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FINANCIAL ANALYSIS OF AVERAGE ENTITY DEALING
WITH WATER SUPPLY AND WASTE-RELATED
ACTIVITIES

Jakub Hordk!, Klara Skalnikova?

1University of Zilina
’Institute of Technology and Business in Ceské Budg&jovice

Abstract

In today’s world, water supply and waste-related activities are one of the basic
services that modern society needs for its further economic and social
development. By its nature, this sector is dependent of the amount of rainfall in
the immediate vicinity. Financial characteristics of the entities operating in this
field can be measured using the financial analysis tools. This article aims to
determine the financial characteristics of an average entity dealing with water
supply and waste-related activities in the Czech Republic, and carry out a
financial analysis of such an entity based on the findings. The data used (financial
statement — balance sheet, profit and loss account, cash flow statement) were
obtained from the Albertina database, years 2013-2017. Absolute indicators and
ratios were analysed. Based on the information obtained, it can be argued that the
water supply and waste-related activities sector in the Czech Republic at the end
of the monitored period were financially sound and viable in the future.

Keywords: financial analysis, water supply, waste management, ratios, absolute
indicators, financial health



FINANCNI ANALYZA PRUMERNEHO PODNIKU
ZABYVAJICIHO SE ZASOBOVANIM VODOU A CINNOSTMI
SOUVISEJICIMI S ODPADY

Jakub Hordk!, Kl4ra Skalnikova?

1Zilinskd univerzita v Ziling
2Vysoka $kola technické a ekonomicka v Ceskych Budgjovicich

Abstrakt

Zasobovani vodou a Cinnosti souvisejici s odpady je v dneSnim modernim svéteé
jednou ze zdkladnich sluzeb, které moderni spolecnost potfebuje ke svému
dal$imu ekonomicko-sociologickému rozvoji. Povahou poskytované sluzby je toto
odvétvi zavislé na mnozZstvi dopadajicich srdzek v nejbliz§im okoli. K méfeni
finan¢nich charakteristik podnikd plisobicich v tomto oboru lze vyuZit ndstroje
finan¢ni analyzy. Tento ¢ldnek si klade za cil stanovit financni charakteristiky
primérného podniku zabyvajictho se zdsobovdnim vodou a cinnostmi
souvisejicimi s odpady v Ceské republice a na zdkladé zjisténych ddaji provést
finan¢ni analyzu tohoto primérného podniku. PouZita jsou data (finanéni vykazy
— rozvaha, vykaz zisku a ztrity, vykaz cash flow) z databaze Albertina za roky
2013-2017. Je provedena analyza absolutnich ukazateli a analyza pomeérovych
ukazatel. Na zdkladé zjisténych informaci lze tvrdit, Ze odvétvi zasobovani
vodou a Cinnostmi souvisejicimi s odpady bylo ke konci sledovaného obdobi v
Ceské republice finanéné zdravé a perspektivni i do budoucnosti.

Klicova slova: finanéni analyza, zdsobovani vodou, nakldddni s odpady,
pomérové ukazatele, absolutni ukazatele, finan¢ni zdravi

Uvod

Voda je pro zZivot na Zemi nezbytna (Christ a Burritt, 2017). Podle WHO trpi nedostatkem
upravené pitné vody celosveétoveé 663 mil. lidi (Holm, Singiny a Gwayi, 2016). Pii nedostatku
vody vznikd tzv. ,,vodni stres (Chebly, 2014). Voda se stdvd nejcennéj$i komoditou 21.
stoleti. Statistické a geografické udaje urcily procentudlni podily populace/mnozstvi



svétovych zdsob pitné vody pro jednotlivé svétadily. Nejlépe podle tohoto poméru vychéazi
Jizni Amerika s 6 % svctové populace a 26 % svétovych zdsob pitné vody. Oproti tomu
Evropa ma 13 % svétové populace a 8 % svétovych zéasob pitné vody. Na svét€ je 1360 mil.
km? vody, ale jen 3 % z toho jsou sladké vody a méné neZ polovina z toho je pitnd (Munevar,
2015). Podniky zabyvajici se distribuci vody by si mély uvédomovat kratkodobé 1 dlouhodobé
dopady na spolecnost pii neSetrném vyuzivani vodnich zdroji (Christ a Burritt, 2017).
Samotnou distribuci vody do domécnosti se také zvySuje welfare obyvatel. V soucasné dobé
je ale potad velmi obtizné propojit ekologii a ekonomiku tak aby spolecné¢ mohly poskytovat
cenné udaje (Johanson a Kristrom, 2011).

Voda neni z finanéniho hlediska distribuce tou pravou komoditou pro pfesun na
vzdalenéjsi mista (Chakravorty et al., 2009). Mensi a stfedni podniky proto mohou vynaloZit
ndklady jen na lokdlni distribuci vody. Tyto podniky museji 1épe vyhodnocovat mozné
dopady svych rozhodnuti, aby pro n¢ neuvidzend vysoka investice do vétsi distribucni sité
nebyla fatdlni (Baran, Pastyr a Baranova, 2016). Soucasna politika vSak preferuje spiSe veétsi
dodavatele a jejich schopnost distribuce vody na velké vzdalenosti. Vyskyt vody v krajiné ma
velky vliv na mikroekonomii této komodity (Chakravorty et al., 2009).

Vv s

Pfi provadéni finan¢ni analyzy podniku je v soucasné dob¢ stidle populdrnéjsi metoda
,Economic Value Added“ (EVA). Je velice dobfe aplikovatelnd na jakoukoliv droven
hospodafeni v podniku a je vykonnym finan¢nim ukazatelem i pro akciondfe (Bluszcz,
Kijewska a Sojda, 2015). Ve srovnani s metodami ,,Earning Per Share* (EPS), ,,Earnings
before Interest, Taxes, Depreciations and Amortization Charges* (EBITDA) a ,,Return on
Invested Capital“ (ROIC) je EVA nejsilnéjSim ukazatelem vykonnosti podniku (Daraban,
2017). Johanson a Kristrom (2011) se zase napftiklad snazili urcit hodnotu vodnich zdrojt
pomoci modelu ,,Cost — Benefit Analysis®“ (CBA). Stejné jako v jinych odvétvich jsou 1
v tomto odvétvi nezanedbatelnou ndkladovou polozkou persondlni ndklady (Pavelkova et al.,
2018). Dle Christ a Burritt (2017) by se mélo kvili zvySujicimu se riziku vodni krize 1épe
evidovat vyuZzivani vody v celém vyrobnim a dodavatelském procesu. Podrobnégjsi evidence
by odhalila pfipadné chyby v nakldddni s vodnimi zdroji. Pfi zavedeni vodniho ucetnictvi
budou mit podniky lepsi ptehled pro odhad financ¢nich prostiedki potfebnych k obnové
neSetrné vyuzité vody.

Znecisténi vody nebo nesprdvné a nedostateCné vyciSténi odpadni vody md vliv na
ekonomiku celého stitu. Mnohem ekonomictéjSi je investovat do prevence zneciSténi a
samotného Cistictho procesu, neZz v budoucnu pii pfipadné havarii hradit naklady spojené
s odstranénim této Skody (Yao, You a Liu, 2016). Pro snizeni ndkladt na likvidaci tekutého
odpadu Ize také upravit Cistici proces tak, Ze by jednotlivé Cistici, odkalovaci a usazovaci
nadrze, byly vybudoviny kaskddovit¢ a nemusely by se tak pocitat ndklady spojené
s preCerpavanim odpadni vody do jednotlivych vedle sebe stojicich nddrzi (Boer a Blaga,
2016). Soukopova, Kalina a Hiebicek (2014) provedli vyzkum v oblasti ndklada na likvidaci
odpadit v CR pro obdobi 2015-2024. Dle vysledki je potieba kaZdoro¢né vyélenit 4 %
ro¢niho rozpoctu na likvidaci vSech druhii odpadt. Pro mésta s populaci do 500 obyvatel je to
dokonce 6 % ro¢niho rozpoctu.

Metodika

Data pro analyzu pochdzi z databdze Albertina, konkrétn€ se jednd o ucetni informace o
podnicich ptsobicich v oblasti zdsobovani vodou a Cinnostmi souvisejicimi s odpady, tedy
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sekce ,,E*“ (zdsobovani vodou; cinnosti souvisejici s odpady a sanacemi) odvétvové
klasifikace ekonomickych cinnosti CZ NACE. Pro naSi analyzu budou vyuZita data
z podskupiny 36 (Shromazd’ovani, Gprava a rozvod vody).

Budou hodnoceny podniky z ¢asové fady péti let jdoucich po sob&. V kazdém roce budou
pro analyzu pouZity tyto pocty podniki ze sledovaného odvétvi:

* 1ok 2013: 1383 podnikai,
* 1ok 2014: 1461 podnik,
* 1ok 2015: 1450 podnik,
* 1ok 2016: 1356 podnikii,
* 1ok 2017: 958 podniki.

Pro analyzu budou potieba vykazy finan¢ni uzavérky, ptedevsim rozvahy a vykazy ziska a
ztrat vSech podnikl z pétiletého zkoumaného obdobi. Pro ziskani finan¢nich charakteristik
prumérnych podnikti bylo provedeno zprimérovani jednotlivych hodnot uvedenych
v databdzi vSech vybranych podnikii. OvSem, primérnd hodnota se muze jevit jako nevhodna.
Extrémni hodnoty v datech mohou zkreslit primérny vysledek na ob¢ strany Skdly. Pro
odstranéni tohoto nezddouciho efektu se miiZze pouZzit nékterd z modifikaci priiméru (napft.
pramér harmonizovany) nebo didle modus ¢i medidn. V nasem piipad¢ to ale neni vibec
nutné. Soubor z databaze obsahuje dostateCné mnozstvi dat, a tak lze pfedpokladat, ze
extrémni hodnoty budou existovat na obou stranidch Skdly, a Ze jejich Cetnost vyznamné
neovlivni vysledek. Po ziskdni financnich vykazii primérného podniku vénujictho se
zdsobovanim vodou a &innostmi souvisejicimi s odpady v Ceské republice, bude provedena
analyza s cilem zhodnotit finan¢ni zdravi tohoto podniku.

Bude provedena analyza absolutnich ukazatelt a analyza pomérovych ukazatelid. Analyza
absolutnich ukazatelii zkoumd vyvoj vybranych veli¢in a jejich strukturu v ¢ase. V rozvaze
bude provedena hlavn¢ analyza bilan¢ni sumy, pfi¢emz je zdsadni jeji pohyb nahoru ¢i dold a
vysledny trend. Struktura aktiv a pasiv budou také zkoumdny v Casovém useku let 2013-2017.
Vykaz ziskli a ztrat bude analyzovan z pohledu vyvoje pfidané hodnoty v ¢ase. Vhodny je i
pruzkum struktury zisku podniku, tedy jak je tvofen provozni, finan¢ni a mimotradny vysledek
hospodateni. V rdmci téchto pomérovych ukazateli se bude jednat o nasledujici ukazatele:

1. Ukazatele rentability:
I.  ROA (Rentabilita celkovych aktiv = Zisk pted zdanénim a uroky / Aktiva),
II.  ROS 1 (Rentabilita trzeb = Zisk pfed zdanénim a uroky / Trzby),
III. ROCE (Rentabilita investovaného kapitdlu = Zisk pted droky a zdanénim /
Vlastni kapitdl + Dlouhodoby dluh),
IV.  ROE (Rentabilita vlastniho kapitdlu = Zisk po zdanéni / Vlastni kapital),
V.  ROS 2 (Rentabilita trzeb = Zisk po zdanéni / Trzby),
VI.  Rentabilita z vlastnich finan¢nich zdroji = Cash flow / Vlastni kapital,
VII. Mzdova ndrocnost trzeb I = Mzdy / Trzby,
VIII.  Mzdova nédrocnost trzeb II = Osobni ndklady / Trzby.
2. Ukazatele aktivity:
I.  Obrat aktiv = Trzby / Aktiva,
II.  Obrat zdsob = Trzby / Zasoby,
IlI.  Doba obratu aktiv = Aktiva / (Trzby / 360),
IV.  Doba obratu zdsob = Zasoby / (Trzby / 360),
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V.  Doba inkasa pohleddavek = Pohledavky / (Trzby / 360),
VL. Doba splatnosti kratkodobé zdvazkl = kratkodobé zdvazky / (Trzby / 360),
3. Ukazatele zadluZenosti:
I.  Equity Ratio = Vlastni kapitdl / Aktiva,
II.  Debt Ratio I. = Zavazky / Aktiva,
III.  Debt Ratio II. = ((Zavazky + Ostatni pasiva) / Aktiva,
IV.  Debt Equity Ratio = Zavazky / Vlastni kapital,
V.  Urokové kryti I. = Zisk pied tiroky a zdanénim / Uroky),
VI.  Urokové kryti II. = ((Zisk pred troky a zdanénim + Odpisy) / Uroky),
VII.  Cash Flow / ((Cizi zdroje - Rezervy) / 360),
4. Ukazatele likvidity:
I.  Cisty pracovni kapital = (Ob&Zn4 aktiva - Kratkodobé z4vazky),
II.  Pracovni kapitél na aktiva = ((Ob&Zna aktiva - Kratkodobé zavazky) / Aktiva),
III.  Ukazatel kapitalizace = (Dlouhodoby majetek / Dlouhodoby kapital),
IV.  Celkova likvidita = (ObéZn4 aktiva / Kratkodobé zavazky),
V.  Bézna likvidita = ((Kratkodobé pohledavky + Financni majetek) / Kratkodobé
zavazky),

VI.  PenéZni likvidita = (Finan¢ni majetek / Kratkodobé zévazky),
VII. Doba splatnosti kratkodobych zavazki = (Kriatkodobé zavazky / (Trzby /
360)).
Vysledky

Jako prvni byla provedena analyza absolutnich ukazatell, konkrétné jednotlivych polozek
rozvahy. Zkracenou verzi rozvahy (aktiv) primérného podniku nabizi tabulka ¢. 1. VSechny
finan¢ni tdaje jsou v piispévku uvedeny v tis. K¢.

Tabulka 1: Zkr4cend verze rozvahy primérného podniku — aktiva

AKTIVA 2013 2014 2015 2016 2017

121212,7884 110876,11 | 99263,10677 111669,7 148225,39

A POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI
KAPITAL 1965,545455 6283 | 2201,181818 | 1497,2143 | 985,28571

B. |DLOUHODOBY MAJETEK

107235,9235 | 96839,067 | 82897,59154 | 94144,96 | 128324,05
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 3655,675556 | 2974,1227 |  2796,42029 | 3322,0317 | 4132,1677
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 106539,5831 | 95581,644 | 82011,08401 107486,8 | 148231,49
B.IIL. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 28556,37725 | 28589,223 | 25698,11561 | 49500,503 | 52909,409
C. OBEZNA AKTIVA 33822,23324 | 32877,868 | 31703,89636 | 35830,066 | 44243,865
C.I. | Zasoby 7283,07967 | 5075,7536 | 4894,734143 | 4983,2788 | 5078,8679
C.I | Dlouhodobé pohledivky 5479,841328 | 5395,0964 | 5384,553506 | 5707,9305| 6276,322
C.IL | Kratkodobé pohledavky 19560,72861 | 19017,054 | 18110,22399 | 23933,971 | 31229,823
C.IV. | Finan¢ni majetek 29 960 34 650 32750 32158 40 803
D. OSTATNI AKTIVA - piechodné ucty aktiv 1212 1034 1041 1078 1411
D.I. | Casové rozliSeni 1211,859708 | 1033,5652 | 1040,736324 | 1077,8251 | 1410,5738
Zdroj: Autofi.

Zkracend verze rozvahy, konkrétné zdroje kryti — pasiva primérného podniku, je uvedena
v tabulce €. 2.




Tabulka 2: Zkracend verze rozvahy prumérného podniku — pasiva

PASIVA 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM 121174,5451 110798,68 99330,10684 111741,78 148172,02

VLASTNI KAPITAL 81564,81673 | 72136,434 | 63955,46829 | 71443,024 | 96108,906
Al | ZéKladni kapital 55931,62993 | 46347,777 | 40575,22698 | 56167,699 | 75467,216
AL | Kapitilové fondy 38343,39932 | 31210,125 | 29599,43092 | 36503,483 | 48803,375
AJIL | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 9031,260579 | 9655,2785 | 9460,002805 | 11169,579 | 16603,501
A.IV. | Hospodérsky vysledek minulych let 9287,625767 | 9409,6501 | 10508,61209 | 14555,906 | 17363,725
AV, Vysledek hospodaieni béZného icetniho

obdobi (+/-) 3051,615034 | 4592,2768 | 3563,980118 | 5139,7011 | 7994,5823
B. CIZI ZDROJE 40761,76489 | 39097,674 | 36110,00956 | 40866,291 | 53158,625
B.. | Rezervy 21714,76526 | 22793579 | 24785,2654 | 27808,274 | 31015574
B.II. | Dlouhodobé zivazky 23279,75044 | 19280,736 | 26512,42175| 21750,081 | 27891,197
B.IIL | Kritkodobé zdvazky 19087,57514 20071,1 | 15498,72652 | 17205,85 | 22367,042
B.IV. | Bankovni ivéry a vypomoci 21790,11452 | 20539,289 | 13042,74741| 43135,027 | 52761,986
C. OSTATNI PASIVA - pfechodné uéty pasiv 2905 3233 2291 2166 2104
CI | Casové rozliseni 2904,601064 | 3232,7238 | 2290,777027 | 2165,7352 | 2104,1696

Zdroj: Autofi.

Analyza absolutnich ukazatelii (zde jsou uvadény jen zkracené vykazy) charakterizuje
analyzovany priamérny podnik. Je to pomérné velky podnik s dlouhodobym majetkem
presahujicim v roce 2017 128 mil. K¢. Obézna aktiva tvoii ve stejném roce vice nez 44 mil.
K¢, z toho pak kratkodobé pohledavky tvoii vice nez 31 mil. K¢. Podle zdroja financovani 1ze
konstatovat, Ze vlastni kapitdl v roce 2017 pfevySuje ¢astku 96 mil. K¢. Déle miZzeme vidét,
Ze cizi zdroje jsou v letech 2013 a 2014 piiblizn¢ polovi¢ni neZ vlastni kapitdl. Ze ziskanych
dat je patrné, Ze se objem aktiv a pasiv priimérného podniku, po mirném poklesu v roce 2015,
opét zvysuje. Tuto skuteCnost je vyobrazena na obrazku ¢. 1, ktery zachycuje vyvoj bilan¢ni
sumy podniku.

Obrazek 1: Vyvoj bilan¢ni sumy prumérného podniku
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Zdroj: Autofi.

Bilan¢ni suma nabyvala v roce 2013 hodnoty vice nez 120 mil. K¢. V dalSich dvou letech
(2014 a 2015) pozvolna klesala na ¢astku nizsi nez 100 mil. K¢. Dadle je patrné, od roku 2015



se bilan¢ni suma zacala opét zvySovat a od roku 2016 bylo toto navySeni jeSté razantnéjSi nez
v minulém roce. V roce 2017 dosahovala bilan¢ni suma hodnoty 148 mil. K¢.

Pohyb aktiv je zndzornén na obrazku ¢. 2.

Obrazek 2: Pohyb aktiv primérného podniku v jednotlivych letech
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Zdroj: Autofi.

Ostatni aktiva jsou v celkovém souctu aktiv zastoupena minimdlné. Na obriazku je vidét
rust obéznych aktiv v roce 2017 oproti ostatnim pfedchozim. Dlouhodoby majetek zacal po
roce 2013 klesat az do roku 2015. Po té zacal opét stoupat a v roce 2017 dosahoval nejvyssi
hodnoty ze vSech zkoumanych let (vice nez 128 mil. K¢).

Strukturu pasiv primérného podniku zndzorfiuje obrazek ¢. 3.

Obrazek 3: Struktura pasiv primérného podniku v jednotlivych letech
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Zdroj: Autofi.



Celkovd suma pasiv klesala do roku 2015, ale vroce 2017 byla nejvyssi ze vSech
sledovanych let. Objem ciziho kapitdlu se od roku 2013 pozvolna sniZoval, ale v roce 2016 jizZ
dosahoval velice podobnych hodnot jako na za¢édtku sledovaného obdobi (v roce 2013: 40,762
mil. K¢ a v roce 2016: 40,866 mil. K¢), v roce 2017 vzrostl oproti roku 2016, a to o témét 13
mil. K¢. Kratkodobé zavazky byly nejvyssi také v roce 2017. Podobnd situace nastala u
objemu vlastniho kapitélu, ktery klesal v letech 2013 az 2015, ovSem v ndasledujicich letech

opét stoupal meziro¢né o 7,48 mil. K¢ a k roku 2017 dokonce o 24,66 mil. K¢.
Zkréaceny vykaz ziskil a ztrat primérného podniku je uveden v tabulce €. 3.

Tabulka 3: Vybrané polozky vykazu ziskl a ztrat

Polozka 2013 2014 2015 2016 2017

Néklady vynaloZené na prodané zboxi 12302,78474 12508,6 | 10862,126 |  13967,051 14517,062

|B. | Vykomovispotteba =~ | 45341,73585| 45038,096| 42998,87 | 50490,282| 66922535
C. | Osobni niklady 16094,09448 | 15286,422 | 15197,325 | 19030,308 |  26342,143
D. | Dané a poplatky 1126,673664 | 1022,0089 | 1078,8886 | 2150,9662 |  2512,3904

Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 7465,229908 7157,5849 | 6383,1819 7784,8467 10425,612

728,2003231 | 79226667 | 706,32843 | 569 | 446,62698
| Q. | Daii z piijmii za béznou &innost | 1603,34464 | 1739,5622 | 1551,5339 1801,521 | 2299,4499

Prevod podilu na vysledku hospodafeni
T. spole¢nikim 1489,5 352,4 380,75 154,83333 281

Zdroj: Autofi.

Vykony priimérného podniku se v dlouhodobém hledisku velice zvysily z vice neZ 70 mil.
K¢ v roce 2013 na necelych 132 mil. K¢ v roce 2017. To je velice vyznamny ndrist. I kdyz
v letech 2014 a 2015 mirné klesly, jednd se o zanedbatelny pokles oproti ostatnim rokiim.
Jako zajimavé se, kromé jinych, jevi pfedevSim dvé proménné, a to vyvoj piidané hodnoty
(viz obrazek ¢. 4) a vyvoj provozniho vysledku hospodateni (viz obrizek €. 5).



Obrazek 4: Vyvoj pfidané hodnoty primérného podniku
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Zdroj: Autofi.

Na tomto grafu je vidét, Ze ptfidand hodnota v letech 2013-2015 stagnovala, ale po té
zaznamenala vysoky ndrtst. V roce 2016 o 4,8 mil. K¢ a v roce 2017 dokonce 0 9,3 mil. K¢.

Provozni vysledek hospodateni je pro podnik a jeho budouci vyvoj nejdilezitéjsi slozkou
hospodaiského vysledku. Ten vychézi z hlavni ¢innosti podniku. Jednd se o veli€inu, kterou
podnik pldnuje a pro kterou vlastné existuje.

Obrazek 5: Vyvoj struktury hospodaiského vysledku primérného podniku
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Zdroj: Autofi.

Vroce 2013 cinil provozni hospodéaisky vysledek jen néco mélo pies 4 mil. KC¢.
V nésledujicich letech byla jeho hodnota stfidaveé v rozmezi 5,8 a 4,5 mil. K¢. V roce 2017 se
vSak velice zvysil a to na 9,2 mil. K¢. Tyto hodnoty svéd¢i o mensi stagnaci podniku az do
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roku 2016. Pravé rok 2017 byl pro podnik rokem, kdy doslo k razantnimu zvySeni jeho
provozniho hospodaiského vysledku. Zajimavy je ur€ité v tomto piipad€ i pomérné vysoky
podil mimotfaddného hospodatského vysledku v letech 2014 a 2015.

Pro lepsi zhodnoceni situace primérného podniku jsou uvedeny i vysledky pomérovych
ukazatelli. Tabulka €. 4 predstavuje vysledky ukazatelli rentability.

Tabulka 4: Ukazatele rentability

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017
ROA - Rentabilita celkovych aktiv (EBIT / AKT) 4,14% 527% 533%| 1646%| 3630%
ROS 1 - Rentabilita trzeb (EBIT/T) 3.72% 431% 417%| 18.63%| 42.78%
ROCE - Rentabilita kapitdlu (EBIT / (VK+DLK)) 3,12% 4.28% 388% | 1033%| 24.70%
ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu (CZ 1 VK) 3,73% 6,36% 5,44% 6,62% 7.67%
Rentabilita z vlastnich finan¢nich zdroji (CF / VK) 1,70% 4,11% 3,12% 4,08% 5,26%
ROS 2 - Rentabilita trzeb (CZ / T) 2.26% 3,38% 2.75% 4.79% 5,86%
Mzdova ndroZnost trzeb I 12,91% 11,60% 13,40% 19,28% 18,04%
yi?:gs)néroénost trzeb II (z celkovych osobnich 11.93% 11.28% 12.00% 19.28% 20.95%

Zdroj: Autofi.

Z tabulky €. 4 lze vypozorovat, Ze rentabilita se od roku 2013 do roku 2017 neustéle
zvySovala. V poslednich dvou letech je vidét skokovy narGst oproti pfedchozim rokum.
Mzdovéa narocnost béhem sledovanych let zprvu taktéZz stagnovala, ale v poslednich dvou
letech doslo také k jejimu navySeni.

Obrazek ¢. 6 dokumentuje vyvoj vybranych druhii rentability, konkrétné rentability aktiv,
rentability vlastniho kapitdlu a rentability investovaného kapitélu.

Obrazek 6: Vyvoj ROE, ROCE a ROA
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Zdroj: Autofi.

Pro majitele podniku je nejdtlleZit&j$im ddajem ROE — rentabilita vlastniho kapitalu. Rik4,
do jaké miry podnik zhodnotil jim vlozeny kapitdl. Obecné¢ porovnidvame vysledek
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s obdobnymi investicnimi piileZitostmi na trhu — tedy investi¢nimi piileZitostmi pii stejné
mife rizika. V piipad¢ primérného podniku plisobictho v oblasti zdsobovdni vodou a
¢innostmi souvisejicimi s odpady v roce 2013 ziskava majitel podniku ,,urok* ze svého vkladu
ve vysi 3,73 %. V letech 2014 az 2015 hodnota ukazatele pomérné znacné stoupla a
pohybovala se mezi 5,44 a7 6,62 %. V roce 2017 stoupl ,,urok* az na 7,67 %. Takovy vyvoj je
urcit¢ pozitivni. Pro majitele, a v tomto piipad€ navic i véfitele, je zajimavy urcité€ i ukazatel
ROCE (rentabilita investovaného kapitilu). ROCE bere v ivahu pouze investované
prostredky, tedy prostfedky poskytnuté podniku za dplatu. Z pohledu investora se tak jedna o
zhodnoceni v daném konkrétnim roce. Dle vysledkii ROCE je patrné, Ze od roku 2013 je zde
pozvolny nartst tohoto ukazatele. V roce 2015 dochdzi bohuZel k menSimu propadu ale pét
v poslednich dvou letech je zde jasn¢ viditelny skokovy posun smérem vzhtliru a to v roce
2016 na hodnotu 10,33 % a v roce 2017 dokonce na hodnotu 24,7 %, coZz je v horizontu péti
sledovanych let navyseni o 21,58 %. Pomoci ukazatele ROA se vypocitivd pomér aktiv
podniku a zisku. Na jeho vyvoji mizeme naznacit efektivnost pouZziti majetku podniku. Jeho
vyvoj byl po vSech pét let velmi ptiznivy. Od roku 2013 do roku 2015 rostl jen nepatrné ale
v letech 2016 a 2017 se zvysil na ¢tyfndsobek, a poté i na devitindsobek své pivodni hodnoty
z roku 2013. To vSe naznacuje tomu, Ze podnik velice usp€sSné roste.

Tabulka €. 5 nabizi vyvoj ukazatell aktivity primérného podniku.

Tabulka 5: Ukazatele aktivity

Obrat aktiv (T / AKT) 1,11 1,22 1,28 0,88 0,85
Obrat zisob (T / zisoby) 18,52 26,71 25,88 19,80 24,76
Doba obratu aktiv (AKT / (T/360)) 323,47 294,41 282,07 407,39 424,35
Doba obratu zdsob (ZAS. / (T/360)) 19,44 13,48 13,91 18,18 14,54
Doba inkasa pohleddvek (POHL / (T/360)) 624,32 622,79 697,53 792,72 920,53
Doba splatnosti kritkodobych zdvazki (KZ / (T/360)) 50,94 53,30 44,04 62,77 64,03

Zdroj: Autofi.

Pomoci ukazatelti aktivity se obecné hodnoti zapojeni jednotlivych polozek majetku a
kratkodobych zdvazkiti a pohleddvek do hlavniho procesu podniku, vyroby. Trzby jsou
nedilnou soucasti kazdého z ukazateli. Obecné¢ je definujeme jako penézni vyjadieni vykoni
podniku. Obrat aktiv uddva, pocet cykli pfemény aktiv na trZzby v roce. Ve sledovaném
obdobi se ukazatel pohybuje vrozmezi 0,85 az 1,28. Obrat zdsob je velmi podobnym
ukazatelem a ukazuje, kolikrat se dokdZi zadsoby pfeménit na trzby. Hodnota se pohybuje od
18,52 do 26,71. U ukazateli obratu uvazujeme nejvyssi hodnotu za nejpftijatelnéj$i hodnotu
pro podnik. Vys$§i ukazatele obratu ukazuji efektivngj$i vyuziti podnikového majetku ke
svému hlavnimu procesu, vyrobé. Hodnota ukazatele obratu aktiv, je v letech 2013-2015 vyssi
nez 1, a tim padem i dostatecné€ uspokojivd. Naopak v letech 2016 a 2017 je tato hodnota pod
jiZz zminovanou hranici, coZ zna¢i, Ze podnik zacal vyuzivat svlj majetek neefektivné.
Nésleduji ukazatele doby obratu, konkrétné aktiv a zdsob. Oba ukazatele nabizeji informaci o
tom, za kolik dni se pfeméni celd aktiva, resp. zdsoby na trzby. Cim mensf je hodnota tohoto
ukazatele, tim je situace lepSi. Doba obratu zdsob priumérného podniku byla nejkrat$i roku
2014, nejdelsi pak roku 2013. Dale byla tato hodnota velice proménlivd, a proto nelze urcit,
zda v budoucnu bude vyvoj této hodnoty pozitivni ¢i negativni. Pokud ukazatel doby obratu
aktiv stoupd, méla by firma zvazit, zda je vSechen dlouhodoby majetek provozné nutnym
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aktivem, a zda ho nutné potiebuje pro svou ¢innost. Ddle hodnotime ukazatele dobu inkasa
pohleddvek a dobu splatnosti zdvazkl. U prvniho ukazatele poZadujeme co nejnizs$i hodnotu,
u druhého je tomu naopak. Ve sledovaném obdobi byla doba inkasa pohleddvek nejprve
pozvolna stoupajici a v poslednich dvou letech doSlo opét k jejimu vyraznému navySeni.
V roce 2013 cinila doba 624 dni. V roce 2014 hodnota mirné klesla na 622 dni a v roce 2015
byla hodnota 697 dni. V nésledujicich letech tato hodnota vzrostla na 792 dni (2016) a 920dni
(2017). Doba splatnosti kratkodobych zavazkl v letech 2013 a 2014 stoupala, v roce 2015 byl

pak zaznamendn vySS$i pokles, a to az na hodnotu 44,04. V roce 2016 a 2017 tato hodnota opét
skokové stoupla az na 64,03 (v roce 2017).

Vysledky ukazateli zadluZenosti prezentuje tabulka €. 6.

Tabulka 6: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017

Equity Ratio (VK / AKT) 67,29% 65,06% 64,43% 63,98% 64,84%
Debt Ratio I. (CZ / AKT) 33,63% 35,26% 36,38% 36,60% 35,86%
Debt Ratio II. ((CZ+OP) / AKT) 36,02% 38,18% 38,69% 38,54% 37,28%
Debt Equity Ratio (CZ / VK) 0,50 0,54 0,56 0,57 0,55
Urokové kryti 1. (EBIT / tiroky) 6,88 7,38 7,48 32,31 120,46
Urokové kryti II. ((EBIT+odpisy) / tiroky) 17,14 16,41 16,52 45,99 143,80
Cash Flow / ((Cizi zdroje-Rezervy)/360) 26,18 65,50 63,36 80,45 82,21

Zdroj: Autofi.

Ukazatel Equity Ratio hodnoti pomér vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv. Po celou dobu
sledovéni byl tento podil pfiblizné stejny 64-67 % Takovy vyvoj neni zcela pozitivni, jelikoz
idedlni hodnota by se m¢la pohybovat okolo 50 %. Ukazatel Debt Ratio II vzrostl v roce 2014
na 38,18 % a pfiblizné na této hodnoté¢ se udrzel az do roku 2016. V roce 2017 opét mirné
poklesl na 37,28. Vzhledem k tomu, Ze se jednd o inverzni ukazatel k Equity Ratio, je i
vyslednd hodnota rozdilem 100 % a ukazatele Equity Ratio. Ukazatele drokového kryti
(tirokové kryti I a tirokové kryti II) jsou také velmi dileZité. Urokové kryti I je podilem zisku
pied droky a zdanénim a ndkladovymi droky. Ukazatel sleduje schopnost podniku hradit
uroky véfitelim z generovaného zisku. V pifipadé, Ze je hodnota del§i dobu nizZsi nez 1,
pfistoupi véfitelé k uplatnéni zaruky. V pripad€, Ze hodnota 1 a vyssi, tak to znaci schopnost
podniku splacet alespoii tirok a banka muze dél ¢ekat i s pfipadnymi splatkami jistiny (pokud
vi, Ze se podnik z piipadnych problému dostane). Pro podnik je vSak stav, kdy je ukazatel jen
trochu vysSsi nez jedna, likvidacni. Tato situace ale nenastavd ani v jednom ze sledovanych let.
Urokové kryti II jiz piedpokladd, funkénost podniku i v nasledujicich letech. Proto zapojuje
do vypoctu odpisy tak, aby byla zajiSténa reprodukce vyrobnich zdroji. V tomto ptipadé jsou
hodnoty na pomérné vysoké trovni.

Tabulka ¢. 7 nabizi analyzu likvidity primérného podniku.
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Tabulka 7: Ukazatele likvidity

Pracoynt kapitil (OAKT - KD) -10 826 -23 391 -1 987 -3 595 872
Pracovni kapitdl na aktiva ((OAKT-KD) / AKT) -8,93% -21,10% -2,00% -3,22% 0,59%
Ukazatel kapitalizace (DM / DL.K) 0.67 0,71 0,61 0,53 0,59
Celkovi likvidita (OAKT / KD) 0.86 0.65 1,12 1,06 1,19
Béznd likvidita (KrP+FM) / KD) 1.26 1,05 1,80 1,66 1,94
Pené&znf likvidita (FM / KD) 0,76 0.68 1,16 0,95 1,10
Doba splatnosti kratkodobych zdvazkt (KZ / (T/360)) 50,94 53,30 44,04 62,77 64,03

Zdroj: Autofi.

Za nejdulezitéjsi ukazatele jsou povazovany celkova likvidita, béznd likvidita a penézni
likvidita. Jejich vyvoj je predmétem obréazku €. 7.

Obrazek 7: Vybrané ukazatele likvidity
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Zdroj: Autofi.

Celkova likvidita a béZna likvidita se od sebe 1isi (max. o 0,75 v roce 2017). Znamena to,
Ze prumérny podnik vykazuje mirné vyssi zasoby. Hodnoty obou druhi likvidity v pritbéhu
sledovanych let kolisaji. BE€zna likvidita je vysSsi nez 1, coZ znaci bezproblémovou splatnost
kratkodobych zdvazki ve viech sledovanych letech. Cim vys3i je hodnota bézné likvidity, tim
mensi je riziko neschopnosti splacet své zavazky. Oproti tomu penéZni likvidita by se méla

pohybovat v rozmezi 0,2-0,5. Tato hodnota byla ptekrocena ve vSech letech.
Zavér

Cilem piispévku bylo stanovit finan¢ni charakteristiky primérného podniku zabyvajicitho
se zdsobovanim vodou a &innosti souvisejicimi s odpady v Ceské republice a na zakladg

zjisténych udaju provést financni analyzu primérného podniku. Cil pfispévku byl splnén. Byl
stanoven primérny podnik a provedena jeho kompletni finan¢ni analyza.

Lze konstatovat, Zze odvétvi zdsobovani vodou a Cinnostmi souvisejicimi s odpady je
v souCasné dobé v Ceské republice financné¢ zdravé a také perspektivni do budoucna.
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Vysledky byly béhem sledovaného obdobi postupné piivetiveéjsi nez na zacatku tohoto
sledovaného obdobi. Roky 2016 a 2017 naznacuji, Ze v posledni dob¢ se primérny podnik
v tomto odvétvi po finanéni strdnce vyrazné zlepsil.

Musime ov§em upozornit na skute¢nost, Ze prezentujeme vysledky tohoto odvétvi pomoci
pramérného podniku, tedy odvétvi ofima jediného podniku. Je tak jasné, Ze nekteré vysledky
bychom mohli prezentovat odliSn€ od podnikového pojeti. Také je dobré upozornit napiiklad
na to, Ze se v prib¢hu ¢asu ménil pocet zkoumanych podnikl. To v§ak neznamend, Ze doslo k
priliSnému zjednoduseni situace. Situace byla natolik zjednoduSena z diivodu srozumitelnosti
a snazs8i pochopitelnosti. Na zdklad¢ dosazenych vysledkil je ziejmy piinos analyzy odvétvi
na zdkladé¢ analyzy primérného podniku ptsobiciho v daném odvétvi ndrodniho hospodafstvi.
pusobicich v daném odvétvi. Samoziejmé je také mozné korigovat negativni jevy
charakterizujici celé odveétvi.
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