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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva stanovenim hodnoty podniku Ecoclean Technologies s.r.o.
k 31.12.2020. V teoretické ¢asti jsou vysvétleny postupy pii stanoveni hodnoty podniku.
Soucasti praktické Casti je strategickd analyza, finan¢ni analyza, analyza a progndza
generatort hodnoty, finanéni plan a vysledné ocenéni podniku metodou diskontovanych

penéznich tokd.
Abstract

The diploma thesis deals with determining the value of the company Ecoclean
Technologies s.r.o. to 31.12.2020. The theoretical part explains the procedures for
determining the value of the company. The practical part includes strategic analysis,
financial analysis, analysis and forecast of value generators, financial plan and the

resulting valuation of the company using the discounted cash flow method.
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Uvod

Ocenéni podniku se vyuzivd zejména pii prodeji, fizi ¢i preméné pravni formy
spoleCnosti, avsak je vyuzivan i pro predstavu vlastnikii o hodnoté podniku, a praveé

zZ tohoto ditvodu se tato prace zabyva ocenénim podniku Ecoclean Technologies s.r.0.

Diplomova prace nejprve popisuje problematiku ocenéni v teoretické Casti, ktera tvoii

zaklad pro vypracovani praktické ¢asti ocenéni podniku.

Teoreticka ¢ast popisuje postupy a metody vedouci k ocenéni dané spolecnosti. Slouzi

jako podklad pro vypracovani vysledné hodnoty podniku.

Prakticka ¢ast se zabyva predstavenim vybrané spolecnosti, popisem oboru podnikani a
vy€lenéni hlavni a vedlejSich cinnosti podniku, ktery je pfedmétem ocenéni. Daéle
zahrnuje prizkum trhu, na kterém spoleCnost pisobi a také srovnani s nejblizsi
konkurenci. Poté jsou zpracovany také generatory hodnoty dané spolecnosti, na zdkladg,
kterych je vytvofen ptedpokladany finanéni plan do budoucna. Na zavér je stanovena

finalni hodnota podniku vynosovou metodu diskontovanych penéznich toki.



1 Cile prace, metody pouzité pri zpracovani a postup

Zzpracovani

Hlavnim cilem této diplomové prace je stanovit hodnotu podniku Ecoclean Technologies
s.r.o. k31.12.2020, ktera poslouzi pro potiebu informativnosti vlastnikd. Pro ocenéni
podniku je vyuzito vynosové metody, konktrétné metod diskontovanych penéznich tokt.

Prace obsahuje také dil¢i kroky, které jsou k ocenéni spole¢nosti nezbytné, a to zejména:

- vypracovani strategické analyzy, ktera predstavuje podklad k nastinéni soucasné
situace, kterou podnik na trhu zastava. Analyza je sestavena jak za vnitini, tak
vnéjsi prostiedi, které jsou zhodnoceny pomoci analyzy PESTE, Porterova
modelu péti sil a modelem 7S. Tato ¢ast zahrnuje také finan¢ni analyzu, ktera
hodnoti finan¢ni vykonost podniku za uplynuld obdobi, kterd je srovnana
s konkurenci,
provozné potiebna a nepotiebnd. Potiebna zahrnuji aktiva, kterd souvisi s hlavni
¢innosti spole¢nosti, které slouzi pro vypocet generatorii hodnoty. Na zikladé
téchto aktiv probihd findlni ocenéni, ke kterému jsou na zavér pfiCteny i
nepotiebna aktiva. Odhad ocenéni podniku dle vyslednych generatori hodnoty,

- sestaveni finan¢niho planu na zaklad¢ vysledkl z generatorti hodnoty,

- stanoveni nékladl kapitalu, jak vlastniho, tak ciziho,

- vysledné ocenéni spoleCnosti je provedeno na zdkladé vynosovych metod,

konkrétn¢ metody diskontovanych penéznich tokd.



2 Teoreticka ¢ast

Tato ¢ast slouzi jako podklad k vypracovani praktické ¢asti a vysledného ocenéni dané
spole¢nosti. Jsou zde popsany vSechny postupy a vzorecky, které byly pfi zpracovani

vysledného ocenéni pouzity.
2.1 Vymezeni pojmu podnik

Podnikem je dle ob¢anského zakoniku z roku 2012 obchodni zavod, ktery piedstavuje
organizovany soubor jméni, ktery podnikatel vlastni za uCelem provozovani

podnikatelské ¢innosti. (Obcansky zdkonik 2012)

Majetek je vSe, co spolecnost vlastni. Jménim je pak myslen majetek véetné dluhi.
Pfedmétem ocenéni je jméni podniku jakozto obchodniho zavodu (pobocky), nikoli celé
obchodni spole¢nosti. (Maiik a kol. 2018)

2.2 Hodnota podniku

Hodnotu podniku udéava uzitek, ktery spolecnikovi ptipada z vlastnéni podniku. Tento
uzitek se vyjadiuje v penéznich jednotkach. Hodnota podniku je tedy stanovena v podobé
o¢ekavanych budoucich pfijmu diskontovanymi na soucasnou hodnotu. Hodnota podniku

je ovlivnéna nézory a postoji subjektu, ktery ocenéni provadi. (Mafik a kol. 2018)

Nejcastéjsi veli¢inou vysledného ocenéni podniku je hodnota netto. V ramci postupu
préce, se ale setkavame také s hodnotu brutto. Rozdil mezi témito hodnotami je vysvétlen
nize.

- Brutto hodnota — tato hodnota je stanovena pro vlastniky i véfitele. V piipadé
veériteli vSak mize jit o vSechny véfitele ¢i pouze vétitele poskytujici uroceny
kapital.

- Netto hodnota — jde pouze o ocenéni kapitalu, ktery do spolecnosti vlozili
vlastnici. (Maftik a kol. 2018)

Hodnota podniku v§ak mtize byt chapana vzdy zcela odlisné, proto je nutné vymezit, ktera

hodnota podniku je stanovovana.
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Trzni hodnota — je ddna momentalni situaci na trhu. Je to cena, kterou je ochoten
zaplatit bézna kupujici.

Spravedliva hodnota — definuje cenu, kterd by byla spravedliva pro ob¢
zucCastnéné strany, pod podminkou, Ze jsou pln¢€ informovany o stavu aktiva.
Investi¢ni (subjektivni) hodnota — je hodnota, které je vyhodna pouze pro dané¢ho
kupujiciho, ktery ma s koupi podniku investi¢ni zamery.

Objektivizovand hodnota — je hodnota, ke které¢ by se dopracovali i dalsi subjekty,
pokud by provedli ocenéni podniku. Ptfedpoklada pokracovani podniku
V nezménéném stavu.

Kolinska Skola — ocenéni je zalozeno na poskytnutych podkladech podle funkci.
Hrani¢ni hodnoty udavaji funkce poradenska a rozhod¢i. Argumentacni funkce je
podkladem pro jedndni o cené. Komunikacni funkce napoméha k poskytnuti
podkladl od vetejnosti, investori a bank. Danova funkce poskytuje informace

danového charakteru. (Maiik a kol. 2018)

2.3 Postup pri ocefiovani podniku

Vybér metody ocenéni nelze uskutecnit jiz na samém zacatku prace. Tomuto vybéru

predchazi nekolik dil¢ich kroki v podobé zjisténi, na jakém trhu se spole¢nost nachézi.

Nejdfive je potieba zpracovat strategickou a financni analyzu, ktera je nutnosti
Vv piipadé pouziti jakékoliv metody ocenéni. Tyto analyzy podavaji informaci o
postaveni spole¢nosti na trhu, vymezit silu konkurence a podat hodnoceni o
celkovém stavu podniku, zda je dlouhodobé& Zivotaschopny a tvoii hodnotu.

Nasledné dle zjisténych informaci se rozdujeme, jakou metodu ocenéni pouZit.
Pro vysledné ocenéni je dale zapotiebi rozd€lit aktiva na provozné potiebna, kterd
jsou soucasti hlavni Cinnosti podniku a nepotfebnd, ktera jsou vyuzivana
k vedlej$im ¢innostem podnikani. Nasleduje analyza generatort hodnoty
provozné potiebnych aktiv, ze kterych Ize vyvodit predbéznou hodnotu podniku.
Z téchto prognézovanych hodnot je sestaven finanéni plan. Poslednim krokem je

stanoveni vysledné hodnoty podniku. (Mafik a kol. 2018)
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2.4 Strategicka analyza

Strategicka analyza hodnoti prostfedi podniku z vnitini 1 vnéj$i stranky. Tyto prostiedi
jsou pak dale zkoumana pomoci riznych analyz a modelt. Vysledky strategické analyzy
se uvadeji do ptehledné SWOT analyzy, kterd vysledky rozlisSuje, zda jsou v podobé silny
¢i slabych stranek spolec¢nosti, zda ma moznost vyuzit ptipadné piilezitosti, nebo zda ji
hrozi n¢jaka rizika.

Strategicka analyza by méla ptinaset zavéry ohledné vysledkii podniku za minula obdobi
a poskytnout vyhled podniku do dlouhodobé budoucnosti, uréit budouci vyvoj trzeb a

rizika spojena s fungovanim podniku. (Matik a kol. 2018)

Strategické tizeni spoc¢iva v dlouhodobém planovani, od kterého se odviji dalsi rozvoj
spole€nosti. V tomto procesu musi podnik uvazovat nejen s vyvojem sebe samého, ale
také musi brat v potaz vyvoj trhu, na kterém pasobi. Pomoci strategie se také podnik snazi
prizpusobit vnitini prostiedi vnéjSimu okoli, coz ptispiva k jeho uspésSnosti. Strategicka
analyza ma za ukol vyhodnotit faktory, které maji vliv na kroky, jimiz podnik dospéje
K naplnéni svych cili. Cilem je vyhodnoceni pozitivnich i negativnich vysledku, kterych
spole¢nost v minulosti dosahla. Pozitivni mohou souzit k dalSimu vylepSeni, zatimco

negativni by mé¢l podnik eliminovat. (Sedlackova a Buchta 2006)

Jednotlivé soucasti strategické analyzy jsou rozdéleni podle toho, z jakého thlu dany

podnik hodnoti.

- vnéjsi okoli zkouma PESTLE analyza a Porterliv model

- Vnitini prostiedi je podrobeno finan¢ni analyze a modelu 7S

24.1 PESTE analyza

Analyza PESTE identifikuje vn&jsi vlivy pisobici na podnik a odhaduje dal$i vyvoj téchto
parametri. Vystupem této analyzy je identifikace pfilezitosti ¢i hrozeb, které mohou
podnik zasdhnout z vnéjSiho prostiedi. Analyza nese sviij nazev podle zac¢inajici pismen

faktort, které jsou v ramci trhu zkoumany, a to:

Politické a legislativni faktory
Ekonomické faktory
Socialni faktory

12



Technologické faktory
Ekologické faktory (Maftik a kol. 2018, Sedlackova a Buchta 2006)

Analyza mize byt také PESTLE, kde zahrnuje politické a legislativni faktory zvIast.

Analyza slouzi k posouzeni danych oblasti trhu, na kterém dana spolecnost podnika. Dle
oboru spole¢nosti lze analyzu PESTLE piizplsobit a hodnotit vhodné faktory.
Analyzovéna je tak minulost, soucasnost i ptedpokladand budoucnost. Zavér této analyzy
spoc¢iva v identifikaci hrozeb ¢i piilezitosti, které plynou z dané¢ho stavu. (Ketkovsky,

Novak a kol. 2015)

- Politické a legislativni faktory
Politické faktory podnik ovliviiuji zejména pomoci daitovych zakont, vyhlasek a norem,
které subjekttim ukladaji povinnosti, jimiz mnohdy vyrazné ovliviiuji jejich fungovani.
Zahrani¢ni politicka situace mlze ovliviiovat subjekty, které podnikaji i na téchto trzich.
Také ¢lenstvi Ceské republiky v EU mé vliv na situaci v zemi. EU reguluje trh pomoci
natizeni a smérnic. Clenstvi v EU umozituje volny pohyb zbozi, sluzeb i osob mezi
Clenskymi staty. (Sedlackova a Buchta 2006)

- Ekonomické faktory
Ekonomické faktory jsou vyvozeny z ekonomické situace, podstaty a rozvoje Ceské
republiky. Cim vyssi je ekonomicky rist, tim vyssi je spotieba v dané zemi. Na podnik
kazdym dnem plsobi ekonomické faktory jakozto vyvoj hrubého doméciho produktu

(HDP), mira inflace, irokovéa mira, ménovy kurz. (Sedlackova a Buchta 2006)

Hruby domaci produkt — HDP méti vykonnost ekonomiky v dani zemi. Do vypoctu se
zahrnuji pouze hotové vyrobky, nybrz pii zapoc€itani meziprodukt by dochazelo k situaci,
kdy by byly nékteré vyrobky zapocteny vicekrat.
., Hruby domaci produkt (HDP) je souctem penéznich hodnot findlnich vyrobkit a sluzeb,
vyprodukovanych béhem jednoho roku vyrobnimi faktory v dané zemi.* (Jurecka a kol.
2010, str. 27)
- Nominalni HDP — pocitd s béZnymi cenami, tzn. pokud se ceny za rok zvysi,
bude HDP na dal$i rok pfi nezménéném objemu vyrobkl a sluzeb pocitdno

s takovym pfirastkem o kolik se ceny zvysili.
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- Redlny HDP — pocitd se stdlymi cenami vyclenéného roku. Stanoveni cen
jednoho zakladniho roku, kdy se ve stejnych cenach pocitaji i dalsi roky. Ukazatel

nebere v uvahu inflaci. (Jurecka a kol. 2010)

Inflace — inflace znamena zvySovani cenové hladiny. Inflace neni pouze zdrazeni vSech
druhti zbozi a sluzeb, ale rist primérné cenové urovné. Ceny nekterych druht statkt
mohou tedy 1 klesat. Obecné plati, ze diky inflaci si dnes za stejnou hodnotu koupime
méng¢ statkll, nez jsme si mohli koupit vcera. (Jurecka a kol. 2010)
Urokova mira — Grok je odména za zapijéené penézni prostfedky. Urokova mira je
ovlivnéna inflaci a dobou, na kterou jsou penézni prostiedky zaptjéeny. Urokové sazby
ovlivituje Cesk4 centralni banka. Pii nizké urokové mife je vyhodngjsi realizace investic,
na které je v pfipad¢ financovani cizimi zdroji niz§i urok za poskytnuté finance.
(Sedlackova a Buchta 2006)
Ménovy kurz - ménovy trh se déli na valuty a devize. Zatimco za valuty jsou povazovany
hotovostni penize (mince a bankovky) devize jsou bezhotovostni platidlo, kdy transakce
probihaji elektronicky. Ménovy kurz vyjadiuje, kolik jednotek jedné mény je mozno
pofidit za jednu jednotku mény druhé, napi. kolik korun je potieba vynalozit k ziskani
jednoho eura. (Jurecka a kol. 2010)

- Socialni faktory
Socialni faktory se tykaji vyvoje a vékové struktury populace, zivotni stylu, vzdélani apod.
Dosazené vzdélani je dulezité pro zameéstnani na urcité pracovni pozice, které nelze kvili
naro¢nosti vykonavat s niz$i Urovni vzdélani. K Zivotnimu stylu zaméstnanct podniky
ptispivaji rdznymi benefity na ozdravovaci pobyty, sport, kulturu, zdravi ¢i vzdélani.
Také mohou nabizet vice dnli dovolené ¢i pruznou pracovni dobu. (Sedla¢kova a Buchta

2006)

Dilezitym faktorem je tedy obyvatelstvo, které se déli na ekonomicky aktivni a neaktivni.
Ekonomicky aktivni obyvatelstvo zahrnuje obyvatelé v produktivnim véku, a to od 15 do
64 let. Do této skupiny patii jak zaméstnani, tak i nezaméstnani, ktefi si aktivné hledaji
zaméstnani. S tim souvisi 1 mira nezaméstnanosti, kterd se vyjadiuje jako podil poctu
nezaméstnanych na celkovém poctu aktivniho obyvatelstva. Naopak ekonomicky
neaktivnim obyvatelstvem jsou pak déti, studenti, lidé v domacnosti, invalidé a dichodci,

ktefi nepiedstavuji moznou pracovni silu. (SedlaCkova a Buchta 2006)

14



- Technologické faktory
Informace o technickém a technologickém vyvoji je pro podnik vyhodné mit co
nejnovéjsi a nejpiesnéjsi, aby se vyhnul zaostalosti za konkurenci. Rychla informativnost
pak zajist'uji spolecnosti nejnoveéjsi procesy a postupy nejen ve vyrobe. Dulezita je i
predvidavost technického vyvoje mize subjektu zajistit i vyznamné postaveni na trhu.
Vyznamny vliv na vyzkum a vyvoj ma také vladni podpora. Celkovy stav a zmény
technologie mohou slouzit k efektivnéjSimu fungovani celého podniku a ptipadné

inovacni Cinnosti. (Sedlackova a Buchta 2006)

- Ekologické faktory
Zajmem 0 ekologii a zivotni prostiedi roste. S nim roste také diraz, ktery lidstvo na tento
faktor dava. Populace si v§ima ¢innosti, které spole¢nosti pro zivotni prostiedi délaji. |
takové cinnosti mohou byt diivodem vybéru spolecnosti, od které si zakaznik dany

vyrobek zakoupi. (Dvotacek a Sluncik 2012)

2.4.2 Porteriv model konkurenéniho prostiedi

Tento model umoziuje podniku zjistit konkuren¢ni a vyjednavaci silu na trhu.
Zhodnoceni situace Vv daném odvétvi pak dava podniku moznost zajistit si tak
konkurenéni vyhody a eliminovat ptfipadné hrozby. které mohou podnik postihnout
Vv ramci jeho ¢innosti vV daném obor. Model odpovida na otazku, jak si zajistit konkuren¢ni

vyhodu a zlepsit tak svou pozici na trhu. (Kefkovsky, Novak a kol. 2015)
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Hrozba vstupu nové

konkurence

(0) rencni Vyjednavaci

Vyjednavaci sila

sila odbératelu

dodavatelti ‘ prostfedi

Hrozba substitutt

Obrazek 1: Portertiv model konkurenéniho prostfedi dle Ketkovsky, Novak a kol. 2015

- Stavajici konkurence

Pro podnik je dilezité zjisténi svého postaveni na trhu. Kazdy podnik pro sebe chce tu
nejlepsi pozici a mit vyhodu nad konkurenci. Timto po¢inanim narGsta rivalita mezi
stavajicimi konkurenty na trhu. Podstatnou informaci je zji$téni, zda se na trhu vyskytuje
dominantni konkurent. Silnd konkurence piedstavuje hrozbu v podobé nizsiho zisku.
Naopak slaba konkurence poskytuje subjektim piilezitost v navySeni cen produkti a

dosazeni tak velkého zisku. (Dedouchova 2001)
- Potencionalni konkurence

Potencionalni konkurenci jsou subjekty, které momentéalné nepodnikaji v daném odvétvi,
ale mohou do daného oboru vstoupit. Riziko vstupu dalSich konkurenti do odvétvi
zpusobuje hrozbu v podobé¢ niz§iho zisku pro spolecnosti, které jiz v daném oboru
podnikaji. Pokud by riziko, Zze do odvétvi vstoupi dalsi konkurence bylo nizké, dava
situace subjektu moznost navyseni prodejni ceny svych vyrobkd, a tak i celkového zisku.
Hrozba vstupu novych konkurentii zavisi pfedevSim na bariérach vstupu do odvétvi.

K pfekonani bariér je tfeba vynalozit podstatné naklady, které mohou byt pro podnik
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nepfijatelné, a tak se subjekt mize rozhodnout na trhu vibec nevstupovat. Hrozbou

mohou byt nizké fixni ndklady do odvétvi. (Dedouchova 2001)
- Obchodni sila odbératelu

V piipadé sily kupujicich je jako hrozba bran tlak na nizsi ceny, vysokou kvalitu ¢i lepsi
servis, coz zvySuje ndklady k zajisténi vyroby kazdého kusu. V ptipad¢ slabé sily
zakaznikli ma podnik moznost navysit ceny vyrobkid. Pokud je spolecnost odebirajici
vyrobky vyznamnym zdkaznikem a pomérn¢ snadno mize piejit ke konkurenci, je tak ve

vyjednavaci pozici a snadno si mtize diktovat ceny. (Dedouchova 2001)
- Obchodni sila dodavateli

Smluvni sila dodavatell je vysoka, kdyz jsou dodavatelé schopni si ur€it ceny a dany
podnik musi vyss$i cenu pfijmout nebo poridit material nizsi kvality. Takové navyseni cen
je ptipustné pouze pokud vyrobky maji malo substitutl, je nidkladné pftejit k jinému
dodavateli nebo pokud neni vyrobek pro dodavatele pfilis dulezity a potiebny ¢i ho nelze

zajistit u jiného dodavatele. (Dedouchova 2001)
- Hrozba substituti

Dany produkt mohou ohrozit existujici ndhradni vyrobky. K rozhodnuti pro pfechod ke
konkurenci nabizejici substituty mohou byt faktory jakozto niz8i cena substitu¢niho
vyrobku, vys$i nabidka nabizenych substituti ¢i nenakladny pifechod na substitu¢ni

vyrobek. (Ketkovsky, Novak a kol. 2015)
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2.4.3 Model 7S

Strategie Systémy

Sdilené
hodnoty

Spolupra-

covnici

Obrazek 2: Model 7S dle Smejkal a Rais 2006

Pro dosaZeni uspéchu spolecnosti musi byt bran zietel na vSechny jiz zminéné faktory.
VSechny faktory jsou na sobé zavislé a pfi vynechani, byt’ jednoho by se mohl zhroutit

cely model. Faktory se déli na 2 skupiny, a to na mékké a tvrdé S. (Mallya 2007, str. 73)
Mezi tvrda S patfi:

- Strategie —udava postup jako podnik dosahuje své vize. Zamé&fuje se na prostiedi,
ve kterém organizace pusobi a jak reaguje na pripadné piilezitosti a hrozby.
(Mallya 2007)

- Struktura — popisuje ¢lenéni spolecnosti na jednotlivé Gtvary. Dulezita struktura

je ve velkych korporacich, kde kazdy vedouci zodpovida za své oddéleni. Udava
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zékladni vztahy, kdo je komu nadfizenym a podfizenym, kvili rychlému toku
informaci.

Systémy — zahrnuje informac¢ni systémy, které slouzi ke zpracovani a rychly
prenos informaci, které tak ulehcuji praci zaméstnancim. Dale mohou existovat

kontrolni ¢i inovacni systémy a dal$i systémy pro fizeni spole¢nosti. (Mallya 2007)

M¢kka S zahrnuji:

Spolupracovnici — lidské pracovni sila je zakladem kazdého podniku. Bez ni by
nefungoval provoz spolecnosti. Pracovni silu je tfeba rozvijet a udavat nové
postupy a procesy, které provadeji. K tomu slouzi riizna Skoleni. Aby pracovnici
vykonavali svou praci svédomit¢ je tieba je motivovat, a to nejen penézni formou.
Zakladem jsou také vztahy mezi pracovniky. Pokud si pracovnici nerozumi a
snazi se navzjem potopit, miize dojit i k vyraznému omezeni provozu spolec¢nosti
a poSkozeni jejiho jména. (Mallya 2007)

Schopnosti — jsou to prednosti, kterymi si organizaci zajistuje konkurenéni
vyhodu. Mohou to byt znalosti, postupy, procesy atd. (Mallya 2007)

Styl — udava zpusob komunikace vedeni se zaméstnanci i zakazniky. Styl se déli
podle toho, jakym fizenim je spolecnost vedena, a to zejména na: autoritativni,
demokraticky a styl laissez-faire (volné pribéh). V piipadé autoritativniho stylu
fizeni nejsou zapojeni vSichni zaméstnanci spolecnosti. Pfi demokratickém jsou 1
podiizenim zapojeni do ftizeni podniku v podobé moznosti vyjadiit se a
pfenechava jim tak ¢ast svych pravomoci, ale kone¢né rozhodnuti pfipadan vzdy
na vedouciho. V laissez-faire stylu je fizeni postoupeno pracovnikam, ktefi si
mohou praci délat podle svého viceméné bez zasahu vedouciho, ktery zasahuje
jen ve vyjimeénych ptipadech. (Smejkal a Rais 2006)

Sdilené hodnoty — jsou brany jako kultura podniku. Souvisi s vizi, kterou podnik
zastavd. Musi byt zajmen vSech stran fungujicich v podniku, aby bylo dosazeno

danych cilt spole¢nosti, a tim 1 ispéchu. (Mallya 2007)

2.4.4 Financni analyza

Podklad pro finan¢ni analyzu pfedstavuji i€etni vykazy, konkrétné rozvaha a vykaz zisku

a ztraty, které jsou soucasti vyro€ni zpravy spolecnosti. Vystupem finan¢ni analyzy je

piehled vyvoje spolecnosti za nékolik ptedchozich let, které tvoti zéklad pro rozhodovani

19



a fizeni podniku. Finan¢ni analyza dava informace K posouzeni nejen minulého, ale také
soucasného a budouciho finan¢niho stavu podniku. Stabilitu podniku zohlediiuje z

nékolika faktori, a to majetkové, finan¢ni a dichodové. (Strouhal a kol. 2013)
Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele hodnoti zmény v Gcetnich vykazech. Horizontalni analyza spociva
ve vyhodnoceni zmén ve stavu jednolitych polozek v ucetnich vykazech oproti
predchazejicimu roku. Tyto zmény jsou uvadény bud’ v absolutni vysi nebo relativni vysi.

(Sedlagek 2001)

Absolutni zména = Hodnota roku; — hodnota roku,_;

Hodnota roku; — hodnota roku,_4

Relativni zména =
hodnota roku;_,

Vertikalni analyza udava strukturu jednotlivych polozek na celkovém vykazu. (Sedlacek

2001)
Pomérové ukazatele

Jak uz z ndzvu vypovida tyto ukazatele davaji do poméru stavové veli€iny z rozvahy a
tokové veliCiny z vykazu zisku a ztraty. Tyto ukazatele jsou rychlym zplisobem, jak ziskat
finan¢ni data o spole€nosti a jejim vyvoji, ktery lze srovnavat s konkurenci. Jednotlivé

ukazatele podavaji informace ohledné:

- miry zadluzenosti,
- efektivniho vyuziva aktiv,
- rychlosti splaceni zdvazki,

- UspéSnosti podnikani. (Sedlacek 2001)

Vzorce pouzité k vypoctu jednotlivych ukazatell jsou uvedeny v nasledujici tabulce.
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Tabulka 1: Vzorce pouzité pro vypocet ukazateld finanéni analyzy

Ukazatele
rentability

Ukazatele

zadluzenosti

Ukazatele
aktivity

Ukazatele
likvidity

Souhrnné
ukazatele

Vzorce pro vypocet ukazatelu

ROS

ROE

ROA

Celkova zadluzenost
Koeficient
samofinancovani
Obrat celkovych aktiv
Obrat zasob

Doba obratu zasob
Doba obratu pohledavek
Doba obratu zavazku
Bézna likvidita
Pohotova likvidita

Okamzita likvidita

Index INO5

(Zdroj: vlastni zpracovani)

- Ukazatele rentability

EAT / trzby
EAT / VK
EBIT / aktiva
CZ / aktiva

VK /aktiva

trzby / aktiva

trzby / zasoby

(zasoby*360) / trzby

(pohledavky*360) / trzby

(zavazky*360) / trzby

ob¢zna aktiva / kratkodobé zavazky
(obézna aktiva-zasoby) / kratkodobé
zavazky

kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé
zavazky

INO5 =0,13 * X1 + 0,04 * X2 + 3,97 *
X3+0,21 * X4 + 0,09 * X5

X1 = aktiva / cizi zdroje

X2 = EBIT / nakladové uroky

X3 = EBIT / aktiva

X4 = trzby / aktiva

X5 = obé¢zna aktiva / kratkodobé zavazky

Dévaji do poméru dosazeny zisk s jeho zdroji, kterych bylo vyuzito pti dosazeni zisku.

Pométuji se rizné formy zisku, at’ uz zisk pfed zdanénim a uhradou nakladovych trokl

(EBIT), zisk pted zdanénim (EBT) ¢i zisk po zdanéni (EAT). (Sedlacek 2011)

Rentabilita aktiv — ROA - udava vynosnost kapitalu. Nebere v tivahu zptsob jeho

financovani. (Riickova 2008)

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE — tento ukazatel pouzivaji vlastnici, aby zjistili

vynosnost investovaného kapitdlu. Vynosnost by méla byt vyssi nez v piipade, kdyz by

investor vlozil své prostfedky do jiné formy investice. (Sedlacek 2001)

Rentabilita trzeb — ROS — hodnoti uspésnost podnikani. Udava kolik Cistého zisku

pfinese jedna koruna trzeb. (Strouhal a kol. 2013)
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- Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele vypovidaji o tom, zda ma spolecnost dostatek likvidnich aktiv na thradu
svych zavazki. Likvidnimi aktivy se rozumi aktiva, ktera jsou rychle pfeménitelné na
penize. Nejlikvidnéjsim aktivem jsou tedy penézni prostfedky (hotovost nebo penize na

bankovnim u¢tu). (Strouhal a kol. 2013)

Bézna likvidita — dava piehled o tom, kolikrat je spole¢nost schopna uhradit své
kratkodobé zavazky ze vSech obéznych aktiv, tedy i ptipadnym prodejem zasob materialu,
zbozi, nedokonéené vyroby apod. Ob&zna aktiva je v piipad¢ potieby mozno pfeménit na
penize rychleji nez aktiva stdld. Ukazatel by mél dosahovat alespoit hodnoty 1,5.

(Sedlacek 2001)

Pohotova likvidita — informuje o tom, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty obéznymi
aktiva vyjma zasob. Zasoby jsou z obéznych aktivy vylouceny ba jsou povazovany jako
jejich nejméné likvidni slozka, protoze jejich proces piremény zahrnuje nejprve preménu
ve vyrobky a az poté mohou byt prodany, kdy vznikne pohledavka, ktera disponuje
urcitou dobou splatnosti. Hodnota tohoto ukazatele by méla dosahovat 1 — 1,5. (Sedlacek

2001)

Okamzita likvidita — vypovidd o tom, kolikrat je spolec¢nost schopna uhradit své
kratkodobé zavazky pouze s dostupnych penéznich prostiedkt v hotovosti a na
bankovnich uctech. Hodnota by méla dosahovat minimalné 0,2. Niz§i hodnoty jsou

povazovany za riziko v podobé& neschopnosti podniku hradit své zadvazky vcas. (Strouhal
a kol. 2013, Sedlacek 2001)

- Ukazatele zadluZenosti

Dévaji piehled o tom, z jaké ¢asti je spolecnost zadluzend a z jaké financovana vlastnim

kapitalem.

Celkova zadluZenost — vyjadiuje zadluZenost podniku. Cizi kapital byva zpravidla
levnéjsi nez ten vlastni, a to predevsim z divodu uctovani urokti do nakladd, kde snizuji
zisk a tim i vyslednou danovou povinnost z tohoto zisku. Vysoka mira zadluzenosti
snizuje diveéryhodnost podniku u dodavatelti, bank apod. Zadluzenost je pfizniva pouze,
kdyz investovani prostiedkt z takto ziskanych zdroji poskytne vyssi vynos, nez podnik

zaplati na urocich. (Strouhal a kol. 2013)
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Koeficient samofinancovani — vyjadiuje z jaké Casti je podnik financovan z vlastnich
zdrojt. Spole¢né s celkovou zadluzenosti tvori 100 %. S rostoucim mirou koeficientu

samofinancovani klesa vynosnost vlastniho kapitalu. (Sedlacek 2001)
- Ukazatele aktivity

Ukazatele méii, zda vlastni podnik produktivni aktiva a jak efektivné je vyuziva.
V piipad¢ piebyte¢ného mnozstvi majetku spole¢nost vynaklada zbyte¢né naklady,
V opacné pripad¢ piichazi o piipadné zisky plynoucich z téchto aktiv. (Strouhal a kol.
2013)

Obratkovost celkovych aktiv — hodnoti efektivnost aktiv, tzn. jaké trzby jsou
generovany aktivy. Cim vy3si hodnoty ukazatel nabyva, tim efektivnéji spole¢nost své

aktiva vyuziva. (Strouhal a kol. 2013)

Obratkovost zasob — ukazatel udava, kolikrat za dany rok byla kazda polozka
naskladnéna a prodana. Nevyhoda spociva v rozdilné cené, ve které jsou uvedeny
jednotlivé polozky. Trzby jsou uvadény v trzni cendch, zatimco a zasoby se oceiuji cené

potizeni. (Sedlacek 2001)

Doba obratu zasob — zobrazuje primérny pocet dnd, po kterych jsou zasoby drzeny
v podniku, nez se spotiebuji ¢i prodaji. Pocita se bud’ souhrnné za vSechny druhy zasob

nebo za kazdy druh zasob zvlast. (Sedlacek 2001)

Doba obratu pohledavek — tento ukazatel udava pocet dnti, béhem kterych jsou penize
drzeny v podob& pohledavek, nez je odbératelé uhradi jsou tedy pievedeny zpét na
penézni prostfedky, které miZe podnik dal vyuZit. Srovnava se splatnosti faktur
nastavenou spolecnosti. Pokud je tato doba del$i, znamena to, Ze spolecnosti jsou faktury

hrazeny se zpozdénim a je tieba odbératelé Castéji urgovat. (Sedlacek 2001)

Doba obratu zavazki — zjiStuje za jak dlouho dana spolecnost primérné hradi své
zavazky. Dobu splatnosti méa kazdy dodavatel nastavenou jinak, proto nelze srovnavat
s klasickou 30denni dobou splatnosti. Doba obratu zadvazkii se srovnava s dobou thrady
pohledavek, kdy dochazi ke zjisténi, zda je podnik hradi své zavazky pozdé&ji, nez jsou
splaceny pohledavky. Tato situace spolec¢nosti pfinasi beziiro¢ny obchodni uvér. Opacna

situace, kdy je doba splatnosti pohledavek vyssi, nez doba splatnosti zavazkt pak podniku

23



pfinasi nevyhodu, kterda muze dokonce vyvrcholit ve form¢ nedostatku penéznich

prostiedkil na uhradu zavazku. (Sedlacek 2001)
- Soustavy ukazateli

Charakterizuji souhrnnou vykonost podniku. Slucuji jednotlivé pomérové ukazatele do

soustav, z nichz vyvozuji zavér, zda je spolecnost financné zdrava ¢i ji hrozi bankrot.
(Strouhal a kol. 2013)

Index IN — tvirci modelu jsou manzelé Neiumaerovi, kteti model priabézné inovuji dle
novych situaci. NejaktualnéjSim modelem je index INO5. Ukazatel hodnoti pomérové
ukazatele aktivity, vynosnosti, zadluzenosti i likvidity, ze kterych pak vychazi ptislusna

hodnota, dle které 1ze usuzovat, zda je podnik ohrozeny bankrotem. (Strouhal a kol. 2013)

Tabulka 2: Hodnoceni indexu IN

Hodnoty IN Hodnoceni situace
INO5 > 1,6 Podnik tvoii hodnotu
INO5=0,9-1,6 Neurcita situace (tzv. Seda zona)
IN0O5<0,9 Podnik spéje k bankrotu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Strouhal a kol. 2013)

245 SWOT analyza

SWOT analyza je stru¢né shrnuti vysledkl, které byly zjisténé béhem piedchozich
jednolitych analyz. Vysledky jsou shrnuty v podobé¢ silnych stranek a slabych stranek za
vnitini prostiedi, ptilezitosti a hrozeb pak za vné&jsi okoli. Cil této analyzy spociva ve
vyuziti silnych stranek a ptileZitosti a eliminaci slabych stranek a vyvarovani se ohroZeni.

(Sedlackova a Buchta 2006)

Tabulka 3: Struktura SWOT analyzy

Pozitivni dopady Negativni dopady

Vnitni | o
Silné stranky | Slabé stranky
faktory
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Vné;si ) )
J PtileZitosti Hrozby
faktory

(Zdroj: vlastni zpracovani)

2.5

Silné stranky — piedstavuji stranky, ve kterych podnik vynika, v ¢em je lepsi nez
konkurence.

Slabé stranky — podava piehled o chabych strankach spolecnosti, na kterych by
m¢ela zapracovat a postupné je odstranit. Predstavuji stranky, ve kterych podnik
zaostava za konkurenci.

Prilezitosti — predstavuji Sance pro rozvoj, zlepseni postaveni spolecnosti, vyuziti
naskytnuté ptileZitosti pro zdokonaleni celé organizace.

Hrozby — nejlepsi zpisob, jak se vyhnout hrozbam je pfedchazet jim. Ne v§em

hrozbam se da vyhnout, ale je tfeba se alespoii snazit minimalizovat jejich dopady,

Vv

Metody ocenovani podniku

Metoda zvolena k ocenéni podniku je zavisla ptredev§im na ucelu, ke kterému je ocenéni

vypravovano. (Mafik a kol. 2018)

Dle Mafika a kol. z roku 2018 jsou zékladni metody oceniovani nésledujici:

Vynosové metody

Metoda diskontovanych penéznich tokt (DCF)
Metoda kapitalizovanych Cistych vynost
Kombinované vynosové metody

Metoda ekonomické ptidané hodnoty (EVA)

Trzni metody — ocenéni na zakladé:

TrZni kapitalizace
Srovnatelnych podniki

Udajti o podnicich uvadénych burzou
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- Srovnatelnych transakci

- Odvétvovych multiplikatori
Majetkové metody

- Utetni hodnota vlastniho kapitalu na principu historickych cen
- Substanc¢ni hodnota na principu nakladt znovupoftizeni

- Substan¢ni hodnota na principu uspory nakladi

- Majetkové ocenéni na principu trznich hodnot

- Likvida¢ni hodnota

K ocenéni podniku v této diplomové praci je vybrana vynosova metoda diskontovanych
penéznich tokd, kterd ma za cil stanovit hodnotu vlastniho kapitalu podniku na zakladé

soucasné hodnoty budoucich penéznich tokt. (Matik a kol. 2018)
2.6 Rozdéleni aktiv na provozné potiebna a nepoti‘ebna

Po definovani hlavni a vedlejsi podnikatelské ¢innosti je nutno poté rozd¢lit i aktiva na

jen piijmy v minimalni, ba dokonce v zadné vysi. (Maiik a kol. 2018)

- Provozné potiebna aktiva — je majetek vyuZivany k hlavni podnikatelské
¢innosti, za kterou byl podnik zaloZen. Plynou z néj nejvétsi piijmy.

- Provozné nepotiebna aktiva — je ostatni majetek, ktery se na pfijmech podili
v minimalni vysi. Kdyby podnik tyto aktiva nevlastnil, neovlivnilo by to jeho
fungovani. Tato cast aktiv se k hodnoté provozniho majetku pfic¢itd az na

samotném konci ocenéni. (Matik a kol. 2018)
Za nejcastéji provozné nepotiebnd aktiva jsou povazovana:
- Kratkodoby finan¢ni majetek zahrnujici cenné papiry splatné do jednoho roku.
- Penézni prostiedky v nadbytecné vysi. Obecné se povazuji provozné nutné
prosttedky ve vysi 20 % kratkodobych zavazki, vysi je ale také ovlivnéni
odvétvim, ve kterém se podnik nachazi. Zbyld ¢ast penéznich prostfedkl je

oznacovana za provozné nepotiebnou.
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- Dlouhodoby finanéni majetek, ktery piedstavuji napt. podily v ucetnich
jednotkach, zaptjcky a uvéry k ovlddanym nebo ovladajicim osobam, ostatni
dlouhodobé¢ cenné papiry a podily.

- Nemovitosti, které se nepodili na vykonu hlavni podnikatelské ¢innosti.

- Pohledavky nesouvisejici s hlavni podnikatelskou ¢innosti.

- Nepotiebné zasoby.

- Nedobytné pohledavky.

- Majetek, kterym podnik disponuje v nadbyteéni vysi (napf. pfili§ velké mnozstvi

hal, které nejsou vyuzivany). (Maiik a kol. 2018)

2.6.1 Provozné nutny investovany kapital

Po ptechozim rozdé€leni nasleduje vy¢isleni provozné nutného investovaného kapitalu za
minulost. Uprava spociva ve vytazeni provozn¢ nepotiebného majetku a také v uprave
obé&znych aktiv, ze kterych jsou vylouceny trocené kratkodobé troc¢ené zdvazky a Casové

rozliSeni pasiv. Uprava a vypocet je zobrazen v nasledujici tabulce.
Tabulka 4: Vypocet provozné nutné investovaného kapitalu

Provozné nutny investovany kapital
+ Dlouhodoby nehmotny majetek

+ Dlouhodoby hmotny majetek

= Dlouhodoby majetek provozné nutny
+ Zé4soby provozné potiebné

+ Pohledavky provozné¢ pottebné

+ Provozné nutna vyse pencz

+ Casové rozliseni aktiv

- Kratkodobé zavazky neurocené

- Casové rozlieni pasiv

= Pracovni kapital provozné nutny

= Investovany kapital provozné nutny
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matika a kol. 2018)

Investovany kapital provozn€ nutny je soucet provozné nutného dvoudobého majetku a

pracovniho kapitalu provozné nutného.

2.6.2 Korigovany provozni vysledek hospodareni

Také z vysledku hospodatfeni je zapotiebi vylouCit vynosy a ndklady souvisejici
s neprovoznim majetek. NejcastéjSimi vyluc¢ovanymi polozkami jsou zisk ¢i ztrata z

prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, odpisy budov, které nespadaji do provozné
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nutné¢ho majetku, jiné provozni vynosy a naklady, jakozto napt. smluvni pokuty a uroky
Z prodleni a penale, mimotadné vynosy a néklady, dary, manka a $kody. Finanéni vynosy
spojené s provoznim majetkem se k provoznimu vysledku pficitaji a nédklady odecitaji.

(Marik a kol. 2018)

Tabulka 5: Vypocet korigovaného vysledku hospodaieni

Korigovany provozni VH

+/- Provozni VH

- Vylouceni VH z prodeje majetku

- Vylouceni jinych provoznich vynosi
+ Vylouceni jinych provoznich néklada
+ Finanéni vynosy provozné nutné

- Financ¢ni néklady provozné nutné

= Korigovany provozni VH pred dani
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftika a kol. 2018)

Vysledek hospodateni po téchto Upravach se nazyva korigovany provozni vysledek
hospodateni. ,, Tento korigovany vysledek hospodareni je tedy vysledkem hospodareni

generovany provozné nutnym investovanym kapitalem. ““ (Matik a kol. 2018, str. 147)
2.7 Generatory hodnoty

Tento pojem definuje Maftik a kol. 2018 na strané 149 jako ,, soubor nékolika zakladnich

¢

podnikohospodarskych velicin, které ve svém souhrnu urcuji hodnotu podniku. *
V této kategorii se pracuje s nasledujicimi generatory hodnoty:

- Trzby a jejich rist

- Provozni ziskova marze

- Investice do pracovniho kapitalu

- Investice do dlouhodobého majetku

- Diskontni mira

- Doba generovani kladného penézniho toku, tj. doba po kterou je predpoklad
budouci existence podniku (Maftik a kol. 2018)

2.7.1 Triby

Stanoveni budouci hodnoty trzeb vychazi ze strategické analyzy. Toto stanovisko vSak

nemusi byt definitivni, protoZe strategicka analyza dava piehled o tom, kolik bychom
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mohli byt schopni prodat podle planovaného vyvoje trhu. Tato hodnota miize byt vSak

omezena kapacitnimi podminkami podniku. (Mafik a kol. 2018)

Naésledujici obrazek nastifiuje prognézu trzeb dle Matrika a kol.

r Vyvoj narodniho hospodarstvi I
[ V§voj odvétvi
Vyvoj trhu (vnéjsi potencial)

v

F Prognéza rustu trhu J
* Dosavadni
PROGNOZA tempo ristu
RUSTU TRZEB «—| trzeb a jeho
* K extrapolace
F Prognéza trzniho podilu podniku

Q
r Konkurencni sila podniku 4]

T

Vnitini potencial podniku Konkurenéni struktura trhu

Dosavadni trzni podil
Finance podniku

Analyza konkurenta

f\
rPersonaIJ ﬁlyzkum ]

Kapacuty

Obrazek 3: Sestaveni progndzy trzeb dle Maftika a kol. 2018, str. 114

2.7.2 Provozni ziskova marze

Provozni marzZe se po¢ita z korigovaného provozniho vysledku hospodateni. Protoze jsou
V ramci generatort dosud zndmy pouze trzby, je vhodné pouzit korigovany provozni

vysledek hospodateni pied dani a odpisy.

Nejvhodnéj$im postupem je vytvofeni provozni ziskové marze jak shora, tak zdola a
postupné tyto dva postupy krok po kroku slad’ovat do té doby, nez bude dosazeno stejného
vysledku. (Matik a kol. 2018)
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Provozni ziskova marze shora

Vypocet provozni ziskové marze shora je povazovan za zakladni. Nejprve je spocitan
KPVH pfed odpisy a dani za minulé roky, poté je vypocitana i ziskova marze za minulé

obdobi.

KPVH pred dani a odpisy

Provozni ziskova marze = v
Triby

Budouci hodnota ziskové marze je odhadnuta na zakladé vyvoje minulé hodnoty a
analyzy konkuren¢niho prostiedi. Z této hodnoty je pak dopocitan i korigovany provozni

vysledek hospodareni. (Maiik a kol. 2018)
Provozni ziskova marzZe zdola

Vypocet provozni ziskové marze zdola je ponc¢kud obsahlejsi. Nejprve se sestavi
progndza hlavnich nédkladovych polozek, jako napt. vykonova spotieba ¢i osobni naklady.
Tyto polozky se mohou stanovit jako podil z trzeb. Poté se tyto polozky doplni také o ty
méné dilezité. Na zavér bude vypocten korigovany provozni zisk, ze které¢ho je mozné

vypocitat provozni ziskovou marzi. (Maftik a kol. 2018)

2.7.3 Investice do pracovniho kapitalu

Pracovni kapital se pocita také ve finan¢ni analyze. Oproti té, ale ma tento pracovni
kapital pouZity pro ocenéni podniku dv€ modifikace. Prvni zménou je, Ze se od obéZznych
aktiv neodecitaji celé kratkodobé cizi zavazky, ale pouze ty netroc¢ené. Tou druhou je pak

zapociti obé€znych aktiv pouze v provozné nutné vysi. (Mafik a kol. 2018)
Postup vypoctu upraveného pracovniho kapitalu je dan:
Tabulka 6: Vypocet praveného pracovniho kapitalu

Penézni prostiredky provozné nutné
+ Zasoby
+ Pohledavky
- Kratkodobé neurocené zavazky
+ Casové rozliSeni aktiv
- Casové rozliSeni pasiv
= Upraveny pracovni kapital
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftika a kol. 2018)
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Hodnotu prognézovanych provozné nutnych aktiv je vypocitana za pomoci doby obratu
jednotlivych polozek aktiv. Stejné tak jsou vypocitany také prognézované kratkodobé

netrocené zavazky. (Marik a kol. 2018)

Pro ocenéni spolecnosti je dale nutné vycislit koeficient narocnosti trzeb na pracovni

kapital, ktery je dan vztahem:

kwc =
Kde:

- WC = soucet pracovniho kapitalu za sledované obdobi,

- X =souclet trzeb za sledované obdobi.

Koeficient narocnosti poskytuje informaci, zda je pracovni kapitdl v budoucim
planovaném obdobi v souladu s vykazovanym pracovnim kapitalem za minulé obdobi.

(Marik a kol. 2018)

2.7.4 Investice do dlouhodobého majetku

| v ptipadé investic do dlouhodobého majetku se jedna o investice pouze do provozné
potfebného majetku. Planovana téchto investic je slozité predev$im z divodu jejich
nepravidelného vyvoje. V ptipad€, Ze podnik nevynasi zisk alespon na provozné nutné

investice, je ohrozena jeho zivotnost. (Mafik a kol. 2018)

Pii sestavovani planu investic se v prvnim kroku stanovi investi¢ni ndro¢nost za minulé
obdobi, které by pro vétsi piesnost mélo byt co nejdelsi. Investi€ni narocnost lze pocitat
za kazdy druh majetku zvIast’, a to nejen za nehmotny a hmotny, ale tyto skupiny lze dale
jeste rozdélit. Napiiklad hmotny majetek 1ze rozc¢lenit na stavby, hmotné movité véci a
stanovit tak investi¢ni naro¢nost téchto jednotlivych druhti majetku. (Maftik a kol. 2018)

Y investice brutto
> trzeb

Investi¢ni ndro¢nost =

Nejprve je dilezité ujasnit si rozdil mezi investicemi netto a brutto. Investice netto je
zména stavu majetku oproti pfedchazejicimu roku. Investice brutto je soucet netto
investic s odpisy. (Mafik a kol. 2018)

Y. provozné nutného dlouhodobého majetku
kpm = "
Y trzeb
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Koeficient néarocnosti rastu trzeb na investice je dan jako podil souctu vsSech

odhadovanych hodnot brutto investic za planované obdobi a sumé trzeb za celé obdobi.
Odhad investic v dalsich letech je mozné predpokladat:

- ve stejné vysi jako tomu bylo v daném podniku za piedchazejici obdobi,
- ve stejné vysi jako byly u srovnatelnych podnikii v pfedchazejicim obdobi,

- ve vysi planovanych investic managementem podniku. (Mafik a kol. 2018)

Na zaklad¢ odhadu investic v dalSich letech je mozné sestavit plan dlouhodobého majetku,

investic a odpisu.

2.7.5 Rentabilita provozné nutného investovaného kapitalu

Nekonecné trvani podniku je zalozeno na rentabilité provozné nutného investovaného
kapitalu, kterd musi byt alespon na uUrovni primérnych vazenych nékladi kapitalu,

nejlépe vyssi. (Marik a kol. 2018)

KPVH,
Tk(t) = K,_,

kde:

- Ik = rentabilita provozné nutného investovaného kapitalu,
- KPVH;= korigovana provozni vysledek hospodatenti,

- Kt.1 =provozné nutny investovany kapital predchazejiciho roku.

Pro detailné;si analyzu je mozZné tento ukazatel rozlozit na rentabilitu trzeb a obratkovost
provozné nutného investovaného kapitdlu. Po vynasobeni téchto ukazateli musi byt
dosazeno stejného vysledku jako v ptfedchozim vzorci.

KPVH
Triby

Rentabilita trzeb =

Triby

Obratkovost provzné nutného investovaného kapitalu =

kde:

- KPVH = korigovana provozni vysledek hospodateni,

- K= provozné nutny investovany kapital. (Matik a kol. 2018)
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2.8 Predbézné ocenéni

Ptedbézny odhad hodnoty podniku na zéklad¢é generatort hodnoty je mozné vycislit dle

nasledujiciho vzorce:

T =Tt—1*(1+g)*rZP*(1_d)_Tt—1*g*(kWC+kDM)
Ik—4
kde:

- H =ptedbézna hodnota podniku

- T=trzby

- g=tempo ristu trzeb

- Izp = provozni ziskova marze po odpisech a pied dani

- d=sazba dan¢

- kwc = koeficient naro¢nosti ristu trzeb na rustu pracovniho kapitalu

- kom = koeficient naro¢nosti ristu trzeb na rustu dlouhodobého majetku (Mafik a

kol. 2018)

33



2.9 Financni plan

Finan¢ni pldn obsahuje hlavni finan¢ni vykazy, a to rozvahu, vysledovku a vykaz
penéznich tokd. Je vystupem progndézovanych generatori hodnoty, které ovliviuji
zejména trzby, ziskova marze, vyse zasob pohledavek a zavazku a investice do
dlouhodobého majetku. Dale je potieba finan¢ni plan doplnit o pldnované financovani
uvérd, veetné jejich splatek ¢i ptijimani dal§ich avérta v piipadé jejich potieby. Tato ¢ast
planu je dilezitd hlavné z hlediska odhadu nakladt kapitalu pti ur€ovani diskontni miry.
Plan je dale mozné doplnit o prodej nepotifebného majetku, investice do cennych papirt
Vv piipad¢ prebytecné hotovosti, piedpovidané vyplaty dividend ¢i podili na zisku.
Finan¢ni plan by m¢l také jasné rozliSovat potiebny a nepotiebny majetek, vynosy a

naklady z hlavni a vedlejsi podnikatelské ¢innosti. (Matik a kol. 2018)

Postup sestavovani a navaznost mezi kroky pfi sestavovani finan¢niho planu je znazornén

na nasledujicim obrazku.
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Obrazek 4:Postup sestavovani finanéni planu dle Matika a kol. 2018, str. 178

2.10 Ocenéni na zakladé vynosovych metod
Vychazi z toho, Ze hodnota statku je o¢ekavanym vynosem pro jeho investory. Podnik je
pro drzitele investice, ktera mu pfinasi urcity vynos. (Kislingerova 1999)
Mezi zékladni vynosové metody patii:

- metoda diskontovaného penézniho toku (DCF)
- metoda kapitalizovanych cistych vynosi

- metoda ekonomické ptidané hodnoty (EVA)
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- kombinované metody (spojeni metod vynosovych a majetkovych) (Maftik a kol.

2018)

K ocenéni dané¢ho podniku byla vybrana metoda diskontovanych penéznich tokt, ktera

bude dale popsana.

2.10.1 Metoda diskontovanych penéZnich tokii

Tato metoda miize byt pouzita na zakladé o¢ekavanych vynost danym subjektem, nebo
ocekavanych trhem. Zohlediuje ¢as a riziko spojené s produkovanymi penéznimi toky.

(Knapkova a Pavelkova, 2005)

Tato metoda zahrnuje vice variant, které se od sebe li$i v pohledu na penézni toky, urceni
diskontni miry a hodnotou diskontovaného kapitalu. VSechny varianty by vSak meély
dosdhnout stejného vysledku, jelikoz hlavni rozdil spocivd pouze v usporadani

jednotlivych metod. Jsou rozliSovani nasledujici varianty:

- metoda entity — tato metoda pracuje za vymezeni penéznich toku jak pro vlastniky,
tak véfitele. Diskontni mirou jsou pramérné vazené naklady kapitalu,

- metoda equity — vychazi z penéznich tokti pouze vlastniho kapitalu. Diskontni
mira je proto stanovena jako odhad nékladi na vlastniho kapital pfi ur¢ité arovni
zadluzeni,

- metoda APV — diskontni mira je stanovena na urovni nakladt vlastniho kapitalu
pii nulovém zadluzeni, ke které se pficte hodnota danového §titu. (Matik a kol.

2018 a 2011)

Prace se soustfedi na uréeni hodnoty podniku pomoci metody DCF entity, proto bude

dale podrobnéji rozebrana prave tato metoda.
Vymezeni penéZnich tokta pro metodu DCF entity

Pro tcely ocenéni je nutné urcit obnos penéznich prostiedku, které je mozné z podniku
odebrat, aby nebyl naruSen jeho pfedpokladany vyvoj. Proto je zapotiebni stanovit volné
cash flow, které je vysledkem upravy provozniho penézniho toku o investice do provozné
nutného pracovniho kapitalku a dlouhodobého majetku. Vypocet volného penézniho toku

do spolec¢nosti uvadi nasledujici tabulka. (Mafik a kol. 2018)

36



Tabulka 7: Vypocet volného penézniho toku

Korigovany provozni VH po dani

+ Odpisy

+ Ostatni nédklady (zména opravnych polozek a rezerv)

- Investice do provozné nutného dlouhodobého majetku (brutto)
- Investice do provozné nutného pracovniho kapitalu (brutto)

wwv_ 7

= Volné penézni toky do firmy (FCFF)
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Mafika a kol. 2011)

Zkratka FCFF je na rozdil od FCF konkretizovand a vyuzivana v pfipad¢, kdy je volny
penézni tok do firmy urcen praveé u metody DCF entity. (Matik a kol. 2018)

Korigovany provozni vysledek hospodareni pro vypocet FCFF

Pii vypoctu cash flow nelze vychazet z vysledku hospodafeny uvedeném piimo ve
vykazu zisku a ztraty. V tomto piipad¢ se vychazi z korigovaného provozniho vysledku
hospodateni, ktery pti vypoctu volnych penéznich tokti by nemél odecitat naklady na cizi
kapital, neméli by byt v ném obsazeny ani zadné jednorazové a mimotadné polozky, ani

vynosy a naklady spojené s neprovoznim investovanym kapitalem.
Tabulka 8: Vypocet korigovaného provozniho vysledku hospodafeni

Provozni vysledek hospodareni
- Provozni vynosy jednorazoveé, mimoiadné a spojené s neprovoznim majetkem
+ Provozni néklady jednordzové, mimotadné a spojené s neprovoznim majetkem
+ Vynosy z finan¢nich investic a vynosové Uroky z provozné nutného majetku
- Financ¢ni naklady spojené s provozné nutnym majetkem
= Korigovany provozni vysledek hospodareni

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftika a kol. 2018)

Investice pro vypocet FCFF

Realizovat by se méli pouze investice s kladnou ¢istou soucasnou hodnotu. Hodnota
investice rozliSuje brutto a netto hodnotu. Investice brutto zahrnuji veSkeré investi¢ni
vydaje v€etné nahrady stavajiciho majetku i rozsifeni o novy majetek. Netto investice
jsou pak rozsifovaci investice. Tyto investice mohou nabyvat také zaporné hodnoty,
pokud se investice nevyrovnaji odpisim v daném roce. Plati, Ze investice brutto se rovnaji
souctu netto investic a odpist.. Vypocet investic, za nepiedpokladanych zmén v majetku,

je déan nasledujici rovnici:
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Inettot = Kt — K1
Ibruttot= Kt — Kt-1+ Ot

Kde:

- I =investice netto/brutto v roce t
- Kt=provozné nutny investovany kapital ke konci roku t

- O¢=odpisy Vv roce t (Mafik a kol. 2011)

Vysledné ocenéni podniku metodou DCF entity

Vypocet se déli na dve Casti, a to
1. Urceni celkové hodnoty podniku
Jedna se o tzn. vynosnou hodnotu investovan¢ho kapitalu. Na strané aktiv jsou to
suma praveného pracovniho kapitélu a dlouhodobého majetku, na stran¢ aktiv suma
vlastniho kapitdlu spolu s iroenymi cizimi zdroji. Vysledna hodnota je pak ziskéna
diskontovanim pené¢znich prosttedkt plynoucich z provozné nutného majetku. Tato
hodnota je nazyvana brutto hodnotou.

2. Vypocteni vynosové hodnoty vlastniho kapitalu

V tomto kroku se jiZ vypoctena hodnota snizi pravé o tro€eny cizi kapital vlastnény
k datu ocenéni. Tato hodnota se nazyva provozni hodnota netto. Dale se k této
hodnoté pficitd vSechen neprovozni majetek, ktery podnik k datu ocenéni vlastni.
Vysledkem bude hodnota vlastniho kapitalu dle metody DCF entity. (Maftik a kol.
2018)

Hodnotu podniku ur¢uje nasledujic vzorec:

i FCFF,
1 + lk)
Kde:

- FCFFt= volné cash flow do podniku v roce t
- Ik = diskontni mira

- n=pocet let pfedpokladané existence podniku
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Vétsinou se vSak predpoklada trvani podniku do nekonecna. K tomuto vypoctu slouzi
dvoufazova metoda, kterd budouci obdobi d€li na dobu, po kterou lze vypracovat
progndzu volného penézniho toku a dobu, ktera ptichazi po této ¢asti a pokracuje az do
nekonecna. Tato faze se nazyva pokracujici hodnota.

n

Z FCFF,  _PH
(1+0)" (1 +i)"

Kde:

- T =délka prvni faze
- PH = pokracujici hodnota

- ik = kalkulovana Urokova mira na arovni WACC

Pokracujici hodnotu lze zjistit pomoci dvou vzorct, a to Gordonova a Parametrického

VZorce.

Gordontv vzorec pro druhou fazi predpoklada stabilni a trvaly rdst cash flow.
Pokracujici hodnota je pak soucasnd hodnota téchto nekonecné rostoucich volnych
penéznich toku.
N y FCFFry,
Pokracujici hodnota v ¢ase T = ﬁ
. —

Kde:

- T =posledni rok prognézovaného obdobi
- k= prumérné naklady kapitalu
- g =ptedpokladané tempo rlstu cash flow po celé obdobi druhé faze

- FCFF = volny penézni tok do podniku (Matik a kol. 2018)

Parametricka vzorec je pocitan na zdkladé¢ dvou generdtori hodnoty, kterymi jsou
tempo rustu korigovaného provozniho vysledku hospodafeni po dani a ocekavana

rentabilita novych investic do dlouhodobého majetku a pracovniho kapitalu.

KPVHpy + (1—2)
1

Pokracujici hodnota = -
lk—9

Kde:
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- KPVHr:1 = korigovanych provozni vysledek hospodatfeni po upravenych danich
V prvni roce po uplynuti obdobi prognozy
- I =rentabilita Cistych investic
- g =predpokladané tempo ristu cash flow po celé obdobi druh¢ faze
- ik= pramérné naklady kapitalu
Pti spravném vypoctu oba vzorce dosahuji stejného vysledku. (Mafik a kol. 2018)

Primérné vazené naklady kapitalu

V piipadé varianty DCF entity se diskontni mira urcuje na urovni primérnych vazenych

naklada kapitalu (WACC) jak vlastniho, tak ciziho kapitélu.

D E
WACC:rd*(l_t)*E-l'rEE

Kde:

rq=naklady na cizi kapital

- d=sazba dan¢ z ptijmu

- D =trzni hodnota ciziho kapitalu

- Ie =ndklady na vlastni kapital

- E =trzni hodnota vlastniho kapitalu

- C=celkova hodnota investovaného kapitalu (VK + CK) (Kislingerova 1999)

Cizi kapital zahrnuje bankovni Gvéry, obligace, leasingové financovani a dalsi druhy
uvérd. Naklady na cizi kapitdl se pak spocitaji jako vazeny pramér z efektivnich
urokovych sazeb. Naklady na cizi kapital tak neni t€zké urcit, protoze jsou pevné
stanoveny. Tyto néklady jsou ve vzorci o€istény o dai, protoze Uroky pfedstavuji danove
uznatelnou polozku. (Maftik a kol. 2018)

Néklady na vlastni kapital je pomérné t&€z$i zjistit. Zakladnim modelem pro jejich
stanoveni je model CAPM, ktery je dan nasledujici vztahem:

Te = 15 + By * (hn — 77)

Kde:

- re=pozadovana mira vynosnosti

- = bezrizikova arokova mira
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- Bi = trzni riziko vyjadtujici citlivost investice na zménu vynosové miry
- Im=vynos trhu

- (rm- r¢) = prémie za riziko trhu (Kislingerova 1999)

Bezrizikova tirokova mira piedstavuje bezrizikovy vynos, ktery dosahuji statni dluhopisy
s dobou splatnosti 10 let k datu ocenéni podniku. Rizikova prémie trhu je stanovana na
zaklad¢ zaznamenanych dat za minulost. Nejspolehlivéjsi je pouziti dat o vyvoj
kapitalovych trhtt USA, ktery je nejrozvinutéjsi. Pro Gipravu na rizikovou prémie zemé,
ve které subjekt ptisobi je tfeba tuto hodnotu upravit o riziko selhani dané zem¢. Dale je

vhodné tuto hodnotu upravit jesté o rozdil v inflaci mezi USA a danou zemi. (Maiika a

kol. 2018)

Koeficient beta se stanovi dle nasledujiciho vzorce:

Kde:

- Pz =beta zadluzend (vlastni kapital zadluzeného podniku)

- [~ =Dbeta nezadluzena (vlastni kapital pfi nulovém zadluzeni)

- D =cizi zdroje

- d=sazba dan¢

- E =vlastni kapital (Kislingerova 1999)
Beta nezadluzena je dostupna na strankach prof. Damodarana a je rozdélena dle obori
podnikani.

Ne na vSech kapitalovych trzich je dostatek informaci. Proto model CAPM vychazi z dat
amerického trhu, které jsou poté upraveny dle rizika selhani jednotlivych zemi. Tyto data

zvefejiiuje na svych strankach prof. Damodaran.

T, =rfwsa) + fz * RPTusa + RPZ

le = odhad nakladi vlastniho kapitalu

re= aktualni vynosnost 10letych statnich dluhopist
- fz=odvétvova beta upravena na zadluzeni konkrétniho podniku
- RPTusa = rizikova prémie rozvinutého trhu (USA)

- RPZ =rizikova prémie dané zemé (Mafik a kol. 2018)
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Vypocet jednotlivych slozek celkového kapitalu je potiebné uvadét v trznich cenach.
Trzni cena vlastniho kapitalu je vS§ak znama az po vypocitani celkové hodnoty podniku
metodou DCF entity. Proto je nutné dosahnout stejné hodnoty vlastniho kapitalu pro
vypocet WACC a vysledného ocenéni. Po kazdém zménéni hodnoty vlastniho kapitalu
ve vzorci WACC v8ak méni i vysledna hodnota ocefiovaného podniku. (Karas 2014) Ke

stanoveni této hodnoty slouzi iteracni vypocet, ktery je zndzornén na obrazku déle.

Vychozi odhad strulktury kapitalu (cilova nebo GEetnd struldura)

!

» Podle struktury kapitalu vypotitame WACC.

WACC ponzijeme jako diskontni sazbu a vypeditame celkovon
hodnotu podnikn (Hy). Od ni cdecteme hodnotu ciziho kapitalo a

Cely vipotet ziskame hodnotu viastniho kapitilu podnilou (FHy)
budeme opakovat
pro nové zjiiténon l
strukturu. Zijistime novou strukturu kapitaln z pravé vypotitane trzni

hodnoty brutto a netto.

Fovna se podil Hy a Hy strultufe kapitalu, ktera byla pouZita pro

7

vypocet WACC, nebo je alespodl mezi nimi jen maly rozdil?

ANO

Vysledna struktura kapitalu je . skutefna™ trzni struldura.

Obrazek 5: Iteracni postup dle Mafika a kol. 2011, str. 132
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3 Strategicka analyza

Strategicka analyza slouzi ke zhodnoceni stavu podniku. Zabyva se hodnocenim
vnitiniho i1 vnéj§iho prostfedi podniku. Cilem této analyzy je zjistit postaveni daného
podniku na trhu, identifikovat jeho silné a slabé stranky, vyuzit ptilezitosti a eliminovat

piipadné hrozby.
Vnéjsi prostiedi podniku hodnoti nasledujici analyzy a ukazatele:

- PESTE analyza

- Portertiv model

Tyto analyzy hodnoti celkovou situaci trhu, na kterém spolecnost podnika. Udava pozici

spole¢nosti v daném odvétvi.
Vnitini okoli podniku je zkoumédno pomoci:

- Model 7S

- Finan¢ni analyza

Vytyc¢uji uspéchy spolecnosti, jejich vyhody oproti konkurenci, ale i to, v ¢em podnik

zaostava za konkurenci.

Celkové hodnoceni situace podniku udava SWOT analyza, ktera slucuje vnitini a vnéjsi
prostfedi podniku. Vnitini prostfedi zahrnuje silné a slabé stranky samotného podniku,
naopak vnéjsi prostiedi pocita s vyuZzitim naskytnutych piileZitosti a eliminaci pfipadnych

nastavajicich hrozeb.
3.1 Predstaveni spole¢nosti

Vybranym subjektem je firma Ecoclean Technologies s. r. 0. Spole¢nost ma své sidlo ve
méstské Casti Padochov a nachézi se asi 30 km jithozapadné od Brna. Aktualné podnik
zaméstnava 58 zaméstnancl. V roce 2017 klesl pocet zaméstnancti o 3 z diivodu pouhé
fluktuace pracovnikli. Konkrétné na pozici servisniho technika, kterd je dlouhodobé
nestabilni. Podnik by se tak mél vice zaméfit, pro¢ lidem tato pozice nevyhovuje a najit

MW

zadnou vétsi zmeénou ve vyrobe ¢i chodu spolecnosti.
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Spolecnost je soucasti skupiny SBS Ecoclean, kterou vlastni z 85 % spole¢nost Shenyang
Blue Silver Industry Autmatic Equipment Co., Ltd, (Skupina SBS) a z 15 % Diirr AG.
Skupiny SBS Eoclean ma pobocky v Némecku, Svycarsku, Francii, Ceské republice,
USA, Mexiku, Indii a Ciné.

Struktura vztahl ve skuping je zndzornéna na nasledujicim obrazku.

\

| 5 §
| Shenyang Blue Silver Industry Automatic Equipment Co., |
Ltd, Shenyang, Cinska lidova republika

SBS Ecoclean GmbH, Frankfurt,
Némecko
. {_ ; l
[ } Ecoclean } Ecocl Il
E d| ] | X . i | Ecoc
l 0?;::1“ \ 1 Technologies bé;:;l;l_‘lm M‘leoc‘l:ll‘:::; ‘ coclean
Southfield, ‘ S48, Filderstadt, [ji Exivaned Gaivod
USA LE Mans, K Pimpri, Pune
; Francie o | india

Ecoclean Technologies spol. sr.0. |
‘[ Ceska republika )

Obrazek 6: Struktura vztaht ve skupiné SBS Ecoclean dle vyroéni zpravy roku 2020
Predmét podnikani
Podnikatelsky subjekt se zabyva vyvojem a vyrobou plné automatizovanych stroji a
zafizeni pro primyslové Cisténi strojnich soucasti. Podnik také odpovida za uvedeni
t&chto strojti do provozu, a to jak v Cesku, tak na Slovensku. Zajistuje rovnéz servis a
vyrobu nahradnich dila pro stroje Ecoclean piedev§im na tizemi Ceské i Slovenské

republiky.

Dle registru ekonomickych subjektii Ceského statistického uadu provadi podnik &innosti

dle nasledujici klasifikace uvedené v tabulce.
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Tabulka 9: Cinnosti dle CZ-NACE, kterymi se spole¢nost zabyva

Cinnosti dle CZ-NACE
28.9 Vyroba ostatnich stroji pro specialni ucely
46.1 Zprostfedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni
70.2 Poradenstvi v oblasti fizeni
74.9 Ostatni profesni, védecké a technické ¢innosti j. n.
(Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU)
Hlavni ¢innosti podniku z vyse uvedenych je pravé vyroba ostatnich strojii pro specialni

ucely, se kterou servis uzce souvisi.

Tabulka 10: Jednotlivé slozky trzeb

Trzby za jednotlivé oblasti (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020

Stroje 234402 219416 157858 146 630
Servis 25431 28 762 28 340 20 891
Celkem 259833 248178 186198 167521

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Uvedena tabulka udava, jakych trzeb spole¢nost dosahla v oblasti vyroby stroji a servisu,
ktery zahrnuje také trzby za prodej nahradnich dili. V pribéhu sledovanych let hodnota
trzeb klesa, a to z divodu vyroby menSiho mnozstvi vlastnich vyrobkd. Nejmensi
hodnoty trzeb dosahla v roce 2020, kdy se na poklesu podilela také pandemicka situace
produktech.

Vyrobky

Spolecnost nabizi n€kolik vyrobki, které lze upravit dle pfani zakaznika. Dale jsou

uvedeny pouze dva vyrobky, které se nejvice podili na trzbach.

EcoCcompat — je strojni zafizeni pro ¢isténi pramyslovych dilii. Tento stroj je vétSich
rozméri, uspokojuje vysoké naroky na istotu. Cisténi probiha za pomoci rozpoustédel v
zakroktim. Stroj poskytuje také suSeni dilt, které si sdm polohuje. Maximalni hmotnost
dilu je 80 kg. Nainstalovany mohou byt rizné velikosti Cisticich komor a nadrzi. Systém
je Setrny k zivotnimu prostiedi, energicky ucinny a ma zanedbatelnou spotiebuj

rozpoustédla.
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Obrazek 7: Stroj EcoCcompat,

Zdroj: Interni dokumenty spolecnosti
Minio 85C — je mensi zafizeni, které zabira minimum mista. Obsahuje dodatkovou
komoru pro jemné Cisténi. Zahrnuje systém, ziskava teplo k dal§imu pouziti, a tak dokaze
Setfit spotfebu energie. Poskytuje vybér mezi programy s ponornymi procesy,
odmastovani v pafe ¢i moznosti vodniho chlazeni. Maximalni hmotnost dilu pro ¢isténi

je 50 kg.

Obrazek 8: Stroj Minio 85C,

Zdroj: Interni dokumenty spole¢nosti
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Identifikace zakaznika

Vyrobky jsou ur¢eny podnikiim z oboru pramyslu, které vyzaduji diikladné ¢isténi svych
produkti. Nejcastéji pro automobilovy a elektromobilovy prumysl, ale také podniky
vyuzivajici nekovové soucasti, medicinskou techniku, optiku, odvétvi zpracovani kovii a
povrchl ¢i letecky a kosmicky primysl. Oblast zakaznikil je tedy Sirokd. Podnik se

soustied’uje prevazné a zakazniky v ramci Ceské a Slovenské republiky.
3.2 PESTE analyza

Tato analyza se soustiedi na vnéjsi okoli podniku, které zkouma z téchto hledisek:

- Politicko-legislativni faktory
V roce 2020 a 2021 dochazelo k omezeni volného pohybu obyvatelstva Ceské republiky
kvili Sifeni viru Covid-19. Restrikce vydavana vladou omezovala cestovani nejen v ramci
krajii Ceské republiky, ale také vyrazné zamezila cestovani do zahrani¢i. Zaméstnanci
spole¢nosti pravidelné jezdi do mateiské spolecnosti sidlici v Némecku na montaze a
Skoleni. V1adni opatieni cestovani komplikovala, ve zhorSené epidemiologické situaci
dokonce zakazovala. Mnoho podnikim tato opatieni zabranovala v generovani zisku.
Z tohoto dliivodu zah4jilo Ministerstvi prace a socialnich véci program antivirus, ktery ma

za ukol zabranit Krizi na trhu prace a zachranit pracovni mista ohrozenych podnik.

Spole¢nost v minulosti vyuzila antivirus v obou téchto rezimech. Celkové piijmy z toho
programu ¢ini 441 532 K¢&. Prevaznou €ast piijmu tvofil reZim B, z kterého organizaci
plynuly ptijmy ve vysi 419 672 K¢. Tento piispévek podnik obdrzel z divodu poklesu
odbytu a nedostatku materidlu na vyrobu. Zbylych 21 860 K¢ spolec¢nost ziskala kvili
nafizené karanténé ¢i izolaci zaméstnanclm. Piispévek v tomto reZimu cini 60 %
mzdovych nékladii na zaméstnance (véetné socidlniho a zdravotniho pojisténi), nejvyse
vSak 29 000 K¢ na jednoho zaméstnance. V piipadé podobnych hrozeb, které mohou
podnik postihnout i vbudoucnu, mize spole¢nost vyuzit nové vydany program

Kurzarbeit.

Dle Zakona o zaméstnanosti ¢. 435/2004 Sb. §120a - §120f vlada zhotovila program
Kurzarbeit, ktery slouzi pro pfisti nenadalé situace v podobé krize, zivelné pohromy,
kyberttoku, epidemie apod. Tento nastroj nabyl G€innosti 1. Cervence 2021. Tento systém

umoziuje spolecnosti ziskat ptispévek na mzdové naklady v ptipadé omezeni odbytu pfi
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mimotadnych udélostech. VySe ptispévku ¢ini 80 % vyplacené mzdy a muize byt
poskytovan na 6 mésici, avSak v piipadé rozhodnuti vlady o prodlouzeni muze byt

poskytnut maximalné na 12 mésicu.

Dle Zakona 589/1992 Sb. Ceské narodni rady o pojistné na socialni zabezpedeni a
pfispévku na statni politiku zaméstnanosti Cinilo socidlni pojisténi hrazené
zaméstnavatelem 25 % do cervna roku 2019. Od cCervence tohoto roku byla hodnota
socialniho pojiSténi sniZzena na 24,8 %. Pokles této sazby zapfi¢inilo zruSeni karencni
doby, kviili které nebyly hrazeny prvni 3 dny pracovni neschopnosti. Pro zaméstnavatele
tento pokles sazby piedstavuje urcitou ndhradu za tyto nyni hrazené dny pracovni

neschopnosti. Dochazi tak ke sniZzeni mzdovych naklada podniku v budoucich letech.

Spole¢nost musi dale respektovat ustanoveni a jednat v souladu se zakony. Zakon ¢.
563/1991 Sb. o ucetnictvi definuje podnik jako ucetni jednotku, ktera ma povinnost vést
ucetnictvi, dale definuje ucetni obdobi jako 12 po sobé jdoucich mésicu, stanovuje
zakladni povinnosti pfi vedeni ucetnictvi (napt. ménu a jazyk, ve kterém musi vést ucetni
jednotka Ucetnictvi). Udava také pfedmét ucetnictvi, rozsah a strukturu Gcetni zavérky,

kterd musi obsahovat rozvahu, vykaz zisku a ztraty a ptiloha dopliujici tyto dokumenty.

Zakon €. 90/2012 Sb. o obchodnich korporacich stanovuje typy obchodnich korporaci a
udava povinnosti pfi jejich zalozeni, vzniku, zruseni a zaniku. Podle tohoto zakona je
podnik zaloZen formou spole¢nosti S ruéenim omezenym, coz znamena, ze minimalni
vyse vkladu je 1 K¢, pokud neni ve spolecenské smlouvé stanovy vyssi vklad. Soucet
vkladl pak tvoti zakladni kapital, ktery ma spolecnost ve vysi 29 958 000 K¢. Spolec¢nici

ruci za dluhy korporace jen do vyse nesplaceného vkladu.

Dale se spole¢nost fidi zdkonem ¢&. 586/1992 Sb. o danich z piijmi, ktery ji uklada
povinnost podat dafiové priznani za uplynulé zdafiovaci obdobi. Od roku 2010 ¢ini sazba
dané z ptijmu pravnickych osob 19 %. Zakon také definuje, co je pfedmétem dané, co je

naopak osvobozené od zdanéni, zaklad dan¢ a polozky, o které Ize tento zaklad ponizit.
- Ekonomické faktory

Podnik aktudlné nedisponuje zddnymi dlouhodobymi zavazky k Givérovym institucim, ale
vzhledem K rstu urokovych sazeb by tak bylo mnohem nakladngjsi ziskani uvéru
Vv piipad¢ nenadalé situace, ktera by podnik mohla postihnout kviili nepfiznivé situaci ve

sveté. Divodem tohoto zvySovani trokovych sazeb je zejména rostouci inflace.
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Tabulka 11: Zhodnoceni penéZnich prostiedkii na vybranych uctech

Volné penézni prostiedky na bankovnim uétu 3 Urok p. a.

000 000 K¢ Vv % v K&
Urok na b&zném ¢tu CSOB 0% 0
Urok na spoficim Gétu Equa Bank 0,10 % 3000
Urok terminovy vklad Unicredit Bank 3% 90 000

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Spole¢nost ma volné penézni prostiedky na bankovnim uctl téméf ve vysi 6 mil. Penize
na bankovnim uctu spole¢nost vlivem inflace ztraceji sovu hodnotu, a tak by pro podnik
bylo vhodné ¢ast téchto prosttedkit zhodnotit alespon vlozenim na spofici ucet, jakozto
nejméné rizikovou investici. Vhodné zhodnoceni banky nabizeji v podob¢ spoticich aéta
pro pravnické osoby ¢i terminovanych vkladi. U spoficich u¢tu je vyhodou okamzity
vybér naspofené ¢astky bez poplatku, avSak je to podminéné vyrazné¢ menSim urokem. V
ptipad¢ terminovanych vkladii na ucet je podminkou dodrZeni stanovené doby, na kterou
se penize na ucet ukladaji a arok je vyrazné vyssich nez u spoficich ucti. Spole¢nost by
se vyplatilo pouzit terminovany ucet, napiiklad u banky UniCredit Bank, kterd nabizi
urok 3 % z vkladu na 12 mésicii az do ¢astky nejvyse 5 mil. Organizace by tak pfi vkladu
hotovosti 3 mil. K¢ na terminovany ucet mohla ziskat 90 000 K¢ na urocich. Pti obavéach
z nedostatku financi by stejnou ¢ast tispor mohla vlozit na spofici tcet, ktery by navysil
penézni prostiedky o 3 000 K¢ za rok. Takové zhodnoceni je pfipustné pouze v ramci
dostatku prostfedkti na thradu zavazkt. Své zavazky je spolecnost schopna pokryt ze
zdroji v podobé pohledavek u odbératelii. Dle nasledujiciho grafu pievysuji pohledavky
podniku jeji zdvazky vice nez 7krat. Zistatek pen&znich prostfedkli na bankovnim Gc¢tu

po vlozeni 3 mil. K¢ na spofici ucet by ¢inil 2 953 000 K¢.
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Graf 1: Stav pohledavek a zavazku k 31.12.2020

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spolecnost vede bankovni ucty v CZK a EUR. Podnik mé zfizeni kontokorent na
bankovnim uétu vedeny v Eurech. Protoze spole¢nost inkasuje pievazné v CZK, ale
uhrady provadi také v EUR ma tento kratkodoby uvér zabranit nenadalé sméné penéznich
prostfedkii za nevyhodny kurz Vv piipadé nedostatku penéznich prostiedki v Eurech.
Kontokorent poskytuje spole¢nost CSOB, a to az do vyse 500 000 EUR. Urok za
poskytnuti tohoto kratkodobého ivéru je stanoven na 1,5 % + sazba EURIBOR, ktera je
vSak dlouhodob¢ zaporna. Za tyto vypujéené prostiedky v roce 2020 zaplatila 37 408,31
K¢.

Posileni Ceské koruny v posledni dobé umozituje vyhodn&jsi nakupy Eura. Nésledujici
graf ukazuje vyrazné posileni koruny vici euru, ke které doSlo zafatkem listopadu.
Podnik by se mél zvazit cetnost ndkupu materialu od zahrani¢nich dodavatelti, protoZe by
mohl snizit vyrobni néklady, a tak dosahnout vétsi rentability. K takovému rozhodnuti by
vSak podnik mohl pfistoupit pouze za pfedpokladu, ze kurz koruny bude i nadale udrzovat
posilujici trend. Dle prognéz Ceské narodni banky by hladina Eura méla klesnout v roce
2022 na 24,1 CZK/EUR a v roce 2023 23,9 CZK/EUR. (CNB)
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Obrazek 9: Kurz EUR/CZK,
Zdroj: https://www.kurzy.cz/kurzy-men/grafy/CZK-EUR/; ze dne 16.11.2021

Nepftizniva by tato situace byla v pfipad¢ prodeje vlastnich vyrobkl v eurech. VétSinu
svych vyrobki vSak podnik prodava prevazné v ¢eské meéné, a to i v ptipadé nékterych

zahrani¢nich odbératelu.

Tabulka 12: Primérma ro¢ni mira inflace v CR

Inflace v CR (v %) 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Inflace 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle CSU)

Inflace rapidné vzrostla koncem roku 2017, kdy ceny prumyslovych vyrobct se zvysili o
0,9 %. Nejvice vrostly ceny obecnych kovu a kovodélnych vyrobkd, a to o 5,3 %. Od
toho roku se primérna ro¢ni mira inflace pohybuje na rekordnich urovnich. Nejvétsi podil
na nartstu v roce 2017 mély dle CSU ceny potravin a nealkoholickych napoji, které
vzrostly meziro¢né o 5,2 %. Dalsi rokem byl zaznamenan mirny pokles tempa ristu
spotiebitelskych cen 0 0,4 % nez v ptredchazejicim obdobi. Nejvétsim podilem na rtstu
inflace celkem o 2,1 % mély ceny bydleni a energii, kdy ceny vzrostly o 3 %. Naopak
tempo riistu cen potravin oproti pfedeslému obdobi vyrazn€ zmirnilo na 1,3 %. Nasledny
na tempu rastu inflace, ktera tak zrychlila na 2,8 %. V roce 2020 se na naristu cen

podilely zejména ceny potravin, které vzrostly o 4,5 %. (MPO, CSU)

Na nartstu inflace v poslednim roce se podilelo oZivovani ekonomiky po dlouhodobé
celosvétové pandemie Covid-19, a to pfedevsim v podobé vysokych cen energii. Podle

CNB by ro¢ni mira inflace v roce 2022 méla dosahnout az na 8,5 %. (CNB)

51



Graf 2: Tempo rastu HDP od roku 2000,

Zdroj: Vlastni zpracovani dle CSU

V roce 2016 zaznamenal vyvoj HDP zpomaleni oproti piedchazejici roku. Nejvetsi podil
na meziroénim rustu meéla spotfeba domécnosti a bilance zahrani¢niho obchodu, ktera
dominovala pievazné v 1. ctvrtleti. Také v roce 2017 rostly vydaje domdacnosti, coz
zapti¢inilo zvySovani mezd meziro¢né 0 7 %. Zatimco vladni vydaje zpomalovali, bilance
zahrani¢niho obchodu zrychlovala, a ptispéla tak k ristu HDP jednim procentem a tvofila
tak nejvetsi cast priristku HDP. V roce 2018 rist HDP meziro¢né zpomalil na 3,2 %.
Vydaje domacnosti v pribéhu roku klesaly. Nejvice k riistu pfispéla tvorba hrubého
kapitélu, a to 1,9 %. Dal$im rokem riist HDP také zpomaloval. Nejvys§im piispévkem na
zmén¢ HDP se podilela slozka spotfeby domacnosti, ktera se od roku 2015 udrzuje

stabilni raist kolem 3 %. (MFO, MPO, CSU)

Hruby domaci produkt v roce 2020 v dob¢ pandemické krize zaznamenal nejvétsi propad
v historii Ceské republiky. Pokles piekonal dokonce i propad v roce 2009, ktery byl
nasledkem hospodaiské krize. Pokles nejvice ovlivnili slozky spotieba domdacnosti a
tvorba hrubého kapitalu. Zatimco bilance zahrani¢niho obchodu byla vyrazné zasaZena
ve 2. ¢tvrtleti vinou Sifeni Covid-19, spotieba vladnich instituci narostla. Od polovinu

roku pak rostlo i saldo zahrani¢niho obchodu. (MFO, MPO, CSU)

Ocekavané tempo rastu HDP podle Ministerstva financi je pro rok 2021 2,5 % a 4,1 %
pro rok 2022. (predikce k 9.11.2021)
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Socialni faktory

Podnik sidli zhruba 30 km od Brna. Z pohledu logistiky je Brno velice dobte pfistupné a
neni tak problém pii dopravé. Autobusova linka nabizi 1 pfimy spoj z Brna. Tato
skutecnost je dilezita z pohledu zaméstnanct, ktefi nevlastni fidi¢sky prikaz a za praci

dojizd&ji hromadnou dopravou. I pii naboru novych zaméstnanci je tato moznost dopravy

do spolec¢nosti vitana, protoze rozsifuje vybér potenciondlnich zaméstnanci.

Dle nasledujici tabulky je zfejmé starnuti obyvatelstva v Jihomoravském kraji.
Kazdorocné¢ obyvatelstvo zestarlo o desetinu procenta. Tim padem roste podil
ekonomicky neaktivniho obyvatelstva, coz je ziejmé také z poklesu ekonomicky
aktivniho obyvatelstva. Takovy pokles znamena nevyhodu pro zaméstnavatele, ktera
spociva Vv uzSich moznostech pfi vybéru novych zaméstnancl, kdy stavajici postupné

odchazeji do dichodu.

Tabulka 13:0Obyvatelstvo v Jihomoravském kraji

Obyvatelstvo v
Jihomoravském kraji k 2015 2016 2017 2018 2019 2020
31.12.

Pocet obyvatel 1175025 1178812 1183207 1187667 1191989 1195 327
Obyvatelstvo ve véku .0 003 775498 768310 764608 761769 760 010
15-64 let

Nezaméstnanost v % 8,42 7,23 6,21 477 4.07 3,72

(Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU)

Pro spole¢nost je hlavni ekonomicky aktivni obyvatelstvo v blizkém okoli podniku, ze
kterého je mozné piijimat nové zaméstnance. Blizké okoli spole¢nosti pfedstavuji okresy
Brno-venkov a Brno-mésto. V téchto okresech je nezaméstnanost niz§i nez v ptipadé
celého Jihomoravského kraje. Nezaméstnanost v téchto okresech vyrazné klesa a pro
zaméstnavatele je tak t¢Zz8i hledat nové pracovniky z nedalekého okoli. B€hem péti let
nezaméstnanost klesla o vice nez polovinu. Pandemie Covid-19 méla na nezaméstnanost

ve zpracovatelském primyslu pouze zanedbatelny vliv z divodu vladni podpory.
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Tabulka 14: Obyvatelstvo v okrese Brno-venkov a Brno-mésto

Obyvatelstvo v okrese

Brno-venkov a Brno- 2015 2016 2017 2018 2019 2020
mésto k 31.12.

Obyvatelé celkem ve

véku 387589 386371 385862 385415 384994 385684
15-64

Ztoho nezaméstnanych o0 .00 o414 99700 16936 14312 12 990
obyvatel

Nezaméstnanych mizu 16694 13971 13265 8645 6 964 3468

Nezaméstnanost (v %) 7,93 6,84 5,89 4,39 3,72 3,37
(Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU)

Celkovy pocet zaméstnanct je aktudlné 58. Zastupci muzského pohlavi ptedstavuje 88 %.
Zbylych 12 % pak zastava Zenské pohlavi, které jsou zaméstnavany pievazné na
administrativni a uklidové prace. Podnik tedy zaméstnava zejména muze jakékoliv
vekoveé struktury, avSak ptevladd predevSim starSi populace, kterd bude postupné
odchazet do diichodu a spolecnost by se tak mohla potykat s nedostatkem persondlu ve
vyrobnim useku. Vétsi podil na nezaméstnanosti vSak ma zenské pohlavi.
Nezaméstnanych muzt je ke konci roku 2020 ve sledovanych okresech pouze 3 468.
Spolec¢nost by se mohla sousttedit na postupné zaméstnavani mladsi populace, zejména
absolventi stfednich strojirenskych Skol, kterym miiZe nabidnout moznost si ptivydélat

jiz béhem studia a vychovat si je tak vlastni zaméstnance.

43,8
42,5
42,3 42,4 ’ 42,6
42 42,2

42,1

413 41,5 41,7

41

Graf 3: Srovnani primérného véku zaméstnancl s obyvatelstvem

(Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU)
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Primérny vék zaméstnancii je ve vétsiné sledovanych let nizs$i nez v ptipadé celého
Jihomoravského kraje. V poslednim roce primérny vék zaméstnanct prevysil o 1,2 let
pramérny veék obyvatelstva Jihomoravského kraje. Vékovy primér v roce 2020 navysilo
kazdoroc¢ni starnuti zaméstnancti a také odchod jednoho z mladsich pracovnikti. Mladsi
populace preferuje nepfetrzity provoz za vétsi mzdu. Spolecnost vSak zastava

jednosménny provoz.

Pracovnici museji byt vyu¢eni v daném oboru na uréitou pracovni pozici. Na odborné
pozice jako napft. svare¢ musi mit zaméestnanec splnénou zkousku ze svareni, elektrikaii
museji mit platnou vyhlasku 50, ve které jsou zaméstnanci piezkouSeni kazdé 3 roky.
Servisni technik musi vlastnit fidi¢sky prukaz skupiny B, kvili cestovani k zakaznikim.
Kazdy zaméstnanec by mél mit alespont zékladni znalost cizich jazykl, konkrétné
némciny a anglictiny. Je tomu tak z divodu sluzebnich cest do zahrani¢i, kdy jsou
zameéstnanci vyslani do matetské spolecnosti sidlici v Némecku. Tyto znalosti jsou vSak
u vétSiny nedostate¢né, spole¢nost by tak mohla poskytnout svym zaméstnanctim kurz
ciziho jazyka, alesponi jednou tydné. Nejvétsi fluktuace zameéstnancl je na pozici
servisniho technika, ktefi jezdi pfevazné na servisni vyjezdy k zdkaznikim, které trvaji
mnohdy i n¢kolik dni. Z divodu téchto vyjezdi neni pozice ptili§ popularni z pohledu
zaméstnancl. Pocet zaméstnancli na této pozici pfi maximalnim zaplnéni jsou tfi
pracovnici. Aktudlné je jedno misto servisniho technika neobsazené. Vé&tsi motivace,
napiiklad v podobé¢ lepsich platovych podminek ¢i narok na vice dnit dovolené by mohla

zabranit dlouhodobé€ neobsazenému mistu na pozici servisniho technika.

- Technologické faktory
Nejmodernéjsi technologii, kterou podnik vyuziva ptevazné pro svij obvykly chod je
internetové a mobilni pfipojeni. Mobilni telefon ¢i pevna linka je ptidélena na kazdé
pracovni pozici, vyjma délnikit ve vyrob& Komunikace ptes telefon je rychlejsi, nez
Vv ptipad¢ e-mailové komunikace, kterd je v organizaci také vyuzivana, v piipadé méné
potfebnych informaci. Nevyhodou komunikace ptes pevné linky je nezastizeni
zaméstnance, ktery neni zrovna ptitomen na svém pracovnim misté. V takovém piipade
je poté zasilan e-mail. Spole¢nost ma vyvinutou aplikaci pro mobilni telefony, ktera

slouzi k rychlej§imu a snadnéjSimu zakaznickému servisu strojit Ecoclean.
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Inovace jsou diivodem, proc je spole¢nost na $pickové pozici ve svém oboru. Inovacemi
prochazi jak procesy, tak produkty. Technicka skupina spolec¢nosti vyvinula pasové
dopravniky, které si nyni sama vyrabi a nemusi je tedy nakupovat. Vyroba vlastnich
dopravnikt vede k uspote nakladu, které by. Tyto dopravniky zajistuji dopravu dan¢ho

pfedmétu dovniti komory, kde probiha jeho ¢isténi.

Hlavni slozkou pro vyrobu produktti spole¢nosti je lidska prace. Proto dalsimi

technologiemi podnik nedisponuje.

Na své kvalité si podnik zaklada, a proto podstupuji zaméstnanci Skoleni z hlediska fizeni
kvality kazdy rok. Spole¢nost provadi servis svych vyrobkl a je drzitelem certifikatu

9001:2015 za systém fizeni kvality.

Ekologické faktory
Spole¢nost pti vSech svych ukonech dba na ochranu zivotniho prostiedi, jedna v souladu
vSech aktudlné platnych zdkonl o ochrané zivotniho prostfedi a plni veSkera nafizeni a
vyhlasky. VSichni zaméstnanci musi byt sezndmeni se zasadami ochrany Zzivotniho
prostfedi a konat tak, aby pfedchazeli pfipadnym havariim, které by méli negativni vliv
na zivotni prostiedi. Proto jsou vSichni zaméstnanci spolec¢nosti kazdoro¢né preSkoleni
v oblasti ochrany zivotniho prostfedi. V dasledku Setieni piirody dba spolecnost na
snizovani spotieby energii z neobnovitelnych zdrojl. Tyto optimalizace nabizi v podob¢
sluzeb také zakaznikii ke svym Cisticim systémlim, a to v podob¢ tspory 30 % spotieby
vody, praciho prostfedku, elektrické energie a COz. | pfi zavadéni inovacich je vzdy bran

zietel na ochranu Zivotni prostredi.

Takeé finan¢ni oddéleni ma snahu piedchéazet prebyteénému odpadu a vétSinu dokumenta
tak uchovava v elektronické podob&. Dokumenty starsi deseti let organizace odvazi do

spalovny, jako vSechen dal$i papirovy odpad.

Spolec¢nost tiidi odpad na plast, papir, sklo, pfipadné Zelezo. V souvislosti s probihajici
pandemii Covid-19 pofidila spolecnost také nadoby na specificky odpad jako jsou rousky,
respiratory, antigenni testy atd. Vyvoz téchto odpadi zajistuje externi podnik, ktery se
specializuje na likvidaci odpadi.

Podnik je vlastnikem certifikdtu ISO 14001:2015, ktery si ziskal za dodrZeni systému

enviromentalni managementu.
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3.3 Porteriiv model péti sil

Tento model hodnoti konkurencni prostiedi podniku, a to ze 4 zadkladnich uhli:
konkurence (stavajici i nové), dodavatelii, odbératelli a substitutd. Vysledkem analyza je

stav konkurence v daném odvétvi.
- Stavajici konkurence

Hlavni konkurenci na tuzemské trhu piedstavuji spole¢nosti Summa, Nerkon ¢i Kraintec,
které¢ vyrabi podobné myci stroje jako analyzovand spolecnost. Dal§imi zéstupci na
¢eském trhu jsou IKV a Imtos, ktefi pouze vyrobky pteprodavaji od zahrani¢nich
spole¢nosti. Zahrani¢ni konkurenci piedstavuji podniky Pero AG, Hemo a mnoho dalsich.
Podnik ma konkuren¢ni vyhodu, protoze poskytuje moznost upravit vyrobky piesné na
miru zdkaznika a komunikace je tak rychlejsi a efektivnéjsi nez v ptipadé€ konkuren¢nich
subjektt. Také poskytuje servisni opravy po celou dobu Zzivotnosti produktu. Podnik
neustale vylepsuje své vyrobky, aby byla vzdy o krok napted pied konkurenci. Proto si
také zastava pozici lidra v oboru prumyslového ¢isténi a Gpravy povrchi. Ke svym
vyrobkim podnik také poskytuje sluzby v podob¢ poradenstvi, které poskytuje informace
zadkaznikiim, jak nejefektivnéji stroje vyuzivat a eliminovat tim pfebyte¢né naklady.
Z dtvodu zakdzkové vyroby dle ptani zakaznika nelze porovndvat cenu a kvalitu

konkrétnich vyrobki s konkurenénimi podniky.

Tabulka 15: Porovnani vybranych hodnot s konkurenénimi podniky za rok 2020

Trzby za ,

Porovnani vybranych . prodej Vysledgk , <
, Aktiva , hospodareni Pocet
hodnot s konkurenci za . " Vyr. a « s « o
(v tis. K¢) « po zdanéni zaméstnancu

rok 2020 sluzeb (v tis. K&)

(v tis. K¢) )
Ecoclean 174 141 167 521 10 902 58
Nerkon 98 177 108 804 3909 26
Summa 82 100 46 421 1601 32

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z hodnoty uvedenych v tabulce je ziejmé, Ze analyzovana spoleCnost je nejvetsi
z pohledu poctu zaméstnancti a aktiv a dosahuje tak i nejvétsich trzeb. Vysledku
hospodateni po zdanéni dosahuje podnik Ecoclean vice nez 2,5krat oproti spole¢nosti

Nerkon a témé&f 7krat vétSiho nez u spole¢nosti Summa.

57



Tabulka 16: Vyvoj trzeb v letech 2016-2020

Vyvoj trzeb 20162020

v tis. K&) 2016 2017 2018 2019 2020
CZNACE by 70980131 80446170 77443653 78591535 72304 212
28.9 E‘th‘“’cm X 1334%  -373% = 148%  -8,00%
trzby 208859 250833 248178 186198 167521
Ecocelan E‘thiméni X -13,06% = -4,49% = -2497%  -10,03%
trzby 101011 85490 84034 96540 108804
Nerkon E:tziméni X 1537%  -170% = 14,88%  12,70%
trzby 75571 69771 75655 = 84402 46421
summa Eitziméni X 767%  843%  11,56%  -45,00%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb v oboru CZ-NACE 28.9 jsou kolisavé.
Nejvice mezirocné vzrostly v roce 2017, a to 0 13,34 %. Poté trzby o 3,73 % klesly.
Spole¢nost Ecoclean mé sice nejvétsi trzby v celém sledovaném obdobi, ale je
zaznamenan kazdoroc¢ni klesajici trend primérné o 13,14 p. b. Nejvyssi rist trzeb byl
zaznamenam u spole¢nosti Nerkon, které trzby vzrostly praimérné o 2,63 %, a to i vV roce
2020, kdy podnikani ztizilo vladni opatfeni proti $iteni nakazy Covid-19. Této organizaci
trzby vzrostly oproti pfedchédzejicimu obdobi o 12,7 % piedev§im z divodi zvySeni
prodeje vlastnich vyrobkl. Trzby tohoto subjektu od roku 2018 rostou jako jedinému a
celosvétova krize na n¢j tak neméla velky vliv. Naopak spole¢nost Summa zaznamenala

propad trzeb v roce 2020 dokonce o 45 % oproti predchazejicimu obdobi.
Tabulka 17: Srovnani vysledkt hospodateni po zdanéni v letech 2016-2020

Vysledek hospodareni

. e Yo 2016 2017 2018 2019 2020
po zdanéni (v tis. K¢)
Ecoclean 11525 22 047 31074 16 322 10 902
Nerkon 8 639 2745 7720 5154 3909
Summa 8 852 7137 3970 4 760 1601

(Zdroj: vlastni zpracovan)

I ptes klesajici trzby béhem sledovaného obdobi spolecnost Ecoclean dosahuje nejvyssi
zisku po zdanéni ve vSech sledovanych letech. I ptes vyrazny pokles trzeb v roce 2020
oproti roku 2016, kdy trzby klesly témé&f na polovinu se vysledek po zdanéni snizil pouze

0 635 000 K¢&. Pricinou je narast finan¢niho vysledku hospodateni spolec¢nosti.

58



Vybrané ukazatele jsou dale porovnany v oblasti finan¢ni analyzy.
- Potencionalni konkurence

Vstup novych konkurentii do odvétvi je znacné omezen vysokou pocatecni investici
vV podobé fixnich nakladi a dostate¢nym know-how, proto v blizké budoucnosti neni
predpokladan vstup novych konkurentii na trh. V budoucnosti, se vSak mlize objevit na
trhu nova konkurence, avSak analyzovana spole¢nost ma obrovskou vyhodu v dlouholeté
zkuSenosti s vyvojem a vyrobou strojii pro primyslové ¢isténi dild. Proto neni riziko
vstupu novych konkurent brano jako aktualni hrozba. Vétsim rizikem z pohledu nové
konkurence je rozsifeni vyroby jiz existujicich subjektt, které podnikaji v podobném

odvétvi.
- Obchodni sila dodavatela

V soucasné dobé ma podnik pies 350 dodavateli nejen z Ceské republiky, ale také ze
zahranic¢i. Upfednostiiovani jsou tuzemsti dodavatelé, od kterych je doprava materialu
ve vyrob¢. Material je objednavan s dostatecnym piedstihem, ale ne tak velkym, aby
nevznikaly pfebytecné skladovaci ndklady. Dodavatelé nemaji ptili§ velkou vyjednavaci
silu. Je tomu tak pfedevsim proto, ze soucastky, které spolecnost potiebuje pro vyrobu
stroj mtize nakoupit od vice spolecnosti a neni tak vazana na konkrétniho dodavatele a
jeho produkty. Pokud by dodavatel stanovil vyrazny nartst cen, mize oddéleni nakupu
rozhodnout pro dodavatele, ktery nabizi stejnou kvalitu za niZsi cenu ¢i vyhodnéjsi dodaci
podminky. V soucasné dob& je tedy pouze par klicovych dodavateldi, ktefi maji
vyjednavaci silu. V piipadé¢ potieby je podnik schopen si i nékteré soucastky vyrobit ¢i

poptat u matei'ské spole¢nosti.

Asi nejvétsi dodavatelskou vyjednavaci silu ma podnik Fabory CZ Holding s.r.o0., ktery
sam dopliuje chybéjici materidl ve spolecnosti Ecoclean Technologies s.r.o. Toto
dopliiovani je vazano smlouvu, kterd stanovuje nejen dodaci podminky, ale také ceny
materidlu. Pfi zménach cen téchto soucastek musi byt provedena aktualizace ceniku a

odsouhlasena obéma stranami.
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- Obchodni sila odbératelu

Nakup vyrobku spole¢nosti Ecoclean Technologie je pro odbératele investice, ktera je
mnohdy jednorazova ¢i opakovana v del§im ¢asovém horizontu. Z tohoto davodi nemaji
odbératelé piilis velkou vyjednavaci silu a jejich podil na celkovych trzbach je ve vétsing
ptipadech zanedbatelny. EXistuji vsak i pravidelni odbératelé. Z nasledujici tabulky, je
ziejmé, ze nejveétSim odbératelem jsou spolecnosti ve skupin€. Spolecnost sidlici
Vv Némecku stroje pieprodava tietim strandm ze zahrani¢i. D&je se tomu tak z divodu
nedostatku vlastnich kapacit matefské spole¢nosti. Z takového prodeje prislusi podniku
provize. Druhym nejvétsi odbératelem je sesterska spolecnost sidlici ve Francii. Nejveétsi
trzby ma podnik tedy z prodeje vyrobkt v ramci skupiny. Ostatni odbératelé netvoii ani
celé procento podilu na celkovych trzbach, ale jsou pro podnik dtleziti, protoze podniku
od vétSiny z nich plynou vynosy v fadech statisicii. Soucet podilu ostatnich podnikt

podilejicich se na trzbach je 7,34 %.

Tabulka 18: Podil na trzbach nejvyznamnéjsich odbératelt

Nejvyznamnéjsi odbératelé Podil na trzbach v roce 2020
Trelleborg Bohemia, a. s. 0,31 %
Valeo Compresor Europe, s. r. 0. 0,36 %
Edwards s. r. 0. 0,41 %
Novimbra Boskovice s.r.0. 0,42 %
Kern-Liebers CR spol. s r.o. 0,43 %
HDO, spol. sr.0. 0,45 %
Kayaku Safety Systems Europe a.s. 0,47 %
Skoda AUTO a. s. 0,50 %
KARTESIS SK s.r.o. 0,52 %
Bosch Diesel s. r. 0. 0,65 %
TDK-Slovakia spol. s r.o. 0,80 %
Ecoclean Technologies S.A.S. 13,92 %
Ecoclean GmbH 73,41 %
Ostatni 7,34 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Spolec¢nost nabizi rizné druhy smluv, a to standartni, stfibrné, zlaté a platinové. Tyto
smlouvy se individualné pfizptsobi kazdému zakaznikovi na zakladné predbézné analyzy,
kterd zkouma predpokladané pozadavky odbératele. Smlouvy upravovat dle potieb
zakaznika. Zajist'uji kontrolu a zaroven Gsporu nakladii a servis po celou doby Zivotnosti

vyrobku.
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- Hrozba substitutu

Vyrobky spolecnosti jsou vyrabény na miru kazdému zakaznikovi. Komplexni postup
sestaveni a fungovani strojt tedy je know-how spolecnosti, které by substitu¢ni vyrobky
postradaly a vyvoj Uplné novych strojit by trval dlouhé roky. Z téchto diivodi nehrozi
v blizké budoucnosti hrozba substitu¢nich vyrobku, které by nahradily pramyslové
mycky. Uréitou formou substitutu vSak muze byt lidskéd prace, kterd by zastala myti
vyrobkil ruéné. Takovy substitut by byl vSak nakladny v podobé mésicnich mzdovych

nakladu na zaméstnance.

3.4 Model 7S

Zabyva se vnitinim prostfedi podniku, které zohlediiuje nasledujici faktory:
- Strategie

Podnik zastava strategii udrzitelnosti kladnych partnerskych vztahti se zikazniky a
dodavateli, které¢ jsou zakladem tspéSného podnikani. Dilezita je také duvéryhodnost,
které spole¢nost dosahuje tim, Ze klade diiraz na kvalitu svych vyrobku a sluzeb. Podnik
dbd na to, aby vyrobky nezaostdvali a dostalo se tak kazdému zakaznikovi
nejmoderngjSich produktu dle jeho potieb. Zastava strategii diferenciace, ktera spociva
Vv pravidelnych inovacich a poprodejnim servise. Pravé diky témto vyhodam pro
zakazniky se podnik stdva konkurenceschopngjs$i. Podnikovéa strategie spociva
Vv ovladnuti co nejvétsiho podilu na trhu. Pro dosazeni co nejvétsiho podilu na trhu ma
spole¢nost také kazdoro¢ni zastoupeni na strojirenském veletrhu v Brng, kde prezentuje
své vyrobky. Vyjimkou byl rok 2020, kdy byl veletrh zrusen kviili zhorSené pandemické

situace po celém svéte.
- Struktura

Za jednotliva stfediska je odpovédny vedouci konkrétniho utvaru, ktery predava
informace vrcholovému vedeni. Struktura ma charakter formalni, funkcionalni podoby.
Z hlediska rozhodovaci pravomoci zastava liniovou organizacni strukturu, kde mé kazdé

stiedisko jednoho svého nadfizeného.

- Systémy
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Systémy, kterych firma vyuZzivd je mnoho. Prvni, ktery vyuziva pfevazné k uctovani je
systtm SAP. Tento systém si spoleCnost pronajima. Je pouzivan nejen k evidenci
ucetnictvi, ale také k tvorbé objednéavek, ptfijmu a vydeji materidlu na sklad a mnoho
dalSich Cinnosti pro plynuly provoz podniku. Dalsi systém, kterym podnik pouziva je
pronajaty systém KelEXPRESS. Tento systém pouziva vyhradné k zaznamenavani hodin,
které kazdy den pracovnici vykazuji. Komunikace mezi pracovniky uvniti spole¢nosti
probiha pfes e-maily a telefony. Protoze je podnik mensi z pohledu poctu zaméstnanci,
je komunikace mezi zaméstnanci rychla a nastava zde mensi riziko vzniku dezinformaci.
Spole¢nost by mohla investovat také do vétSi propagace na internetu, predevSim na
socidlnich sitich, kde si mize reklamu tvofit sama a nevznikaly by tak ani zadné vétsi

naklady.
- Styl

Ve vztahu nadfizeného k podfizenym podnik zastava demokraticky styl, kdy i podfizeni
pracovnici maji prostor pro vyjadieni svych at’ uz kladnych ¢i zapornych ptipominek.
Tento postup je realizovan, protoZze nejvétsi pichled o vylepSeni procesit ma pracovnik,

ktery je sdm vykonava. Timto je zvySovana efektivita prace kazdého zaméstnance.
- Spolupracovnici

Nabor novych zaméstnancii je zvetejnén pomoci internetovych inzeratli. Nasledny vybér
pracovnikli probiha formou pohovoru. Podminkou pfijeti je vyuceni v daném oboru, a
predevsim dovednost €ist ve vykresech, kterd je pro praci ve vyrobé nezbytna. Pro vykon
prace svarece je povinnost mit UspéSné slozenou zkousku ze svareni a pro elektrikafe
platnd vyhlaska 50. Vyhodou pro uchazece muze byt znalost cizich jazyku, konkrétné
némdiny, kterd je vyhodna pii pracovnich cestach do zahranici. VéEtSina zaméstnanct vSak
znalosti cizich jazykd postradd. Jako motivaci pro zaméstnance miiZze byt cela fada
benefitil, a to zejména piispévky z fondu FKSP, také na stravovani a dopravu, 5 tydnl
dovolené, 13. plat, spoleCenské akce a mnoho dalsich. V celém podniku panuje mezi
zaméstnanci pratelska atmosféra. Pfi zakazkové vyrobé, kdy se vyrabi mensi mnozZstvi

druhil vyrobk, ale ve vice variantach je dilezita vysoka specializace pracovnikii.
- Schopnosti

Spolec¢nost je na vrcholové pozici ve svém oboru, zvlasté proto, ze se soustfedi na

individualni potfeby zdkazniky, a to v€etné vSech nejnovéjsich inovaci. Spole¢nost nabizi
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také poradenstvi s ohledem na eliminaci nékladli na energie. Podnik si sdm zajistuje
servis a montaz svych stroji u zdkaznikt, které provadi v Ceské a Slovenské republice.

Vyrobu i servisni prace by mohla rozsifit také do dalSich zemi.
- Sdilené hodnoty

Vize spolecnosti spociva ve specializaci se na potieby zdkaznika a technologie zakladajici
se na inovacich. Podnik db4 také na kvalitu, davéryhodnost a udrzitelnost nejen svych
vyrobkii, ale také vztahli se svymi klienty. Prosazuje liberalni kulturu, diky které dosahuje

rozmanitosti a kreativity.
3.5 Finan¢ni analyza

Zkouma vyvoj ukazateli béhem minulych letech a podéva tak obraz o minulé a soucasné
finan¢ni situaci, a to z pohledu struktury vykazt, zadluzenosti, ziskovosti, aktivity a
likvidity.

3.5.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyze je podrobena pouze rozvaha a vykaz zisku a ztraty ve zkrdcené forme.
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sleduje zménu jednolitych polozek v Case, a to v absolutni i relativni
VySi.

Tabulka 19: Horizontalni analyza aktiv

Relativni zména (v %] Absolutni zména (v tis. K¢)
Polozka 2016- 2017- 2018- 2019- 2016- 2017- 2018- 2019-
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM 154 -35 116 0,6 21520 -5675 17958 1022
Dlouhodoby majetek 89 -216 -63 -13,3 2381 -6314 -1449 -2860

Dlouhodoby nehmotny o5 g4 1900 207 0 0 145 -30

majetek

Dlouhodoby hmotny g9 516 70 133 2381 -6314 -1594 2830
majetek

quuhodoby finan¢ni 0.0 0.0 0,0 0.0 0 0 0 0

majetek

ObéZn4 aktiva 171 04 147 25 19184 547 19474 3758
Zésoby 130 -175 09 -327 6958 -10541 463 -16 420
Dlouhodobe 00 -337 -187 -323 4118 -1387 -510 -717
pohledavky
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Krétkodobe 139 802 203 298 -6556 32479 14788 26188

pohledavky
Finan¢ni majetek 123,1 -75,3 72,0 -46,8 14664 -20004 4733 -5293
Casové rozliseni -549 2486 -51,9 200,0 -45 92 -67 124

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Bilan¢ni suma celkovych aktiv ve sledovaném obdobi rostla. Vyjimkou je rok 2017-2018,
kdy aktiva klesly o 3,5 %. Suma dlouhodobého hmotného majetku vzrostla pouze na
pocatku sledovaného obdobi, v dalsich letech dlouhodoby hmotny majetek kazdoro¢né
poklesl, pfedev§im z diivodu odepisovani staveb, do kterych nebylo dale investovano.
Naproti tomu ob&zné aktiva kazdorocné vzrustaji. Nejvice kolisa polozka finan¢niho

majetku v podob¢ penéznich prostiedki v hotovosti a na bankovnim Gétu.

Tabulka 20: Horizontalni analyza pasiv

relativni zména (v %] absolutni zména (v tis. K¢)

Polozka 2016- 2017- 2018- 2019- 2016- 2017- 2018- 2019-

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

PASIVA CELKEM 154 -35 116 0,6 21520 -5675 17958 1022

Vlastni kapital 280 30,7 122 74 22047 30921 16 075 10902
Zakladni kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0

Rezervni fondy a ostatni

. 0,0 5552 -7.6 0,0 0 2748 -247 0
fondy ze zisku

ROl hyE g 315 39,7 462 16,6 11525 19146 31074 16322
minulych let

Vysledek hospodateni

b&zného Gdetniho obdobi ~ 91,3 40,9 -47,5 -332 10522 9027 -14752 -5420
(+1-)

Cizi zdroje 09 -608 80 -388 -527 -36596 1883 -9 880
Rezervy 18 502 -330 -50,4 102 -2856 -935 -958
Dlouhodobé zévazky 00 00 00 00 -34130 O 0 0
Kratkodobé zavazky 159,7 -61,9 136 -46,7 33501 -33740 2818 -10 997
[T QU B8ty 00 00 00 1000 0 0 0 2075
vypomoci

Casové rozliseni 00 00 00 00 0 0 0 0

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Polozka vlastniho kapitélu je v Case rostouci, ptedevsim v podob¢ hospodarské vysledku
minulych let a vysledku hospodareni za tGcetni obdobi, ktery byl ale v poslednich letech
Vv nizsi vysi. PoloZka cizich zdroj je kolisava, kdy nejvétsi pokles byl zaznamenam v roce
2018, a to ptes 60 %. Poklesly jednak rezervy o 2 856 tis. K¢ a také kratkodobé zavazky
o témér 34 000 tis. K¢ z titulu vyporadani ptijatych zaloh a obchodnich vztahi.
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Tabulka 21: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

relativni zména (v %)

Polozka 2016-
2017

Obchodni marze 100,0
Vykony -4,8
Vykonova spotieba  -5,7
Ptidana hodnota -0,4
Osobni naklady -4.6
Dané a poplatky 23,5
Provozn1 Vy’sledek 291
hospodaieni
Flnancmvvy,sledek 2130
hospodarieni
Vysledek
hospodareni za 91,3

ucetni obdobi
(Zdroj: vlastni zpracovani)

2017-
2018
-100,
-11,3
-15,9
0,8
11,4
-19,0

56,8

-38,5

40,9

0

absolutni zména (tis. K¢)
2018-
2019

2019-
2020
0

-18,0 -13 548 -30 024 -49 680 -33 736
-18,6 -12 035 -31 796 -34 964 -24 701

-14 716 -9 035
-2490 -624
0 0

-41,1 5445 13720 -17278 -8 467

2018- 2019- 2016- 2017-
2019 2020 2017 2018
0,0 00 1233 -1233
-21,0

-20,8

-21,3 -16,6 -280 539
-6,7 -1,8  -1599 3825
0,0 0,0 12 -12
-45,6

-474  -428 919 -82
-47,5  -33,2

-621

2 097

10522 9027 -14752 -5420

Polozka vykont za celé sledované obdobi klesa. V navaznosti na mensi objem vyroby

klesa i vykonova spotieba. Naproti tomu pfidana hodnota v roce 2018 narostla o 539 tis.

K¢. Osobni naklady jsou zavislé na poétu zaméstnanct ve spolecnosti. V roce 2018, kdy

narostly byly piijati 2 novy zaméstnanci. Dané a poplatky byly nejvyssi na zacatku

sledovaného obdobi, na konci se vSak ustalily ve stejné vysi. Zahrnuji tak uz pouze dan

z nemovitosti. Vysledek hospodateni v prvni poloviné sledovaného obdobi rostl, kdezto

Vv druhé poloviné klesal.

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zobrazuje ptehled struktury jednotlivych vykazi.

Tabulka 22: Vertikalni analyza aktiv

Polozka aktiv (v %)

AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek

ObéZna aktiva

Z4soby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Finan¢ni majetek
Casové rozliSeni

2016
100
19,28
0,00
19,28
0,00
80,66
38,33
0,00
33,78
8,55
0,06
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2017
100
18,18
0,00
18,18
0,00
81,80
37,53
2,56
25,19
16,52
0,02

2018
100
14,78
0,00
14,78
0,00
85,14
32,11
1,76
47,04
4,23
0,08

2019
100
12,41
0,08
12,32
0,00
87,56
29,04
1,28
50,70
6,53
0,04

2020
100
10,69
0,07
10,63
0,00
89,20
19,44
0,86
65,44
3,45
0,11



(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na celkovych aktivem se na vétsi casti podileji obézna aktiva nezli dlouhodoby majetek.
Dlouhodoby majetek obsahuje prevazné hmotny majetek, ktery se sklada z 86 % ze
staveb. Nehmotny je tvofen pouze softwarem zakoupenym v roce 2019. Dlouhodobym
finanénim majetkem podnik nedisponuje. Nejvice obsazitelnou polozkou obéznych aktiv
jsou zasoby a kratkodobé pohledavky, které na konci sledovaného obdobi dosahuji az
65 %. Stav zasob se tak v roce 2020 vyrazné snizil pfevazné kvuli pandemické situaci ve

svete, ktera omezila zajem odbératell o vyrobky podniku.

Tabulka 23: Vertikalni analyza pasiv

Polozka pasiv (v %) 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 5643 6259 8481 8530 91,06
Zakladni kapital 21,50 1863 19,31 17,30 17,20
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Rezervni fondy a ostatni

: 0,36 0,31 2,09 1,73 1,72
fondy ze zisku

g‘i)rfpl‘;‘timky visledek 2630 2995 4338 5683 6587
Vysledek hospodateni

e 8,27 1371 2003 9,43 6,26
(+/-)

Cizi zdroje 4357 3741 1519 1470 8.94
Rezervy 4.01 3.54 1,83 1,10 0,54
Dlouhodobé zavazky 24,50 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé zévazky 1506 = 3387 1336 1361 721
Kratkodobé¢ bankovni 0,00 0,00 0,00 0,00 1,19
avéry

Casové rozliSeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na zacatku sledovaného obdobi byla spole¢nost financovana vlastnimi zdroji z 56 %.
V roce 2020 vSak financovani vlastnim kapitalem jesté zvysila aZzna 91 %, kdy cizi zdroji
tvoii témer z celé ¢asti pouze kratkodobé zavazky. Bankovni ivéry jsou evidovany pouze
v roce 2020, kdy spolecnost evidovala zaporny penézni zlstatek na bankovnim uctu
v Eurech. Tento uvér zastava financovani spolecnosti z 1,19 % celkového kapitalu.

Tabulka 24: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka vykazu zisku a ztraty 2016 2017 2018 2019 2020
(v %)

Vynosy celkem 100 100 100 100 100
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Vykony

Trzby z prodeje zbozi

Trzby z prodeje dl. majetku a

materialu

Ostatni provozni vynosy

Ostatni finan¢ni vynosy

Naklady celkem

Vykonova spotieba

Naklady na prodané zbozi

Osobni néklady

Dan¢ a poplatky

Uprava hodnot v provozni

oblasti

Ostatni provozni naklady

Nékladové uroky

Ostatni finan¢ni naklady
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Nejvyssi podil na vynosech tvoti vykony, které ptestavuji trzby z vlastnich vyrobku a
sluzeb upravené o zmény stavu zasob vlastni ¢innosti a aktivaci. Zbozi spole¢nost prodala
pouze vyjimeéné v roce 2017. Ostatni polozky tvoii na vynosech zanedbatelnou ¢ast. Na
nakladech mé nejvyssi podil vykonové spotieba, kterd zahrnuje spotfebu materialu a

energii. Druhym nejvétsim podilem jsou osobni naklady, které piedstavuji mzdy

97,02
0,00

0,00

2,82
0,16
100
78,25
0,00
12,95
0,02

5,28

3,07
0,13
0,30

95,31
4,18

0,15

0,25
0,10
100
79,46
4,17
13,31
0,03

2,93

0,08
0,03
0,00

97,16
0,00

2,02

0,76
0,05
100
80,58
0,00
17,89
0,02

1,29

0,22
0,00
0,00

99,76

0,00
0,03

0,21
0,00
100

78,85

0,00

20,64

0,03
0,17

0,01
0,00
0,29

98,26

0,00
0,56

0,13
1,05
100

75,38

0,00

23,81

0,04
0,75

0,00
0,03
0,00

zameéstnancd. Ostatni polozky se na celkovych nakladech podili v zanedbatelné vysi.

3.5.2 Analyza pomérovych ukazateli

Podklad pro vypocet ukazatelti poskytuje rozvaha a vykaz zisku a ztrat. Pro zhodnoceni

finan¢ni situace byly vybrany nésledujici pomérové ukazatele:

e Ukazatele rentability

e Ukazatele zadluZzenosti

e Ukazatele aktivity
e Ukazatele likvidity

Spolecnost realizuje hlavni ¢innost podnikéni dle klasifikace ekonomickych ¢innosti v
CZ-NACE 28.99 jako Vyroba ostatnich stroju pro specialni tcely j. n. Zde je zapoctena i
vyroba dal$ich druhti stroju. Z tohoto diivodu neni provedeno porovnani vii¢i oborovému

pruméru, ale pfimo s jednotlivymi konkurenty.

Ukazatele rentability
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Tabulka 25: Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (v %) 2016 2017 2018 2019 2020
Ecoclean 3,86 8,49 12,52 8,77 6,51
ROS Nerkon 8,55 3,21 9,19 5,34 3,59
Summa 11,71 10,23 5,25 5,64 3,45
Ecoclean 14,66 21,90 23,61 11,05 6,88
ROE Nerkon 28,40 8,28 18,89 11,20 7,82
Summa 17,73 13,05 7,05 8,06 2,69
Ecoclean 13,17 15,18 24,48 11,60 7,90
ROA Nerkon 17,01 5,58 10,21 5,70 4,57
Summa 16,05 13,75 5,63 7,92 2,88

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb ocefiovaného podniku ma do roku 2018 rostouct trend, avsak poté dalsi
dva roky hodnota klesa v disledku piijeti mensiho mnozstvi nasmlouvanych zakazek.
Stejné tak byl pokles rentability trzeb zaznamenan i u konkuren¢niho podniku Nerkon.
V roce 2020 rentabilita trzeb poklesla z davodu pandemie COVID-19, ktera se rapidné
Nejvyssi hodnoty dosahuje podnik Ecoclean v roce 2018, kdy jedna koruna trzeb pfinesla
0,1252 K¢ cistého zisku. Na zacatku sledovaného obdobi byla rentabilita vyssi u
konkurenénich podnikd, ktera v§ak vyznamné klesa. Pti srovnani s konkurenci od roku
2018 dosahuje nejvyssi hodnoty rentability trzeb ocenovany podnik, a to predevsim diky

rustu provoznimu vysledku hospodareni.

Rentabilita vlastniho kapitalu zastava do roku 2018 rostouci trend, avSak v roce 2019 a
2020 doslo k poklesu tohoto ukazatele, a to v disledku celosvétova pandemie Covid-19,
také pfispiva rust vlastniho kapitalu, konkrétné v podobé nerozdélené¢ho zisku minulych
let, ktery kazdoro¢né roste. Spole¢nici si tento zisk nerozde€luji, ale nechavaji ho v
podniku pro ptipad potieby. Pii srovnani s konkurenéni spolecnosti Nerkon je
v poslednich tfech letech rentabilita vlastniho kapitalu velice podobnd. Spolecnost
Summa vykazuje klesajici trend tohoto ukazatele, a tudiz kapital vloZeny do podniku neni
prili$ rentabilni.

Rentabilita aktiv spole¢nosti Ecoclean se pohybuje témét ve vSech sledovanych letech

nad hranici 12 %, coz je pro podnik pfiznivé. V roce 2020 doslo ke snizeni ukazatele z

wrwe
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zminénou celosvétovou krizi z divodu protipademickych opatteni. Oproti konkurenénim
podnikim dosahuje nejvysSich hodnot ve vSech sledovanych letech, vyjma roku 2016,

kdy 1 k¢ vlozeného kapitalu vyprodukovala nejmensi zisk z porovnavanych spole¢nosti.

Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 26: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti (v %0) 2016 2017 2018 2019 2020
Ecoclean 4357 37,41 1519 1470 8,94
Celkova zadluZenost Nerkon 53,56 52,52 49,47 58,83 40,97

Summa 12,48 14,55 35,59 28,19 27,36

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z tabulky je patrné, ze u podnik Ecoclean pievlada financovani vlastnimi zdroji, avsak
tento zdroj je obecné povazovan za drazsi formu financovani. Nejvyssi zadluzenost
podnik mél na zacatku sledovaného obdobi, kdy zadluZenost ptesahla hranici 40 %. V
poslednich sledovanych letech pfevladad bézna zadluzenost, kterd zahrnuje kratkodobé
zavazky, zpravidla splatné do 1 roku. Vlastni zdroje financovani roustou zpravidla kvili
navySovani vlastnich zdroji v podobé kladného hospodatského vysledku. Dlouhodobé
zavazky k mateiské spoleCnosti bylo by roce 2016 uhrazeny. Spole¢nost nedisponovala
zadnymi jiny dlouhodobymi zavazky.

Spolecnost Nekron udrzuje mirné pfevySujici trend ciziho financovani nad vlastnim.
Podnik Summa v pribéhu sledovaného obdobi navySuje financovani cizimi zdroji.
V roce 2018 si vzala uvér, ktery pravdépodobné pottebovala na tthradu svych zavazki,
protoze, neméla dostatek finan¢nich prostfedkl na bankovnim uétu a v pokladné. Naopak
podnik Ecoclean ma snahu o financovani vyhradné z vlastnich zdrojti. Zadné organizace

nema vysoky podil cizich zdrojl financovani a nehrozi tedy riziko nesplaceni zavazk.

Ukazatele aktivity
Tabulka 27: Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2016 2017 2018 2019 2020
Ecoclean 2,15 1,62 1,60 1,08 0,96
Obratkovost aktiv Nerkon 1,53 1,22 0,93 0,83 0,93

Summa 1,32 1,09 0,87 1,03 0,57
Ecoclean 5,60 4,30 4,98 3,70 4,95

Obratkovost zasob Nerkon 10,50 5,87 4,21 2,47 5,67
Summa 5,83 4,33 3,02 5,29 1,86
Doba obratu zasob Ecoclean 64,33 83,63 7226 97,21 72,77
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Nerkon 34,29 61,30 85,53 145,56 63,54
Summa 61,73 83,08 119,27 68,08 193,52
Ecoclean 47,71 50,69 31,17 4485 128,59
Doba obratu pohledavek Nerkon 31,48 32,42 3813 36,62 18,57
Summa 59,38 104,14 82,29 104,34 96,02
Ecoclean 8,61 23,80 6,56 21,55 12,81
Doba obratu zavazkua Nerkon 56,74 75,62 6527 66,36 62,00
Summa 4,03 16,21 59,09 9,14 7,81

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Aktiva spolecnosti Ecoclean zastavaji rostouci trend ve vSech sledovanych letech.
Naproti tomu trzby v celém obdobi klesaji, kvili pfijimani mensiho mnozstvi zakazek
z divodt mensiho poctu ziskanych zakazek od odbérateld. Ukazatel obratu aktiv tedy
klesa, z divodu ristu hodnoty aktiv, konkrétné kratkodobych pohledavek drzenych
spolecnosti. Ze sledovanych spole¢nosti ma nejvyssi hodnoty obratu aktiv po celé
sledovaného obdobi pravé analyzovany podnik, ktery se az na vyjimku posledniho roku
pohybuje nad hodnotou jedna. Pii srovnani s konkurenci tak vyuziva sviij majetek
nejefektivnéji.

Obrat zasob ve spolec¢nosti Ecoclean ma ve sledovanych letech témét staly trend, kdy
zasoby naskladni praimérné Skrat ro¢né. Vyjimkou je rok 2019, kdy tento ukazatel Klesl,
a to z diivodu narlstu zasob z titulu nedokoncené vyroby a polotovart o vice nez 2,5 mil.
K¢. Nejvicekrat naskladni zasoby spolecnost Nerkon, které tak nelezi na sklad¢ zastaralé

zasoby.

Doba obratu zasob je sledované spolecnosti kolisava. Nejnizsi hodnoty dosahla na
zacatku sledovaného obdobi, a to 64 dnu. V dalsich letech tahle doba podniku Ecoclean
vzrostla a zvysily se mu tak naklady na skladovani zasob. Stejnych vysledkd dosahuji
spolecnosti Ecoclean a Nerkon, které méni své zasoby zpét na penize primérné za 78 dni.
dosahuji efektivngjsiho obratu zasob nez spole¢nost Summa, ktera ma primérnou dobu

obratu zasob 105 dnu.

Dobu obratu zavazkl a pohledavek nejefektivnéji vyuziva spole¢nost Nerkon, ktera hradi
své zdvazky nejdiive za 56 dnll a inkasuje od odbérateli primérné€ za 31 dnli. Spolecnost
Summa, stejné jako podnik Ecoclean, hradi své zadvazky primérmné do 20 dnd, ale maji

vyrazn€ vyssi dobu obratu pohledavek. Timto se ob€ spolecnosti pfipravuji o bezuro¢ny
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uvér, kterého by mohli v opacném ptipadé¢ dosdhnout. Spolec¢nosti by se tak mohly
ocitnou v situaci, kdy nebudou schopny splacet své zavazky z divodu pozdni uhrady
pohledavek od odbérateld. Spole¢nost Summa se tak v této situaci ocitla v roce 2018, kdy
Vv predchozim obdobi dostavala zaplaceno primérné za 104 dnti, ale zavazky hradila do
16 dnt. Dobu thrady svych zavazkti by mély prodlouzit, aby se nedostaly do ptipadné

platebni neschopnosti kviili nedostatku penéznich prostredkd.

Graf 4: Doba splatnosti pohledavek a zavazka spole¢nosti Ecoclean

Zdroj: Vlastni zpracovéni
Dle vySe uvedené grafu je patrné, Ze doba thrady pohledavek je za celé sledované obdobi
vyrazné vyssi nez doba uhrady zavazkd. Doba splatnosti pohledavek ma spole¢nost
nastavenou na 30 dni. Ne vSichni odbératelé tuhle dobu dodrzuji, zvlasté spole¢nosti ve
skuping. Proto je tfeba tyto podniky upominat, aby nevznikaly problémy s nedostatkem
finan¢nich prostredkd, do kterych by se spole¢nost kviili takovému konani mohla dostat.
Své zavazky podnik hradi dle Ihiity dodavatele, ktera je nejéastéji 30 dnti, ale pohledavky
jsou hrazeny vyrazné za vyssi dobu. Spolecnost se tak pfipravuje o penézni prostiedky,

Vv podobé cizich zdroju, které by podnik mohl investovat a ziskat tak patfi¢ny vynos.

Ukazatele likvidity
Tabulka 28: Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity 2016 2017 2018 2019 2020
Bézna likvidita Ecoclean 5,36 2,41 6,37 6,44 10,62
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Nerkon 1,28 1,29 1,41 1,10 1,03

Summa 7,67 6,71 4,68 8,00 6,58
Ecoclean 2,81 1,31 3,97 4,30 8,30
Pohotova likvidita Nerkon 1,01 0,89 0,96 0,45 0,55
Summa 5,73 4,88 2,66 5,57 3,56
Ecoclean 0,57 0,49 0,32 0,48 0,41
Okamzita likvidita Nerkon 0,74 0,60 0,63 0,22 0,37
Summa 3,86 2,59 1,25 1,82 2,05

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Bézna likvidita by mé¢la dosahovat hodnot 1,5 - 2,5. Ukazatel vypovida o tom, kolikrat je
spole¢nost schopna uhradit své okamzité splatné zavazky z momentalné¢ dostupnych
zdroji obéznych aktiv (véetné prodeje materialu atd.). Nad doporu¢enymi hodnotami se
pohybuji podniky Ecoclean a Summa. Naopak spolecnost Nerkon nabyva nejnizsich
hodnot, dokonce nedosahuje doporuc¢ené hranice a mohla bys se tak dostat do problému,

kdy nebude schopna hradit své kratkodobé zavazky ani pti rozprodeji ob&éznych aktiv.

Pohotova likvidita nezahrnuje v obéznych aktivech zasoby, jakozto neméné¢ likvidni ¢asti.
Obecné doporucené hodnoty jsou 1 - 1,5. Téchto hodnot spole¢nost Ecoclean nabyva ve
vSech sledovanych letech a dokazal by tedy pokryt vSechny splatné zdvazky, aniz by
musel rozprodat své zdsoby a mohl tak dal vyrabét své vyrobky. Nejvyssi pohotové
likvidity dosahuje podnik Summa, ktera tak nemén¢ vyuziva vlozené prostiedky. Naopak
podnik Nerkon dosahuje hodnot pod doporucenou hranici. Tento stav mize byt pro

vétitele varujici z pohledl splaceni zavazkii.

Okamzita likvidita ukazuje, kolikrat by podnik uhradil své kratkodobé zavazky pouze z
penéznich prostiedk, které drzi na Gctech a v hotovosti. Ukazatel by mél nabyvat hodnot
v rozmezi 0,2 - 0,5. Podnik Ecoclean téchto hodnot nabyva, mizeme tak fici, ze nedrzi
ptebytecnou hotovost, kterou by mohla investovat jinde, ale pouze takovou ¢ést
penéznich prostredki, aby v nenadélé situaci bez problému uhradila zavazky splatné do
1 roku. Oproti tomu, spolecnost Summa disponuje nejvys$imi hodnotami a drzi tak témé&r
ve vSech sledovanych letech dvojnasobek penéznich prostiedkti vici kratkodobym

zavazktim. Tyto volné penéZni prostiedky tak vlivem inflace ztraceji svou hodnotu.

Soustavy ukazateli
Soustavy ukazateld hodnoti celkovou finan¢ni situaci podniku. Maji rozlisit, zda subjektu

hrozi bankrot, nebo zda je jeho finan¢ni situace uspokojiva.
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INO5 =0,13*X1 + 0,04*X2 + 3,97*X3 + 0,21*X4 + 0,09*X5,
kde:

X1 = Aktiva / Cizi zdroje

X2 = EBIT / Nékladové troky

X3 =EBIT / Aktiva

X4 = Trzby / Aktiva

X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky
Tabulka 29: Index INO5

Ukazatel INO5 2016 2017 2018 2019 2020
Ecoclean 3,45 17,01 2,74 2,15 17,80
Nerkon 1,36 0,84 1,47 1,22 1,13
Summa 2,65 2,27 1,19 3,02 2,88

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pro zhodnoceni finan¢niho situace daného podniku se vysledky spolecnosti srovnévaji

S nasledujicimi hodnotami.

Tabulka 30: Hodnoceni vysledka indexu INO5

INO5 > 1,6 Podnik tvofi hodnotu
0,9>1IN05<1,6 Neurcita situace (tzv. Seda zona)
INO5 < 0,9 Podnik spéje k bankrotu

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Strouhal a kol. 2013)

Dle hodnoceni z tabulky lze fici, Ze spolecnost Ecoclean vytvaii hodnotu po celou sobu
sledovaného obdobi. Stejn¢ tak i organizace Summa vytvaii hodnotu téméf po celé
sledované obdobi, vyjimkou je rok 2018, kdy hodnota klesla do Sed¢ zony, kdy podnik
nevytvaii hodnotu, ale ani nespé&je k bankrotu. Podnik Nerkon se naopak po celou dobu
nachazi v tzv. Sedé zong, ktera by pro n€j mohla byt ohrozujici. V roce 2017 se podnik
Nerkon ocitl dokonce v situaci sméfujici k bankrotu, kterou se mu ale podatilo piekonat

a zlepSit situaci témeét na hranici podniku tvofici hodnotu.
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3.6 SWOT analyza

Piedstavuje souhrn piedeslych zjisténych poznatkii o postaveni spole¢nosti na trhu.

Tabulka 31: SWOT analyza

Silné stranky

Slabé stranky

- Silné postaveni spole¢nosti na trhu

- Kvalita produkta

- Certifikat kvality a ochrany zZivotniho
prostiedi

- Vysoka likvidita

- Nizka zadluZenost

- Podpriimérna znalost cizich jazyka
pracovniki ve vyrobé

- Slaba propagace na internetu a
socialnich sitich

- PfevysSujici doba splatnosti pohledavek
nad dobou splatnosti zavazkt

- Dlouhodobé¢ neobsazena pozice
servisniho technika

- Primérny vék zaméstnanci

- Klesajici trend rentability trzeb

Piilezitosti

Hrozby

- Posileni ¢eské koruny oproti euru

- Pravidelna vyuka cizich jazykl pro
zaméstnance

- Instalace solarnich paneli

- Nébor absolventi stiednich $kol a jejich
zauceni dle potieb spolecnosti

- Rozsifeni plisobnosti do dalSich zemich

- Pandemicka situace ve svété
- Rist cen materialu

- Rast cen energii

- Nizka nezamé&stnanost

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z analyzy je patrné, Ze podnik je Zivotaschopny, pfedevs§im z pohledu silného postaveni
na trhu a nepfedpokladanému vstupu nové konkurence na trh. Podnik ma vysokou
likviditu a neni zadluZeny, coz pfinasi obrovskou vyhodu pro vyvoj novych vyrobki a
zdokonaleni jiz vyvinutych vyrobki, na které by v ptipadé potieby ziskal tvér. Slabé
stranky, na které by se spole¢nost méla vice soustiedit spo¢iva v délce doby splatnosti
pohledavek, ktera prevySuje dobu splatnosti zavazka. 1 kdyz tento fakt nezplisobuje

podniku existen¢ni problémy, mohl by si tak v opa¢ném ptipad¢ prilepsit a ziskat finan¢ni

prostiedky na pifipadné investice.
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4 Navrh finan¢niho planu

Analyza generatori hodnoty podava pichled o minulém vyvoj spolecnosti. Jejich
progndza slouzi jako odhad budouciho vyvoje podniku. Z prognézovanych hodnot pak

Ize sestavit finan¢ni plan.
4.1 Rozdéleni aktiv na provozné potiebna a nepotiebna

Pro spravné ocenéni podniku je tieba aktiva rozd€lit na provozné potiebna a nepotiebna.
Teémi nepotiebnymi aktivy jsou zejména jsou penize, které jsou drzeny v nadbytecné vysi.
Ve finan¢ni analyze bylo zjisténo, Ze spolecnost mé vysokou okamzitou likviditu a drzi
tak prebytecné penézni prostiedky. Dle hodnot ze stranek Ministerstva obchodu a
priamyslu byla okamzita likvidita v oboru CZ-NACE 28 od roku 2012 pramérné 30 %,

coz bude také povazovano za provozné nutnou likviditu spole¢nosti.
Tabulka 32: Provozné nutné penézni prostiedky

Penézni prostiedky
provozné nutné
Okamzita likvidita
podniku

Kratkodobé zavazky
neurocene (tis. K<)
Penézni prostiedky

V rozvaze (tis. K¢)
Primérné okamzita
likvidita CZ-NACE 28
Penézni prostiedky
provozné nutné (tis. K¢)
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
0,67 074 0,74 033 022 049 032 048 041
3126020 762 42 420 37 389 55 10554 476 20 736 23 554 12 557
210751546531 36512 172 11 910 26 574 6570 11 303 6 010
030 030 030 030 030 030 030 030 0,30

9378 6229 1272611217 1191016 343 6221 7066 3767

Spolecnost disponuje ptevazné aktivy, které vyuzivd ke své hlavni cCinnosti.
Nepotiebnymi aktivy jsou kromé& nadbytecnych penéz také pohledavky za ovladajicimi
osobami, které piedstavuji cash pooling a nedokonceny dlouhodoby majetek, ktery
spolecnost vykazovala v letech 2018 a 2019. Po vylouceni téchto polozek je struktura

provozn¢ nutného majetku uvedena v nasledujici tabulce.
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Tabulka 33: Provozné nutny investovany kapital spole¢nosti Ecoclean Technologies

Provozné potrebny .41, 5413 9914 2015 2016 2017 2018 2019 2020
majetek (v tis. K¢)

Dlouhodoby

nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 145 115
(+)

Dlouhodoby hmotny
majetek (+)
Dlouhodoby
majetek provozné 34584 32029 32071 31600 35746 29241 22927 21478 18618
nutny

34584 32029 32071 31600 35746 29241 22927 21333 18503

Zasoby (+) 36 045 40369 59 702 72088 44515 60359 49818 50281 33 861
Pohledavky (+) 5850 11013 19 687 36472 42127 44625 27854 29 667 62 719
Provozn€ nuind vySe g 5.0 6509 19706 11217 11910 16343 6221 7066 3767
penéz (+)

Casové rozliSen 42 78 32 162 8 37 129 62 186
aktiv (+)

Kratkodobé zavazky

;o 31260 20762 42420 37389 20975 54476 20736 23554 12557
neurocené (-)
Casové rozliseni
pasiv (-)

Pracovni kapital
provozné nutny
Investovany kapital

provozné nutny
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

20055 36927 49727 82550 77659 66888 63286 63522 87 976

54 639 68 956 81798 114 150113 405 96 129 86 213 85 000 106 594

Nasledujici tabulka udava provozné nepotiebny majetek, ktery je vykazovan az od roku

2018.
Tabulka 34: Provozné nepotiebny majetek

Provozné
nepoti‘ebny 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
majetek
Pohledavky-
ovladajici osoba
(Zdroj: vlastni zpracovani)

0 0 0 0 0 0 4786360 32852 747

Také 0 vynosy a naklady spojené s provozné nepotfebnymi aktivy je potieba upravit
provozni vysledek hospodateni. Nejprve se z provozniho vysledku hospodateni vylouci
vysledek hospodafeni nesouvisejici s hlavni ¢innosti podniku. V ptipadé podniku
Ecoclean Technologies je to obchodni marze, ktera byla vykazana vyjimecné v roce 2017
a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, které se upravi o ztstatkovou cenu.

Poté se VH upravi i o jiné provozni vynosy a naklady, které jsou taktéz soucasti
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provozniho VH. Uprava korigovaného vysledku hospodateni spolenosti Ecoclean

Technologies je uvedena v nasledujici tabulce.
Tabulka 35: Korigovany vysledek hospodateni

Egr‘g"vany POVOZNL 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Provozni VH 8116 14 390 24 339 33 086 18 692 24 137 37 857 20 579 12 112
Vylouc¢eni VH z prodeje
zbozi (-)

Vylouceni VH z prodeje
majetku (-)

Vylouceni jinych
provoznich vynosu (-)
Vylouceni jinych
provoznich nakladi (+)
Korigovany provozni
VH po odpisech a pred 7585 1424521 926 34 474 18 831 21 976 31 518 20 147 11 047
dani

Odpisy 3657 3347 3431 3810 7225 6844 5060 3067 3017

KPVH pted odpisy 11 24217 592 25 357 38 284 26 056 28 820 36 578 23 214 14 064
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

0 0 0 0 0 12383 O 0 0
391 64 2276 -2103 4 433 4926 57 @ 867
162 96 180 832 8151 689 1861 400 199

22 15 43 117 8294 194 448 25 1

4.2 Prognoza trzeb

Pro prognézu trzeb je vyuzita regresni analyza, kterd na zdklad¢ vztahii mezi proménnymi
urcuje jejich zavislost, kterd je zjiStovana pomoci Pearsonova korelacniho koeficientu.
Cim vice je dana hodnota koeficientu blize 1, tim vice je vyvoj trzeb zavisly na konkrétni
veli¢in€. Naopak hodnoty koeficientu blize nule znazornuji nezavislost vyvoje trzeb na

vyvoji daného ukazatele.

Nasledujici tabulka zobrazuje vyvoj makroekonomickych ukazateli od roku 2012 a
predikci Ministerstva financi do roku 2024. Je zde také vypocitdn Pearsoniv korelacni
koeficient, ktery znaci zavislost jednotlivych ukazatelti na vyvoji trzeb v odvétvi CZ-
NACE 28.
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Tabulka 36: Makroekonomické ukazatele

Nominalni o w4 Prﬁmér’né o v
HDP Prulr}erna Nezaméstna- hf“,?a, Prulfler’ne

Data za ekonomiku v béznych mira nost mesient realne

cendch mfl(;alce (v %) nominalni mzody

(v mil. K&) (v %0) mzda (v %0)

(v %)
2012 4088 912 3,3 7,0 2,5 -0,8
2013 4142811 14 7,0 -0,1 -15
= 2014 4 345 766 0,4 6,1 2,9 2,5
E 2015 4 625 378 0,3 5,0 3,2 2,9
s 2016 4796 873 0,7 4,0 4.4 3,7
E 2017 5110 743 2,5 2,9 6,8 4,2
= 2018 5409 665 2.1 2,2 8,1 5,9
2019 5790 348 2,8 2,0 79 5,0
2020 5694 387 3,2 2,6 3,1 -0,1
% 2021 6 103 000 3,8 3,0 5,8 1,9
= 2022 6617 000 8,5 2,7 4,9 -3,2
fc_” 2023 7019 000 2,5 2,6 3,9 1,2
R 2014 7 356 000 2,2 2,5 4,2 2,0
Pearsonuv
korela¢ni 0,9670 0,6373 -0,9420 0,7639 0,5466
koeficient

(Zdroj: vlastni zpracovani dle MFCR)

Z tabulky vyplyva, Ze trzby v odvétvi jsou nejvice zavislé na vyvoji makroekonomického
ukazatele HDP v béznych cenach. Tento ukazatel tak bude vyuzit pro prognézu vyvoje
budoucich trzeb v odvéti i daného podniku. Ukazatel se blizi 1, coz znaci rist trzeb

Vv piipadé€ riistu daného ukazatele.

Rast trzeb celého odvétvi za minulé roky dosahoval primérmé 2,82 %. Prognéza rtustu
trzeb byla zkoumana za pomoci metody regresni analyzy a ¢asovych fad, a to na zakladé
nékolika trendli: exponencidlniho, linearniho, logaritmického, polynomického a
mocninného. Jako nejvhodnéjsi byl vybran linedrni trend, pfi kterém primérny rast trzeb
dosahuje 1,88 %. Vysledna prognoza trzeb je stanovena metodou regresni analyzy
v zavislosti na HDP. Vybran byl linearni trend vyvoje trzeb, ktery se zdal
nejpravdépodobnéjsi v diisledku minulého vyvoje a pfedpoklddané situace na trhu, u
kterého se v pribéhu roku 2021 predpoklada zotaveni po krizi kvtili pandemii Covid-19.

Grafy s rovnicemi pro vypocet vyvoje trzeb jsou uvedeny v piiloze. Na ose X je dosazena
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prfedvidana hodnota makroekonomického ukazatele, na ose Y pak prognoézované trzby

V odvéti. Prognoza trzeb v daném odvétvi je zndzornéna v nasledujici tabulce. Primérny

rust trzeb v odvétvi je predikovan na 1,88 % ro¢né. Tento riist je mirné pomalej$i nez

vV minulém obdobi, protoze v prvnim ctvrtleti roku 2021 je ptredpoklad trvani

koronavirova krize.

Tabulka 37: Prognéza trzeb v odvétvi CZ-NACE 28

Prognoza
trZeb

V odvétvi
CZ-NACE 28

Minuly vyvoj

Prognodza

Rok

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024

(Zdroj: vlastni zpracovani)

(tis. K&)

65519 116
65 121 238
67 088 679
69 651 165
70980 131
80 446 170
77 443 653
85 381 641
81854 177
78 730 713
83870 713
87 890 713
91 260 713

Trzby odvétvi

Riist trzeb
Ruiist odvétvi

odvétvi (Fetézovy
index)
-0,61 % 0,9939
3,02 % 1,0302
3,82 % 1,0382
1,91 % 1,0191
13,34 % 1,1334
-3,73% 0,9627
10,25 % 1,1025
-4,13 % 0,9587
-3,82 % 0,9618
6,53 % 1,0653
4,79 % 1,0479
3,83 % 1,0383

Prumérny
rist trzeb

2,82 %

1,88 %

Dale jsou vypoditany predpokladané trzby daného podniku, a za pomoci primérného

podilu spolecnosti na trhu. Predpokladany rist trzniho podilu je odvozen od jeho

primérného vyvoje v minulosti, a to na 5,19 % ro¢né¢.

Tabulka 38: Odhadovany rist trzeb spole¢nosti Ecoclean Technologies

Rok

2012
2013
2014
2015
2016
2017

Minuly vyvoj

Trzby
podniku
(tis. K&)

112 117
157 421
200 881
275 299
298 859
259 833

Rist
trZeb
podniku

40,41 %
27,61 %
37,05 %
8,56 %
-13,06 %

Riist
trzeb
podniku

Primérny

(Fetézovy rust trzeb

index)
1,4041
1,2761
1,3705
1,0856
0,8694
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5,14 %

Trzni
podil
podniku

0,001711
0,002417
0,002994
0,003953
0,004210
0,003230

Ruiist
trzniho
podilu

41,27 %
23,87 %
32,00 %
6,53 %
-23,29 %



2018 248 178 -4,49%  0,9551 0,003205 -0,78 %

2019 186198  -2497% 0,7503 0,002181 -31,95 %

2020 167521 -10,03%  0,8997 0,002047 -6,15%
% 2021 169 484 1,17 % 1,0117 0,002153 5,19 %
‘a 2022 189 912 12,056%  1,1205 8.09 % 0,002264 5,19 %
S 2023 209 335 10,23%  1,1023 ’ 0,002382 5,19 %
A 2024 228 634 9,22 % 1,0922 0,002505 5,19 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Trzby by v roce 2021 vzrist pouze 0 1,17 %. Je tomu proto, Ze na pocatku roku je
predpokladan vliv pandemické situace. V roce 2022 pak o 12 % oproti pfedchazejicimu
obdobi. Primérné predpokladané tempo ristu trzeb podniku Ecoclean Technologies je
8 %. V ramci sledovaného obdobi trzby v minulosti rostly od roku 2012 do roku 2016,
kdy dosahly maxima, a to 298 859 tis. K¢. V nasledujicim obdobi trzby klesaly pramérné
0 13,14 % ro¢né. Rast trzniho podilu je planovany na 5,19 %. Poté by se mél podil

spolecnosti na trhu ustalit.

4.3 Provozni ziskova marze
Provozni ziskovd marze ma dva zplsoby vypoctu, a to shora a zdola. Oba tyto vypocty
by mély dosahnout stejného vysledku hodnoty ziskové marze.

Provozni marze shora

Provozni ziskovd marze shora je vypocitana jako podil korigovaného provozniho
vysledku hospodateni pfed odpisy a trZzeb za vlastni vyrobky a sluzby. Ziskova marze

spolecnosti Ecoclean Technologies se ve sledovanych letech pohybuje v rozmezi 8,40 %

pandemii.

Tabulka 39: Provozni ziskova marze shora

Ziskova marze Minulost

shora (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
KPVH pfeddani 5 cor 14045 21906 34474 18831 21976 31518 20 147 11047
(v tis. K¢)

Odpisy DM 3657 3347 3431 3810 7225 6844 5060 3067 3017
(v tis. K¢)

EI:?;HKPE')“ 0dpisy 11 545 17592 25357 38284 26056 28820 36578 23214 14064

Trzby (v tis. K<) 112 117157 421 200 881 275 299 298 859 248 118 248 178 186 198 167 521
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Ziskova marZe 10,03 11,18 12,62 1391 872 1162 1474 1247 8,40

(v %)
Prognodza

Ziskovi marZe shora (v 2021 2022 2023 2024
tis. K¢)
LCPWIA piied] @ 10 958 15 539 19 014 21031
(v tis. K¢)
Odpisy DM (v tis. K&) 3017 3740 4270 5723
g)VH pred odpisy (v Uis. 13 975 19 279 23 285 26 754
Trzby (v tis. K&) 169484 189912 209335 298 634
Ziskova marze (v %) 8,25 % 10,15 % 11,12 % 11,70 %

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maiik 2018)

Budouci hodnota ziskové marze je praimérné 10,31 %. V minulosti dosahovala primérné

11,52 %.
Provozni marze zdola

Zména stavu zasob vlastni vyroby a aktivace nejsou Vv dalSich letech planovany.
Vykonova spotieba se od roku 2018 ustalila na témét 70% podilu trzeb. Pokles zapficinilo
sniZzeni spotfeby materialu a energii, nejspise z diivodu vyroby strojt, které jsou méné
materialné naro¢né a vlastnich dopravnikut, které je tak méné nakladngjsi vyrobit nez

zakoupit. Vykonova spotieba je tedy planovana v pramérné vysi poslednich tii let.

Osobni naklady v roce 2019 poklesly z divodu poklesu mezd vedoucich pracovniki.
V roce 2020 opét osobni naklady poklesly kvuli niz§imu vytizeni celé spolecnosti, kdy se
omezila také prace piesCas. Prognoza bere v ivahu rhst osobnich ndkladi z divodi
kaZdoro¢niho riistu mezd pracovnikll 1 pfipadné piescasové prace. Plan zahrnuje také
pfijeti momentalné chybé&jiciho zaméstnance na pozici servisniho technika. Mzdy
vedoucich zaméstnanci jsou zavislé na mnoha faktorech, a proto jsou odhadnuty pies
podil na trzbach, kterého primérné dosahovaly za minulé obdobi. Primérna podil ¢inil
2,4 %. Podil socialni a zdravotniho pojisténi zahrnuje také socialni naklady v podobé
pfispévku zaméstnancim na stravovani. Vypocet mzdovych nédkladi je uveden

V nasledujici tabulce.
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Tabulka 40: Plan mzdovych naklada

Minulost Prognéza
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Pocet vedoucich 5 4 4 4 4 4 4 4 4

zaméstnanci

Clodsi Gsiimen 54 52 54 55 54 55 55 55 55
zamestnancu

Zaméstnancu 50 56 58 59 58 59 59 59 59
celkem

Mzdy vedoucich ) 9c1 5 478 7275 3975 4794 3997 4479 4937 5392
zamestnancu

Mzdy ostatnich g 735 19 961 20 386 21 411 19 973 21 922 22 361 23 255 24 651
zamestnancu

el ) L 365 41 370,40 377,52 389,29 369,87 371,57 379,00 394,16 417,81
zamestnance

f:ll('l‘;’g; mzdove 4 683 24 739 27 661 25 386 24 767 25 920 26 840 28 192 30 043
Sociélni a zdravotni 4 357 g 675 9576 9360 9355 9650 9404 9729 10057
pojisteni

Podil SP a ZP na

mzdovych 42,8 %351 %356 % 37,9 % 38,8 % 37,2 % 37.2 % 37,2 % 37,2 %
nakladech

E:ﬁ;’g; osobni a0 11033 411 37 237 34 746 34 122 35 570 36 244 37 922 40 100

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Dané a poplatky byly v téméf vSech letech shodné, a to 51 tis. K¢. Tuto hodnotu
ptedstavuje dan z nemovitosti. Vyjimkou byl rok 2017, kdy je v ramci dani zahrnuta i dan
silni¢ni. Prognoza pocita s hodnotou 51 tis. K¢ i1 v dal$ich letech. Zména danové sazby
neni predikovana. Ostatni polozky zahrnuji zménu rezerv a do€asné Upravy hodnot
Vv provozni oblasti v ramci zésob a pohledavek. Vyse téchto polozek je predpokladana
V nulové vysi.

Tabulka 41: Provozni ziskova marze zdola — relativni vyjadteni

Minulost
KPVH zdola (v %) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Triby 89.78 9589 9141 9518 106,60 92,99 104,81 99,51 109,22
i;ienasmvuzas"b“ 1022 411 707 482 -660 7,01 -481 030 -991
aktivace 000 000 153 000 000 000 000 019 069
=Vykony 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Vykonové spoticba 73,72 74,73 7521 74,40 7545 74,77 70,82 70,94 70,44
Osobni naklady 17,23 1435 1353 12,36 1249 12,52 1572 1857 2225
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Dané a poplatky 0,04 003 002 002 002 002 0,02 003 0,03

Ostatni polozky 0,00 0,16 -0,30 -0,01 2,75 188 -2,02 -195 -1,89

KPVH pred odpisy 9,00 10,72 11,54 13,24 9,29 10,80 1545 12,41 09,17

Ziskova marze 10,03 11,18 12,62 13,91 8,72 11,62 14,74 12,47 8,40

Prognoza

KPVH zdola (v %) 2021 2022 2023 2024
Trzby 100 100 100 100
zmeéna stavu zasob vl. vyr. 0,00 0,00 0,00 0,00
aktivace 0,00 0,00 0,00 0,00
= Vykony 100 100 100 100
Vykonova spotieba 70,74 70,74 70,74 70,74
Osobni naklady 20,99 19,08 18,12 17,54
Dan¢ a poplatky 0,03 0,03 0,02 0,02
Ostatni polozky 0,00 0,00 0,00 0,00
KPVH pred odpisy 8,25 10,15 11,12 11,70
Ziskova marze 8,25 10,15 11,12 11,70

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Nasledujici tabulka zobrazuje hodnoty ziskové marze v absolutni vyjadfeni.

Tabulka 42: Ziskova marze zdola — absolutni vyjadieni

Minulost
KPVHzdola 5415 9013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(v tis. K<)
Trzby za prodej

vl. V}"robkﬁ a 112 117 157 421 200 881 275 299 298 859 248 118 248 178 186 198 167 521
sluzeb
Zména stavu

, , 12760 6741 15527 13941 -18492 18701 -11383 556 -15193
zasob vl. vyr.

Aktivace 0 0 332 0 0 0 0 361 1051
~Vykony 124 877 164 162 219 760 289 240 280 367 266 819 236 795 187 115 153 379
Vykonova 92 060 122 686 165 281 215 190 211 541 199 506 167 710 132 746 108 045
spotieba

Osobni naklady 21516 23562 29726 35747 35010 33411 37236 34746 34122
Dané a poplatky 53 52 52 53 51 63 51 51 51
Ostatni polozky 6 270 -656 -34 7709 5019 -4780 -3642 -2903
KPVH pred
odpisy
Ziskova marze 10,03 %11,18 %12,62 %13,91 % 8,72 % 11,62 %14,74 % 12,47 % 8,40 %
Prognoza
KPVH zdola (v tis. K¢) 2021 2022 2023 2024

Trzby za prodej vl. 169 484 189 912 209 335 228 634
vyrobku a sluzeb
zmeéna stavu zasob vl. vyr. 0 0 0 0

aktivace 0 0 0 0

11242 17592 25357 38284 26056 28820 36578 23214 14064
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=Vykony 169 484 189 912 209 335 228 634

Vykonova spotieba 119 889 134 339 148 078 161 729
Osobni naklady 35570 36 244 37922 40 100
Dané a poplatky 51 51 51 51
Ostatni polozky 0 0 0 0
KPVH pi‘ed odpisy 13975 19 279 23 285 26 754
Ziskova marze 8,25 % 10,15 % 11,12 % 11,70 %

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maiik 2018)

Provozni ziskova marze se shoduje pfi vypoctu obou variant.
4.4 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital zahrnuje zasoby, pohledavky, zavazky, které prognédzuji podle
doby jejich obratu, které dosahovaly v minulosti. Dale penézni prostiedky provozné

nutné a ¢asové rozliSeni aktiv a pasiv.
Tabulka 43: Doba obratu (ve dnech)

Ukazatele aktivity Minulost
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Doba obratu zasob = 115,7 92,3 1070 943 536 87,6 723 97,2 728

DEEIEIELL 188 252 353 477 50,7 647 404 57,4 1348
pohledavek
Doba obratu 1004 475 760 489 253 79,0 301 455 27,0
zavazku

Prognoza
Ukazatele aktivity 2021 2022 2023 2024
Doba obratu zasob 88,1 88,1 88,1 88,1
Doba obratu pohledavek 42 5 42 5 42 5 42 5
Doba obratu zavazku 47 4 47,4 47,4 47 4

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Doba obratu zasob se mize zdat vysoka, avSak je tomu tak kvili specifickému oboru
vyroby strojii, kdy vyroba daného stroje trva pomérné del$i dobu, nez tomu mtize byt
Vv jinych primyslovych oborech. Pfedpokladdna doba obratu zisob je stanovena na

primérném vyvoji za minula obdobi, a to 88,1 dnd.

V ramci doby obratu pohledavek jsou na rozdil od finan¢ni analyzy brany v tvahu pouze
provozné nutné pohledavky, které zahrnuji jak ty kratkodobé, tak ty dlouhodobé.
Vylouéeny jsou pohledavky za ovladanymi osobami, které piedstavuji penize v cash

poolingu. V roce 2020 byl zaznamenam extrémni nariist doby obratu pohledavek, ktery

84



se v dalSich letech neuvazuje, a tak je doba obratu v planovanych letech stanovena dle

primeéru roktt 2012 az 2019 na 42,5 dn.

Rovnéz doba obratu zavazki pocitd pouze s provozné nutnymi zdvazky. Témi jsou pouze
kratkodobé neurocené zavazky. Nejvyssi hodnota byla dosazena na zacatku sledovaného
obdobi kvili vyraznému nartst piijatych zaloh. Tyto zalohy opét vzrostly i v roce 2017,
kdy ptesahly 31 mil. K¢. Tato hodnota v nasledujicich letech klesala a v roce 2020 byla
pouze 1,5 mil. K¢. Narast zavazkii vroce 2019 zpusobil pouze nartst zavazki
Z obchodnich vztahl. Prognoza nezapocitava pouze vyrazné vysokou dobu obratu
zavazku na zacatku sledovaného obdobi, kterd nenastala v pribéhu sledovaného obdobi
opakované a ani se jeji opakovani neptedkladd. Doba obratu je tedy stanovena

aritmetickym primérem let 2013-2020, a to na témét 47,4 dnt.
Dle téchto udajt je dale spocitan pracovni kapital.

Tabulka 44: Upraveny pracovni kapital — minulost

U praveny Minulost

pracovni Kapital 1, 5513 5014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
(v tis. K¢)

Triby 112 117 157 421 200 881 275 299 298 859 248 118 248 178 186 198 167 521
Penézni

pl‘OSﬁ"edky 9378 6229 12726 11217 11910 16343 6221 7066 3767
provozné nutné

Zz’lsoby 36045 40369 59702 72088 44515 60359 49818 50281 33861
POhledéka 5850 11013 19687 36472 42 127 44625 27854 29667 62719
Kratkodobé

i .« , 31260 20762 42420 37389 20975 54476 20736 23554 12557
zavazKy neudrocené

Casové rozliseni 42 78 32 162 82 37 129 62 186

aktiv

Cas_ove rozliSeni 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pasiv

=Upraveny 400 36027 49727 82550 77659 66888 63286 63522 87 976
pracovni kapital

Triby 1894 592

CPK 548 589

Koeficient

narocnosti rustu

trZeb na ristu

CPK

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

28,96 %
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Provozné nutné penézni prostfedky, jak jiz bylo zminéno, jsou stanoveny na 30 %
z kratkodobych neurocenych zavazkl. Vyjimkou je rok 2016, ve kterém spolecnost
dosahuje likvidity pouze 22 %, a tak jsou provozné nutné prostiedky uvazovéany ve vysi
22 % z kratkodobych zavazki. Zasoby, pohledavky a kratkodobé neurocené zavazky jsou
prepocitany dle doby jejich obratu zptedeslé tabulky. Casové rozliseni aktiv je
predpokladano ve stejné vysi jako vroce 2020. Casové rozliseni v pasiv nebylo
v minulych letech zaznamenano, a tak se s nim nepo¢ita ani do budoucna. V minulosti

dosahoval pracovni kapital hodnoty témét 29 %.

Tabulka 45: Upraveny pracovni kapital — prognoza

, ; . s . « Prognéza
U praveny pracovni kapital (v tis. K¢) 2021 2022 2023 2024
Trzby 169484 189912 209335 228634
PenéZzni prostiedky provozné nutné 6 696 7504 8271 9034
Zasoby 41469 46468 51220 55942
Pohledavky 20020 22433 24728 27007
Kratkodobé zavazky netrocené 22322 25012 27570 30112
Casové rozliSeni aktiv 186 186 186 186
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0
= Upraveny pracovni kapital 46051 51579 56835 62057
Trzby 797 366
CPK 216 521
Koeficient narocnosti ristu trzeb na 27.15 %

ristu CPK
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Koeficient naro¢nosti ristu trzeb na ristu pracovniho kapitalu je predikovano v nizsi vysi,

nez tomu bylo za minulé obdobi, a to na 27,15 %.
4.5 Investice do dlouhodobého majetku

Posledni generator predstavuje progndzu investic do dlouhodobého majetku, ktera byla
vztazna vzhledem Kk minulému vyvoji investic upravena o piedpokladané investice
spole¢nosti do budoucna. Data o stavu majetku 1 odpist jsou ptevzaty z vyrocni zpravy

spolecnosti. Investice do pozemkil nejsou predpokladany.

86



Tabulka 46: Investice do dlouhodobého majetku v minulosti

Majetek

Stav majetku
Odpisy
Investice netto
Investice brutto

Investi¢ni
naroc¢nost

Stav majetku
Odpisy
Investice netto
Investice brutto

Investi¢ni
narocénost

Stav majetku
Odpisy

ZC prodaného
DM

Investice netto
Investice brutto
Investiéni
narocnost

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Nehmotny majetek — software
0 0 0 0 0 0 0 145 115
0 0 0 0 0 0 0 2 30
0 0 0 0 0 0 0 145 -30
0 0 0 0 0 0 0 147 0
0,01 %
Stavby

30712 28461 26214 24 487 23187 20967 19006 17549 15878
2576 2491 2399 2347 2333 2220 2124 2060 1981
0 0 0 0 0 0 0 0

2491 2399 2347 2333 2220 2124 2060 1981
0,95 %
Samostatné movité véci
3072 2768 5057 6177 11759 7474 3107 2687 1825
1081 856 1032 1463 4892 4624 2936 1005 1006
50 - 100 2897 - - 1809 4 -
0 2289 1120 5582 0 0 0 0
856 3321 2583 10474 4624 4745 1009 1006
1,51 %

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

V piipadé nehmotného majetku podnik v minulosti investoval pouze do softwaru. Dosahl

tak investicni naro¢nosti 0,01 %. Pro budouci obdobi neni investice spolecnosti do

nehmotného majetku piedpokladana.

U staveb dosahla investi¢ni naro¢nost ocefiované spole¢nosti za minulé obdobi 0,95 %.

Do staveb podnik v ptistich ¢étyfech letech planuje investovat do opravy fasady,

rekonstrukci technické kancelafe a kotelny, inovaénich technologii do show-room a

instalaci solarnich paneltl. Castka téchto investic je odhadnuta zhruba na 11 382 tis. K¢&.

V pfipad€é samostatnych movitych véci koeficient narocnosti dosahoval v minulych

letech 1,51 %. Hodnota investic v letech 2021-2024 je odhadnuta na 25 478 tis. K¢.

V ptipad¢ pozemkil neni pldnovéana zZadnd investice, a tak zlstavaji ve stejné vysi, a to

800 tis. K¢ po celé obdobi.
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Tabulka 47: Odhad investic v letech 2021-2024

- . o Odhad brutto investic v letech
Koeficient investi¢ni

Majetek nArocnosti 2021-2024
(v tis. K¢&)
Nehmotny majetek 0,00 % 0
Stavby 1,43 % 11 382
SMV 3,20 % 25478
Celkem 4,62 % 36 860

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Investice v budoucnosti jsou tedy stanoveny na zakladé minulého vyvoje investi¢ni
naroc¢nosti podniku upravené dle piedpokladanych investi¢nich zaméru. Celkova hodnota
investi¢ni naro¢nosti v budoucnu je pfedpokladana na 4,62 %. Hodnota je vyrazné vyssi
nez v minulych letech, kdy podnik pfili§ neinvestoval a majetek ve spolecnosti zastaraval.
Roc¢ni odpisy jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Plan odpist jednotlivych druhti majetku

je uveden v piiloze.

Tabulka 48: Progndza planu ro¢nich odpist

Plan odpisi (v tis. K¢) 2021 2022 2023 2024

Odpisy 3017 3740 4270 5723

Zustatkova cena 23016 29753 36850 @ 38728
Cel_kové investice brutto do dlouhodobého 7415 10 477 11 367 7601

majetku

Cel_kove investice netto do dlouhodobého 4398 6737 7097 1878

majetku

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

4.6 Rentabilita provozné nutného kapitalu

Dle progndzy investic a odpisti 1ze dopocitat 1 budouci rentabilitu provozné nutného
kapitalu. Dan z ptijmu se predpoklada i pro budouci vyvoj v neménné vysi, a to 19 %. Za
minulé obdobi dosdhl podnik tempa ristu korigovaného provozniho vysledku
hospodareni po dani a odpisech 4,81 %. Vypocet ziskové marze po dani a odpisech v %

je uveden v priloze.

Tabulka 49:Vypocet ziskové marZe po odpisech a po dani

ROCE (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

I;?@ pfeddania 1),/ 17507 25357 38284 26056 28820 36578 23214 14064
Odpisy DM 3657 3347 3431 3810 7225 6844 5060 3067 3017

KPVH po odpisech 7585 14245 21926 34474 18831 21976 31518 20147 11047
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Sazba dan¢€ z pfijmu  19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%

Dati z pi{jmu 1441 2707 4166 6550 3578 4175 5988 3828 2099
KPVH po dani a 6144 11538 17760 27924 15253 17801 25530 16319 8948
odpisech

Ziskova marZe 548 733 884 1014 510 717 1029 876 534
(v %)

Prulflerna ziskova 7.61%

marze

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftik 2018)

Tempo rastu KPVH po dani a odpisech v dalSich letech je rostouci oproti roku 2020, a to
piredevsim vzhledem k obnoveni provozu odbératelli, a tak i vétSiho zajmu o vyrobky
podniku. Pfi srovnani korigovaného provozniho vysledku hospodateni roku 2024 s rokem

pted vyraznym vlivem pandemie 2019 bylo by tempo ristu 0,86 %.

Prognoza

ROCE (v tis. K¢) 2021 2022 2023 2024

KPVH pfed dani a odpisy 13 975 19 279 23 285 26 754
Odpisy DM 3017 3740 4270 5723

KPVH po odpisech 10 958 15539 19014 21031
Sazba dané z ptijmu 19 % 19 % 19 % 19 %

Dan z pfijmu 2 082 2 952 3613 3996

KPVH po dani a odpisech 8 876 12 586 15 402 17 035
Ziskova marze (v %0) 5,24 % 6,63 % 7,36 % 7,45 %
Prumérna ziskova marze 6,67 %

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Prognoza provozni ziskové marze po dani a odpisech se v budoucich letech odhaduje
primérné na 6,67 %. V minulych letech byla ziskova marze prumérmé 7,61 %. Oproti
minulému vyvoji je tak odhadovan pokles. Ziskovd marze vSak v pribchu

prognozovanych let roste z diivodu zotavovani podniku po zasazeni koronavirovou krizi.

Tabulka 50: Rentabilita investovaného kapitalu

Investovany Minulost

kapital 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Inve.stovan?” v 54639 68956 81798 114 150 113405 96 129 86 213 85000 106 594
kapital (v tis. K<)

Obratka = 2,88 2,91 3,37 2,62 2,19 2,58 2,16 1,97
Rentabilita (v %) - 2112 2576 3414 1336 1570 2656 18,93 10,53

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maiik 2018)

Rentabilita investovaného kapitalu je v minulém obdobi zna¢né kolisava. Od roku 2018

vSak klesa.
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Investovany kapital

Prognoza

2021 2022 2023 2024
Investovany kapital (v tis. K¢) 69 067 81 332 93 684 100 785
Obratka 1,59 2,75 2,57 2,44
Rentabilita (v %0) 833%  1822% 1894% 18,18%

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftik 2018)

Béhem planovanych let by méla rentabilita opét roste. V budoucich letech obratkovost

investovaného kapitalu roste, kdy se pohybuje v rozmezi hodnot 1,59 — 2,75. V budoucnu

by se tato hodnota m¢la drzet kolem hodnoty roku 2019, tzn. pfed pandemii. Nekone¢né

trvani podniku je zalozeno na rentabilité provozné nutného investovaného kapitalu, ktera

musi byt vyssi néz praimérné vazené naklady kapitalu, které¢ budou spocitany dale.

4.7 Predbézné ocenéni na zakladé generatori hodnoty

Na zéklad¢ predeslych predpokladlii generatord hodnot je mozné vyjadrit predbézné

ocenéni spole¢nosti. Diskontni mira byla pfedem odhadnuta na 11,09 %. Je tomu tak kvtli

usmérnéni vysledné hodnoty podniku, kdy rozdil diskontni sazby a tempa ristu trzeb by

nem¢l byt niz8i nez 3 %. Na zaklad¢ udaji z generatord hodnoty shrnutych v nasledujici

tabulce je hodnota podniku pfedbézné stanovena na 258 609,17 tis. K¢.

Tabulka 51: Pfedbézné ocenéni spole¢nosti

Oznaceni

T

g
Izm
kwc
kom

i

H

Generatory hodnoty Hodnota

trzby za vlastni vyrobky a sluzby 167 521
tempo rustu trzeb 8,09 %
provozni ziskova marze z KPVH po dani a odpisech 6,67 %
koeficient naro¢nosti ristu trzeb na riist pracovniho kapitalu 27,15%
Koeficient ndroc¢nosti riistu trzeb na rist dlouhodobého majetku 4,62 %
diskontni sazba 11,09 %
hodnota podniku brutto (v tis. K¢) 258 609,17

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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4.8 Finan¢ni plan
K ocenéni podniku vynosovou metodu je zapotiebi sestavit financni plan, ktery zahrnuje
rozvahu, vysledovku a vykaz penéznich tokd.
4.8.1 Planovana rozvaha

Nasledujici tabulka zobrazuje planované polozky aktiv a pasiv ocefiované spolecnosti na

obdobi 2021-2024.

Tabulka 52: Planovana rozvaha 2021-2024

Planovana rozvaha (tis. K¢) 2020 2021 2022 2023 2024
AKTIVA
AKTIVA CELKEM 174141 233432 248709 266 668 286 245
Dlouhodoby majetek 18618 23016 29753 36850 38728
Dlouhodoby nehmotny majetek 115 85 55 25 0
Dlouhodoby hmotny majetek 18503 22931 29698 36825 38728
Pozemky 800 800 800 800 800
Stavby 15878 16342 17255 18371 18784
Samostatné movité veci 1825 5789 11644 17654 19144
ObéZna aktiva 155337 210230 218769 229632 247 331
Zdsoby 33861 41469 46468 51220 55942
Pohledavky — provozné potrebné 62719 20020 22433 24728 27007
Pohledavky — provozné nepotiebné 52 747 0 0 0 0
Kratkodoby financni majetek 6010 148740 149868 153685 164 382
(penize + ucty)
- Provozné potrebné 3767 6 696 7 504 8 271 9034
- Provozné nepotrebné 2243 142044 142365 145414 155348
Casové rozliseni 186 186 186 186 186
PASIVA
PASIVA CELKEM 174141 233432 248709 266 668 286 245
Vlastni kapital 158 565 210166 222753 238 154 255190
Zdkladni kapital 29958 29958 29958 29958 29958
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 2 996 2 996 2 996 2 996 2 996

Vysledek hospodareni minulych
let
Vysledek hospodareni bézného uc.

114709 125611 177212 189799 205200

10902 51601 12586 15402 17035

obdobi (+-)

Cizi zdroje 15576 23266 25956 28514 31056
Rezervy 944 944 944 944 944
Neurocené zavazky (kr. + dl.) 12557 22322 25012 27570 30112
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Bankovni uvery a vypomoci 2075 0 0 0 0
- Bankovni uvery dlouhodobé
- Kratkodobée bankovni uvery 2075 0 0 0 0

Casové rozliSeni 0 0 0 0 0
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Maftik 2018)

Polozky dlouhodobého majetku jsou ptevzaty zplanovanych generatort hodnot
investicniho majetku. Investice do dlouhodobého nehmotného majetku nejsou
predpokladany. Stejné tak ani investice do pozemki, kdy tato hodnota ziistava neménna
jako tomu bylo v piedeslych letech. VySe zasob je piepocitana je piepocitana pomoci
prumérného obratu za obdobi 20122020 a pfedpokladanych trzeb v budoucnosti.
Pohledavky jsou k 31.12.2020 vedeny také nepotiebné, a to v podobé pohledavek za
ovladajici spoleénosti, které piedstavuji penize v cash poolingu. Tyto pohledavky jsou
dale planovany jako jiz uhrazené¢ a hodnota tedy piechdzi do penéznich prostredk.
V ptipad¢€ penéznich prostiedkii drzi spolenost v minulosti nadbytecné mnozstvi. V roce
2021 se ma tato hodnota jesté zvysit pfedevsim z diivodli zahrnuti provozné nepotiebnych
pohledavek do této Castky, kterd predstavuje uhrazeni pohledavek. Tyto penize by
spole¢nost mohla investovat, aby nedisponovala piebyte¢nou hotovosti. Casové rozliseni

aktiv se predpoklada ve stejné vysi jako v roce 2020.

Na strané pasiv zlstava neménny zakladni kapital a fondy. Vysledek hospodateni
minulych let roste z divodi dosazeni zisku v kazdém roce progndézovaného obdobi.
V ptipadé cizich zdrojl rezervy zlistavaji v konstantni vysi roku 2020. neurocené zavazky
jsou prepocitany stejné jako zasoby, a to pomoci pruimérné doby obratu za minulé obdobi.
V ptipad¢ tvéra spole¢nost planuje dosazeni nulové vyse této polozky. Kratkodoby uvér
z roku 2020 je pouze kontokorent na eurovém uctu, ktery spolecnost v roce 2021 vyrovna
z diivodu dostatku penéznich prostiedki. Casové rozliseni ziistava nulové, stejné jako

v piedeslych letech.

4.8.2 Planovana vysledovka
Nasledujici tabulka zobrazuje planované hodnoty vykazu zisku a ztraty v letech 2021-
2024,

Tabulka 53: Planovany vykaz zisku a ztraty 2021-2024

Planovana vysledovka (v tis.

- 2020 2021 2022 2023 2024
K¢)
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Hlavni ¢innost

Vykony 153379 169484 189912 209335 228634
Vykonova spotieba 108 045 119889 134339 148078 161729
Ptidana hodnota 45334 49596 55574 61257 66905
Osobni naklady 34122 35570 36244 37922 40100
Dan¢ a poplatky 51 51 51 51 51
Odpisy 3017 3017 3740 4270 5723
Ostatni provozni polozky -2 903 0 0 0 0

Korigovany provoznivysledek 14 47 10958 15539 19014 21031

hospodareni
Naklady na cizi kapital
Nakladové tdroky 37 0 0 0 0
Vedlejsi ¢innost
Vysledek l}ospodgfeni z 8928 52 747 0 0 0
neprovozniho majetku
Ostatni finanéni vynosy 1644 0 0 0 0

Celkovy vysledek hospodareni
Celkovy visledek hospodafeni 1, 6/ 63705 15539 19014 21031
pred dani
Dat 2817 12104 2952 3613 3996
Vysledek hospodareni za 9837 51601 12586 15402 17035

ucetni obdobi po dani
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Vykony jsou pievzaty z prognozy ziskové marze jako soucet trzeb a zmény stavu zasob
vlastni vyroby s aktivaci. Vykonova spotieba zahrnuje spotfebu materidlu a energii, které
jsou taktéz prevzaty ze ziskové marze. Dan¢ a poplatky jsou predpokladany ve stejné vysi
jako tomu bylo v ptedeslych letech. Suma odpist je pfevzata z planovanych investic do
dlouhodobého majetku. Ostatni provozni poloZky zahrnuji zménu rezerv a ipravu hodnot
zasob a pohledavek. Nékladové uroky byly v roce 2020 pouze 37 tis. K¢ jako uroky
z kontokorentniho uvéru, ktery v dalsi letech spolecnost nehodld vyuzivat, proto jsou
nakladové uroky v prognézovaném obdobi v nulové vysi. Vysledek hospodareni
majetkem, v roce 2021 je to thrada provozné nepotiebnych pohledavek, piedstavujici

cash-pooling,

4.8.3 Planovany vykaz penéZnich toku

Tabulka zobrazuje planované penézni toky toku v letech 2021-2024.
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Tabulka 54: Planovany vykaz o penéZnich tocich 2021-2024

Planovany vykaz penéZnich toki (v tis.
K¢)

Stav penéZnich prostifedki na po¢atku
obdobi

2020 2021 2022 2023 2024

11303 6010 95993 97 121 100 938

PenéZni tok z provozniho majetku
1) PENEZNI TOK Z PROVOZU

Korigovany provozni vysledek hospodarent
(KPVHd = NOPBT) 10958 15539 19014 21031 100958

Dan pripadajici na korigovany VH (d x 2082 2952 3613 3996 2082

KPVHd)

Korigovany provozni VH po dani (KPVH = 8876 12586 15402 17035 8876
NOPAT)

Upravy o nepenéZni operace (=Y) 3017 3740 4270 5723 3017
Odpiivy dlouhodobého majetku (provozné 3017 3740 4270 5723 3017
nutného)

Zména zustatkii rezerv 0 0 0 0 0

7

Upravy obéznych aktiv (provozné

nutnych) (=Y) 44855 -4721 -4489 -4460 44855

Zména stavu pohledavek 42699 -2413 -2294 -2280 42699
Zména stavu neurocenych zavazkii 9765 2690 2558 2542 9765
Zména stavu zdsob -7608 -4998 -4752 -4722 -7608

PenéZni tok z provozni ¢innosti celkem 56 748 11605 15183 18298 56 748
2) INVESTICNI CINNOST

Naby,ti dlouhodobého majetku (provozné 2987 -7415 -10 477 -11 367 -7 601

nutného)

Penéini tok 7 investic¢ni ¢innosti celkem 13136 -7415 -10477 -11 367 -7 601

PENEZNI TOK Z PROVOZNIHO

MAJETKU CELKEM -4969 49333 1128 3816 10697

Naklady na cizi kapital
PLATBA NAKLADOVYCH UROKU -37 0 0 0 0
PenéZni tok z neprovozniho majetku
Zménva stayu pohledavek — provozné 0 52 747 0 0 0
nepotiebnych
Jiné provozni vynosy 0 0 0 0 0
Jiné provozni naklady 1644 0 0 0 0
Diference v platbé dané oproti dani zKPVH -718 -10022 O 0 0
PENEZNI TOK Z NEPROVOZNIHO
MAJ. CELKEM -2362 42725 0 0 0
Finan¢ni ¢innost
Zména stavu dlouhodobych zavazkt 0 0 0 0 0
Zména dlouhodobych bankovnich avéra 0 0 0 0 0
,erié?a stavu kratkodobych bankovnich 2075 -2 075 0 0 0
uvert
Zvyseni a snizeni VK z vybranych operaci 0 0 0 0 0
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Upsani cennych papirt a ucasti (zvys. ZK) 0 0 0 0 0
Vyplata dividend a podilt ze zisku 0 0 0 0 0

PENEZNI TOK Z FINANCNI
CINNOSTI CELKEM 2075 -2075 0 0 0

PenézZni tok celkem
PENEZNI TOK CELKEM -5293 89983 1128 3816 10697

Eﬁ,{,’f néznich prostredki na konci 6010 95993 97 121 100 938111 635

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Prevazna ¢ast hodnot ve vykazu je ptevzata z jiz provedenych generatortt hodnoty (napf.
korigovany provozni vysledek hospodaieni, odpisy). Zména =zistatku rezerv se
neptedpoklada. Upravy pohledavek, zavazki a zasob jsou zmény stavu téchto polozek
oproti minulému obdobi, které jsou planovany jiz v rozvaze. Penézni tok z investi¢ni
¢innosti vyplyva zinvestic do dlouhodobého majetku. Platba nakladovych uroki se
nepiedpoklada z davodu splaceni kratkodobého bankovniho avéru v roce 2021, kdy bude
mit podnik volné penézni prostfedky na jeho uhrazeni. Penézni tok z neprovozniho
majetku, konkrétné vynosy z dlouhodobého majetku, jiné provozni vynosy a naklady
nejsou v budoucim obdobi uvazovan. Diference v platbé dané je rozdil dané pripadajici

na korigovany provozni vysledek hospodateni a dan¢ z celkového vysledku hospodareni.

95



5 Stanoveni hodnoty podniku

Na zékladé ptedeslych informaci je dale stanoven odhad ocenéni daného podniku
vynosovymi metodami. Prvni je metoda diskontovanych penéznich toki (DCF entity),

ktera urcuje hodnotu podniku k datu 31.12.2020.
5.1 Naklady kapitalu

K ocenéni daného podniky je potieba znat naklady nejen ciziho, ale téz vlastniho kapitalu.

Stanovenim téchto nakladl se dale zabyva nasledujici kapitola.

5.1.1 Naklady na cizi kapital

Ocenovany podniku v letech 2018 a 2019 nedisponoval zadnymi avéry. Ke konci roku
2020 byl spole¢nosti poskytnut kontokorentni uvér, konktrétné na bankovnim uctu, ktery
je vedeny v Eurech. Néklady na cizi kapital byly vyc¢isleny dle troku na kontokorentnim
véru z tohoto roku. Uvér &inil 2 075 tis. K&. Urokova sazba tohoto tivéru je stanovena
na 1,5 % + aktualni sazba EURIBOR, ktera je vSak dle stranky Euribor rates (31.12.2020)
dlouhodob¢ zaporna, celkovy urok je tedy 1,5 %. Navic je placen urok 0,3 % z ¢asti
kontokorentu a poplatek 12 eur mé&si¢né. Na nakladovych trokach bylo zaplaceno 37 tis.
K¢. Protoze neni zndma doba, kdy byl avér poskytnut je urokovéd sazba stanovena

porovnanim nakladovych aroki s vysi avéru. Urokova sazba ciziho kapitalu 1,78 %.
5.1.2 Naklady na vlastni kapital

Néklady vlastniho kapitalu jsou stanoveny pomoci modelu CAPM, jehoz hodnoty jsou

stanoveny V nasledujici tabulce.

Tabulka 55: Vypocet nakladi na vlastni kapital

Aktualni vynosnost 10letych vladnich dluhopisi USA 0,93 %
Beta nezadluZené pro ""Machinery" (Evropa) 1,030
Rizikova prémie kap. trhu USA 4,24 %
-Rating Ceské republiky (Moody's) Aa3
-Riziko selhani zemé (prémie USA dluhopisti Aaa oproti Aa3) 0,60 %
-Odhad pomeéru rizikové prémie u akcii oproti dluhopisim 1,50
-Rizikova prémie zemée 0,90 %

- Rozdil v inflaci mezi USA a CR 1,97 %
Rizikova prémie zemé 2,87 %
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Pomeér ciziho a vlastniho kapitalu u oceiovaného podniku 0,013

Daiiova sazba 19 %
Beta zadluzené 1,041
Naklady vlastniho kapitalu 8,21 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Za bezrizikovou miru se povazuje aktualni vynosnost 10letych vladnich dluhopistt USA
k 31.12.2020 je dle Ministerstva financi USA 0,93 % (U.S. Department the treasury).
Beta nezadluzena pro Evropu, konkrétn¢ obor Machinery je ve vysi 1,03 a je pievzata ze
stranek prof. Damodarana k 31.12.2020. Rizikova prémie kapitalového trhu USA je
stanovena taktéz ze stranek prof. Damodarama ve vysi 4,24 %. Tato hodnota se dale
upracuje o rizikovou prémii CR, ktera zahrnuje soucin rizika selhani zemé& (prémie
dluhopist USA s ratingem ALl oproti ratingu Aa3), ktera dle stranek prof. Damodarana
¢ini 0,60 % a odhadu rizikové prémie akcii oproti dluhopistim, ktera je odhadovana na
1,5. (Maiik a kol. 2018). Tato hodnota se dale upravuje o rozdil v inflaci mezi USA a CR,
ktera je k 31.12.2020 stanovena na 1,97 %. Inflace v CR byla dle stranek CSU 3,20 %,
inflace USA 1,23 % (www.Makrotrends.net). Naklady na vlastniho jsou stanoveny na
8,21 %.

5.1.3 Primérné naklady kapitalu
Pro vyjadifeni primérnych nakladii kapitalu je potfebné stanovit pomérnou vysi ciziho a

vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu. Vychozim bodem je stanoveni hodnot ciziho a

vlastniho kapitalu. Tyto hodnoty jsou ptevzaty z rozvahy.

Tabulka 56: Podil vlastniho a ciziho kapitalu na celkovém kapitalu

Vlastni kapital 159 565
Cizi kapital 2075
Celkovy zpoplatnény kapital 161 640

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Pomér ciziho a vlastniho kapitdlu ve vychozich hodnotach je 0,013. Po stanoveni
kapitalové struktury a sazby nakladi jednotlivych slozek kapitalu je mozné urcit
primérné vazené naklady kapitalu (WACC). Po dosazeni do nésledujiciho vzorce jsou

primérné naklady kapitalu spole¢nosti Ecoclean Technologies jsou stanoveny na 8,11 %.

CK VK

WACC = 13+ (1 —d) * 7+re*7
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159 565

= 0, - 161 640
WACC = 1,78 % * (1 — 0,19) * *161 640

%

161 640 +8,19

Hodnotu vlastniho kapitalu je vSak potiebné piepocitat na trzniho hodnotu. Ke stanoveni
této hodnoty slouzi itera¢ni vypocet. Nejprve je stanoven odhad vychozi kapitalové
struktury ¢i jsou hodnoty pievzaty zrozvahy, poté je vypocitana hodnota podniku.
Hodnota vlastniho kapitalu ve vychozim vzorci WACC je upravovana, dokud se
nepfiiblizi hodnot€ vlastniho kapitalu vypoctené metodou DCF entity. Nasledujici tabulka

zobrazuje prave kapitalovou strukturu ziskanou iteracnim vypoctem.

Tabulka 57: Podil vlastniho a ciziho kapitalu na celkovém kapitalu stanoveny iteraénim vypoctem

Vlastni kapital (trzni hodnota) 287 177
Cizi kapital 2075
Celkovy zpoplatnény kapital 289 252

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Po dosazeni hodnot ziskanych iteratnim vypoétem do jiz uvadénych vzorca jsou naklady

na vlastni kapital stanoveny na 8,19 % a primérné naklady kapitalu na 8,14 %.

Tabulka 58: Primérné naklady spole¢nosti Ecoclean Technologies po itera¢nim vypoctu

Primérné vazené naklady kapitalu Vaha | Naklad Soucin
Vlastni kapital 99,28% 8,19 % 8,13%
Cizi kapital po dani 0,72% 1,44% 0,01%
Primérné vazené naklady kapitalu (WACC) 8,14 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

5.2 Metoda diskontovanych penéznich toki

Vypocet hodnoty podniku pomoci metody diskontovanych penéznich tokli (DCF entity)
je rozdé€len do dvou fazi. Prvni faze spociva ve stanoveni soucasné hodnoty budoucich
cash-flow, ktera vyplyva z ptedpokladanych hodnot z finan¢niho planu. Druha faze se

nazyva stabilizacni, protoZe se prepoklada stabilizace parametrt vyvoje.

5.2.1 Soucasna hodnota prvni faze

Nasledujici tabulka zobrazuje vypocet sou¢asné hodnoty prvni faze, ktera je stanovena
jako soucet diskontovanych volnych penéznich tokd do podniku (FCFF) v jednotlivych
letech. Korigovany provozni vysledek hospodaieni a dan jsou pfevzaty z pldnovaného
vykazu penéznich tokl. Odpisy, zmény rezerv a investice do dvoudobého majetku jsou

rovnéz piebrany z finan¢niho planu. Investice do pracovniho kapitalu jsou pievzaty
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z generatort hodnot jako rozdil upraveného pracovniho kapitalu aktudlniho a minulého
roku. Hodnota volnych penéznich tokd do podniku je pak soucet polozek korigovaného
VH po dani s odpisy, upravy o nepenézni operace a investic do provozné nutného
dlouhodobého majetku a pracovniho kapitalu. Diskontovana FCFF je pak hodnota FCFF
jednotlivych rokt upravena diskontni mirou ve vysi WACC, které je 8,14 % dle vzorce:

FCFF,

Diskontované FCFF, = (1 + WACC)®

Kde:

- FCFF — volné penézni toky do spole¢nosti Vv roce t

- WACC - priimérné vazené naklady vlastniho kapitalu
- t—poradi roku, za ktery FCFF pocitame

Tabulka 59: Vypocet sou¢asné hodnoty 1. faze metodou DCF entity

Stanoveni soucasné hodnoty 1. faze ocenéni 2021 2022 2023 2024

(v tis. K¢&)

Korigovany provozni vysledek hospodateni 10958 15539 19014 21031
Upravena dan 2082 2 952 3613 3996
Korigovany provozni VH po dani 8876 12586 15402 17035
Odpisy 3017 3740 4270 5723
Upravy o nepenézni operace (zména rezerv) 0 0 0 0
ﬁgjees;[ﬁﬁe do provozné nutné¢ho dlouhodobého 7415  -10477 11367 -7 601
Investice do provozné nutného prac. kapitalu 41926 -5528 -5256 -5222
FCFF (free cash flow to firm) 46 404 321 3049 9935
Odurocitel pro diskontni miru 8,14 % 0,9247 0,8551 0,7907 0,7311
Diskontované FCFF k 1. 1. 2021 42909 275 2411 7263
Soucasna hodnota 1. faze 52 858

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Vysledna sou€asna hodnota 1. faze je pak soucet diskontovanych penéznich tokd do
podniku za jednotlivé roky a je tak stanovena na 52 858 tis. K¢. Nejvyssi podil tvofi

soucasnd hodnota roku 2021 z divodt investic do provozné nutného kapitalu.

5.2.2 Soucasna hodnota druhé faze

Druhé faze pocina rokem 2025 a jeji trvani je pfedpoklddané do nekonecna. Odhadované
tempo riistu by se v této dobé mélo pohybovat nejniZe na trovni priimérné miry inflace a

nejvyse na pramérném rustu nomindlniho HDP. Mira inflace byla v letech 2010 az 2020
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praimémé 1,82 % a pramérny rist HDP v téchto letech 3,65 %. (Karas 2014, MFCR)
Odhad tempa ristu je tedy stanoven na 1,93 %. Mira investic je stanovena jako podil
pokracujici hodnoty Vv roce 2025 upravené o hodnotu v roce 2024 a KPVH po upravené
dani v roce 2025. Rentabilita investic je stanovena jako podil tempa riistu a miry investic

do dlouhodobého majetku a pracovniho kapitalu. Tato hodnota by se méla byt vyssi nez

WACC, kter¢ je 8,14 %.
Tabulka 60: Stanoveni parametrt pro 2. fazi

Pokracujici hodnota

Tempo ristu (g) 1,93 %
Mira investic netto do DM a PK 11,20 %
Rentabilita investic netto 17,23 %
FCFF 2025 15 419 tis. K¢
Parametricky vzorec 248 120 tis. K¢
Gordontv vzorec 248 120 tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze 181 404 tis. K¢

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)

Pokracujici hodnota je spocitana pomoci Gordonova a Parametrického vzorce, které pfti
spravném vypoctu dosahuji stejné hodnoty.

Gordontlv vzorec:

b FCFF,,
- WACC —g

Parametricky vzorec:

KPVH +(1+g)+ (1 -9
I
WACC — g

PH =

Kde:

- PH —pokracujici hodnota

- FCFFt+1— volny penézni tok v prvni roce druhé faze

- KPVH: - korigovany provozni vysledek hospodaieni v daném roce
- g - tempo rustu pro 2. fazi

- n—rentabilita investic netto

- WACC — primérné vazené naklady kapitalu
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Soucasna hodnota 2. faze je stanovena diskontovanim hodnoty vychdzeji ze vzorct:

Soucasna hodnota 2. faze = 264120 = 181 404 tis. K¢
oucasna hodnota 2. faze = AT814%)7 is. K¢

5.2.3 Vysledné ocenéni metodou diskontovanych penéznich toku

Vysledna hodnota podniku se skladé4 z n€kolika krokd vypoctu. Nejprve se stanovi brutto
hodnota podniku, a to jako soucet hodnot prvni a druhé faze. Dale se pficita Groceny cizi
kapital, ktery spolu s brutto hodnotou dava netto hodnotu podniku. K této netto hodnot¢
je dale potieba piipocitat neprovozni majetek k datu ocenéni, ktery zahrnuje nepotiebné
penézni prosttedky a dalsi majetek, ktery byl oznacen jako nepotiebny, v tomto ptipadé
konkrétn¢ pohledavky.

Tabulka 61: Stanoveni vysledné hodnoty podniku metodou DCF entity k 31.12.2020

Vynosové ocenéni k 31. 12. 2020 (v tis. K¢)

Soucasna hodnota 1. faze 52 858
Soucasna hodnota 2. faze 181 404
Provozni hodnota brutto 234 262
Uroceny cizi kapital k datu ocenéni 2075
Provozni hodnota netto 232 187
Neprovozni majetek k datu ocenéni 54 990
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu podle DCF 287 177

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik 2018)
Hodnota podniku Ecoclean Technologies s.r.o. je stanovena na 287 177 tis. K¢&. Pro

srovnani pfedbézné ocenéni na zaklad¢é generatori hodnoty bylo 258 609 tis. K¢.

5.2.4 Zména vstupnich parametru

Nasledujici tabulka zobrazuje, jak by se zménila hodnota celkového podniku pii zméné

urcité parametrl, za pfedpokladu ostatnich parametrit neménnych.

Tabulka 62: Zména hodnoty podniku pfi zméné vstupnich parametrti

Zména oproti

« e r Hodn o .
Zména urcitého parametru za stavu (())gn i?:j puvodni
ostatnich nezménénych parametria P . « hodnoté
(v tis. K¢)
(v %)
Prognoz? trzel? navzaklade 11nea£n1ho trenodu 315 781 10,0 %
metody Casovych fad — tempo rustu 3,72 %
PRI 10 o
Zapocitani ptirdzky ve vysi 1 % za mensi 555 951 10,9 %

podnik
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Zvyseni predpokladaného tempa ristu druhé
taze 2 1,93 % na 2,50 %

Prognozované hodnoty ziskové marze na
urovni roku 2020

Snizeni provozné nutné likvidity z 0,30 na
0,20

Uprava doby obratu pohledavek

Zvyseni investic do dlouhodobého majetku
0 5000 tis. K¢

Prognoza trzeb na zéklad¢é exponencialniho
trendu regresni analyzy u oboru CZ-NACE
28 - tempo rustu 2,47 %

(Zdroj: vlastni zpracovani)

299 274

215299

290 628

279921

277 549

277571

4,2 %

-25,0 %

1,2%
-2,5%

-3,4%

-3,4%

Pti porovnani vySe uvedenych zmén je patrné, ze nejveétsi zmeéna v hodnoté podniku by

nastala pti stanoveni jednotlivych polozek ziskové marze na konstantni Girovni, a to z roku

2020. Konkrétné se jedna o vykonovou spottebu, osobni ndklady, dan¢ a ostatni polozky.

Zmeény stavu vlastni vyroby a aktivace nebyly ptredpokladany. Hodnota podniku by se

snizila 0 25 % ptvodni hodnoty ocefiovaného podniku. Naopak nejvice by se hodnota

podniku zvysila pfi naplanovani trzeb odvétvi CZ-NACE 28.9 pomoci metody ¢asovych

fad, konkrétné linedrniho trendu. Tempo rtstu tohoto trendu je od piivodné pouZzitého

vetsi 0 0,96 %. Vyslednd hodnota podniku by se tak zménila o 10 %. Také pfi zapocitani

rizikové ptiraZky za mensi spole¢nost v modelu CAPM, ktera slouzi pro stanoveni

nakladl vlastniho kapitalu by se hodnota podniku vyrazné snizila t¢éméf o 11 %. Ostatni

uvedené zmény vedou ke zméné vysledné hodnoty podniku v podstatné niz§im rozmeéru,

atood1,2do 4,2 %.
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Z7avér

Cilem této diplomové prace bylo stanoveni hodnoty podniku Ecoclean Technologies s.r.o.
k 31.12.2020. Kocenéni byly pouzity vynosové metody, konktrétné metoda
diskontovanych penéznich. K cenéni piedchazely jednotlivé dil¢i analyzy za pomoci,
kterych byl nejprve prozkouman trhu, na kterém podnik pisobi, poté byl analyze

podroben i samotny podnik a jeho nejvétsi konkurence.

Prace se nejprve zabyva hodnocenim spole¢nosti pomoci strategické analyzy. Situace
podniku byla zhodnocena jak z vnéjsiho, tak z vnitiniho prostiedi podniku a na zaveér
shrnuta do SWOT analyzy, kterd podava informaci o celkovém postaveni spolecnosti.
Tato analyza zahrnuje také finan¢ni analyzu, které hodnoti finan¢ni vykonost spole¢nosti,

ze které vyplynulo, ze podnik ma velmi silné postaveni na tuzemském trhu.

Dale byly propocitany generatory hodnoty, na zaklad¢, kterych byl vytvoten finan¢ni plan
na roky 2021-2024. Udaje z tohoto finanéniho planu byly vyuZity pro vysledné ocenéni
podniku Ecoclean Technologies s.r.o. Ocenéni byly provedeno prosttednictvim metody

diskontovanych penéznich tokd, konktrétn€ varianty DCF entity.

Podnik Ecoclean Technologies s.r.o. byl ocenén v netto vysi na 287 177 tis. K¢.
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Piiloha 1: Aktiva spole¢nosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2012-2015

Ecoclean Technologies s.r.o. 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 97596 98954 142 152
857 494
A.  POHLEDAVKY ZA UPSANY
VLASTNI KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 34584 32029 32071 31600
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
1. Ztizovaci vydaje
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a
vyvoje
3. Software
4, Ocenitelna prava
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7. Nedokonceny dlouh. nehmotny
majetek
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek
B.l Dlouhodoby hmotny majetek 34584 32029 32071 31600
l.
1. Pozemky 800 800 800 800
2. Stavby 30712 28461 26214 24487
3. Samostatné movité véci a soubory 3072 2768 5057 6177
mov. véci
4. Péstitelské celky trvalych porostt
5. Zakladni staddo a tazna zvitata
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7. Nedokonceny dlouh. hmotny 136
majetek
8. Poskytnuté zalohy na DHM
9. Ocenovaci rozdil k nabytému
majetku
B.l  Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0
1.
C. OBEZNA AKTIVA 62970 66847 110 120
754 732
C.l. Zasoby 36045 40369 59702 72088
1. Material 20691 18024 22080 20526
2. Nedokoncend vyroba a polotovary 15354 22095 37622 26568
3. Vyrobky 250 24994
4. Zvitata
5. Zbozi
6. Poskytnuté zalohy na zasoby
C.l  Dlouhodob¢ pohledavky 0 0 0 0
.
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Pohledavky z obchodnich vztahti

Pohledavky za ovladanymi a
fizenymi osobami

Pohledavky za €. jednotkami pod
podstatnym vlivem

Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva
a za Ucastniky sdruzeni

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky
Odlozena danové pohledavka
Kratkodobé pohledavky 5850

Pohledavky z obchodnich vztahii 3996
Pohledavky ovladana nebo
ovladajici osoba
Pohledavky za €. jednotkami pod
podstatnym vlivem
Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva
a za ucastniky sdruzeni
Sociélni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi
Stat - danové pohledavky 1786
Ostatni poskytnuté zalohy 68
Dohadné ucty aktivni
Jiné pohledavky

Finan¢ni majetek 21 075
Penize 108
Uéty v bankéach 20967

Kratkodoby finan¢ni majetek
Potizovany kratkodoby majetek
OSTATNI AKTIVA - pfechodné Giéty = 42
aktiv
Casové rozliseni 42
Naklady pftistich obdobi 42
Komplexni néklady ptistich obdobi
Ptijmy pfiStich obdobi

11013

8408

2491
91

17

6

15 465

112

15353

78

78
78

Priloha 2: Pasiva spolecnosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2012-2015

Ecoclean Technologies s.r.o. 2012
PASIVA CELKEM 97 596
A.  VLASTNI KAPITAL 8 289
A.l. Zékladni kapital 29 958
1. Zakladni kapital 29 958
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni
podily (-)

112

2013

98 954
20 643
29 958
29 958

19 687

17799

1646
242

31 365

368
30997

32

32
32

2014
142 857
39614
29 958
29 958

36 472

33514

2711
239

12172

151
12021

162

162
162

2015
152 494
67 095
29 958
29 958
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Zmény vlastniho kapitalu
Kapitalové fondy 0 0

Emisni 4Zio

Ostatni kapitalové fondy

Oceiovaci rozdily z pfecenéni
majetku a zavazka

Oceiovaci rozdily z pfecenéni
pii ptemeénach

Rezervni fondy a ostatni fondy ze 495 495
zisku
Zakonny rezervni fond 495 495

Statutarni a ostatni fondy
Hospodatsky vysledek minulych ~ -26 834  -22 164
let

Nerozd¢leny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let  -26834  -22164
Vysledek hospodateni bézného 4670 12354
ucetniho obdobi (+/-)
CIZi ZDROIJE 89307 78311
Rezervy 420 690

Rezervy podle zvlastnich
pravnich ptredpist

Rezerva na dichody a podobné

zavazky

Rezerva na dan z piijmt

Ostatni rezervy 420 690
Dlouhodobé zavazky 57627 56859

Zavazky z obchodnich vztahi
Zavazky k ovladanymi a 57627 56859
fizenymi osobami
Zavazky k ucetnim jednotkdm
pod podstatnym vlivem
Zavazky ke spolec., ¢len.
druZstva a k ucastnikiim sdruzeni
Ptijaté zalohy
Vydané dluhopisy
Sménky k thradé
Dohadné ¢ty pasivni
Jiné zavazky
OdloZeny danovy zavazek
Kratkodobé zavazky 31260 20762

Zavazky z obchodnich vztahti 5046 3018

Zavazky ovladana nebo
ovladajici osoba
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495

495

-9 811

-9811

18972

103 243
5117

5117

55 706

55706

42 420

7173

495

495

9161

9161

27481

85 399
5224

5224

42 786

42786

37 389

14566



Zavazky k ucetnim jednotkdm
pod podstatnym vlivem

Zavazky ke spolec., ¢len.
druZstva a k ucastnikiim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanciim 907
Zavazky ze socidlniho 501
zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi
Stat - danové zédvazky a dotace 116
Ptijaté zalohy 23442
Vydané dluhopisy
Dohadné ucty pasivni 1326
Jiné zavazky -78
Bankovni uvéry a vypomoci 0

Bankovni uvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni avéry
Kratkodobé¢ financ¢ni vypomoci
OSTATNI PASIVA - piechodné 0
ucty pasiv
Casové rozliseni 0
Vydaje piistich obdobi
Vynosy pristich obdobi

1089
611

147

13787

2110

0

Ptiloha 3: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2012-2015

Polozka

.
A
+
1.

Trzby za prodej zboZi

Naklady vynalozené na prodané zbozi
OBCHODNI MARZE

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni vyroby

Aktivace
Vykonova spotieba

Spotieba materidlu a energie
Sluzby
PRIDANA HODNOTA

Osobni néklady
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2012

0
124
877
112
117
12
760

92
060
81
325
10
735
32
817
2151
6

1334

769

208

30566

2370

0

0

0
2013 2014
0 0
164 219
162 760
157 200
421 881
6741 15

527
3352

122 165
686 281
105 146
440 878
17 18
246 403
41 54
476 479
2356 2972
2 6

1434
798

203
14813

5575

2015

289
240
275
299
13

941

215
190
190
982
24
208
74
050
3574
7
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VI.

VI

X

XI.

Mzdové naklady 1619
6

Odmény ¢lendm orgéant spol. a druzstva

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni 5185

pojisténi

Socialni néklady 135

Dang¢ a poplatky 53

Uprava hodnot v provozni oblasti 3657

Odpisy dlouhodobého hmotné a nehmotného 3657
majetku

Opravné polozky k zasobam

Opravné polozky k pohledavkam

Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 441
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 58
Trzby z prodeje materialu 383
Zustatkova cena prod. dl.majetku a materialu 50
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 50
majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v 6
provozni

oblasti a komplexnich nakladt piistich obdobi
Ostatni provozni vynosy 162
Ostatni provozni naklady 22

Ptevod provoznich vynosa
Ptevod provoz. naklada
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 8116

Trzby z prodeje cennych papirt a podila
Prodané cenné papiry a podily
Vynosy z dl. finanéniho majetku 0

Vynosy z podili v ovladanych a fizenych
osobdach a v ucetnich

jednotkéch pod podtstnym vlivem

Vynosy z ostatnich dl. CP a podilii

Vynosy z ostatniho dl. finan¢niho majetku
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z ptfecenéni CP a derivath

Néklady z pfecenéni CP derivati

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové troky 53
Nakladové uroky 3517
Ostatni finan¢ni vynosy 342
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1710

6300
158
572

3347
3347

64

270

96
15

1439

100
1699
335

2259

6877

256
52
3431
3431

2376
170
2206
100
100

-656

180
43

2433

54
1082
1191

2719

8311

239
53
3810
3810

794
409
385
2897
2897

832
117

3308

12
685
1512
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Ostatni finan¢ni naklady 324
Ptevod finan¢nich vynosu

Pievod finanénich nakladu

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT{ -3446
Dani z piijml za béZnou Cinnost 0
splatna

odloZena

VYSLEDEK HOSPODARENI{ ZA BEZNOU 4670
CINNOST

Mimotadné vynosy

Mimotadné néklady

Dan z pfijmt z mimofadné ¢innosti

splatna

odlozena

MIMORADNY VYSLEDEK 0
HOSPODARENI

Ptevod podilu na vysledku hospodateni

spole¢niktim

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi (EAT) 4670

Vysledek hospodateni pted zdanénim (EBIT) 4670

713

-1977

1241

52

1235

1235
4

413

-250
5117
5117

1897

1897

2408
9

1276

-437
5 168
5168

2748

2748

3264
9

Ptiloha 4: Vykaz o penéznich tocich spole¢nosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2012—-2015

Ecoclean Technologies s.r.o. 2012 2013
P. Stav penéznich prostedki (a ekvivalentil)

na pocatku obdobi
Z. Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost

bez zdanéni (+/-)
Al Upravy o nependzni operace
A.11. Odpisy stalych aktiv, pohledavek a

opravné polozky k nabytému majetku
A.1l.2. Zména stavu opravnych polozek a rezerv
A.1.3. Zmeéna stavu rezerv Data
A.l4. Kurzové rozdily HEjSOU k
A.l5. Zisk/ztréta z prodeje stalych aktiv dispozici
A.1.6. Urokové naklady a vynosy
A.1.7.  Ostatni nepenéZni operace
A* Cisty penézni tok z provozni &innosti pred

zdanénim, zménami

pracovniho kapitalu, placenymi troky a

mimoféadnymi polozkami
A.2. Zména stavu nepenéznich slozek

pracovniho kapitalu

116

2014
24
089

8 816

3431
4 427

-70
1028

2015
32 649

7078

3810
107

2 488
673

39 727

-34
332
-16
915



A21.

A2.2.

A.2.3.
A2.4.

A.**

A3.
A4

AL,
A.6.

AT

A **k*

B.1.

B.2.
B.3.

B **kk

C.1.

C.2.

C.2.1.
C22

C **k*k

Zména stavu pohledavek z provozni
¢innosti

Zmeéna stavu kratkodobych zavazki z
provozni ¢innosti

Zmeéna stavu zasob

Zména stavu kratkodobého finan¢niho
majetku

Cisty penézni tok z provozni &innosti pred
zdanénim, placenymi

uroky a mimotadnymi polozkami

Placené uroky
Ptijaté uroky

Placen¢ dané

Ptijmy a vydaje s mimofadnymi ucetnimi
piipady

Ptijaté dividendy a podily na zisku

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Penézni toky z investicni ¢innosti

Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv
Ptijmy z prodeje stalych aktiv
Pujcky a Gvéry spiiznénym osobam

Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni
¢innosti
Penézni toky z financni cinnosti

Zména stavu dlouhodobych ptip.
kratkodobych zavazki

Dopady zmén zakladniho kapitalu na
penézni prostiedky

Vyplacené dividendy nebo podily na zisku
Primé platby na vrub fondu (-)

Cisty penéZni tok vztahujici se k finanéni
¢innosti

Cisté zvyseni, respektive snizeni
penéznich prostiedkli

Stav penéznich prostiedkt (a ekvivalenti)
na konci obdobi

Piiloha 5: Aktiva spole¢nosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2016-2020

Ecoclean Technologies s.r.o. 2016 2017 2018
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21

658
-19
333

26
602
-1
082
54

117

20
457

473
70

403

153

153
15
901
15
465
31
366

2019

-5 031

-12
386

5395

-919

12
-7 591

-3103

-3 579

409

-3170

-12
920

-12
920
-19
193
31 365

12172

2020
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AKTIVA CELKEM
POHLEDAVKY ZA UPSANY
VLASTNI KAPITAL
DLOUHODOBY MAJETEK

. Dlouhodoby nehmotny majetek

Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a
vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokoncéeny dlouh. nehmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory
mov. véci

Péstitelské celky trvalych porostt

Zakladni stado a tazna zvifata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonc¢eny dlouh. hmotny
majetek

Poskytnuté zdlohy na DHM

Oceiovaci rozdil k nabytému
majetku

B.lI Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. OBEZNA AKTIVA
C.l1.Z4soby

1.
2
3
4
5.
6.
C.
l.
1.
2.

3.

Material

Nedokoncené vyroba a polotovary
Vyrobky

Zvitata

Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby

I Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztah

Pohledavky za ovladanymi a
fizenymi osobami

Pohledavky za uc. jednotkami pod
podstatnym vlivem

139 316 160 836 155 161 173 119 174 141

26 860 29241 22927 21478 18618
0 0 0 145 115

145 115

26 860 29241 22927 21333 18503

800 800 800 800 800
23187 20967 19006 17549 15878

2873 7474 3107 2687 1825

14 297

0 0 0 0 0

112 374 131 558 132 105 151 579 155 337
53401 60359 49818 50281 33861
26379 27381 25541 22664 20748
14935 32978 24277 26866 12745
12 087 751 368

0 4118 2731 2221 1504
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4.  Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a

za Ucastniky sdruzeni
5 Dohadné ucty aktivni
6 Jiné pohledavky
7. Odlozena danova pohledavka
C.l Kratkodobé pohledavky

I

1.  Pohledavky z obchodnich vztahii

2 Pohledavky za ovladanymi a
fizenymi osobami

3.  Pohledavky za u¢. jednotkami pod

podstatnym vlivem

4118 2731 2221 1504
47063 40507 72986 87774 113962
39609 36586 21492 23199 59841
47 863 60328 52747

4.  Pohl. za spole¢niky, Cleny druzstva a

za ucastniky sdruzeni
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi
Stat - dafiové pohledavky
Ostatni poskytnuté zalohy
Dohadné ¢ty aktivni
Jiné pohledavky
I Finan¢ni majetek

6
7
8
9
C.
V.
1. Penize

2. Utty v bankéach

3.  Kratkodoby finan¢ni majetek

4.  Potizovany kratkodoby majetek
D.

aktiv

D.1.Casové rozliseni
1.  Naklady pftistich obdobi

OSTATNI AKTIVA — piechodné uéty 82

7370 3182 2100 3577 1006

82 338 461 349 353
401 52 297

2 1018 24 15

11910 26574 6570 11303 6010

51 99 78 70 57
11859 26475 6492 11233 5953

37 129 62 186

82 37 129 62 186
82 37 129 62 186

2.
3.

Komplexni néklady pfistich obdobi
Piijmy pfiStich obdobi

Ptiloha 6: Pasiva spolec¢nosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2016-2020

Ecoclean Technologies s.r.o. 2016

2017

2018

2019

2020

PASIVA CELKEM
A. VLASTNI KAPITAL
A.l.Zakladni kapital
1.  Zakladni kapital
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni
podily (-)
3. Zmény vlastniho kapitalu
A.l Kapitalové fondy
l.
1. Emisni azio

139 316 160 836 155 161 173 119 174 141
78 620 100 667 131 588 147 663 158 565
29958 29958 29958 29958 29 958
29958 29958 29958 29958 29 958
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2.
3.

4.

Al
1.
1.
2.
Al

<

1.
2.
A
V.
B.
B.1.
1

N

NP = w

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z pfecenéni
majetku a zavazki

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii
pfeménach
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 495

Zakonny rezervni fond 495

Statutarni a ostatni fondy
Hospodartsky vysledek minulych let

36 642
Nerozdéleny zisk minulych let 36 642
Neuhrazena ztrata minulych let
Vysledek hospodatreni bézného 11 595
ucetniho obdobi (+/-)
CIZ{ ZDROJE 60 696
Rezervy 5591
Rezervy podle zvlastnich pravnich
predpist
Rezerva na dichody a podobné
zavazky
Rezerva na dan z piijmt 4 936
Ostatni rezervy 655
Dlouhodobé zavazky 34 130
Zavazky z obchodnich vztahti
Zavazky k ovladanymi a fizenymi 34130

osobami

Zavazky k ucetnim jednotkdm pod
podstatnym vlivem

Zavazky ke spolec., ¢len. druZstva a
k ucastnikiim sdruzeni

Ptijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Sménky k uhradé

Dohadné Ucty pasivni

Jiné zavazky

OdloZeny danovy zavazek
Kratkodobé zadvazky

Zavazky z obchodnich vztaht 7150
Zavazky k ovladanym a fizenym
osobam
Zéavazky k ucetnim jednotkam pod
podstatnym vlivem
Zavazky ke spolec., ¢len. druZstva a
k ucastnikiim sdruzeni

120

495
495

48 167
48 167

22 047

60 169
5693

523
5170

0

3243 2996
2996 2996
247

67 313 98 387
67 313 98 387
31074 16322
23573 25456
2837 1902
77

2760 1902
0 0

17184 4527 11148

2 996
2 996

114709
114 709

10 902

15576
944

944

20975 54476 20736 23554 12557

5961



5. Zavazky k zamé&stnanctim 1468
6.  Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

; covix 836

zdravotniho pojiSténi

7 Stat - daniové zédvazky a dotace 255
8.  Prijaté zalohy 9 583
9 Vydané dluhopisy
10. Dohadné ucty pasivni 1683

11. Jiné zavazky

B.l Bankovni avéry a vypomoci

V.

1.  Bankovni uvéry dlouhodobé

2.  Kratkodobé bankovni uvéry

3.  Kratkodobé finan¢ni vypomoci

C. OSTATNI PASIVA - piechodné tiéty 0
pasiv

C.1.Casové rozliseni 0

1.  Vydaje piiStich obdobi

2.  Vynosy piiStich obdobi

1504
861
238
31723

2 966

Ptiloha 7: Vysledovka spole¢nosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2016-2020

Polozka 2016 2017
I Trzby za prodej zbozi 0 11715
A.  Naklady vynalozené

; o 0 10 482
na prodan¢ zbozi
+  OBCHODNI
MARZE 0 1233
Il.  Vykony 280 367 266 819

1. Trzby za prodej
vlastnich vyrobki a 298 859 248118
sluzeb

2. Zm¢éna stavu zasob

. -18492 18701
vlastni vyroby

3. Aktivace

Vykonova spotieba 211541 199 506
1 Spotr_eba materialu a 187971 180 890

energie
2. Sluzby 23570 18616
+ PRIDANA

HODNOTA 68826 68546
C.  Osobni ndklady 35010 33411
1. Mzdové naklady 24683 24739
2. Odmeény ¢lentim

organt spol. a

druZstva

121

2018
0

0
236 795

248 178

-11 383

167 710
150 047
17 663
69 085

37 236
27 660

1402 1472 1507
848 854 861
221 258 422
10291 7477 1525
3447 2345 2281
0 0 2075
2075
0 0 0
0 0 0
2019 2020
0
0
0 0
187115 153379
186 198 167 521
556 -15 193
361 1051

132 746 108 045
115349 94439
17397 13606
54369 45334

34746 34122
25386 24 767



3. Naklady na socialni

zabezpeceni a

zdravotni pojisténi

Socialni néklady

Dané a poplatky

E.  Uprava hodnot v
provozni oblasti

. Trzby z prodeje dl.
majetku a materialu

1. Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku

2. Trzby z prodeje
materidlu

F.  Zustatkova cena prod.
dl.majetku a
materialu

1. Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

2. Prodany material
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v
provozni
oblasti a komplexnich
nakladi pfistich
obdobi

IV.  Ostatni provozni
vynosy

H.  Ostatni provozni
naklady

V. Pfevod provoznich
vynost

I Ptevod provoz.
naklada

*  PROVOZNI
VYSLEDEK
HOSPODARENI

VL. Trzby z prodeje
cennych papirt a
podilii

J. Prodané cenné papiry
a podily

VIl Vynosy z dl.

. finan¢niho majetku

X.  Vynosové uroky

o &

10 327

14 279

655

8 151

8 294

18 692

8672

63
7348

433

433

4515

689

194

24 137

122

9576

51
2690

6735

6 402

333

1809

1809

-2 410

1861

448

37 857

9 360

51
284

61

50

11

-859

400

25

20579

9355

o1
1072

867

860

-958

199

12112



XI.

Xl

*kx

Nékladové uroky
Ostatni finanéni
Vynosy

Ostatni finan¢éni
naklady

Pievod finan¢nich
vynost

Prevod financ¢nich
nakladu

FINANCNI
VYSLEDEK
HOSPODARENI
Dail z piijmut za
béznou ¢innost
splatna

odloZena
VYSLEDEK
HOSPODARENI ZA
BEZNOU CINNOST
Ptevod podilu na
vysledku hospodateni
spole¢nikiim
Vysledek hospodateni
za ucetni obdobi
(EAT)

Vysledek hospodateni
pfed zdanénim
(EBIT)

363
458

801

-706

6461
6 461

11 525

11 525

17 986

63
288

12

213

2 303

6421
-4118

22 047

22 047

24 350

131

131

6 914

5527
1387

31074

31074

37 988

490

-490

3767

3 257
510

16 322

16 322

20 089

37
1644

1607

2 817

2 100
717

10 902

10 902

13719

Ptiloha 8: Vykaz o penéznich tocich spolecnosti Ecoclean Technologies s.r.o. v letech 2016-2020

Al

All

Al?2

A.l3
Al4

Stav penéznich prostiedkti (a
ekvivalentll) na poc¢atku obdobi

Vysledek hospodateni za

béZnou ¢innost bez zdanéni (+/-

)

Upravy o nepenézni operace

Odpisy stalych aktiv,

pohledavek a opravné polozky k

nabytému majetku

Zména stavu opravnych polozek

alrezerv
Zmeéna stavu rezerv
Kurzové rozdily

2016
12
172

17
986

15
009

3539

11
107

123

2017
11
910

24
350

11
926

6 844

5019

2018
26
574

37
988

-4 312

5060

-4779

2019 2020
6570 11303

20089 13719

621 144
3067 3017
-3642  -2903
46 -7



Alb5
Al6

Al7
A*

A2

A2l

A272

A23

A24

A.**

AS.
A4,
AL,
A.6.
AT.

A.**

B.1.

B.2.
B.3.

B.**

C.1L

Zisk/ztrata z prodeje stalych
aktiv

Urokové naklady a vynosy
Ostatni nepencZzni operace
Cisty penézni tok z provozni
¢innosti pred zdanénim,
zménami

pracovniho kapitalu, placenymi
uroky a mimotfadnymi
polozkami

Zména stavu nepenéznich
slozek pracovniho kapitalu
Zména stavu pohledavek z
provozni ¢innosti

Zména stavu kratkodobych
zavazkl z provozni ¢innosti
Zména stavu zasob

Zména stavu kratkodobého
finan¢niho majetku

Cisty penézni tok z provozni
¢innosti pred zdanénim,
placenymi

uroky a mimotfadnymi
polozkami

Placené troky

Ptijaté troky

Placené¢ dané

Ptijmy a vydaje s mimofadnymi
ucetnimi ptipady

Ptijaté dividendy a podily na
zisku

Cisty penézni tok z provozni
¢innosti

Penézni toky z investicni
cinnosti

Vydaje spojené s pofizenim
stalych aktiv

Piijmy z prodeje stalych aktiv
Pujcky a uvéry spiiznénym
osobam

Cisty pen&zni tok vztahujici se k
investi¢ni ¢innosti

Penézni toky z financni cinnosti
Zména stavu dlouhodobych
ptip. kratkodobych zavazkt

363

32
995

-18
978
-10
847
-16
414

8 283

14
017
-363

-6 461

7193

1201

1201

-8 656

124

63

36
276

17
875

454

33

525
-16
104

54
151
-87

-4 931

49
133

=cisld)

-339

-34
130

-4 593

33
676

=5 5

15
743
-33
740
12
464

28
143

-5974

22
169

-555

6 402
-47
863
-42
016

19
468

-6 743

11753

2818

2192

12
725

6292

19
017

-1622
50
12465

-14
037

37

13
863

-28
479

35847

10997
18365

-14
616
-37

-146

-14
799

-157

7581

7431

2075



C.2.  Dopady zmén zékladniho

kapitalu na penézni prostredky g e il b

C.21 Vyplacené dividendy nebo

. podily na zisku

g:.2.2 Piimé platby na vrub fondu (-) 157 247

*x M. 4 Sl r rr -

S. Clstyvpe,trlve?znl tqk vztahujici se k -8 656 34 157 247 2075
finan¢ni ¢innosti 130

F. Cisté zvyseni, respektive ) 14 -20 i
snizeni penéznich prostiedki A% 664 004 O ok

R. Stav penéznich prostiedkt (a 11 26 11
ekvivalentii) na konci obdobi 910 574  0°70 393 6010

Ptiloha 9: Linearni trend regresni analyzy vyvoje trzeb v zavislosti na HDP

HDP - linedrna trend
90 000 000
80 000 000 ° ‘.
70 000 000 o
60 000 000
50 000 000
40 000 000 y=0,01x + 17 700 712,94
30 000 000 R=0,04
20 000 000
10 000 000

0
0 2 000 000 000 4 000 000 000 6 000 000 000 8 000 000 000
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Priloha 10: Logaritmicky trend regresni analyzy vyvoje trzeb v zavislosti na HDP

HDP - logaritmicky trend

90 000 000
80 000 000 ..g.,-"
70 000 000 “.d
60 000 000
50 000 000
40 000 000
30 000 000 y = 55 887 487,56In(x) - 1172 712 981,94
20 000 000 R?=0,93
10 000 000

0

0 2000 000 000 4000000000 6000000000 8000 000 000
@ Radal eeeeeees Log. (Radal)

Priloha 11: Exponencialni trend regresni analyzy vyvoje trzeb v zavislosti na HDP

Nazev grafu

90 000 000
80 000 000 ® ":

o
o
.

70 000 000 2
60 000 000

50 000 000

40000000 y = 34 446 580,1422940000" 0000000002
30 000 000 R?=0,9352362624

20 000 000

10 000 000

0
0 2000000000 4000000000 6 000 000 000 8 000 000 000

@ Radal eeeeeeees Expon. (Rada1)
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Piiloha 12: Polynomicky trend regresni analyzy vyvoje trzeb v zavislosti na HDP

Ptiloha 13: Prognoza trzeb dle vybranych trendt

Regresni analyza

Linearni

Mezirocni rast
Pramérny rast
Logaritmicka

Mezirocni rist
Pramérny rast
Polynomicka

Mezirocni rist
Primérny rlst
Mocninna

Mezirocni rist
Primérny rlst
Exponencidlni

Mezirocni rast

Primérny rlst

2020
81
854
177

81
854
177

81
854
177

81
854
177

81
854
177

2021
78730713

0,9618

86 546 475

1,0573

105 494 301

1,2888

87 339 607

1,0670

116 747 061

1,4263
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2022
83870713

1,0653

91 065 629

1,0522

115210 683

1,0921

92 840 868

1,0630

129 387 234

1,1083

2023
87 890 713

1,0479
1,0276
94 361 798

1,0362
1,0433
123178 108

1,0692
1,1228
97 070 684

1,0456
1,0528
140 219 594

1,0837

1,1635

2024
91 260 713

1,0383
2,76%
96 982 672

1,0278
4,60%
130 106 312

1,0562
12,28%
100 571 037

1,0361
5,27%
149 996 164

1,0697

16,35%



Linearni 81 86 856 197
854
177
Mezirocni rast 1,0611
Pramérny rlst
Logaritmicka 81 81 826 559
854
177
Mezirocni rast 0,9997
Pramérny rast
- Polynomicka 81 87 896 998
® 854
‘9 177
§ Mezirocni rast 1,0738
© Pramérny rlst
Mocninna 81 82 795 855
854
177
Mezirocni rast 1,0115
Pramérny rast
Exponenciadlni = 81 91622 320
854
177
Meziro¢ni rast 1,1193

Primérny rlst

Ptiloha 14: plan odpist v letech 2021-2024

Plan odpisi DM

2020

89 483 304

1,0302

82704 326

1,0107

91 148 586

1,0370

83 828104

1,0125

95 361 497

1,0408

2021

Nehmotny majetek

Puvodni — odpisy 30 30
- zistatkova hodnota k 31. 12. 115 85
Novy - investice brutto 0
- porizovaci hodnota k 0
31. 12.
- odpisy (1/6 z porizovaci 0
hodnoty k 1.1.)
- investice netto -30
Celkem — odpisy 30 30
- ziistatkova hodnota 115 85
Stavby
Puvodni — odpisy 1981 1981
- zlistatkova hodnota k 31. 12. 15878 13897
Novy - investice brutto 2 445

128

92110411 94737518
1,0294 1,0285
1,0372 3,72%
83505663 84242 822
1,0097 1,0088
1,0072 0,72%
94513715 97992 387
1,0369 1,0368
1,0460 4,60%
84781707 85668514
1,0114 1,0105
1,0115 1,15%
99253274 103 303 877
1,0408 1,0408
1,0599 5,99%
2022 2023 2024
30 30 25
55 25 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
-30 -30 -25
30 30 25
55 25 0
1981 1981 1981
11916 9935 7954
2975 3278 2684



- pofizovaci hodnota k 31. 12. 2445 5420 8698 11382

- odpisy (1/6 z potizovaci
hodnoty k 1.1.) 0 82 181 290

- investice netto 464 913 1116 413
Celkem — odpisy 1981 1981 2063 2162 2271
- zustatkova hodnota 15878 16342 17255 18371 18784
Samostatné movité véci
Puvodni — odpisy 1006 1006 819 0 0
- zustatkova hodnota k 31. 12. 1825 819 0 0 0
Novy - investice brutto 4970 7502 8089 4917
- potfizovaci hodnota k 31. 12. 4970 12472 20561 25478
- odpisy (1/6 z pofizovaci
nodnoty K 1.p1.)y (1/62p 0 828 2079 3427
- investice netto 3964 5855 6010 1490
Celkem — odpisy 1006 1006 1647 2079 3427
- zustatkova hodnota 1825 5789 11644 17654 19144
Pozemky
zustatkova hodnota 800 800 800 800 800
Ptiloha 15: Vypocet ziskové marze po dani v %
v % 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ziskova marze 10,0311,1812,6213,91 8,7211,6214,7412,47 8,40 8,2510,1511,1211,70

pred odpisy

Podil odpistiina 3,26 2,13 1,71 1,38 2,42 2,76 2,04 1,65 1,80 1,78 1,97 2,04 2,50
trzbach

Ziskova marze 6,77 9,0510,9112,52 6,30 8,8612,7010,82 6,59 6,47 8,18 9,08 9,20

po odpisech

Ziskova marze 5,48 7,33 8,8410,14 5,10 7,1710,29 8,76 5,34 5,24 6,63 7,36 7,45
po dani

Pramérna 7,61 6,67

ziskova marze
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