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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je zhodnotit investi¢ni projekt vybrané spolecnosti. Teoreticka ¢ast
se zabyva obecnou definici investic a investi¢niho rozhodovani, moznostmi financovani a
rozborem jednotlivych metod hodnoceni efektivnosti investic. Prakticka cast je nejdiive
zameétena na charakteristiku analyzované spole¢nosti a jeji finan¢ni situaci pomoci ukaza-
telt financni analyzy. Poté je piedstaven investicni projekt firmy, na ktery jsou aplikovany
metody hodnoceni efektivnosti investic a posouzeny zdroje financovani. Na zavér je na-
vrhnuto investi¢ni rozhodnuti a vyty€ena rizika, kterd se v souvislosti s projektem mohou

vyskytnout.

Kli¢ova slova: investicni projekt, financni analyza, efektivnost investice, ¢istd soucasna

hodnota, investi¢ni riziko

ABSTRACT

The main objective of this master thesis is to evaluate the investment project of the chosen
company. The theoretical part focuses on the general definition of investment and invest-
ment decisions, possibilities of the financial resources and analysis of particular methods
of the investment effectiveness evaluation. The practical part is focused firstly on the cha-
racteristics of the analyzed company and its financial situation using the indicators of the
financial analysis. Then there is a presentation of the company’s investment project which
is exposed to metods of the investment effectiveness evaluation and the financial resources
are reviewed. At the end, there is proposed the investment decision and set out risks which

can be identified associated with the project.

Keywords: Investment project, financial analysis, efficiency of investment, net present

value, investment risk
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UvVOD

V dnesni dob¢ je za hlavni cil kazdé firmy povazovano dosahnout vynosnosti a efektivnos-
ti pii provozovani své Cinnosti. K tomu je potieba se neustdle snazit piizpiisobovat méni-
cim se podminkdm uvnitf firmy i v jejim okoli a hledat vhodné pfilezitosti, které z téchto
zmén prameni. Jednou z moznosti je realizace investi¢nim projektd, které pfi spravném
nastaveni a kvalitni pfipravé dokazi vylepsit soucasnou firemni situaci a zajistit ji ispéch
v konkuren¢nim boji. Investi¢ni rozhodovani patii do strategického planu kazdé spole¢nos-
ti a je kli¢ové pro jeji rozvoj.

Investice pro firmu znamenaji fadu vyhod, at’ uz se jedna o zvyseni trzeb a ziski, diverzifi-
kaci rizika spojeného s jeji innosti €i zlepSeni jeji povésti a reputace. Avsak, kazda reali-
zace investi¢niho projektu nemusi byt uspéSnd, coz mize mit pro podnik velmi nepiijemné
dasledky. Proto je potieba fidit projekt v jeho ptipravné fazi i po celou dobu jeho zivotnos-
ti tak, aby bylo dosazeno vyty€enych cili a maximalné eliminovany rizika. Pravé z tohoto
divodu se provadi pomoci riiznych metod piedbézné hodnoceni efektivnosti investice,

které by mélo ukdzat pravdépodobnou uspésnost projektu.

Diplomova prace se sklada ze dvou hlavnich ¢asti, a to teoretické a praktické, ktera je dale
rozdélena na analytickou a projektovou. Teoreticka Cast je zaméfena na vymezeni pojmi
investice, investi¢ni rozhodovani a metody hodnocenti jeji efektivnosti. Také jsou pfiblize-
ny jednotlivé zdroje financovani investi¢niho projektu a nechybi informace ohledné stano-
veni finan¢ni analyzy spolecnosti €1 vytyCeni rizik.

rowr

V praktické ¢asti je nejprve predstavena analyzovana spolecnost, poté jsou provedeny ana-
lyzy jejiho vnéjsiho a vnitiniho prostfedi prostfednictvim SWOT analyzy a Porterova mo-
delu péti sil. Nasledné je pfistoupeno k finan¢ni analyze firmy a porovnani vysledki s od-

vétvim, ve kterém firma plisobi. Na zavér je zhodnoceno jeji celkové financni zdravi.

V projektové Casti je specifikovan investicni projekt a jeho pfinosy. Na zaklad¢é ocekava-
nych penéZnich tok je pak tato investice zhodnocena z pohledu efektivnosti pomoci sta-
tickych a dynamickych metod. Je vytvofen plan financovani projektu a vytycena rizika,
ktera se v pribéhu Zivotnosti investice mohou objevit, spole¢né s navrhy opatfeni na jejich

omezeni ¢i odstranéni.

Analyzovana spolecnost si ptala byt v této diplomové préaci neuvedena.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je ekonomicky zhodnotit efektivnost investi¢niho projektu
vybrané spolecnosti pomoci konkrétnich metod hodnoceni, jako naptiklad Cista soucasna
hodnota nebo vnitini vynosové procento. Dal§imi cili je navrhnout vhodnost zdroju finan-
covani investice a identifikovat rizika, kterd mohou investi¢ni projet ohrozit. Zde je také

nutné stanovit moznosti jejich eliminace.

Aby bylo mozné zhodnotit efektivnost planovaného investicniho projektu, je nejdiive po-
tteba zjistit, jaka situace v soucasnosti ve spolecnosti panuje. K tomuto zdméru jsou pouzi-
té analyzy vnitiniho a vnéj$iho prostiedi firmy jako SWOT analyza a Porterova analyza
péti konkurencnich sil, kterd rozebira stavajici konkurenci v odvétvi, hrozbu vstupu no-
vych konkurenti na trh, hrozbu substituti a vyjednavajici silu dodavatelti a zdkaznikd.
Nadale je provedena finan¢ni analyza ke zjisténi finan¢niho zdravi firmy. Na zaklad¢ udaji
z dostupnych ucetnich vykazl se na podnik aplikuji absolutni, rozdilové, pomérové a sou-
hrnné ukazatele. Pomoci téchto analyz a vypoctl je poté mozné zhodnotit efektivitu inves-

tiéniho projektu, a to prostfednictvim statickych a dynamickych metod.
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I. TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI

Prvni kapitola se zabyva pfiblizenim problematiky investi¢niho rozhodovani ve firmach.
Zahrnuje definici pojmu investice, rozdéleni investi¢nich zdmért podle hledisek ¢i po-

drobnéjsi ptedstaveni jednotlivych fazi realizace investi¢niho projektu.

1.1 Pojem investice

Scholleova (2009, s. 13) definuje investice jako ,, Aktiva, ktera nejsou urcena pro bezpro-
stiedni spotrebu, ale jsou urcena pro uziti ve vyrobe spotrebnich statkii nebo dalsich kapi-

¢

talovych statkii. *

Drabek a Polach (2008, s. 9) charakterizuji investice jako jeden z nejvyznamnéjSich Cinite-
14 hospodaiského rozvoje firmy. Jsou soucasti HDP statu, investice se nespotiebuji v Case
jeho tvorby, ale jsou investovany v ekonomice rozli¢cnym zptisobem, nesou tak majitelim
uspory €i investorim zisk. Zarovei jsou investice sjednocujicim mostem mezi pfitomnosti

a budoucnosti.

1.1.1 Makroekonomické hledisko

Siman a Petera (2010, s. 107) interpretuji investice z makroekonomického hlediska jako
pouziti uspor ekonomickych subjekti k vyrobé statki, které jsou dale vyuZzity k vyrobé
dalSich statk. Jinak feceno, jde o odloZeni okamZité spotieby s cilem nartstu vyrobni ka-

pacity ekonomiky a nardstu spotieby v budoucnosti.

Drébek a Polach (2008, s. 12) uvadi, Ze investice maji v ramci tohoto hlediska dv¢ zakladni

ulohy, a to:

e Strana nabidky - nestaly prvek vydaji, neofekavané zmény v investicich mizou
vazné ohrozit agregatni nabidku, tudiZ ovliviiuji zaméstnanost statu.
e Strana poptavky - vedou k hromadéni kapitalu, k rastu fixniho kapitalu, to kladné

ovlivituje potenciondlni produkt statu a podporuje ekonomicky rist.

Déle Drabek a Polach (2008, s. 9) rozdé€luji investice z makroekonomického hlediska

na hrubé a Cisté investice.
Hrubé investice

Jedna se o ptirastek kapitalovych statki za urcité obdobi. Za kapitalové statky Ize povazo-

vat naptiklad budovy, stroje, dopravni prostiedky a dal$i. Hrubé investice jsou vyslednym
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rozhodnutim mezi produkci spotiebnich statkii a investi¢nich statkli. V pfipad¢ volby in-

vesti¢nich statk dochazi k rychlejsimu vyvoji ekonomiky.
Cisté investice
Jedna se o hrubé investice, které jsou ocisténé o znehodnoceni kapitalu, predevsim odpisy.

Je v8ak velmi tézké zjistit znehodnoceni kapitalu skrz odpisy. VétSinou je hodnota €istych

investic vice nez dvakrat mensi nez hodnota hrubych investic. (Valach, 2005, s. 19)

1.1.2 Podnikové hledisko

Synek (2011, s. 283) popisuje investice z podnikového hlediska podobné jak v piipadé
makroekonomické hlediska, tedy jako odlozenou spotiebu statkii za ucelem budoucich
vynosu ¢i k vyrobé dalsich statki. Déle je charakterizuje jako jednordazové vynaloZeny

kapitél, ktery bude v delSim Casovém horizontu pfinaset firm¢ penézni piijmy.

Z pohledu Scholleové (2009, s. 13) by méla kazda firma feSit otdzku investic, jelikoZ je to
obvykle ta polozka, kterd rozhoduje o budoucim pfeziti spoleCnosti. Je potfeba neustale
investovat do inovaci vyrobnich prostfedkti ¢i pofizovat nové, jelikoz ty staré se Casem
moralné ¢i fyzickou opotiebuji. Kazdy podnik, ktery ma v planu dlouhodobé prosperovat,
musi mit své dlouhodobé vize, cile a strategie a k tomu jsou investice vice nez potiebné.

Dréabek a Polach (2008, s. 16) upozoriiuji, ze nespravné pfifazena investice milze mit

vvvvv

sou zajistény financni zdroje pro jejich splaceni

1.2 Klasifikace investi¢nich projekti

Podle Simana s Peterou (2010, s. 108) Ize investiéni projekty délit podle téchto tii nasledu-
jicich hledisek:

1) Uéetni hledisko - rozlisuji se investice do dlouhodobého hmotného, nehmotného &
finan¢niho majetku.

2) Mnozistvi financnich prostiedkit vynaloZenych na realizaci investice - vyznamna
projekty, které ma vétSinou na starost vrcholové vedeni firmy, poté stiedni a malé
projekty.

3) Prinos projektu pro firmu - fadi se sem regulatorni investice, investice za ucelem

sniZzeni nédkladl, investice realizované za ucelem zvyseni trzeb modernizaci nebo
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vyvojem nového vyrobku ¢i pouze jeho inovaci, investice vedouci k poklesu rizika

podnikani a investice, které maji za ukol vylepsit podminky podnikani.
Marek (2009, s. 358) ttidi projekty jeste podle jednoho dalsiho hlediska, a to:

4) Stuperi vzajemné zavislosti - rozlisuji se zavislé projekty, kdy realizace jednoho vy-
lucuje realizaci druhého, nezavislé projekty, u kterych je mozné realizovat vice in-

vestic najednou, a komplementarni projekty, které se doplituji a podporuji.
Dluhosova (2010, s. 130-131) piidava jeste dalsi mozné dé€leni:

5) Vychozi podminky realizace - projekty provadéné v novych firmach ¢i v zavede-
nych firmach.

6) Doba vystavby - jednoleté Ci viceleté investice.

7) MoZnost aktivnich zdsahii v budoucnu - pasivni a aktivni investice, u kterych je

mozné realizovat rozhodnuti jako posun ¢i rozsifeni projektu.

1.3 Investi¢ni rozhodovani

Podle Fotra a Soucka (2011, s. 16) je rozhodovani ohledné investi¢nich projektli jedno
vit, zda je vhodné ptfijmout ¢i odmitnout navrhovanou investici. Je to velmi dtlezité, proto-
ze ¢im vetsi rozsah tyto investice maji, tim vétsi dasledek mtizou mit pro podnik a jeho
prostiedi. Kazdé investi¢ni rozhodnuti by mélo byt v souladu se strategickymi cili spole¢-
nosti a pfispivat k riistu trzni hodnoty. Dale by mélo respektovat i jednotlivé dil¢i ¢asti
strategie, a to strategie vyrobkové, marketingové, inovacni, finan¢ni, personalni a zasobo-

vaci.

1.3.1 Charakteristika investi¢niho rozhodovani
Kalouda (2017, s. 171) popisuje jednotlivé rysy investi¢niho rozhodovani nasledovné:

¢ Dlouhodoby charakter.

e Uvazovani Casového hlediska neboli ¢asové hodnoty penéznich prostiedkii.
projektu.

e Prace se skutecné¢ realizovanym cash flow.

e Nesmi se zapominat na faktor podnikatelského rizika, které vychazi z rozhodnuti

ovliviujici delsi Casovy horizont a z turbulentnosti prostiedi.
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Z vyse uvedenych charakteristik 1ze stanovit zakladni ¢innosti investi¢niho rozhodnuti:

1) Naplanovani investi¢nich vydajt a cash flow.
2) Zohlednovani rizika.

3) Zvoleni vhodnych kritérii volby investi¢nich projektt.

1.3.2 Kritéria investi¢niho rozhodovani

Marek (2009, s. 359) ve své publikaci zvetejnil vycet kritérii investi¢niho rozhodovani

podle pifinosu investice, a to:

e PenéZni kritéria, ktera jsou zalozena na hodnoceni o¢ekavaného cash flow investi-
ce. Zahrnuje se zde Cistd soucasna hodnota, doba névratnosti, index rentability nebo
vnitini vynosové procento.

e Nakladova kritéria, jez se zabyvaji hodnocenim ocekdvanych nékladovych Uspor
z investice. Patfi sem tieba diskontované naklady projektu.

o Ziskova Kkritéria, ktera se orientuji na hodnoceni o¢ekavaného vysledku hospoda-

feni z realizované investice. Zahrnuje se zde primérna vynosnost investice.

1.3.3 Postup v rozhodovacim procesu

Siman a Petera (2010, s. 108) povazuji tento postup rozhodovaciho procesu jako povinny

pted kazdou realizaci investi¢niho projektu:

e Posouzeni, zda pfedmét investice vede k dosazeni firemnich cilt.

e Zhodnotit, zda je investicni zdmér vyhodny a pfinosem pro podnik (doba navrat-
nosti vloZenych prostedkil, zhodnoceni téchto prostiedki).

e Rozhodnuti o pfijmuti ¢i zamitnuti investice.

e Ovéfeni, zda je firma schopna obstarat finan¢ni zdroje na financovani investice.

1.4 Faze projektu

Velky pocet autori rozd€luje faze projektu na predinvesti¢ni, investicni, provozni a
na ukonceni provozu a likvidace. Vyjimku tvoii Kislingerova (2010, s. 283), kterad faze

projektu rozd€luje jen do prvnich tiech casti.
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1.4.1 Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni faze se sklada ze tii po sob¢ jdoucich ¢innosti, jedné se o identifikaci pro-

jektt, predbézny vybér a technicko-ekonomickou studii proveditelnosti.
Identifikace projektit

Kislingerova (2010, s. 284) popisuje tuto fazi jako neptetrzité vyhleddvani ptilezitosti na-
chézejicich se v okoli firmy. Nalezené pitilezitosti se poté zhodnoti a zjisti se jejich mozné
ekonomické efekty na firmu. Neni potieba vytvaret vlastni analyzy, postaci Cerpat z verej-
n¢ dostupnych informaci a studii poskytovanych naptiklad statnimi institucemi, odbornym
tiskem ¢i zdméry regionu. Vysledkem identifikace projektd je seznam nalezenych piilezi-

tosti bez detailniho vyhodnoceni, protoze tato faze by neméla byt nakladna.
PredbéZny vybér
Predb&Zzny vybér vytvaii zaklad pro kone¢né rozhodnuti o pfijmuti ¢i odmitnuti investi¢ni-

ho projektu. U rozsdhlych projekti je vysledkem této faze predbézna technicko-

ekonomicka studie nazyvana investi¢ni zdmér. (Dluhosova, 2010, s. 131)

Fotr a Soucek (2011, s. 27) dodavaji, Ze cilem piedbézné technicko-ekonomicka studie je
zjistit:
e Zda byly zahrnuty vSechny varianty investi¢niho projektu.
e Zda jsou n¢které z vlastnosti investi€niho projektu natolik vazné, Ze je potieba de-
tailni prizkum pomoci podplrnych studii, naptiklad marketingové Setteni.
e Zda je hlavni ndpad projektu natolik lakavy, Ze dokaze ptitdhnout velké mnoZstvi
investord, ¢i nikoliv.
Vysledkem je rozhodnuti, zda pokracovat ve zpracovani podrobngjsi technicko-
ekonomické studie €i zastavit pokracujici prace na projektu. Nadale doporucuji, ze detailni
prazkum variant investi¢niho projektu by mél byt proveden v rdmci této studie, jelikoz by

to v detailni technicko-ekonomické studie bylo pfili§ nakladné a Casové narocné.
Technicko-ekonomicka studie proveditelnosti

Kislingerova (2010, s. 284) uvadi, ze by tato studie méla zajistit potftebné podklady
pro rozhodnuti o pfijeti ¢i zamitnuti projektu. Technicko-ekonomicka studie rozpracovava
pfedev§im obchodni, ekonomické, technické a financni pozadavky, cela studie se pak za-

klada na situaci na trhu a jeji prognézu. Pokud se podaii ve studii najit nedostate¢ny efekt,
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neschopnost proveditelnosti a podobné, je investi¢ni projekt nerealizovan. Technicko-
ekonomicka studie by méla zahrnovat analyzu trhii, marketingovou strategii, analyzu vstu-
pu, vyrobnich zafizeni, technologie, lidskych zdroja, lokalizace projektu, rizika, organizace

a fizeni a také finan¢ni analyzu.

1.4.2 Investiéni faze

Investi¢ni faze je prvni ¢ast realizace investicniho projektu poté, co byl pfijat. V této fazi
se privadi projekt k zivotu, k cemuz je potieba zajistit nezbytné financni, pravni a organi-
zani zékladny, opatfit hlavni technologie, zvolit dodavatele dlouhodobych i kratkodobych
aktiv, zajistit nutny majetek nebo zaskolit pracovniky. Velmi dilezita je pribézna kontrola
plnéni ¢asového harmonogramu naptiklad pro zajisténi dodate¢nych financnich zdroju,
navic kazdé zpozdéni ma vétSinou za nasledek nartist kapitdlovych vydaji. Z casového
hlediska je nutné si davat pozor na ¢innosti, které jsou na sob& zavislé, nespravné nastaveni

muze mit za nasledek prodlouzeni doby investi¢ni faze. (Scholleova, 2009, s. 181)

1.4.3 Provozni faze

Fotr a Soucek (2011, s. 37-38) upozornuji, Ze v rdmci této faze je nutné pozorovat a vy-
hodnocovat pribéh procesii a také doporucovat zmény v planu Cirealizaci investice
v zavislosti na ménicim se prostiedi firmy. Kazdy problém je potieba hodnotit z kratkodo-
bého 1 dlouhodobého pohledu. Kratkodobé hledisko ma dopad na naklady a znaci potize
souvisejici s vyrobou, pfi€iny jsou zakotveny v nedostatecné investi¢ni fazi. Jedna se tieba
o nepostacujici kvalifikaci zaméstnanct ¢i nezvladnuti technologického procesu. Dlouho-
dobé hledisko ma dopad hlavné na vynosy a souvisi s celkovou strategii, ze které projekt
vychézi. PfiCiny plynou z podcenéni pfipravy investicniho projektu v predinvesticni fazi.
Cely uspéch projektu Ipi na jeho ptipraveé. Pokud byl postaven na nepfesnych informacich

v technicko-ekonomické studii, tak jeho ndprava bude velmi naméhava a nakladna.

1.4.4 Ukonceni provozu a likvidace

DluhoSové (2010, s. 133) popisuje tuto fazi jako konecnou fazi Zivotnosti investice,
do které se tadi aktivity potfebné k zastaveni produkce a ukonceni investice. Jednd se na-
ptiklad o prodej likvidovaného majetku a ndklady s tim spojené, demontdz strojl, nebo
prodej piebytecnych zasob. Hovofi se zde o likvidaéni hodnoté majetku, kterd predstavuje
rozdil pfijml a vydajl z likvidace investice. Tato polozka se zapocitdva do cash flow po-

sledniho roku Zivotnosti.
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2  ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC

Fotr a Soucek (2011, s. 44) definuji financovani investic jako aktivitu vedouci k zajisténi
finan¢niho kapitalu pro zfizeni, provoz a rozvoj firmy, a to v nezbytné vysi, lhité a slozZeni,
pfi optimalnich ndkladech na jeho ziskani a s jasnou cenou za jeho vyuziti. Financovani
investi¢niho projektu se zaobird koncentrovanim a optimalnim vybérem struktury riznych

typt finan¢niho kapitalu na zaplaceni realnych firemnich investi¢nich projektu.

Marek (2009, s. 401) dodava, ze je pti financovani investicnich projekta potfeba dodrzovat
zasadu, aby byl dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi zdroji, jedna se o tzv. zlaté bi-
lan¢ni pravidlo. Pokud by firma kryla dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji, mohla by
se dostat do finan¢nich problémt vzhledem ke splatnosti tohoto kratkodobého kapitalu,
protoze pfeména dlouhodobého majetku na penézni prostiedky trva déle. Naopak kryti
kratkodobého majetku dlouhodobymi zdroji je neucelné, jelikoz dlouhodoby kapital je
drazsi nez kratkodoby.
Valach (2005, s. 260) zdiraziuje, ze by se v ptipadé dlouhodobého financovani investic-
nich projekti mély sledovat tyto tfi hlavni cile:

1) Zajisténi ekonomicky odiivodnéné rozpoctované hodnoty kapitalu na firmou pred-

pokladané investice, které vyhovuji pozadované mife vynosnosti.

3) Udrzeni financni stability firmy.

Podle Kislingerové (2010, s. 317) lze zdroje financovani tridit podle svého ptivodu (interni,
externi) a dle vlastnického vztahu (vlastni, cizi), coZ je ptehledné zobrazeno na obrazku

(Obr. 1).

vlastni cizi
interni zisk podnikova banka
odpisy rezervy na dichod

2 uvery financnich instituci

vklady vlastnik dluhopisy
externi dotace a dary finan¢ni leasing
rizikovy kapital obchodni Gvéry

ostatni zavazky

Obr. 1: Zdroje financovani investicniho projektu (Kislingerova, 2010, s. 318)
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2.1 Interni zdroje financovani

Dluhosova (2010, s. 134) vysvétluje, Ze pokud firma financuje svilij investi¢ni zdmér pouze
z vlastniho kapitéalu, jedna se o samofinancovani. Vlastni kapital se vytvaii vyrobni aktivi-
tou spolecnosti. Pfednostmi samofinancovani je to, ze nedojde ke vzniku naklada z cizich
zdroji, zadluzenost firmy stagnuje a zaroven klesd financni riziko spoleCnosti.
Na druhou stranu vlastni zdroje patii mezi drazsi zdroje financovani a je pro né typicka

nestabilita.

Nejsou levné z toho divodu, ze u nich nefunguje princip finanéni paky a efekt danového
Stitu na rozdil od cizich zdroju. To zptsobuje, Ze diky nim firma dosahuje mensi rentability

a vynosnosti. (KurzySprint.cz, © 2014)

2.1.1 Nerozdéleny zisk

Hrdy a Krechovska (2016, s. 93) uvadi, ze nerozdéleny zisk predstavuje pro spole¢nost
formu zdroju, které si vytvari vlastni aktivitou a neni tak potfeba bojovat o pfizen externich
investorti. OvSem, tento zdroj neni stabilni, tudiZ by mu neméla firma pfisuzovat pfili§ vel-

kou véhu a spoléhat na ng;.
Vyhody financovani nerozdélenym ziskem:

e Firma se nezadluZuje a nedostava se do finan¢ni tisné.

e Nepozaduje emisni néklady.

e Neni spojen s pravidelnou tthradou uroki ¢i splatkou piijceného finanéniho obnosu.
e Umoziuje financovat a realizovat investice, které¢ jsou zatiZzeny vysokym rizikem a

u kterych by nastal problém se ziskanim vné&jSich zdroja financovani.
Nevyhody financovani nerozdélenym ziskem:

e Jedna se o zdroj financovani, ktery je pomérné nestabilni.
e Jedna se o zdroj financovani, ktery je drazsi neZ Givér ¢i obligace.

e Nepusobi zde urokovy danovy Stit.

2.1.2 Odpisy

Marek (2009, s. 402-406) vysvétluje odpisy jako ¢ast ceny hmotného ¢i nehmotného ma-
jetku, ktera se béhem doby jeho Zivotnosti soustavné prevadi do provoznich naklada spo-

le¢nosti. Odpis predstavuje stupen opotiebeni daného majetku v penéznich jednotkach, jak
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s ohledem na jeho fyzické atributy, tak i moralni. Pfedev§Sim u moralniho opotfebeni je
potieba brat na zfetel, ze odpisy dokdzou vyjadrit pribéh opotiebeni jen orienta¢né. Dile-
zitou funkci odpist je skutecnost, ze pienasi cenu dlouhodobého majetku do nakladi, a tim

klesa jeho hodnota v aktivech firmy.
Vyse odpist je ovlivnéna témito faktory:

e Doba, po kterou je dlouhodoby majetek odepisovan. Velkou roli zde hraji odpisové
sazby.

e Zplsob odepisovani.

e Cena odepisovaného dlouhodobého majetku.

e Vyse a slozeni hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku.

Valach (2005, s. 317) zdaraziuje, Ze odpisy jsou na rozdil od zisku stabilni zdroj financo-

vani, a to z téchto davodu:

e Na odpisy nepusobi tolik proménlivych faktori jak na zisk.

e Odpisy jsou k dispozici, 1 kdyz firma neprodukuje zisk a trzby se rovnaji nakladim.

Dlouhodoby majetek 1ze odepisovat dvéma druhy odpisi, a to odpisy danovymi a ucetni-
mi. Danové odpisy jsou upraveny zékonem ¢. 586/1992 Sb, o danich z pfijmu, snizuji za-
klad dané pro vypocet dané z piijmu a jsou tedy nastrojem finan¢ni politiky statu. Dle to-
hoto zékona je stanoveno, do jaké odpisové skupiny lze dlouhodoby majetek zahrnout a jak
dlouho se bude odepisovat. Je mozné odepisovat rovhomérnym ¢i zrychlenym zptsobem.
Na druhou stranu ucetni odpisy nemusi podlé¢hat regulacim statu, avSak je potifeba dodrzo-
vat Ucetni legislativu. Hlavnim smyslem téchto odpist je skutecnost, Ze se snazi skute¢né
vyjadfit opotiebeni majetku s ohledem na jeho fyzickou Zivotnost. Odepisovani se provadi

bud’ v zavislosti na ase &i na vykonech. (Siman a Petera, 2010, s. 54)

Hrdy a Krechovska (2016, s. 109) definuji vyhody a nevyhody financovani odpisy nésle-

dovné:
Vyhody

e Vlastnickd prava nejsou rozied’ovana.

e Firma se nezadluzuje a nedostava do finan¢nich problémt.

e (Odpisy patii mezi stabiln¢j$i interni zdroje financovani.

e Podnik si mize dovolit financovat i rizikovéjsi projekty, na které by za jinych

okolnosti tézko shanéla externi zdroje.
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e Spolecnost si mize dovolit uskuteciiovat trzby ve vysi vynalozenych naklada.
Nevyhody:

e (dpisy jsou drazsi nez dluh.
e Pokud se pocita s inflaci, je tento finan¢ni zdroj nedostatecny, a to i pro prostou re-

produkei.

2.1.3 Ostatni interni zdroje financovani

Do ostatnich internich zdrojl financovani lze zaradit polozky, které jsou méné Casté. Patii
sem zejména penzijni fondy pro zaméstnance, které se tvoti ve vétSich firmach a nejvice se
uplatniuji ve Spojenych statech americkych. Jedna se o formu dlouhodobé finanéni rezervy
vyuzivajici se na zaplaceni starobnich diichodi pracovnikli. Déle je mozné financovat

zdroji, které firma sezene prodejem svého majetku. (Valach, 2005, s. 334)

2.2 Externi zdroje financovani

Externich zdroju financovani je pomérné vic nez zdroji internich, navic vétSina firem vyu-
zivé cizi zdroje jako zdroj financovani. Mezi hlavni slozky ciziho kapitalu Ize zatadit do-

davatelské a bankovni uvéry, obligace a finan¢ni leasing.

2.2.1 Dodavatelsky tvér

Fotr a Soucek (2011, s. 51) uvadi, Zze dodavatelsky uvér je zaloZen na tom, ze odbératel
splaci dodavateli po stanovenou dobu za dodany majetek, a to postupné ¢i najednou
v jedné splatce veetné uroki. Rozdil oproti bankovnimu Gvéru je v tom, Ze jde o pouhé
odloZeni ¢&i rozlozeni uhrady ceny nakupovaného majetku. Uroky nejsou stanoveny v pro-
centualnim vyjadieni z ceny majetku, ale jsou zarazené do jednotlivych splatek. Lze je

odhalit na zaklad¢ rozdilu mezi ¢astkou zaplacenou pii okamzitém splaceni a postupném.

2.2.2 Bankovni uvér

Bankovni avér je vétSinou nejvyuzivangj$im cizim zdrojem pro financovani investi¢niho
zaméru firmy. Pro jeho ziskani musi firma obvykle pfedlozit detailni podnikatelsky zdmér
spole¢né s rozpo€tem a navic uvést miru zadluZenosti, svou likviditu, pfipadné zaruky a

ptesny diivod, na co dany uvér potiebuje.
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Spole¢nost ma na vybér z nékolika typa splaceni:

e Individualni splatkovy kalendat (dohodnuta vyse a lhata splatky, rocni vySe uro-
k).

e Rovnomérné splaceni (splatka avéru ve stejné vysi, uroky se snizuji).

e Splaceni anuitou (splatka avéru véetné uroki ve stejné vysi po celou dobu splace-

ni). (DluhoSov4, 2010, s. 135)

Fotr a Soucek (2011, s. 51) dopliuji, Ze bankovni tivéry mohou byt poskytnuty bankami,
pojistovnami nebo penzijnimi fondy. Pro financovani investi¢nich projektti jsou vétSinou

vyuzity sttednédobé (na 1 - 5 let splaceni) a dlouhodobé Gvéry (na 4 a vice let splacent).

Nejcastéji jsou dlouhodobé bankovni Gvéry poskytované ve formé terminovanych pijcek,
neboli investi¢niho Gveru, ktery se vyuziva na rozsifovani hmotného dlouhodobého majet-
ku, méné Casto rozsiteni obézného majetku, nakup nehmotného majetku ¢i cennych papira.
Dalsim dlouhodobym bankovnim uvérem je hypotecni uvér, ktery mize spolecnost ziskat
oproti zastavé nemovitosti. Tento Gvér je refinancovan vydanim hypotecnich zéstavnich

listd, coz mohou provést pouze banky. (Valach, 2005, s. 369)
Vyhody financovani bankovnim uvérem:

e Firma docili vys$si pruznosti v kapitalové struktuie, tudiz je schopna zareagovat na
neustale se ménici podminky na trhu.

e VsSechny podminky Uvéru jsou vyjednavany individualné s ohledem na konkrétni
spole¢nost.

e Uroky z bankovniho uvéru tvoii dafiové uznatelny néklad.

e Mohou ho ziskat 1 spolecnosti, které vzhledem ke své velikosti a publicité nemohou

emitovat obligace na kapitdlovém trhu.
Nevyhody financovani bankovnim avérem:

e Skrz bankovni uvér je podnik schopny ziskat pouze urcité mnozstvi finan¢nich pro-
stiedkil pfi srovnani s jinymi finan¢nimi zdroji.

e K ziskani uvéru je potieba, aby spolecnost disponovala ur¢itymi vlastnimi zdroji.

e Témet vZdy musi byt iver jistén zastavou urcitého majetku.

e Firma musi zaplatit vynosy a jistinu vzdy, a to i v obdobi, kdy nedosahuje zisku.

(Tetfevova, 2006, s. 100)
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2.2.3 Obligace

Tento dluhovy cenny papir vydava spolecnost s cilem opatfit si od véfitele finanéni kapital.
Tento kapital je pak mozné vyuzit na financovani investi¢niho zdméru, po skonceni doby
Zivotnosti obligace je tento cenny papir cely splacen. Investorovi je v predem urcenych
terminech placen trok a samoziejmé také ptivodni nomindlni cena obligace. Véfitel se ne-

ucastni na rozhodovacich procesech spolecnosti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 50)

2.2.4 Financ¢ni leasing

Financ¢ni leasing 1ze definovat jako pronajem, kdy pronajimatel pfenasi na najemce vyhody
vlastnictvi a vSechna rizika, ktera jsou s najatou véci spojena. Zarovein na konci najemni
doby dochazi k odkupu dané véci ndjemcem a prenasi se na néj vlastnické pravo. Na na-
jemce tak spadaji povinnosti jako pojisténi, zajiSténi udrzby, servisu, bezporuchového cho-

du a vyborného stavu. (Rickova a Roubickova, 2012, s. 70)

Tetfevova (2006, s. 103) stanovuje vyhody a nevyhody financovani investic finanénim

leasingem nasledovné¢:
Vyhody

e Vyuzitim leasingu nemusi firma feSit problémy tykajici se Spatné solventnosti ¢i
nedostate¢né uvérové schopnosti.

e Vsechny podminky leasingu jsou vyjednavany individudln¢ s ohledem na konkrétni
spole¢nost.

e [Leasingové splatky se daji v mnoha piipadech povazovat za dafiové uznatelny na-
klad.

e Njjemce vyuziva majetek a nemusi fesit rizika jindy spojend s jeho potizenim.

Nevyhody
e Financovat leasingem nelze vse, je ucelové omezen.
e Spolecnost musi mit uréité mnozstvi vlastnich zdrojti na zaplaceni akontace.

e Pokud najemce nehradi splatky, pronajimatel mu miize danou véc odebrat.

e [Leasingova smlouva omezuje moznosti vyuziti dané véci ndjemcem.
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3 INTERNI A EXTERNI ANALYZA

3.1 SWOT analyza

Jedna se o techniku, kterd se pouziva pro zhodnoceni internich a externich faktorti, které
ovliviiuji a plisobi na uspésnost firmy. Lze ji pouzit jak na celou firmu, tak i na jeji dil¢i
oblasti ¢i vyrobky. Vyznam SWOT analyzy spociva nejprve ve zjisténi hlavnich silnych a
slabych stranek uvnitt firmy. Druhou ¢asti analyzy je odhadnout hrozby a pfilezitosti, které
podnik obklopuji. Cilem SWOT analyzy je tedy maximalné snizit slabé stranky, podpofit a
vylepsit silné stranky, najit a vyuzit prilezitosti a identifikovat hrozby, ke kterym stanovit 1

moznd protiopatieni. (ManagementMania.com, © 2011-2016)
SWOT je zkratkou ¢tyt anglickych slov, a to:

e S = Strengths (silné stranky).

e W= Weaknesses (slabé stranky).
e O = Opportunities (pfilezitosti).
e T = Threats (hrozby)

Za silné stranky lze povazovat skutecnosti, které firmé zlepsSuji pozici na trhu a v ¢em je
lepsi neZ konkuren¢ni podniky. Jedna se hlavné o jedinecné know how, schopnosti, doved-
nosti, zdroje ¢i uspéchy. Vzdy to vSak musi byt néco, ¢im se li§i od priméru. Na druhou
stranu slabé stranky jsou ¢innosti €1 oblasti, ve kterych je spole¢nost horsi nez konkurence.
Patii sem tieba nizsi kvalita produkce, vysoké fluktuace pracovnikl ¢i vysoké provozni

naklady. Cilem firmy je na nedostatcich pracovat ¢i je maximalné omezit.

Mezi prilezitosti 1ze zatadit aktivity, které by podnik posunuly dal a zajistily mu Gspéch.
Ovsem firma musi k témto pfilezitostem spravné piistoupit. Lze sem zaradit technologicky
vyvoj €1 danové tlevy. Naopak hrozby pro firmu znamenaji skutecnosti, které ji mohou
o zvysenou &innost konkurence, regulace ze strany statu ¢ zvyseni cen vstupi. (Cevelova,

© 2008-2018)
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3.2 Portertiiv model péti sil

Portertiv model péti sil se vyuziva pro analyzu konkuren¢niho prostiedi podniku. Autorem
je specialista na obchod Michael Porter, ktery chtél vytvorit kvalitnéjsi variantu SWOT
analyzy, ktera je podle né¢j moc vSeobecna a nedostacujici. Porterovu analyzu je potieba
provadét opakovangé, jelikoz se trh spolecné s jeho podminkami neustale méni. Na zdkladé¢
tohoto modelu mize firma pochopit vSechny sily, které ptsobi na trh, ve kterém se pohy-
buje. ,,Jejim hlavnim cilem je pomdahat pri predvidani prileZitosti a hrozeb vyvstavajicich
z konkurencniho prostredi a vhodné naplanovat obchodni a marketingovou strategii.*

Existuje pét hlavnich faktord, které firmu a jeji konkurenceschopnost na trhu ovliviuji,

a to:

e Konkurencni rivalita v odvétvi.

e Hrozba vstupu novych konkurentti na trh.
e Hrozba vzniku substitutt.

e Vyjednavaci sila dodavatel.

e Vyjednavaci sila zakaznikd. (Millerova, © 2017)

Potencialni novi
konkurenti

(Ohrozeni ze strany novych
potencialnich konkurent()

o —

Konkurenéni

rivalita '

Dodavatelé ’

(Dohadovaci schopnost - . .
dodavateld) (Rivalita - soupefeni mezi

stavajicimi organizacemi)

Odbératelé

(Dohadovaci schopnost
odbérateli)

Nahradni (nové)
vyrobky
(OhroZeni ze strany

nahradnich vyrabka -
substituti)

Obr. 2: Porteritv model péti sil (Strelec, © 2012)
Zikmund (© 2010-2011) charakterizuje jednotlivé klicové sily trhu nasledovné:
V ramci konkuren¢ni rivality v odvétvi je potfeba identifikovat, jak intenzivni jsou kon-

kuren¢ni tlaky, jaké budou naklady na propagaci vyrobku firmy ¢i popsat dynamiku trhu.

Dale zjistit, jakym zptsobem je mozné zuzitkovat konkurencni vyhody a zda je firma do-

state¢né silnd na vyrovnani se konkurenci.
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Hrozba vstupu novych konkurent na trh je extrémné dilezitd na méné rozvinutych
trzich & na rychle rostoucich trzich. Resi otazky tykajici se mikroekonomie, naptiklad ba-

riéry vstupu na trh nebo naklady na odstoupeni z trhu, otazky infrastruktury nebo regulace.

U hrozby vzniku substitutii se substituty chape vse, co je schopné nahradit zakaznikovi
sluzbu ¢ vyrobek firmy. Casto se tu fesi loajalita a spokojenost zakazniki k firemni znaéce

¢i vyrobku a jejich nachylnost k vyhledavani substituti.

Vyjednavaci sila dodavatelii je rizna od odvétvi k odvétvi. Cim vic je firma zavislejsi
na konkrétnich dodavatelich, tim vétsi tato sila je. \Napiiklad v odvétvi elektronika je tato

sila mnohem vyssi nez v odvétvi potravinafstvi.

Vyjednavaci sila zakazniki spociva hlavné v dohadovani o cené. Dulezité je tu pro firmu
zaobirat se otdzky unikatnosti vyrobku, mnozstvi jeho substitutli na trhu a informovanost

odbératelt o nabidkach konkurence.
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4 FINANCNI ZDRAVI SPOLECNOSTI

K tomu, aby bylo mozné zjistit stupen finan¢niho zdravi firmy, je potieba provést financni
analyzu spole¢nosti. Podle Griinwalda a Holeckové (2007, s. 20) se finan¢ni analyza zaby-
va hodnocenim toho, jak funguje mechanismus finanénich prostiedkt ve firm¢ na zakladé
stavu a vyvoje finanéni situace a dle pilisobeni provozni, investi¢ni a finan¢ni aktivity
na tento vyvoj. Finan¢ni analyza by vzdy méla formulovat miru finan¢nich rizik, ktera pii-
vodi dosavadni zptsob financovani pii soucasnych vysledcich hospodaieni firmy a jejich
majetkovych pomérech. Déale by méla posoudit miru provoznich rizik, kterd by spole¢nost

mohla snést, jestlize by nemeénila dosavadni finan¢ni rizika.

Kazda vetejna spolecnost je povinna piedlozit Ctyfi financni vykazy, a to rozvahu, vykaz
ziskl a ztréat, vykaz penéznich tokl a vykaz zmén vlastniho kapitalu. Tyto finan¢ni vykazy
poskytuji investortim a vétiteliim piehled o finan¢ni vykonnosti firem. (Berk a DeMarzo,

2014, s. 24)
Investofi vétSinou vyhodnocuji firmy na zakladé téchto vykazi dvéma zplsoby:

1) Porovnani vysledki finan¢ni analyzy firmy s dosaZzenymi vysledky v minulosti, aby
se ukazalo, jak se firma béhem tohoto obdobi zménila.
2) Porovnani vysledkl finan¢ni analyzy firmy s vysledky jiné podobné firmy pouZitim

spole¢nych financ¢nich ukazatelli. (Berk a DeMarzo, 2014, s. 35)

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 61-64) je pii externim zpracovéani finanéni
analyzy podstatné zjistit, a to 1 za pomoci vyro¢nich zprav, zékladni udaje o zkoumaném
podniku jako piredmét jeho Cinnosti, strategie, pocet pracovniki, atd. Dale by se méla pro-
vést analyza vyvoje odvétvi, ve kterém firma piisobi. Nasleduje analyza Gcetnich vykazl
sledované firmy a porovnani vysledkl s jiz uskute¢nénou analyzou podnikli v odvétvi.
Poté se provede analyza ukazatelli zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity a dalSich.
Vzdy je potieba vybrat spravné ukazatele. Dale doporucuji porovnat vztahy v ramci skupi-
ny ukazatelll i mezi t€émito skupinami. Na zavér je nutné zhodnotit jednotlivé vysledky

analyzy a navrhnout doporuceni pro zlepSeni situace firmy.
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4.1 Absolutni ukazatele

Kislingerova a Hnilica (2005, s. 11) uvadi, ze zdkladem pro vytvofeni finan¢ni analyzy je
horizontalni a vertikalni analyza uCetnich vykazii firmy, pfedevsim rozvahy, vykazu zisku
a ztrat a prehledu o penéznich tocich. Na zéklad¢ horizontdlni analyzy je mozné monitoro-
vat vyvoj sledované polozky v ¢ase, obvykle srovnanim s ptfedchozimi ucetnimi obdobimi.
Na druhou stranu vyznam vertikalni analyzy spociva v monitorovani slozeni ucetniho vy-
kazu ve vztahu k souhrnné veli¢ing, naptiklad k celkovym aktiviim ¢i pasiviim. Kubickova
a Jindfichovska (2015, s. 83) dopliuji, ze je vhodné analyzovat vyvoj za minimalné

5 ucetnich obdobi.

4.2 Rozdilové ukazatele

Sedlacek (2011, s. 35) uvadi, ze se rozdilové ukazatele vyuzivaji k analyze a fizeni financ-
ni situace firmy, jsou vyznamné piedev§im pro likviditu. Tyto ukazatele 1ze nazvat také
jako fondy finan¢nich prostfedkil a vyznacuji se rozdilem mezi celkovou hodnotou danych
polozek kratkodobych aktiv a danych polozek kratkodobych pasiv. V ramci rozdilovych

ukazatelll se nejcastéji pouziva Cisty pracovni kapital, ktery se vypocita nasledovné:
Cisty pracovni kapital = 0b&ina aktiva — Kratkodobé cizi zdroje (1)

Scholleova (2012, s. 96) definuje Cisty pracovni kapital jako ¢ast obéZnych aktiv, ktera
jsou financovana draz§im dlouhodobym kapitalem. Z tohoto diivodu se kazda firma snazi
tento ukazatel minimalizovat. AvSak vzhledem k poruchovosti zatizeni, vykyviim poptav-
ky ¢i nabidky vedouci k nedostatku materidlu a dodrzovani smluv ze strany dodavatelt
usiluje firma o maximalizaci zasob. To vede k tomu, Ze spole¢nost potiebuje zvySovat pra-
covni kapitdl. Idedlnim stavem tedy neni iplnd minimalizace Cistého pracovniho kapitélu,
ale snazit se ho udrzovat na takové minimalni urovni, kdy hodnota kazdé polozky OA bude

postacujici k zajisténi plynulosti zakladni Cinnosti firmy.

4.3 Pomérové ukazatele

V této Casti jsou piedstaveny Ctyii druhy pomérovych ukazateli, které hodnoti efektivnost
podnikové ¢innosti, a to ukazatele zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity. Block, Hirt
a Danielsen (2014, s. 58) uvadi, Ze uzivatelé¢ finan¢nich vykazl pfikladaji jednotlivym
ukazatelim rtizny stupenn dileZitosti. Pro mozného investora ¢i bezpecnostniho analytika

bude velmi dulezity ukazatel ziskovosti, v druhé fadé také likvidita ¢i aktivita. Pro bankéfe
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je diilezité znat, jak je firma schopna hradit své dluhové zavazky. Udaje plynouci z téchto
ukazatelti jsou dilezité pro lidi v rliznych funkénich oblastech, a to naptiklad pro marke-

tingového manaZzera, vedouciho vyroby ¢i manazera lidskych zdroju ¢i financi.

4.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Hrdy a Krechovska (2016, s. 219) popisuji ve své knize, ze se ukazatele zadluZenosti vyu-
zivaji predevS§im ke zhodnoceni finan¢ni stability firmy, tudiz hodnoti rovnovahu mezi
finan¢nimi zdroji a jejich rozdélenim do majetku firmy. Zakladem vypoctu téchto ukazate-
It jsou udaje vychdzejici z rozvahy, hlavné se analyzuji vztahy mezi cizimi, vlastnimi a
celkovymi zdroji spole¢nosti. Pojem zadluzenost poskytuje firmé informaci, v jaké miie
pouziva k financovani své Cinnosti cizi kapital. Sedlacek (2011, s. 63) dodava, ze zadluze-
nost nemusi mit pouze negativni charakter, jelikoZ jeji pfimétend vyse miize vést ke zvyse-
ni rentability. Dale doplituje nasledujici vypocty ukazatelt zadluzenosti:

Cizizdroje (2)

Celkova zadluZenost = —
Celkova aktiva

P . ., _ Viastni kapital

Mira samofinancovani = — P (3)
Celkova aktiva

Cizizdroje (4)

Mira zadluZenosti = ———
Vlastni kapital

1 , , EBIT
Urokové kryti = ————— (5)
Nakladové uroky

] . . . o Viastni kapital
Kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitalem = ——- kapital (6)
Dlouhodoby majetek

Vlastni kapital+Dlouhodobé cizi zdroje (7)

Kryti dlouh. majetku dlouhodobym kapitalem = ——
Dlouhodoby majetek

4.3.2 Ukazatele likvidity

Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 131) charakterizuji likviditu jako schopnost podniku
dostat svym zavazkim, coz je chapano jako schopnost pfemény aktiv na penézni prostied-

ky. Rozlisuji se tfi zakladni typy likvidity, a to bézna, pohotova a hotovostni.

Bézna likvidita znaci schopnost podniku zaplatit do 1 roku své splatné zavazky, které l1ze
uhradit pouze z obéznych aktiv, neboli kolikrat jsou kratkodobé zavazky podniku prevyse-

ny ob&€znymi aktivy. Tato hodnota by se méla pohybovat v rozmezi hodnot 1,5 - 2,5.

Obézina aktiva
Kratkodobé cizi zdroje (8)

Béina likvidita =
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Kalouda (2017, s. 75) definuje pohotovou likviditu jako schopnost firmy uhradit kratkodo-
bé zévazky, aniz by musela pfistoupit k prodeji svych zasob, které jsou chapany jako nej-
mén¢ likvidni zdroj. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1 - 1,5.

Obézna aktiva—zasoby

Pohotova likvidita = — — - (9)
Kratkodobé cizi zdroje

Pti ur€eni hotovostni likvidity se pocita s nejlikvidnéjsi slozkou aktiv, a to finanénimi pro-
sttedky. Urcuje tedy schopnost firmy uhradit své zavazky penézi. Hodnota ukazatele se
doporucuje v rozmezi 0,2 az 0,5.

Kratkodoby finanéni majetek (10)

Hotovostni likvidita = : —— :
Kratkodobé cizi zdroje

4.3.3 Ukazatele rentability

vvvvvv

celé finanéni analyzy, jelikoz odhadnou schopnost firmy dosahovat co nejvyssich vynost,
a tim zvySovat trzni hodnotu. Rentabilita se d4 vypocist jako pomér docilenych vynosh
k vynalozenym zdrojim na tyto vynosy. Vzdy plati, ze ¢im vyS$si dana rentabilita je, tim

1épe firma hospodati.

Rentabilita celkového kapitdlu neboli aktiv vyjadiuje dle Cizinské a Marinie (2010,
s. 166) efektivnost podniku na zéklad¢ ndvratnosti vlozeného kapitalu ve formé aktiv, tedy
vydéle¢nou schopnost tohoto kapitalu. Ukazatel znaci, kolik K¢ zisku pted uroky a zdané-
nim ziska spolecnost z jedné investované koruny.

EBIT

Aktiva ( 1 1 )

Rentabilita celkového kapitalu =

Rentabilita vlastniho kapitalu pfedstavuje miru zhodnoceni vlastniho kapitalu. Pocita se

s Cistym ziskem. Tento ukazatel by mél dosahovat vyssich hodnot nez rentabilita aktiv.

Rentabilita vlastniho kapitalu = 71“? = (12)
Vlastni kapital

Dal8im ukazatelem rentability je rentabilita trzeb.

N 5 Cisto zi
Rentabilita trzeb = —lmimk (13)
Triby
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4.3.4 Ukazatele aktivity

Scholleova (2012, s. 178) uvadi, Ze tyto ukazatele zobrazuji, jak je spole¢nost schopna
vyuzivat jednotlivé polozky majetku. Diky tomu muze firma zjistit, zda disponuje s pieby-
te¢nymi kapacitami nebo ma malo produktivnich aktiv. Existuji pfevazné dva typy ukaza-
teltl aktivity, a to pocet obratli nebo doba obratu. Pocet obrati urcuje, kolikrat ro¢ni trzby
firmy pfevysuji hodnotu jiné polozky a ¢im vyssi tento ukazatel je, tim vySsich ziska spo-
le¢nost dosahuje. Mél by dosahovat minimaln¢ hodnoty 1. Naopak cilem firmy je zkratit

dobu obratu, ktera znac¢i pramérny ¢as trvani jedné obratky majetku.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 103-105) povazuji nasledujici ukazatele aktivity

za nejvyznamnéjsi:

Obrat aktiv = % (14)
Celkova aktiva
, . ib
Obrat dlouhodobého majetku = S (15)
Dlouhodoby majetek

) N csob

Doba obratu zasob = LY stavzasob . 36 (16)
Triby

Doba obratu pohledavek = 2™ S'Ttr{;::()hledavek x 360 (17)

, . stkodobé zévazk
Doba obratu zavazki = SKAPEZNAZY 36 (18)

Triby

4.4 Souhrnné ukazatele

DluhosSova (2010, s. 97) uvadi, Ze souhrnné ukazatele slouzi ke zhodnoceni finan¢ni pozice
firmy. Jejich vyznam spociva v tom, Ze vystihnou finan¢ni situaci podniku a jeho vykon-
nost jednim ¢islem. Tyto ukazatele vznikly kvili tomu, aby dochéazelo k brzkému rozpo-

znani piivodu nestability firem, ktery by mohl znamenat 1 jejich bankrot.
Altmanovo Z-skore

Kalouda (2017, s. 82) definuje Atmanovo Z-skore jako metodu, kterd vyjadiuje financni
stav spolecnosti jedinou hodnotou, ktera vypovida, jaka je Sance, Ze firmé ve strednédobém
horizontu hrozi bankrot. Dale stanovuje vzorec pro firmy, které vefejné¢ neobchoduji

s akciemi a jsou finan¢né fizeny s vys$8i mirou diiraznosti, nasledovné:

Z —skére = 0,717+ A+ 0,847 B +3,107+*C + 0,42 D + 0,998 + E (19)
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Kde: A..... (Obézna aktiva - Kratkodobé zdroje) / Celkova aktiva

B......Nerozdeleny zisk / Celkova aktiva

C......EBIT / Celkova aktiva

D..... Trini hodnota viastniho kapitalu / Ucetni hodnota celkového dluhu
E.....Trzby / Celkova aktiva

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 132) takto interpretuji vysledky Z-skore:

e Pokud je Z-skore mensi nez 1,81 => velmi Spatna financni situace firmy.
e Pokud je Z-skore vétsi nez 1,81 a mensi nez 2,99 => nevyhranéna financni situace.

e Pokud je Z-skére vétsi nez 2,99 => velmi uspokojiva finanéni situace firmy.
Index IN 05

Index IN 05 je dle Simana a Petery (2010, s. 151) model, ktery je zaloZen na rychlém roz-
poznani finanéniho zdravi firmy. Jeho vyhodou je, Ze jeho vysledek urcuje, zda firmé hrozi

bankrot a zaroven, jestli tvoii hodnotu. Vzorec tohoto ukazatele je nasledujici:
INO5 = 0,13 %A+ 0,04+*B+397+«C+0,21+*D+0,09*E (20)

Kde: A......Aktiva / Cizi zdroje

B......EBIT / Nakladové uroky

C.....EBIT/ Aktiva

D..... Vynosy / Aktiva

E......Obézna aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni niveéry)

Vysledky 1ze vysvétlit nasledovné:

e Pokud je INO5 mensi nez 0,9 => 97% Sance bankrotu a 24% Sance tvorby hodnoty.
e Pokud je INOS vétsi nez 0,9, ale mensi nez 1,6, tak se firma nachazi v Sedé zong,
coz znamena, ze ma 50% Sanci bankrotu a 70% Sanci tvorby hodnoty.

e Pokud je INOS vétsi nez 1,6 => 8% Sance bankrotu a 95% Sance tvorby hodnoty.
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5 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Vétsina investi¢nich projekti je realizovana za uc¢elem vynosnosti. Vynosnost se poté sta-
naklady investice. Tyto naklady jsou bud’ jednordzové (naptiklad vklad na terminovany
vklad) nebo redlné (vybaveni aredlu), kde jsou rozlozené na vice obdobi. Existuji dva dru-
hy méteni efektivnosti investic, a to statické a dynamické, které se 1isi predevsim v uvazo-

véani ¢asového hlediska. (Soba, Sirtiek a Ptadek, 2013, s. 153)

5.1 Diskontni sazba

Diskontni sazba slouzi jako prostfedek pro pfepocitani budoucich penéznich tokii na sou-
¢asnou hodnotu. Zahrnuje ¢asové hledisko, rizika a vyjadiuje pozadovanou miru vynosnos-
ti. D4 se fici, Zze jde o urokovou miru z investovanych zdrojii odvozenou na dany zdroj.
Diskontni sazba se stanovuje pro vypoéty metod ke zjiténi efektivnosti investic. (Cizek,

© 2005 -2012)

Pro hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu je potfeba pocitat s takovymi naklady,
které skutecné stoji firmu kapital. V situaci, kdy spole¢nost financuje cely investi¢ni zdmér
vlastnimi zdroji, naklad ptfedstavuje vynos z kapitalu (zadrzeny zisk a zakladni kapital).
Pokud je investice pln¢ hrazena cizim kapitalem (napiiklad bankovnim Givérem), naklad je

urok z uvéru. (Sedlacek, 2001, s. 141)

Dluhosova (2010, s. 123) uvadi, Ze na zaklad¢ stavebnicové metody lze alternativni néklad
vlastnich zdroju zjistit jako soucet bezrizikové tirokové miry a rizikovych prirazek, které se
ziskavaji z firemnich Uc¢etnich dat. Dale dodava, Ze ministerstvo primyslu a obchodu pou-

ziva pro vypocet nakladii celkovych zdroji nésledujici vzorec:
WACC = 1p + 14+ Tpopn + TrinsTAB (21)

Kde: FEeee o Bezrizikova urokova mira
rig... ... Rizikova prirazka za velikost firmy
FPODN -+ -+ Rizikova prirazka za podnikatelské riziko

VEINSTAB +» -+ Rizikova prirazka za riziko financni stability
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5.2 Statické metody hodnoceni efektivnosti investic

Siman a Petera (2010, s. 117) ve své publikaci o statickych metodach piSou, Ze i pies své
nedostatky jsou stale velmi oblibené a rozsifené, a to kvili jednoduchosti vypocti. Nejvetsi
nevyhodou téchto metod je vSak skutecnost, ze nezohlediiuji ¢asové hledisko, tudiz se hodi
pro investi¢ni projekty, jejichz doba Zivotnosti je 1-2 roky. VétSinou se statické metody
vyuzivaji pro predbézné hodnoceni projektu nebo u projektd, které pro firmy nejsou az tak

vyznamne.

5.2.1 Vynosnost investice

Tato metoda povazuje za piinos z investicniho zaméru dosazeny zisk, nikoliv usporu na-
kladii a penézni ptijem. Vzdy se musi pocitat se ziskem po zdanéni, ktery dokaze zndzornit
opravdovy piinos investice. Metodu vynosnosti investice je mozné pouZit i na investi¢ni
projekty s riznou dobou zivotnosti, objemem produkce ¢i investicnimi naklady. (Valach,

20006, s. 132)

Marek (2009, s. 382) stanovuje vypocet vynosnosti investice jako podil primérného Cisté-

ho zisku z investice a souctu kapitalovych vydaji na projekt:

M

n
t=1Z

ROI = —=2 (22)

K

-

Kde: Z,......Cisty zisk za dané obdobi

n..... Doba zZivotnosti investice

t......Casovd proménna

K......Kapitalovy vydaj
Realizovat by se mél investi¢ni projekt, ktery dosahuje vyssi hodnoty vynosnosti investice.
Vynosnost by vSak méla byt vySsi nez pozadovana vynosnost podniku, tedy diskontni saz-

ba, pokud je niz$i, projekt neni doporucen k ptijmuti.

5.2.2 Doba navratnosti

V ptipadé statickych metod je doba navratnosti zalozena na ptijmech a vydajich. Pokud by
se diskontovaly, respektovalo by se ¢asové hledisko, a tudiz by se uz jednalo o dynamic-
kou metodu. Doba navratnosti predstavuje pocet let Zivotnosti projektu, po jejichZ uplynuti
se firm¢ vrati vlozené finan¢ni prostiedky do investice. Ziskava se souctem jednotlivych
kazdorocnich planovanych cash flow. Spolecnosti se investice splati ve chvili, kdy se sou-

et penéznich tokil rovna vydajim na investici. (Siman a Petera, 2010, s. 118)
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Kislingerova (2010, s. 288) dopliiuje, Ze doba navratnosti v ramci statickych metod nere-

spektuje ani faktor rizika, proto se vyuziva spiSe u malo rizikovych investic.

5.3 Dynamické metody hodnoceni efektivnosti investic

Vochozka a Mulac¢ (2012, s. 278) uvadi, Ze dynamické metody na rozdil od statickych me-
tod berou v uvahu ¢asové hledisko, tudiz jsou piesnéjsi, a to predevsim u investi¢nich pro-
jektt s delsi dobou zivotnosti. Diky zohlednéni faktoru ¢asu je pak podstatné ovlivnéno
rozhodnuti, zda projekt pfijmout ¢i nikoliv. Mezi nej¢astéji pouzivané metody hodnoceni
efektivnosti investic v ramci dynamickych metod patii Cistd soucasnd hodnota, index ren-

tability a vnitfni vynosové procento.

5.3.1 Cista sou€asna hodnota

vvvvvv

dovani, zda investi¢ni projekt pfijmout, ¢i nikoliv. Navic respektuje ¢asové hledisko pro-
stitednictvim diskontniho poctu a je vSeobecné pouzitelnd. Je vyjadiena v absolutnim ¢isle
a vypocita se jako rozdil mezi diskontovanou hodnotou cash flow investice a jejimi kapita-
lovymi vydaji:

CFy

NPV = ?=1(1+i)f —-K (23)

Kde: CF.,......Diskontované cash flow

i......Diskontni sazba

t......Casovd proménnd

K......Kapitalovy vydaj

n...... Doba zZivotnosti investice
Siman a Petera (2010, s. 120) ve své publikaci vysvétluji, Ze projekt je doporucen k pfi-
jmuti, pokud vysledek této metody (NPV) vychazi vétsi nez nula, coz pro firmu predstavu-
je pln€ zaplacené naklady na cizi zdroje a zajiSténi pozadované miry vynosnosti vlastnich
zdroji. Navic dopliluji, Ze pokud ¢istd soucasnd hodnota bude zapornd, avSak jedna se
o malou castku vzhledem kvysi kapitdlového vydaje (napiiklad 150 000 K¢ ku
300 mil. K¢), je potteba ji brat podobné, jako kdyby NPV vyslo rovno 0.

Kalouda (2017, s. 174) dodava, Ze nedostatkem ¢isté soucasné hodnoty jsou hodnoty mezi-
ro¢nich cash flow, hlavné jejich zji§tovani. Jen velmi tézce se da predvidat budouci vyse
cash flow pro obdobi delsi nez 2 roky, a to navic pfi soucasnych redlnych ekonomickych

podminkach.
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5.3.2 Index rentability

Scholleova (2012, s. 135) uvadi, ze index rentability hraje dileZzitou roli pfi rozhodovani,
zda ptfijmout nebo odmitnout investi¢ni projekt. Tato metoda je schopna také porovnavat
projekty, které maji velmi odlidnou vysi investovanych nakladi. Casto vede ke stejnému

vysledku jako Cista souc¢asna hodnota, tudiz se pouziva jako jeho doplnéni.

Podle Marka (2009, s. 365) se index rentability vypocita jako pomér diskontované hodnoty

cash flow z investice a kapitalovych vydaja investice:

n _CFt
pr = ST
K

(24)

Kde: CF.,......Diskontované cash flow

i......Diskontni sazba
t......Casovd proménna
K......Kapitalovy vydaj

A...... Doba zivotnosti investice
Po zjisténi hodnoty indexu plati jeden z téchto zavéri:
e PIje vétsinez 1 => investi¢ni projekt pfijimame.
e PIjerovno 1 =>je stejn¢ vyhodné investici pfijmout, tak odmitnout.

e PIje mensinez 1 => investi¢ni projekt odmitame.

5.3.3 Vnitini vynosové procento

Siman a Petera (2010, s. 120) charakterizuji vnitini vynosové procento jako takovou vysi
diskontni sazby, pti které dosahuje Cista souc¢asnd hodnota nulové hodnoty, a tudiz se sou-
casnéd (diskontovand) hodnota cash flow rovna kapitalovym vydajim. Vzorec vnitiniho

vynosového procenta je nésledujici:

: NPV . .
IRR = Iy + W—H&’VV * (lV - lN) (25)
Kde: iy......Diskontni sazba, p¥i niz je Cista soucasna hodnota kladna (NPV)y)

iy......Diskontni sazba, p¥i niz je ¢ista soucasna hodnota zaporna (NPVy)
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Postup zhodnoceni efektivity investice pomoci této metody predstavili v nasledujicich kro-

cich:

1) Nejdiive je potieba zjistit diskontni sazbu, pii které je NPV rovna nule.
2) Nasledné se porovna zjisténa sazbu s firemni diskontni sazbou danou WACC. Po-
kud je firemni diskontni sazba nizsi, projekt pfijimame, v opacném piipadé je za-

mitnut. Pokud jsou ob¢ sazby stejné, projekt se mize i nemusi realizovat.

Valach (2006, s. 115) upozornuje na situace, kdy neni spravné vnitini vynosové procento

pouzit. Jde o tyto ptipady:

e Pokud existuji nestandardni penéZni toky.

e Pokud mé firma rozhodovat mezi vzajemné se odporujicimi projekty.
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6 RIZIKA SPOJENA S INVESTICNI CINNOSTI

Damodaran (2012, s. 58) uvadi, ze riziko je spojeno s pravdépodobnosti, ze firma ziska
takovou vynosnost z investice, ktera se 1iSi od hodnoty, kterou piedpokladala. Avsak, ne

vzdy to zahrnuje jen Spatné vysledky, riziko mize ovlivnit vynosnost i pozitivnim smérem.

Fotr a Soucek (2011, s. 143) dodavaji, ze kvalitni ptipravna faze projektu ma velky vliv
na to, jak realizace dané¢ho projektu bude uspésna, jelikoz nedokonalosti v piipravé nelze
obvykle uz odstranit. Avsak, ani vyborna pfiprava a realizace investice nezajisti kvili
moznym rizikiim dosazeni nejlepSich vysledkli. Vzhledem k tomu se potfebuje kvalitni
ptiprava zaméfit také na nésledujici aktivity:
e Nalezeni rizik, které mohou ovlivnit vysledky investicnich projektii a stanovit je-
jich vyznam.
o Urcit a predpovédét dopady téchto rizik na budouci uspeésnost projektu, to zahrnuje
¢innosti jako ustanoveni velikosti a pfijatelnosti rizika.

e Navrhnout mozna protiopatieni na minimalizaci ¢i eliminace téchto rizik.

6.1 Klasifikace rizik

Fotr se Souckem (2011, s. 146-147), Fotr s Hnilicou (2014, s. 20-21) 1 Drabek s Polachem
(2008, s. 105-106) rozdéluji rizika do téchto Etyt skupin:

1) Dle zévislosti ¢i nezavislosti na podnikovych aktivitach

o Objektivni riziko - nezadvisi na aktivitdich firmy, zkuSenostech vlastnik.
Radi se sem politické udélosti, pozary nebo teroristické akce.

o Subjektivni riziko - zavisi na aktivitdch firmy. Zahrnuje nepostacujici tech-
nickou ¢i persondlni zabezpeceni firmy, nedbalost a jiné.

o Kombinované riziko - G€¢inkuji zde jak objektivni, tak i subjektivni vlivy.

2) Dle vécné naplné

o Technicko-technologicka riziko - plynou ze stavu a slozeni dlouhodobého
majetku, jeho opotfebovanosti.

o Vyrobni riziko - vychazi z nedostatku zdrojii (material, energie).

o Ekonomickeé riziko - tyké4 se zmén nakladovych sloZek.

o Trzni riziko - tteba zmény preferenci zdkaznikd, vstup novych konkurenti.

o Investi¢ni riziko - netucelna alokace finan¢nich zdroji do DM.

o Finan¢ni riziko - napfiklad nedostupnost avért, zmény trokovych sazeb.
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3) Dle zavislosti na celkovém ekonomickém vyvoji

o Systematické riziko - mé vliv na vSechny podniky, jedna se o zmény napfi-
klad v penézni a rozpoctové politice.
o Nesystematické riziko - specifické pro urcité obory ¢i investicni zaméry.

4) Dle moznosti ovlivnitelnosti

o Ovlivnitelné riziko - spolecnost je schopna tyto rizika snizit nebo odstranit.
o Neovlivnitelné riziko - spole¢nost na n¢ nema zadny vliv, musi je pfijmout.
6.2 Analyza rizik
Hlavnim postupem analyzy rizik je jejich identifikace a poté stanoveni jejich vyznamnosti
a velikosti.
6.2.1 Identifikace rizik

Fotr a Soucek (2014, s. 154) uvadi, ze identifikace rizik by méla byt zalozena na zjisténi

MV

problémy je ocekavat pfi realizaci investice, v jaké podobé, obdobi ¢i z jakého divodu se
mohou tyto rizika objevit a které dilezité faktory by se mohly vyvijet jinak, nez firma oce-
kava.

Fotr s Hnilicou (2014, s. 26) popisuji nastroje, které 1ze vyuzit pti identifikaci rizika:

e Kontrolni seznamy ¢i registry rizik - jedna se o souhrn moznych rizikovych faktora

spolecnosti a jejich ¢innosti.

e Pohovory s experty nebo skupinové diskuze - brainstormingové setkani zaméstnan-

cl, kde by kazdy mél projevit sviij ndzor, aniz by ho nékdo zkritizoval. Tymova
préce je efektivni zplisob pro identifikaci rizik.

e Nastroje strategické analyzy - SWOT a PEST analyza, Porteriv model péti sil.

e Myslenkové mapy - graficky néstroj znazornujici faktory rizika a jejich vzajem-

nych vztaht.

6.2.2 Stanoveni vyznamnosti a velikosti rizika

Fotr a Soucek (2011, s. 158) vysvétluji, ze vysledkem identifikace rizik je vétSinou velké
mnozstvi rizik, tudiz je potifeba vybrat ty nejvyznamné;jsi, které miizou mit podstatny vliv
na investi¢ni projekt. Navrhuji dva zplisoby stanoveni vyznamnosti rizik, a to analyzu cit-

livosti a expertni hodnoceni.
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Analyza citlivosti

Valach (2005, s. 199) uvadi, ze analyza citlivosti urcuje, jak je piredpokladané cash flow
z investice zavislé na zméné ruznych faktora, které na néj ptisobi. Dale stanovuje rozhodu-
jici faktory, které jsou dulezité z pohledu pfijmuti ¢i odmitnuti projektu. Analyza citlivosti

se provadi ve Ctyfech krocich:

1) Charakteristika zavislosti penéznich piijmi na faktorech, které na né€ ptisobi.

2) Stanoveni pravdépodobnych hodnot téchto faktort, které byly vzaty na zietel
pii vypoctu penéznich piijmi a urceni predpokladaného penézniho piijmu.

3) Stanoveni novych hodnot jednotlivych faktort a jejich vlivu na penézni piijem.

4) Urceni nejdualezitéjSiho faktoru, ktery nejvice piisobi na penézni piijem.
Expertni hodnoceni

Hlavnim nastrojem této analyzy je matice hodnoceni rizik. Podobné jako analyza citlivosti
slouzi k urceni vyznamnosti jednotlivych rizik, coz je velmi obtizné. Posuzuje se pomoci

dvou hledisek, a to podle pravdépodobnosti vyskytu rizika a miry dopadu na projekt. Rizi-

vvvvvv

tici a vypocita se jako soucin téchto dvou hodnot. (Fotr a Hnilica, 2014, s. 37)

6.3 Protirizikova opatreni

Drabek a Polach (2008, s. 109) ve své publikaci navrhuji dva postupy k eliminaci ¢i snize-

ni rizika:

1) Odstranéni pficin rizika - pfi tomto postupu se ptisobi na vznik rizika prostiednic-

Mrwe

sniZeni jejich negativniho dopadu na projekt. Jedna se o ofenzivni variantu.

2) SniZeni nepfimych dopadu rizika - jedna se o ¢innosti, které maji za tikol sniZit ri-
ziku na piijatelnou ekonomickou miru, jde tfeba o pojisténi nebo diverzifikace.

Tento postup je nazyvan jako defenzivni varianta.
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II. PRAKTICKA CAST
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7 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

V této kapitole je pfedstavena spolecnost XY, s.r.o0., ve které je realizovana tato diplomova
prace. Je zde uvedena zékladni charakteristika podniku, jeho historicky vyvoj a informace

ohledn¢ organizac¢ni struktury a zaméstnanct firmy.

7.1 Zakladni charakteristika spole¢nosti

Spolecnost XY, s.r.o. je ¢esky vyrobce doméacich spotfebict, nachédzi se na trhu jiz ptes
190 let a je znama nejen v Ceské republice, ale i v zahrani¢i. Nabizi §irokou a komplexni
nabidku pomocnikl do kazdé domdcnosti a umozinuje tak bez problému vybavit celou ku-

chyn v jednotném a modernim stylu.

Firma se zabyva vyrobou samostatné stojicich sporakti a plynovych topidel, do konce roku
2015 produkovala také odsavace par a vestavné sklokeramické desky, avsak jejich vyrobu
presunula do vyrobniho zavodu matefské spolecnosti. Ostatni své produkty si nechava vy-
rabét jinym podnikem pod svou znackou a nasledné je sama prodava. Jedna se naptiklad
o mycky, ohfivace vody, mikrovinky, toustovace, topinkovace, chladnicky nebo rychlo-
varné konvice. VSechny vyrobky spolec¢nosti jsou dokonale slazeny a opatfeny vysoce

technologickymi funkcemi a kvalitnimi odolnymi materialy.

Spolecnost: XY, s.r.o0.
Pravni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 238 013 000 K¢

Pocet pracovnikd (31.12.2016): 570

Rocni obrat (2016): 1 480 227 000 K¢&
Zisk (2016): 70 364 000 K¢
Predmét podnikani:

e Vyvoj, vyzkum, vyroba, prodej, servis a opravy strojirenskych a metalurgickych
vyrobkt a ¢innosti s tim spojené - prumyslovy zplisob provozovani Zivnosti.

e Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojii a ptistrojti, elektronickych a teleko-
munikacnich zatizeni.

e MontaZ, opravy, revize a zkouSky elektrickych zatizeni.

e Montaz, opravy, revize a zkouSky plynovych zatfizeni a plnéni nadob plyny.
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7.2 Historie spole¢nosti

Spolecnost XY, s.r.o. prosla ve tiech stoletich rozsdhlym vyvojem, kdy se ze slévarny a
dvou tovaren vytvoftila soucasnd podoba, moderni technologicka zakladna pro vyrobu var-

né techniky, jejiz produkce smétuje do celosvétové prodejni site.

Béhem fungovani tovarny byly vytvofeny produkty, které svou technickou trovni a prove-
denim reprezentovaly Spicku domadcich spotiebici, at’ jiz to byly patentni kamna v 19. sto-

leti, plynové kotle a ohiivace vody ve 20. stoleti, Ci sporaky ve 21. stoleti.

Spolec¢nost XY, s.r.o. byla zalozena jiz v roce 1825, kdy byla zahdjena hutni vyroba a do-
Slo k vybudovani zelezarny a zelezné huti. Hutni vyroba v podniku dominovala az do roku
1861, kdy byla zapocata vyroba kamen, a poté v roce 1873 byl vyroben prvni pfistroj pro
domaécnost, a to Sici stroj. Spole¢nost se nadéle rozvijela a roku 1902 zah4jila patentovanou
produkci kamen na tuha paliva, jichz bylo vyrobeno v riizném provedeni do roku 1930 vice
nez jeden milion kust. Siln€ se vyvijela produkce kuchyniskych pfistroji jako mlynky
na maso, pracky a podobné. V roce 1919 byla zapocata produkce prvnich plynovych zati-
zeni pro domacnost a v roce 1926 rozsifena na velk4 zafizeni pro Zivnostniky. Od roku
1948 byla zavedena i vyroba absorp¢nich lednicek a béhem nasledujicich Ctyticeti let také
vyroba prvnich plynovych pracek a vyroba zavésnych plynovych kotll. V roce 1994 doslo
k privatizaci statniho podniku a od roku 2005 se stala ¢lenem obchodni sit¢ nadnarodni
skupiny a zaroven dcefinou firmou spolecnosti ve Slovinsku, diky ¢emuz nyni dodéava vy-
robky do mnoha statli Evropy. V roce 2005 také zahajila produkci sklokeramickych a in-
dukénich desek.

Spolec¢nost ziskala v kvétnu 1997 certifikat ISO 9001 systému fizeni jakosti.

Spole¢nost XY, s.r.o. v roce 2016 vyrobila 383 272 samostatné¢ stojicich sporaki, primér-
n¢ jich vyrobi 1 350 kust za sménu Citajici 8 hodin na tfech montdznich linkéach, z nichz
dvée jsou schopné vyprodukovat 550 kust, tfeti pouhych 250 kust. Ve stejném roce vypro-

dukovala také do 10 000 kusti plynovych topidel.

Spolec¢nost XY, s.r.o. exportuje 75 % svych vyrobkl do zahranici, zbylych 25 % vyrobku
se proda na trzich v Ceské republice a na Slovensku. Mezi hlavni prodejni zemé patfi

Rusko (15 %), Némecko (11 %), Mad’arsko (9 %), Svédsko (8 %) a Polsko (7 %).
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7.3 Organizacni struktura a lidské zdroje spolecnosti

Nejvyssimi predstaviteli vedeni spolecnosti XY, s.r.o. jsou dva jednatelé, ktefi maji zodpo-
veédnost za své dil¢i tseky, a kazdy z nich mize jednat za firmu samostatné. Jednotlivé
useky jsou vedené feditelem nédkupu a obchodu, kvality, finanénim a personalnim fedite-
lem, u ostatnich jsou v ¢ele vedouci pracovnici. Na obrazku (Obr. 3) je zobrazené schéma

organizacni struktury spole¢nosti.
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Obr. 3: Organizacni struktura spolecnosti (interni materialy spolecnosti)

Spolec¢nost XY, s.r.o. se snazi kazdy rok pokracovat v optimalizaci po¢tu zaméstnancu,
k Cemuz vyuziva také zaméstnance agentur prace. Kazdoro¢né se potyka s problémy tyka-

v o we

jici se nedostatku vyrobnich pracovniki, ktery se snaZzi feSit skrz inzeraty, reklamy nebo
billboardy. I pies veskerou snahu persondlniho oddéleni se firm¢e nedaii udrzet vétsinu sta-
vajicich zaméstnancti, coz je zpisobeno jejich vzdalenéjsim mistem bydlisté, nespokoje-

nosti s ndro¢nosti prace ¢i vysi mzdy.

V tabulce (Tab. 1) jsou ndzorn¢€ uvedeny pocty zamestnanct a jejich rozdéleni na zamest-
nance a vedouci pracovniky za roky 2010 az 2016. Je patrné, ze se zmény v poctu pracov-
niki tykaji pouze zaméstnanct, at’ uz se jednd o THP nebo délniky. NejveEtsi narlst nastal
v roce 2013, avSak od této doby se firma potykala s neustalym poklesem poctu zaméstnan-
cl az na hodnotu 570 lidi v roce 2016, ve kterém doslo k nejrazantnéjSimu snizeni pracov-

niki o 33 lidi oproti roku 2015.
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Tab. 1: Vyvoj poctu zaméstnancii v letech 2010 — 2016 (interni materidly spolecnosti)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zam@stnanci 608 | 590 | 594 | 615 | 598 | 590 | 557
Vedouci pracovnici 12 12 11 13 12 13 13
Celkovy primémy poCet za- | o) | ¢0 | 605 | 628 | 610 | 603 | 570

méstnanci
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8 INTERNI A EXTERNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V nasledujici kapitole je provedena interni a externi analyza spolecnosti. Ke zhodnoceni
vnitinich a vné&jSich faktorti ovliviiujicich GspéSnost organizace slouzi analyticka technika
SWOT analyza, ktera identifikuje klicové silné a slabé stranky uvniti podniku a také dile-
zité prilezitosti a hrozby, které se vyskytuji v okoli firmy. K analyze odvétvi a jeho rizik je

provedena Porterova analyza péti sil.

8.1 SWOT analyza

Cilem niZe aplikované SWOT analyzy je zjistit a nasledné podporovat silné stranky spo-
lecnosti, omezit jeji slabé stranky, hledat a vyuzivat nové ptilezitosti a znat a predchézet
hrozbam na trhu, jehoz je soucasti. SWOT analyza byla provedena spolecné s pracovniky

spole¢nosti XY, s.r.0.

Tab. 2: SWOT analyza spolecnosti (vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky

- certifikat systému fizeni jakosti || - vysoké provozni naklady
ISO 9001 - fluktuace zaméstnanci
- dlouholeta pisobnost na trhu - nedostate¢né vyuziti vyrobnich kapacit

- silné postaveni na domacim a zahrani¢nim | - nedostatek vyrobniho personalu pro vyssi

trhu vyuziti vyrobni kapacity ve vicesménném re-
- tradice a kvalita v oblasti vyroby sporaki zimu
- Siroky a optimalni sortiment - dlouha komunikace uvnitt firmy
- inovace vyrobkil - nezastupitelnost fidicich pracovniki

moderni technologie, robotizace

vstiicnost k ptanim zakaznika

financ¢ni stabilita spolecnosti

- ¢len obchodni sité nadnarodni skupiny

- moznost pronikédni na nové a perspek- || - konkurence v odvétvi

tivni zahranicni trhy

tlak na sniZovani cen ze strany odbératelil

vyuziti dotaci solventnost odbératelt

zmény v legislativé

vyvoj hospodarské politiky

strategicka poloha firmy

nariist cen vstupnich surovin a energii

finan¢ni krize

vysokd otevienost ekonomik v ramci
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Evropské unie - vyvoj ménového kurzu
- pozadavky na pruznou reakci dodavate- || - zavislost na zahrani¢nich ekonomikach
il - nedostate¢na mobilita lidskych zdroja

- zvySeni produkce ve vyrobnich skupi- || - nespolehlivost dodavatelt
nach, které maji potencial ristu - rust primérnych mezd zaméstnanct
- inovace technologii - odliv zaméstnancii ke konkurenci
- zvySeni prodejnich rizik diky moznym

problémim z rozpadu EU

Silné stranky (Strenghts)

Spolecnost XY, s.r.o. ma n¢kolik silnych stranek, které ji zajiSt'uji silnou pozici na trhu
v daném oboru. Velmi dulezitou silnou strankou je certifikdt systému fizeni jakosti
ISO 9001. Dalsimi ptednostmi je dlouholeta ptisobnost na trhu, ktera spada az do 19. stole-
ti, a silné postaveni na domacim a zahrani¢nim trhu, které se vyznacuje stile nejvysSim
podilem na trhu v tuzemsku (i pfes neustale rostouci tlak ze strany konkurence) a skutec-
nosti, Ze firma exportuje své vyrobky do téméf padesati zemi svéta. Spole¢nost sdzi na
svou znacku, kterd ma bohatou tradici a je spojovana s vysokou kvalitou vyrobktl. Firma
ma Siroky a optimalni sortiment, ktery zajiStuje diverzifikaci rizika. Neméné vyznamnou
silnou strankou jsou neustalé inovace vyrobki, které jsou spojeny s vysokymi investicemi
do novych technologii, stroji. Dalsi silnou strankou je vstficnost k pfani zakaznika. Spo-
le¢nost je ochotnd vyrabét produkty na zakazku. Dany odbératel si naptiklad vybere typ
skla na dvitka sporéku, vatidlovku, barvu vyrobku, moznost vyhfivaného Supliku ¢i skle-
néného piiklopu. Do Ruska se vyvazi retrosporaky. Velkou vyhodou je financni stabilita
firmy, ktera ji zajiStuje vyhodné uvéry od tivérovych instituci, ¢ehoz firma nélezité a rada
dlouhodobé vyuZziva. Podnik je od roku 2005 soucasti obchodni sité nadnarodni skupiny,

coZ mu piivedlo plno novych obchodnich pfileZitosti a odbérateli po celém svété.
Slabé stranky (Weaknesses)

Slabé stranky znézorniuji aktivity ¢i problémy uvnitf firmy, na kterych se jeSté musi zapra-
covat, aby bylo dosazeno jesté lepSich vysledkid. Prvnim negativnim faktorem jsou vyssi
provozni néklady, do kterych patii vysoké naklady na agenturni pracovniky. Toto feSeni
firma vyuziva kvuli velmi casté fluktuaci fadovych zaméstnanct, kdy mnoho pracovnikl
odchdzi po zauceni z podniku a podnik tak musi vyhleddvat nové misto toho, aby mu ti

stavajici prindseli hodnotu. Dalsi slabou strankou jsou nedostatecné vyuzité vyrobni kapa-
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city. Sledovana spole¢nost dokaze vyrabét vic, ale kvtli nedostatku vyrobniho personalu,
neustalého zaucovani novych pracovnikli nebo dodavky Spatného materidlu se jim to neda-
1. Firmé také vznika problém v piipadé absence jednoho z fidicich pracovnikt. Poslednim
zjisténim negativnim faktorem je pfiliS dlouhd komunikace uvniti firmy, jelikoZz vSechna
vykonana rozhodnuti musi byt schvéalena matetskou spole¢nosti ve Slovinsku, coz vétSinou

zabere spoustu ¢asu.
PrileZitosti (Opportunities)

Pod ptilezitostmi je mozné si piedstavit externi Cinitele a zmény, které mohou Cinnost fir-
my pozitivné ovlivnit. Jednou z nich je proniknuti na nové zahrani¢ni trhy a ziskani no-
vych distribu¢nich cest, coz je pro podnik velmi dilezité, proto jeho obchodni zastupci
navs§tévuji riizné veletrhy ¢i se neustale zvetejituji nové reklamy. DalSimi pfileZitostmi je
strategickd poloha firmy ve stfedu Evropy ¢i zmény v legislativé v podobé¢ snizeni dani,
které by mohlo znamenat i pokles cen vstupniho materidlu a vyuziti dotaci z fondi Evrop-
ské unie na financovani planovanych investic, vyvoje a vyzkumu ¢i inovaci. Nemén¢ zaji-
mavou piilezitosti by byl pokrok v inovacich vyrobnich technologii, ktery by mohl navysit

podil na trhu, podobné¢ jako zvySeni produkce u vyrobnich skupin s potencidlem ristu.
Hrozby (Threats)

Hrozby predstavuji externi vlivy, které mohou firmé ubliZit, proto je potieba se jich branit
a pokusit se je eliminovat. Nejvétsi hrozbou jsou novi konkurenti v odvétvi. UZ nyni panu-
je v daném oboru velky pocet konkurentt, at’ uz v tuzemsku nebo v zahranici, kteti vyrabi
podobny sortiment, tudiZ se uz nevyrabi tak levné jako v minulosti a pro firmu muize byt
v budoucnosti problém se neustdle vyrovnavat cendm konkurence. Navic piichazi i tlak
ze strany odbeératelli na snizovani cen vyrobkl. V pfipad¢ financni krize mize dojit ke
zhorSeni ménového kurzu ¢€i zvySeni cen vstupniho materidlu a energii. Dal§i problém mi-
Ze nastat s nedostatecnou mobilitou lidskych zdrojl, jelikoZ uz ted’ nema firma podnikovou
ubytovnu na misté své ¢innosti. Pokud by tak potfebovala zaméstnat profesionala na urci-
tou ¢innost, mohl by nastat problém s jeho ubytovanim. Dalsi hrozby souvisi s odlivem
pracovnikl ke konkurenci, s nespolehlivosti dodavatelii ¢i odbératelti dostat svym povin-

nostem ¢i rast primérnych mezd zaméstnanc.
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8.2 Porteruv model péti sil

Cilem Porterova modelu péti sil je provést progndézu konkurenéni situace ve zkoumaném
odvétvi podle predpokladu chovani stavajicich a potencialnich konkurentti, dodavatelt,
zakazniki a moznych substitutl pisobicich na daném trhu. Jejich rozbor a hodnoceni

v zé&vislosti na spolecnost XY, s.r.0. je proveden v nasledujicich podkapitolach.

8.2.1 Konkuren¢ni rivalita v odvétvi

Konkuren¢ni rivalita v odvétvi je pro analyzovanou spolecnost XY, s.r.o. nejvyznamnéjsi
konkurenéni silou, kterd na ni pasobi. V soucasnosti se v daném odvétvi vyskytuje velké
mnozstvi firem, jez nabizi podobné produkty. Nizkou diferenciaci se vétSina firem snazi
feSit pomoci cenovych taktik, na coZ musi spole¢nost pokazdé patiicné reagovat. Stale tak
probiha konkuren¢ni boj o ziskani vérnosti zakaznikd. Sledovana spole¢nost ma stale nej-
vys$si podil na trhu, avSak je na ni vyvijen velky tlak ze strany od konkurence. Navic po-
ptavka po vyrobcich stagnuje, tudiz rivalita v odvétvi potad roste a v budoucnu se nepted-

poklada v tomto sméru zadné zména. Z téchto diivodl se klade zna¢ny dlraz na firemni

strategie. Dllezitym aspektem jsou nédklady odchodu z odvétvi, které jsou velmi vysoké.

Tab. 3: Porterova analyza - Konkurence v odveétvi (viastni zpracovani)

Konkurence v odvétvi

o N Hodnoceni
(1 bod - nejnizsi, 10 bodu - nejvyssi)

| | Pocet konkurenti a jejich konkurenceschopnost 8
1 bod - malo podobné silnych konkurentii, 10 bodii - hodné podobné silnych konkurentii

5 | Rust odvétvi 9
1 bod - vysoky riist poptavky, 10 bodii - maly riist poptavky

3 | Podil ¢istého jmeéni/prodeje - vysoké fixni naklady 4
1 bod - nizky podil, 10 bodi - vysoky podil

4 | Diferenciace produktd 7
1 bod - vysoka diferenciace produkti, 10 bodii - nizka diferenciace produktii

5 | Diferenciace konkurenti 5
1 bod - nizka diferenciace konkurentii, 10 bodii - vysokd diferenciace konkurentii

6 Intenzita strategického usili 8
1 bod - mala intenzita strategického usili, 10 bodii - vysoka intenzita strategického usili

7 | Néklady odchodu z odveétvi 8
1 bod - nizké ndklady odchodu z odvétvi, 10 bodii - vysoké naklady odchodu z odveétvi

g | Charakter konkurence 4
1 bod - poctiva konkurence, 10 bodii - nepoctiva konkurence

g | Sife konkurence 6
1 bod - konkurence je omezena pouze na urcity aspekt, 10 bodii - konkurence je siroka

Celkem (max. 90 bodii) 59

Priimérny pocet bodi (celkem/9) 6,56
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8.2.2 Hrozba vstupu novych konkurentii na trh

Hrozba vstupu novych konkurentli na trh je velmi nizka a v této chvili nepravdépodobna
predevsim kviili naroénym bariéram vstupu. Mezi né patii kapitdlova naroCnost vstupu,
ktera si zdda nemalé financni prostfedky pro nové ptichozi firmy ¢i rostouci Uspory z roz-
sahu, které jsou pro dané odvétvi typické. Dalsi velkou piekdzkou jsou nejriiznéjsi special-
ni technologie, know how, licence a patenty, které by nova firma v odvétvi tézko zajisto-
vala. Vétsina firem ma dlouholetou ptisobnost na trhu, tudiz ma své vérné zakazniky a kva-
litni distribucni kandly, ke kterym by se nové podniky tézko dostavaly. Jedina ptilezitost se
pro né vyskytuje u béznych domécnosti. Dal§im problémem je nizka diferenciace produk-
ce, z tohoto diivodu uz nynéjsi rivalita mezi podniky je velmi vysoka. Naopak je ze vSech
bariér vstupu relativné snadny pfistup k surovindm, energiim ¢i pracovni sile ¢i pozitivné
naklonéna vladni politika, kterd je vstficnd vzhledem k poskytovani dotaci. Na druhou
stranu, pokud se nova firma rozhodne pro vstup do odvétvi a postupem ¢asu bude chtit své

pusobeni ukoncit, bude to pro ni znamenat zna¢né finan¢ni ztraty.
Tab. 4: Porterova analyza - Hrozba vstupu nové konkurence (vlastni zpracovani)

Hrozba vstupu novych konkurenti na trh Hodnoceni

(1 bod - nejnizsi, 10 bodu - nejvyssi)
1 Uspory z rozsahu 4

1 bod - vysoké tispory z rozsahu, 10 bodii - nizké tispory z rozsahu

5 | Kapitalova narocnost vstupu do odvétvi 3
1 bod - vysoka kapitalova narocnost vstupu do odvetvi, 10 bodii - nizka kapitalova narocnost vstupu do odvétvi

3 | Pristup k distribu¢nim kanalim 3
1 bod - obtizny pristup k distribucnim kanaliim, 10 bodii - snadny pristup k distribucnim kanalim

4 | Potieba vlastnit pfi vstupu do odvétvi specidlni technologie, know how,... 3
1 bod - ano, 10 bodii - ne

5 | Pristup k surovinam, energiim ¢i pracovni sile 6
1 bod - obtizny pristup, 10 bodii - snadny pristup

Schopnost stavajici konkurence snizovat po vstupu novych konkurentt néklady,

6 | ceny a zlepsovat sluzby 4
1 bod - vysoka schopnost, 10 bodii - nizka schopnost

7 | Diferenciace produkee, loajalita zakazniki stavajici konkurence 4
1 bod - vysoka diferenciace a loajalita, 10 bodii - nizka diferenciace a loajalita

g | Vladni politika 7
1 bod - negativne naklonéna novych vstupiim, 10 bodii - pozitivné naklonéna novym vstupiim

g | Vyvoj po pfipadném vstupu do odveétvi 3
1 bod - pro firmu je po vstupu na trh obtizné odejit, 10 bodii - pro firmu je po vstupu na trh snadné odejit

Celkem (max. 90 bodii) 37

Primérny podet bodi (celkem/9) 4,11
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8.2.3 Vyjednavaci sila dodavatela

Vyjednavaci sila dodavatelli se odviji od jejich schopnosti zvySovat cenu ¢i sniZzovat kvali-
tu dodavaného materialu/zbozi. Z provedené analyzy je evidentni, Ze pro sledovanou spo-
le¢nost neni problém nahradit dosavadni dodavatele novymi, tudiz je vyjednavaci sila do-
davateli pomérné nizka. Firma tuto hrozbu omezuje tim, Ze disponuje vétSim mnoZzstvi
dodavatell, na jejichz trzich se navic vyskytuje relativné dost substituti (napiiklad dodava-
telé s vyrobou plecht). Neni ani pravdépodobné, Ze by stavajici dodavatelé¢ vstoupili
do sledovaného odvétvi, na kterém uz nyni panuje vysoka konkuren¢ni rivalita, radéji se

budou vénovat pouze vlastni ¢innosti.

Tab. 5: Porterova analyza - Vyjednavaci sila dodavatelii (vlastni zpracovani)

Vyjednavaci sila dodavateli

At o o sB Hodnoceni
(1 bod - nejnizsi, 10 bodu - nejvyssi)

1 | Pocet a vyznam dodavatel 3
1 bod - velké mnozstvi dodavatelii, 10 bodii - malé mnoZstvi dodavatelii

5 | Existence substituti v odvétvi dodavatel 4
1 bod - Ano, velka hrozba existence substitutit, 10 bodii - Ne, mala hrozba existence substitutii

3 | Vyznam odbérateli pro dodavatele 6
1 bod - velky vyznam odbératelii pro dodavatele, 10 bodii - maly vyznam odbératelii pro dodavatele

4 | Hrozba vstupu dodavateli do analyzovaneho odveétvi 3
1 bod - nepravdépodobna hrozba vstupu dodavateli, 10 bodhi - velice pravdepodobna hrozba vstupu dodavatelii

5 | Organizovanost pracovni sily v odvétvi 4
1 bod - nizka organizovanost, 10 bodii - vysoka organizovanost

Celkem (max. 50 bodii) 20

Primérny pocet bodi (celkem/5) 4

8.2.4 Vyjednavaci sila zakazniki

Vyjednavaci sila odbératelll je pomérné vyznamna, jelikoZ je schopna sniZit ceny vyrobku.
Na zékladé provedené analyzy je ziejmé, Ze tato sila je primérnd, avSak vyssi nez u doda-
vatelii. Problémem pro spolecnost XY, s.r.o. je skute¢nost, ze disponuje s nepfili§ velkym
poctem vyznamnych odbératelii, tvoticich nemalé procento podilu na obratu, ktefi navic
maji zanedbatelné naklady pii pfechodu ke konkurenci. Z tohoto diivodu musi firma neu-
stale vychazet vstiic svym loajalnim zékaznikiim, aby o né nepfisla. Dal§i nevyhodou je
fakt, ze vyrobky nepatii mezi ty vyznamnéjsi z hlediska podilu na vydajich zadkaznika. Na-
vic ma produkt dlouhodoby charakter, tudiz je vyvijen vysoky tlak na kvalitu. Na druhou
stranu je pro podnik prospeésné, Ze nehrozi zpétna integrace, coz znamena, ze se zakaznici

nerozhodnou zacit v daném odvétvi podnikat ¢i se sami zasobovat.
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Tab. 6: Porterova analyza - Vyjednavaci sila zakaznikii (vlastni zpracovani)

Vyjednavaci sila zakazniku ,
Yl Hodnoceni

(1 bod - nejnizsi, 10 bodi - nejvyssi)

1 | Pocet vyznamnych odbératel 5
1 bod - velké mnozstvi vyznamnych odbératelii, 10 bodii - malé mnozstvi vyznamnych odbératelii

5 | Vyznam vyrobku pro zakaznika 5

1 bod - velice vyznamny vyrobek pro zdakaznika, 10 bodii - nevyznamny vyrobek pro zdakaznika

3 | Zakaznikovy naklady pfi pfechodu ke konkurenci 8
1 bod - vysoké ndklady zdkaznika, 10 bodii - nizké ndaklady zdakaznika

Hrozba zpétné integrace - samozasobovani ¢i poc¢atek podnikani zdkaznika v
4 | daném odveétvi 1
1 bod - nepravdépodobna hrozba zpétné integrace, 10 bodii - velice pravdépodobnad hrozba zpétné integrace

5 Ziskovost odbératele 4
1 bod - nizka ziskovost odbératele, 10 bodii - vysoka ziskovost odbératele

Celkem (max. 50 bodi) 23

Priimérny pocet bodi (celkem/5) 4,6

8.2.5 Hrozba vzniku substitutu

V porovnani s konkurencnim bojem v odvétvi je hrozba vzniku substitutii pro sledovanou
spole¢nost mén¢ vyznamnd. Hlavnim vyrobkem firmy je samostatné stojici sporak, ktery je
pro vétSinu zdkazniki stale prioritou. Na trhu vSak existuje mensi mnozstvi substitutil, na-
ptiklad indukéni vafi€. V budoucnu se predpoklada zvysSeni poctu substituti, které by moh-
ly konkurovat tradi¢nim sporaktim, i ptesto se jich analyzovana spole¢nost prozatim nemu-
si obavat. Je potieba se pfedevSim zaméfit na kvalitu své produkce, zadkaznik to oceni. Ce-
ny substitutll jsou niZ§i neZ u spordkl, nemaji ovSem tolik technickych vymozZenosti a

funkei. UZitné vlastnosti se budou podobné¢ jako u vSech vyrobkill postupem ¢asu zlepSovat.
Tab. 7: Porterova analyza - Hrozba vzniku substitutu (vlastni zpracovani)

Hrozba vzniku substituta ,
Hodnoceni

(1 bod - nejnizsi, 10 bodi - nejvyssi)

1 | Existence velkého mnoZstvi substitutil na trhu 3
1 bod - mdlo, respektive Zadné substituty, 10 bodii - velké mnoZstvi substitutit na trhu

5 | Konkurence v odvétvi substitut 4
1 bod - nizka konkurence v odveétvi substitutii, 10 bodii - vysoka konkurence v odvétvi substitutii

3 Hrozba substitutti v budoucnosti 6
1 bod - Nizka pravdépodobnost substitutii, 10 bodii - Velmi vysoka pravdépodobnost substitutii

4 | Vyvoj cen substituti 4
1 bod - zvySovani cen substitutii, 10 bodii - snizovani cen substitutii

5 Uzitné vlastnosti substituti 5
1 bod - zhorSovani uzitnych viastnosti substitutu, 10 bodii - zlepSovani uzitnych viastnosti substitutii

Celkem (max. 50 bodit) 22

Primérny pocet bodi (celkem/5) 4,4
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9 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Finan¢ni analyza spolecnosti je dulezitou soucasti finan¢niho fizeni firmy, jelikoz sleduje
jeji vnitini hospodareni. Vyhodnocuje a podava informace o tom, v jaké situaci se spolec-
nost XY, s.r.0. nachazi, jaké stanovené ptredpoklady se podatilo uskutecnit a u kterych se

vyskytly urcité problémy.

Pro finan¢ni analyzu jsou pouzity zakladni dokumenty firmy jako rozvaha, vykaz ziskl a
ztrat a piehled o penéznich tocich za obdobi 2013, 2014, 2015 a 2016. Posledni rok 2017
neni v analyze pouzit, jelikoz data za uvedeny rok nebyly pfi psani diplomové prace stale
kompletni a zvefejnéné. Sledovany jsou nejprve ukazatele absolutni, rozdilové a poméro-
vé, u vétSiny je provedeno také srovnani tidaji spolecnosti XY, s.r.o. se zkoumanymi od-
vétvovymi pramery, které vychdzeji z dokumentli uvetejnénych na webovych strankach
Ministerstva prumyslu a obchodu. Nésledné jsou aplikovany souhrnné ukazatele a na zavér

jsou shrnuty poznatky vychazejici z finan¢ni analyzy.

Spolecnost XY, s.r.o. patii dle klasifikace CZ-NACE do skupiny 27. Vyroba elektrickych
zafizeni, konkrétn€¢ do podskupiny 27.51 Vyroba elektrickych spotiebi¢li pievazné
pro domacnost. V roce 2016 spadalo do skupiny 27. Vyroba elektrickych zatizeni celkem
52 firem.

9.1 Absolutni ukazatele

r

Analyza absolutnich ukazatelt se sklada ze tii ¢asti — analyza rozvahy, vykazu zisku a ztra-
ty, cash flow a vysledku hospodafeni spolecnosti XY, s.r.o. Jednotlivé ukazatele jsou
zkoumany na zékladé¢ vertikalni a horizontalni analyzy a nasledné srovnany s udaji odvét-
vi, ve kterém podnik piisobi.

9.1.1 Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy

Tab. 8: Vertikalni analyza rozvahy spolecnosti (vlastni zpracovani)

9 8 00,00% 865 634 00,00% 893 488 00,00% 4 9 00,00%

Dlouhodoby majetek 255014 | 26,78% | 232077 | 26,81% | 313285 | 35,06% 575 017 50,10%
Dlouhodoby nehmotny majetek 58718 6,17% 42992 4,97% 30437 341% 19351 1,69%
Dlouhodoby hmotny majetek 196 296 20,61% 189 084 21,84% 282 848 31,66% 555 665 48,41%
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
ObéZna aktiva 694122 | 72,88% | 628115 | 72,56% | 564406 | 63,17% 542 336 47,25%
Zasoby 157 783 16,57% 135423 15,64% 107 001 11,98% 85043 7,41%
Dlouhodobé pohledavky 7 0,00% 7 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledavky 535654 56,24% 489 020 56,49% 448 553 50,20% 451 149 39,31%
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Kratkodoby finan¢ni majetek | 678 | 0,07% | 3 664 | 0,42% | 8 852 0,99% 6143 | 0,54%
Casové rozliseni aktiv 3247 0,34% 5443 0,63% 15797 1,77% 30 444 2,65%
P A A 9 8 00,00% 865 634 00,00% 893 488 00,00% 4 9 00,00%
Vlastni kapital 452531 | 47,52% | 468483 | 54,12% | 458972 | 51,37% 529 887 46,17%
Zakladni kapital 238013 24,99% 238013 27,50% 238013 26,64% 238013 20,74%
Kapitalové fondy -1118 -0,12% 0 0,00% 0 0,00% 550 0,05%
Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 23 802 2,50% 23 802 2,75% 23 802 2,66% 23 802 2,07%
Vysledek hospodaieni minulych let 116 342 12,22% 115907 13,39% 115907 12,97% 197 157 17,18%
Vysledek hospodateni béz. ué. obdobi 75493 7,93% 90 762 10,49% 81250 9,09% 70 364 6,13%
Cizi zdroje 498 888 | 52,38% | 394270 | 45,55% | 431729 | 48,32% 614 099 53,50%
Rezervy 15 682 1,65% 11222 1,30% 12779 1,43% 7823 0,68%
Dlouhodobé zavazky 8299 0,87% 10 805 1,25% 9 863 1,10% 10613 0,92%
Kratkodobé zavazky 374 888 39,36% 345120 39,87% 394 398 44,14% 373932 32,58%
Bankovni uvéry a vypomoci 100 019 10,50% 27123 3,13% 14 688 1,64% 221730 19,32%
Casové rozliSeni pasiv 963 0,10% 2 881 0,33% 2787 0,31% 3810 0,33%

Z vertikdlni analyzy majetkové struktury spolecnosti je zfejmé, Ze v letech 2013 a 2014 je
témeét 75 % aktiv tvofeno obéZnymi aktivy. V roce 2015 se tento podil sniZil na 63 %
z divodu, Ze spolecnost poskytla zalohu na potizeni dlouhodobého hmotného majetku,
konkrétn¢ na nové stroje. V roce 2016 se poprvé stal prevladajici slozkou aktiv dlouhodo-
by majetek v poméru 50:47, jelikoz firma poskytla dalsi zalohy na potizeni novych stroji a

linek a navic také zalohy na vystavbu nového skladu nakupovanych materiala.

U dlouhodobého majetku dominuje dlouhodoby hmotny majetek, ktery je tvoten piede-
v§im vyrobnimi halami, zafizenimi, linkami a v letech 2015 a 2016 také zdlohami na pofi-
zeni dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2016 bylo odepsdno pies 51 % dlouhodobé-

ho hmotného majetku. Spole¢nost nedisponuje dlouhodobym finan¢nim majetkem.

Obézny majetek se znejvetsi ¢asti skladd z kratkodobych pohledavek, sestavajici se
2z 98,5 % z kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahl, coz znaci Spatnou platebni
schopnost odbératelti firmy. Kazdoro¢né klesa podil zasob, coz je zplGsobeno neustalym
poklesem materialu, ktery tvoii 60-70 % zasob. Firma se posledni roky snaZi o optimaliza-
ci zasob a zrychleni obratky zasob, v roce 2016 se ji podafilo sniZit primé&mé zasoby na-

kupovaného materialu o 18 % pfi zachovani plynulosti vyroby.

Z hlediska pasiv lze konstatovat, ze zatimco v letech 2013 a 2016 firma vyuzivala k finan-
covani své ¢innosti vyssi podil cizich zdroju, tak v letech 2014 a 2015 to byl naopak vlast-
ni kapital. Je to zptsobeno predevsim tim, ze napft. v roce 2016 firma zajistila dlouhodoby
uvér od tvérovych instituci na zaplaceni zaloh na potizeni dlouhodobého hmotného majet-
ku. Niz§i vySe podilu financovani ¢innosti spolecnosti cizimi zdroji znaci, ze ma firma

vy$$i davéryhodnost u bank a také vyhodné&jsi nabidky trokové miry v pfipadé pouziti
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uvéru. Podobné jako u pohledavek jsou cizi zdroje tvoteny piedevSim kratkodobymi za-

vazky, které se z 85 % skladaji ze zavazkd z obchodnich vztahd. Nejpodstatngjsi cast

vlastniho kapitéalu tvoti zdkladni kapital a vysledek hospodatreni minulych let.

Tab. 9: Vertikalni analyza rozvahy odvetvi (vlastni zpracovani)

03 492 656 00,00% 6 00,00% 0 160 76 00,00% 98 | 00,00%

Dlouhodoby majetek 47 356 833 45,76% 49 432 649 44,47% 54 307 546 45,20% 55 577 459 44,47%
Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek 42 883 453 41,44% 44 605 543 40,13% 46 761 349 38,92% 47426310 37,95%
Dlouhodoby finanéni majetek 4473 380 4,32% 4827 106 4,34% 7546 197 6,28% 8151 149 6,52%
ObéZna aktiva 55 407 488 53,54% 60 752 979 54,66% 64 407 956 53,60% 67 981 216 54,39%
Zasoby 19 548 849 18,89% 22 060 353 19,85% 22853015 19,02% 23 884 103 19,11%
Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky 29837597 28,83% 30800 007 27,71% 33 681 276 28,03% 34 682 782 27,75%
Kratkodoby finanéni majetek 6021 042 5,82% 7892619 7,10% 7 873 665 6,55% 9414 331 7,53%
Casové rozliseni aktiv 728 335 0,70% 969 628 0,87% 1445 263 1,20% 1425 445 1,14%
0 92 656 00,00% 6 00,00% 0 160 76 00,00% 98 | 00,00%
Vlastni kapitil 48 083 576 46,46% 55 580 684 50,00% 62 717 570 52,19% 63 241 774 50,60%
Zakladni kapital 13 489 358 13,03% 13 489 365 12,14% 14 698 734 12,23% 15 080 339 12,07%
Nerozdéleny zisk a fondy 29015 857 28,04% 30790 984 27,70% 36252520 30,17% 38202 690 30,57%
Vysledek hospodaieni bézného u¢. obdobi 5578 361 5,39% 11300 335 10,17% 11766 316 9,79% 9958 745 7.97%
Cizi zdroje 53 289 194 51,49% 54 243 975 48,80% 55 581 992 46,26% 59 788 212 47,84%
Rezervy 4378 936 4,23% 4863 582 4,38% 4750123 3,95% 5372425 4,30%
Dlouhodobé zavazky 7622616 7,37% 5676 126 5,11% 6234774 5,19% 7445 201 5,96%
Kratkodobé zavazky 32 674 045 31,57% 34403 334 30,95% 34669 975 28,85% 36465 518 29,18%
Bankovni ivéry a vypomoci 8613 597 8,32% 9300933 8,37% 9927 120 8,26% 10 505 068 8,41%
Casové rozliseni pasiv 2119 886 2,05% 1330597 1,20% 1861 203 1,55% 1954 134 1,56%

V piipad¢ odvétvi, ve kterém firma plsobi, je slozeni jednotlivych polozek majetkové
struktury odliS§né od spole¢nosti XY, s.r.o. Pfevladaji zde obézn4 aktiva nad dlouhodobym
majetkem, ktery tvoii stabiln€ okolo 45 % bilan¢ni sumy. V odvétvi jsou aktiva sloZena
z 19 % zasobami, coz je vroce 2016 o 11 % vice nez u spolecnosti. Opacna situace je
u pohledavek, které jsou v odvétvi tvofeny z 28 % aktiv, u spolecnosti je podil mnohem
vyssi. To napovidd o lepsi platebni schopnosti odbérateld firem v odvétvi v porovnani

se spolecnosti XY, s.r.o.

U kapitalové struktury firem v odvétvi pievladaly v letech 2014 — 2016 v men$i mife
vlastni zdroje financovani nad cizimi zdroji, v roce 2013 byla situace opa¢na. Pasiva pod-
nik v odvétvi jsou tedy témef totozna s pasivy spolecnosti XY, s.r.o. jediny rozdil byl
vroce 2016, kdy u spolecnosti prevazoval podil cizich zdroji nad vlastnim kapitalem.
Hlavni sloZkou vlastniho kapitalu je nerozdéleny zisk a fondy, ktery tvoii kolem 30 % bi-
lan¢ni sumy. V mensi mife jsou firmami v odvétvi vyuzivany rezervy a dlouhodobé zavaz-

ky, naopak kratkodobé zavazky predstavuji kolem 30 procent v§ech zdroji.
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Tab. 10: Horizontalni analyza rozvahy spolecnosti (vlastni zpracovani)

Q Q Q QR 0 0 Q 0
0 O 00> 0654 893 488 9 9 0 0 0 0,400

Dlouhodoby majetek 255014 | 232077 | 313285 | 575017 -8,99% 34,99% 83,54%
Dlouhodoby nehmotny majetek 58718 42992 30437 19 351 -26,78% | -29,20% -36,42%
Dlouhodoby hmotny majetek 196 296 189 084 282 848 555 665 -3,67% 49,59% 96,45%
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 - - -
ObéZna aktiva 694122 | 628115 | 564406 | 542336 9,51% | -10,14% -3,91%
Zasoby 157 783 135423 107 001 85043 -14,17% | -20,99% -20,52%
Dlouhodobé pohledavky 7 7 0 0 0,00% -100,00% -
Kratkodobé pohledavky 535654 | 489020 | 448553 451 149 -8,71% -8,28% 0,58%
Kratkodoby finan¢ni majetek 678 3 664 8 852 6143 440,41% 141,59% -30,60%
Casové rozliseni aktiv 3247 5443 15797 30444 67,63% | 190,23% 92,72%
P A A 0 8 865 634 893 488 4 9 9 % Y% 8,46%
Vlastni kapital 452531 | 468483 | 458972 529 887 3,53% -2,03% 15,45%
Zakladni kapital 238013 238013 238013 238013 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy -1 118 0 0 550 -100,00% - -
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 23 802 23802 23802 23802 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledek hospodafeni minulych let 116 342 115907 115907 197 157 -0,37% 0,00% 70,10%
Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi 75493 90 762 81250 70 364 20,23% | -10,48% -13,40%
Cizi zdroje 498888 | 394270 | 431729 | 614099 | -20,97% 9,50% 42,24%
Rezervy 15682 11222 12779 7823 -28,44% 13,87% -38,78%
Dlouhodobé zavazky 8299 10 805 9863 10613 30,20% -8,72% 7,60%
Kratkodobé zavazky 374 888 345120 394 398 373932 -7,94% 14,28% -5,19%
Bankovni iivéry a vypomoci 100 019 27123 14 688 221730 | -72,88% | -45,85% | 1409,60%
Casové rozliSeni pasiv 963 2 881 2 787 3810 199,17% | -3,26% 36,71%

Z horizontalni analyzy je viditelné, Ze na rozdil od roku 2014, kdy doslo k poklesu bilan¢ni
sumy o 9,11 % oproti predchazejicimu roku, nastal v dalSich letech postupny nartst bi-
lan¢ni sumy. Razantni nértst je pfedevSim v roce 2016, kdy doslo ke zvySeni az o témet
28,5 %. Jak uz bylo feceno, bylo to zpiisobeno investici do novych strojlii a vystavby skla-

dovaci haly na dlouhodoby uvér.

U dlouhodobych aktiv je zfeymy kazdoro¢ni pokles okolo 30 % u dlouhodobého nehmot-
ného majetku, coz je zplsobeno pribéznym odepisovanim majetku. Opacéna situace je
u dlouhodobého hmotného majetku, ktery ma rostouci tendenci. Mezi rokem 2015 a 2016
doslo témét k dvojnasobnému nartstu tohoto majetku. V ptipadé€ obézného majetku docha-
zi v poslednich letech k poklesu stavu zésob, zatimco kratkodobé pohledavky a kratkodoby

finan¢ni majetek zistavaji ve stabilni vysi.

U vlastniho kapitdlu je mozné vidét 70% nartst vysledku hospodafeni minulych let mezi
rokem 2015/16. V ptipad¢ cizich zdrojl je nutné poukazat na rapidni zvySeni bankovnich

uvérit v roce 2016 o vice nez 1400 procentnich bodii oproti roku 2015. Spolecnost také



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

dokazala v letech 2014 a 2016 snizit stav kratkodobych zavazkii, ovsem v roce 2015 doslo
k jejich nartstu o vice nez 14 % oproti roku 2014. Pfi porovnani roku 2013 a posledniho

sledovaného roku 2016 se da fict, Ze se kratkodobé zavazky téméf nezménily.

Tab. 11: Horizontalni analyza rozvahy odvétvi (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) ‘ 2013 2014 2015 2016 2013/14 2014/15 2015/16

AKTIVA CELKEM ‘ 103 492 656 111 155 256 120 160 765 124 984 120 7,40% 8,10% 4,01%
Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek 42 883 453 44 605 543 46 761 349 47 426 310 4,02% 4,83% 1,42%
Dlouhodobi finanéni maietek 4473 380 4827 106 7546 197 8151 149 7,91% 56,33% 8,02%
Zésoby 19 548 849 22 060 353 22853015 23 884 103 12,85% 3,59% 4,51%
Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky 29 837 597 30 800 007 33 681 276 34 682 782 3,23% 9,35% 2,97%
Kratkodoby finanéni majetek 6021 042 7892619 7 873 665 9414 331 31,08% -0,24% 19,57%

PASIVA CELKEM ‘ 103 492 656 111 155 256 120 160 765 124 984 120 7,40% 8,10% 4,01%

Zékladni kapital 13 489 358 13 489 365 14 698 734 15 080 339 0,00% 8,97% 2,60%
Nerozdéleny zisk a fondy 29 015 857 30 790 984 36252 520 38202 690 6,12% 17,74% 5,38%
Vi sledek hosiodafeni bézného u¢. Obdobi 5578 361 11300 335 11766316 9 958 745 102,57% 4,12% -15,36%
Rezervy 4378 936 4 863 582 4750123 5372425 11,07% -2,33% 13,10%
Dlouhodobé zavazky 7622616 5676126 6234774 7445 201 -25,54% 9,84% 19,41%
Kratkodobé zavazky 32 674 045 34 403 334 34 669 975 36465518 5,29% 0,78% 5,18%

Bankovni ﬁvéri a i'iomoci 8613 597 9300933 9927 120 10 505 068 7,98% 6,73% 5,82%

Pti pohledu na horizontalni analyzu rozvahy firem v odvétvi je ziejmé, ze vétSina polozek
rozvahy ma rostouci tendenci, coz mélo za nasledek to, Ze bilan¢ni suma se za 4 roky zvy-
Sila o vice nez 20 mld. K& To je jiné oproti spole¢nosti XY, s.r.o., kde dochézi
k rozdilnym vyvojim jednotlivych polozek rozvahy, napi. k rovnomérnému poklesu dlou-

hodobého nehmotného majetku nebo zasob.

Znatelny nartst u podnikd v odvétvi nastal v roce 2014, kdy se zvysil vysledek hospodafte-
ni béZného tcetniho obdobi o vice nez 102,57 % oproti roku, coz ptedstavoval narast ko-
lem 6 mld. K¢. Dalsi nartst probéhl v roce 2015, kdy doslo ke zvyseni nerozdéleného zis-
ku a fondl o vice nez 17 % oproti minulému roku, coz ¢inilo sumu okolo 5,5 mld. K¢&.

U ostatnich polozek doslo k nartistu ¢i poklesu do 3 mld. K¢.
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9.1.2 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tab. 12: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrdty spolecnosti (vlastni zpracovani)

014

Polo
NAKLADY CELKEM 1640792 | 100,00% | 1645269 | 100,00% | 1641247 | 100,00% | 1409 863 | 100,00%
Vykonova spotieba 1261362 | 76,88% | 1321165 | 80,30% | 1324290 | 80,69% | 1109763 | 78,71%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1821 0,11% 3450 0,21% 2032 0,12% 5116 0,36%
Aktivace -1296 -0,08% -668 -0,04% -638 -0,04% -673 -0,05%
Osobni naklady 187606 | 11,43% | 188549 | 11,46% | 187940 | 11,45% | 184814 | 13,11%
Upravy hodnot v provozni oblasti 45759 2,79% 42 403 2,58% 38103 2,32% 36403 2,58%
Ostatni provozni néklady 73 340 4,47% 54 375 3,30% 55371 3,37% 45397 3,22%
Nékladové tiroky a podobné néklady 2174 0,13% 2628 0,16% 1192 0,07% 3741 0,27%
Ostatni finan¢ni naklady 51931 3,17% 11926 0,72% 13577 0,83% 8425 0,60%
Daii z piijmi 18 095 1,10% 21441 1,30% 19374 1,18% 16 877 1,20%
VYNOSY CELKEM 1716 285 | 100,00% | 1736 030 | 100,00% | 1722 497 | 100,00% | 1 480 227 | 100,00%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1575162 | 91,78% | 1649691 | 95,03% | 1639336 | 95,17% | 1407428 | 95,08%
Ostatni provozni vynosy 91 680 5,34% 76 686 4,42% 72478 4,21% 66333 4,48%
Vynosové Giroky a podobné vynosy 255 0,01% 0 0,00% 0 0,00% 2163 0,15%
Ostatni finan¢ni vynosy 49 189 2,87% 9653 0,56% 10 683 0,62% 4303 0,29%

Z vertikalni analyzy vynosu je ziejmé, Ze ve vSech sledovanych letech tvofily trzby

z prodeje vyrobku a sluzeb vice nez 90 % vynost, od roku 2014 dokonce vice jak 95 %.

Z této skuteCnosti je patrné, Ze se jedna o vyrobni podnik. Druhou podstatnou polozkou

jsou ostatni provozni vynosy skladajici se z vice nez 85 % z trzeb z prodaného materialu.

V ptipadé¢ nakladi je vyznamnou polozkou vykonova spotieba, kterd generovala v letech

2013-2016 podil od 76 do 81 % na celkovych nakladech, coz je dalsi rys vyrobni spolec-

nosti. Vykonova spotieba je tvofena predevSim naklady na materidl a energie, zbytkovou

¢asti kolem 15 % jsou sluzby. Relativné dilezitou sloZkou jsou osobni naklady, které pied-

stavovaly v letech 2013 — 2015 kolem 11,5 % z hodnoty celkovych nakladd, v roce 2016 se

tento podil zvysil na 13 %, coz bylo zapfi¢inéno hlavné snizenim nakladti na material a

energii.
Tab. 13: Vertikalni analyza vykazu ziskii a ztraty odvetvi (viastni zpracovani)

Polo 0 0 0 016
NAKLADY CELKEM 147 883 401 | 100,00% | 168 961 180 | 100,00% | 187 150 198 | 100,00% | 184 631 100 | 100,00%
Vykonové spoticba 128 773011 | 87,08% | 149542883 | 88,51% | 163954719 | 87.61% | 160 164479 | 86,75%
Zména stavu zésob viastni Einnosti | 434476 | 029% | -569271 | -034% | 915516 | 049% | -711855 | -039%
Aktivace 3127376 | 2,11% | 4326267 | -2,56% | -5152716 | -2,75% | -3892130 | -2,11%
Osobni nklady 19735877 | 13,35% | 21309509 | 12,61% | 24290386 | 12,98% | 26159655 | 14,17%
Dai 7 prfjmu 2067413 | 1,40% | 3004326 | 1,78% | 3142293 | 1,68% | 2910951 | 1,58%
VYNOSY CELKEM 161 266 887 | 100,00% | 186 607 526 | 100,00% | 204 940 849 | 100,00% | 204 049 800 | 100,00%
Trzby z prodeje virobkii asluzeb | 141 915980 | 88,00% | 162418393 | 87,04% | 183826 318 | 89,70% | 183829728 | 90,09%
Trzby 7a prodej 7bozi 19350907 | 12,00% | 24189133 | 12,96% | 21114531 | 1030% | 20220072 | 991%
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Pti pohledu na vertikélni analyzu vynost odvétvi je patrné, ze podobné jako u spolecnosti
XY, s.r.o. ptevladaji trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb s podilem okolo 90 % na celkovych
vynosech. V pfipad¢ nakladli mé nejvyssi procentualni zastoupeni vykonova spotieba, jejiz
podil na celkovych nakladech se ve vSech sledovanych letech pohyboval mezi 86 — 89 %,
coz je kolem 8 % vic nez u spolec¢nosti. Druhou dulezitou polozkou jsou stejné jako u sle-

dované firmy osobni néklady s podilem pod 15 procenty z celku.
Tab. 14: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti (viastni zpracovani)

olozka | | 0 016 | 4 014 | 6

NAKLADY CELKEM 1640792 | 1645269 | 1641247 | 1409863 0,27% -0,24% | -14,10%
Vykonova spotieba 1261362 | 1321165 | 1324290 | 1109 763 4,74% 0,24% | -16,20%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1821 3450 2032 5116 89,46% -41,10% | 151,77%
Aktivace -1.296 -668 -638 -673 -48,46% -4,49% 5,49%
Osobni naklady 187 606 188 549 187 940 184 814 0,50% -0,32% -1,66%
Upravy hodnot v provozni oblasti 45759 42 403 38103 36 403 -7,33% -10,14% | -4,46%
Ostatni provozni néklady 73 340 54 375 55377 45397 -25,86% 1,84% | -18,02%
Nakladové uroky a podobné naklady 2174 2628 1192 3741 20,88% -54,64% | 213,84%
Ostatni finan¢ni naklady 51931 11926 13577 8425 -77,03% 13,84% | -37,95%
Dan z pifjmi 18 095 21441 19374 16 877 18,49% -9,64% | -12,89%
VYNOSY CELKEM 1716285 | 1736030 | 1722497 | 1480227 1,15% -0,78% | -14,07%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 1575162 | 1649691 | 1639336 | 1407428 4,73% -0,63% | -14,15%
Ostatni provozni vynosy 91 680 76 686 72478 66333 -16,35% -5,49% -8,48%
Vynosové Giroky a podobné vynosy 255 0 0 2163 -100,00% - -
Ostatni finanéni vynosy 49189 9653 10 683 4303 -80,38% 10,67% | -59,72%

Z tabulky (tab. 14) je zfejmé, Ze vynosy i naklady od roku 2013 do 2015 dosahovaly sta-
bilni vyse, velky pokles vSak nastal v roce 2016, kdy se sniZily o vice nez 14 % oproti roku
2015. Bylo to zplsobeno vyraznym poklesem trzeb z prodeje vyrobkl a sluzeb o vice
nez 230 mil. K¢ a vykonové spotieby, konkrétné nakladi na material a energie, o témet
220 mil. K¢. Tato skutecnost byla zapfic¢inéna tim, Ze firma od roku 2016 pfesunula vyrobu
odsavacii par a vestavnych sklokeramickych desek do vyrobniho zavodu matetské spolec-

nosti ve Slovinsku.

Dalsi polozkou, jejiz hodnota béhem celého sledovaného obdobi postupné klesla celkem
0 25 mil. K¢, jsou ostatni provozni vynosy, které jsou v nejvySs$i mife reprezentovany
trzbami z prodaného materidlu. Jesté vétsi snizeni nastalo u ostatnich provoznich nakladd,
u kterych doSlo ke snizeni zistatkové ceny prodaného materidlu oproti minulému roku
0 25 % v roce 2014 a 0 18 % v roce 2016. Osobni naklady zlstaly béhem celého sledova-
ného obdobi ve stabilni vysi, coz je zpiisobeno tim, Ze se spolecnost snazi udrzet staly a

optimalni pocet zaméstnanci.
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Tab. 15: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty odvetvi (vlastni zpracovani)

014

NAKLADY CELKEM 147 883 401 | 168 961 180 | 187 150 198 | 184 631 100 | 14,25% 10,77% -1,35%
Vykonova spotieba 128 773 011 | 149 542 883 | 163954 719 | 160 164479 | 16,13% 9,64% -2,31%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 434 476 -569 271 915516 <711 855 -231,02% | -260,82% | -177,75%
Aktivace -3 127376 -4 326 267 -5152716 -3892130 38,34% 19,10% -24,46%
Osobni naklady 19735877 | 21309509 | 24290386 | 26159 655 7,97% 13,99% 7,70%
Daii z piijmu 2067413 3 004 326 3142293 2910951 45,32% 4,59% -7,36%
VYNOSY CELKEM 161 266 887 | 186 607 526 | 204 940 849 | 204 049 800 | 15,71% 9,82% -0,43%
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 141915980 | 162418393 | 183 826318 | 183 829 728 | 14,45% 13,18% 0,00%
Trzby za prodej zbozi 19350907 | 24189133 | 21114531 | 20220072 25,00% -12,71% -4,24%

V odvétvi doslo v letech 2013 — 2015 k rapidnimu ristu celkovych nékladii i vynosi
o hodnotu okolo 40 mld. K¢, v nasledujicim roce 2016 nastal mirny pokles. Za postupnym
zvySovanim vynosu staly pfedevs§im trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb, za ristem nakladi

vykonova spotieba a osobni naklady, které stabiln¢ rostly po celé sledované obdobi.

9.1.3 Analyza cash flow

Tab. 16: Vyvoj cash flow spolecnosti (viastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
Stav penéZnich prostiedkil na zac¢atku ucetniho obdobi 1615 678 3 664 8 852
Cisty penézni tok z provozni &innosti - - - 125 884
Cisty pen&zni tok vztahujici se k investi¢ni &innosti - - - -336 186
Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni &innosti - - - 207 593
Cisté zvyseni resp. snizeni pendznich prostiedkil -937 2 986 5188 -2 709
Stav penéznich prostedkii na konci ucetniho obdobi 678 3 664 8 852 6143

Tabulka (Tab. 16) ve zkracené podobé znéazoriuje vyvoj cash flow pro sledované roky.
Kompletni udaje jsou pouze pro rok 2016, jelikoz firma pfedchazejici roky nesestavovala
vykaz o penéznich tocich. Je zfejmé, ze stav penéZnich tokli na konci ucetniho obdobi byl
za vSechny sledované roky kladny. Penézni tok z investi¢ni ¢innosti byl v roce 2016 za-
porny, coz svéd¢i o investicni aktivité firmy. Tento rok byl pro spolecnost dilezity, jelikoz
kupovala nové stroje a zahdjila vystavbu skladovaci haly. V roce 2016 také ptesahly pe-
nézni vydaje firmy nad piijmy o 2 709 tis. K¢, coZ je horsi vysledek oproti roku 2015,
v némz piijmy byly vyssi o 5 188 tis. K¢ nez vydaje.
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9.1.4 Analyza vysledku hospodareni

Tab. 17: Analyza vysledku hospodareni spolecnosti (vlastni zpracovani)

PoloZka (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
Provozni vysledek hospodateni 98250 | 117103 | 104710 | 92941
Finanéni vysledek hospodateni -4 662 -4 901 -4 086 -5700
Mimoi4dny vysledek hospodafeni 0 0 0 0
Dail z piijml 18 095 21 441 19374 16 877
Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi (EAT) 75493 | 90762 | 81250 | 70364
Vysledek hospodateni pied zdanénim (EBT) 935838 | 112203 | 100624 | 87241
Vysledek hospodaieni pfed zdanénim a troky (EBIT) 95762 | 114831 | 101816 | 90982
VysleQek hospodateni pfed zdanénim, Groky, odpisy a 141521 | 157234 | 139920 | 127384
amortizaci (EBITDA)

120 000
100 000
B Vysledek hospodaieni za Gcetni
80000 obdobi (EAT)
m Vysledek hospodateni pred
60000 zdanénim (EBT)
40 000 m Vysledek hospodateni pred
zdanénim a troky (EBIT)
20 000
0

2013 2014 2015 2016

Obr. 4: Vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti (viastni zpracovani)

Z tabulky (Tab. 17) je zfejmé, ze spolecnost dosahovala ve sledovaném obdobi kladného
VH za ucetni obdobi, coz bylo zptisobeno piedevsim pozitivnhim vyvojem provozniho VH.
Skute¢nost, Ze vynosy piesahovaly hodnotu nakladi, svéd¢i o tom, ze firma efektivné vyu-
ziva své naklady. Podnik dosahuje zisku také v zavislosti na neustalém zvySovani poptav-
ky po jeho vyrobcich. Finanéni vysledek hospodatfeni byl ve vSech sledovanych letech za-

porny, avSak pohyboval se v relativné stabilni vysi.

Trend vyvoje VH je kolisavy, nejvyssi hodnoty ptes 90 mil. K¢ bylo dosazeno v roce 2014.
Do roku 2016 vSak dochazelo k postupnému poklesu VH az na hodnotu kolem 70 mil. K¢,
coz je o 32 % méné nez vroce 2014. Bylo to zplisobeno pfedevSim sniZzenim trzeb

z prodeje vyrobki a sluzeb, jak uz bylo zminéno v predchazejicich ¢astech prace.
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Tab. 18: Rozdeleni EBIT spolecnosti (vlastni zpracovani)

PoloZka (v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
EBIT 95762 114831 | 101816 | 90982
Nékladové iroky 2174 2 628 1192 3741
Daii z ptijmu 18 095 21 441 19 374 16 877
Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi 75 493 90 762 81 250 70 364

V tabulce (Tab. 18) je zobrazeno rozdé€leni vysledku hospodateni pied uroky a zdanénim,
ktery informuje o tom, jaké mnozstvi zisku je tvofeno nadkladovymi uroky firmy a jaka ¢ést
je odvadéna statu formou dané z piijmt. Vzhledem k tomu, ze firma vyuzila v roce 2016
dlouhodobého bankovniho Gvéru, je hodnota nakladovych trokl vyssi oproti predchazeji-

cim rokum.

9.2 Rozdilové ukazatele

V nasledujici Casti financni analyzy spolecnosti se vyhodnocuji rozdilové ukazatele, které

vvvvvv

pracovni kapital, ktery vypovidd o tom, kolik provoznich prosttedk zlstane firmée

k dispozici, pokud uhradi v§echny své kratkodobé zavazky.

9.2.1 Cisty pracovni kapital

Tab. 19: Vyvoj cistého pracovniho kapitalu spolecnosti (viastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢) ‘ 2013 2014 2015 2016
Obé&zna aktiva 694 122 628 115 564 406 542 336
Kratkodobé zavazky 374 888 345120 394 398 373 932
Kratkodobé bankovni Gvéry 73 190 12 054 11750 11983
Cisty pracovni kapital 246 044 270 941 158 258 156 421
CPK/OA 35,45% 43,14% 28,04% 28.,84%
CPK/Aktiva 25,83% 31,30% 17,71% 13,63%

300 000

250 000

200 000

150 000 m Cisty pracovni kapital

100 000

50 000 l l
2013 2014 2015 2016

Obr. 5: Vyvoj cistéeho pracovniho kapitalu spolecnosti (viastni zpracovani)
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Cisty pracovni kapital se vypodita jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych cizich zdro-
ju. Z tabulky (Tab. 19) je evidentni, Ze spole¢nost XY, s.r.0. je dostatecné likvidni, jelikoz
ob¢zna aktiva firmy pievysuji kratkodobé cizi zdroje ve vSech sledovanych letech, coz
znaci, ze podnik mé potfebnou vysi relativné volného kapitalu. V letech 2015 a 2016 dosa-
hl CPK o vice nez 100 mil. K& mensi hodnoty neZ v roce 2014, jelikoZ se sniZila ob&zna
aktiva a naopak se navysSily kratkodobé zéavazky. Tuto skute¢nost zobrazuje obrazek

(Obr. 5).

Vysledky CPK vi¢i OA se pohybuji vzdy mezi 28 a 43 procenty, coz vyjadiuje kratkodo-
bou financni stabilitu spole¢nosti. Ministerstvo prumyslu a obchodu stanovilo optimalni
hodnotu tohoto podilu v rozmezi 30 — 50 %. Tyto doporu¢ené hodnoty splituje firma téméef

ve vSech sledovanych letech.

Podil CPK na aktivech by mél u vyrobni firmy dosahovat hodnoty v rozmezi
10 — 15 %. Spole¢nost XY, s.r.o. se pohybovala okolo této hranice v letech 2015 a 2016,
ale v letech 2013 a 2014 dosahovala hodnot ptesahujici toto doporuceni i o vice nez 15 %,

coz pro podnik znamenalo nizsi hospodarnost.

Tab. 20: Vyvoj cisteho pracovniho kapitdalu odvétvi (vlastni zpracovani)

Polozka (v tis. K¢&) IEE 2014 2015 2016
Ob&zné aktiva 55407488 | 60752979 | 64407956 | 67 981216
Kratkodobé zavazky 32674045 | 34403334 | 34669975 | 36 465 518
Krétkodobé bankovni tvéry 5160851 | 5486744 | 6297101 | 7006 589
Cisty pracovni kapitsl 17572592 | 20 862 901 | 23 440 880 | 24 509 109
CPK/OA 31,72% 34,34% 36,39% 36,05%
CPK/Aktiva 16,98% 18,77% 19,51% 19,61%

U odvétvi ma hodnota cistého pracovniho kapitalu kazdoro¢né rostouci tendenci. Podil
CPK na ob&Znych aktivech se pohybuje mezi 30 a 40 %, coZ je v rozmezi doporuéenych
hodnot CPK stanovenych ministerstvem pramyslu a obchodu. Sou¢asné i podil CPK

na aktivech u firem v odvétvi osciluje okolo optimalni hodnoty.

9.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele poskytuji rychly obraz o hospodaieni spole¢nosti. Pro analyzu jsou
vyuzity Ctyfi nejrozsifenéjsi skupiny téchto ukazateld, a to analyza rentability, zadluzenos-
ti, likvidity a aktivity. Vypocet je zalozen na podilu dvou polozek, mezi nimiz existuje

urcita souvislost. V teoretické ¢asti prace jsou jiz popsany jednotlivé pomérové ukazatele a
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jejich vypocty, z tohoto diivodu budou tyto ukazatele v nasledujici ¢asti formulovany pou-

ze v absolutnich hodnotach.

9.3.1 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti méfi rozsah, v jakém jsou aktiva spolecnosti financovana cizimi

zdroji, hodnoti jeji finanéni strukturu a Givérové zatizeni. Pro podnik je potfebnd urcita mira

financovani cizimi zdroji.

Tab. 21: Ukazatele zadluzenosti spolecnosti (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 52,38% | 45,55% | 48,32% | 53,50%
Mira samofinancovani 47,52% | 54,12% | 51,37% | 46,17%
Mira zadluZenosti 1,10 0,84 0,94 1,16
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 10,18% | 9,41% 5,93% | 37,16%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 10,09% | 7,34% 5,28% | 30,10%
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,77 2,02 1,47 0,92
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem 1,97 2,18 1,55 1,32
Urokové kryti 44,05 43,70 85,42 24,32

Celkova zadluZenost spolecnosti se ve sledovaném obdobi pohybuje okolo 50 %. To
pro podnik znamend, ze Casto pouziva cizi kapital k financovani své Cinnosti a zaroven
snadno ziskava finan¢ni prosttedky od tvérovych instituci. Doporu¢ené hodnoty se totiz
pohybuji mezi 30 — 60 %, coz spoleCnost splituje. V roce 2014 klesla zadluZenost firmy
o témef 7 %, jelikoz firma zaplatila vétSinu kratkodobych bankovnich avéri, avSak od roku
2014 do 2016 doslo k navyseni o 8 %, coz bylo zplsobeno tim, Ze si firma v roce 2016

vzala dlouhodoby uvér na potizeni strojii a vystavbu haly.

Mira zadluzenosti osciluje kolem hodnoty 1, coz pro firmu znamena4, Ze ji uvérové institu-
ce poskytuji vyhodnégjsi uvery. Piedevsim v letech 2014 a 2015 se mira zadluzenosti dosta-
la pod hodnotu jedna, coZ je optimalni stav podle ministerstva primyslu a obchodu, ktery
se vyznacuje tim, Ze podil cizich zdroji na vlastnich kapitdlu je v rozmezi hodnot

0,3-1.

V ptipad¢ urokové kryti 1ze konstatovat, Ze firma nema Zadny problém tvofit dostatecny
zisk pro pokryti trokli z bankovnich uvéri. Ve vSech sledovanych obdobich dosahovalo
urokové kryti spolecnosti hodnot vysoce presahujicich doporuceny stav 5, tudiz ma firma

kapacitu pro to, aby v pfipad¢ potieby vyuzila dalSich bankovnich uvért.
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Dlouhodoby majetek firmy je kryty dlouhodobym kapitdlem ve vSech sledovanych letech,
coz dokazuje skutecnost, Ze hodnota tohoto ukazatele je vyssi nez jedna. To firm¢ umoziu-
je financovat stala aktiva a také v dostatecné mife vytvaret pracovni kapital nutny pro Cin-
nost spolec¢nosti. Na druhou stranu firma kryje dlouhodobymi zdroji také obézny majetek,
coz pfinasi niz$i hospodarnost, jelikoz dlouhodobé zdroje jsou drazsi nez kratkodobé, to se

tyké predevsim let 2013 a 2014, kdy se ukazatel pohybuje okolo hodnoty 2.

Tab. 22: Ukazatele zadluzenosti odvétvi (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 51,49% | 48,80% | 46,26% | 47,84%
Mira samofinancovani 46,46% | 50,00% | 52,19% | 50,60%
Mira zadluZenosti 1,11 0,98 0,89 0,95
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 29,00% | 26,46% | 26,29% | 27,29%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 24,32% | 20,52% | 18,90% | 20,51%
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,02 1,12 1,15 1,14
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem 1,34 1,41 1,42 1,43

Celkova zadluzenost a mira zadluzenosti se u firem v odvétvi pohybuje podobné jako
u sledované spole¢nosti. Jedinym vyraznéj§im rozdilem jsou roky 2013 a 2014, kdy jsou
hodnoty kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitdlem u odvétvi mnohem niz$i nez
u spolecnosti, coz znaci, Ze podniky v odvétvi nefinancuji dlouhodobymi zdroji takové

mnozstvi kratkodobého majetku.

9.3.2 Analyza likvidity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, zda je spolecnost schopna dostat svym za-

vazklim v pfipadé, Ze nastanou neoc¢ekavané problémy v kratkodobém horizontu.

Tab. 23: Ukazatele likvidity spolecnosti (viastni zpracovani)

Polo7ka 2013 2014 2015 2016 D‘l’f(’)‘(’irn‘:)ctey“e
Bérna likvidita 1,55 1,76 1,39 1,41 1,5-2,5
Pohotova likvidita 1,20 1,38 1,13 1,18 1-1,5
Hotovostni likvidita | 0,0015 0,0103 0,0218 0,0159 0,2-0,5
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Obr. 6: Vyvoj ukazatelii likvidity spolecnosti (vlastni zpracovani)

Bézna likvidita znazornuje, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty ob&znymi aktivy.
Tento ukazatel se ve sledovaném obdobi u spolecnosti XY, s.r.o. pohybuje kolem dolni
hranice doporuceného optima, v letech 2015 a 2016 se dostala tésné pod tuto hranici. Fir-
ma je tak schopna zaplatit své kratkodobé zadvazky z ob&znych aktiv. Pokles bézné likvidi-

wvrwe

sniZily kratkodobé pohledavky firmy.

Pohotova likvidita spolecnosti je ve vSech sledovanych letech v doporu¢enych hodnotach.
To pro firmu znamend, ze v pfipadé neocekavanych situaci nebude muset pfistoupit
k prodeji zasob, protoZze ma dostatek kratkodobych pohledavek a finanéniho majetku
k pokryti kratkodobych zavazki.

Hotovostni likvidita spolecnosti zdaleka nedosahuje optimalnich hodnot ani v jednom sle-
dovaném roce. Firma tudiz neni schopna okamzité zaplatit své kratkodob¢ zavazky pomoci
kratkodobého finan¢niho majetku, jelikoz na svych uctech drzi pfili§ malo finan¢nich pro-

stiedki. Je to zplisobeno tim, Ze vétSina finan¢nich prostiedkil je vazéana v pohledavkach.

Tab. 24: Ukazatele likvidity odvetvi (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016  Doporucené
hodnoty
Bézna likvidita 1,46 1,52 1,57 1,56 1,5-2,5
Pohotova likvidita 0,95 0,97 1,01 1,01 1-1,5
Hotovostni likvidita | 0,1591 0,1979 0,1922 0,2166 0,2-0,5

Pfi pohledu na firmy v odvétvi 1ze konstatovat, ze vSechny ukazatele likvidity se pohybuji
na dolni hranici doporuc¢enych hodnot nebo tésn€ pod ni. V porovnani se spolecnosti se

pouze bézna likvidita pohybuje v podobné vysi, a to v rozmezi 1,46 az 1,56. Pohotova li-
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kvidita dosahuje u podnikil v odvétvi nizSich hodnot, hotovostni likvidita naopak vysSich
nez u sledované spolecnosti. V roce 2016 se firmam v odvétvi poprvé podatilo dosahnout

optimalniho stavu u vSech tfi ukazatell likvidity.

9.3.3 Analyza rentability

Ukazatele rentability pométuji zisk s jednotlivymi zdroji. Jejich Gcelem je zhodnotit vy-

nosnost, efektivnost podnikani ¢i ispéSnost dosahovani cilii spole¢nosti.
Tab. 25: Ukazatele rentability spolecnosti (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb (ROS) 4,79% 5,50% 4,96% 5,00%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 16,68% 19,37% 17,70% 13,28%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 10,05% 13,27% 11,40% 7,93%

Rentabilita vynosi 5,58% 6,61% 5,91% 6,15%

Rentabilita nakladt 5,84% 6,98% 6,20% 6,45%

Rentabilita investic (ROI) 19,03% 22,71% 21,01% 12,00%
25,00%

20,00%
15.00% /‘\\ —@= Rentabilita trzeb
e —@— Rentabilita vlastniho kapitalu
10,00% === Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita investic

5,00% ~—

0,00%
2013 2014 2015 2016

Obr. 7: Vyvoj ukazatelii rentability spolecnosti (vlastni zpracovani)

Z vyslednych hodnot ukazateld rentability spolecnosti je patrné, Ze firma byla po celé sle-
dované obdobi ziskova. Nejvynosnéjsi byl podnik v roce 2014, v dalSich letech jednotlivé
(Obr. 7) je ztejmé, ze vyraznéjsi pokles nastal predevsim v roce 2016 u rentability vlastni-
ho kapitalu, celkového kapitéalu a investic, u které to byl rozdil o vice nez 10 % oproti roku

2014.

Pro vlastniky spolecnosti je dilezita informace, ze od roku 2014 do roku 2016 se snizil

zisk z 1 K¢ investovaného kapitalu z hodnoty 0,19 K¢ na 0,13 K¢ a doslo tak k nizsi vy-
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nosnosti vlastniho kapitalu. Rentabilita celkového kapitalu klesla za stejné obdobi o po-
dobnou sumu, a to zpiisobilo, ze se zhorSila firemni vykonnost, produk¢ni sila a také na-

vratnost aktiv. V pfipad¢ rentability trzeb osciluje firma okolo 5 % b&hem celého sledova-

ného obdobi.

Tab. 26: Ukazatele rentability odveétvi (viastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb (ROS) 3,46% 6,06% 5,74% 4,88%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 11,60% 20,33% 18,76% 15,75%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 8,13% 13,28% 12,96% 10,54%
Rentabilita vynosi 5,22% 7,91% 7,60% 6,45%
Rentabilita nakladua 5,69% 8,74% 8,32% 7,13%
Rentabilita investic (ROI) 13,24% 21,11% 20,13% 16,55%

V porovnani s odvétvim jsou hodnoty ukazatelti rentability v letech 2014 a 2015 v podobné
vysi jako u sledované spole¢nosti, 1i§i se maximalné o 1,5 %. Avsak v ostatnich letech do-
sahuji tyto ukazatele u analyzované firmy, s vyjimkou rentability trzeb, mnohem nizSich
hodnot. Nejvyraznéjsi vykyvy jsou v letech 2013 a 2016 u rentability investic, kde jsou

rozdily oproti odvétvi v rozmezi 4 az 6 %.

9.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak je spolecnost schopnd vyuzivat sva akti-

va, respektive, jak dlouho v nich vaze své finan¢ni prostredky.

Tab. 27: Ukazatele aktivity spolecnosti (viastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Obrat aktiv (obratky) 1,65 1,91 1,83 1,23
Obrat zasob (obratky) 9,98 12,18 15,32 16,55
Obrat dlouhodobého majetku (obratky) 6,18 7,11 5,23 2,45
Doba obratu zasob (dny) 36,06 29,55 23,50 21,75
Doba splatnosti pohledavek (dny) 122,42 106,72 98,50 115,40
Doba obratu zavazkl (dny) 102,41 77,94 89,19 98,71
Obratovy cyklus penéz (dny) 56,08 58,33 32,81 38,44
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Obr. 8: Vyvoj doby obratu spolecnosti (vlastni zpracovaini)

Pti bliz§im pohledu na obrat aktiv sledované spolecnosti 1ze konstatovat, Ze 1 pies znacny
pokles hodnoty béhem poslednich tii let firma naddle dosahuje minimalni hranice 1, nebot’
v roce 2016 generovala z 1 K¢ aktiv 1,23 K¢ trzeb. Z toho vyplyva, ze podnik stale efek-
tivn¢ naklada se svymi aktivy. Pokles byl zpisoben zvySenim hodnoty dlouhodobého

hmotného majetku a snizenim trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb.

Z tabulky (Tab. 27) je nadéle zfejmé, Ze spolecnost efektivné vyuziva i sviij dlouhodoby
majetek a zasoby, jelikoz ukazatele obratu zasob a dlouhodobého majetku dosahuji hodnot
vysSich nez doporucend hranice 1. AvSak zatimco obrat zasob ma za celé sledované obdobi
malizaci, dlouhodoby majetek se v trzbach podniku v roce 2016 obratil pouze 2,45krat, coz

je oproti roku 2014 vyrazny pokles.

Dobu obratu zasob se firmé podafilo béhem sledované¢ho obdobi snizit z 36 dni na 22 dnd.
Béhem této doby lezi zdsoby na skladé a vdZou na sebe finan¢ni prosttedky. Z obrazku 5 je
evidentni, Ze spole¢nost dosahuje vysSich hodnot u doby obratu pohledavek nez u doby
obratu zavazktl, coz neni idedlni stav, jelikoz podnik neni schopny platit své kratkodobé
zavazky z penéz, které ziska z pohledavek. Nejvyssi rozdil mezi témito ukazateli byl
29 dni v roce 2014, o rok pozdéji se tuto odchylku podatilo zmenSit na 10 dni, avSak v roce
2016 znovu narostla na 16 dni. Doba splatnosti pohleddvek se snizila béhem obdobi 2013
az 2015 na 99 dni, nicméné v roce 2016 doslo vlivem sniZeni trzeb z prodeje vlastnich vy-
robki k narGstu na 115 dni, firma by se tak méla v pfistich letech zaméfit na sniZeni hod-
noty tohoto ukazatele. V ptipadé doby obratu zdvazku jsou oproti roku 2014 zavazky hra-
zeny o 21 dni pozdéji.
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Obratovy cyklus penéz predstavuje dobu, po kterou jsou fondy firmy vazany v provoznim
kapitalu a ziska se sectenim doby obratu zasob a pohledavek a naslednym odectenim doby
obratu zavazkl. Spole¢nosti se podafilo v roce 2015 snizit potfebu provozniho kapitalu

0 25 dni, avSak nasledujici rok ukazatel narostl o 5 dni.

Tab. 28: Ukazatele aktivity odveétvi (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
Obrat aktiv (obratky) 1,56 1,68 1,71 1,63
Obrat zasob (obratky) 8,25 8,46 8,97 8,54
Obrat dlouhodobého majetku (obratky) 3,41 3,77 3,77 3,67
Doba obratu zasob (dny) 43,64 42,56 40,14 42,14
Doba splatnosti pohledavek (dny) 66,61 59,42 59,16 61,19
Doba obratu zavazkl (dny) 84,46 76,96 71,96 76,70
Obratovy cyklus penéz (dny) 25,79 25,02 27,35 26,63

Obrat aktiv u firem v odvétvi nabyva hodnot v rozmezi 1,56 az 1,71, s vyjimkou roku 2016
sledovana spole¢nost dosahovala vysSich vysledkti u tohoto ukazatele. V pripadé obratu
zasob a dlouhodobého majetku je na tom vyrazné Iépe sledovana firma, kterd pouze v roce

2016 obratila dlouhodoby majetek v trzbach v mensi mife jako odvétvi.

Pti pohledu na dobu obratu zasob je na tom Iépe sledovana spolecnost, které se podatilo
snizit hodnotu ukazatele do roku 2016 na 22 dni, coz je 20denni rozdil oproti odvétvi.
Avsak doba obratu pohledavek a zavazkil je jednoznacné lepsi u firem v odvétvi, protoze
se jim daii platit zdvazky pozdéji, neZ obdrzi platby z pohledavek. Navic doba splatnosti
pohledavek je témét dvojndsobné nizsi nez u sledované spole€nosti. Také obratovy cyklus

penéz je u odvétvi mnohem kratsi nez u spoleCnosti.

9.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele zhodnocuji finan¢ni pozici a finan¢ni zdravi firmy. Pro tento ucel jsou
vypocitany dva ukazatele, a to Altmanovo Z — skore a Index IN 05.

9.4.1 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skore hodnoti, v jaké mife je pravdépodobné, ze se podnik ve stfednédobém
horizontu dostane do bankrotu. Jestlize je hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 2,99, firma je
v dobr¢ financ¢ni situaci. Pokud vSak spolecnost dosahuje Z-skore mensi nez 1,81, ma vaz-

né finan¢ni problémy a hrozi ji bankrot.
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Tab. 29: Altmanovo Z-skore spolecnosti (vlastni zpracovani)

Polozka 2013 2014 2015 2016
0,717*Cisty pracovni kapital/Aktiva 0,19 0,22 0,13 0,10
0,847*Nerozdéleny zisk/Aktiva 0,10 0,11 0,11 0,15
3,107*EBIT/Aktiva 0,31 0,41 0,35 0,25
0,420*Vlastni kapital/Cizi zdroje 0,38 0,50 0,45 0,36
0,998*Trzby/Aktiva 1,65 1,90 1,83 1,22
Z-skore 2,63 3,15 2,87 2,08

Pti pohledu na tabulku (Tab. 29) je ztejmé, ze podnik XY, s.r.o. se pievazn¢ pohybuje me-
zi témito hodnotami, coz je tzv. Sedd zoéna, kde je nevyhranénd finan¢ni situace. Pouze
v roce 2014 se firm¢ podatilo dostat pies hodnotu 2,99 zajist'ujici vysokou Sanci preZiti.
Naopak v roce 2016 se ukazatel vyrazné snizil z divodu sniZeni trzeb a zvyseni aktiv, které
bylo zplsobeno nakupem novych strojii a vystavby nové haly financované piedevsim
dlouhodobym uvérem. Spole¢nost by se tak méla v dalSich letech zaméfit na zamezeni

dalsiho poklesu tohoto faktoru.

9.4.2 Index IN 05

Index IN 05 poskytuje informaci o tom, zda je firma schopna vytvaret hodnotu. JestliZe je
vysledek ukazatele vySsi nez 1,6, tak sledovand spolecnost tvoifi hodnotu, pokud je vSak

nizsi nez 0,9, podnik hodnotu netvoii a sméfuje k bankrotu.

Tab. 30: Index IN 05 spolecnosti (viastni zpracovani)

PoloZzka 2013 ‘ 2014 2015 2016

0,13*Aktiva/Cizi zdroje 0,25 1 0,29 | 0,27 | 0,24
0,04*EBIT/Néakladové uroky 1,76 | 1,75 | 3,42 | 0,97
3,97*EBIT/Aktiva 0,40 | 0,53 | 0,45 | 0,31
0,21*Vynosy/Aktiva 0,38 | 0,42 | 0,40 | 0,27
0,09*Obézna aktiva/(Kratk. zavazky + kratk. bank. uvéry) | 0,14 | 0,16 | 0,13 | 0,13
Index IN 05 2,93 | 3,14 | 4,67 | 1,93

Z tabulky (Tab. 30) je zfejmé, Ze firma v celém sledovaném obdobi tvofila hodnotu. Avsak
v roce 2016 doSlo k vyraznému sniZeni Indexu IN 05 zapfi¢inéného snizenim trokového
kryti, respektive poklesem EBIT o vice nez 10 mil. K¢ a trojndsobnym zvySenim naklado-

vych troka.
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10 SHRNUTI ANALYTICKE CASTI

V ramci jednotlivych podkapitol bylo popsano a zhodnoceno vnéjsi a vnitini okoli spolec-
nosti XY, s.r.0., nasledn¢ byla provedena jeji finan¢ni analyza za obdobi 2013 az 2016, kde

byla posouzena vykonnost firmy a odhaleny jeji silné a slabé stranky pro jednotlivé oblasti.
SWOT analyza

Na zakladé provedeni analyzy vnitinich a vnéjSich faktort, které ovliviiuji tspésnost ¢in-
nosti firmy, bylo zjisténo, Ze mezi velmi silné stranky patii ziskany certifikat systému fize-
ni jakosti ISO 9001 a témét 200letd piisobnost na trhu. Za tuto dobu si firma dokazala vy-
budovat silnou znacku, tradici a nepopiratelnou kvalitu spojenou s jeji ¢innosti. Tyto sku-
teCnosti ji zajistily velice silné postaveni jak na ¢eském trhu, tak v zahrani¢i. Spole¢nost
disponuje velmi Sirokym sortimentem, neustdle se snazi inovovat vyrobky a investovat
do modernich technologii. Silnou strankou je také finan¢ni stabilita zajiStujici vyhodné&jsi
uveéry od uveérovych instituci. Na druhou stranu slabou strankou firmy je nedostatek a Casta
fluktuace zaméstnancti. Analyzovana spolecnost tak musi vyuzivat mozZnosti agenturnich
pracovniki, ktefi sebou ptindsi vyssi provozni ndklady. S tim souvisi také nedostatecné

vyuziti vyrobni kapacity. Dalsi slabou strankou je pfili§ dlouhd komunikace uvniti firmy.

Mezi pftilezitosti patii moznost proniknout na nové zahranic¢ni trhy a ziskat tak nové distri-
bucni cesty, k ¢emuz by firma mohla vyuzit svou velmi vyhodnou polohu ve sttedu Evro-
py. Vyznamnou Sanci firmy jsou zmény v legislativé v podobé sniZzeni dani souvisejici
s poklesem cen vstupniho materidlu a vyuziti dotaci z fondii Evropské unie na financovani
planovanych investic, vyvoje a vyzkumu ¢i inovaci. Naopak mezi hrozby lze zatadit neu-
stale se zvySujici konkurenci v daném oboru, vyssi tlak ze strany odbératelii na sniZovani
cen vyrobkd, jejich solventnost a nezlepSujici se problémy tykajici se zaméstnancti spolec-
nosti. Neméné zdvazné by byl také nariist cen vstupnich surovin a energii nebo vyvoj mé-

nového kurzu.

Porterity model péti sil

vvvvvv

Na trhu se nyni vyskytuje velké mnozstvi spolecnosti, které nabizi velmi podobné vyrobky
liSici se v cené. Velkou roli tudiz hraji firemni strategie, tradice, ceny ¢i loajalita zadkazni-
k. Sledovana firma ma stale nejvyssi podil na trhu, av§ak poptavka stagnuje, tudiz se riva-

lita neustale stupiiuje. Hrozba vstupu novych konkurentli do odvétvi je v této chvili ne-
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pravdépodobna vzhledem k vysokym usporam z rozsahu a kapitdlové narocnosti vstupu.
Navic je t€zké na uz tak presyceném trhu ziskat vérné zakazniky ¢i kvalitni distribuéni
kanaly, nepoméaha tomu ani potfeba disponovat ur¢itymi licencemi, patenty ¢i specialnimi
technologiemi, ani vysoké naklady v ptipadé¢ odchodu z odvétvi. Z provedené analyzy je
dale evidentni, Ze neni problém nahradit stavajici dodavatele jinymi, jelikoz se na trhu vy-
skytuje dost firem se substituty, tudiz i vyjednédvaci sila dodavatelli je pomérné¢ nizka.
Vyssi silou vladnou zakaznici, kteti vzhledem k velké konkurenci mohou témét bez nékla-
da odejit k jiné firme. Z tohoto diivodu se klade velky diiraz na kvalitu a ptani zakaznik.
Hrozba vzniku substitut neni ptili§ dalezita, jelikoz je nyné&jsi sporak stale nejvyssi priori-
tou zakazniku, i pfes urcité substituty na trhu, které se vSak stale nemohou rovnat technic-

kymi parametry ¢i funkcemi.
Finanéni analyza

Nejdiive byla provedena analyza majetkové a finan¢ni struktury spole¢nosti. Béhem sle-
dovaného obdobi doslo ke zméné struktury majetku. Ackoliv v letech 2013 a 2014 tvoril
ob¢ézny majetek 75 % aktiv, vlivem pofizeni novych stroji a vystavby nové skladovaci
haly se v nasledujicich letech zvysila bilancni suma a pievladajici slozkou se stal dlouho-
doby majetek v poméru 50:47. Obézna aktiva jsou z velké ¢asti slozena z kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztahti, naopak podil zasob ma klesajici tendenci z diivodu cile-
né optimalizace zasob a zrychleni jejich obratek. V ptipad¢ financni struktury se pfevazuji-
ci zpiisob financovani ¢innosti odviji od potteby bankovnich piijcek ¢i uvéra. V roce 2016
firma vyuzila dlouhodobého uvéru od uvérové instituce na financovani jiz zminénych in-
vestic, tudiz se ptevladajici slozkou staly cizi zdroje. Vlastni kapital je sloZzen prevazné
ze zékladniho kapitalu a vysledku hospodafeni minulych let, cizi zdroje z kratkodobych

zavazku z obchodnich vztaha.

Z analyzy vykazu ziskl a ztrat je patrné, Ze pies 90 % vynosu spolecnosti tvorily trzby
z prodeje vyrobkll a sluZzeb, zhlediska ndkladi je dualezitd vykonovad spotieba
s 80procentnim podilem na celkovych nakladech a osobni naklady. V roce 2016 se snizily
naklady i vynosy o 14 % z divodu piesunuti ¢asti vyroby do vyrobniho zdvodu ve Slovin-

sku. Podnik nevykazoval néklady ¢i vynosy tykajici se prodeje zbozi.

Hospodaisky vysledek spolec¢nosti byl v celém sledovaném obdobi kladny, nejvyssiho zis-
ku bylo docileno v roce 2014 ve vysi 90 762 000 K¢&. AvSak disledkem snizeni trzeb
z vlastnich vyrobki a sluzeb poklesl v nasledujicich letech na 70 364 000 K¢.
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Cisty pracovni kapital nabyval ve sledovanych letech kladnych hodnot, tudiz je firma do-
state¢né likvidni a je schopnd uhradit své kratkodobé zévazky z ob&znych aktiv. CPK se
vSak v poslednich dvou letech snizil o vice nez 100 mil. K¢ vlivem poklesu obéznych aktiv
a zvysenim kratkodobych zavazki. Podil CPK na obé&znych aktivech se v téchto letech

pohybuje tésné pod dolni hranici doporucenych hodnot.

Celkova zadluzZenost se nachézela v doporucenych hodnotach, coz znali, ze firma rada
vyuziva k financovani své Cinnosti cizi kapital. V roce 2016 se zadluzenost zvysila o vice
nez 5 % z divodu Cerpani dlouhodobého uvéru na nové stroje a vystavbu haly. Mira zadlu-
zenosti se pohybovala kolem dolni hranice optimalniho stavu, tudiz ma podnik moznost
ziskavat vyhodnéjsi uvéry. Navic nemél po celé sledované obdobi problém tvofit dostatec-
ny zisk pro thradu urokl z avéri a také byl schopny kryt dlouhodoby majetek dlouhodo-
bym kapitalem.

Likvidni situace firmy je velmi dobra. Bézna likvidita se pohybovala kolem spodni hranice
doporuc¢enych hodnot, tudiz je spole¢nost schopna zaplatit své kratkodobé zavazky
z obéZnych aktiv. Slabinou firmy je velmi nizka hodnota hotovostni likvidity, nebot’ dispo-
nuje s malym mnozstvim kratkodobého finanéniho majetku, ktery je vazan hlavné

v nezaplacenych pohledavkach.

Vsechny ukazatele rentability vykazovaly ve sledovaném obdobi kladné hodnoty. Nejlep-
Sich vysledkl dosahovala firma v roce 2014, v nésledujicich letech vlivem sniZeni ¢istého
zisku doslo k poklesu témét vSech ukazatelli, pfedevsim se jednalo o rentabilitu vlastniho a

celkového kapitalu a rentabilitu investic.

Na zaklad¢ analyzy aktivity firma efektivné vyuZiva sva aktiva, dlouhodoby majetek 1 za-
soby. Na druhou stranu je velkym problémem firmy to, ze vykazuje velmi dlouhou dobu
obratu pohledavek, kterd trva 3-4 mésice od vystaveni faktury. Tyto pohledavky jsou navic
odbérateli zaplacené pozdéji nez zaplacené zavazky sledované spolecnosti. Tento aspekt

by mohl byt pfi¢inou budouci platebni neschopnosti firmy.

Na zavér shrnuti finan¢ni analyzy je mozné se podivat na tabulku (Tab. 31), kde jsou srov-
nany vysledky pomérovych ukazateli sledované spole¢nosti a firem v odvétvi za rok 2016.
Zvyraznéné jsou ukazatele, u kterych jsou nejvétsi rozdily. V piipadé zadluzenosti jsou
vysledky podniku podobné jako u odvétvi, firma je jen o néco malo zadluzengjsi, avSak

kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem ma vyhodnéjsi, jelikoz nefinancuje

dlouhodobymi zdroji takové mnozstvi kratkodobého majetku. V oblasti likvidity dosahuje
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odvétvi doporucenych hodnot na rozdil od spolecnosti, u které se bézna likvidita dostala
tésné pod tuto hranici a hotovostni likvidita se tomuto optiméalnimu stavu ani nepiiblizuje.
Z hlediska rentability trzeb jsou vysledky téméf stejné, avSak rentabilita vlastniho kapitalu
a celkového kapitalu je vyssi u firem v odvétvi okolo 2,5 procenta. Analyzovany podnik by
se m¢l snazit o navySeni svych ziskd. U ukazatele obratu aktiv je ziejmé, ze majetek je
efektivnéji vyuzivan spolecnostmi v odvétvi. Navic také doba obratu pohledavek je nizsi
nez doba obratu zavazki, tudiz firmy v odvétvi plati své zavazky pozdéji, nez obdrzi plat-
by z pohledavek. Presné opacna situace je u sledovaného podniku, kde je doba splatnosti

pohledavek skoro dvakrat vyssi.

Tab. 31: Spider analyza spolecnosti a odvétvi za rok 2016 (vlastni zpracovani)

Polozka Spolec¢nost XY Odvétvi
A.1| Celkova zadluzenost (%) 53,50 47,84
Zadluzenost | A.2 | Mira zadluZenosti 1,16 0,95
A.3 | Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,32 1,43
B.1 | Bé&Zna likvidita 1,41 1,56
Likvidita |B.2 | Pohotova likvidita 1,18 1,01
B.3 | Hotovostni likvidita 0,0159 0,2166
C.1 | Rentabilita trzeb (%) 5,00 4,88
Rentabilita | C.2 | Rentabilita vlastniho kapitalu (%) 13,28 15,75
C.3 | Rentabilita celkového kapitalu (%) 7,93 10,54
D.1 | Obrat aktiv (obratky) 1,23 1,63
Aktivita | D.2 | Doba obratu pohledavek (dny) 115,40 61,19
D.3 | Doba obratu zavazkut (dny) 98,71 76,70

Obrazek (Obr. 9) znazornuje rychlé a zietelné porovnani pomérovych ukazatel spole¢nos-
ti a firem v odvétvi, kdy hodnoty odvétvi jsou poloZeny rovno 100 %. Je patrné, Ze vétSina

vyslednych ukazatell spole¢nosti takika kopiruje hodnoty odvétvi.

—— Spole¢nost XY

—— Odvétvi

Obr. 9: Spider analyza spolecnosti a odvétvi za rok 2016 (viastni zpracovani)
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11 INVESTICNi PROJEKT

V této kapitole budou uvedeny zakladni informace o planovaném projektu spole¢nosti XY,
s.r.o. Nejdiive bude konkrétni investice popsana, vysvétlen divod jejiho uskutecnéni a
nasledn¢ identifikovany piinosy, které pro firmu z investice plynou. Na zavér bude nasta-
ven ¢asovy harmonogram projektu, ktery bude obsahovat vSechny ¢innosti spojené s reali-

zaci investice.

11.1 Popis a cil projektu

Podstatou investi¢niho projektu firmy je vybudovani nového dopravniku, ktery bude scho-
pen propojit tfeti mensi montdzni pas s jiz existujicim dopravnikem vedoucim ze zbylych
dvou vétSich montaznich pasi. Na vSech montdznich pasech jsou montovany a vyrabény
samostatné stojici sporaky, tedy hlavni produkt sledované spole¢nosti. VSechny tyto pasy
se nachazeji v montdzni budové. Avsak zatimco vyrobky z vétSich montaznich linek vedou
spoleénym dopravnikem z montaZzni budovy do nové elektrické balicky ve skladu nakupu a
odtud do budovy expedice, vyrobky z mensi montazni linky jsou baleny pfimo v montézni

wewvr

tril vzdaleného meziskladu, odkud jsou az pozdé&ji pfesunuty do budovy expedice.
Jednotlivé montaZni pasy maji nasledujici vykonnost:

e Kazdy ze dvou vétSich montaznich pasii dokaze vyrobit maximalné¢ 600 sporaki
za osmihodinovou sménu, avSak kvuli ¢asté poruchovosti je primérnd produkce
okolo 550 sporaku za jednu sménu.

e Jeden mens$i montaZzni pas dokaze vyrobit maximalné 250 spordkii za sménu, s oh-

ledem na poruchovost je vykonnost kolem 240 sporakii za jednu sménu.

Hlavnim cilem projektu je propojit vSechny tfi zminéné montdzni pasy do jednoho materia-
lového toku tak, aby se veSkeré pravé vyrobené samostatné stojici sporaky balily na jedné
spole¢né elektrické bali¢ce. Diky tomu se vSechny vyrobky dostanou dopravnikem rovnou
do jednoho spolecného skladovaciho prostoru v budové expedice, odkud jsou pak pracov-
niky firmy pfefazovany na svéa urena mista. Firma ptedbézné nepocita s tim, Ze se tento
investi¢ni projekt vyplati, avSak potiebuje ho realizovat, aby doslo ke zjednoduseni vyroby

a skladovéni produktt.

Investice zahrnuje jak stavebni prace tykajici se pfesunu dosavadnich Saten a socidlnich

zafizeni pro pracovniky a rekonstrukce budovy, tak samotny ndkup a montdz noveého do-
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pravniku. Blize je specifikovano v harmonogramu projektu. Mensi montazni pas je potieba
posunout o par metri bliz k vétsim montaznim pasiim, nicmén¢ tuto ¢innost si dokaze fir-

ma zajistit sama za nulové néklady.

Novy dopravnik je znazornén prostiednictvim layoutu ¢asti montazni budovy v ptiloze P 1.
Kromé nize polozeného mensiho montazniho pasu je zobrazen také jeden z vétSich mon-

taznich past, a zaroven i misto planovaného navazani nového dopravniku ke stavajicimu.

11.2 Prinosy investice
Realizace tohoto investi¢niho projektu ptfinese spole¢nosti nékolik pozitivnich efekti:

e Uspora pracnosti, jelikoz jiz nebude potieba Fidi¢e dodavky prevazejiciho vyrobky
do meziskladu a z meziskladu do budovy expedice.

e Zvyseni vynosu prodejem dodavky, kterou firma poftidila v bfeznu 2017.

e Uspora vydajii za pohonné hmoty (nafta).

e Odpadnuti povinnosti pfevazet vyrobené spordky z menSiho montazniho pasu do
meziskladu.

e Propojeni vS§ech montéznich past do jednoho dopravniku.

e Lepsi logistika, jelikoZ vSechny vyrobky budou na jednom spole¢ném misté v bu-
dové expedice, s ¢imZ souvisi také zvySena schopnost hlidani zboZi.

e Uspora energii spojena s odstranénim energeticky narocné plynové balicky.

11.3 Zasady pri analyze efektivnosti
Pii hodnoceni efektivnosti investicniho projektu budou brany na zietel nasledujici zasady:

e Spolecnost vyuziva k odepisovani majetku metodu rovnomérného odpisovani po
celou dobu jeho Zivotnosti.

e Doba odpisovani je nastavena u vSech druhli automobild na 5 let a u dopravnikii
na 10 let, plynova balicka a montdzni budova jsou jiz zcela odepsané.

e Stéale neni vydané rozhodnuti, zda bude investicni projekt uskutecnén. V piipadé
kladného rozhodnuti je pocatek stavebnich praci odhadovéan v poloving tnora 2019,

tudiz se v této praci bude pocitat s timto obdobim.
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11.4 Harmonogram projektu

Tabulka (Tab. 32) znazornuje hlavni Cinnosti tykajici se realizace investi¢niho projektu,
ktery je rozd¢€len na tfi zakladni etapy skladajici se z dalSich dil¢ich ukola a jejich uskutec-
néni je pfiblizné ¢asoveé naplanovano.

Hlavni ¢innosti investi¢niho projektu a jejich trvani:

e Piipravna faze investi¢niho zdméru v délce Sesti mésici.
e Stavebni prace a rekonstrukce budovy v délce péti mésicti.
e Montéaz a zapojeni nového dopravniku v délce dvou tydnti, poté nasleduje dvouty-

denni zkusebni provoz.

Tab. 32: Harmonogram projektu (vlastni zpracovani)

Predpokladany Predpoklidany

Cislo Einnosti NEFZ7 TG datum zahdjeni datum ukonceni
Piipravna faze investi¢niho zaméru 6.8.2018 11.2.2019
1 Schvalovaci proces investi¢niho zdméru 6.8.2018 29.10.2018
2 Vytvofeni projektové dokumentace 30.10.2018 3.12.2018
3 Jednani s bankovnimi ustavy 4.12.2018 7.1.2019
4 Vyftizeni stavebniho povoleni a ¢innosti s tim souvisejicich 4.12.2018 11.2.2019
5 Osloveni piipadnych dodavatelti 4.12.2018 5.12.2018
6 Zasilani nabidek od dodavatelti 6.12.2018 7.1.2019
7 Osobni jednani a vybérova fizeni s dodavateli 8.1.2019 28.1.2019
Stavebni prace a rekonstrukce budovy 12.2.2019 19.7.2019
8 Vybudovani novych $aten a socialnich zatizeni pro pracovniky 12.2.2019 15.4.2019
9 Bourani starych Saten a soc. zafizeni a demolice stfechy 16.4.2019 13.5.2019
10 Stavba nov¢ strechy, oprava zdi a podlahy 14.5.2019 19.7.2019
MontaZz a zapojeni nového dopravniku 20.7.2019 4.8.2019
11 Posunuti mensiho montadzniho pasu 20.7.2019 2.8.2019
11 Vyméfeni linky 20.7.2019 20.7.2019
12 Montaz piesuvny 21.7.2019 21.7.2019
13 Montaz konstrukce pod dopravnikem 22.7.2019 24.7.2019
14 Montaz valeckového dopravniku 24.7.2019 24.7.2019
15 Montaz dopravniku 25.7.2019 25.7.2019
16 Montéz ¢idel, zdbran 26.7.2019 26.7.2019
17 Montaz kabelovych cest 27.7.2019 27.7.2019
18 Zapojeni dopravniku 26.7.2019 30.7.2019
19 Nastaveni softwaru 31.7.2019 2.8.2019
20 Uvedeni do provozu 3.8.2019 4.8.2019
21 Zkusebni provoz 5.8.2019 16.8.2019
22 Zacatek provozu 19.8.2019




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 80

Nejdiive je potieba investi¢ni projekt schvalit. Vzhledem k tomu, ze vSechna rozhodnuti
musi projit pfes matefskou spolecnost ve Slovinsku, ocekava se, ze tato faze potrva témér
3 meésice. Po obdrzeném povoleni uskutecnit tuto investici dojde k vytvotfeni projektové
dokumentace, po niz je mozné zacit jednat s bankovnimi Ustavy o ziskani Givéru na finan-
covani celé investice a vyfizovat pracovni povoleni ¢i jiné dokladajici dokumenty potiebné
pro realizaci. Spole¢né s tim se zapoc¢ne s oslovovanim potencidlnich dodavateld na sta-
vebni prace ¢i na koupi, montdz a zapojeni dopravniku. Nasleduje vyjednévani o podmin-

kach a cen€, osobni schiize a vybérova fizeni, kde se vyberou konecni dodavatelé.

Po obdrzeni stavebniho povoleni, na které si chce firma nechat ¢asovou rezervu okolo
dvou mésicti, mohou zacit stavebni prace. Nejprve je potifeba pfesunout Satny a socialni
zafizeni na nové misto. Poté se staré Satny zbouraji spole¢né s celym patrem vcetné stie-
chy, aby mohl vzniknout volny prostor pro vybudovani dopravniku. Nésleduje stavba nové

stiechy, oprava zdi a podlahy. Celd rekonstrukce by méla trvat odhadem 5 mésici.

Po dokonceni stavebnich praci je potfeba presunout mensi montazni pas o par metr bliz
ke zbyvajicim pasim. Tento ukon vykond firma sama. Zarovein s tim dochéazi k vystavbé
konkrétniho dopravniku dodavatelem. VSechny tyto ¢innosti je nutné stihnout béhem dvou
tydnt, jelikoz firma planuje montaz dopravniku do obdobi pravidelné dvoutydenni celoza-
vodni dovolené, aby instalace neovlivnila samotny provoz. Poté bude montdzni pas uveden
do provozu a zapocne dvoutydenni zkuSebni provoz. Zacatek ostrého provozu je predbézné

planovan na 19.8.2019.

Obrézek 10 graficky znazornuje posloupnost ¢innosti v ¢ase pomoci Ganttova diagramu.

019
Nézev dkolu stpen zaf leden Gnor  bfezen  duben  kvéten  Eemven  devenec  srper

i fijlen | listopad | prosinec

4 Pripravnd faze investiéniho zdméru I 1
Schvalovaci proces investiéniho zam | |} 1
Vytvofeni projektové dokumentace I

Jednéni s bankovnimi Ustavy

Vyfizeni stavebniho povoleni

Osloveni pfipadnych dodavateld
Zasildni nabidek od dodavatell I

e

Osobni jednani a wyb. Fizeni s dodave

4 Stavebni prace a rekonstrukce budovy ili 1
Vybudovéni novych Saten a soc. zafi; I
Bouréni 3aten a soc. zaf. a demolice
Stavba nové stiechy, oprava zdi a po
4 Monta? a zapojeni nového dopravniku

Posunuti meniiho montdiniho pasu
Vyméfeni linky
Montéi pfesuvny

Montai konstrukce pod dopravniker
Montaz valeckoveho dopravniku
Montai dopravniku

Monta? tidel, zabran
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Zapojeni dopravniku I
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Zatatek provozu

Obr. 10: Ganntuv diagram (vlastni zpracovani)
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12 FINANCOVANI INVESTICE

Spolecnost XY, s.r.o. pfedpoklada, ze k realizaci investi¢niho projektu je potieba dlouho-
doby kapital ve vysi 15 061 387 K¢&. Polozky, které tvoii pofizovaci cenu, jsou financné
vyjadieny v kapitole 13.1 - Pofizovaci cena investi¢niho zaméru. Po zaokrouhleni firma

pottebuje ziskat bankovni tveér v hodnoté 15 070 000 K¢, ktery planuje splatit do deseti let.

Firma se rozhodla celou ¢astku financovat cizimi zdroji, tedy dlouhodobym bankovnim
uvérem, jelikoz cely vlastni kapital si stahuje mateiska spolecnost. Z tohoto diivodu neni
mozné vyuzit financovani vlastnimi zdroji. Z vlastnich zdroju je firma schopna uhradit
pouze DPH z potizovaci ceny investice. Spole¢nost nema zajem o vyuziti finan¢niho lea-

singu.
Podnik se rozhodl oslovit tyto bankovni ustavy:

e Ceska spofitelna
e CSOB

e Fio banka

Ceska spotitelna je analyzovanou spole¢nosti dlouhodobé vyuzivana pro téely kratkodo-
bych ¢i dlouhodobych uvérl, navic u ni ma hlavni bankovni Gcet. Z tohoto divodu je
pravdépodobné, Ze si firma dokaZe vyjednat u Ceské spofitelny vyhodngjsi podminky pro
poskytnuti ivéru nez u ostatnich bankovnich ustavii. U CSOB ma spoleénost také bankov-
ni Ucet, takZe moznost financovat investicni projekt touto bankou je také varianta. Spole¢-
né s Ceskou spofitelnou je nejéastdji vyuzivana pro uvérové operace. Napiiklad v roce
2016 byl spolecnosti poskytnut syndikovany dlouhodoby Gvér na zakladé Smlouvy o Gvé-
rech s CSOB a Ceskou spoftitelnou. Jako dalsi bankovni tistav byla vybrana Fio banka, se
kterou podnik zkuSenosti dosud nemad, ale nabizi velké mnozstvi riiznych tvérovych pro-

duktii z oblasti provozniho, investi¢niho a projektového financovani.

Je nutno podotknout, Ze konkrétni podminky tvérovych produkti od jednotlivych bank
nejsou zndmé, tudiz jsou hodnoty v nabidkéch jen pfiblizné. Exaktnich hodnot podnik do-

sahne az pii skutecném vyjednavani smlouvy s danym bankovnim ustavem.
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12.1 Bankovni uvér od Ceské sporitelny

Jako prvni je hodnocena nabidka dlouhodobého uvéru od Ceské spofitelny. S touto bankou
ma spolecnost velmi dobré zkusenosti, ma u ni hlavni bankovni ucet. Pfredpoklada tak, ze
by u tohoto bankovniho ustavu mohla dosdhnout nejvyhodnéjsich podminek. Byla pouzita
trokova sazba ve vysi 3,4 %, kterou firma ziskala jiz v minulosti od Ceské spofitelny
na avér v podobné hodnoté. Spolecnost kontaktovala tuto banku, kterd by na tuto urokovou

miru pfistoupila i nyni.
Tab. 33: Podminky Investicniho vivéru od Ceské sporitelny (viastni zpracovani)

Nazev avérového produktu Investi¢ni avér

15 let

Dle individualnich potieb

3,4 % p.a., mGze byt nastavena jako pevna ¢i po-
hybliva

Az 2 roky

3600 K¢

0,5 az 2,0 % z hodnoty uvéru, min. 5 000 K¢,
max. 150 000 K¢

ANO, bez sankce

Dle individualnich potieb

az 5 mésicd, jednorazove ¢i postupné
Blankosménka ¢i nemovitost

e Vedeni bézného uctu u Ceské spotitelny
Dolozeni podnikatelského zaméru
e Posledni danové pfiznani s ptilohami

e Nakup strojii, zafizeni kancelafe, vozového
parku
e Nakup obchodnich podili a dal$ich investic

12.2 Bankovni uvér od CSOB

Druhym bankovnim Gstavem je CSOB, jejichZ sluZeb spole¢nost obéas také vyuziva,
oviem ne v takovém mnozstvi jako v piipadé Ceské spofitelny. V uvahu by piichazel Uge-

lovy uvér, ktery tato banka nabizi.

Tab. 34: Podminky Ucelového vivéru od CSOB (vlastni zpracovani)

Nazev uvérového produktu Utelovy uvér
20 let
Dle individualnich potieb
7,25 % p.a.

NE

min. 6000 K¢
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12.3 Bankovni uvér od Fio banky

0,5 % z vyse uvéru, min. 5 000 K¢

ANO, sankce 5000 K¢

Mgsicni ¢i Ctvrtletni splatky
Anuitni ¢i linearni splatky

A7 18 mésicu

Sménka ¢i nemovitost

Posledni daiiové pfiznani s ptilohami.

Doklad o zaplaceni dan€ z pfijmu za posledni
zdanovaci obdobi.

Doklad totoZnosti zadatele ¢i ¢lena statutarniho
organu.

Vedeni nékterého z G&ti CSOB

Dolozeni ucelu pouziti finan¢nich prostredk.

Financovani investi¢nich a rozvojovych pro-
jekta.

Investiéni zaméry s finan¢ni podporou EU.
Potizeni, oprava nebo modernizace stroju, za-
fizeni nebo technologii.

Nakup, vystavba nebo rekonstrukce nemovi-
tosti.

Jako posledni bankovni Ustav byla vybrana Fio banka, kterd se zamétuje na financovani

podnikatelskych aktivit subjektl na uzemi Ceské republiky a Slovenska.

Tab. 35: Podminky podnikatelského uveru od Fio banky (vlastni zpracovani)

Nazev uvérového produktu

Podnikatelsky uvér
8 let, po individualni dohod¢ muiize byt i delsi

300 000 000 K¢

0d 5,9 % p.a.

NE

0Ke

Individualni

ANO, bez sankce

Dle individualnich potieb

Dle individualnich potieb

Nemovitosti, jako doplnéni bonitni pohledavky,
movity majetek, rizné zaruky ¢i cenné papiry

Vykazy a dafiova pfiznani za posledni dvé
ucetni obdobi.

Aktudlni vykazy zadatele.

DoloZeni podnikatelského zaméru.

Oblast provozniho financovani.
Oblast investi¢niho financovani.
Oblast projektového financovani.
Refinancovani zavazkd.
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12.4 Srovnani a hodnoceni tvérovych produktii a vybér nejlepSi varianty

Na zéklad¢ zjisténych informaci o jednotlivych tvérovych produktech vybranych bankov-
nich Gstavl je mozné tyto udaje porovnat a vybrat nejlepsi variantu pro financovani inves-
tiéniho zaméru.

V tabulce (Tab. 36) jsou zachycené nejvyznamnéjsi kritéria pro porovnani uvérovych pro-
duktti. Vyse urokovych sazeb je jen piiblizna, jeji pfesnd hodnota se stanovi az pii osobnim

jednani mezi sledovanou spolecnosti a bankovnim tstavem.

Tab. 36: Srovnani kritérii uverovych produktit bank (vilastni zpracovani)

Poplatek za Poplatek Sankce za

Bankovni ustav Urokova poskytnuti za vedeni predcasné D9ba . ZkuSenost firmy
sazba Z splaceni
splaceni
Ceska spofitelna 3,40% 0,5-2,0% | 3600K¢ 0 K¢ 15 let velmi dobra
CSOB 7,25% 0,5% 6 000 K¢ | 5000Ke 20 let dobra
Fio banka 5,90% neznamé 0 K¢ 0 K¢ 8 let + dohoda | bez zkuSenosti

Pro ptehlednéjsi srovnani produktl je provedena vicekriteridlni analyza. Z ni vychazi, ze
pro financovani investicniho zaméru je pro spolenost nejvhodnéjsi Investiéni Uvér
od Ceské spotitelny. Napomohla tomu i skute¢nost, Ze firma ma s touto bankou dobré zku-
Senosti a ma u ni zaloZeny hlavni bankovni idet. Ceska spofitelna ma nejlepsi podminky
u tii ze Sesti kritérii, naopak pouze u jednoho mé nejhorsi. Tyto tdaje vSak nejsou pfili§
vypovidajici, jelikoZ pfi osobnim jedndni mezi obéma stranami by mohlo dojit jesté k vy-
jednani lepSich podminek v ramci jednotlivych kritérii. Navic, kdyz je spole¢nost XY,

s.r.0. dlouhodobym klientem tohoto bankovniho ustavu.

Tab. 37: Vicekriteridlni analyza srovnani uveru (vlastni zpracovani)

Poplatek za Poplatek Sankce za

Bankovni ustay Urokova poskytnuti za vedeni predcasné D9ba . Zkusenost Celkem
sazba o s . splaceni firmy
uvéru uctu splaceni
Ceska spofitelna 1 -1 0 1 0 1 2
CSOB -1 1 -1 -1 1 0 -1
Fio banka 0 0 1 1 -1 -1
Celkem 0 0 0 0 0 0

V nasledujici tabulce (Tab. 38) je znazornéno, jak bude dany investicni uvér ve vysi
15 070 000 K¢ splacen pfti fixni Grokové sazbé 3,40 % a dobé€ splaceni 10 let. Je patrné, Ze
ro¢ni splatka uvéru (anuita) bude stanovena na 1 802 916 K¢, tudiz firma za 10 let zaplati

celkem 18 029 158 K¢. To znamena, ze firma uhradi na urocich a zaroven pteplati avér
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0 2959 158 K¢. Dilezitym udajem je fakt, ze Gvér zapficini usporu na dani z pfijmt
v hodnoté¢ 562 240 K¢. Je to zpisobeno tim, ze placené uroky snizuji zaklad dané€.
Tab. 38: Umorovaci plan uveru a uspora na dani z prijmu (vlastni zpracovani)

Urokova sazba: 3,40 %
Danova sazba: 19 %

Hodnota investicniho tvéru: 15 070 000 K¢
Doba splaceni: 10 let

Uspora na dani

Rok Anuita Urok Umor Zlstatek dluhu v
z pfijmu

0] - - - 15 070 000 K¢ -
1 1802 916 K¢ 512 380 K¢ 1290536 K¢ 13 779 464 K¢ 97 352 K¢
pi 1 802 916 K¢ 468 502 K¢ 1334414 K¢ 12 445 050 K¢ 89 015 K¢
3 1802 916 K¢ 423 132 K¢ 1379 784 K¢ 11 065 266 K¢ 80 395 K¢
4 1802 916 K¢ 376 219 K¢ 1426 697 K¢ 9 638 569 K¢ 71 482 K¢
5 1 802 916 K¢ 327 711 K¢ 1475 204 K¢ 8 163 365 K¢ 62 265 K¢
6 1802 916 K¢ 277 554 K¢ 1525361 K¢ 6 638 003 K¢ 52 735 K¢
7 1 802 916 K¢ 225692 K¢ 1577 224 K¢ 5060 780 K¢ 42 882 K¢
8 1802 916 K¢ 172 067 K¢ 1 630 849 K¢ 3429930 K¢ 32 693 K¢
9 1 802 916 K¢ 116 618 K¢ 1 686 298 K¢ 1743 632 K¢ 22 157 K¢
10 1 802 916 K¢ 59 283 K¢ 1743 632 K¢ 0 K¢ 11 264 K¢
(o[/CTul 18 029 158 Kc 2959 158 K¢ 15 070 000 K¢ - 562 240 K¢

S bankovnim Gv€rem souvisi jesté dalsi naklady, a to:

e Roc¢ni poplatek za spravu a vedeni uctu ve vysi 3 600 K&. Za celou dobu splaceni

¢ini tento poplatek 36 000 K¢.

e Poplatek za schvaleni a poskytnuti uvéru ptredstavuje 0,5 - 2 % z hodnoty uvéru.

Dolni hranice je v tomto pfipad€ 90 100 K¢, horni mez 360 400 K¢. Pro stanoveni

poplatku bude vyuzita hodnota ve vysi 100 000 K¢&.

Po secteni vSech ro¢nich splatek tvéru, poplatku za spravu a vedeni uctu a poplatku
za schvaéleni a poskytnuti avéru je patrné, Ze firma zaplati za tento dlouhodoby bankovni

uveér celkem 18 165 158K¢.
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13 VSTUPNiI PARAMETRY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTICE

V této kapitole jsou pfedstaveny vstupni parametry, které je potieba znat pred tim, nez se
zapocne hodnotit efektivnost investicniho projektu na zakladé jednotlivych metod. Mezi
tyto parametry patfi pofizovaci cena investice, odpisy, piedpokladané vynosy a tspory
z investice, ocekavané cash flow po realizaci investi¢niho projektu na 10 let a diskontni

sazba. Doba Zivotnosti projektu se odhaduje na 10 let.

13.1 Porizovaci cena investi¢niho zaméru

Celkova pofizovaci cena investi¢niho zaméru vychazi v hodnoté 15 061 387 K¢&. Nejna-
ceny, konkrétné 8 780 600 K¢&. Spole¢né s premisténim Saten, které bude provadét stejny
dodavatel, predstavuje 73 % hodnoty investice. Dalsi finan¢ni poloZzka se tyka pofizeni a
zapojeni nového dopravniku k mens$imu montaznimu pasu. Po secteni cen vSech souviseji-
cich ¢asti a ¢innosti se dosahuje vysledné hodnoty dopravniku ve vysi 3 009 787 K¢. Ana-

lyzovana spolecnost si nechava jednomilionovou rezervu pro nepiedvidatelné udalosti.

Nejsou zapocteny naklady na nové zaméstnance, jelikoZ montdzni pas bude i po zavedeni
nového dopravniku obsluhovan dosavadnimi pracovniky. Samotny dopravnik bude
pod spravou sefizovace, ktery uz nyni ma na starost vétSinu vyrobnich strojii a zatizeni v

budové.

Tab. 39: Porizovaci cena investicniho zameéru (vlastni zpracovani)

Polozka Castka

Stavebni prace a rekonstrukce budovy 8 780 600 K¢
Pfemisténi Saten 2271000 K¢
Retézovy dopravnik 929 500 K¢&
Valeckovy dopravnik 95 719 K¢
Pfesuvna 160 750 K¢
Konstrukce pod dopravniky 811250 K¢
Rizeni dopravniku 544 728 K¢
Montaz, uvedeni do provozu a nastaveni softwaru 467 840 K¢
Rezerva na investi¢ni zamér 1 000 000 K¢&
Celkem 15 061 387 K¢
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13.2 Odpisy

V piipadé odpist je v ramci daného investi¢niho projektu potieba brat v potaz prodavanou
dodavku a novy dopravnik. Neni nutné pocitat s plynovou balickou, jelikoz je jiz zcela
odepsand, podobn¢ jako montazni budova. Odepisovani majetku je vzdy zapocato 1. dnem

nasledujiciho mésice po jeho pofizeni.

Dodavka snastavbou znacky IVECO Daily byla pofizena 17. biezna 2017
za 670.000 K¢ bez DPH a za predpokladu realizace investice je jeji prodej planovan
v mésici srpnu 2019. Patii do 2. odpisové skupiny a spolecnost ji odepisuje dle zdkona

o dani z pfijmt 5 let rovhomérnym zptsobem.
Tab. 40: Odpisy dodavky IVECO Daily (viastni zpracovani)

Odpisova Ziistatkova

Odpis Opravky

sazba(%) cena
2017 11 596 300 73 700 73 700
2018 2225 447 225 149 075 222 775

2019 22,25%(1/2) | 372 688 74 538 297 313

Novy dopravnik spada do 3. odpisové skupiny a dle zdkona o dani z pfijmi bude odepiso-
van 10 let rovnomérnym zptsobem. Dopravnik bude zahrnut do majetku k 5.8.2019. Pro

odepisovani byla hodnota dopravniku zaokrouhlena z 3 009 787 K¢ na 3 010 000 K¢.

Tab. 41: Odpisy dopravniku (viastni zpracovani)

Rok g‘;g;s(?;:; Zus::;l;ova Odpis Opravky
2019 5,5 2 844 450 165 550 165 550

2020 10,5 2528 400 316 050 481 600

2021 10,5 2212 350 316 050 797 650

2022 10,5 1 896 300 316 050 1113700
2023 10,5 1 580250 316 050 1429 750
2024 10,5 1264 200 316 050 1 745 800
2025 10,5 948 150 316 050 2 061 850
2026 10,5 632 100 316 050 2 377 900
2027 10,5 316 050 316 050 2 693 950
2028 10,5 0 316 050 3010 000
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13.3 Predpokladané provozni naklady

Po realizaci investi¢niho projektu a zah4ajeni provozu na novém dopravniku vzniknou firmeé
dva nové¢ provozni naklady v zavislosti na ¢innost dopravniku. Prvnim nékladem je spotie-
bovana energie, kterd odhadem ¢ini 16 300 K¢ za rok. Druhymi néklady jsou opravy a

udrzba dopravniku, ktera je vzhledem k draz§im nahradnim diliim stanovena na 19 700 K¢.

Tab. 42: Predpokladané provozni naklady (viastni zpracovani)

Polozka Castka

Rocni spotfeba energie nového dopravniku 16 300 K¢
Opravy a udrzba nového dopravniku za rok 19 700 K¢
Celkem 36 000 K¢

13.4 Piredpokladané vynosy a Gispora

Pro nasledné urc¢eni budoucich penéznich tokll investice je nutné si stanovit vynosy a uspo-

ry, které na zékladé realizace investi¢niho projektu spolecnosti vzniknou.

Firma ptedpoklada, ze po vybudovani dopravniku jiz nebude potieba dodavka k prevazeni
sporakti do meziskladu. Odhaduje, Ze po vice nez dvou letech od ndkupu vozidla bude
schopné prodat tuto dodavku za 590 000 K¢ bez DPH. S vyrazenim vozidla souvisi také
uspora pohonnych hmot, ktera vychazi na 10 680 K¢ za rok pti soucasné spotiebé 9,8 li-

trt/100 km, primérné cené 30,30 K& za 1 litr nafty a yjetych 300 km za rok.

Do tuspor se tfadi také mzdové naklady nepotiebného ftidiCe. Jeho hruba mzda cini
21 000 K¢, pti pripocteni ndkladii zaméestnavatele a skutecnosti, ze tento fidi¢ je v ukonu
prace kazdou ranni sménu a 10 dni v mésici absolvuje také odpoledni sménu, tak celkové

mzdové naklady fidice za rok vychazi na 506 520 K¢.

Posledni usporou z investice je energie plynouci z odstranéni staré plynové balicky, ktera

v soucasné dob¢ dosahuje spotieby energie ve vysi 105 230 K¢ za rok.

Tab. 43: Predpoklddané vynosy a uspora (vlastni zpracovani)

Polozka Cistka

Prodej dodévky IVECO 590 000 K¢
Pohonné hmoty (nafta) 10 680 K¢&
Mzdové naklady fidice 506 520 K¢
Uspora energii plynouci z odstranéni plynové balicky 105 230 K¢
Celkem 1212 430 K¢é
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13.5 Cash flow

Ze stanovenych provoznich a finan¢nich nakladii a jejich uspor je mozné vytvofit cash
flow z investice. Jak je z tabulky 44 zfejmé, tento investi¢ni projekt nepocita s ptiristkem
trzeb, jedinou trzbou je prodej nepotiebné dodavky. Hlavnim cilem projektu je dlouhodobé
snizit ndklady a zaroven zjednodusit pfesun vyrobkd z mensiho montazniho pésu, a to i
pies mnohem del$i navratnost investice. Prvni rok tvoii pouze 5 mésict, proto je hodnota
provoznich néklada a Gspor nizsi nez v ostatnich letech, v roce 2019 je k ndkladim pficte-
na zustatkova cena prodané dodavky. Do roku 2028 je odepisovan pofizeny dopravnik a
také splacen bankovni uvér a troky. Je vidno, Ze v prvnim roce spole¢nost dosahuje zapor-
ného CF z investice a zaporného zisku az do Sestého roku, od roku 2025 by investice moh-

la pfinaset zisk. Po celou dobu nedochazi ke zméné¢ ¢istého pracovniho kapitalu.

Tab. 44: Predpokiladany rocni vyvoj cash flow z investice (vlastni zpracovani)

Polozka (v K¢) 2019 2020 2021 2022 2023
Ptirustek trzeb 590 000 0 0 0 0
Prirtistek provoznich nakladi bez odpist 387 688 36 000 36 000 36 000 36 000
Uspora provoznich nakladi 259346 | 622430 | 622430 | 622430 | 622430
Odpisy 240088 | 316050 | 316050 | 316050 | 316 050
Uroky z aveéri 512380 | 468502 | 423132 | 376219 | 327711
Dalsi finan¢ni naklady Gvéru 103 600 3 600 3 600 3 600 3 600
Zisk pted zdanénim (EBT) -394 410 | -201 722 | -156 352 | -109439 | -60931
Dan ze zisku (19 %) 0 0 0 0 0
Cisty zisk (EAT) -394 410 | -201 722 | -156352 | -109439 | -60931
Odpisy 240088 | 316050 | 316050 | 316050 | 316 050
PrirGistek CPK 0 0 0 0 0
Cash flow -154322 | 114328 | 159698 | 206611 | 255119
Polozka (v K¢) 2024 2025 2026 2027 2028
Prirastek trzeb 0 0 0 0 0
Ptirastek provoznich nakladd bez odpist 36 000 36 000 36 000 36 000 36 000
Uspora provoznich nakladi 622430 | 622430 | 622430 | 622430 | 622430
Odpisy 316050 | 316050 | 316050 | 316050 | 316 050
Uroky z avéri 277554 | 225692 | 172067 | 116618 59 283
Dalsi finan¢ni naklady Gvéru 3600 3 600 3 600 3 600 3 600
Zisk pted zdanénim (EBT) -10 774 41 088 94 713 150 162 | 207497
Daii ze zisku (19 %) 0 7 807 17 995 28 531 39424
Cisty zisk (EAT) -10 774 33281 76 718 121 631 168 073
Odpisy 316 050 | 316050 | 316050 | 316050 | 316 050
Ptirtstek CPK 0 0 0 0 0
Cash flow 305276 | 349331 | 392768 | 437681 | 484123
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13.6 Diskontni sazba

Diskontni sazba je velmi dilezitym faktorem pro urceni efektivnosti investicniho projektu.
Na zakladé této hodnoty je mozné diskontovat penézni pfijmy z realizace investice. Pro jeji
urCeni je potieba vypocitat vazené prumérné naklady na kapital (WACC), k ¢emuz bude

vyuZita stavebnicova metoda pouzivana Ministerstvem primyslu a obchodu CR.
Vypocet vazenych priimérnych nakladi na kapital dle stavebnicové metody je nésledujici:
WACC =rf + rLa + Ipop + IFINSTAB

Prvni faktor ry pfedstavuje bezrizikovou urokovou miru, kterd je urcena dle vynosnosti
desetiletych statnich dluhopist CR. Vroce 2016 je tato Grokovd mira stanovena

ve vysi 0,46 %. (Kurzy.cz, © 2010-2018)

Druhy faktor rya znaci rizikovou ptirazku za velikost podniku a ur¢i se na zékladé porov-
nani uplatného kapitalu, ktery je tvofen ve sledované spolecnosti vlastnim kapitdlem a

bankovnimi tvéry, a urcitych hodnot.

o Jestlize je Uplatny kapital vyssi nez 3 mld. KE — rpa =0 %.

o Jestlize je Gplatny kapital nizsi nez 100 mil. KE — rpa =5 %.

o Jestlize je uplatny kapital vyssi nez 100 mil. K¢, ale niz$i nez 3 mld. K¢, rizikova
piirdzka se vypocita dle nasledujiciho vzorce:

rLa = (3 mld. - aplatny kapital firmy v mld.)* / 168,2.

Uplatny kapital spolecnosti je v roce 2016 ve vysi 751 617 000 K&, tudiz se nachazi mezi

danymi hodnotami a po dosazeni do vzorce se ra = 3,01 %.

Treti faktor rpop predstavuje rizikovou prirazku za vysi podnikatelského rizika. Vyuziva
se zde ukazatel charakterizujici tvorbu produkéni sily, a to EBIT/Aktiva. Tento faktor lze

vypocitat dle nasledujicich vztahd.
e Jestlize je EBIT/Aktiva <0, pak je rpop = 10 %.
e Jestlize je EBIT/Aktiva > X1, pak je rpop = 0 %.

_VK+BU+O U
A BU+0

X1

o Jestlize je 0 < EBIT/Aktiva < X1, pak se rpop zjisti dle tohoto vzorce:

rrop = [(X1 - EBIT/A)* / (10%X1%)].
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Z provedené financni analyzy je patrné, ze EBIT/A je roven 7,93 %, po dosazeni dosahuje

¢len X1 hodnoty 1,1 %. Po srovnani téchto vysledk je ziejmé, ze faktor rpop = 0 %.

étvrty faktor rpinsTap zobrazuje riziko, ze firma nebude schopna dostat svym zévazkam.
K jeho vyjadieni je potfeba znat béznou likviditu sledované spolecnosti a odvétvi, ve kte-
rém pusobi.

e Jestlize je bézna likvidita spolecnosti nizsi nez 1 — rpinstag = 10 %.

e Jestlize je bézna likvidita spole¢nosti vyssi nez XL — rpinstas = 0 %.

e Jestlize je bézna likvidita spolecnosti vyssi nez 1, ale nizs$i nez XL, rizikova ptirdz-

ka se vypocita dle nasledujiciho vzorce:
reinstaB = (XL - b&zna likvidita spole¢nosti)® / (XL - 1)* *10,

kde XL je primér bézné likvidity u firem v odvétvi

Z uskutecnéné financni analyzy je vidno, Ze béznd likvidita spolecnosti je ve vysi 1,41,
zatimco odvétvovy primér dosahuje vyssi hodnoty 1,56. Po dosazeni do vzorce vychazi,
ze vysledna hodnota rizikové prirazky z likvidity (reivstas) je 0,72 %.

Po secteni vSech rizikovych piirazek je docileno vazenych primérnych nakladi na kapital

(WACC) ve vy5i 4,19 %. Tato hodnota bude dale uvedena jako diskontni sazba firmy.

Tab. 45: Vypocet WACC firmy (vlastni zpracovani)

Polozka Hodnota

Bezrizikova trokova mira (rg) 0,46 %
Rizikova prirazka za velikost podniku (r4) 3,01 %
Rizikova ptirazka za vysi podnikatelského rizika (rpop) 0%

Rizikova prirazka za finan¢ni stabilitu firmy (rpNnsTaB) 0,72 %
VaZené prumérné naklady na kapitil (WACC) 4,19 %
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14 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Tato kapitola se zabyva zhodnocenim efektivnosti zkoumaného investi¢niho projektu tyka-
jicitho se rekonstrukce montazni budovy a montadze dopravniku za ucelem propojeni tii
montdznich past do jednoho materidlového toku. K tomu jsou vyuzity statické¢ a dynamic-
ké metody, které byly podrobnéji popsany v teoretické ¢asti diplomové prace. Pro jejich
vypocet slouzi vstupni parametry investice, které¢ byly piedstaveny v kapitole 13. Pocita se

s dobou zivotnosti projektu deseti let.

14.1 Statické metody

Nejprve jsou pro zhodnoceni efektivnosti investice pouzity statické metody. Tyto metody
jsou vyhodné pro svou jednoduchost a rychlost, na druhou stranu neberou v uvahu ¢asové
hledisko. Z tohoto diivodu je vhodné vyuzit tyto metody jako doplitkové k piesnéjsim dy-

namickym metodam a pouze k predbéznému posouzeni efektivnosti projektu.

14.1.1 Vynosnost investice

Prvnim ukazatelem statickych metod je vynosnost investice. V ramci této metody je nejdu-
projektu dosédhne. Vypocet je stanoven jako podil primérného ro¢niho ¢istého zisku z in-
vestice a poc¢atecniho kapitalového vydaje na investici.

—533 895

ROT =161 387

= =-3,54%

Vynosnost investice neni metoda, na kterou by se mél brat pfili§ velky ztetel, a to ptrede-
v§im z diivodu nerespektovani faktoru casu. AvSak pii pohledu na vysledek je jiz predbéz-
né ziejmé, Ze projekt nejenze v prvnich deseti letech zivotnosti nedosahne na poZadovanou

vynosnost 4,19 %, ale dokonce bude ztratovy.

14.1.2 Doba navratnosti

Posledni pouzitou statickou metodou je doba névratnosti, jez stanovuje dobu, po jejiz
uplynuti se firmé vrati investované prostiedky zpét ve forme penéZnich prostiedkii plynou-
cich z pfijmt dané investice. K vypoctu je tfeba znat penézni piijmy za jednotlivé roky

Zivotnosti investice a potizovaci cenu investi¢niho projektu.
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Tab. 46: Statické metody - doba navratnosti (vlastni zpracovani)

ik o Caow | Kumdeané g Rek L Cushioy  Kumulewnd
2019 1 -154 322 -154 322 2039 21 475 008 7775 701
2020 2 114 328 -39 994 2040 22 475 008 8250 709
2021 3 159 698 119 704 2041 23 475 008 8 725717
2022 4 206611 326315 2042 24 475 008 9200 725
2023 5 255119 581 434 2043 25 475 008 9675733
2024 6 305276 886 710 2044 26 475 008 10 150 741
2025 7 349 331 1236 041 2045 27 475 008 10 625 749
2026 8 392 768 1 628 809 2046 28 475 008 11 100 757
2027 9 437 681 2 066 490 2047 29 475 008 11575765
2028 10 484 123 2550613 2048 30 475 008 12 050 773
2029 11 475 008 3025621 2049 31 475 008 12 525 781
2030 12 475 008 3500 629 2050 32 475 008 13 000 789
2031 13 475 008 3975637 2051 33 475 008 13 475 797
2032 14 475 008 4 450 645 2052 34 475 008 13 950 805
2033 15 475 008 4925 653 2053 35 475 008 14 425 813
2034 16 475 008 5400 661 2054 36 475 008 14 900 821
2035 17 475 008 5 875 669 2055 37 475 008 15375 829
2036 18 475 008 6350677 2056 38 475 008 15 850 837
2037 19 475 008 6 825 685 2057 39 475 008 16 325 845
2038 20 475 008 7 300 693 2058 40 475 008 16 800 853

Potizovaci cena investicniho zdméru je 15 061 387 K¢&. Po vypocteni tohoto ukazatele je
patrné, Ze se firm¢ investice vrati v roce 2055, coz je az 37. rok od realizace projektu.
Z tohoto diivodu neni pro firmu viibec vyhodné tuto investici pfijmout, jelikoz je odhado-

vana zivotnost investice pouze 10 let.

14.2 Dynamické metody

Dynamické metody na rozdil od statickych berou v potaz ¢asové hledisko. Z toho divodu
jsou piesnéjs$i nez metody statické, tudiz je potfeba jim dévat vyssi vahu. Princip téchto
metod spociva v diskontovani vstupnich veli¢in pouzivanych pii vypoctu efektivnosti in-

vestice.
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14.2.1 Cista souasna hodnota

Cista sou¢asna hodnota vyjadfuje sou¢asnou hodnotu budoucich penéznich tokt. Tato
hodnota se vypocita jako rozdil mezi kumulovanou diskontovanou hodnotou penéznich
tokl investice a pocatecni hodnotou investi¢nich vydaji. Pokud je vysledek tohoto ukaza-

tele vyssi nez nula, investi¢ni projekt je doporucen k ptijmuti.

Tab. 47: Dynamické metody - Cista soucasnd hodnota (vlastni zpracovani)

Polozka ‘ 2019 2020 2021 2022 2023
Cash flow -154 322 114 328 159 698 206 611 255119
Diskontni faktor (4,19 %) 1,0419 1,0856 1,1310 1,1784 1,2278
Diskontované CF -148 116 105 317 141 196 175 327 207 784
Kumulované diskontované CF -148 116 -42 798 98 397 273724 481 509

Polozka ‘ 2024 2025 2026 2027 2028
Cash flow 305276 349 331 392 768 437 681 484 123
Diskontni faktor (4,19 %) 1,2793 1,3329 1,3887 1,4469 1,5075
Diskontované CF 238 636 262 093 282 832 302 499 321 141
Kumulované diskontované CF 720 145 0982238 | 1265069 | 1567568 | 1888708

NPV =1 888708 - 15061387 =-13172 679

Cista sou¢asna hodnota vychazi v zaporné hodnoté, a to -13 172 679 K¢&. Tento vysledek je
velmi $patny, jelikoZ znamena, Ze investice pfinese firmé za 10 let Zivotnosti penézni ztra-

tu v této vysi. Na zdkladé tohoto ukazatele by neméla byt investice doporucena k pfijeti.

14.2.2 Index rentability

Index rentability je vhodné pouZzivat jako dopln¢k k NPV, jelikoz s ni uzce souvisi a vypo-
¢ita se jako podil kumulované diskontované hodnoty penéznich toki investice a pocatecni
hodnoty investi¢nich vydaji. Investi¢ni projekt je doporucen k pfijeti, pokud je vysledna

hodnota tohoto ukazatele vyssi nez jedna.

1888 708
=—7—=0,13
15 061 387

Vysledek indexu rentability vypovidd o tom, Ze 1 K¢ investi¢niho vydaje pfinese firme
0,13 K¢ penéZzniho ptijmu. Jelikoz je tato hodnota mnohem mensi nezZ 1, projekt je i touto

metodou doporucen odmitnout.
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14.2.3 Vnitini vynosové procento

Jako posledni dynamicka metoda je pouzité vnitini vynosové procento. Tento ukazatel by
mél urcit takovou diskontni sazbu, pii které se bude Cista soucasna hodnota rovnat nule, a
tudiz se kumulované diskontované penézni toky investice rovnaji pocatecni hodnot¢ inves-
ti¢nich vydaju.

Pti diskontni sazbé 4,19 % vysla zaporna Cista soucasnd hodnota ve vysi - 13 172 679 K&.
Z tohoto divodu je nutné zadat nizsi procentualni miru a pokusit se dosahnout Cisté sou-

¢asné hodnoty.

Tab. 48: Dynamické metody - Vnitini vynosové procento (vlastni zpracovani)

Z tabulky (Tab. 48) je evidentni, ze nelze nalézt takovou diskontni sazbu, pii které by Cista
soucCasna hodnota dosahovala kladnych hodnot, tudiz neni mozné vypocitat vnitini vyno-
sové procento. Z tohoto diivodu je také vysledkem této metody zamitnuti investi¢ni projek-

tu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 96

15 ZHODNOCENI VYSLEDKU EFEKTIVNOSTI INVESTICE

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnotit efektivnost planovaného investicniho pro-
jektu zalozeného na propojeni mensiho montdzniho pasu s vétSimi montaznimi pasy
do jednoho materidlového toku za pomoci nové potizeného dopravniku. Pro toto zhodno-
ceni byly vybrany statické a také presnéjsi dynamické metody, na které je kladen vétsi da-
raz vzhledem k respektovani faktoru casu. Kazda z vyuzitych metod ma své klady a zapo-
1y, z toho diivodu se vyhodnoceni projektu nestavélo jen na jedné z nich, ale bylo jich pou-
zito hned né¢kolik. Vypocitané hodnoty vybranych metod jsou spole¢né s podminkami pro

prijeti zndzornény v tabulce (Tab. 49).

Tab. 49: Vysledky hodnoceni efektivnosti investice (vlastni zpracovani)

Metoda hodnoceni efektivnosti  Vypocitana hodnota Podminka pro prijeti Rozhodnuti

Vynosnost investice -3,54% >4.19% Zamitnout
Doba névratnosti 37 let <10 let Zamitnout
Cista sou¢asna hodnota -13 172 679 K¢ >0 Zamitnout
Index rentability 0,13 > 1 Zamitnout
Vnitini vynosové procento nelze vypocitat >4,19 % Zamitnout

Z vykonaného hodnoceni efektivnosti investice 1ze konstatovat, Ze tento projekt je pro spo-
le¢nost velmi nevyhodnou investi¢ni ptilezitosti, jelikoz vysledky vSech pouZzitych metod
ani zdaleka nedosahuji minimélnich hodnot pro pfijeti. UZ ze statickych metod bylo zfej-
mé, ze se tato investice firmé v Zadném piipadé nevyplati. Ukazatel vynosnosti investice
vySel -3,54%, coz znamena, Ze podnik za 10 let Zivotnosti projektu nevydéla na realizaci
investice viibec nic, naopak ptjde jest¢ do ztraty (Cisty zisk ¢inil - 533 895 K¢). Na zaklade
vypoctu doby navratnosti bylo stanoveno 37 let k navratu vlozenych prosttedkti do projek-
tu, coz je znacné neadekvatni doba vzhledem k deseti letim ekonomické Zivotnosti inves-

tice stanovené na zédklad¢ doby danového odepisovani.

Vysledky dynamickych metod stvrdily zamitnuti realizace investi¢niho projektu. Cista
soucasna hodnota, kterd srovnava soucasnou hodnotu cash flow s kapitalovymi vydaji in-
vestice, vysla hluboko v zdpornych hodnotich a znadi, ze investice firm¢ vygeneruje za
dobu své zivotnosti ztratu ve vysi -13 172 679 K¢, coz je uz vazny divod k nepfiijeti pro-
jektu. Index rentability zjistil, Ze 1 K¢ kapitalového vydaje pfinese firmé pouze 0,13 K¢&
penézniho pfijmu. Vnitini vynosové procento nebylo mozZné vypocitat, jelikoz nebyla nale-
zena diskontni mira, pii které by Cistd souc¢asna hodnota vykazovala kladnych hodnot. To

je také ptiznak toho, Ze by podnik mél vazné pouvazovat o nepfijeti investi¢niho projektu.
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Na zavér vyhodnoceni efektivnosti planované investice je potieba zrekapitulovat, Ze inves-
tiéni projekt neni doporucen k pfijeti, a to predevsim kvili velmi dlouhé dobé nadvratnosti
vloZenych financ¢nich prostiedki do projektu. Tyto prostiedky se firm¢ nemuzou nikdy
vratit vzhledem k dobé€ zivotnosti zafizeni, protoze dopravnik za 37 let bude pravdépodob-
né nefunkéni a zastaraly. Spolecnost by tedy méla najit levnéjsi feSeni investice nebo in-
vestici pofidit z vlastnich zdrojt, ¢imz by usetfila na trocich z Gvéru a nékladi s tim spo-
jenych. Jelikoz je vSak hlavnim cilem firmy u této investice snizit naklady spojené
s pfevazenim vyrobkl z mensiho montazniho péasu a zaroven si zjednodusit skladovani a
vyrobu, je mozné, ze se podnik rozhodne pro realizaci investicniho projektu i ptes nepfiz-

nivé vysledky hodnoceni jeho efektivnosti.
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16 ANALYZA RIZIKA INVESTICE A OPATRENI

Kazdy realizovany investi¢ni projekt nese ur¢itou miru rizika. Proto je potieba jednotliva
rizika projektu odhalit, poté ohodnotit a popsat jejich dopad na spole¢nost a pravdépodob-
nost, ze skutecné nastanou. Nakonec se pokusit zjistit, jaké jsou moznosti jejich maximalni
eliminace ¢i redukce dopadu a navrhnout opatieni, jejichz ukolem je zabranit samotnému

vzniku rizika.

16.1 Identifikace rizik

Nejprve jsou identifikovana jednotliva rizika, kterd jsou schopna ohrozit samotny investic-
ni projekt. Na zakladé¢ téchto rizik jsou stanoveny mozné dopady na analyzovanou spolec-

nost a jeji ¢innost.

Tab. 50: Souhrn moznych rizik investicniho projektu (vlastni zpracovani)

Cislo Riziko Dopad na spolecnost
1 | Nekvalitni projektovy tym a organizace Nenaplnéni cilti investi¢niho projektu
e Prostoje.

Poruchy a ptetizeni dopravniku ¢i elektric-
ké balicky

SniZeni objemu vyroby.
Dodate¢né naklady na opravy.
SniZeni objemu vyroby.
SniZeni objemu prodeje.
Snizeni zisku.

Zniceni stroju a zafizeni.
Odstaveni produkce.

e Penézni ztréty.

3 | Pozar budovy

Odlisné hodnoceni efektivnosti investi¢niho

4 | ZvySeni nakladd na investi¢ni projekt projektu

Zpozdéné spusténi opétovného provozu a

viroby Snizeni objemu vyroby

6 | Zvyseni cen energii Zvyseni provoznich nakladt

Nedostatek finan¢nich prostfedkt na realizaci

7 | Neposkytnuti dostatecného tvéru od banky | . .
nvestice

8 | Dodate¢né zmény v investicnim projektu | Ovlivnéni ¢asového harmonogramu

. , e , | & OdloZeni projektu.
Nedodrzeni stanovenych terminti a podmi- o ’p N . ,
9 e Ovlivnéni ¢asového harmonogramu.

k
ne e Dodatec¢né naklady.
e Zpozdéni projektu.
e Dodatecné naklady.

10 | Nekvalitni vybér dodavateli
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16.2 Hodnoceni rizik

Poté, co jsou popsana jednotliva rizika ohrozujici investi¢ni projekt, je potfeba ohodnotit
zéavaznost jejich dopadu a stanovit miru pravdépodobnosti, s jakou skutecn¢ mohou nastat.
Pro hodnocenti je pouzita stupnice od 1 do 5, kdy ¢islo 1 symbolizuje velmi nizké riziko a
¢islo 5 naopak velmi vysoké riziko. Vysledné nebezpeci pusobeni rizika je pak uréeno vy-

nasobenim obou téchto hodnot.

Tab. 51: Hodnoceni rizik investicniho projektu (vlastni zpracovani)

Riziko Pravgc"epodobnost Mira Zz:(l)i)‘zll:
yskytu dopadu rizika
1 Nekvalitni projektovy tym a organizace 2 3 6
2 | Poruchy a pietizeni dopravniku ¢i elektrické balicky 3 4 12
3 Pozar budovy 1 5 5
4 Zvyseni nakladi na investi¢ni projekt 1 3 3
5 Zpozdéné spusténi opétovného provozu a vyroby 3 3 9
6 Zvyseni cen energii 2 2 4
7 | Neposkytnuti dostate¢ného uvéru od banky 1 4 4
8 Dodatecné zmény v investi¢nim projektu 2 2 4
9 | NedodrzZeni stanovenych termind 3 3 9
10 | Nekvalitni vybér dodavatelt 2 4 8

Za nejzavazngjsi riziko se po hodnoceni ukazaly poruchy potfizeného dopravniku a elek-
trické bali¢ky nebo jejich pietizeni. Pravdépodobnost vyskytu je stfedni, jelikoz uz nyni se
obcas vyskytnou mensi problémy s balickou a ta pfitom zatim zpracovava vyrobky jen
ze dvou vétsich montaznich pasl, po realizaci investice bude muset zvladnout napor ze
vSech tfi montaznich past. Delsi odstaveni dopravniku ¢i balicky by pfitom pro firmu
znamenalo sniZzeni objemu produkce ¢i mensi vytizeni zafizeni a pracovnikl. V ramci hod-

noceni miry dopadu tedy zavisi na tom, jak dlouhé by byla doba odstavky.

Druhymi dileZitymi riziky jsou zpozdéné spusténi opétovného provozu a vyroby po reali-
zaci projektu a nedodrzeni stanovenych termini. Tyto dvé rizika spolu souvisi, jelikoz by
zpozdéni dvoutydennich praci na zavedeni dopravniku do vyroby zapfti€inilo posunuti zku-
Sebniho a poté i1 ostrého provozu. Toto si firma nemiiZze dovolit, jelikoZ vzhledem k pravi-
delné celozavodni dovolené zaméstnancii méa pouhé dva tydny na tuto ¢innost. V opacném
ptipad€ by doslo ke sniZzeni objemu produkce, protoze by nebylo mozné na daném miste
vyrabet. Moznost posunuti zacatku provozu by mohlo zapticinit zpozdéni v kazdé fazi Ca-

sového harmonogramu.
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Dal8im rizikem je vybér nekvalitnich dodavatelt. V pfipadé stavebnich praci i zavedeni
dopravniku ma firma osvédcené dodavatele, se kterymi uz na podobnych projektech spolu-
pracovala, tudiz pravdépodobnost vyskytu rizika je mensi. I pfesto je mira dopadu vysoka,

wrwe

be&hem realizace investi¢niho projektu jako zpozdéni projektu ¢i dodatecné naklady.

Nejméné zavaznym rizikem jsou zvysené néklady investicniho projektu. Pravdépodobnost
vyskytu je nizka, jelikoz firma uz predem zahrnula do pofizovaci ceny investice rezervu
v hodnoté 1 000 000 K¢. Tato rezerva je dle odpovédnych pracovnikii spolecnosti dosta-

te¢n¢ vysoka na to, aby pokryla veskeré finan¢ni vykyvy.

16.3 Eliminace rizik

V tabulce (Tab. 52) jsou navrhnuta protirizikové opatfeni pro jednotliva rizika projektu. Je
ziejmé, Ze ne vSechna rizika lze kompletné odstranit, vétSinou se jedna pouze o preventivni

kroky k zabranéni jejich vzniku, ke snizeni miry dopadu ¢i pravdépodobnosti vyskytu.

Tab. 52: Protirizikova opatieni k eliminaci rizik (vlastni zpracovani)

Riziko Protirizikova opatieni

e Neustalé porady.

e Presné urceni tikolti a kompetenci.

o Neustalé kontroly funkénosti.

Poruchy a pfetizeni dopravniku ¢i elek-| e Pravidelné sefizovani zafizeni.

trické balicky e Kontrola sprivné manipulace se zafizenimi za-
meéstnanci.

o Kontrola dodrzovani bezpeénostniho fadu.

e Pojisténi budovy a zafizeni v ni.
Podrobnéjsi urceni rozpoctu investi¢niho projektu.
Vyty€eni krizovych scénait.

e Konzultace s pracovniky, ktefi uz méli na starost
podobné projekty.

1 Nekvalitni projektovy tym a organizace

3 Pozar budovy

4 Zvyseni nakladt na investicni projekt

Zpozdéné spusténi opétovného provozu

5 , Neustala kontrola plnéni ¢asového harmonogramu
a vyroby

6 | Zvyseni cen energii Uzavirani dlouhodobych smluv s dodavateli energie

7 Neposkytnuti - dostatetného ivéru od Rychlé vyhledani jiného bankovniho ttvaru

banky

e Pokusit se vytvorit flexibilni casovy plan.

8 Dodate¢né zmény v investicnim projektu | e Uréeni moznych odchylek od planu jiz b&hem vy-
tvafeni projekt. dokumentace a €as. harmonogramu.

e Lepsi komunikace s dodavateli.

e Pravidelné kontroly pInéni tkolt.

e Podrobné prostudovani nabidek od vice dodavateld.

e Zajistit si reference o dodavatelich.

e Udrzovat kontakt s ndhradnim dodavatelem v pfi-
padé rychlé potieby nahradit dosavadniho.

9 | Nedodrzeni stanovenych termind

10 | Nekvalitni vybér dodavatelt
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ZAVER

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnotit efektivnost investicniho projektu v podobé
propojeni tfi montaznich pasi do jednoho materialového toku prostiednictvim planované-
ho dopravniku a zaroven doporucit, zda by spolecnost méla této investi¢ni ptilezitosti vyu-

zit nebo by ji méla odmitnout.

V praktické ¢asti byla nejprve charakterizovana sledovana firma a nésledné na ni byla
aplikovana analyza vnitfniho a vnéjSiho prostfedi pomoci SWOT analyzy a Porterového
modelu péti konkuren¢nich sil. Tento model zjistil, Ze nejvétsi nebezpeci firmé hrozi
ze stavajici konkuren¢ni rivality v odvétvi, jelikoz se na trhu objevuje velké mnozstvi spo-
le¢nosti, které vyrabi podobné produkty. Nevyhodou je, Ze se poptavka po vyrobcich ne-
zvySuje, navic mohou zdkaznici ptejit ke konkurenci téméf bez nékladi, tudiz se rivalita a

soutézivost v odvétvi neustale stupiiuje.

Na zakladé finan¢ni analyzy bylo zjisténo, ze se v roce 2016 snizily naklady i vynosy
0 14 % z divodu pfesunuti ¢asti vyroby do vyrobniho zadvodu ve Slovinsku. To zpisobilo
také pokles hospodarského vysledku, ktery dosahoval v celém sledovaném obdobi klad-
nych hodnot, podobné jako cCisty pracovni kapital, ktery vSak v poslednich dvou letech
zaznamenal pokles o vice nez 100 mil. K¢ vlivem snizeni obéznych aktiv a zvySenim krat-
kodobych zavazkii. ZadluZenost a rentabilita firmy je velmi dobrd, ukazatele se pohybuji
v doporu€enych hodnotach. V ptipad¢ likvidity je nejvétsi problém u velmi nizké hodnoty
hotovostni likvidity, nebot’ spolecnost disponuje malym mnozstvim kratkodobého finan¢-
niho majetku, ktery je vazan hlavné v nezaplacenych pohledavkach. Pfi¢inou budouci pla-
tebni neschopnosti by mohla byt skute¢nost, ze firma vykazuje velmi dlouhou dobu obratu
pohledavek, ktera trva 3-4 mésice od vystaveni faktury. Tyto pohledavky jsou navic odbé-
rateli zaplacené pozdé€ji nez uhrazené zdvazky firmy. V porovnani s odveétvim jsou nejvet-
Sim rozdilem ukazatele aktivity, ze kterych je patrné, ze majetek je efektivnéji vyuZzivan
spolecnostmi v odvétvi a pfedev§im doba obratu pohledavek je niz§i nez doba obratu za-

vazka.

Z diivodu snizeni nékladii souvisejicich s pfevozem vyrobka z mensiho montaZzniho pésu a
zaroven kvili zjednoduseni skladovéani a vyroby sporaki se firma rozhodla pro investi¢ni
projekt tykajici se propojeni tff montaznich péasi do jednoho materidlového toku pomoci
nového dopravniku. V ptipad¢ financovani investice se firma rozhodla pro financovani

pouze z cizich zdroji, tudiz byly zpracovany nabidky tfi bankovnich tstavii, ze kterych byl
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v

vyhodnocen jako nejpiijatelngjsi investiéni Gvér od Ceské spofitelny. Spoleénost je dlou-
hodobym partnerem této banky, tudiz jim byl nabidnut vyhodny urok.

vvvvvv

veni o¢ekavanych penéznich tokl a pofizovaci ceny investice. Pozadovana vynosnost spo-

le¢nosti byla vypoctena ve vysi 4,19 %.

Poté se preslo ke konkrétnimu hodnoceni efektivnosti investicniho projektu. Nejdiive byla
investice zhodnocena pomoci statickych metod, z jejichz vysledkii bylo zfejmé, Ze se tato
investice firm¢ v zadném piipadé nevyplati. Vynosnost investice totiz vysla v zapornych
hodnotach, tudiz firma za 10 let Zivotnosti projektu nevyd¢€la na realizaci investice, naopak
pujde do ztraty. Doba navratnosti je také neadekvatni, jelikoz by se vlozené prostfedky
do projektu vratily az za 37 let. Vysledky dynamickych metod stvrdily zamitnuti realizace
investicniho projektu. Také Cista soucasnd hodnota dosahovala zaporné hodnoty ve vysi
-13 172 679 K¢ a index rentability zjistil, ze 1 K¢ kapitalového vydaje pfinese firmé pouze
0,13 K¢ penézniho piijmu. Vnitini vynosové procento nebylo ani mozné vypocitat, jelikoz
nebyla nalezena diskontni mira, pfi které by ¢istd soucasna hodnota vykazovala kladnych

hodnot.

Na zavér byla vytyCena mozna rizika, ktera se v ramci realizace investi¢niho projektu mo-
hou vyskytnout. Jedné se pfedevS§im o poruchy potizeného dopravniku a elektrické balicky
nebo jejich pretizeni, zpozdeéné spusténi opétovného provozu a vyroby po realizaci projek-
tu, nedodrZeni stanovenych termind a vybér nekvalitnich dodavatelt. Jednotlivym rizikiim
byla navrZena moZna protiopatieni. Pro omezeni poruchovosti zafizeni by mély byt prova-
dény casté kontroly, sefizovani a zaskoleni pracovnikil, v ptipad€é zpozdéni opé&tovného
spusténi provozu byla navrhnuta neustald kontrola plnéni ¢asového harmonogramu. Nedo-
drzovani terminti by méla zlepsit pravidelnéjsi komunikace s dodavateli a kontrola plnéni

ukolu a kvalitu dodavatell zajisti podrobné&j$i prostudovani nabidek a referenci.

Na zéklad¢ vysledkt, které tato prace ptinesla, je mozné konstatovat, Ze investi¢ni projekt
neni doporucen k pfijeti, a to pfedevsSim kvtili velmi dlouhé dobé névratnosti vloZzenych

finan¢nich prostfedkd do projektu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

BU Bankovni Gvéry

CF Cash flow

CF; Diskontované cash flow
CPK Cisty pracovni kapital
CSH Cista soudasna hodnota
DPH Dan z piidané hodnoty
DM Dlouhodoby majetek
EAT Cisty zisk

EBIT Zisk pted zdanénim a troky

EBITDA Zisk pted zdanénim, uroky a odpisy

EBT Zisk pted zdanénim

HDP Hruby domaci produkt

1 Urokova mira, diskontni sazba

N Urokova mira, diskontni sazba kladna
v Urokova mira, diskontni sazba zéporna
IRR Vnitini vynosové procento

K Kapitalovy vydaj

n Doba Zivotnosti

NPV Cista sou¢asna hodnota

NPVy Cista sou¢asna hodnota kladna

NPVy Cista soucasna hodnota zaporna

NU Nakladové uroky

0) Odpisy
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OA

PI

Ir

ILa

ROA

ROE

ROI

ROS

TpODN

TFINSTAB

SWOT

t

THP

VH

VK

WACC

Obézna aktiva

Index ziskovosti

Bezrizikova Grokova mira

Rizikova ptirazka za velikost podniku
Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita investic

Rentabilita trzeb

Rizikova ptirazka za vysi podnikatelského rizika
Rizikova ptirazka za finan¢ni stabilitu firmy
Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats
Casovéa proménna

Technicko-hospodaisky pracovnik

Vysledek hospodateni

Vlastni kapital

Vazené primérné naklady na kapital

Cisty zisk za dané obdobi
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PI Layout ¢asti montazni budovy vcetné planovaného dopravniku
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BUDOVA &10 - NOVY DOPRAVNIK DO EXPEDICE




