LT VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

NS

FAKULTA PODNIKATELSKA
USTAV FINANCI

FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUTE OF FINANCES

HODNOCENI FINANCNI SITUACE PODNIKU A
NAVRHY NA JEJI ZLEPSENI

EVALUATION OF THE FINANCIAL SITUATION IN THE FIRM AND PROPOSALS TO ITS
IMPROVEMENT

BAKALARSKA PRACE
BACHELOR'S THESIS

AUTOR PRACE PETRA KARASOVA

AUTHOR

VEDOUCI PRACE Ing. ONDREJ ZIZLAVSKY, Ph.D.
SUPERVISOR

BRNO 2010



Vysoké uceni technické v Brné Akademicky rok: 2009/2010
Fakulta podnikatelska Ustav financi

ZADANI BAKALARSKE PRACE

Karasova Petra

Daiiové poradenstvi (6202R006)

Reditel fistavu Vam v souladu se zdkonem ¢&.111/1998 o vysokych 3kolich, Studijnim a
zkusebnim fddem VUT v Brné a Smémici dékana pro realizaci bakalafskych a magisterskych
studijnich programil zadava bakalaiskou praci s nazvem:

Hodnoceni tfinan¢ni situace podniku a niavrhy na jeji zlepSeni
v anglickém jazyce:

Evaluation of the Financial Situation in the Firm and Proposals to its
Improvement

Pokyny pro vypracovani:
Uvod
Vymezeni problému a cile price
Teoreticka vychodiska prace
Analyza problému a soucasné situace
Vlastni ndvrhy feSeni, pfinos navrhi feSeni
Zavér
Seznam pouzité literatury
Prilohy

Podle § 60 zakona & 121/2000 Sb. (autorsky zakon) v platmém znéni, je tato prace "Skolnim dilem". VyuZiti této
prace se Fidi pravnim rezimem autorského zakona. Citace povoluje Fakulta podnikatelska Vysokého uceni
technického v Brné. Podminkou externiho vyuziti této prace je uzavieni "Licenéni smlouvy” dle autorského zakona.



Seznam odbomné literatury:

CERNA, A. a kol. Finanéni analyza.1. vyd. Praha: Bankovni institut, 1997. 293 s.
KISLINGEROVA, E. Manazerské finance. 1. vydani. Praha: C.H.Beck, 2004. 714 s. ISBN
80-7179-802-9.

KONECNY, M. Finanéni analyza a planovani. 9.vyd. Brno. 2004. 102 s. ISBN 80-214-2564-4.
SEDLACEK, J. Uéemni data v rukou manaZera. 2. vyd. Bmo: Computer Press, 2001. 212 s. ISBN
80-7226-562-8.

Vedouci bakalarské prace: Ing. Ondfej Zizlavsky, Ph.D.

Termin odevzdani bakalaiské prace je stanoven Casovym planem akademického roku 2009/2010.

L.S.

Ing. Pavel Svirak, Dr. doc. RNDr. Anna Putnova, Ph.D., MBA
Reditel ustavu

V Bmé, dne 12.05.2010



Abstrakt

V moji bakalarské praci se zabyvam hodnocenim finan¢ni situace podniku Ekol, spol. s
r.o. za roky 2005 az 2008. Toto hodnoceni budu provadét pomoci Gcetnich vykazi
firmy podle ceskych tcetnich standardd. V prvni ¢asti prdce se budu vénovat
soucasnym stavem podniku, ve druhé ¢asti pak teoretickymi metodami feSeni. Dale
budu pouzitim vybranych metod finan¢ni analyzu zkoumat stav dané firmy, v zdvéru
shrnu jednotlivé ukazatele a upozornim na problémové oblasti s ndslednym navrZzenim

zpusobi jejich feSeni.

Abstract

In my Bachelor‘s thesis I will evaluate the financial situation of the company
Ekol spol. s r.0. between the years 2005 and 2008. This evaluation will be done based
on the financial reports according to Czech accounting standards. In the first part of this
thesis I will evaluate the current situation of the company, in the second part I will
describe solutions based on theoretical methods. Then I will do a financial analysis of
the company, finally I will summarize individual analyses and highlight problematic

areas and follow with suggested methods of resolution.

Klicova slova: rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, aktiva, pasiva, SWOT analyza, Porterova

analyza trhu, finan¢ni analyza.

Key words: balance, profit and loss statement, assets, debts, SWOT analysis, Porter’s

analysis, financial analysis
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UVOD

Cilem mé bakalafské prace je zhodnoceni finan¢ni situace firmy Ekol, spol. s r.o.
Prosttednictvim jednoduchych vypoctii z ucetnich dat spolecnosti zjistim jeji slabiny a
nasledné¢ se pokusim o zformulovani takovych navrha, které by piispély ke zlepSeni

prosperity firmy.

Ve své bakalarské praci jsem se tedy rozhodla aplikovat problematiku finan¢ni analyzy
na brnénskou spolecnost Ekol, spol. s r.o. Divodem pro vybér pravé této firmy je
pfedevSim vstiicnost vedeni spolecnosti, které mi umoznilo prici na téma Hodnoceni
financéni situace podniku a ndvrhy na jeji zlepSeni zpracovavat a vyuZzivat tak jejich
internich informaci, a v neposledni fad¢ také vstiicnost zaméstnancii, ktefi mi ochotné

tyto informace, které v praci uplatiiuji, poskytuji.

Pravé toto téma jsem si zvolila vzhledem k jeho aktudlnosti a vyuZitelnosti, protoze
finan¢ni analyza dnes jednozna¢né patii k nejdilezitéjSim prostiedklim ke zjisténi jak
soucasného, tak i predeslého financniho stavu zkoumaného podniku, ale i k piredvidani
jeho budouciho vyvoje. Informace ziskané z takové analyzy posléze poskytnou vedeni
firmy obrazek o tom, jak dand spole¢nost prosperuje, kde jsou jeji slabé a naopak silné
stranky, jaky je jeji vyvoj v Case, jak si vede ve srovndni s oborovym primérem apod.
Podle zjisténych vysledki se pak mohou zaméfit na problémova mista a zajistit
ndpravu. Z toho divodu jsou pro kazdého dobrého obchodnika finan¢ni rozbory z

hlediska podnikdni velice duleZité a neopomenutelné.

V préci budu provadét systematicky rozbor ucetnich dat ziskanych predevsim z tcetnich
vykazl, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat a Cash Flow. Potiebnd data ziskdm
z vyro¢nich zprav za roky 2005 az 2008, které mi spolec¢nost Ekol ochotné zaptijc¢ila. Ze
stejného pramene, ale 1 z osobni konzultace se zaméstnanci firmy, budu Cerpat zakladni
informace o cinnosti podniku, o jeho historii, organizacni struktufe, zamySlenych

projektech, konkurenci, dodavatelich, odbératelich atd.
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1 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU

1.1 CHARAKTERISTIKA FIRMY

Nazev EKOL, spol. s r.0.
Sidlo Kienova 65, Brno, 602 00
Zpusob ziizeni spolecenskou smlouvou o

zaloZeni spolecnosti s ru¢enim

omezenym uzavienou dne

25.7.1991
Typ pravniho subjektu spolecnost s ru¢. omezenym
Den zépisu 31.7.1991
5 Obr.1: Budova spole€nosti (16)
IC 416 00 983
Zéakladni kapital 193 000,- K¢, zapsano 17.7 1992,

5000 000,- K¢, zapsdno 16. 11. 1999 (18)

1.1.1 Historie podniku

V roce 1991 byla ¢leny vybornych védecko-technickych pracovist Ceské republiky a
byvalého SSSR, jeZ se zamé&fovala na tepelnou energetiku, zaloZena firma Ekol, spol. s

r.o. Nazev spolecnosti je odvozen od slova ekologie,

protoZze se jeji Clenové od pocatku zamétovali na

Cernfikir
Em:' S feSeni ekologickych problémi spojenych s provozem
=pol. & o
L e tepeln¢ energetickych zafizeni. PfedevSim se jednd o
ek b e T T
AT snizovdni emisnich Skodlivin, které vznikaji pfi
R - spalovani karbonskych paliv ve spalovacich komorach
WY GRE T A e T turbin. Své zadkazniky v oblasti parnich a spalovacich

e turbin si firma Ekol od svého zaloZeni postupné
ziskala nejen v Ceské a Slovenské republice, ale také
v Polsku, Némecku, Mad’arsku, Rusku, Kazachstanu,
Egypté€, Syrii, Rumunsku, Francii a na Ukrajiné.

Obr. 2: OHSAS 18001:1999 (16)
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Ekol neustale rozviji svoji ¢innost a do budoucna mysli na udrZeni vysoké technické
urovné svych produktl, odpovidajici drovni svétové. Samoziejmosti je pribézné
provadéni vyzkumnych a vyvojovych praci, které jsou zaméfené na technicky rozvoj,
nové technologie a inovaci vyrobkat.Vyznamnym prvkem, ktery ovliviiuje c¢innost
spoleCnosti je pochopitelné situace na celosvétovém trhu v oblasti zdroji elektrické
energie a tepla.V roce 2006 se zacal projevovat nedostatek zdroji jak v Evropé, tak i
v ostatnich svétadilech, coZ postupné vedlo ke zmén¢ situace na trhu ozZivenim investic
do segmentu energetiky. Tato situace potvrdila
spravnost strategie spolecnosti Ekol, kterd je zamétena predevSim na export. Dalsi
vyznamnou udalosti roku 2006 pro spole¢nost je zahdjeni ptipravnych praci na vystavbu

vlastniho vyrobniho zdvodu. Samotnd vystavba zacala béhem 1. pololeti roku 2007 a

15. 7. téhoz roku byla slavnostné zahdjena vyroba v téchto novych prostorach.

m] Majitelé spole¢nosti se rozhodli vybudovat pro
b zajisténi spokojenosti zdkaznikli a zaméstnanci

[ =t

G3N EM IS0 8001:2001

fre

B T O R i W e e

W L RO sl TR v TRE Ty e
e T e B R T
& RO R AL

L TR VT LA
—— ]

Cernfikit . . o L. PR .
- —— integrovany systém fizeni, ktery je nutné pii dané
Eﬁﬂ:_ﬂnlf"o

vyrobé a provozu zajistit. Podnik Ekol je drzitelem
certifikatu systému jakosti podle norem ISO 9001 a
od roku 2007 pak certifikatu systému péce o zivotni
prostiedi dle normy ISO 14001 a systému péce o
bezpecnost priace dle normy OHSAS 18001.

Certifikace umoZziiuje spoleCnosti uchdzet se o nové

e
S

b O & 1

strategické  zahranicni zakdzky, nebot byva
nezbytnou soucasti podminek poptavajici firmy.
Obr. 3: CSN EN ISO 9001:2001 (16)

Hlavnimi partnery spole¢nosti Ekol, spol. sr.o. jsou firmy piepravujici plyn na
magistrdlnich plynovodech v Evropé a Asii. Jako piiklad lze uvést napt. Ruhrgas,

Gasprom, Ukrgasprom, Intergas centralnaja Asia a mnoho dalSich. (16)
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1.1.2 Produkty a sluzby

s s

Firma se zabyva vyrobou a montédzi energetickych zafizeni, jednd se zejména o parni a

spalovaci turbiny.

V oblasti parnich turbin spole¢nost poskytuje:
= kompletni doddvku parnich turbin,
o vykonova fada do IMW
o vykonova fada do 60 MW k pohonu generitoru
o vykonova fada do 60 MW k pohonu mechanickych pohont
=  dodavku nahradnich dilg,
" revizi, posouzeni stavu zafizeni,
stanoveni Zivotnosti stroje,
servis a opravy parnich turbin
» rekonstrukci — zménu provoznich parametrt,
* modernizaci parnich turbin,

= relokaci soustroji.

Obr. 4: Soustruh CNC (16)

V oblasti spalovacich turbin firma dodéava:

= spalovaci turbiny s elektrickym pohonem,

= spalovaci turbiny pro mechanicky pohon,

= piisluSenstvi pro spalovaci turbiny,
o saci ustroji s filtrem vzduchu, tlumi¢em hluku a anti-icingem
o vyfukové potrubi spalin s tlumic¢em hluku a kominem

= kotle na odpadni teplo

* ndhradni dily,

= revize turbin a jejich piislusenstvi,

= opravy turbin a jejich piislusenstvi,

» modernizace spalovacich turbin.

Zékladni sluzby a produkty divize energetického inZenyrstvi:
= oblast koncepcniho rozhodovani — technicko-ekonomické studie a analyzy,

= oblast pfipravy dila,

13



o projektova dokumentace pro tizemni fizeni
o projektova dokumentace pro stavebni povoleni
o projektova dokumentace realizacni
o dokumentace skutecného stavu provedeni
= oblast realizace dila — komplexni doddvky, piipadn¢ subdodavky, teplovodni
kotelny
o horkovodni kotelny
o parni plynové kotelny
* doddvky kogeneracnich jednotek,
dodavky kotli na pevnd paliva,
» dodévky kotli na zemni plyn,
» dodédvky kotl na biomasu,
= plynové piipojky,

= rozvody tepla, vzduchotechnika,

= kompresory,

Obr. 5: Modernizace parnich turbin
(16)
Z oblasti diagnostiky stroju spole¢nost nabizi:

» méieni Sirokopadsmovych vibraci,

» frekven¢ni analyzy mechanickych vibraci,

= méfeni stavu loZisek,

= pravidelnd diagnostickd méfeni pomoci datasbérace,
= posouzeni stavu zafizeni dle platnych norem,

» doporuceni ndpravnych opatieni.

Spolecnost Ekol dale nabizi obrdbéni jednoduchych i sloZitych strojnich soucasti

v mensSich, stiednich 1 vétsSich davkach.(22)

14



1.1.3 Organiza¢ni schéma

VEDENI SPOLEGNOST EKOL, spol s . 0.
Prod. Ing. Stanislav Vesdy, CSe. — genarini manakar
Ing. Gustav Posiugng - finandni fediiel

TENER GO aus.

BFRMNC
=50 % podi =

ENOL GmbH
BEALIN
- 70 % padil =

STRAEMEK spol. s r.o.

BIFMC
=80 % paodi -

ETE 000
Z PETEFBLURG, RLSKO
=33 % padi -

Cewize parnich furbin
ng. Jaramir KiE
= fadifal =

Diwizs snergafiokého imhe mrs ti
Castmir Slojrry

Jan Dalinikc
— Focifnd - o

= wmdaud =

Divize toohnickyoh shudeh ATYRALL, KAZACHSTAN
ng. Stonislay Parfzak ng. Stanislay Paryzak
= fadidal - = vadaud -

SAYDA, MEMECKO
Ay Schustor

ing .. Lubamir Doledal
= yadaud=

= il =

Obr. 6: Organiza¢ni schéma spolecnosti (16)
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1.2 OBCHODNI POLITIKA SPOLECNOSTI

Hlavnim cilem spolecnosti je zafadit své jméno mezi svétové firmy a vstipit jej do
podvédomi svétové a odborné verejnosti. Aby tento sviij cil naplnili, musi se soustredit
na spoustu dil¢ich zéleZitosti, mezi které patii napf. i jakost, ochrana Zivotniho prostiedi
a bezpecnost prace. Z toho diivodu se majitelé spolecnosti Ekol, spol. s r.o. rozhodli
vybudovat pro zajiSténi spokojenosti zdkaznikii a zaméstnancl integrovany systém

fizeni, ktery tyto tfi slozky zahrnuje.

1.2.1 Marketingova strategie

Politika jakosti spolecnosti je deklarovdna piikazem Generdlniho manaZera. Tato je
pravideln¢ prezkoumdvana a upfesiiovdna, aby plné odpovidala ucelu organizace,
obsahovala zédvazek ke splnéni pozadavkl zdkaznikii a aby urCovala rdmec pro
stanoveni a piezkoumani cilli jakosti. S politikou jakosti jsou sezndmeni vSichni
pracovnici organizace. Ve spoleCnosti jsou definovdny procesy a je vytvoren systém
smérnic a instrukci pro zaméstnance tak, aby poZadavky mezindrodni normy ISO
9001:2000 byly naplnény. Efektivnost fungovani procesti a celého systému je
pravideln¢ prezkoumdvana a na jejim zdklad€ jsou stanovovany opatieni ke stalému

zlepSovani celého systému. (13)

Vedeni spolecnosti si pln¢ uvédomuje, Ze jednani firmy musi byt ve vSech smérech
v souladu s ekologii. Setrné zachdzeni s pfirodnimi zdroji a &istota Zivotniho prostiedi
patii proto mezi zdkladni principy jejich podnikové politiky. At uz pfi vyrobé
realizované ve vlastnich provozech, nebo pifi provozu jimi vyrdbénych zafizeni u

zékazniki, a v kone¢né fazi pii recyklaci zbytkli po ukonceni Zivotnosti vyrobku. (14)

Politika zajisténi bezpecnosti a ochrany zdravi (BOZP) vychdzi z potieby zajistit
bezpecnost prace pii vyrob¢ zafizeni, pii jejich montdzi a pii provozu u zdkaznikl. Ve
firmé byl definovdn zdkladni systém managementu BOZP. Byla vypracovana ptirucka
EMS, smérnice a instrukce, ve kterych jsou definovany odpovédnosti, politika a cile
BOZP, zpisob planovani, dokumentovani, komunikace, kontroly a ptrezkoumani

systému podle OHSAS 18001. Certifikace systému byla provedena v roce 2007. (12)
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1.2.2 Marketingovy mix

Marketingovy mix konkretizuje vSechny kroky, které organizace dél4, aby vzbudila
poptdvku po produktu. Tyto kroky se rozd¢€luji do Ctyf proménnych:

* Produkt — oznacuje nejen samotny vyrobek nebo sluzbu, ale také sortiment,
kvalitu, design, obal, image vyrobce, znacku, zaruky, sluzby a dalsi faktory,
které z pohledu spotiebitele rozhoduji o tom, jak produkt uspokoji ocekavani.

= Cena — je hodnota vyjddiend v penézich, za kterou se produkt prodava. Zahrnuje
slevy, terminy a podminky placeni, ndhrady nebo moznosti tvéru.

= Misto — uvadi, kde a jak se bude produkt proddvat, véetn¢ distribu¢nich cest,
dostupnosti distribucni sité, prodejniho sortimentu, zasobovani a dopravy.

* Propagace — uvadi, jak se spotiebitelé o produktu dozvi (od piimého prodeje

ptes public relations, reklamu a podporu prodeje. (19)

Rozbor marketingového mixu firmy Ekol, spol. s r.o.

Produkt

s\ s

Jak jiz bylo vyse uvedeno, spoleCnost se zabyva vyrobou a montdzi energetickych
zafizeni, pficemZ se jednd ptredevSim o parni a spalovaci turbiny. Podrobny vycet je
uveden v podkapitole 1.1.2 ,,Produkty a sluzby*. Spole¢nost mimo samotnou vyrobu
energetickych zatfizeni poskytuje i sluzby v oblasti oprav, rekonstrukce, modernizace,

relokace soustroji, diagnostiky stroji, dodavky a pochopitelné montéaze.

Misto

Jak jsem jiz v této praci uvedla, spolecnost se zabyva tepelnou energetikou a z 90% se
soustfed’'uje na export do mnoha evropskych zemi. Pro své odbératele dodava jak
samostatné parni a spalovaci turbiny, tak 1 technologické celky, jako jsou elektrarny,
teplarny a ostatni zafizeni pro vyrobu elektrické energie, tepla a kombinovanych

provedeni. Firma je schopna zajistit zdsobovani, dopravu i samotnou montaz.
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Cena

Potencidlni odbératelé produkti a sluzeb v oblasti energetického inzenyrstvi si svého
dodavatele vybiraji prostfednictvim vybérovych fizeni, kterd maji zpravidla tfi kola.
V prvni ¢4sti tohoto fizeni budouci odbératel hodnoti technickou nabidku potencidlnich
dodavatel. Z téch firem, které nejlépe vyhovi danym poZadavklim, jsou vybrany
zhruba tfi, které postoupi do dalSich kol — zde je jiZ feSena cena daného produktu ¢i
sluzby. V praxi to vypadd tak, Ze komise spolecnosti Ekol vytvoii cenu a stanovi
cenovou nabidku, kterd se v zapeCeténé obdlce dostane k vedeni moZného odbératele.
Ze vsech cenovych nabidek pak zdkaznik vybere tu, kterd mu nejvice vyhovuje,

zpravidla pochopitelné tu nejnizsi. Firma Ekol se svymi odbérateli, pokud je to ovSem

mozné, uzavird exkluzivni smlouvy, z nichZ potom vyplyvaji urCité procentni slevy.

Propagace

Spolecnost Ekol, spol. s r.o. nemd Zadné marketingové oddé€leni a vedeni firmy
prozatim vzdy odmitalo nabidky marketingovych firem, jeZ podniku nabizely
zviditelnéni. V této oblasti vyroby je to ovSem, alesponi podle mého nézoru,
pochopitelné. Na trhu v Ceské republice totiZ existuje pouze omezeny podet firem, které
by pravidelné vyuzivaly sluzeb spoleCnosti Ekol. KaZzdy manager podniku proto

budouci odbératele ziskava spiSe poptavanim, osobnim jedndnim.

Jinou moznosti, jak se o poskytovanych sluzbiach a produktech firmy mohou lidé
dozvédét, jsou webové stranky, na kterych jsou uvedeny vSechny dilezité informace.
Jistého zviditelnéni Ekol dosahuje také tim, Ze je titulirnim partnerem elitniho
evropského triatlonového tymu EKOL TEAM. V roce 2008 se opét stal generdlnim

reklamnim partnerem Ceského svazu triatlonu.

1.3 SWOT ANALYZA

SWOT analyza, metoda vyuZivand zejména v marketingu, slouzi k vyhodnoceni
fungovani spolecnosti a je tak soucdsti jejtho strategického pldnovéni. Jeji pomoci
hodnotime silné a slabé stranky, pfileZitosti a hrozby spole¢nosti, a to jak z externiho,
tak interniho hlediska. V ndsledujici tabulce jsou tyto vlastnosti firmy a moznosti jejiho

dalsiho vyvoje shrnuty.
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Interni: Silné stranky Slabé stranky
- dlouhodobé zkuSenosti, odbornost | - mala vyrobni zdkladna
- flexibilita - velké mnoZstvi konstruk¢nich a
- vlastni vyvoj a vyroba vypoctarskych hodin
- individudln{ piistup k zdkaznikiim | - slabé persondlni obsazeni
- dostate¢ny uveérovy ramec na expedi¢niho a skladového
derivitové operace hospodatstvi
- certifikdty ISO 9001, 14001 a - chybi podpora ndrodnich koncernli
OHSAS 18001 - pohledavky po splatnosti
- ziskavani dotaci na védu a vyzkum
- pribézné financovani
Externi: Prilezitosti Hrozby

- prechod na realizaci zakdzek
formou generdlniho dodavatele
elektraren nebo teplaren

- energetickd zafizeni na spalovéani
biopaliv

- zvySeni efektivnosti procesu (od
navrhu k uvedeni do provozu)

- export do dalSich evropskych zemi
- sniZeni nékladt

- dosazeni lepSiho postaveni na trhu

- silnd konkurence

- migrace zaméstnancu ke
konkurenci

- pokles kurzu koruny (nevyhoda
exportéril)

- recese podnikatelské sféry

1.4 PORTEROVA ANALYZA

Porterova analyza se zaméfuje na oborové okoli podniku, které je ovlivnéno predevsim

konkurenty, dodavateli a zdkazniky. Porteriiv model konkuren¢niho prostfedi vychazi

z ptedpokladu, Ze strategickd pozice firmy ptsobici v ur¢itém odvétvi na urcitém trhu je

urcovana piedevSim péti zdakladnimi faktory. Témi jsou vyjedndvaci sila zdkaznikl a

dodavatelli, hrozba vstupu novych konkurentli, hrozba substitu¢nich vyrobku a rivalita

firem ptsobicich na daném trhu.
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Smluvni sila odbérateli

Firma Ekol si od svého zaloZeni ziskala v oblasti spalovacich turbin zdkazniky nejen
v Ceské a Slovenské republice, ale také v Mad’arsku, Ukrajin€¢, Rusku, Kazachstanu,
Egypté, Syrii, Rumunsku, Francii, Némecku a Polsku. Spole¢nost ma n¢kolik stilych a
vysoce spolehlivych odbératel, mezi které patii napt. RWE Transgas, CKD Praha,
Dalkia a egyptskd spolecnost Sugar Company. Dilezitym faktory hrajicim ve prospéch
firmy Ekol je ptredevS§im dlouholetd zkuSenost, fakt, Ze ke kazdému zdkaznikovi
pfistupuji individudlné a snazi se tak o plné vyhovéni jeho zakdzce, a v neposledni fadé

také jejich pristup k ekologické otdzce.

Smluvni sila dodavatelu

Spolecnost Ekol si své dodavatele vybird prostiednictvim systému Kompass, k némuz
ma v soucasné dob¢ piistup 5 managert podniku, kteii zde vytvoii poptavku. Cely
systém funguje na principu holandské aukce — ceny se nezvySuji, ale naopak sniZuji.
Timto zptisobem ziskal Ekol exkluzivni smlouvu napt. se spole¢nosti Armatury Group,
a.s., od které odebird armatury a potrubni dilce. Ceny tohoto dodavatele jsou jiz dany
aukci samotnou, pfi¢emz exkluzivni smlouva zaruc€uje jesté urcité procentni slevy. Dale
mohu uvést jeSt¢ napi. spoleCnost Gradior Steel, spol. s.r.o., se kterou mi Ekol
sjednanou rdmcovou ro¢ni smlouvu na odbér svafovanych konstrukci a dild, tlakovych

a netlakovych nadob, vymeénikt, tlumici hluku atd.

Riziko vstupu konkurentu

s s

Spolecnost Ekol, spol. s r.0. se zabyva vyrobou a montdzi energetickych zafizeni,
pricemz se jedna pfedevsSim o parni a spalovaci turbiny. Potenciondlni zdjemce o vstup
na tento trh by musel vynaloZit vysoky kapitdl na zakoupeni technologii, stroji, velkych
prostor pro vyrobu a uskladnéni strojii, vyrobkli a materidlu atd. Nejednd se tedy o
zélezitost jednoduchou a levnou. Proto nepfedpokladdm, Ze by hrozilo vysoké riziko

piivalu novych konkurenceschopnych podniki.

Rivalita mezi konkurenty

Nejvétsim konkurentem v oblasti energetického inZenyrstvi je pro firmu Ekol
nepochybné spolecnost Siemens, s.r.o. Oba podniky maji dlouholetou tradici, ale

Siemens se na trhu vyskytuje bezesporu delsi dobu.
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Podobné jako spolecnost Ekol nabizi ucelenou paletu produkti, feSeni a sluzeb pro
vyrobu 1 rozvod elektrické energie. Nabizi vyvoj, projektovani, vystavbu a zajiSténi
provozu ekologickych zdroji tepelné i elektrické energie, obdobné se zaméiuje na
obnovitelné zdroje a tim i Zivotni prostfedi. K zdkaznikti obé firmy pfistupuji podobn¢ —
nabizi jim takovd feSeni, kterd spliiuji vysoké ndaroky na ucinnost, spolehlivost a
maximalni efektivitu vyrobniho procesu. Ke kazdému odbérateli pfistupuji individudlné
a diky optimélnimu poméru ceny a vykonu zdkaznici dosahuji minimélnich celkovych
ndkladli na investici. Mezi spolecnosti Ekol a Siemens také dochdzi k migraci
zaméstnanct, ktefi se st€huji za lepSimi podminkami v jejichZ nabidce se, podle mého
nazoru, obé spolecnosti neustdle predhdnéji. Hrozbu vidim v moZzném zneuZiti know-

how firmy neloajalnimi zamé&stnanci.

Hrozba substituti
Na inovacnich ¢i novych technologiich se v tomto oboru samoziejm¢ pracuje neustéle,
ale jednd se o vysoce naro¢ny a pomaly vyvoj, takze nepiredpokldddm zadnou ndhlou

hrozbu substitucnich vyrobkti.

1.5 CILE BAKALARSKE PRACE

Cilem této bakaléiské prace je pomoci vybranych metod a ukazatelii finan¢ni analyzy a
prostfednictvim dat ziskanych z dcetnich vykazii a vyro¢nich zprav posoudit droveil
soucasné financni situace spolecnosti Ekol, spol. sr.0. a ndsledn¢ se dopéatrat piicin
takového stavu. V ndvaznosti na zjiSténd fakta poté pfipravit ndvrhy ke zlepSeni
finan¢ni strategie podniku, které by vedly k trvalé platebni schopnosti, dostatecné
vysokému hospodaiskému vysledku a rentabilité vlastniho kapitdlu, tedy k dlouhodobé
maximalizaci trzni hodnoty firmy. Dil¢im cilem je také sestaveni harmonogramu

realizace sestavenych ndvrhii, shrnuti jejich piinosi a dopadi investiCnich akci

vedoucich k prosperité spolecnosti.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI

2.1 VYUZITI FINANCNI ANALYZY

Aby byl podnik uspésny, potfebuje rozvinout své schopnosti, piiddvat nové vykony,
ucit se novym dovednostem, naucit se prodavat tam, kde vétSina jeho konkurenta
neuspéla, stdvat se skute€n¢ dobrym v nécem, co je pro podnikovou kulturu nové, a byt
prospeSny. Mél by znat pfiCiny uspéSnosti ¢i neuspéSnosti podnikdni, aby mohl vcas

ovliviiovat faktory vedouci k jeho prosperité.

Finan¢ni analyza je metodou hodnoceni finan¢niho hospodafeni podniku, pfi které se
ziskand data tfidi, pomé&fuji mezi sebou navzdjem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi,
hledaji souvislosti mezi daty a urCuje se jejich vyvoj. Tim vS§im se zvySuje jejich
informacni hodnota. Finan¢ni analyza je zaméfena na identifikaci problému, silnych a
slabych stranek predev§im hodnotovych procestt podniku. Informace ziskané pomoci
finan¢ni analyzy umoZziiuji dospét k ur€itym zdvérim o celkovém hospodafeni a

financ¢ni situaci podniku, predstavuji podklad pro rozhodovéni jeho managementu.

Cilem finan¢ni analyzy podniku je zpravidla:
* posouzeni vlivu vnitiniho i vnéj$iho prostredi podniku,
* analyza dosavadniho vyvoje podniku,
» komparace vysledkl analyzy v prostoru,
= analyza vztahli mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),
= poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,
= analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,

» interpretace vysledkl vcetn€ ndvrhil ve financni planovani a fizeni podniku. (8)

2.2 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU
Vstupni data finan¢ni analyzy pochdzeji ze tii velkych skupin zdrojt:
1) Utetni data podniku, Cerpand z
= Ucetnich vykazl finan¢niho ucetnictvi, ptiloh k tcetni zavérce,
= vnitropodnikového tucetnictvi a jinych cinnosti controllingu (Clenéni trzeb,

¢lenéni néklada, kalkulace, plany, rozpocty aj.)
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= vyroénich zprdv, ddaji o vyvoji a stavu zakdzek, zprdv o strategii podniku,
planovych propoctl, priizkum trhu, jinych jiz provedenych analyz.

2) Ostatni data o podniku, ¢erpana z

= podnikové statistiky (poptavky, vyroby, prodeje, zaméstnanosti, mezd aj.),

* vnitfnich smérnic, pfedpovédi a zprav vedoucich pracovnikli podniku, atd.

3) Externi data, tj. data z ekonomického prostedi podniku, napf.

» Udaje statni statistiky, ministerstev, dalSich statnich organizaci,

= zpravy odborného tisku, burzovni, o ménovych relacich, o drokovych miréch,

» komentédie manaZerii, odhady analytik riznych instituci,

* nezdvisld hodnoceni a prognézy ekonomickych poradcti, agentur a firem atd.

Vybér zdrojii informaci je podiizen konkrétnimu ucelu financni analyzy a vybrané
metodé financni analyzy. Ro¢ni ucetni zdvérku tvoii rozvaha, vykaz zisku a ztrét,
piiloha vcetné piehledu o penéZnich tocich a pfehledu o zménéch vlastniho kapitdlu.

Tyto vykazy jsou co do formy i obsahu zdvazn¢ upraveny ministerstvem financi. (3)

2.3 METODY FINANCNI ANYLYZY

Nezbytnym néstrojem financniho managementu se v poslednich letech stala finan¢ni
analyza. Pii hodnoceni finan¢ni vykonnosti a situace firmy se uZivaji dva zakladni
piistupy: fundamentalni analyza, zaloZena na kvalitativnich udajich a technickd analyza,

ktera se opird o kvantitativni data a matematicko-statistické metody. (9)

2.3.1 Fundamentalni analyza podniku

Fundamentdlni analyza je zaloZena na rozsdhlych znalostech vzdjemnych souvislosti
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odborniki, na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnozstvi
kvalitativnich ddaji a pokud vyuZivd kvantitativni informaci, odvozuje zpravidla své
zavéry bez pouziti algoritmizovanych postupii. Vychodiskem fundamentédlni analyzy

podniku je obvykle identifikace prostiedi, ve kterém se podnik nachdzi.
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Jde zejména o analyzu vlivu :
= vnitfniho i1 vnéj$itho ekonomického prostiedi podniku,
= prave probihajici faze Zivota podniku,

= charakteru podnikovych cilt.

Komparativni analyza zaloZend pfevazné na verbdlnim hodnoceni. Patfi sem napf.
SWOT analyza, metoda kritickych faktorti ispéSnosti, metoda analyzy portfolia dvou

dimenzi, Argentino model, BCG matice nebo metoda balanced scorecard (BSC). (8)

2.3.2 Technicka analyza podniku

Technickd analyza pouzivd matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s ndslednym (kvalitativnim)

ekonomickym posouzenim vysledkli. Postup analyzy zahrnuje obvykle ndsledujici

etapy:

1. Charakteristika prostiedi a zdroji dat

a) Vybér srovnatelnych podnikl — tj. podnikt, které maji podobny obor podniként,
vstupy do vyrobniho procesu, vyrobni postupy, vystupni produkty, zdkazniky, prostiedi,
vnémZz se podnik nachdzi (geografické, politické, historické, ekologické, pravni,
socialni, kulturni atd.).

b) Piiprava dat a ukazateli — podle ucelu analyzy se sestavuji z dat ukazatele,
charakterizujici ekonomickou c¢innost podniku. Ukazatele mohou byt extenzivni,
charakterizujici rozsah (objem) veliCiny zpravidla pomoci absolutniho ¢isla, nebo
intenzivni, charakterizujici miru, v jaké jsou extenzivni ukazatele vyuZivany podnikem,
a jak siln¢ nebo rychle se méni (relativni, pomérové ukazatele). Extenzivni ukazatele se
ddle rozlisuji na stavové, tokové, rozdilové a nefinancni. Intenzitni pak na prosty pomer,
indexy (bazické nebo fetézové), margindlni a senzitivity.

c) Sbér dat a ovéfeni pouZitelnosti ukazatelli - ¢asova srovnatelnost ukazatell je
umoznéna obecné uzndvanou zdsadou ucetnictvi o stdlosti metod, podle niZ nesmi
podniky ménit v priibé¢hu roku postupy dctovani, ani principy oceniovani nebo zpiisoby
odpisovani. Vyjimecné Ize takové zmény uskutecnit aZ na prelomu roku, jestlize se jimi

dosdhne vérngjsiho a pravdivéjsiho zobrazeni skutecnosti.
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2. Vybér metody a zakladni zpracovani dat

a) Volba vhodné metody analyzy a vybér ukazateld.
b) Vypocet ukazatell.

c) Hodnoceni relativni pozice podniku.

3. Pokrodilé zpracovani dat

a) Identifikace modelu dynamiky — analyza vyvoje ukazatelil v Case.
b) Kauzdlni analyza hodnotici vztahy mezi ukazateli (pyramidalni rozklady).
c) Korekce a zjisténi odchylek.

4. Navrh na dosazeni cilového stavu

a) Variantni navrhy na opatieni.
b) Odhady rizik variantnich feSeni.
c) Vybér doporucené varianty.

Podle ucelu, ke kterému analyza slouzi, a podle dat, kterd pouZziva, se rozliSuje:
1. Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych)
* analyza trendl (horizontdlni analyza)
= procentni rozbor (vertikdlni analyza)
2. Analyza rozdilovych ukazateli (fondt finanénich prostredki)
3. Analyza pomérovych ukazatelt
= rentability
= aktivity
» zadluZenosti a finan¢ni struktury
= likvidity
= kapitadlového trhu
* provozni ¢innosti
= cash flow
4. Analyza soustav ukazateli
* pyramidové rozklady
= komparativné analytické metody
» matematicko statistické metody

=  kombinace metod (8)
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2.4 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

2.4.1 Horizontalni analyza — analyza trendu
Horizontdlni analyza se zabyvad porovndvanim zmén poloZek jednotlivych vykazii
v ¢asové posloupnosti. Pfitom lze z téchto zmén odvozovat i pravdépodobny vyvoj

piislusnych ukazateli v budoucnosti. (6)

Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,.; u

Vzorec 1: Absolutni zména (6)

absolutni zména

Procentni zména = . 100

ukazatel,.

Vzorec 2: Procentni zména (6)

2.4.2 Vertikalni analyza — procentni analyza

Pti vertikdlni analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitdlu, tzv.
struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zfejmé, jaké je slozeni
hospodéiskych prostredkii potfebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a
z jakych zdroju byly potizeny.

Oznaceni vertikdlni analyza vzniklo proto, Ze se pii procentnim vyjadieni jednotlivych
komponent postupuje v jednotlivych letech odshora dolt (ve sloupcich) a nikoliv napfi¢
jednotlivymi roky. Vyhodou vertikdlni analyzy je, Ze nezdvisi na meziro¢ni inflaci a
umoziuje tedy srovnatelnost vysledkii analyzy z rtiznych let. Pouzivd se proto ke

srovndvani v Case i v prostoru. (8)
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2.5 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

K analyze a fizeni finan¢ni situace podniku (zejména jeho likvidity) slouzi rozdilové
ukazatele oznaCované jako fondy finan¢nich prostiedkd. Fond chdpeme jako souhrn
urcitych stavovych ukazatelti vyjadfujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi
souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv
(tzv. Cisty fond).

NejpouZzivangj$imi Cistymi finanénimi fondy jsou:
= Cisty pracovni kapitél
= (isté pohotové prostiedky

= (isty penéZné-pohledavkovy finanéni fond (10)

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl je definovan jako rozdil mezi dlouhodobym Kkapitilem a
dlouhodobym majetkem. Je odrazem financovani ob&Zného majetku. Cim ma podnik
vetsi Cisty pracovni kapitdl, tim vice by mél byt schopen uhradit své finan¢ni zdvazky.
To je vSak ovlivnéno strukturou obéznych aktiv a jejich schopnosti rychle se ménit

v penize. Cisty pracovni kapitil by se mél zhruba rovnat hodnoté zdsob. (3)

Existuji dva zpiisoby vypoctu tohoto ukazatele:

a) z pohledu finan¢niho manazer

Cisty pracovni kapitdl (NWC) = ObéZnd aktiva — Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 3: Cisty pracovni kapital (11)

b) z pohledu vlastnika podniku (investora)

Cisty pracovni kapitdl (NWC) = Dlouhodobd pasiva — Stdld aktiva

Vzorec 4: Cisty pracovni kapital (11)

Prvni ukazatel (a) vyjadfuje cast obéznych aktiv, které musime financovat
dlouhodobymi zdroji, druhy ukazatel (b), nim poskytuje ptehled o ¢asti dlouhodobého

kapitalu, ktery financuje ob&zna aktiva. (11)
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2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Obézna aktiva mohou obsahovat malo likvidni polozky nebo dlouhodobé nelikvidni
napt. pohledavky s dlouhou dobou splatnosti, nedobytné pohleddavky, neprodejné
vyrobky atd. Nejvyssi stupen likvidity pfedstavuji hotovost a penize na béznych uctech.
V podminkédch fungujiciho kapitdlového trhu Ize do vypoctu zahrnout i penézni
ekvivalenty ve formé& obchodovatelnych cennych papiri a Sekl, sménky nebo

terminované vklady vypovéditelné do 3 mésict. (8)

Cisté pohotové prostiedky = (Hotovost + Penize na iictech) — Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 5: Cisté pohotové prostiedky (8)

2.5.3 Cisty penéiné pohledavkovy finanéni fond — Cisty penéZni majetek

Ukazatel c¢istého penéZniho majetku predstavuje stfedni cestu mezi obéma zminénymi
rozdilovymi ukazateli. Pfi vypoctu se poniZi ob€Znd aktiva o zdsoby, nebo i nelikvidni
pohledavky a od takto upravenych aktiv se odectou kratkodobé zdvazky. Podle zdméru
analytika a podle stupné likvidity, ktery je tieba posoudit je totiZ mozné definovat rizny

CPM, ktery se lisf zahrnutymi polozkami ob&Znych aktiv. (8)

Cisty penéini majetek = (Obéind aktiva — Zdsoby) — Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 6: Cisty penéZni majetek (8)

2.6 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Finan¢ni pomérové ukazatele patii mezi neoblibené&jsi a nejrozsifenéjsi metodu financni
analyzy. Charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli
pomoci jejich poméru. Porovnéani dosazenych vysledkil je mozné s oborovymi prameéru,

nebo s daty konkurencnich spole¢nosti. (8)

2.6.1 Ukazatelé likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své zdvazky. Podle toho, jakou miru
jistoty pozadujeme od tohoto méteni, dosazujeme do Citatele majetkové slozky s riznou

dobou likvidnosti, tj. schopnost pifeménitelnosti na penize.
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Vv s

penize v hotovosti a na béZnych uctech, nejméné likvidni je dlouhodoby majetek, proto
se snim viubec neuvazuje. Zakladni ukazatele se proto odvozuji od béZnych aktiv.
Nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni schopen hradit své bézné zavazky, coz
muze vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu. Existuje pifima zdvislost mezi

solventnosti a likviditou = podminkou solventnosti je likvidita. (7)

RozliSujeme tfi stupné likvidity:
» BéZznd likvidita (likvidita 3. stupné)
= Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢)

» Okamzitd likvidita (likvidita 1. stupng)

Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity odkryva, jak obéZzna aktiva kryji kratkodobé zavazky. Bézna
likvidita je do znacné miry citlivd na strukturu zdsob a jejich spravné, resp. redlné
oceniovani vzhledem k jejich prodejnosti. Citlivost se véaze také k pohledavkam
vzhledem k jejich neplaceni v lhité splatnosti nebo nedobytnosti. Ukazatel b&Zné

likvidity pfedstavuje métitko budouci solventnosti spolecnosti a jeho vysledné hodnoty

vys$si jak 1,5 se povazuji za postacujici. (9)

ObézZnd aktiva

Beéznd likvidita =

Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 7: BéZna likvidita (9)

Pohotova likvidita

Vv

Ukazatel pohotové likvidity se vaze na piedesly, ovSem znacn¢ nizsi hodnota tohoto
ukazatele poukazuje na nadmérnou vahu zdsob v rozvaze firmy. Spolecnosti, u kterych
I1ze spekulovat o rychlé obméné zasob, stejné jako spolecnosti se sezénnim zaméfenim
hospodateni mohou vykazovat nemaly rozdil ukazatelti. Hodnoty pohybujici se pod 1

naznacuji problémy se zachovanim likvidity podniku. (9)
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Obéznd aktiva - Zdsoby
Pohotova likvidita =

Krdtkodobé zdvazky

Vzorec 8: Pohotov4 likvidita (9)

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity poukazuje na schopnost firmy uhradit své pravé splatné
zévazky. Ve jmenovateli tohoto ukazatele se nachdzeji okamzité splatné zavazky a
v jeho Citateli penize a jejich ekvivalenty. Hodnota okamZzité likvidity na udrovni
dosahujici alespon 0,2 se povazuje za dostacujici. U likvidity 1. stupné je Zadouci
velikost vétsi nez 1, coZ pro podnik znamen4, Ze je schopen okamZité splatit veskeré své

kratkodobé zavazky. (3)

Penézni prostredky + Ekvivalenty
OkamZitd likvidita =

OkamZité splatné zdvazky

Vzorec 9: Okamzita likvidita (9)

2.6.2 Ukazatele zadluzenosti

Udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku, méff rozsah, v jakém
podnik pouZziva k financovani dluhy. Rust zadluZenosti mulze piispét k celkové

rentabilité a tim i k vysSsi trzni hodnoté podniku, ale souCasné zvySuje riziko finan¢ni

nestability.

Zékladni ukazatele zadluZenosti jsou:
» (Celkova zadluZenost
= Koeficient samofinancovani
= Urokové kryti
* Doba splaceni dluhu

30




Celkova zadluzZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti je také Casto nazyvan ukazatelem véfitelského rizika,
nebot’ v piipad¢ likvidace firmy roste riziko véfiteld imérné ristu jeji zadluZenosti.
Véritelé proto preferuji nizky ukazatel zadluZenosti. Vlastnici zase potiebuji veétsi
finanéni pdku, aby zndsobili svoje zisky. Mezi mirou zadluZenosti a jeji platebni
schopnosti vSak neexistuje zadny piimy vztah. Jestlize je vSak ukazatel zadluZenosti
vysSi jak 50%, vertitelé vzdy vahaji s poskytnutim tvéru a zpravidla za néj od

spolecnosti Zadaji vyssi drok. (8)

Cizi kapitdl

Celkovad zadluZenost =

Celkovd aktiva

Vzorec 10: Celkova zadluzenost (8)

Koeficient samofinancovani

Ukazatel vyjadiuje podil vlastniho kapitdlu k aktiviim spole¢nosti. Jedna se o dopln¢k
ukazatele celkové zadluZenosti a vyjadfuje finan¢ni nezdvislost firmy. Pokud je ve
spolecnosti mira koeficientu samofinancovani nizkd, mluvime o podkapitalizovanosti, a
pokud je pfili§ vysokd, jednd se o ptekapitalizovanost, kterd zvySuje ndklady na vlastni

kapitdl a v disledku se snizuje vynosnost celkového kapitalu. (4)

Vlastni kapitdl

Koeficient samofinancovdni =

Aktiva celkem

Vzorec 11: Koeficient samofinancovani (8)

Urokové kryti

Ukazatel informuje o tom, kolikrat pfevySuje zisk placené troky. Cést zisku, kterd byla
vyprodukovana cizim kapitdlem, by meéla staCit na pokryti ndkladii na vypujcend
kapitdl. Pokud je ukazatel roven 1, znamenad to, Ze na zaplaceni uroki je tfeba celého
zisku. Obecné se doporucuje, aby droky byly kryty ziskem tfikrdt a vice. Neschopnost

platit urokové platby ze zisku byva znakem bliZiciho se upadku. (4)
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EBIT
Urokové kryti =

Nakladové iiroky

Vzorec 11: Urokové kryti (4)

Doba splaceni dluhu
Ukazatel doby splaceni dluhu udava, po kolika letech by byl podnik schopen pfi

soucasné vykonnosti splatit své dluhy. Financné€ zdravé podniky hradi své zavazky do

tif let, primérnd hodnota DSD v primyslovém odvétvi jsou 4 roky. (3)

Cizi zdroje - financni majetek

Doba spldaceni dluhii =

Provozni cash-flow

Vzorec 13: Doba splaceni dluhi (3)

2.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity pométuji schopnost podniku vyuZivat vloZenych prostfedkd, a to
celkovou rychlost jejich obratu nebo rychlost obratu jejich jednotlivych sloZek a hodnoti

tak vazanost kapitalu v urc¢itych formach aktiv. (4)

Doba obratu celkovych aktiv
Ukazatel udava, kolikrat se aktiva ,,obrati“ za dany Casovy interval, napt. za rok. Pokud
intenzita vyuzivani aktiv firmy je niZs$i nez pocet obratek celkovych aktiv zjiStény jako

oborovy prumér, mély by byt zvysSeny trzby nebo odproddna nékterd aktiva. (10)

Triby
Obrat celkovych aktiv =

Aktiva celkem

Vzorec 14: Obrat celkovych aktiv (5)
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Doba obratu stalych aktiv

Doba obratu stélych aktiv je prevracenym ukazatelem relativni vazanosti stalych aktiv.
Ma vyznam pii rozhodovéni o tom, zda potidit dalsi produkéni investiéni majetek. NiZsi
hodnota ukazatele neZ primér v oboru je signdlem pro vyrobu, aby zvySila vyuZiti

vyrobnich kapacit a pro finan¢ni manazery, aby omezili investice firmy. (10)

Stdld aktiva

Doba obratu stdlych aktiv =

Triby/360

Vzorec 15: Doba obratu stalych aktiv (3)

Doba obratu zasob

Ukazatel urcuje primérny Casovy interval, po ktery jsou zdsoby vazany v podniku do
doby jejich prodeje nebo do doby jejich spotieby. U zdsob vyrobkl a zbozi je tento
ukazatel rovnéz indikdtorem likvidity, protoze udavd pocet dnli, za néZ se zdsoba

pfeméni v hotovost nebo pohledavku. (4)

Zdsoby 365
Doba obratu zdsob = =

Triby/365 Obrat zdsob

Vzorec 16: Doba obratu zasob (5)

Doba obratu pohledavek

Cilem ukazatele je stanoveni primérného poctu dni, po které ndm naSi odbératelé
zustavaji dluzni, tj. dobu, kterd v primeéru uplyne mezi prodejem na obchodni tvér a
piijetim pen¢z. Prodej na obchodni tvér je ndkladny, protoZe podnik ptichdzi o droky a

navic podstupuje riziko, Ze dluznik nezaplati. (4)

Krdtkodobé pohleddvky
Doba obratu krdtkodobych pohleddvek =

Prumérné denni triby

Vzorec 17: Doba obratu krdtkodobych pohleddvek (5)
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Doba obratu dluhu

ukazatel stanovuje ve dnech dobu, kterd v priméru uplyne mezi ndkupem majetku ¢i
sluzeb a jejich thradou. Finanéni manaZer bude tento ukazatel ostfe sledovat, protoze
nakup na obchodni uvér predstavuje penézni prostfedky, které podnik po urcitou dobu

zadrzuje a vyuziva k uspokojovani vlastnich potieb. (4)

Krdtkodobé zdvazky

Doba iihrady krdtkodobych zdvazku =

Prumérné denni triby

Vzorec 18: Doba thrady kratkodobych zavazku (5)

2.6.4 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatelé vynosnosti mé&fi uspéSnost podniku dosahovat zisk pouZitim investovaného
kapitdlu. Ve vSech ukazatelich pométuje zisk, ktery je tokovou veli¢inou za obdobi a
stavovou hodnotu vyjadiujici prostfedky vynaloZené na dosaZeni tohoto vysledku

hospodateni. (11)

Ukazatele rentability rozliSujeme:
= Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)
= Rentabilita vloZenych aktiv (ROA)
= Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
= Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)
= Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita vlozeného kapitalu

ROI vyjadiuje, s jakou uc¢innosti piisobi celkovy kapitdl vlozeny do firmy, nezdvisle na
zdroji financovéani. Celkovy kapitdl ptedstavuje stavovou veli€inu, my vSak
potfebujeme vyjadfit miru zisku za urcity interval, v némzZ byly vloZené prostiedky
vazany. Proto pracuje obvykle s primérem téchto veli¢in na pocatku a konci obdobi,
coz vSak neptispéje k vérnéjSimu obrazu v piipadé, kdy se stav veli¢in v pribchu

sledovaného obdobi vyrazn€ ménil. (10)
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EBIT
ROI =

Celkovy kapitdl

Vzorec 19: Rentabilita vloZeného kapitalu (10)

Rentabilita vloZenych aktiv

ROA pome¢étuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to,
z jakych zdrojii jsou financovany (vlastnich, cizich, kratkodobych, dlouhodobych).
Dosadime-li do Ccitatele Cisty zisk zvySeny o zdanéné uroky, znamend to, Ze
pozadujeme, aby ukazatel poméfil vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale i s uroky, jez

jsou odménou vétitelim za jimi zaptjceny kapitél. (10)

EAT
ROA =

Celkovd aktiva

Vzorec 20: Rentabilita vloZenych aktiv (10)

Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE mira ziskovosti z vlastniho jméni je ukazatelem, jimZ vlastnici zjist'uji, zda jim

vvvvv

velikosti jejich investi¢niho rizika. (10)

EAT
ROE =

Vlastni kapital

Vzorec 21: Rentabilita vlastniho kapitalu (10)

Rentabilita dlouhodobych zdroji

ROCE informuje spole¢nost o tom, jaké vySe provozniho hospodaiského vysledku (pred
zdanénim) dosahuje podnik z jedné investované koruny. Hodnota tohoto ukazatele by
m¢éla byt vyssi nez trokovd mira z tvérl, tedy obecné z cizich zdroji zakladajicich

povinnost platit trok. (8)
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EBIT
ROCE =

Dl.zdvazky + Vlastni kapitdl

Vzorec 22: Rentabilita dlouhodobych zdrojua (8)

Rentabilita trzeb

ROS charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Trzby ve jmenovateli pfedstavuji trzni
ohodnoceni vykonu firmy za urcité casové obdobi. Vykony méti vykonnost firmy, tj.
jak spolecnost Ucinn€ vyuzije vSechny své prostiedky k vytvofeni hodnot, s nimiz se

uchazi o ptizen trhu. (10)

HV
ROS =

Triby z prodeje vilastnich vyrobkii a sluZeb

Vzorec 23: Rentabilita trzeb (10)

2.6.5 Provozni ukazatele

Jsou zaméfeny dovnitt firmy a uplatiiuji se tedy ve vnitinim fizeni. Napomdhaji
managementu sledovat a analyzovat vyvoj zakladni aktivity firmy. Provozni ukazatele
se opiraji o tokové veli¢iny, pfedevSim o ndklady, jejichz fizeni ma za néasledek
hospodarné vynaklddani jednotlivych druhti ndkladii a tim i dosazeni vyssiho

konec¢ného efektu. (10)

Nejcastéji se setkavame s nédsledujicimi ukazateli:
* Produktivita z ptidané hodnoty
=  Mzdova produktivita
= Nakladovost vynosii

» Materidlova ndro¢nost vynost
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Produktivita z pridané hodnoty
Produktivita vypoctend z ptfidané hodnoty udava, kolik pfidané hodnoty pfipadd ro¢né
na jednoho zaméstnance. Hodnota tohoto ukazatele by méla zpravidla rist rychleji nez

pomér mezi mzdami a poctem zaméstnancti ve firmé. (10)

Pridand hodnota

Produktivita z pridané hodnoty =

Pocet zaméstnancu

Vzorec 24: Produktivita z pfidané hodnoty (10)

Mzdova produktivita

Mzdova produktivita udava, kolik vynosi piipadd na 1 K¢ vyplacenych mezd. Pii
trendové analyze by mél ukazatel vykazovat rostouci tendenci. Pokud chceme vyloucit
vliv nakupovanych surovin, energii a sluzeb, dosadime do Ccitatele piidanou

hodnotu.(10)

Vynosy (bez mimorddnych) Pridand hodnota
Mzdovd produktivita = nebo
Mzdy Mzdy

Vzorec 25: Mzdov4 produktivita (10)

Ukazatel nakladovosti vynosu

Timto ukazatelem vyjadiujeme zatiZzeni vynosi firmy svymi celkovymi ndklady
oCisténymi od ndkladi mimofddnych. Vysokd ndkladovost vynosii je hlavnim
omezujicim faktorem vlastnich zdroji firmy pro investovani, a tedy pro dlouhodobé

zvySovani produktivity na zdkladé modernizace. (10)

Ndklady

Ndkladovost vynosii =

Vynosy (bez mimorddnych)

Vzorec 26: Nakladovost vynosi (10)
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Materialova naro¢nost vynosu

Materidlovd néarocnost vynosu je ukazatel, ktery vyjadifuje zatiZzeni vynosu
spotfebovanym materidlem a energiemi. ZjiStuje se jako podil Spotieby materidlu a
energie a vynost s vylou¢enim mimotadnych. Vysokd materidlova naro¢nost poukazuje
na vyssi stupeni piepracovani. Jeji klesani ¢i stoupdni muze byt zpiisobeno zménou

vyrobnich pomér. (8)

Spotreba materidlu a energie

Materidlovd ndrocnost vynosi =

Vynosy (bez mimorddnych)

Vzorec 27: Materidlova naro¢nost vynost (8)

2.7 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Klasickd finan¢ni analyza pomoci jednotlivych pomérovych ukazateli nebo jejich
skupin neni v ptipadé€ predpovédi schopnosti podniku piezit pfili§ vhodnym piistupem,
nebot’ jednotlivé skupiny ukazateld monitoruji pouze dil¢i aspekty finan¢niho zdravi
podniku a velké mnozstvi pouzitych ukazatelli celkové hodnoceni spiSe komplikuje.
Proto byla vedena jiz cela fada studii se snahou nalézt jediny ukazatel, v némzZ by se
soustiedily vSechny silné a slabé stranky finan¢niho zdravi podniku a jehoZ vySe by
jednoznaéné signalizovala schopnost nebo neschopnost podniku zabranit dpadku.
Existujici modely mizZeme rozdélit do dvou zdkladnich skupin, a to na bankrotni
modely, které predpovidaji budouci bankrot spolecnosti (Altmanovo Z-score, Index
davéryhodnosti, Taffleriv model), a tzv. bonitni modely, které vypovidaji o kvalité

podniku (Tamatino model, Kralickav quictest, Modifikovany quictest). (6)

2.7.1 Altmaniv index finan¢niho zdravi

Altmanova formule bankrotu, nazyvana Z-skére, vychdzi z diskriminacni analyzy
uskutecnéné v 60. a 80. letech u n¢kolika desitek americkych firem. Vyjadiuje finan¢ni

situaci firmy a je urcitym dopliujicim faktorem pfi finan¢ni analyze firmy.
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Pti vypocitané hodnot€ od 1,2 do 2,9 hovofime o tzv. nevyhranéné finan¢ni situaci (tzv.
Sedd zona). Je-li hodnota Z-skére mensi nez 1.2, signalizuje to velmi silné financni

problémy firmy a tehdy je tfeba zamyslet se na otdzkou mozného bankrotu firmy.

Z2=0717.X;+ 0,847 . X5 + 3,107 . X3 + 0,420 . X4 + 0,998 . X5

Vzorec 28: Altmanilv index finan¢niho zdravi (9)

Kde plati:
X; ... Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem
X, . .. Nerozdéleny vysledek hospodateni minulych let / Aktiva celkem
X5 ... EBIT / Aktiv celkem
X, . .. Ugetni hodnota vlastniho kapitélu / Dluhy celkem
Xs . .. Trzby celkem / Aktiva celkem (9)

2.7.2 Index INO5

Za sestavenim ¢eského modelu souhrnného koeficientu, ktery je téZ nazyvén jako index
davéryhodnosti, stoji manzelé Inka a Ivan Neumaierovi. Prvni vytvofili v roce 1995,
jednalo se o index IN95, poté ndsledovaly IN99, INOI a poslednim v fad€ je potom
INOS5, ktery vyuziji v mé bakalaiské praci. Byl vytvoren aktualizaci indexu INO1 podle
testll na datech primyslovych podnikl z roku 2004.

INO5 =0,13.X;+0,04.X>+ 3,97 . X3+ 0,21 . X4+ 0,09 . X5

Vzorec 29: Index INO5 (8)

Kde plati:
X ... Aktiva celkem / Cizi zdroje
X5 ... EBIT / Nakladové uroky
X5 ... EBIT / Aktiv celkem
X4 ... Vynosy/ Aktiva celkem
Xs ... Ob¢Zna aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni ivéry) (8)
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3 HODNOCENI FINANCNI SITUACE FIRMY EKOL, spol. s r.o.

Na zékladé teoretickych znalosti nyni v této Casti prace provedu analyzu finan¢niho
stavu spolecnosti Ekol, spol. s r.0. za obdobi let 2005 az 2008. Budu k tomu vyuZivat,
jak jsem jiz vySe uvedla, ucetnich dat ziskanych z rozvah, vykazii zisku a ztrity a
prehledii Cash Flow. Vysledné hodnoty vybranych ukazateli, které ziskdm pomoci
vypoctd, srovndm s oborovym prumérem a konkurenénim podnikem. Na zavér této

kapitoly se pokusim nejpodstatnéjsi zjiSténa pirehledné shrnout.

3.1 SROVNAVACI ZAKLADNY

Pro srovnani vysledka finan¢ni situace spolecnosti Ekol jsem si zvolila konkuren¢ni
podnik Tenza, a.s., ktery mé sidlo na ulici Svatopetrska v Brn¢. Tato firma je jednou
z nejvyznamnéjSich na ceském trhu, jeZ zajiStuje doddvky modernich technologii
v oblasti energetiky. Spolecnost Tenza, a.s. byla zaloZena v roce 1993 jako spolecnost
s ru¢enim omezenym a v roce 1999 byla transformovédna v akciovou spolecnost. Své
aktivity nyni rozviji také v oblasti vodohospodaiskych, inZenyrskych a pozemnich
staveb. Podobn¢ jako spolecnost Ekol vénuje pozornost ekologickym programiim,
zahrnujicim zejména projekty s vyuZitim obnovitelnych zdrojii energie a systémy
ochrany vod a ovzdusi. Spolecnost Tenza, a.s. ma majetkovou ucast v nékolika dalSich

spolecnostech, jimiz jsou Tenza Slovakia, Tenza Real, Winsol, Moniko Plus a ET-mont

group.

Odvétvova klasifikace ekonomickych Cinnosti je od 1. 1. 2008 nahrazena Klasifikaci
ekonomickych Cinnosti (CZ-NACE). Spolecnost Ekol, spol. s r.o. jsem zaradila podle
jejtho zaméteni do sekce C — Zpracovatelsky priimysl, kategorie 28 — Vyroba a opravy
stroju a zafizen{ j.n., ptesné¢ji 28.11 — Vyroba motorti a turbin krom¢ motort pro letadla,
automobily a motocykly. Vybrané ukazatele, pfedevSim pomeérové, spolecnosti Ekol
v praci srovnavam s odvétvovym primeérem a s hodnotami nejlepsich podnika v daném
odvétvi pomoci benchmarkingového diagnostického systému financnich indikatort
INFA. Lze ho jednoduSe charakterizovat jako stanoveni latky, kterou by spolecnosti
chtély ptrekonat. Pomdhd ovéfit dspéSnost, vytyCit podnikovou strategii a udrZet

stimulaci pro zlepSovani.
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3.2 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

3.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Pfi vypoctu horizontédlni analyzy aktiv jsem pracovala pouze s vybranymi polozkami
z rozvahy. Dlouhodobé pohledavky jsem neuvedla, protoZe je rozvaha spole¢nosti Ekol
vibec neobsahuje. Znamend to, Ze v okamziku, ke kterému byly sestaveny ucetni
zaveérky, spolecnost neméla ke svym obchodnim partnertiim, ovlddajicim a fidicim
osobdm, spole¢nikiim a zaméstnanciim Zadné pohleddvky s dobou splatnosti del$i nez

jeden rok.

Tabulka 1: Horizontalni analyza aktiv (absolutni zmény v tis. K¢ a procentni zmény)

Polozky 05/04 06/05 07/06 08/07

rozvahy K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %
Celkova A | 116 899 24,16 53494 8,90 | 175 606 26,84 | 113 444 13,67
Stala A 5548 7,65 38 575 49,43 65 031 55,77 -2 567 -1,41
DNM 3170 45,49 -2719 -26,82 -579 -7,80 483 7,06
DHM -642 -1,05 31294 51,57 65610 71,33 | -103 993 -65,99
DFM 3020 71,99 10 000 138,60 0 0| 100943 586,37
Obézna A | 109 615 26,74 16729 3,221 110008 20,51 | 116858 18,08
Zasoby -5 007 -6,29 28 407 38,08 | 111961 108,69 1177 0,55
KP 40114 28,70 12 900 7,17 | 168273 87,29 54 655 15,14
KFM 94 508 49,58 | -24 588 -9,28 | -170 226 -70,77 61026 86,81
Ostatni A 1736 121,06 -1 810 -57,10 567 41,69 -847 -43,95

Zdroj : vlastni vypocty

Jak je snadno patrné z nize uvedeného grafu, tak stdld i obéznd aktiva vykazuji béhem

-

let neustdle mensi ¢i vetsi narast, ¢imZ se pochopitelné zvySuji i aktiva celkova. Zmény
jsou v mnoha piipadech vétsi nez 10%, proto je nutné, ptit se po piiCindch takového

vyvoje.

Nejveétsi narast v aktivech bilance, celych 121%, jsem zaznamenala, oproti roku
predchézejicimu, v roce 2005 u polozky ostatni aktiva. Bylo to zpiisobeno predevsim

vydaji, které se tykaly ndkladi pfiStich obdobi. Jednalo se o ndjemné a pojistné hrazené

piedem, ale pfedevsim o nepravidelné leasingové splatky za nové strojni zafizeni.
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V témze roce doslo, co se tyCe obéZnych aktiv, k nejvétsimu vyvoji u kratkodobého
finan¢ntho majetku, a to o 49%. Tento nérust zplisobil predev§im pfiliv penéz na
bankovni Uty za vyhotovené zakdzky. Dlouhodoby finan¢ni majetek se zvysil takika o
72%, a to diky podilim v ovlddanych a fizenych osobach a v podnicich s podstatnym
vlivem. V roce 2005 spole¢nost investovala do vyzkumu a vyvoje spalovacich turbin a
tim doSlo k navySeni dlouhodobého nehmotného majetku o vice jak 45%. V zdvéru
roku 2005 se majitelé firmy rozhodli rozsifit vlastni vyrobni zdkladnu pro obrdbéni a

montdz a za timto ucelem zakoupili ¢ast aredlu spolecnosti Zetor.

V roce 2006 celkova aktiva vzrostla témer o 9%, a to predevsim diky narGstu stalych
aktiv, respektive dlouhodobého finan¢niho majetku, jenz se zvysil o vice jak 138%.
V ptfechdzejicim roce méla matefskd spolecnost Ekol spol. s r.o. 50% podil na
zékladnim kapitdlu firmy Strej¢ek spol. s.r.o. a stejné vysoky podil na spole€nosti
Tenergo, a.s. Vroce 2006 vSak mcla nejvétsi ucast ve firm¢€ Ekol Energo, s.r.o
s podilem 100%, a Ekol Turbo, a.s. s podilem 51% na zdkladnim kapitdlu. Hodnota
dlouhodobého nehmotného majetku klesl takika o 27% i ptes skutecnost, Ze spole¢nost
naddle investovala do softwaru a ocenitelnych prav. V tomto roce totiZ nevkladala své
penize do vyzkumu a vyvoje a predev§im vykazovala nulovou hodnotu v polozce
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek. Hodnota dlouhodobého hmotného
majetku vzrostla o 51% z divodu zahdjeni piipravnych praci na vystavbé vlastniho
vyrobniho zdvodu. Zasoby se oproti roku 2005 zvysili o 38%, a to predevsim kvili
zasobdm nedokoncenych vyrobkl a polotovarii. Dalsi polozkou, kterd se vyrazné

vV

zmeénila sniZenim o 57%, jsou ndklady pfistich obdobi a to z divodu splaceni leasingu.

Vlastni prace na vystavbé novych vyrobnich kapacit byly realizovany v pribéhu
prvniho pololeti roku 2007 a 15.¢ervence jiZ v téchto novych prostordch byla slavnostné
zahdjena vyroba. Z toho divodu byla polozka dlouhodobého hmotného majetku
zvysena o 71%, ¢imz doslo i k naristu stalych aktiv o téméf 56%. V tomto roce se
nejvyraznéji zménila hodnota zdsob, a to o 108%, jelikoz spolecnosti opét pribyly na

sklad€ zasoby nedokoncené vyroby a polotovart.
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Kratkodobé pohledavky se zvysili o celych 87%, protoze firmé piibylo pohleddvek
z obchodnich vztahti. Kratkodoby finan¢ni majetek se naopak rapidné sniZil o vice jak
70%. K poklesu doslo piedev§Sim na bankovnich tuctech spoleCnosti a to z divodu
financovani vystavby novych prostor. Majitelé totiz preferuji pokryti zakdzek a projekta
z vlastnich finan¢nich zdroji. Zaznamenala jsem zménu, kterd Cini 41%, v poloZce

ostatni aktiva, nebot’ ndklady pfistich obdobi se zvysily o celych 671 tis. K¢.

V roce 2008 poklesla hodnota dlouhodobého majetku o 103 mil., tj. o témét 66%,
zejména se snizila polozka stavby. Naopak doSlo k neobycejnému nartistu
dlouhodobého financniho majetku, presnéji v poloZce podily v ovladanych a fizenych
osobéch bilance. Kratkodobé pohledavky se zvysily o 15%, zapficil to piedevSim vzrist
hodnot pohleddvek za spolecniky, kratkodobé poskytnuté zalohy, dohadné ucty aktivni
a jiné pohleddvky. Firma vénuje vyznamnou pozornost pohleddvkam po Ihuté
splatnosti. V konkurznim a soudnim fizeni byli v roce 2008 Ctyii odbératelé, jejichz
pohledavky ovSem nemohli ohrozit finan¢ni stabilitu firmy. Na tyto a dalsi pohledavky
podle zdkona o rezervach byly, k datu 31.12., vytvofeny opravné polozky v celkové
vysi 2,8 mil. K¢&., z toho v ndkladech roku 2008 je tvorba opravnych poloZek nulova.
Penize na uctech v bance se navySily o celych 87%. Naklady pfiStich obdobi se naopak

sniZily o témét 44%.
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Graf 1: Vyvoj polozek aktiv spolecnosti Ekol, spol. s r.0.

43



3.2.2 Horizontalni analyzy pasiv

Kdyz pohlédneme na nize uvedeny graf horizontdlni analyzy pasiv, snadno zjistime, Ze
cizi zdroje, vlastni kapital a tim padem pochopitelné i1 celkovd pasiva vykazuji rok od
roku neustély nariist v rozmezi od 9 do 27%. Casové rozliSeni je znatné rozkolisané
podobné jako u ostatnich aktiv. Hodnoty zdkladniho kapitdlu, kapitdlovych fondda,
rezervnich a ostatnich fondi ze zisku zlistavaji po vSechny sledované roky neménné. Co
se tyCe cizich zdrojl, v roce 2007 a 2008 jsou rezervy podle zvlastnich predpist, které
se vyuzivaji na dichody, dan z pi{jmi a podobné zdvazky, nulové. Spolecnost Ekol od
roku 2006 nevyuZziva bankovnich tvéra a financovani vSech projektii zajist'uje vlastnimi

prostiedky.

Tabulka 2: Horizontalni analyza pasiv (absolutni zmény v tis. K¢ a procentni zmény)

Polozky pasiv 05/04 06/05 07/06 08/07
rozvahy K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %
Pasiva celkem | 116 899 24,16 | 53494 8,90 | 175 606 26,84 | 113 444 13,67
Vlastni kapital | 68 358 20,10 | 32219 7,89 | 42966 9,751 14866 3,07
Kap. fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
RF a OF 0 0 0 0 0 0 0 0
VH 68 358 20,87 | 32219 8,14 | 42966 10,04 | 14 866 3,16
Cizi zdroje 50074 36,13 | 19 840 10,52 | 132908 63,751 98610 28,88
Rezervy -5228 | -51,49 4716 96,67 -9 686 | -100,00 0 0
Dl. zavazky 953 44,81 -1 -0,03 0 0] -2018 -65,54
Kr.zavazky 54 327 44,03 | 18027 10,14 | 142594 72,85 | 100 628 29,74
Bank.avéry -1978 | -67,62 -947 -100 0 0 0 0
Ostatni pasiva 467 9,10 -565 -10,09 -268 -5,32 -32 -0,67

Zdroj : vlastni vypolty

Diky dosaZzenym vysledkim za rok 2005, ve kterém spolecnost dosdhla vysledku
hospodareni vyssiho o vice jak 70mil. K¢ oproti roku predchazejicimu, vzrostla hodnota
vlastniho kapitdlu o 20% a tak ptesahla hranici 400 mil. K¢. Rezervy podle zvlastnich
predpist se snizily o 51%., tedy o 5,2 mil. K¢. Hodnota dlouhodobych zdvazkl narostla
o téméf 45%, divodem je zvySeni polozky odloZeny danovy zdvazek. Kritkodobé
zavazky se zvySily o 44%, coz ¢ini vice jak 54 mil. K¢, narostly predev§im danové

zéavazky ke statu a dotace a kratkodobé piijaté zalohy.
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JiZ v tomto roce firma financovala své projekty pouze z vlastnich zdrojt a z bankovnich
sluzeb vyuZzivala jen zajiStovacich produkti, jako jsou bankovni zaruky, L/C,
derivatové operace apod. Spolecnosti se podafilo splatit celych 67% dlouhodobych

bankovnich aveéru.

Rok 2006 byl pro spolecnost uspésnym z pohledu vyvoje ekonomiky, nebot docilila
splnéni vSech planovanych ukazateli. Rezervy podle zvlastnich piedpist se zvysily o
celych 96%, tedy o 4,7 mil. K¢ Kratkodobé zavazky narostly o 10%, tj. 18 mil. K¢.,
zvySily se predev§Sim polozky kratkodobé piijaté zdlohy a zavazky k ovlddanym a
fizenym osobdm. Naopak danové zdvazky ke statu se sniZily o vice jak 21 mil. K¢.
V tomto roce zahdjila spole¢nost pfipravné prace na vystavbé nového zavodu a jejich
soucasti bylo i zajisténi financovani celého projektu. Majitelé se rozhodli vyuZit pro tuto
investici vlastni finan¢ni zdroje, moZnost pobidky z fondd MPO ve vysi 157 mil. K¢. a
bankovni uver na stéZejni strojni vybaveni v hodnoté 67 mil. K¢. Firmé se v témZe roce

podafilo zajisti jak pobidku MPO, tak i bankovni Gvér.

Oproti pfedchozimu doslo v roce 2007 k ur¢itému propadu, i presto, Ze spoleCnost
dosdhla hospodarského vysledku vy$§tho o 10%. Firma nedocilila hlavnich
planovanych ekonomickych ukazateli, a to pfedevSim kvuli posunu v realizaci tii
projektt, jenZ byl zavinén $patnou sou¢innosti odbérateltt v Ceské republice, Polsku a
Uzbekistanu. Rezervy v tomto roce klesly o celych 100%. Kratkodobé zadvazky naopak
vzrostly o takika 73%, pfesnéji o 142 mil. K¢., a to pfedev§im diky zvySeni hodnoty
zéavazki z obchodniho styku a kratkodobych piijatych zaloh.

V roce 2008 narostla hodnota cizich zdroji o0 29%, coz je disledkem piedevsim zvySeni
zavazku s lhltou splatnosti krat$i jednoho roku, a to o témét 30%, tedy 1 mld. K¢.
Pfitom nejvyssi procentni zménu u kratkodobych zdvazki jsem zaznamenala u pfijatych
zéloh od odbérateld, jejichz hodnota se zvedla o 58%, tj. o 90 ml. K¢. Naproti tomu

v

sniZzenim odloZeného danového zavazku o 2 ml. K¢.
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Graf 2: Vyvoj polozek pasiv spolecnosti Ekol, spol. s r.0.

Vykazy zisku a ztrdt vedeni spoleCnosti informuji o uspéSnosti prace podniku.

Vyjadfuje vztahy mezi vynosy béZzného ucetniho obdobi, které podnik ziskal veskerou

svoji ¢innosti, a ndklady, které jsou spojené s jejich dosazenim. V niZe uvedené tabulce

jsou uvedeny procentni a absolutni zmény v tisici korundch u vybranych polozek

z vykazl ziskl a ztrat.

Tabulka 3: Horizontalni analyza VZZ (absolutni zmény v tis. K¢ a procentni zmény)

Polozky VZZ 05/04 06/05 07/06 08/07
K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %o
Vykony 143 648 40,46 | 259 603 52,06 | -60 853 -8,03 | 108 531 15,56
PH 58 167 61,85 | -13 161 -8,65 -8 197 -5,90 | - 91 544 -69,96
Osob. naklady 9730 20,80 7989 14,14 5498 851 | -17891 -25,57
Provozni VH 72133 | 364,66 | -29 889 -32,43 | -12099 -19,43 | -58262 | -116,11
Finanéni VH 17318 | -194,98 -8 558 | -101,45 5614 -4 601 19459 | 354,32
VH bézného o. 64 319 1006 | -24 494 -34,64 -895 -1,94 | -30270 -66,79

Zdroj : vlastni vypocty

Rok 2005 byl pro firmu Ekol, po propadu v roce 2004, ndvratem k tispéSnym rokdm

minulych let. Bylo dosaZeno ndristi vykont o vice jak 40%, tj. 143 mil. K¢. a docileno

nejvyssi ziskovosti spolecnosti v celé jeji historii. Na dobrych vysledcich se hlavni

meérou podilel nariist exportu, ktery prestavoval 65% z celkovych vykont.
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Velikost pfidané hodnoty se zvysila o t€émét 62%, a to zejména kvili nartistu mzdovych
ndkladi a ndkladi na socidlni zabezpeceni, coz bylo dasledkem zvySeni poctu
zamestnanct. Oproti roku piedchozimu se osobni ndklady zvedly o vice jak 20%), tj. cca

0 9 mil. K¢.

Po uspéchu v roce 2005 byl stanoven strategicky plan rozvoje spolecnosti, ktery urcoval
narist vykont v roce 2006 na 780 mil. K¢. I kdyz se tato polozka skute¢né zvysila o
52%, tedy o 259 mil. K¢, planované hodnoty spole¢nost nedosdhla. Osobni nédklady se
opét z ditvodu pfijeti dalSich zaméstnancti narostly o 14%, tedy témét o 8 mil. K¢.
Provozni vysledek hospodafeni klesl o 32%, tj. o vice jak 29 mil. K¢ Vysledek

hospodateni béZného ticetniho obdobi se sniZzil o 34%, coz Cini cca 8,5 mil. K¢.

V roce 2007 nebylo docileno planovaného hospodéiského vysledku, ale na druhé strané
doslo k posileni pozic firmy Ekol v rdmci roz$ifeni kapacit a tim moZnosti vétsiho vlivu
na trhu parnich a spalovacich turbin. Oproti pfedchozimu roku dosSlo k propadu.
Vykony, které mély podle planu dosdhnout na 1 mld. K¢ byly splnény jen v objemu 697
mil. K¢. Planovany zisk k vykoniim 106 mil. K¢. byl docilen jen ve vysi 61 mil. K¢.
V podstaté u vSech vybranych polozek z vykazu zisku a ztrit, krom navySeni osobnich
nakladt o 8,5%, v roce 2007 k poklesu. Nejvétsi zmeény doslo u finan¢niho vysledku

hospodateni, ktery se snizil o 5,6 mil. K¢ a déle pak u provozniho vysledku

hospodareni, ktery klesl o 19%, tedy o 12 mil. K&.

Od 1.1. 2008 byla do plného provozu uvedena jako samostatny pravni subjekt
spolecnost Ekol Energo, ktera je 100% dcefinnou spole¢nosti podniku Ekolu, coz vedlo
k mnoZzstvi velkych organizacnich zmén. Pro Ekol, spol. s.r.o. §lo pfedev§im o tpravy
v oblasti manaZerské, posileni v oblasti konstrukénich a projektovych Ccinnosti a
obchodu. Mimo jiné také doslo k znacnému nartistu pracovnich sil, a to o 28,9%. Tyto
zmény s sebou piinesly ndrast mzdovych ndkladi cca o 26 mil. K¢ a celkovych
rezijnich ndkladi o 69 mil. K¢. Prudky nartist ndkladtt mél byt eliminovan planovanym
rustem trZzeb, ale nestacilo to k pokryti vySe uvedenych ndkladl. Provozni vysledek
hospodateni tedy v disledku této situace oproti pfedchozimu roku prudce klesl, a to o

vice jak 100%, presnéji o 58 mil. K¢.
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Do nasledujiciho grafu jsem zanesla hodnoty jednotlivych vysledkd hospodateni za
roky 2005 az 2008. Na prvni pohled je z tohoto grafického zndzornéni patrna klesajici

tendence vSech uvedenych poloZek v Case.
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Graf 3: Vyvoj polozek VH spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

3.2.4 Vertikalni analyzy aktiv

Jak jiz bylo zminéno v druhé kapitole, vertikdlni analyza aktiv umozZnuje posouzeni
jednotlivych komponent majetku a strukturu aktiv spolecnosti jako takovou.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypocty vybranych polozZek aktiv.

Tabulka 4: Vertikalni analyza aktiv (v procentech)

Polozky aktiv rozvahy 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 12,99 17,82 21,89 18,98
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,69 1,13 0,82 0,78
Dlouhodoby hmotny majetek 10,10 14,06 18,99 5,68
Dlouhodoby finanéni majetek 1,20 2,63 2,07 12,53
Obézna aktiva 86,48 81,97 77,88 80,90
Zasoby 12,42 15,74 25,90 2291
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 29,94 29,46 43,51 44,07
Kratkodoby finanéni majetek 44,13 36,76 8,47 13,92
Ostatni aktiva 0,53 0,21 0,23 0,11

Zdroj : vlastni vypolty
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Z grafu, ktery je uveden pro snaz$i pfedstavu niZe, je jasné patrné, Ze poméry
jednotlivych poloZek jsou ve vSech sledovanych obdobich vesmés stabilni a neménné.
Nejvyssi zastoupeni maji v celkovych aktivech aktiva ob&znd, v priméru je to témet
v bankdch a vroce 2007 a 2008 pak hodnotami pohleddvek z obchodnich vztahii.
Primérnd vyse zastoupeni kratkodobych pohleddvek z celkovych aktiv ¢ini 36,7%,
kriatkodobého finanéniho majetku 25,8% a zdsob potom 19,2%. Zasoby jsou z vétsi
¢asti tvofeny nedokonCenymi vyrobky a polotovary, ddle pak materidlem. V primeéru
17,9% celkovych aktiv je tvofeno dlouhodobym majetkem, a to predev§im hmotnym,
ktery je zastoupen predev§im budovami, pfipadné stavbami a mnoZstvim vyrobniho
zafizeni. V roce 2008 ovSem hmotny majetek vyrazné prevySoval dlouhodoby finan¢ni

majetek, a to zejména podily v ovlddanych a fizenych osobdch, jenz zaujimal 12,5%

celkovych aktiv.
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Graf 4: Struktura aktiv spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

Domnivam se, Ze je vhodné upozornit na fakt, Ze k ureni redlné hodnoty nékterych
polozek aktiv, jako jsou napt. pohledavky a zdsoby, byvéa €asto pouZit pouze odhad, coz
znamena, Ze cifry uvedené v rozvaze nemusi byt zcela presné. Slabou strankou bilance
je také bezpochyby zpisob ohodnoceni aktiv, které je stanovovano z jejich pofizovaci
ceny snizené o odpisy. Zjisténé sloZeni majetku spoleCnosti tedy neni bezezbytku
realné. Pro podnik maji velky vyznam také lidské zdroje, jejich kvalifikace, zkuSenosti a
mnoho dalSich faktorti, které neumime v rdmci dcetnich vykazl ocenit a tedy nejsou
v rozvaze, potazmo ve struktufe majetku zahrnuty, ackoli jsou pro spoleCnost

nepostradatelné.
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Graf 5: Majetkova struktura spole¢nosti Ekol, spol. s r.0.

3.2.5 Vertikalni analyzy pasiv
Pti vertikdlni analyze aktiv posuzujeme jednotlivé komponenty kapitdlu a zjisStujeme, z
jakych zdroju je spolecnost financovana. V ndsledujici tabulce jsou zaneseny vysledky

vypoctu vertikdlni analyzy vybranych polozek pasiv.

Tabulka 5: Vertikalni analyza pasiv (v procentech)

Polozky pasiv rozvahy 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 67,10 67,36 58,29 52,85
Zakladni kapital 0,83 0,76 0,60 0,53
Kapitalové fondy 1,19 1,10 0,86 0,76
Rezervni a ostatni fondy ze zisku 0,08 0,08 0,06 0,05
VH bézného ucéetniho obdobi 65,89 65,43 56,76 51,51
Cizi zdroje 31,40 31,87 41,14 46,65
Rezervy 0,82 1,48 0 0
Dlouhodobé zavazky 0,51 0,47 0,37 0,11
Kratkodobé zavazky 29,58 29,92 40,77 46,53
Bankovni avéry a vypomoci 0,16 0 0 0
Ostatni pasiva 0,93 0,77 0,57 0,50

Zdroj : vlastni vypolty

Nejvyznamnéj$i polozkou pasiv spole¢nosti Ekol spol. s r.o. je vlastni kapitdl, ktery je
tvofen pfedev§im vysledkem hospodateni béZného ucetniho obdobi. Primérnd vyse
zastoupeni vlastniho kapitdlu ve sledovaném obdobi let 2005 az 2008 v celkovych

pasivech je 61,4%.
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Jak jiz bylo v této praci zminéno, spolecnost preferuje financovani z vlastnich zdroju a
tidi se zcela neekonomickym pravidlem: ,,Nemame-li na to, nekoupime to*. Bankovni
uveéry vyuzivd minimdlné, spiSe se snazi o ziskdni rGznych dotaci. V potadi druhou
nejvice zastoupenou polozkou jsou cizi zdroje, v pruméru se jednd o 37,8%. Z podstatné
vétSiny jsou tyto cizi zdroje tvoreny kratkodobymi zavazky, presnéji zavazky
z obchodniho styku a kritkodobymi pfijatymi zdlohami od odbératelli. Jak je patrné
z nasledujiciho grafu, poméry jednotlivych polozek jsou vesmés neménné, ovSem piece

jen lze vypozorovat mirny narast vyuzivani cizich zdroji na dkor vlastnich.

O Ostatni pasiva

O Cizi zdroje

@ Vlastni kapital

2005

2006 2007 2008

Graf 6: Struktura pasiv spolecnosti Ekol, spol. s r.o.

3.3 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Rozdilové ukazatele, téZ nazyvané jako fondy cistych finan¢nich prostiedkl, slouZzi
k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. V nésledujici tabulce jsou uvedeny vypocty
Cistého pracovniho kapitdlu, cistych pohotovych prostiedkd a cistého penéZniho

majetku analyzované spolecnosti Ekol, spol. s r.0. a konkuren¢niho podniku Tenza, a.s.

Tabulka 6: Rozdilové ukazatele v letech 2005 az 2008 (v tis. K¢)

2005 2006 2007 2008
EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA
CPK 341 866 64 872 340 568 64 452 307 982 107 762 324212 150 753
CPP 87 402 -89 098 44787 -151 874 -268 033 -109 574 -307 635 -322 809
CPM 267 272 48 981 237 557 47418 93010 57 841 108 063 14 030

Zdroj : vlastni vypocty
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3.3.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Jak jiZ bylo v této praci zminéno, Cisty pracovni kapitdl méti velikost volného kapitdlu,
ktery neni vazdn na kratkodobé zdvazky, vypovidd o moZnosti financovani bézné
innosti podniku. CPK jsem po¢itala manaZerskym zptsobem, tedy jako rozdil
obéznych aktiv a kratkodobych zdvazki, kde dany ukazatel predstavuje urCity volny
finan¢ni fond spolecnosti, ktery lze v ptipad¢ potteby vyuZzit k pokryti mimoiadnych
vydajii. Ukazatel CPK spole¢nosti Ekol nabyvéa b&hem sledovaného obdobi dostateénd
vysokych hodnot, tzn. Ze by mél byt schopen uhradit své finan¢ni zadvazky. Nejvyssiho
CPK, tj. 341 866 tis. K¢, firma dosdhla v roce 2005, nejnizsiho pak v roce 2007, ale i
v tomto roce hodnota pfesdhla hranici 300 mil. K¢ Vypovidaci schopnost ¢istého
pracovniho kapitdlu sniZuji obtizZné¢ vymahatelné pohledavky, Spatné prodejné zasoby
hotovych vyrobki a zbyte¢né vysoké zdsoby materidlu. Z vypoéti je ziejmé, ze CPK ve
vSech sledovanych obdobich je podstatné vyssi, nez hodnota zasob. Nejvétsi polozku
obé&znych aktiv tvoii pohleddvky z obchodnich vztahtl, u zdvazki se na CPK nejvyssi

meérou podili kratkodobé prijaté zalohy a zavazky z obchodniho styku.

Spolecnost Tenza, a.s. taktéZ dosahuje ve vSech sledovanych obdobich kladnych hodnot
CPK, ale jsou viditeln€ nizsi, nez u firmy, kterou analyzuji. Znadi to, Ze Ekol, spol. s
r.o. md béhem let 2005 aZz 2008 vyssi rezervu penéZnich prostfedkd v piipade
nenadélych vydaji. Podminku srovnatelné vyse zdsob a hodnoty CPK Tenza splituje

v roce 2008.
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Graf 7: Vyvoj CPK v letech 2005 az 2008
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3.3.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Tento ukazatel vypovida o schopnosti spole¢nosti Ekol likvidovat vSechny své dluhy,
s Ihiitou splatnosti k aktudlnimu datu a star$i, penézi v hotovosti a na béZnych uctech.
V prvnich dvou sledovanych letech nabyvé hodnota CPP kladnych hodnot. V roce 2005
¢ini 87 mil. K¢ a od té doby postupné klesa az do zdpornych hodnot, kdy v roce 2008
¢ini -307 mil. K¢. Tento stav samoziejmé pro spole¢nost neni dobry a poukazuje na
nedostatek likvidnich finan¢ni prostfedkt k tihradé svych splatnych zdvazkl. Jednd se

pfedevs§im o zdvazky z obchodniho styku, kritkodobé ptijaté zdlohy a zdvazky danové.

V prvnim sledovaném obdobi ma firma dostatek pohotovych prostiedkt, a to zejména
proto, Ze bylo dokonceno mnoZzstvi mensich zakazek, za néZ spolecnost bezprostiedné
po jejich predani inkasovala penize. V roce 2006 klesla hodnota CPP o téméf 49%, tj.
42,6 mil. K¢. Za hlavni cile si spolecnost kladla zajistit nezavislost ve vyrob¢ hlavnich
funkCnich casti a celkli parnich a spalovacich turbin, zvysSit obrat, zlepSit exportni
schopnost a rozsifit dodavky ndhradnich dili. Pfedpokladem pro splnéni uvedenych cilt
byla vystavba nového zdvodu, o ¢emz se rozhodlo pravé vroce 2006. S tim bylo
spojeno zahdjeni piipravnych praci a zajisténi financovani projektu, a to dle rozhodnuti
majiteld firmy z vlastnich zdroji, coZ je hlavnim divodem poklesu pohotovych
prostiedkd. V roce 2007 hodnota CPP vyrazné klesla a to pravé z divodu vlastniho

zahdjeni vystavby nového vyrobniho zdvodu a ndkupu stézejniho strojniho vybaveni. V

daném roce se tedy sniZil ukazatel CPP o 15%, tj. o vice neZ 39 mil. K&.
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Graf 8: Vyvoj CPP v letech 2005 az 2008
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Hodnoty CPP spoleénosti Tenza, a.s. dosdhly ve viech sledovanych letech zdpornych
hodnot, coZz poukazuje na to, Ze podnik ma velice mélo likvidnich prostfedki. I
z pohledu cistych pohotovych prostiedki dopadla 1épe spole¢nost Ekol, ovSem krom

roku 2007, kdy méla neobvykle vysoka finan¢ni vydani z vyse uvedenych divoda.

3.3.3 Cisty penéZni majetek (CPM)

Ukazatel Cistého pené€zné-pohleddvkového finanéniho fondu zahrnuje oba vySe uvedené
rozdilové ukazatele. Pfi jeho vypoctu z ob&Znych aktiv vypustime zdsoby a poté
odedteme kritkodobé zavazky. Cisty penéZni majetek podniku Ekol ve vsech
sledovanych obdobich dosdhl kladnych hodnot, coZ vypovidd o tom, Ze je spole¢nost
schopna hradit své zdvazky ze svych likvidnich prostiedki. Je ale nutné si uvédomit, ze
v dtsledku zvyseni objemu zdvazkl a rstu zdsob na jedné strané a poklesu ob&Znych
aktiv na stran¢ druhé, od roku 2005 do roku 2007 vykazoval ukazatel ¢istého penéZniho
majetku klesajici tendenci. Nejvyraznéji se CPM zménil v roce 2007, kdy oproti roku
2006 klesl o 144 mil. K¢. AZ v roce 2008 doslo k jeho mirnému nardstu zptisobenému
zvySenim hodnoty obé&Zného majetku v podobé kratkodobych pohleddvek. Struktura
CPM je ovlivnéna zejména kritkodobymi pohleddvkami z obchodniho vztahu a
kratkodobymi piijatymi zdlohami. Aby hodnota CPM neklesala, je nutné optimalizovat

stav z4sob a sniZit objem zavazkd.
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Graf 9: Vyvoj CPM v letech 2005 az 2008
Jak je na prvni pohled zifejmé z grafu, spoleCnost Ekol dosahuje v kazdém ze

sledovaného roku vys$si hodnoty ¢istého penézniho majetku, coZ znaci, Ze firma Ekol

disponuje vétsim mnozstvim likvidnich prostfedk.
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3.4 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU
Pom¢érové ukazatele je nutné vyhodnocovat na zdkladé srovndvacich zdkladen, a to
s planem firmy, s jinymi podniky a odvétvovym prumérem. DileZité je také srovnani

v Case a na zdklad¢ expertnich zkuSenosti.

3.4.1 Analyza likvidity

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky vypocti likvidity, kterd vyjadiuje
schopnost podniku ziskat prostiedky pro thradu zdvazka preménou jednotlivych slozek
majetku do hotovostni formy dfive, nez jsou splatné zadvazky, které tyto slozky majetku

finan¢né kryji.

Tabulka 7: Vyvoj likvidity v letech 2005 az 2008

2005 2006 2007 2008
Ukazatele
EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA
L3 2,91 1,60 2,74 1,28 1,91 1,78 1,74 1,13
L2 2,49 1,45 2,21 1,20 1,27 1,43 1,25 0,82
L1 1,48 0,17 1,23 0,35 0,21 0,21 0,30 0,06

Zdroj : vlastni vypocty

Bézna likvidita

Ve vSech sledovanych obdobich vysledky vypocti bézné likvidity spole¢nosti Ekol
prevysSuji hodnotu 1,5 a ve dvou prvnich letech se dokonce bliZi ke 3, coz poukazuje na
finan¢ni zdravi firmy. V roce 2007 a 2008 se podnik pohybuje v tzv. Sedé zéné. Tyto
vysledky znaci, ze spolecnost Ekol spol. s r.o. disponuje dostatecnym mnoZstvim
pohotovych zdroji k vyrovnani dluhd, které ma v nejbliz§i dobé uhradit, tedy
k vyrovnani kratkodobych zavazkl. Vypocet bézné likvidity zahrnuje také zasoby, tedy
nejméné likvidni slozku ob&Znych aktiv. V piipadé€, Ze by spoleCnost neméla dostatek
pohotovych prostfedkti v podobé kratkodobého finanéniho majetku, které by mohla
uplatnit k vyrovnani svych zavazki, musela by se uchylit pravé k prodeji zdsob, které
maji likviditu nizkou a u rozpracované vyroby témét nulovou. Podnik by musel
prodadvat se slevou, coZ je pro néj z pochopitelnych divodi neefektivni. Proto by se
k takovému kroku mél uchylit aZ v krajnim piipadé€, tedy az by bylo nutno pfistoupit

k nouzovému reSeni.
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Dle benchmarkingového systému je spolecnost Ekol diivéryhodnym partnerem, nebot’
jeji bézna likvidita je obvykld — nachdzi se mezi hodnotou charakteristickou pro dané
odvétvi a vySkou L3 nejlepSich podnikl stejné kategorie. Ani v oblasti likvidity
nedosahuje konkurencni firma, spolecnost Tenza, a.s. tak pozitivnich vysledktl, jako
Ekol. Co se tyCe ukazatele likvidity tfetiho stupné, je zna¢né rozkolisand. Nad hranici
bankrotu, v tzv. Sedé zén¢, se pohybuje pouze v letech 2005 a 2007. Ve zbyvajicich
dvou obdobich se firma evidentné potykala se zna¢nymi finan¢nimi problémy, kdy m¢la

potize vyrovnat své kratkodobé zavazky. Z tohoto pohledu se spolecnost Tenza, a.s.

muze jevit jako nesolventni, tedy i nediivéryhodny obchodni partner.
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Graf 10: Vyvoj bézné likvidity spole¢nosti Ekol, spol. s r.0.

Pohotova likvidita

Pti vypoctu pohotové likvidity se nepocitd se zdsobami, které jsou nejméné likvidni
casti obéZnych aktiv a jejichz rychla likvidita obvykle vyvoldva ztraty. Aby byl podnik
povazovan za financn¢ zdravy, méla by hodnota tohoto ukazatele byt vyssi nez 1. Jak je
mozno vidét v nésledujicim grafickém znazornéni, spolecnost Ekol tuto podminku
v kazdém ze sledovanych rokl spliluje, ackoli se hodnota bézné likvidity postupné
béhem let sniZzuje. V prvnich dvou letech se pohybuje az nad hranici Sedé zoény, coz
poukazuje na dostatek likvidnich prostfedkii k pokryti kratkodobych zavazki, v letech
nasledujicich se sice podnik mohl potykat surcitymi financnimi problémy, ale
neohrozily jej. Spolecnost Ekol se hodnotou své pohotové likvidity fadi mezi nejlepsi

podniky v daném odvétvi.
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Vysledné hodnoty ukazatele pohotové likvidity spole¢nosti Tenza, a.s. se v prvnich
ttech letech pohybuji nad hranici bankrotu, aZ v roce poslednim klesl na 0,82. Bylo to
zpusobeno tim, Ze si z davodu potieby financnich prostfedki spolecnost zfidila
bankovni uvér, ktery v letech predeslych nevyuZzivala. Ndhlou potfebu bankovniho
uvéru pficitdm na vrub celosvétové ekonomické krize. Co se tycCe likvidity druhého
stupné, 1 tady dosdhla spolecnost Ekol spol. sr.0. ve vSech sledovanych obdobich

lepSich vysledkii nez Tenza, u které muzeme predpoklddat znacnou platebni

nespolehlivost.
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Graf 11: Vyvoj pohotové likvidity spolecnosti Ekol, spol. s r.o.

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita charakterizuje, jakou ¢ast kratkodobych zavazkl je podnik schopen
uhradit ihned, tedy pocitd se s financnim majetkem, ktery je likvidni v pravém smyslu
slova. Jedna se o podnikovou hotovost a penize na bankovnich uctech spole¢nosti.
V roce 2005 a 2006 je jeji hodnota vySsi nez 1, coZ znamend, ze Ekol byl schopen
okamzité splatit veSkeré své splatné zdvazky. I dal§i roky se ukazatel pohybuje
v doporuc¢enych hodnotach, i kdyZ v roce 2007 se spolecnost dostala aZ ke spodni
hranici Sedé zény. Podle benchmarkingového systému se okamzita likvidita spole¢nosti
pohybuje na obvyklé trovni, tj. nachdzi se mezi hodnotou obvyklou pro odvétvi vyroby

vvvvvv

oblasti.
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Z vyse uvedenych vypoctl je patrné, Ze se spoleCnost Tenza, a.s. potykala se zna¢nymi
finan¢nimi potiZzemi, nebot’ v roce 2005 a 2008 ukazatel okamzité likvidity spadl pod
hranici bankrotu a ve zbyvajicich dvou letech byl jen lehce nad ni. Podnik evidentné
nem¢l dostatek likvidnich prostiedk, tedy hotovostnich penéz a financi na bankovnich
uctech, k dhradé¢ svych okamzit¢ splatnych zdvazkd. Tato situace naznacuje, Ze

spolecnost Spatn€ hospodafti se svym kapitalem.
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Graf 12: Vyvoje okamZité likvidity spolec¢nosti Ekol, spol. s r.o.

Z hlediska vySe zminénych tii stupna likvidity mizeme spole¢nost Ekol, spol. sr.0.

povazovat za solventniho obchodniho partnera.

3.4.2 Analyza zadluZenosti

z Mz

Ukazatelé tizeni dluhu zajimaji predevSim investory a poskytovatele dlouhodobych
uverd, nebot vypovidaji o tom, kolik majetku je financovdno cizim kapitdlem.
Prostfednictvim této analyzy zjistime, zda je vhodné nastavena finan¢ni paka a jak je
délen vystup firmy. Vypocty zdkladnich ukazatelli zadluzenosti podnikit Ekol, spol. s
r.o. a Tenza, a.s. jsou niZze uvedeny v tabulce. Vzhledem k tomu, Ze se mi nepodafilo
ziskat prehled o penéznich tocich spolecnosti Tenza za rok 2008, v tabulce chybi
vypocet ukazatele doby splaceni dluhu, ve kterém je zahrnuta polozka cash flow

z provozni ¢innosti.
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Tabulka 8: Vyvoj zadluzZenosti v letech 2005 az 2008

2005 2006 2007 2008
Ukazatele
EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA
CZ 0,32 0,59 0,33 0,51 0,42 0,48 0,47 0,74
KS 0,68 0,41 0,67 0,49 0,58 0,52 0,53 0,26
fJK 1396,45 175,98 7784,63 145,10 0,00 232,89 -29,18 10,55
DSD -6,45 -5,16 -0,34 1,98 1,83 -2,45 5,07 -

Zdroj : vlastni vypolty

Celkova zadluZenost a koeficient samofinancovani

Velikost celkové zadluzenosti v Zddném ze sledovanych rokii neptevySuje hodnotu 0,5.
Znamend to, Ze svoje zavazky spolecnost kryje piedevSim vlastnimi zdroji, cizimi
v roce 2005 pouze 32%, 2006 je to 33%, 2007 potom 42% a nakonec v roce 2008 47%.
Spolec¢nost by neméla mit zddny problém v piipad¢ potieby kapitdlu ziskat dver, nebot’
hodnota ukazatele zadluZenosti nedosahuje vySe 50%. Je ale patrné, Ze vyuZzivani cizich
zdrojii rok od roku stoupd. V praxi se preferuje financovani padeséti procenty cizimi
zdroji a padesati procenty vlastnimi finan¢nimi prostfedky, coZ spolecnost nespliiuje.
Pochopitelné ¢im nizsi je ukazatel celkové zadluZenosti, tim vysSi je koeficient
samofinancovani, protoZe se navzdjem dopliuji. Z pfedchozich kapitol uz vime, Ze
spolecnost Ekol preferuje financovani vlastnimi zdroji, a to také co se tyce vétSich
investi¢nich projektl, coZ poukazuje na urcitou finan¢ni samostatnost firmy. Vlastnici
ocekdvaji, Ze jejich vklad bude zhodnocen vice, nez kdyby své disponibilni prostiedky
vloZily k uro€eni do banky. Zaroven ale timto pfistupem podstupuji riziko, Ze pokud se
spole¢nost svym hospodafenim dostane do ztrity, nedostanou za sviij vklad zaplaceno,
tedy dand akce jim nepfinese kyzeny zisk. Vlastni finan¢ni prostiedky byly v roce 2005
vyuzity na 68% zavazka, 2006 to bylo 67%, 2007 na 58% a v roce 2008 potom 53%.
Dle srovnani s odvétvovym primérem si spolecnost Ekol, spol. sr.o. vedla béhem

sledovanych let v oblasti zadluZenosti na vynikajici drovni.
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Graf 13: Zpiisob financovani firmy Ekol, spol. s r.o.

Konkurenéni spolecnost Tenza, a.s. vyuZivd k financovani své Cinnosti cizi zdroje ve
veétsi mife, nez-li tomu je u podniku Ekol. V prvnich tfech letech se zpiisobem kryti
svych zavazkl blizi tzv. zlatému pravidlu. V roce 2008 ovSem cizich zdroji na ukor
vlastniho kapitdlu vyuziva prehnané, tj. 74% zavazku je kryto cizim kapitdlem, a to i
pfes tu skuteCnost, Ze stejné jako spoleCnost Ekol neCerpd zadné uvéry. Vysoka
zadluZenost pro firmu Tenza v budoucnu miZe znamenat nediivéru ze strany véfiteld,

ktefi by mohli vdhat s poskytnutim tvéru, nebo za n¢j pozadovat vyssi drok, nez za jaky

je standardné nabizen podnikim, které ptisobi divéryhodnéji.

Ukazatel tirokového kryti

Ukazatel arokového kryti nds informuje o tom, kolikrdt zisk pfevySuje placené uroky.
Za ptiznivé pro firmu se povazuje, kdyz provozni vysledek hospodaieni pievySuje
nakladové uroky alespon tiikrat, u dobfe fungujicich podnikl se vyse tohoto ukazatele
pohybuje vrozmezi 6 az 8. SpoleCnost Ekol je na tom z hlediska drokového kryti
v prvnich dvou analyzovanych letech velice dobfe. V roce 2007 je hodnota ukazatele
urokového kryti nulovd, protoze podnik nevyuzival zddného bankovniho tvéru. V roce
2008 dosahuje ukazatel zdporné hodnoty, nebot byl zdporny i provozni vysledek

hospodateni podniku Ekol.
Tenza, a.s. dosahuje, oproti spolecnosti Ekol, spol. s r.0., ve vSech sledovanych letech

nejen kladného, ale i dostatecné vysokého ukazatele urokového kryti, i kdyz v roce

2008 se oproti predchozim obdobim vyrazné sniZil.
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Doba splaceni dluhu

Pomoci vypoctu ukazatele doby spldceni dluhu mizeme zjisti, za jak dlouho je podnik
pii stavajici vykonnosti schopen splatit svoje dluhy. V roce 2005 a 2006 byla hodnota
tohoto ukazatele zdpornd, nebot spolecnost Ekol méla dostatek kratkodobého
finan¢niho majetku, ktery okamZit¢ stacil na pokryti cizich zdroji. V roce 2007 jiz
ukazatel nabyvd kladné hodnoty a poukazuje na to, Ze podnik je schopen své dluhy
splatit cca za 1,8 let. V nésledujicim roce se tato doba zvySila na 5 let. Béhem
analyzovaného obdobi miiZzeme vypozorovat rostouci trend, coZ pro spolecnost neni
idedlni, jelikoZ tento stav poukazuje na narstajici dluhy. Nicméné po vSechna
sledovana 1éta se firma Ekol drZzi v doporu¢enych hodnotéch, tj. je schopna uhradit své

dluhy v rozmezi 3 az 8 let.

Ukazatel doby splaceni dluhu spolecnosti Tenza je zna¢né rozkolisany. Hodnota tohoto
ukazatele je v letech 2005 a 2007 zdpornd, nebot’ spolenost vykazovala zdporny Cisty
penézni tok z provozni ¢innosti. OvSem v roce 2006 potiebovala spolecnost na splaceni

svych dluhti necelé 2 roky.

3.4.3 Analyza fizeni aktiv

V této kapitole se budu zabyvat analyzou toho, jak spolecnost Ekol hospodafi se svymi
aktivy. Vysledné hodnoty vybranych ukazatelii fizeni aktiv, jak analyzované, tak i
konkuren¢ni firmy, jsou uvedeny v nasledujici tabulce. K vypoc¢tu doby obratu KP jsem
vyuzivala kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht, stejné jako u doby obratu KZ

jsem pocitala s poloZkou zdvazky z obchodnich vztaht.

Tabulka 9: Analyza Fizeni aktivity v letech 2005 az 2008

2005 2006 2007 2008

Ukazatele
EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA | EKOL | TENZA
Obrat CA 0,85 2,80 1,15 4,74 0,70 3,13 0,90 1,54
Obrat SA 6,56 17,72 6,43 23,02 3,22 23,71 4,72 21,89
Doba obr. Z 53,61 8,78 51,74 6,00 132,42 19,94 94,53 53,04

Doba obr. KP 119,35 71,37 41,64 64,18 123,58 55,06 89,79 93,77

Doba obr. KZ 76,81 52,41 46,08 65,62 100,77 47,67 71,43 76,19

Zdroj : vlastni vypocty
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Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv spolecnosti Ekol se béhem sledovanych aktiv drzi v podstaté ve
stejné vysi. Po vSechny Ctyfi roky nenabyva doporucenych hodnot a je nizsi nez 1,6.
Znaci to, ze podnik mé vice majetku, nez je ucelné a tim firm¢& vznikaji nadbytecné
ndklady. Spolecnost by se méla soustfedit na provéfeni, zda je moZné majetek
redukovat. Z vySe uvedené tabulky miZeme vycist, Ze nejvice majetku spolecnost
drzela v roce 2006, v roce nésledujicim jej snizila, nicmén¢ dalsi rok opét doslo k jeho

narustu.

V roce 2005 se spolecnost Tenza, a.s. drzi v doporucenych hodnotich, jeji majetek je
schopen se témeét tiikrat obratit v trzby. Z vypocCteného ukazatele je znat, Ze
v nésledujicich dvou let md nedostatek majetku, coZz pro podnik miZe v budoucnu
znamenat nutnost odmitani zakdzek. V poslednim sledovaném obdobi m4a naopak vice

Pl

majetku nez je potieba, nicméné se takika blizi doporucené hodnot€ 1,6.

Obrat stalych aktiv

Vypoctené ukazatele obratu stalych aktiv by mély nabyvat vétSich hodnot nez ukazatelé
vyuziti aktiv celkovych, coz spolecnost ve vSech sledovanych letech spliiuje. Oborovy
pramér je nizsi, nez v tabulce vySe uvedené vysledky ukazatele spole¢nosti Ekol, proto
lze tict, Ze analyzovany podnik disponuje dostatecnym mnozstvim dlouhodobého
majetku, ktery potiebuje k provozovani své ¢innosti, jako jsou budovy, stroje apod. a

neni vylou€eny ani budouci nédkup dalSiho produk¢éniho majetku.

Spolecnost Tenza, a.s. dosahuje vysSich hodnot ukazatele obratu stalych aktiv, nez-li je
tomu u podniku Ekol a také primérné v daném oboru. Podnik mlze mit az nedostatek
dlouhodobého majetku a mél by se soustfedit na zvdzeni otdzky, zda investovat do

dal$iho.
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Doba obratu zasob

Ve vSech sledovanych obdobich je struktura zdsob spole¢nosti Ekol tvofena zhruba z
30% materidlem a ze 70% nedokoncenou vyrobou a polotovary. V roce 2006 a 2008
doslo oproti letem pfedchazejicim k poklesu doby obratu zdsob, nicméné stidlou
klesajici tendenci, kterd je doporucend a pro firmu vyhodnd, spole¢nost nespliuje.
Nejvyssi primérny pocet dni, po ktery byly zdsoby vazany ve firmé, do doby jejich
prodeje, jsem zaznamenala v roce 2007, a to celych 132 dni. V tomto roce vzrostla vyse
zéasob oproti roku 2006 o 100% a doba jejich obratu o t€émét 72 dni, ovSem trzby klesly
o vice jak 168 mil. K¢ Dlvodem bylo pfedzdsobovani spolecnosti. V roce 2008 se

pocet dni snizil na necelych 90 a trzby vzrostly o 381 mil. K¢.

Z vyse vypoctenych ukazatelli 1ze vypozorovat, zZe spole¢nost Tenza, a.s. 1€pe hospodaii
se svymi zdsobami, nez-li analyzovany podnik Ekol. Priimérnd doba obratu za
sledované obdobi je cca 22 dni, coZ znaci dostatecné mnoZzstvi zasob k pokryti zakédzek,
ovSem nikoli jejich nadbytek. V prvnim roce byly zdsoby ve firm¢ vazany do jejich
prodeje 8,8 dni, v ndsledujicim dokonce pocet klesl na 6 dni. Od roku 2006 1ze ovSem

vypozorovat rostouci tendenci, kdy v roce 2008 stoupla hodnota ukazatele na 53 dni.

Doba obratu kratkodobych pohledavek a zavazku

obratu kratkodobych zdvazkl, coZ spole¢nost Ekol nespliiuje ani v jednom roku
analyzovaného obdobi. V praxi to znamend, Ze firma ¢ekd na splaceni svych pohledavek
od odbératelti delsi dobu, nez za kterou je schopna pokryt vlastni zdvazky ke svym
dodavatelim. Doba obratu kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahii je béhem
sledovaného obdobi rozkolisand. Nejvyssi byla v roce 2007, kdy spolecnost ¢ekala na
zaplaceni v priméru 123 dni, tedy v podstaté 4 meésice. Nejnizsi byla naopak v roce
2006, kdy byl primérmny pocet dni 41,6. Jak jiZ bylo vySe zmin€no, doba obratu
kratkodobych zavazkii z obchodnich vztahti byla kratsi, nebot’ se spolecnost Ekol snazi
o vcasné hrazeni svych dluhi. Nejdéle dodavatelé na platbu cekali v roce 2007, a to
v prumé&ru 100 dni. V roce 2006 spolecnost hradila své zavazky nejrychleji, v priméru

po 46 dnech.
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Graf 14: Vyvoj doby obratu spolecnosti Ekol, spol. s r.o.

Konkuren¢ni spole¢nost Tenza, a.s. méla dobu obratu KP krat$i nez-1i dobu obratu KZ
pouze vroce 2006, kdy podnik cekal na inkaso od svych obchodnich partnert
v priméru 64 dnf a své zdvazky splatil zhruba po 65 dnech, tedy po cca 2 mésicich od
piijeti zakdzky. Krom tohoto roku ma spolecnost Tenza krats$i priimérné doby splatnosti

svych zavazki i pfijeti plateb od odbératelit nez analyzovany podnik Ekol, spol. s r.o.

3.4.4 Analyza rentability

O ukazatele vynosnosti podniku se zajimaji predevS§im investorové. Rentabilita zahrnuje
vliv likvidity, fizeni dluhu a fizeni aktiv na zisk. Pii vypoctu rentability vloZeného
kapitdlu jsem do citatele dosadila provozni hospodéisky vysledek, zbyvajici ukazatele
jsem pocitala s vyuzitim hospodaiského vysledku po zdanéni. V nésledujici tabulce jsou
uvedeny vysledné hodnoty spole¢nosti Ekol, spol. sr.0. a konkuren¢niho podniku

Tenza, a.s.

Tabulka 10: Vyvoj rentability v letech 2005 az 2008 (v procentech)

2005 2006 2007 2008

Ukazatele

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA
ROI 15,34 10,12 9,52 14,88 6,05 9,54 -0,86 4,16
ROA 11,77 7,29 7,06 11,05 5,46 8,18 1,60 3,27
ROE 17,31 16,44 10,49 38,64 9,37 15,79 3,02 12,37
ROS 13,82 2,41 6,16 4,07 7,76 2,61 1,78 2,13
ROCE 22,39 22,83 14,03 52,01 10,31 18,43 -1,62 15,73

Zdroj : vlastni vypolty
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Ukazatel ROI m4 v prubéhu let tendenci klesat. Zajimavé je, Ze zatim co v roce 2005
vykazuje podnik z pohledu rentability skvélé vysledky, v letech nésledujicich jiz
nedosdhl ani doporucené hodnoty 12%, z diivodu rostoucich ndkladt a klesajictho
zisku. V roce 2008 spolecnost dokonce zaznamenala zdporné ROI, nebot’ provozni
vysledek hospodateni Ekolu €inil -8 084 tis. K¢. Vyvoj ukazatele rentability celkovych
aktiv v podstaté kopiruje predchozi ukazatel, tudiZ opét vykazuje klesajici trend. Dle
vypoctl spolecnost efektivné vyuZivala sviij majetek pouze v roce 2005, kdy hodnota
ROA ptesahovala doporucenych 10%. Vysledné hodnoty vypoctu rentability vlastniho
kapitdlu by se mély pohybovat alespoii né€kolik % nad primérnym trocenim
dlouhodobych vkladt, tedy zhruba nad 3 aZ 4%. Vyvoj ROE je obdobny jako u
predchozich ukazatelit — vykazuje klesajici trend, ale jeho vyska mlze byt az dosud pro
vlastniky spole¢nosti uspokojivd. Nejvyssi hodnotu ROE muliZeme pozorovat v roce

vvvvv

zisku. NejniZsi je opét v roce 2008, kdy z jedné koruny piipadly vlastnikovi 3,02 halére.

Jak miiZeme vidét ve vySe uvedené tabulce vypocti, ukazatel ROE je ve vSech letech
vliv finanéni pdky. Tu mulZeme chdpat jako pomér ziskovosti vlastniho kapitdlu
k ziskovosti kapitdlu celkového. V ptipad¢ spolecnosti Ekol jsou ndklady na cizi kapital
niz$i nez rentabilita celkového tuplatného kapitdlu, ¢imz roste ROE pfi pfisunu cizich
zdroju financovéni, které jsou levnéjsi. Vyvoj ukazatele rentability trZeb je béhem let

rozkolisany, nicméné v prvnich tfech sledovanych obdobich byly vysledky dobré, nebot’

vvvvvv

vvvvv

Oproti tomu v roce 2008 méla spolecnost z jedné koruny pouze 1,78 haléiti, coz neni
dostatecny vysledek. Pro rentabilitu obecné plati pravidlo: ¢im vétsi, tim je to pro
podnik lepsi. ROCE by ovSem navic mélo byt vyssi nez trokova mira z tvérd, obecné
z cizich zdroji zaklddajicich pravidlo platit drok. Spole¢nost Ekol vyuzivala tvér pouze
v roce 2005 a tehdy byl ukazatel rentability dlouhodobych zdrojii vyssi nez trokova
mira dvéru. Béhem sledovaného obdobi vykazuje ukazatel ROCE klesajici trend.
Nevyssi byl tedy v roce 2005, kdy z jedné investované koruny spole¢nost dosdhla 22,39

haléii provozniho hospodéiského vysledku.
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Nejnizsi hodnotu ROCE jsem zaznamenala v roce 2008, ve kterém byla dokonce
zapornd, nebot’ bylo dosazeno zdporného EBITu. Spolecnost tehdy ztratila 1,62 haléit

provozniho hospodéiského vysledku z kazdé investované koruny.
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Graf 15: Vyvoj rentability spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

Vsechny ukazatele rentability spolecnosti Tenza, a.s. prochazeji stejnym vyvojem, kdy
nejvyssich hodnot dosdhly vroce 2006, poté vykazovaly klesajici trend. Z vyse
nez spolecnost Ekol. NejlepSiho vysledku ROI dosédhla, kdy zjedné investované
koruny, bez ohledu na zdroj financovani =ziskala 14,88 haléii provozniho
hospodaiského vysledku. V dalSich letech podnik jiz nebyl tak udspéSny , nebot
ukazatel nedosdhl ani doporuc¢ené hodnoty 12%. Narozdil od spolecnosti Ekol ovSem
béhem sledovaného obdobi Tenza nikdy neméla zdporny EBIT. Z analyzy jsem také
zjistila, Ze spolecnost se svlj majetek efektivné vyuZzivala pouze vroce 2006,
v ostatnich letech nedosdhla ani 10%. Hodnoty ROE béhem let vykazovaly dostate¢né
vysokych hodnot, nebot’ byly vzdy vyssi, neZ primérné droceni dlouhodobych vkladi.
Co se tycCe rentability trzeb, spole¢nost Tenza v Zddném z analyzovanych let nedosdhla
doporuc¢enych 6%. V tomto sméru si podnik Ekol vedl daleko 1épe. Naopak hodnoty
ROCE nabyvaly ve vSech sledovanych letech vysokych hodnot, v roce 2006 spole¢nost
Tenza dokonce zkazdé investované koruny ziskala 52,01 haléii provozniho

hospodatského vysledku, tj. vynos 52%.
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3.4.5 Analyza provoznich ukazateli

M., v

Ukazatele provozni ¢innosti vyuZiji k hodnoceni vnitini ¢innosti podniku, piedevsim tak
posoudim, jak spole¢nost fidi své ndklady. NiZe uvedend tabulka obsahuje vypocty

vybranych ukazatell pro spole¢nost Ekol.

Tabulka 11: Vyvoj provoznich ukazatelu spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

Ukazatele 2005 2006 2007 2008
Produktivita z pfidané hodnoty 1127,53 tis. 927,04 tis. 823,01 tis. 374,43 tis.
Mzdova produktivita 3,65 tis. 2,95 tis. 2,56 tis. 1,04 tis.
Nakladovost vynosi 91% 96% 96% 99%
Materialova naro¢nost vynosi 20% 34% 27% 16%

Zdroj : vlastni vypolty

Produktivita prace spolecnosti Ekol, spol s r.o. se ve sledovaném obdobi sniZuje i
presto, Ze rok od roku stoupd pocet zaméstnanct ve firm¢, tedy krom roku 2008, kdy
klesl o 54 lidi. Management firmy by se tedy mél zaméfit na kvalifikaci préce,
produktivitu vyrobnich faktori a technologické metody. VySe vypoctené hodnoty
vyjadiuji, kolik korun byl v priméru schopen spolecnosti vytvofit jeden zaméstnanec za
rok. Abych pifi vypoctu mzdové produktivity vyloucila vliv nakoupenych surovin,
sluzeb a energii, dosadila jsem do Ccitatele pfidanou hodnotu. Pfidand hodnota je
v podstaté Cisté bohatstvi, které firmy vytvofila vlastnim dsilim. Také ukazatel mzdové
produktivity vykazuje klesajici trend, nebot’ z pfedchozim tzce souvisi. V roce 2005
bylo potfeba vytvofit cca 3,65 tis. K¢ pfidané hodnoty na 1 K¢ mzdovych néklada,
v roce 2008 musel zaméstnanec vytvofit 1,04 tis. K¢ pfidané hodnoty na 1 K¢ mzdy.
Vyvoj ukazatele ndkladovosti vynosi by mél klesat, ale u spole¢nosti Ekol lze
vypozorovat ndrust. V roce 2008 jsou vynosy dokonce z 99% zatizeny celkovymi
ndklady ocisténymi od vynosti mimotadnych. Tato skute¢nost méd vyrazné¢ omezuji vliv
na investovani firmy a tedy i na dlouhodobé zvySovani jeji produktivity. Drobnymi
zménami vyrobnich pomért dochdzi k lehké rozkolisanosti ukazatele materidlové
ndro¢nosti vynosti. Nejvice byly vynosy =zatiZeny spotfebovanym materidlem a
energiemi v roce 2006, tj. 34%. Od tohoto roku mizeme vypozorovat postupné klesani

azna 16%.
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V nésledujici tabulce jsou pro srovndni uvedeny vysledné hodnoty vypocti provoznich

ukazatelli pro konkuren¢ni spolecnost Tenza, a.s.

Tabulka 12: Vyvoj provoznich ukazateli spolecnosti Tenza, a.s.

Ukazatele 2005 2006 2007 2008
Produktivita z pfidané hodnoty 626,58 883,45 650,51 693,46
Mzdova produktivita 1,96 2,65 1,93 1,90
Nakladovost vynost 98 % 96 % 98 % 98 %
Materialova naroc¢nost vynosu 18 % 19 % 21 % 17 %

Zdroj : vlastni vypocty

Vedeni spolecnosti Tenza, a.s. kazdym rokem pfijima dalsi zaméstnance, za sledované
obdobi stoupl primérny pocet zamé&stnancii ze 118 na 179 lidi. S touto skutecnosti je
pochopitelné¢ spojen i rist osobnich ndkladl, ale produktivita price je znacné
rozkolisand. NejvysSiho ukazatele bylo dosazeno vroce 2006, kdy byl jeden
zamestnanec schopen spole¢nosti vytvorit 883,45 tis. piidané hodnoty za ticetni obdobi,
naopak nejnizStho vroce 2005, kdy ukazatel dosahoval vySe 626,58. Mzdova
produktivity vykazuje niZ$i hodnoty, nez tomu bylo u spolCenosti Ekol. Nejvice bylo
potieba vytvortit 2,65 tis. K¢ ptfidané hodnoty na 1 K¢ mzdovych ndkladl a nejméné pak
1,9 tis. K¢. Ukazatel ndkladovosti vynosi se krom roku 2006 drzi ve stejné vysi.
Vynosy spoleCnosti byly vétSinou z98% zatizeny celkovymi ndklady (bez
mimofadnych). V priméru za celé sledované obdobi to pak ¢ini 97,5%, oproti zatiZeni
Ekolu, kde primérnd hodnota za vSechny ctyfi roky dosahuje vyse 95,5%. Vypoctené
ukazatele materidlové naroCnosti vynosu jsou oproti Ekolu u spolecnosti Tenza niZsi,

coz zna¢i mensi zatizeni vynost spotfebovanym materidlem a energiemi.

3.5 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Postupem cCasu se analytikové pokusili uspotfadat jednotlivé ukazatele do soustav, diky
kterym miiZeme vyhodnotit finanéni situaci firmy jedinym ¢&islem. Cinnost podniku je
vSak velice slozity proces a je nutné ho posuzovat v potfebnych souvislostech.
V uvedené tabulce jsou uvedeny vysledky vypocti Altmanova indexu a indexu INO5 a

niZe jsou pak tyto ukazatele slovné zhodnoceny.
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Tabulka 13: Vypocty Altmanova indexu a indexu IN05

2005 2006 2007 2008
Ukazatele
EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA
Z 2,25 3,89 2,32 3,49 2,19 4,05 1,67 2,02
INOS 58,01 8,49 312,83 113,5 1,04 10,82 -0,13 1,30

Zdroj : vlastni vypocty

3.5.1 Altmaniv index

Spolecnost Ekol se po vSechna analyzovana léta nachdzi dle Altmanova indexu v tzv.
Sedé zo6n¢€. Znamena to, Ze se sice potykd s urCitymi finanénimi problémy, ale bankrot ji
bezprostiedné nehrozi. Krach podniku tato soustava ukazatelt, jenZ zahrnuje rentabilitu,
likviditu, zadluZenost a strukturu kapitdlu, dokaze predpoveédét zhruba s dvouletym
predstihem. V poslednim sledovaném roce index pozvolna klesl, nicmén¢ stdle se drzi
dostatec¢n¢ daleko od spodni hranice Sedé zony, kterd se nachazi v hodnot¢ 1,2. Pokles
v roce 2008 byl zplsoben piedevsim zdpornym provoznim hospodafskym vysledkem,
ktery byl zapfi¢inén vysokymi ndklady a niZSimi trZzbami. Nejlépe hodnoceny byl

naopak rok 2006, ve kterém spoleénost dosdhla nejvyssiho EBITu a CPK.
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Graf 16: Altmantyv index vzhledem k intervalu Sedé zény

Jak lze vypozorovat z vySe uvedeného grafického zndzornéni Altmanova indexu,
spolecnost Tenza, a.s. se po prvni tii analyzované roky drzi vyrazné¢ nad horni hranici
Sedé zony, tedy muzeme predpoklddat, ze neméla financni potize. V roce 2008 sice
kiivka poklesla do Sedé z6ny, nicméné stdle se vyskytuje nad hodnotami analyzovaného

podniku Ekol. Divodem jsou pfedevsim vyssi trzby z prodeje zboZi, vlastnich vyrobkl

a sluzeb, kterych Tenza, a.s. kazdy rok dosahovala.
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3.5.2 Index INOS

Spolec¢nost Ekol je dle indexu INO5 v prvnich letech finan¢né zcela bez problém a
ktivka dané soustavy ukazateli se nachazi vysoko nad horni hranici Sedé zény. Bylo to
ndkladovymi droky. V roce 2007 byla hodnota nédkladovych trok nulovd, nebot
podnik nemél povinnost splacet dvér ani pujcku, z které by plynula povinnost platit
uroky. V témzZe roce vyrazné klesly vynosy a spoleCnost spadla az do Sedé zony.
V poslednim analyzovaném obdobi se z divodu zdporného provozniho hospodéiského

vysledku spolecnost dle indexu INO5 dostala hodnotou -0,13 pod hranici bankrotu.

INO5 - Ekol spol. s.r.o. == = INO5 - spodni hranice Sedé z6ny
= = INO5 - horni hranice $edé zény INO5 - Tenza, a.s.
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Graf 17: Index INOS vzhledem k intervalu Sedé zény

Podobné jako pii vypoctu Altmanova indexu finan¢niho zdravi, v prvnich tfech
analyzovanych letech se spolecnost Tenza, a.s. drZela vysoko nad horni hranici Sedé
z6ny. Zpusobeno to bylo zejména vysokymi vynosy, ale i provoznim vysledkem
hospodateni a nizkymi ndkladovymi troky. V roce 2008 si ovSem spolecnost sjednala
bankovni uvér, ktery ji zajistil dostatek prostiedkl k financovani své ¢innosti, a tim
vyrazné¢ narostly ndkladové droky. V témZe roce naopak dosti klesly vynosy a provozni
vysledek hospodateni. VSechny tyto skutenosti vedly k poklesu kiivky indexu INOS5 a
podnik se tak v poslednim sledovaném roce dostal do Sedé z6ny. Nezbyva mi nez dodat,
Ze také z hlediska této soustavy ukazatell si spolecnost Tenza, a.s. vedla 1épe nez Ekol,

spol. s r.o.
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3.6 SHRNUTI FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI EKOL SPOL. S R.O.

Primyslovd produkce v pribéhu roku 2008 sldbla a ve 4. ctvrtleti doSlo ke strmému
propadu. Tato skutecnost se podepsala ve finan¢nich vysledcich podnikl a nejinak tomu
bylo i u analyzované spolecnosti Ekol, spol. s r.o. Tomuto podniku, ktery se vesmes
soustiedi na export a je na ném prakticky zavisly, toho roku klesl provozni hospodaisky
vyvojem ceské koruny vici EUR. JiZ od poloviny roku 2007 dochézelo ke zpomalovani
rustu ekonomik vyznamnych obchodnich partnert, které pomalu ptechédzelo az k recesi,
kdy vyrazné€ poklesl export a nasledné i odbyt zakdzek v rdmci tuzemska. Zjednodusené
feCeno, nejhufe si spole¢nost vedla v roce 2008, na coz poukazuji veskeré vypoclty

Vev s

problémové oblasti spole¢nosti.

Podle mého nizoru by se méla firma pokusit snizit ndklady, které se rok od roku
zvySuji. Je s tim spojen napiiklad nadbytek majetku, jak dlouhodobého v podobé staveb,
samostatnych movitych véci a jejich soubort, tak i zdsob materidlu, nedokoncené
vyroby a polotovarti. Faktem je, Ze mnoZstvi vySe zminénych polozek obéznych aktiv
bylo v roce 2008 zpiisobeno i neuskute¢nénim predem dojednanych zakizek. S danou
véci je spojena také doba obratu zdsob, kterd je vyssi, nez by méla podle oborového
praméru byt. Prebytek zdsob na sklad¢ je tak zatiZen zbyteCnymi nédklady. Dikazem
toho, Ze spolecnost nevyuzivd svlj majetek efektivné jsou i vypoctené hodnoty
rentability celkového kapitdlu. Také doba obratu kritkodobych pohleddvek je pfilis
dlouhd a navic se neustdle zvySuje. Znamend to, Ze spolecnost poskytuje svym

odbératellim obchodni uvér delsi, nez jaky ¢erpa od svych dodavateltl.

Dalsi slabou stranku spole¢nosti Ekol, spol. s r.o. vidim nepopiratelné i ve stéle klesajici
produktivité prace. Konkrétné je objem vyroby ovlivnén kvalifikaci a také vyuZitim
vyrobnich faktort, které firma do vyroby zapojuje, ddle pak také tim, jak podnik

vyuziva znalostni kapitdl. Také v této oblasti bych rdda navrhla pér opatfeni.
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Analyzou zadluZenosti jsem zjistila dal$i nedostatky firmy. Jednd se predev§Sim o
zpuisob financovéni investi¢nich projektl spolecnosti. Béhem vSech sledovanych letech
vedeni ddva ptfednost samofinancovani, coz na jedné stran¢ poukazuje na urcitou
finan¢ni stabilitu a samostatnost podniku, na stran¢ druhé ovSem neni efektivni vétSinu
potieb kryt vlastnimi zdroji. Je nezbytné sladit ¢asovy horizont trvani majetkovych ¢4sti
s Casovym horizontem zdroji, ze kterého plynou penize. Dlouhodoby majetek by tedy
m¢l byt financovan piedevsim z vlastnich nebo dlouhodobych cizich zdroju, kratkodobé
slozky majetku z kratkodobych zdrojti, protoze jinak by se podnik mohl dostat do
finan¢nich problémt. Spolec¢nost Ekol, ackoli disponuje mnoZstvim budov a stroju,
v podstaté vyuZzivd pouze vlastni a kratkodoby cizi kapitdl. Pravé z toho divodu bych
podniku rdda navrhla vhodny bankovni uvér, kterého by eventudlné mohl vyuZzit.
Pozitivni je, Ze by spolecnost vzhledem k vysi vlastniho kapitdlu v piipadé potieby
neméla mit problém se ziskdnim dodatecnych zdrojii a ma k dispozici dostatecny

M6

,finanéni polStar* proti ztratdm véfitelll pokud by se podnik dostal do likvidace.
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4 NAVRHY NA ZLEPSENI FINANCNI SITUACE FIRMY

Na zdklad¢ vysledkt analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti Ekol, spol. s r.o. provedené
v predchozi kapitole jsem zjistila n€kolik nedostatkt, které by se firma méla pokusit
pfinejmensim minimalizovat. Tato ¢ast bakalaiské prace bude vénovana navrhiim, které
by mély vést ke zlepSeni jeji financni situace v budoucich letech. Soucasti kapitoly bude

také harmonogram realizace navrZenych opatieni.

41 FORMULACE NAVRHU

Podle mého ndzoru by mél management spolecnosti predevSim zacit systematicky
sledovat ndklady, nebot vhodné zmeény v jejich struktufe mohou podniku zajistit
konkuren¢ni vyhody vic¢i ostatnim soupetiim na trhu. Existuji tfi rizné formy fizeni
ndkladd, jimiz jsou tzv. zdchranné akce, taktické sniZovani ndkladii a ddle potom jejich
strategické fizeni. V praxi se k zdchrannym akcim, tedy k pon€kud drastickym zménam
v fizeni ndkladd, pfistupuje tehdy, kdyZ jsou jiz ohrozeny vynosy firmy. Podnik by si
m¢l zvyknout na strategické snizovani ndkladl, nebot’ tim dosdhne svého hlavniho cile
vysokych ndkladl a na tyto oblasti se zaméfit. V pripad¢ firmy Ekol, spol. s r.o0. jde, jak
uz jsem v praci uvadéla, zejména o nadbyte¢né mnoZzstvi dlouhodobého hmotného
majetku a zasob. V piipad¢ prostor a strojniho zafizeni by spolecnost mohla zauvazovat
o prondgjmu a popiipadé odprodeji malo vyuZivanych nebo nepottebnych slozek
majetku. Se zdsobami jsou spojeny ndklady na jejich pofizeni, udrZovéni, skladovani a
spravu, proto je jejich premrSténd vySe nezadouci. Se snizenim nédkladi souvisi i
zvySeni pfidané hodnoty, potazmo produktivity prace. Navrhy tykajici se této
problematiky jsou uvedeny niZe v podkapitole 4.1.1 (Produktivita prace). Dale bych se
v této Casti prace radda zabyvala také fizenim kratkodobych pohleddvek a zdvazkl
z obchodnich vztahli, nebot’ jsem pfi analyze aktivity v této oblasti zaznamenala urcité

nedostatky.
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4.1.1 Produktivita prace

Mezi hlavni zdsady fizeni ndkladi patii zjednoduSovani ve vyrobé, tedy o
standardizovani podnikovych procesii a eliminovani nadbytecnych cCinnosti. Firemni
procesy se komplikuji rostoucim poctem produktii, sluZeb, zdkaznikii a také Sirokou
regiondlni piisobnosti, proto je dileZité soustfedit se na hlavni ekonomickou cinnost,
kterd pfindsi zisk a odstranit nerentabilni a madlo ziskové aktivity. Omezeni
neefektivnich ¢innosti se projevi dsporou vyuZivanych zdroji, tedy zaméstnancd,
majetku, energie apod. Cinnosti, které maji nizkou piidanou hodnotu, je nutné co mozna
nejvice minimalizovat. Spolecnost by méla zmeénit postoj k zaméestnancim. Navrhuji
vypracovani srozumitelného podnikového controllingu, ktery by persondl vedl k osobni
zodpovédnosti za Cerpani ndkladi. S tim by mélo byt spojeno i ur¢ité motivovani a také
systém odménovani tak, aby byla propojena osobni odpovédnost za Cerpani ndkladl
s vys$i individudlniho ohodnoceni zaméstnance. Domnivam se, Ze by méla byt stanovena
cilova hodnota produktivity prace, které by podnik za urcité obdobi chtél dosdhnout.
K pravidelnému kontrolovédni a hodnoceni dosaZené urovné by bylo vhodné stanovit
odpovédného pracovnika, nebot’ kvalitni pldnovani, organizace a dikladnd kontrola
vynosnost zvysuje. Pokud by zjistil, Ze se cilové hodnoté delsi dobu podnik
alesponn eliminovat. Ke zvySeni produktivity napomdhd také neustidld inovace
technologickych postupti a moderni technologie, které podniku Setii Cas, materidl,
energie i zaméstnance. Navrhuji tedy, aby spolecnost odprodala star$i a minimélné
vyuzivané strojni zafizeni a nahradila jej v souasné dob¢ pro firmu vhodnéjsim, tedy

usporngj$im.

Ptinosy plynouci spole¢nosti Ekol:
e zvySeni pfidané hodnoty
e zvySeni produktivity prace
¢ sniZeni dlouhodobého hmotného majetku a s nim spojenych nékladt

Vv

e v¢tsi konkurenceschopnost, vysSsi hodnota podniku v disledku snizeni nakladt
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4.1.2 Rizeni obé&inych aktiv

Obézny majetek ovliviiuje vysledek hospodaieni spolecnosti, nebot’ jsou s nim spojeny
ndklady. Zajistuje kolobéh majetku a kapitdlu podniku a tim i jeho ¢innost, jeho ¢dst
slouZi jako rezerva ke kryti urcitych rizik a zajiStuje potfebnou likviditu firmy. Nynf{
bych se rdda zamcéfila zejména na ndvrhy tykajici se fizeni zdsob a pohleddvek

z obchodnich vztaha.

Zasoby

Se zasobami, které ve firm¢ Ekol z pirevazné vétSiny tvoii nedokoncené vyrobky a
polotovary, jsou spojeny ndklady na jejich potizeni, udrZovéni, skladovani a spravu,
proto je jejich premrSténd vySe nezadouci. Spolecnost Ekol vyrdbi na zakladé
predpokladanych prodeji zakaznikiim (push princip), tzn. Ze se pfedzdsobuje, nebot ze
zkusenosti ocekdava budouci odbyt urcitého druhu zboZi. Myslim, Ze by bylo vhodné,
kdyby podnik spiSe vyckaval na konkrétni objednavky a podle nich teprve vyrabél a
objedndval (pull princip), ¢imZ by se sniZila vySe zdsob na skladég, tedy i doba jejich
obratu a ndklady s nimi spojené. Jak jiz bylo uvedeno vyse, spoleCnost by se m¢la
soustiedit na takové aktivity, které ji prindSeji nejveétsi zisk a ostatni pokud mozno
eliminovat, tedy objednavat a vyrdbét jen takové zasoby zboZzi a materidlu, které jsou

vyuzivéany k témto ziskovym ¢innostem.

Pohledavky z obchodnich vztahua

V préci byla zminéna stile narGstajici hodnota pohleddvek z obchodnich vztaht a tedy i
dlouhd doba jejich obratu, coz je pro spole¢nost Ekol zna¢né neefektivni. Management
firmy by se tedy mél zaméfit na jejich kvalitnéjsi fizeni, které spociva v minimalizaci
pohleddvek zaplacenych po lhiit¢ splatnosti, v horSim piipadé zcela neuhrazenych.
V prvni fad€ navrhuji, aby si spole€nost v rdmci svého informacéniho systému zfidila
databézi, kde by byla uvedena veskera data o partnerskych podnicich. Krom zédkladnich
informaci by zde mély byt zaznamenany vsSechny uskute¢néné obchodni transakce a
celkovd zhodnoceni daného obchodniho partnera vcetné platebni mordlky pro kazdy
jednotlivy piipad. V rdmci takového hodnoceni by spolecnost méla své odbératele

rozdélit do bonitnich skupin.
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Nesolventni podniky, se kterymi mél Ekol v minulosti zdvaznéjsi potiZe, by v daném
systétmu mély byt zablokovdny, aby snimi v budoucnu nedochdzelo k dal§im
obchodiim, pfipadné aby se pfed nimi managefi, ktefi dojedndvaji zakdzky, méli na
pozoru. Domnivam se, Ze by takové opatfeni bylo vhodné i z diivodu pfijimani novych
pracovnikll na pozice managerd, nebot’ by jim v této konkrétni oblasti zna¢né usnadnilo
orientaci. Samoziejmou podminkou by méla byt pravidelnd aktualizace této databaze, a

to s kazdym uskute¢nénym obchodem.

Déle doporuéuji pozorny monitoring obchodnich uvérd, které spolenost poskytuje
svym odbérateltim, nebot’ tyto mohou narusit ekonomiku podniku. Na druhou stranu je
prodej na uveér jednim z dtleZitych Ciniteld prodejni UspéSnosti a podnikové
konkurenceschopnosti. Spole¢nost Ekol musi neustdle vést v patrnosti svoji o¢ekdvanou
potfebu penéznich prostfedkli k uhrazeni vlastnich zdvazkd a obchodnim partnerim
umoznovat Cerpani uUv€ru jen vrdmci svych moZnosti tak, aby neohrozila vlastni
solventnost. Jak uz bylo vySe uvedeno, zdkaznici by méli byt v databazi informacniho
systému spolecnosti rozdé€leni do bonitnich skupin. Pro kazdou takovou skupinu by bylo
vhodné stanovit vySi mozného obchodniho uvéru, platebni podminky vcetné délky
splatnosti, pokuty z prodleni ¢i nezaplaceni pohledavky, pficemz bezproblémovym
partnerim by mély plynout urcité vyhody. Pokud by doSlo ke sjedndni zakazky
s takovym odbératelem, ktery by nebyl schopen dostit svym zdvazkiim, mél by Ekol
pfistoupit k vymdhani svych pohleddvek, jakoz 1 k vyuZiti factoringovych firem.
Podporu vcasného kryti zdvazkli ze strany zdkaznik( lze zajistit napf. zavedenim

urcitého systému bonust.

Kratkodoby finan¢ni majetek

Spole¢nost Ekol disponuje vysokymi castkami finan¢nich prostfedkii na bankovnich
uctech, kde ovSem nedochdzi k jejich dostatecnému zhodnoceni. Existuje vice
vhodnéjsich zpasobt jak tyto finance vyuZzit. Vzhledem k vySe zminénym problémtm
s produktivitou priace bych spole¢nosti navrhovala investovat do novych technologii a
obnovy starstho strojniho zatizeni, které spolecnosti usetii Cas, energie i zaméstnance.

Dalsi moznosti jak vyuzit volné finan¢ni prostifedky je jejich investovani napt. do fonda

urcenych pro podnikatele a pravnické osoby.
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Takové fondy svoji investicni strategii odpovidaji poZadavkim firmy, tedy
pfedpokladaji nizké investicni riziko, krat$i Casovy horizont a vysokou likviditu.
Spolec¢nost miize také investovat do ndkupu statnich dluhopist a jinych cennych papir,
a to podle jeji aktudlni potieby, tedy miize se rozhodnout, zda svlij kapitdl vlozit do
cennych papird kratkodobého (splatnost do jednoho roku) nebo dlouhodobého
charakteru (doba splatnosti delSi jednoho roku). Pfi jejich ndkupu investor v bance
podepiSe smlouvu o obstardni cennych papird, s kterou se poji provize podle platného
sazebniku. Pokud by spole¢nost Ekol méla na poductu svého portfolia dostatek pen€z,
muze dat pokyn, aby za néj banka nakoupila statni dluhopis v primdrni emisi, nebo si
muze zazddat o koupi vydaného stiatniho dluhopisu na sekundarnim trhu. Vyplaceni

tirokovych plateb zajistuje Ceska ndrodni banka.

Ptinosy plynouci spole¢nosti Ekol:
e sniZzeni ndkladi spojenych s pofizenim, udrzovanim, skladovanim a spravou
zasob
¢ sniZeni doby obratu zdsob
e piehlednost v oblasti odbératelt1, dspora Casu
¢ sniZeni doby obratu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti

¢ zhodnoceni volnych penéZnich prostiedki

4.1.3 Rizeni cizich zdroji

Nyni bych se rdda zameéfila na cizi zdroje financovani spolecnosti Ekol, spol. sr.0.
Nejdiive bych rada podotkla, Ze analyzovand firma disponuje dostateCcnym mnoZstvim
finan¢nich prostfedkt, z hlediska likvidity je na tom velice dobfe a plsobeni financni
paky je kladné. NiZe uvedené ndvrhy tykajici se vyuziti dvéru z KB EU Point a
moznosti emitovani dluhopisti maji tedy spiSe informativni charakter a mély by slouzit

jako moZnd vychodiska, pokud by spolecnost méla zdjem o ziskani cizich zdroju.

Zavazky z obchodnich vztahi

Doba obratu kratkodobych zavazkii z obchodniho styku spolecnosti Ekol se rok od roku
zvySuje, ale pfesto je ve vSech analyzovanych letech krat$i, neZ doba obratu

kratkodobych pohledéavek, coz nemohu hodnotit kladné.
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Firma by se méla pokusit tuto skute¢nost zvratit, nebot’ tak ptichdzi o levné Cerpani
obchodniho tuvéru. Urcitd opatfeni ohledné kratkodobych pohleddvek jsem jiz
navrhovala ve vySe uvedené podkapitole 4.1.2.2 (Pohleddvky z obchodnich vztaht).
Spolecnost by se méla stéle soustedit na udrZovani dobré platebni morélky, a neustdle
monitorovat své zavazky, aby si nenarusSila dobré obchodni vztahy se svymi dodavateli,
coz by bylo jisté nezadouci. KdyZ si spolecnost Ekol vybuduje mezi svymi obchodnimi
partnery dobré jméno a bude v jejich povédomi platit za solventni firmu, kterd vcas
hradi své zavazky, jisté ji z té skutecnosti budou plynout urcité vyhody, napt. delsi doba

splatnosti, niZsi rizikova prémie véftiteli apod.

Také zde bych chtéla, podobné jako v predchozi kapitole, podniku navrhnout vytvofeni
databaze dodavatelskych firem v rdmci informac¢niho systému, ve které by byly uvedeny
veskeré potiebné informace. Tyto spole€nosti by mély byt hodnoceny podle né€kolika
kritérii, jako je napf. rychlost a kvalita doddni materidlu, cena jak objednaného zboZi,
tak 1 jeho dopravy apod. Takové opatieni by slouZilo manageriim k lepSimu poznani
dodavatelskych podnikt, uSettilo by tak Cas pii jejich vybéru k uskutecnéni zakazky a

nasledné také penéZni prostiedky spolecnosti.

Zpisob financovani podniku

Analyzou zadluZenosti jsem zjistila, Ze spole¢nost Ekol, spol. sr.0. béhem vSech
sledovanych let vyuzivala k financovéni své obchodni ¢innosti pfedevSim vlastni zdroje,
coz sice poukazuje na urcitou finan¢ni samostatnost, ale takovy zptisob financovani neni
pravé efektivni, nebot’ cizi kapitdl je levnéjsi nez-li vlastni. V rdmci Evropy dosud
prevladd vyuZivani bankovnich dvért, i kdyZz banky v disledku ekonomické krize
béhem posledni doby o né zaregistrovaly niZsi zdjem ze strany firem. Podniky ale maji
vice moZnosti, jak ziskdvat cizi finan¢ni zdroje. Jednou z eventualit, jak ziskat vétsi
objem penéz, je emitovéani dluhopisii, coz v Ceské republice neni zdaleka b&7né, ackoli
muze jit o zpisob vyhodny. Emisi dluhopisii by mohla spole¢nosti Ekol zajistit ziskani
velkého objemu prostiedkll s niZ$i urokovou sazbou nez v pfipadé Cerpani Uvéru
z banky. Vyhodou takového zplisobu financovéni je mimo jiné dlouhd doba splatnosti a
moznost volby pribézného spldceni, nebo uhrazeni celé Castky aZ na konci obdobi.

Podminkou dspéchu emise je zprostfedkovani zndmou bankou, kapacitou kapitdlového

trhu a hospodarenim firmy.
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Nevyhodou mohou byt relativné vysoké ndklady na propagaci emise a provizi
zprostifedkovatelské bance, ov§em na druhou stranu se jednd o vylohy, které povedou ke

zviditelnéni jména firmy.

Pokud by spolecnost Ekol méla zdjem o cCerpani cizich zdroji v podobé uvéru,
domnivam se, Ze nejvyhodné&js$i by bylo vyuZiti dvéru od KB EU Point, kterd nabizi
zvyhodnéné uvéry malym a sttednim podniklim ze zdrojii European Investment Bank
(EIB). Evropska investi¢ni banka je instituci EU pro poskytovani dlouhodobych tvért
na projekty v evropském zdjmu, a to zejména v oblastech soudrznosti a konvergence
regionli EU, podpory malych a stfednich podniki, Zivotniho prostfedi, vyzkumu, vyvoje
a inovace, dopravy a energetiky. Tato banka investuje do projektii, které musi pfispivat
k dosahovani cili EU, tedy musi byt ekonomicky, financn¢ a technicky smysluplné a
Setrné k Zivotnimu prostfedi a m¢ly by pfitahovat dalsi zdroje financovani. Maximalni
vySe uvéru, kterou nabizi je 300 mil. K¢, a je uren podnikiim s po¢tem zaméstnancti
mensim nez 250, coz spolecnost Ekol splnuje. Omezeni tkvi také v tom, Ze zdroje
Cerpané z EIB nesmi spolu s dalSimi zdroji z EU, napt. ze strukturdlnich fondu, tvofit
vice nez 100% nékladt. Hlavni vyhodou je, Ze zdroje ¢erpané z EIB jsou poskytovany
se sazbou niz§i o 0,35% p.a. EIB firmdm napomdhd financovat investice, jako je
pofizeni hmotného majetku s vyjimkou pozemk, financuje nehmotny majetek, napf.
vyzkumné price, planovani a finan¢ni ndklady béhem faze vystavby a permanentni
ndriist pracovniho kapitdlu souvisejici s rozsifovanim obchodnich aktivit. Vzhledem
k vySe uvedenému se domnivdm, Ze Ekol by dany tvér mohl vyuZit pravé na vyzkum a
Vyvoj, coZ zahrnuje zejména s nim spojené poplatky, samotny vyvoj, hrubé mzdy piimo

spojené s vyzkumem, zdokonalovéni a inovace procesii apod.

Ptinosy plynouci spole¢nosti Ekol:
e piehlednost v oblasti dodavatelti, ispora Casu, penéz

e cfektivnéjsi financovani investicnich projektl spole¢nosti
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4.1.4 Rentabilita

Obecnym cilem vSech podnikt je zvySovani trzni hodnoty spolecnosti, ¢ehoZz lze docilit
strategickym  sniZovdnim ndkladi a dosahovdnim vy$Sich ziskG. V pribéhu
analyzovaného obdobi se hodnoty veskerych ukazateld rentability postupné sniZovaly.
Co se tyCe vynosnosti vloZzeného kapitdlu, klesa kvuli stdle niz§imu provoznimu
vysledku hospodaieni, ktery je rozdilem provoznich vynosu a ndkladi. Rizné zptisoby
snizeni vyloh jsem jiz feSila vySe. V poslednim sledovaném roce jsem ovSem
zaznamenala nejvyssi ndrist konkrétné u mzdovych ndklad, a to v disledku
organizacnich zmén uvnitt firmy. Pro jejich eliminaci je potfeba pfi nizsi spotieb¢ prace
lidskych zdroji produkovat vice statkli, coz je feSeno v kapitole 4.1.1 (Produktivita
price). Mzdové ndklady lze v krajnim piipadé redukovat také sniZenim poctu
zaméstnancl. Spole¢nost by se méla zaméfit na zvySeni provoznich vynosd, a to
napiiklad nartstem trZzeb za prodané vyrobky, zbozi a sluzby, ¢ehoz muze dosdhnout
napiiklad ziskanim novych zdkaznikli. Provozni vynosy lze pozvednout i pfijatymi
pokutami od odbératelil za to, Ze v¢as neuhradi své zdvazky vuci firme Ekol. Zavedeni
takovych postiht bych spolecnosti rozhodné doporucila. Diikazem toho, Ze spole¢nost
neefektivné vyuzivd sviij majetek jsou vypoctené hodnoty rentability celkového
kapitdlu. Podnik by se tedy mél zaméfit na odprodej ¢i prondjem nepotiebnych a

starSich strojli a zafizeni, stejné tak i vozi, ¢imZ by se zvedly také trzby firmy.

Piinosy plynouci spolec¢nosti Ekol:
e zvySeni provoznich vynost
¢ snizeni mzdovych nédkladi

e cfektivni vyuziti dlouhodobého majetku
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4.2 HARMONOGRAM PROJEKTU

Nyni bych se rdda zaméfila na vypracovani harmonogramu, ktery je zaloZen na vyse

uvedenych ndvrzich. Podle mého ndzoru neni smyslem tohoto ¢asového pldnu urceni

pfesnych dat, proto v ném budu pfedev§im zaznamendvat ¢asové intervaly, v jakych by

m¢la firma kontrolovat dosaZzené pokroky plynouci z navrzenych opatieni.

Tabulka 14: Mozny harmonogram realizace navrhi

Rizen{ kritkodobych pohleddvek z obchodnich vztahi

na pocatku obdobi

Vytvoteni databdze odbératelskych firem

Kfriteridlni hodnoceni odbératelskych firem

po zavedeni

Proskoleni managert v pouZivani databaze systémovym inZenyrem spolec¢nosti

v prubéhu zakdzek

Pravidelné aktualizace databaze odbératelu

mesic od zavedeni

Kontrola efektivnosti dané databaze

priubézné

Pravidelny monitoring pohledavek

na pocatku obdobi

Zaveden{ bonust za v€éasné uhrazeni zavazka vuci spolecnosti Ekol

vzdy po mésici

Kontrola doby obratu kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztaht

vzdy po mésici

Rizenf kritkodobych z4vazkii z obchodnich vztahti

na pocatku obdobi

Vytvoteni databdze dodavatelskych firem

Kriteridlni hodnoceni dodavatelskych firem

po zavedeni

Proskoleni managert v pouZivani databaze systémovym inZenyrem spolec¢nosti

v prubéhu zakdzek

Pravidelnd aktualizace databaze dodavatelu

mesic od zavedeni

Kontrola efektivnosti dané databaze

prubézné

Pravidelny monitoring zdvazkt spolec¢nosti Ekol

vzdy po mésici

Kontrola doby obratu kratkodobych zavazkl z obchodnich vztaht

Rizeni dlouhodobého hmotného majetku

na pocatku obdobi

Stanoveni dileZitosti dlouhodobého hmotného majetku

postupné

Prondjem, prodej ¢i vyfazeni nepotfebného dlouhodobého hmotného majetku

vzdy po mésici

Kontrola efektivnosti vyuZiti dlouhodobého hmotného majetku

Rizeni zasob

na pocatku obdobi

Zavedeni pull principu do vyroby

vzdy po mésici

Kontrola doby obratu zdsob, vyhodnoceni efektivnosti fizeni zdsob
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Tabulka 14: MoZny harmonogram realizace navrhi (pokraovani)

Produktivita prace

na pocatku obdobi | Stanoveni cilové hodnoty produktivity prace, které ma byt dosaZzeno

na pocatku obdobi | Minimalizace nadbyte¢nych Cinnosti a nerentabilnich aktivit

v o

na pocatku obdobi | Stanoveni volnych penéZnich prostiedki pro investice do novych technologii

postupné Nakup modernich technologii, inovace technologickych postupt

na pocatku obdobi | Stanovenf a proSkoleni odpovédného pracovnika v oblasti vyroby

Vytvofeni podnikového controllingu — osobni odpovédnost a systém
na pocdtku obdobi )
motivovan{

vzdy po mésici Pravidelna kontrola dosazenych pokroki v oblasti produktivity

Navrhuji, aby spolec¢nost Ekol v ptipad¢ zavedeni ndvrhli do praxe na zacatku dc¢etniho

obdobi, provedla celkovou kontrolu a vyhodnoceni pokroki na jeho konci, tedy po roce.
Béhem onoho roku by ale mél byt vyvoj pravidelné monitorovdn a pokud by

nedochdzelo ke zlepSeni, mél by se management soustfedit na nalezeni pfi€in stagnace a

pokusit se je odstranit.
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5 ZAVER

Cilem bakalarské prace bylo zhodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.
za obdobi let 2005 az 2008 pomoci dat ziskanych z Gcetnich vykazii, nasledné vyvozeni
jejich slabych strdnek a navrZeni opatieni, kterd pomohou managementu firmy
k hospodédiskému rozvoji v nasledujicich letech. Soucasti zadani bylo 1 sestaveni
harmonogramu realizace navrhii. Domnivam se, Ze vSechny dané ndleZitosti prace jsem

splnila.

VétsSinu vysledki vypoctenych ukazateli jsem v praci porovnala s konkurencni
spoleCnosti, popiipad¢ s oborovym primérem a nejlepSimi podniky v odvétvi. Na
zéklad¢é provedené analyzy bych mohla spolecnost Ekol hodnotit jako silny podnik,
ktery ma sice urcCité problémy, nevyuzité zdroje a piilezitosti, ale ktery si i pfes tlak
ekonomické krize dokdze udrZet v podstaté¢ stabilni postaveni na trhu. Vyjma
posledniho analyzovaného roku, kdy do$lo k ur¢itému poklesu vétSiny ukazatell, si
spoleCnost vede dobie. Pevné véfim, Ze zaméii-li se podnik na své slabiny, na které

jsem v préci poukdzala, povede to v budoucnosti k jeho lepsi konkurenceschopnosti.

Financni analyza je neopomenutelnym zdrojem informaci pro vedeni spolec¢nosti, ale je
nutné si uvédomit, Ze pouze vysledky vypocta jednotlivych ukazatelti z ni vybranych
metod nestaci k jednoznacnym zavériim o finanénim zdravi podniku. Musime brat na
védomi Siroké souvislosti a pravdou je, Ze ja jako externi pozorovatel nemam
dostate¢ny piehled o tom, jak podnik funguje. Management firmy znd veskeré vazby a
ma podstatné vice informaci k tomu, aby mohl vyvozovat smysluplné zavéry. Mnou
navrhovand opatfeni jisté nejsou jedinou moznosti, jak zlepsit chod firmy, ale véfim, Ze

tomu mohou napomoci.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

CF Cash flow (penéZni tok) KS Koeficient samofinancovani
CZ Celkova zadluZenost KZ Kratkodobé zavazky

CPK Cisty pracovni kapitl L1 Okamzita likvidita

CPM | Cisty pendZni majetek L2 Pohotov4 likvidita

CPP Cisté pohotové prostiedky L3 Bézn likvidita

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek OA Obézna aktiva

DHM Dlouhodoby hmotny majetek OF Ostatni fondy

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek | PH Pfidana hodnota

DM Dlouhodoby majetek RF Rezervni fondy

DP Dlouhodobé pohledavky ROA Rentabilita celkovych aktiv
DSD Doba splaceni dluhu ROCE | Rentabilita dl. zdroja

EAT Zisk po zdanéni ROE Rentabilita vlastniho kapitdlu
EBT Zisk pred zdanénim ROI Rentabilita vloZeného kapitalu
EBIT Zisk pted zdanénim a tiroky ROS Rentabilita trzeb

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek UK Urokové kryti

KP Kratkodobé pohleddvky VH Vysledek hospodateni
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PRILOHY

Piiloha &.1: Uelovy vytah z rozvahy spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

Oznageni AKTIVA 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
B. Dlouhodoby majetek 72 490 78038 | 116613 | 181644 179077
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 6 968 10 138 7419 6 840 7323
2. | Nehm. vysledky vyzkumu a vyvoje 49 57 0 0 0
3. | Software 4947 7017 3967 4387 5833
4. | Ocenitelnd prava 397 1489 3452 2453 1 490
7. | Nedokonceny DNM 1575 1575 0 0 0
B. 1L Dlouhodoby hmotny majetek 61 327 60 685 91979 | 157589 53 596
B. 1. | Pozemky 244 244 14 880 15517 244
2. | Stavby 40414 38 790 37180 | 117 347 33943
3. | Samostatné MV a soubory MV 20 669 20502 24 100 23243 18 913
7. | Nedokonc¢eny DHM 0 0 15 819 1482 496
B. III. Dlouhodoby finanéni majetek 4195 7215 17 215 17 215 118 158
1. S;’éiféyc . ovlddanych a fizenych 640 1660| 11660 11660| 113066
2. E;’gizmvyn‘l“’vﬁ?v‘frﬁ jednotkich pod] 35551 55550 5555 5555|5002
C. Obézna aktiva 409960 | 519575| 536304| 646312 763170
C. 1 Zasoby 79 601 74594 103011| 214972 216149
C. 1. | Materiél 36953 36 380 37 349 37092 51719
2. | Nedokoncend vyroba a polotovary 42 648 38214 65 662 177 878 160 679
C. IIL Kratkodobé pohledavky 139756 | 179870| 192770 361043| 415698
C. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 93 333 166 074 82900 200622| 205309
2. | Pohledédvky - ovladajici a fidici os. 22997 725 89372 88 381 54 094
3. | Pohleddvky - podstatny vliv 5800 3800 3800 3800 0
4. | Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 1115
6. | Stat - datlové pohledavky 2925 1436 3 889 18 512 16 166
7. | Kratkodobé poskytnuté zdlohy 11213 3832 3931 47419 129640
8. | Dohadné ucty aktivn{ 0 5 0 0 2346
9. | Jiné pohledavky 3488 3998 8 878 2309 7028
C. IV. Kritkodoby finanéni majetek 190603 | 265 111| 240523 70297 | 131323
C. 1. | Penize 1261 1797 2439 802 990
2.| Uéty v bankéch 189342 | 263314| 226654 64 411 130 333
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 11430 4084 4015
D. I Casové rozliseni 1434 3170 1360 1927 1 080
D. 1. | Nédklady piistich obdobi 1 006 3165 1243 1914 512
2. | Komplexni ndklady piiStich obdobi 428 5 117 13 568




Piiloha &.1: Uéelovy vytah z rozvahy spole¢nosti Ekol, spol. s r.o. (pokradovani)

Oznageni PASIVA 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
A. Vlastni kapital 340 164 | 408522 | 440741| 483707 | 498573
AL Zékladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000
Al IL Kapitdlové fondy 7170 7170 7170 7170 7170
2. | Ostatni kapitdlové fondy 7170 7170 7170 7170 7170
A. 1IIL. Rezervni a ostatni fondy ze zisku 500 500 500 500 500
A. 1. | Z&konny rezervni fond 500 500 500 500 500
A. IV. Vysledek hospodateni minulych let 321104 | 325143 | 381856| 425717 470853
A. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 321104 | 325143| 381856| 425717 471036
2. | Neuhrazena ztrata minulych let - 183 0 0 0 0
A. V. Xéﬁﬁ%ikob dl(l)‘lﬁ,p(i‘}f‘)re“f beznchol \ 6300| +70709| +46215| +45320| +15050
B. Cizi zdroje 138587 | 188661 | 208501 | 341409| 440019
B. I Rezervy 10 153 4925 9 686 0 0
B. 1. | Rezervy podle zvlastnich ptedpist 10 153 4925 9 686 0 0
B. II. |Dlouhodobé zavazky 2127 3080 3079 3079 1061
9. Jiné z4vazky 4 3 2 2 4
10. OdloZeny datovy zdvazek 2123 3077 3077 3007 1 057
B. III | Kratkodobé zavazky 123382 177709 | 195736| 338330| 4380958
B. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 104342 106 873 91742| 163596| 163322
2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 8317 86 80
4, Zavazky ke spole¢niktim, sdruZenim 82 81 81 81 0
5. Zavazky k zaméstnanctim 2043 2391 2811 3463 2318
6. fiﬁ?ﬁiﬁtﬁoﬁiﬁﬁéﬁf zabezpetent 1267 1240 1653 2082 1264
7. Stat - danové zavazky a dotace 2117 28 391 6615 694 6314
8. Kratkodobé piijaté zalohy 9810 34 143 63683 | 154839| 245345
10. Dohadné uéty pasivni 1361 4041 20 595 12 932 20 247
11. Jiné z4vazky 2360 606 239 557 68
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 2 925 947 0 0 0
B. 1\1/ Bankovni dvéry dlouhodobé 2925 947 0 0 0
C. 1. | Casové rozligeni 5133 5 600 5035 4767 4735
= lI Vydaje piistich obdob{ 5133 4735 5035 4767 4735
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 865 0 32 0




Piiloha & 2: Utelovy vytah z vikazi ziskii a ztrat spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.
za roky 2004 az 2008 (v tis. K¢)

Trzby za prodej zboZi 10671 858 33090 0 22565
Néklady vynaloZené na prodané zboZi 7932 303 24014 0 19 320
Obchodni marZe 2739 555 9076 3245
Vykony 498 676 355028 758 279 697 444 805 975
Vykonova spotieba 349 198 261 533 628 299 566 585 769 905
Pfidand hodnota 152 217 94 050 139 056 130 859 39 315
Osobni naklady 56 503 46 773 64 492 69 977 52 086
Dang a poplatky 1031 532 318 4102 438
Odpisy DNM a DHM 9552 12 135 13 063 13 998 13 886
Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 24756 10 428 5372 1580 122 099
Ztstatkova cena prodaného DM a mat. 10 189 7281 0 1718 106 247
Zména stavu rezerv a opravnych pol. 6 345 11919 3049 -61 356 -44
Ostatni provozn{ vynosy 1486 150 3487 697 4 426
Ostatni provozni ndklady 2673 6 090 4711 54 519 1537
Provozni vysledek hospodafeni 92 166 19 835 62 277 50178 - 8 084
Vynosové troky 3094 3099 4325 4610 4079
Nékladové uroky 66 198 8 0 277
Ostatn{ finan¢ni vynosy 304 068 118 532 436 696 497 791 1 870997
Ostatni finanéni ndklady 298 660 130315 441 137 496909 | 1849 848
Finanéni vysledek hospodareni 8 436 - 8882 - 122 5492 24 951
Dan z pi{jmt za béZnou ¢innost 29 966 5273 15976 16 215 1882
;z;fiek hospodafent za b&Znou +70636 +5 680 46 179 39 455 14 985
Mimofiddné vynosy 94 989 37 5 865 97
Mimotadné ndklady 0 0 1 1 32
Dan z pf{jmti z mimofadné ¢innosti 21 279 0 0 0
Mimotddny vysledek hospodatfeni +73 + 710 36 5 865 65
Vysledek hospodateni za ti¢etni obdob{ + 70 709 + 6 390 +46 215 +45 320 + 15 050
Vysledek hospodateni pred zdanénim + 100 696 + 11942 +62 191 + 61 535 + 16932




Piiloha & 3: Utelovy vytah z piehledii o cash flow spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

za roky 2005 a 2006
Stav penéznich prostiedki na poc¢atku obdobi P. 190 604 677,18 265 111 487,63
Cist)’/ penézni tok z béZné a mimoradné Cinnosti A. 11 847 312,37 94 438 402,48

Ucetni HV za tcetn{ jednotku

70 711 571,56

46 215 380,08

Upravy o nepenéZni operace

5092 197,22

26 271 812,47

Odpisy stélych aktiv

13 359 231,47

Odpis opravné polozky k dplatné nabytému majetku

Zmeéna zustatku rezerv

10 153 533,90

-4761 477,00

Zmeéna zustatkd ¢asového rozliSeni

-5 061 336,68

17 803 844,49

Zména zustatku opravnych poloZek ke stalym aktivim

Zisk (ztréata) z prodeje stdlych aktiv -129 786,19
Upravy obéZnych aktiv -63 956 456,41 21951 209,63
Zména stavu pohleddvek 134 741 181,34 -5 488 905,93
Zména stavu kratkodobych zavazkt -119 096 055,57 -977 861,82

Zmeéna stavu zasob

-79 601 582,18

28 417 977,38

Investi¢ni ¢innost B. -7 846 682,94 22 684 821,96
Nabyti stalych aktiv -5 770 294,00 23094 121,76
Nabyti hmotného investi¢niho majetku 14 669 622,26
Nabyti nehmotného investicniho majetku -1 575 500,50 -1 575 500,50
Nabyti finan¢nich investic -4 194 793,50 10 000 000,00
Vynosy z prodeje stalych aktiv -5372 140,47
Vynosy z prodeje hmotného a nehmotného DM -5372 140,47
Komplexni prondjem -2 076 388,94 4962 840,67
Uhrada pohledévek z komplexniho prondjmu -2 076 388,94 4962 840,67
Uhrada zavazkl z komplexniho prondjmu

Finan¢ni ¢innost C. 2 924 600,00 946 600,00
Zmeéna stavu dlouhodobych zavazkt 2 924 600,00 946 600,00
SniZeni dlouhodobych tvéra 2 924 600,00 946 600,00
Rozdil (R-P-A-B-C) D. -197 529 906,61 -142 658 267,82
Stav penéznich prostiedkii na konci déetniho obdobi 240 523 044,25
R.

Kontrolni ¢islo -56 861 112,70 670 970 357,30




Piiloha & 4: Utelovy vytah z piehledii o cash flow spole¢nosti Ekol, spol. s r.o.

za roky 2007 a 2008

Stav penéznich prostiedki na poc¢atku obdobi P. 240 523 044,25 70 297 022,26
Cist)’/ penézni tok z béZné a mimoradné Cinnosti 148 529 935,14 67 699 658,11
Ucetni HV za tcetn{ jednotku 45 319 525,91 15 050 136,46
Upravy o nepenéZni operace 15 854 325,06 4365 487,73
Odpisy stélych aktiv 14 178 170,82 13 980 758,60
Zmeéna zustatku rezerv 9 686 477,00

Zmeéna zustatkd ¢asového rozliSeni -8 497 525,20 5 784 646,49
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 487 202,44 -15399 917,36
Upravy obéZnych aktiv 87 356 084,17 48 284 033,92
Zména stavu pohleddvek -160 236 766,73 -48 552 075,35
Zmeéna stavu kratkodobych zavazki 135 632 764,05 95 659 151,65
Zména stavu zasob 111 960 086,85 1176 957,62
Zmeéna stavu kratkodobého finan¢nitho majetku

Investi¢ni ¢innost B. -22504 011,35 -16 055 460,13
Nabyti stalych aktiv - 14 337 235,85 99 957 166,76
Nabyti hmotného investi¢niho majetku -14 337 235,85 -985 714,15
Nabyti nehmotného investicniho majetku

Nabyti finan¢nich investic 100 542 880,91
Vynosy z prodeje stalych aktiv -1 580 374,17 -122 100 324,74
Vynosy z prodeje hmotného a nehmotného DM -1 580 374,17 -122 100 324,74
Vynosy z prodeje finan¢nich investic

Komplexni prondjem -6 586 401,33 6 087 697,85
Uhrada pohledévek z komplexniho prondjmu -6 586 401,33 6 087 697,85
Finan¢nf ¢innost C.

Zména stavu dlouhodobych zavazka

Zvyseni a sniZeni vlastniho jméni

Rozdil (R-P-A-B-C) D. -296 251 945,78 9 381 545,74

N

Stav penéznich prostiedkii na konci déetniho obdobi

R.

70297 022,26

131 322 765,98

Kontrolni ¢islo

347 326 366,19

350 883 791,46




