zlepSeni hodnot
nékterych problémovych ukazatel(, jako praveé dob obrati pohledavek a zavazkl, obratu
celkovych aktiv ¢i pohotové likvidity. Na druhou stranu by zase pfiliv penéznich
prostiedkil z pojisténych pohledavek a nasledna thrada obchodnich zavazki zvedla
vyrazné hodnotu ukazateli okamzité likvidity a Cistych penéznich prostfedkd, proto by

nebylo od véci zvazit jejich piipadnou investici napi. do produktd finan¢niho trhu.

Pro exportérské podniky, které vyvazi své produkty a sluzby do zemi, které predstavuji
pro cesky export teritorialni a komeréni rizika, je moznost vyuzit sluzeb uvérové
spolecnosti EGAP. Podpora EGAP Ceskému exportu a v Sirsi souvislosti celému ¢eskému
hospodafstvi tak spociva zejména v Siroké nabidce produktl, pojisténi exportnich aveért,

zaruk a investic umoziiujicich Ceskym exportérim a investorim pokryti rizik ve vSech
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fazich obchodniho pfipadu. Jedna se zejména o produkty pojisténi predexportniho
financovani, bankovnich zaruk, dodavatelského a odbératelského uvéru, pojisténi investic
v zahranic¢i atd. Strategii EGAP je pomoci komplexniho portfolia produkti pojisténi
poskytnout exportérovi €i jeho financujici instituci podporu v kazdé fazi exportniho
pfipadu, ¢imz mize podpofit konkurenceschopnost Ceskych exportérii na zahranicnich

trzich (EGAP, 2018).

Pojistné sazby u EGAPU nejsou presné stanoveny. Vypocet vySe pojistného je v ramci
dohody zemi OECD zalozen na ratingovém ohodnoceni dluznika, resp. rucitele a dale
rizikovosti teritoria a délky pojistovaného rizika. EGAP v souCasné dobé vyuziva
v nejvyssi mozné mife minimalni pojistné sazby, které umoziiuje dohoda zemi OECD.
Cesti exportéfi tak disponuji na svétovych trzich srovnatelnymi podminkami v oblasti

pojisténi jako konkurence (EGAP, 2018).

V ramci teritorialniho rizika jsou jednotlivé zemé klasifikovany do 8 rizikovych kategorii
0 az 7, kde 7. kategorie predstavuje zemé s nejvyssi urovni teritorialniho rizika (napf.
Kuba ¢i Irak) a 1. kategorii zemé& s minimalni urovni rizika. Do zvlastni kategorie nula
spadaji zemé s vyspélymi finan¢nimi trhy, u kterych by min. pojistné sazby statem
podporovanych pojistoven nemély byt nizsi nez trzni sazby komerc¢nich finan¢nich

instituci (EGAP, 2018).

EGAP ma na svych webovych strankach kalkulacku pro orientacni vysi pojistného, kde
se vybere zemé, vySe uvéru a doba splaceni. Pfesna vyse pojistného se vSak stanovuje az

na zakladé udaju uvedenych v zadosti o pojisténi.

Pro vzorovy priklad si vyberu zakazku pro egyptského klienta, jelikoz Egypt je jednou
z nejdulezitejsich odbytovych zemi EKOLU v arabském svété. Hodnota zakazky dosahla
44 500 000 K¢. Egypt se nachazi v rizikové kategorii 6. Doba splatnosti pohledavky je
60 dni.
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Tab. 33: Pojisténi zakiazky v Egypté — EGAP (Vlastni zpracovani)

Hodnota pohledévky 44 500
Vyse pojistného (1,02 % - 1,08 %) 453.9 - 480,6
Pripadna spoluucast (10 %) 4 450

Egypt spada do kategorie velmi rizikovych zemi, proto je vySe pojistného vyssi nez u
jinych méné rizikovych statd. Naklady pojistného souvisejici s touto zakazkou by se
pohybovaly v rozmezi 453,9 — 480,6 tisic KC. Za predpokladu, ze nastane pojistna
udalost, bude vyzadovana spoluticast spolecnosti ve vysi 10 % hodnoty pohledavky.

4.1.2 Hodnoceni uvérového rizika obchodniho partnera

Proces hodnoceni kreditniho rizika obchodniho partnera miize byt velmi uziteCnou
pomuckou toho, jak se chranit pfed pfipadnou nesolventnosti klienta. Tato Uvérova
analyza spociva v analyze moznosti poskytovatele uveéru a disponibilnich informaci o
obchodnim partnerovi, za ucelem posouzeni jeho uvéruschopnosti a ochoty dodrzet
zavazky ze smluvniho vztahu. Uvérova analyza je zaméfena zejména na ohodnoceni
platebniho rizika podniku. Na zakladeé ziskanych vysledktu si pak spole¢nost muze

rozdélit své zakazniky do skupin dle bonity (Reziidkova a kol., 2010, s. 67).

Tab. 34: Rozdéleni zikazniki do skupin dle bonity (Vlastni zpracovani dle Reziidkova a kol., 2010,
s. 68)

Nizké riziko, zdkaznik plati vCas, nevyzaduje
zvlastni kontrolu

Mirné€ zvySené riziko, zékaznik mé nizké dluhy,
2 dobra bonita | dobra platebni moralka, méné Casté nedodrzeni
splatnosti

1 vyborna bonita

Zvysené riziko, zakaznik Casto nedodrzuje a
prekracuje platebni podminky, nutna kontrola
Vyrazné zvySené riziko, klient je stale po
splatnosti, nedodrzuje platebni podminky, Casté

3 | prumérna bonita

4 § A i , , . . 12
Spatna bonita vypadky placeni, vysoké dluhy, nutna neustala
kontrola
.y s . Insolventni zakaznik, zastaveni dodavek, moznost
5 Zadna bonita

dodani pouze po zaplaceni
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Dle uvedené tabulky je mozno rozfadit jednotlivé zakazniky do skupin podle pfislusnych
atributt tykajicich se vyporadani zavazka z obchodnich vztaht. Pokud se pfislusny
odbératel projevi nizkou urovni bonity, je zapotiebi zvazit vSechna rizika tykajici se

vstupu do budoucich obchodnich vztahti a popf. si vynutit n€jaké pojistky ve smlouve.

Podnik by se pii hodnoceni uverové rizika mel také zaméfit na informace o zakaznikovi,
na jejichz zaklade by bylo mozné stanovit pravdépodobnost zaplaceni pohledavky:

e postaveni na trhu,

e spolehlivost zakaznika pfi splaceni uvé€rovych zavazku,

e ukazatele finan¢ni analyzy, zeyména mira zadluzeni, obratkovost aktiv,

likvidity, rentability, majetkovou a finan¢ni strukturu atd.,

e finan¢ni rezervy zakaznika,

e zaruky pro pfipad nesplaceni,

e obecna ekonomicka situace v zemi zadkaznika (Reziakova a kol., 2010,

S. 69).

Hodnoceni uvérového rizika je ¢asové i1 finanné naroc¢na zélezitost, proto jej nelze
provadét u kazdého zakaznika. Prioritné je tieba se zaméfit na odbératele s vyznamnym
podilem na trzbach. V ptipadé odbératelt z rizikovych teritorii, se kterymi obchoduje i
EKOL, je vhodn¢jsi vyuzit sluzby specializovanych agentur, jez se zabyvaji hodnocenim

kratkodobého uvérového rizika podniku.

K hodnoceni bonity zakaznika je mozno vyuzit i souhrnné modely hodnoceni finan¢niho
zdravi podniku, jako napf. index bonity, Kralickiiv quicktest atd. Nevyhodou této
moznosti je vSak to, ze informace k vypracovani téchto analyz nejsou vzdy vefejné
dostupné a naklady na ziskéani takovych informaci také nejsou zanedbatelné, proto je lepsi
takovou analyzu provadeét jen u potencialné dalezitych a soucasné rizikovych zakaznikt

(Reznakova a kol ., 2010, s. 71).

4.1.3 Uroky z prodleni

Dal§i moznosti, jak motivovat odbératele, aby splaceli svoje zavazky vcas, je zavedeni

urokti z prodleni. VySe uroku muze byt dohodnuta smluvné nebo muze vyplyvat
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z pravniho predpisu. V pfipadé€, ze by se fidila podle prava, muselo by se postupovat
podle natizeni vlady ¢. 351/2013 Sb., které uvadi, ze vySe uroku z prodleni odpovida vysi
repo sazby CNB navysené o 8 %.

Pro vzorovy ptiklad bude stanovena pohledavka ve vysi 1 500 000 K¢ se splatnosti do
7. 3. 2016. Splatnost pohledavky byla 60 dni, avSak k uhrazeni stdle nedoslo. Nyni se
nachazi celych 80 dni po splatnosti. Repo sazba k danému obdobi ¢inila 0,05 %. Vypocet

bude stanoven na zakladé nasledujiciho vzorce:

urokova sazba (%) pocet dniprodleni
*
100 365

Urok z prodleni = dluzna tastka *

’

0
= 26 465,75 K¢

Urok z prodleni = 1 500 000 * 100 * 3¢5

V piipadé€, Ze by tento odbératel zaplatil 80 dni po lhaté splatnosti pohledavky, musel by
dodavateli vedle 1 500 000 K¢ soucasné uhradit urok z prodleni ve vysi 26 465,75 K¢.

4.1.4 Faktoring

Faktoring je dal$i z moznosti, jak feSit problémy se solventnosti svych odbérateli.
Z praktického hlediska se jedna o formu kratkodobého financovani, ktera funguje na
principu prodeje kratkodobych pohledavek (nejCastéji se splatnosti do 90 dnuh)
specializované spoleCnosti, tzv. faktorovi. Prodejem pohledavky faktorovi ziska klient
thned penézni zalohu v rozmezi 70-90 % celkové hodnoty pohledavky. Touto operaci se
muze zbavit rizika, ze dluznik odmitne nebo nebude moci zaplatit. Jakmile odbératel
pohledavku uhradi, dostane dodavatel i zbytek penéz, které mu nalezi z pohledavky,

avSak za provedené sluzby si faktor z doplatku strhava poplatky a uroky.

Prakticka aplikace faktoringu pro spolecnost EKOL je vSak velmi tézko realizovatelna,
protoze faktoring je urCen spisSe pro podniky, které realizuji opakované fakturace se svymi
odbérateli. EKOL je spolecnost stavéjici spiSe na zakazkové vyrob€, a to zejména pro

zahrani¢ni odbératele, ¢asto mimo EU, kde by bylo nejspiSe vyzadovano pojisténi, coz
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by danou sluzbu jesté vice prodrazilo. Proto se rozvoji této moznosti nebude vénovat dale

pozornost.

4.2 Nakladovost a klesajici rentabilita

Vypocet ukazatel rentability u spole¢nosti EKOL vykazuje v poslednich tiech
analyzovanych letech velmi nepfiznivé hodnoty. Ve dvou letech vysly vlivem ztraty i
zaporn€. Spole¢nost ma aktualné problém dosahovat ziski z diivéjsich let, napt. z roku
2012, ktery byl pro ni rokem velmi uspéSnym. Ukazatel mzdové produktivity indikuje
znacny pokles, jelikoz v poslednich letech pifipada na korunu vyplacenych mezd jen

zhruba 10-13 korun vynosu.

Z osobni konzultace ve firmé i z komentaii financniho feditele ve vyrocnich zpravach
jsem se dozvédél, ze se firma potyka mimo jiné s problémem dodrzovani planovanych
kalkulaci a nizkou efektivitou prace. SpoleCnost se potyka s vysokou nakladovosti a klade

diraz na snizovani podilu nakladl, zejména téch rezijnich.

Jednim z moznych zpusobtl, jak predchazet témto problémim by mohlo byt zavedeni
controllingu. Jedna se o dynamickou Cinnost, ktera cilené pfipravuje, ovliviiuje a tvori
budoucnost. Prakticky je to neustaly proces planovani, stanovovani, mefeni, hodnoceni
cili a odstrafiovani uzkych mist. Controlling musi poskytovat informace o tom, kde
podnik vydélava nebo nevydé€lava penize a jaké faktory to zpusobuji. Planované
(kalkulované) naklady na vyrobek ¢i sluzbu jsou prvotnim predpokladem pro tvorbu
prodejni ceny v okamziku nabidky. Spravnost produktové kalkulace a presné urceni
pfimych a nepfimych naklada zabezpecuje dosazeni dostateCné marze na prodeji vyrobku
nebo sluzby. Dulezité je kontrolovat, zda planovana nakladova cena byla ve skute¢nosti
prekroCena ¢i byla niz3i a zjistovat pii¢iny. Na zakladé€ toho zkoumani je tfeba neustale
zptesiiovat planované naklady a pfijimat takova opatfeni, aby skutecné naklady
nepiekrocily plan. Podstatné jsou 1 vykonnostni cile. Jedna se napf. o zatizeni vyrobnich
kapacit, odvedeny vykon dé€lnikd, pocet pfijatych zakazek, primérna vyse zakazky nebo

objednavky, fluktuace zameéstnanct atd.
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Doporucoval bych, aby spolecnost zvazila zaméstnani odborného controllera na plny
uvazek, nejlépe nékoho mimo firmu, aby byla zajisténa jeho plna nezavislost a
nezaujatost. Jeho naplni by spocivala v ziskani, zpracovani a sestaveni internich a
externich informaci, aby mohla byt ucinéna spravnd rozhodnuti vrcholovym
managementem. PredevSim by vSak mél staly dohled nad dodrzovanim nakladovych a
vynosovych pland a mohl by v€as informovat manazery o vysi a pfi¢inach odchylek od

cile a navrhovat feSeni.

Zameéstnani odborného controllera by pro firmu samoziejmé predstavovalo dalsi
nakladové zatizeni v podobé€ vyplacené mzdy, odvodii na zdravotni a socialni pojisténi za
tohoto zaméstnance a dalsi dil¢i naklady spojené svykonem jeho profese.
Predpokladejme, ze by tento zaméstnanec dostal mésicni hrubou mzdu ve vysi 30 000
K¢. Vypocet rocnich nakladi spojené se zameéstnanim tohoto zameéstnance budou

uvedeny v nasledujici tabulce.

Tab. 35: Ro¢ni naklady spojené se zaméstnianim odborného controllera (Vlastni zpracovani)

Hruba mzda 360 000
Socialni pojisténi (25 %) 90 000
Zdravotni pojisténi (9 %) 32400

Zamgéstnani controllera za stanovenou mési¢ni mzdu by navysilo ro¢ni firemni naklady
0 482 400 K¢. Toto ¢islo v§ak nebude konec¢né, jelikoz ke své Cinnosti bude potfebovat
zaridit prostory k praci, zajistit potfebna vybaveni a technologie, které sebou nesou dalsi

naklady.

Na druhou stranu si ale myslim, ze vyhody ze zaméstnani takové osoby budou dostate¢né
pfinosné, aby to za urcité vynalozeni nakladi stalo. Managementu firmy jisté usetii
mnoho Casu, kdyz bude dostavat od controllera pravidelné reporty o aktualnim chodu
spole¢nosti a vysledcich, které mu umozni vykonavat rychla a obratna rozhodnuti. Jak jiz
bylo feceno, pravidelny controlling umoziuje v€as zaznamenat odchylky od planované
vyroby a prodeje, a tim rychleji je mozno pracovat na naprave. Spojenim urcité

kombinace udaju 1ze informaci o0 mozném problému dostat dfive, nez skutecné nastane,
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a tim tak mnoha potencialnim rizikim pfedchazet. Kromé toho by se controller mohl
podilet na sestavovani rozpoc¢td a kalkulaci a provadét rozbory finan¢nich vysledka

podniku, jez je mozno vyhodnocovat se stanovenym planem.

Zavedenim controllingu l1ze tedy ziskat mnoho vyhod, at’' uz se jedna o kvalitni planovani
vyroby a prodeje, rozpoctovani nakladl a prodejnich cen, monitoring a kontrolu plnéni
planovanych vysledka a zisku, podavani pravidelnych reportti o aktualni ekonomické

situaci v podniku atd.

Dulezité je vSak vénovat pozornost tomu, aby bylo provadéni controllingu efektivni a aby
ziskané informace byly vyuzitelné. Navratnost této investice je tedy zavisla i na tom, jak
je kdo schopen informace efektivné vyuzit. Idealni controller by mél mit schopnosti jak
peclivého ucetniho pti ziskavani dat, tak analytické a komunikacni dovednosti pfi jejich

zpracovani a prezentaci.
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ZAVER

Cilem této bakalafské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci vybrané obchodni korporace
a navrhnout pfislusna opatteni, ktera by ji méla vylepsit. Pro tento ukol byla vybrana

spolecnost EKOL, spol. s r. 0., ptsobici na poli energetického primyslu.

Bakalarska prace byla rozdé€lena do ctyf hlavnich ¢asti. V prvni ¢asti byly stanoveny cile
prace a metodika, tedy doslo ke konkrétnimu vymezeni postupi a metod, které budou

v ramci této prace vyuzity.

Druha ¢ast prace byla zamétena na teoreticka vychodiska prace, tedy konkrétni vymezeni
pojmu a charakteristika jednotlivych typt analyz, se kterymi bude v analytické praci dale

pracovano.

Analytické Casti je vénovana treti ¢ast bakalarské prace. Zde doslo k praktickému vyuziti
vsech teoretickych poznatki uvedenych v teoretické casti. V pfislusném poradi byly
provedeny jednotlivé analyzy. Nejprve byla zpracovana strategicka analyza PESTLE,
ktera méla za cil zhodnotit vliv 6 makroekonomickych faktorti na fungovani spolecnosti.
Nasledovala finan¢ni analyza, kterd se skladala z analyzy absolutnich, rozdilovych a
pomeérovych ukazatelt. V ramci financni analyzy byla jesté provedena analyza soustav
ukazatell, tedy bonitnich a bankrotnich ukazatelt. Na zavér této Casti byl provedena

analyza SWOT, a poté byly vysledky analytické casti komplexn€ interpretovany.

Posledni Casti je ¢ast navrhova, kterd vychazi z problematickych oblasti identifikovanych
v analytické ¢asti. Nejvice problémovou oblasti bylo vyhodnoceno fizeni pohledavek,

k jehoz feseni bylo sméfovana hlavni ¢ast navrhu.

Tato bakalarskd prace pro mé predstavovala velkou zkuSenost, pfedev§im s praci
s ucetnimi vykazy, kniznimi zdroji, a také v komunikaci s lidmi, kteti se v dané profesi
pohybuji. VEfim, ze tato prace bude pro spolecnost také ptinosem a v budoucnosti ji pieji

mnoho uspéchi.
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Priloha €. 1: Aktiva spole¢nosti v netto hodnotach za obdobi 2012-2016 (v tis. K<)

AKTIVA CELKEM 1195757 | 1176761 | 855534 | 1210126 | 975 242
A. Pohledavky za upsany zdkladni

kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 252690 | 242867 | 227944 | 214871 | 211 325
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 11039 9247 5072 9567 12700
B.I.’l. Nehmotne vysledky vyzkumu 0 0 0 0 0
avyvoje

B.1.2. Ocenitelna prava 8 089 7 308 4143 9 496 12 700
B.1.2.1. Software 5899 5799 3315 9350 12 627
B.1.2.2. Ostatni ocenitelna prava 2 190 1509 828 146 73
B.1.3. Goodwill 0 0 0 0 0
B.I:4. Ostatni dlouhodoby nehmotny 2950 1939 929 7 0
majetek

B.1.5 Poskytnuté zalohy na DNM a 0 0 0 0 0
nedokonc¢eny DNM

B.1.5.1. Poskytnuté zdlohy na DNM 0 0 0 0 0
B.1.5.2. Nedokon¢eny DNM 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 64 263 55377 49 592 39227 32 548
B.II.1. Pozemky a stavby 27 525 25786 24 047 18978 17 350
B.II.1.1. Pozemky 244 244 244 0 0
B.II.1.2. Stavby 27 281 25542 23 803 18978 17 350
B.I1.2. Hmotné movité véci a jejich 36738 29 591 25545 20 249 15 198
soubory

B.I'I.3. Ocenovaci rozdil k nabytému 0 0 0 0 0
majetku

B.I'I.4. Ostatni dlouhodoby hmotny 0 0 0 0 0
majetek




B.I1.4.1. Péstitelské celky trvalych

porosti 0 0 0 0 0
B.II.é.l.z. Dospéla zvitata a jejich 0 0 0 0 0
skupiny

B.I'I.4.3. Jiny dlouhodoby hmotny 0 0 0 0 0
majetek

B.IL5. Poskytnuté zdlohy na DHM a 0 0 0 0 0
nedokonc¢eny DHM

B.IL.5.1. Poskytnuté zadlohy na DHM 0 0 0 0 0
B.IL.5.2. Nedokoneny DHM 0 0 0 0 0
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 177 388 178 243 173 280 166 077 | 166 077
B.IILL. Podily ~ ovladand nebo 162212 | 163067 | 158104 | 166077 | 166 077
ovladajici osoba

B.II1.3. Podily — podstatny vliv 15176 15176 15176 0 0

C. Obézna aktiva 924442 | 921608 | 619435 | 993007 | 762 698
C.1. Zasoby 75271 235914 189 380 120 161 | 125 541
C.I.1. Material 29719 20 949 11228 18712 12 604
C.1.2. Nedokoncend vyroba a 45552 | 214965 | 178152 | 101449 | 112937
polotovary

C.1.3. Vyrobky a zbozi 0 0 0 0 0
C.1.3.1. Vyrobky 0 0 0 0 0
C.1.3.2. Zbozi 0 0 0 0 0
C.I.4.. Mlad4 a ostatni zvifata a jejich 0 0 0 0 0
skupiny

C.L5. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
C.II. Pohledavky 389662 | 457145 | 218576 | 667 723 | 369 126
C.IL1. Dlouhodob¢ pohledavky 71537 66 374 70 888 17 670 19 692
C.II.lél. Pohledavky z obchodnich 0 0 7083 4467 5833
vztahi

C.IL.1.2. Pohledavky — ovladana 0 0 0 0 0

nebo ovladajici osoba
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C.I1.1.3. Pohledavky — podstatny

. 0 0 0 0 0
vliv
CIL14. Odlozend dafiovd 37 3194 | 2125 | 13203 | 13859
pohledavka
C.I1.1.5. Pohledavky — ostatni 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
C,.II.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté 0 0 0 0 0
zalohy
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.4. Jiné pohledavky 71 500 63 180 61 680 0 0
C.11.2. Kratkodobé pohledavky 318125 | 390771 147 688 | 650053 | 349434
C.L2.1. Pohledavky z obchodnich | 535307 | 347885 | 113153 | 543501 | 247332
vztahi
CIL.2.2. Pol.llrecrlavky —ovladana 1 340 1 466 2290 0 0
nebo ovladajici osoba
C..II.2.3. Pohledavky — podstatny 0 0 0 0 0
vliv
C.11.2.4. Pohledavky — ostatni 0 0 0 106 462 | 102 102
C.11.2.4.1. Pohledavky za spole¢niky | 6 391 224 230 0 0
C.II.2.4.%. 893121111} zabezpeceni a 0 0 0 0 0
zdravotni pojisténi
C.I1.2.4.3. Stat — danové pohledavky | 28 234 19 801 21999 80750 | 56935
C,.II.2.4.4. Kratkodob¢ poskytnuté 29 489 9051 9914 23956 43384
zalohy
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivni 2384 2 834 0 1731 1692
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 14 890 9960 102 25 91
C.III. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 11779 11779 11779
C.II’I.I..’PS)dlly — ovladana nebo 0 0 0 0 0
ovladajici osoba
C.I'II.2. Ostatni kratkodoby finan¢ni 0 0 11779 11779 11779
majetek
C.IV. Penézni prostiedky 459509 | 228549 | 199700 | 193344 | 256252

III




C.IV.1. Penézni prostiedky v

N 937 1318 1292 1 669 1423
pokladné
C.IV.2. Penézni prostfedky na 458572 | 227231 | 198408 | 191675 | 254829
uctech
D. Casové rozliSeni aktiv 18 625 12 286 8 155 2248 1219
D.1. Néaklady piistich obdobi 1011 617 2 305 2248 1115
D.2. Kpmplexm naklady pfistich 0 0 0 0 0
obdobi
D.3. Pfijmy piistich obdobi 17 614 11 669 5850 0 104

v




Priloha €. 2: Pasiva spolecnosti za obdobi 2012-2016 (v tis. K<)

PASIVA CELKEM 1195757 | 1176761 | 855534 | 1210126 | 975242
A. Vlastni kapitil 619540 | 620899 | 608732 | 634387 | 590670
AL Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000
A.L1. Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000
A.12. Vlastni podily (-) 0 0 0 0 0
A.L3. Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0
AL Azio a kapitalové fondy 5678 7087 7132 7196 7170
AIL1. Azio 0 0 0 0 0
A.IL2. Kapitalové fondy 5678 7087 7132 7196 7170
A.IL2.1. Ostatni kapitalové fondy 7170 7170 7170 7170 7170

A.I1.2.2. Ocetiovaci rozdily z

pfecenéni majetku a zavazki (+/-) -1492 -83 -38 26 0

A.I1.2.3. Ocetiovaci rozdily z
precenéni pii preménach obchodnich 0 0 0 0 0
korporaci (+/-)

AI1.2.4. Rozdily z pfemén

obchodnich korporaci (+/-) 0 0 0 0 0
A.I1.2.5. Rozdily z ocenéni pfi

pifeménach obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
(+/-)

AL Fondy ze zisku 500 500 500 500 500
AIIL1. Ostatni rezervni fondy 500 500 500 500 500
A.IIL.2. Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0 0

A.IV. Vysledek hospodateni

minulych let (+/-) 529603 | 558715 | 591621 | 596 100 | 621 691

A.IV.1. Nerozdéleny zisk minulych

ot 529603 | 558715 | 600695 | 610467 | 636 058




A.IV.2. Neuhrazend ztrata minulych

et () 0 0 0 0 0
A..IV.3’. Jiny vysledek hospodateni 0 0 9074 14 367 14 367
minulych let (+/-)

A.V. Vysledek hospodateni bézného i
#iGetnibo obdobi (+-) 78 759 49 597 4479 25591 43 691
A; VL Bozh(’)dnuto 0 zdlohové 0 0 0 0 0
vyplat¢ podilu na zisku (-)

B. + C. Cizi zdroje 433953 | 476525 | 229015 | 431166 | 334249
B. Rezervy 3 006 19 400 10 462 16 332 15158
B,.l. Rezervy na dichodu a podobné 0 0 0 0 0
zdvazky

B.2. Rezerva na dan z piijmu 0 0 0 0 0
B;3' Reozerva podle zvlastnich 0 0 0 0 0
predpisii

B.4. Ostatni rezervy 3 006 19 400 10 462 16 332 15158
C. Zavazky 430947 | 457125 | 218553 | 414834 | 319091
C.1. Dlouhodobé zavazky 0 0 2582 14 468 6729
C.I.1. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.I.1.1. Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
CI2 Z’avazky k avérovym 0 0 0 0 0
nstitucim

C.1.3. Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
C.1.4. Zavazky z obchodnich vztahu 0 0 2582 14 468 6729
C.L5. Dlouhodobé sménky k tthrad¢ 0 0 0 0 0
C.I.§. Zavazky — ovladand nebo 0 0 0 0 0
ovladajici osoba

C.1.7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.L.8. Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
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C.1.9. Zavazky — ostatni 0 0 0 0 0
C.1.9.1. Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zavazky 0 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky 430947 | 457125 | 215971 | 400366 | 312362
1(Illsltllélcﬁz:lvazky k avérovym 0 0 0 0 0
C.I1.3. Kratkodobé piijaté zalohy 162338 | 150069 62 627 60 473 40018
C.I1.4. Zavazky z obchodnich vztahu | 215083 | 297210 | 145116 | 325458 | 262649
C.IL5. Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0
oC\'/{zgz'ljlzcéiV(?szcl){ga_ ovladand nebo 1175 1261 154 154 154
C.IL.7. Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.I1.8. Zavazky — ostatni 52351 8585 8074 14 281 9541
C.I1.8.1. Zavazky ke spole¢nikum 0 0 0 0 0
% g(.i.i.cli(rétkodobé finan¢ni 0 0 0 0 0
C.I1.8.3. Zavazky k zamé&stnancum 4148 4195 4043 5429 5285
Curszams e o | o [ 2w | 5w | e
CLES. Stat— danove zivazky a 13037 | 779 657 1039 973
C.I1.8.6. Dohadné ucty pasivni 9 407 830 339 3 687 129
C.I1.8.7. Jiné zavazky 23375 243 708 993 122
D. Casové rozliSeni pasiv 142 264 79 337 17787 144 573 50323
D.1. Vydaje pfistich obdobi 1173 0 0 0 0
D.2. Vynosy pfistich obdobi 141 091 79 337 17 787 144 573 50323
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Ptiloha ¢. 3: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti za obdobi 2012-2016 (v tis. K<)

docasné

I. Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1529711 | 1037632 | 618666 | 894077 | 810529
II. Trzby za prodej zbozi 0 0 21 0 0

A. Vykonova spotieba 1111574 | 991395 | 486430 | 712101 | 680 027
A. 1; Néklady vynalozené na prodané 0 0 0 0 0
7bozi

A.2. Spotieba materialu a energie 746551 | 607 618 | 334386 | 499485 | 467 425
A.3. Sluzby 365 023 383777 152044 | 221616 | 212602
I(3+' /_Z)mé“a stavu zdsob viastni Ginnosti |6 614 | 169413 | 31075 | -76703 | -11488
C. Aktivace (-) 0 0 0 0 0

D. Osobni naklady 86394 95 009 87413 | 94158 | 102565
D.1. Mzdové naklady 63 022 69 142 63361 | 68410 | 74864
Iz)diéiikﬂlzgi;‘;Isl?;iils‘g;aiblf;lgzzeym’ 23372 | 25867 | 24052 | 25748 | 27701
D.2.1. Naklady na socidlni 20132 | 23092 | 21193 | 22929 | 25018
zabezpeceni a zdravotni pojiSténi

D.2.2. Ostatni naklady 2240 2775 2859 2819 2 683
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 18 599 16 775 12 393 27 814
Eeimi D o 1;°$zttselﬁ‘;h$j’:t§ﬁ° 15910 | 18599 | 16775 | 13645 | 15820
E.1.1. Upravy hodnot dlouhodobého

nehmotného a hmotného majetku — 15910 18 599 16 775 13 645 15 820
trvalé

E. 1.2. Upravy hodnot dlouhodobého

nehmotného a hmotné¢ho majetku — 0 0 0 0 0
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E.2. Upravy hodnot z4sob 0 0 0 0 0
E.3. Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 -1252 11994
II1. Ostatni provozni vynosy 7179 19 085 73 820 11922 11 386
II1.1. Trzby z prodaného

dlouhodobého majetku 1097 S 32| 8542 38
II1.2. Trzby z prodaného materialu 3417 15 365 536 555 1573
II1.3. Jiné provozni vynosy 2 665 3 669 73 252 2 825 9428
F. Ostatni provozni naklady 60 033 19 427 24019
F.1. Zistatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku 803 0 1251 5693 0
F.2. Z.u,statkova cena prodancého 3403 14 653 387 510 2120
materialu

F.3. Dané a poplatky 247 377 325 1574 1739
F.4. Rezervy v provozni oblasti a ) )
komplexni naklady piistiho obdobi 1945 1 15576 ) 18285 | 5870 | -1175
F.5. Jiné provozni naklady 38 406 25130 77 481 5780 21335
* Provozni vysledek hospodareni (+/-) | 103 218 65 391 10781 | -17783 | -1022
IV. Vynosy z dlouhodobého

finanéniho majetku — podily 0 0 0 15815 0
IV.1. Vynosy z podili — ovladana 0 0 0 15815 0
nebo ovladajici osoba

IV.2. Ostatni vynosy z podila 0 0 0 0 0
G. Néklady vynalozené na prodané 0 0 0 15 815 0
podily

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0 0
finan¢niho majetku

V.1. Vynosy z ostatniho

dlouhodobého finan¢niho majetku — 0 0 0 0 0
ovladana nebo ovladajici osoba

V.2. Ostatni vynosy z ostatniho 0 0 0 0 0
dlouhodobého finan¢niho majetku

H. Naklady souvisejici s ostatnim 0 0 0 0 0

dlouhodobym finan¢nim majetkem




VL. Vynosové uroky a podobné

, 3 406 2306 543 121 151
Vynosy
VL.1. Vynosov¢ uroky a podobné
vynosy — ovladana nebo ovladajici 0 0 0 0 0
osoba
VI.2. Ostatni vynosov¢ uroky a 3406 2306 543 121 151
podobné vynosy
L. Uprava hodnot a rezervy ve 0 0 0 0 0
finan¢ni oblasti
J. Nakladov¢ tiroky a podobné
naklady 0 0 0 0 0
J.1. Nékladové uroky a podobné
naklady — ovladana nebo ovladajici 0 0 0 0 0
osoba
J.2. Ostatni nakladové uroky a
podobné naklady 0 0 0 0 0
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 2375179 | 626426 11867 6790 2503
K. Ostatni finan¢ni naklady 2380525 | 632854 15329 | 30282 15924
* FinanCni vysledek hospodateni (+/-) -1940 -4122 -2919 -23371 | -13270
** Vysledek hospodafen pred 101331 | 61269 | 7876 |-41154 | -14292
zdanénim (+/-)
L. Dani z ptijmu 22 572 11672 3397 -66 745 | 29399
L.1. Dati z pfijmu splatna 22944 14 830 199 -55667 | 30056
L.2. Daii z piijmu odlozena (+/-) -372 -3158 3198 -11078 -657
** Vysledek hospodafeni po zdanéni | ¢ 506 | 49507 | 4465 | 25591 | -43691
(+/-)
M. Pievod podilu na vysledku 0 0 0 0 0
hospodateni spole¢nikiim (+/-)
*** Vysledek hospodafeni zaicetni | 0759 | 49597 | 4479 | 25591 | 43691

obdobi (+/-)




