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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva hodnocenim financni situace  spoleCnosti
ZETOR TRACTORS a.s. za vyuziti néstrojii analyzy interniho a externiho prostredi
podniku a finan¢ni analyzy. Pro vytvofeni finan¢ni analyzy se vyuzivaji dvé zakladni
techniky, kterymi jsou pomérova analyza a procentualni rozbor. Protoze vSak tyto dva
nastroje nejsou schopny pokryt celou problematiku, jsou jejich vysledky doplnény
dalSimi ukazateli, t¢mi jsou Altmanova analyza, Kralického rychly test a Index IN.
Ze ziskanych vysledkl je navrzena soustava moznych opatfeni pro posileni soucasné

finan¢ni situace analyzované spolecnosti.

Abstrakt

The diploma thesis deals with evaluation of financial situation of the company ZETOR
TRACTORS a.s. There are used the tools of analysis of internal and external environment
of the company and financial analysis. To create financial analysis are used the two basic
techniques, which are the ration analysis and percentage analysis. However, this two
analysis are not able to cover the whole problem area, their results are supplemented by

other indicators, which are Altman’s Z-score, Kralicek Quick Test and index IN.

Klicova slova

SLEPTE, Porteriv model, finan¢ni analyza, pomérova analyza, procentudlni rozbor,
Altmanova analyza, Kralického rychly test, IN index.

Key words

SLEPTE, Porter’s model, financial analysis, analysis, ration analysis, percentage

analysis, Kralicek Quick Test, index IN.
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Uvod

Zékladni snahou kazdého podnikatelského subjektu napti¢ vSemi historickymi obdobimi
bylo dosazeni zisku. V poslednich letech je vSak hlavnim motivem podnikéni zejména
zvySovani hodnoty podniku namisto dosazeni zisku. Vlivem konkurence se tento motiv
stava nelehkym tukolem spole¢nosti. Z tohoto divodu je finanéni fizeni podniku

dalezitym nastrojem pro spravny chod spolec¢nosti.

Pokud chce spolecnost zajistit spravny chod podniku, je nutné pravidelné provadét
finan¢ni analyzu, kterd podava informace o finan¢nim vyvoji a zdravi. Finan¢ni analyzu
Ize vyhotovit z ucetnich dat, ktera jsou dale zpracovavana a dopliovana finan¢nimi
I nefinan¢nimi indikatory. Tato analyza poskytuje mnoho metod k hodnoceni finan¢niho
zdravi spolecnosti a k odhaleni problematickych oblasti. V nékterych piipadech miize
analyza odhalit hrozici bankrot spolecnosti. Metody zobrazuji stav minuly a soucasny.

Dle analyzy lze odhadnout i stav budouci.

Tato diplomovad prace je zaméfena na zhodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti
ZETOR TRACTORS a. s., kterd na ¢eském trhu ptisobi témét 70 let. Do hlavni obchodni
¢innosti této spoleCnosti patii vyroba traktorGi a vyrobni operace s ni spojené.
Pro zhodnoceni finan¢ni situace byla spolecnosti poskytnuta Géetni data, predev$im

rozvaha, vykaz ziski a ztrat a vyrocni zpravy.

Diplomova prace zahrnuje teoretické znalosti a praktickou ¢ast, ve které jsou predstaveny
zakladni Gdaje a historie spolecnosti. V praktické Casti jsou shrnuty analyzy prostiedi
podniku a finan¢ni analyza za obdobi 2009 az 2013. Finan¢ni analyza se sklada z analyzy
soustav ukazatelli, analyzy absolutnich ukazatell, rozdilovych ukazatelti a pomérovych
ukazateld. VSechny vysledky jsou srovnavany s doporu¢enymi hodnotami €i s oborovymi
pruméry. Zavérem diplomové prace jsou uvedeny navrhy na zlepSeni finan¢ni situace

spolecnosti.
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1 Vymezeni problému a cile prace

K celkovému zhodnoceni finan¢niho zdravi slouzi rozbor vnéjsiho prostiedi, ktery bude
¢lenén na analyzu obecného prostiedi, kde bude pouzita SLEPTE analyza, a analyzu
oborového prostiedi za vyuziti Porterova modelu konkurenénich sil v odvétvi, Mc Kinsey
7S analyzy a SWOT analyzy. Rozbor vnitiniho prostfedi spole¢nosti bude zahrnovat
zhodnoceni finan¢ni situace podniku pomoci vybranych ukazatelli finan¢ni analyzy, ktera
podé informace o vyvoji nakladii, vynosu, aktivech a pasivech v letech 2009 az 2013,
jejich struktuie a vyznamu. Pro zvyseni vypovidaci schopnosti dat je zadouci zjisténé
udaje ZETOR TRACTORS a.s. porovnat s primérem, které¢ho je dosahovano v odvétvi
zabyvajicim se vyrobou a prodejem traktort. Vysledky téchto analyz jsou pro vedeni

spolecnosti zdrojem potiebnych informaci pro provedeni vhodnych rozhodnuti.

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit financni situaci spolecnosti
ZETOR TRACTORS a.s. pomoci finan¢ni analyzy a navrhnout opatfeni vedouci
ke zlepSeni finan¢ni situace spole¢nosti. Aby bylo mozno dosahnout tohoto cile, je nutné
zvolit nékolik dil¢ich cili. Prvnim dil¢im cilem prace je prostudovani odbornych
podkladl z oblasti analyzy vné&jSiho i1 vnitiniho prostfedi podniku a financni analyzy.
Vsechny tyto podklady vyuzit pro zpracovani teoretické ¢asti prace. Druhym dil¢im cilem
prace je podrobné sezndmeni se s historii a soucasnosti spole¢nosti, prostudovani jejich
ucetnich vykazii za sledované obdobi a vyuZiti znalosti z teoretické casti diplomové prace
pfi aplikaci na vybranou spole¢nost. Vysledkem daného cile bude zjisténi soucasné
finan¢ni situace a prficiny pfipadného negativniho vyvoje finan¢ni situace. Zavérem

diplomové prace budou navrzena opatieni na zleps$eni finan¢ni situace podniku..
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2 Teoreticka vychodiska prace

V této ¢asti diplomové prace jsou popsany teoretické pristupy pojednavajici o analyzach,
které poskytuji detailni pohled na kli¢ové faktory podniku. Pro kazdou spole¢nost, ktera

chce byt GispéSna a ustat na trhu mezi konkurenci, je sledovani téchto faktorii zasadni.

Pti provadéni analyzy je zdsadni postihnout vSechny faktory, které na spole¢nost ptsobi.
Nejprve se provadi analyza okoli podniku, za ni nésleduje analyza internich prostredi
spole¢nosti. Provedenim téchto dvou analyz lze nasledné sestavit strategickou analyzu

spolecnosti SWOT. Pro kompletni doplnéni je nasledné provedena financni analyza.

2.1 Analyza okoli podniku

Analyza okoli se zaméfuje na faktory, které ptisobi v okoli podniku, a které jej ovliviiuji
a v budoucnosti budou ovlivitovat jeho strategické postaveni. Analyza se soustied’uje
na vlivy trendd jednotlivych slozek makrookoli a mikrookoli a jejich vzajemné vazby
a souvislosti. Okoli podniku nastavuje ur¢ité mantinely pro ptsobeni podniku, podnik

vSak na néj mize ¢astecné pisobit.

Analyza obecného prostiedi podniku
Analyza makroprostfedi zhodnocuje faktory plisobici na cely trh. Soucasné literatury
predkladaji vice zpusobu jak analyzu provést. Mezi nejvice znamé se fadi SLEPTE

analyza a jeji ptipadné modifikace (STEP, STEPE, PESTLE ...) [1]

2.1.1 SLEPTE analyza

Tato analyza d€li vlivy makrookoli dle Sesti zdkladnich faktori — sociokulturni,
legislativni, ekonomické, politické, technologické a ekologické. Kazda z téchto skupin
ovlivituje podnik riznou mérou. Cilem této analyzy je urcit, které z téchto faktorti jsou

vyznamné pro uréity podnik. [1]

Sociokulturni faktory
Jedna se o demografické charakteristiky (pocet obyvatel, hustota osidleni, vékova
struktura, podil méstského a venkovského obyvatelstva, pracovni a kariérni preference),

zmény zivotniho stylu, mobilita, uroven vzdélani, pfistup k praci a volnému casu,
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rovnopravnost. [1]

Legislativni faktory
Podnik je ovlivnén existujicimi zékony, vyhlaSkami a normami jako jsou napi.:
antimonopolni zdkony, zdkon o ochran¢ spotiebitele, danové zakony, obchodni zakonik,

pracovni a obchodni pravo, ISO normy a dalsi. [1]

Ekonomické faktory

Tyto faktory zahrnuji zhodnoceni stavu makroekonomického prostfedi. K ukazatelim
hodnoticim makroekonomické prostiedi patii vyvoj hospodarského cyklu, trendy
hrubého domaciho produktu, kupni sila, trokovd mira, mira inflace, mira
nezaméstnanosti, primérna mzda, vyvoj cen energii, ménova stabilita, danové zatizeni

a cla (export, import). [1]

Politické faktory

Mezi hlavni politické faktory patii predevsim politickd stabilita zem¢ (forma a stabilita
vlady, obcanské nepokoje, politickd strana u moci, opozice), politicky vliv riznych
skupin (stakeholders) a hodnoceni externich vztahti (zahrani¢ni konflikty, nacionalismus,

regionalni nestabilita atd.). [1]

Technické a technologické faktory
Do této kategorie spada vladni podpora vyzkumu a vyvoje, celkovy stav technologie,

nové objevy, zmény technologie, vybavenost firem a domacnosti, rychlost zastaravani.

[1]

Ekologické faktory

Témito faktory je kladen velky diraz na ochranu pfirody a ekologii (pfedpisy
a ekologické normy). [1]

Analyza oborového prostiedi podniku

Zde se jedna predevsim o Porteriiv model péti sil. Ten patii mezi zakladni a zaroven

McKinsey 7S analyza a SWOT analyza. [1]
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2.1.2 Porteriv model péti sil

Tento model patii mezi zdkladni a zaroven nejvyznamnéj$i ndstroje pro analyzu

konkurencniho prosttedi firmy a jejiho strategického fizeni.

Podnik musi neustale analyzovat ,,pét sil“, které vypovidaji o pfitazlivosti odvétvi. Model
péti sil zdaraziuje vSechny zakladni slozky odvétvové struktury, které mohou byt
v daném odvétvi hnaci silou konkurence. Ne vSechny sily budou mit v daném odvétvi

stejnou dilezitost. Klicovym ukazatelem je nejéastéji ziskovost. [2]

Potencialni
novi

konkurenti
(hrozba
pohyblivosti)

Dodavatelé Konkurence Zékaznici

("Vjed,lné"ad v odvétvi
sila
dodavatell) (rivalita)

(vyjednévaci
sila
dodavatel()

Substituty
(hrozba
zastupitelnosti)

Obr. 1: Porterav pétifaktorovy model [2]

Hrozba silné rivality — pfitazlivost odvétvi stoupa, pokud dané odvétvi stagnuje ¢i
se zmensuje. Toto je zpusobeno ziskanim vySsiho podilu na trhu na tkor konkurentt.
Faktorem zhorSujicim rivalitu je velky z4jem konkurentl setrvat na trhu, jejich velky

pocet a velmi malé diference mezi vyrobky. [2]

Hrozba vstupu novych konkurenti — tato hrozba zavisi na vstupnich bariérach
do odvétvi, napt. na kapitalové narocnosti vstupu, legislativé a vladnich zasazich,

diferenciaci vyrobku a dalsich. [2]
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Hrozba nahraditelnosti (substituce) vyrobkua — substituty jsou produkty, které jsou
podobné a slouzi k podobnému ¢i stejnému ucelu. Z tohoto divodu se musi podnik
zam¢iit na sledovani vyvoje cen u substitutii. Pii zlepSeni technologii pro vyrobu

substitu¢nich vyrobkt budou ceny a zisk na trhu klesat. [2]

Hrozba rostouci vyjednavaci sily zakazniki — mezi zdkazniky lze zaradit spotiebitele,
obchodni firmy, primysl a instituce. Za nepfitazlivy se povazuje trh, kde maji zakaznici
velkou ¢i rostouci moc pii vyjedndvani. Zakaznici se snazi snizovat ceny tim, ze chtéji

vice sluzeb a lepsi kvalitu, coZ vede ke snizovani zisku prodavajiciho. [2]

Hrozba rostouci vyjednavaci sily dodavateli — neatraktivnim odvétvim se stane
pro dodavatele odvétvi, kde mohou dodavatelské firmy zvySovat ceny ¢i snizovat kvalitu

a kvantitu dodavek. [2]

2.1.3 MCKinsey 7S analyza

Analyza 7S od firmy McKinsey (McKinsey 7S Framework) je ur¢ena k analyze vnitiniho
prostiedi firmy nebo tymu. Tento model v sob¢ zahrnuje 7 zakladnich faktori (aspekti),
které se vzajemné podmituji, ovliviiuji a rozhoduji o tom, jak bude firemni strategie

naplnéna. [3]

Mezi tvrdé elementy patfi:

Strategie — strategie firmy obvykle vychazi z vize firmy a z konkrétniho poslani firmy.
Firma se obvykle snazi dosahnout urcité konkuren¢ni vyhody s cilem uspokojeni trhu
a uspokojeni oc¢ekavani zdjmovych skupin (vlastnici, pracovnici firmy, organy mistni

spravy, obchodni partnefi, zastupci statu, bank atd.). [3]

Struktura — organizacni struktura firmy rozdéluje ukoly, kompetence a pravomoci mezi
pracovniky firmy, coz je jejim hlavnim poslanim. Struktury maji mnoho zékladnich typt:

liniova, funkcionalni, liniové §tabni, divizionalni, maticové organizacni). [3]

Systémy — pod timto faktorem si lze pfedstavit vSechny informaéni procedury, které

V organizaci probihaji. [3]

Sdilené hodnoty — sdilené hodnoty neboli kultura firmy uzce souvisi se spolupracovniky.

Kultura firmy je souhrn predstav, mytl, ptistupii a hodnot ve firmé vSeobecné sdilenych

15



a relativn¢ dlouhodobé udrzovanych. Diky kultufe firmy se vytvaii pozitivné plsobici

neformalni normy chovéani. [3]

Schopnosti — firma musi dbat na to, aby doSlo ke zvySeni ekonomické, pravni
a informatické gramotnosti persondlu, a aby nebyly rozvijeny pouze jejich technické

a vyrobni kvalifikace. [3]

Styl —tento faktor vyjadiuje, jakym stylem je firma fizena. Mezi klasickou typologii styld
vedeni patii autoritativni styl fizeni, demokraticky styl fizeni a styl laissez-faire (volny

priib&h). [3]

Spolupracovnici — hlavnim zdrojem zvySovani vykonnosti firmy jsou lidé.
Spolupracovnici mohou byt povazovani taktéz za hlavni provozni riziko, a to v ptipadé
jejich podvodného jednani. Z toho divodu je dulezité vénovat pozornost motivaci

spolupracovniku. [3]

Strategie Systémy

Sdilené
hodnoty

Schopnosti

Spolupracovnici

Obr. 2: 7-S model [3]

Syntéza dil¢ich analyz

Po provedeni vyse uvedenych analyz nasleduje dalsi krok, tedy syntéza a celkové
zhodnoceni, které slouzi jako zaklad pro vytvoieni strategie. I zde je mozné vyuzit

v

nekolika zptisobti, nejzndméjsi je pravé SWOT analyza.
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2.14 SWOT analyza

Tato metoda je nazvana podle pocatecnich pismen téchto anglickych slov:

S — strenghts (sily),

W — weaknesses (slabosti),

O — opportunities (ptilezitosti),

T — threats (hrozby).

Pro uspésnou aplikaci vhodné marketingové strategie je dilezité pro firmu, aby umeéla

zhodnotit na jedné stran¢ silné a slabé stranky (analyza S-W) a na strané druhé

identifikovat vhodné pfilezitosti a hrozby (O-T).

Pti pouziti SWOT analyzy se zkouma vnéjsi (externi) prostfedi - ptilezitosti a hrozby.

V dalsi ¢asti analyzy firma zkouma vnitini (interni) prostfedi - silné a slabé stranky. [4]

Vyuzitim kombinace jednotlivych faktorti miiZze podnik stanovit svoji strategii:

Interni analyza
SWOT analyza
Silné stranky Slabé stranky
E S-O strategie: W-O-Strategie:
x Vyvoj novych metod, které jsou vhodné | Odstranéni slabin pro vznik novych
t pro rozvoj silnych stranek spole¢nosti ptilezitosti.
e (projektu).
xr Prilezitosti
n
i
a
: S-T-Strategie: W-T-Strategie:
1 Pouziti silnych stranek pro zamezeni Vyvoj strategii, diky nimz je mozné
: hrozeb. omezit hrozby, ohrozujici nase slabé
)z’ stranky.
a Hrozby
Obr. 3: SWOT matice [4]
e SO - strategie vyuziva silnych stranek ke zhodnoceni pfileZitosti,
e WO - strategie je zamé&fena na odstranéni slabych stranek vyuzitim pfileZitosti,
e ST —strategie jsou mozné tehdy, je-li podnik dost silny na ptimy stiet s ohrozenim,
e WT - strategie je obrannou strategii zaméfenou na odstranéni slabé stranky

a vyhnuti se ohrozeni. [4]
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2.2 Financni analyza

Finan¢ni analyza podniku je metodou, kterd hodnoti financni hospodafeni podniku.
Hodnoceni podniku dle ekonomické teorie mize byt vyjaddfeno rtiznymi modely
zalozenymi na verbdlnim hodnoceni (SWOT analyza, metoda kritickych faktort
uspesnosti, metoda analyzy portfolia dvou dimenzi nebo Argentiho model) nebo
na finanénim vyjadieni (matematicko-statistické metody, bodovaci metody, pyramidové

rozklady). Oba piistupy lze kombinovat - metoda balanced scorecard (BSC) nebo rating.

[5]

Pro hodnoceni firmy potiebuje finan¢ni analytik data, bez kterych nelze vyhotovit
finan¢ni analyzu. Dilezitou roli zde hraje finan¢ni Ucetnictvi, které vérné zobrazuje
hospodateni podniku. Poskytuje idaje o majetku a dluzich podniku, o vloZzeném
a vytvoreném kapitalu, 0 vynosech a ndkladech, o penéznich tocich a o dosazeném
vysledku hospodateni. (Sedlacek, 2009) Financ¢ni analyza vychazi z Géetnich dat, ktera
jsou déle zpracovavdana a doplilovdna finanénimi i1 nefinan¢nimi indikatory az

ke kone¢nému zhodnoceni finan¢ni situace podniku.

Ziskana data se tfidi, agreguji, pométuji mezi sebou, hodnoti se vztahy mezi nimi, hledaji
se kauzalni souvislosti mezi daty a urCuje se jejich vyvoj. Z téchto dat lze odhadnout
vyvoj finanéni pozice podniku v budoucnosti. Diky tomuto zpracovani se zvySuje

vypovidaci schopnost dat a jejich informaéni hodnota. [5]

Pomoci finan¢ni analyzy lze identifikovat problémy, siln¢ a slabé stranky hodnotovych
procestt podniku. Informace ziskané financ¢ni analyzou umoziuji dospét k urcitym
zavérim o celkovém hospodafeni a financni situaci podniku. Jakékoli financni
rozhodovani by mélo byt podloZeno finan¢ni analyzou a tak se informace ziskané finan¢ni

analyzou stavaji podkladem pro rozhodovani managementu podniku. [5,6]

Cilem finan¢ni analyzy podniku je zpravidla:
e posouzeni vlivu vnitiniho 1 vnéjSiho prostiedi podniku,
e analyza dosavadniho vyvoje podniku,
e komparace vysledki analyzy v prostoru,

e analyza vztahl mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),
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e analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty,
e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

e interpretace vysledkd véetné navrhi ve finanénim planovani a fizeni podniku. [5]

Metody financ¢ni analyzy

Finan¢ni analyza obsahuje dvé casti:

a) kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu

U této analyzy je velmi dilezité mit rozsédhl¢ znalosti vzdjemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, zkuSenosti odbornika, subjektivni odhady

a city pro situace a jejich trendy.

Analyza je zalozena piedevSim na verbalnim hodnoceni. Patfi sem SWOT analyza,
metoda kritickych faktora Gspésnosti, metoda analyzy portfolia dvou dimenzi, Argentiho

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

Analyza posuzuje a hodnoti: makroekonomické prostfedi, mikroekonomické prostredi,
faze zivota podniku, cile a vlivy ostatnich zGc¢astnénych stran. [5] - viz. analyza okoli

podniku
b) kvantitativni, tzv. technickou analyzu

Tato analyza vyuZivd matematickych, statistickych a dal$i algoritmizovanych metod

ke zpracovani ekonomickych dat s naslednym ekonomickym posouzenim vysledki. [5]

Dle ucelu, ke kterému analyza slouZzi a podle dat, ktera pouZziva, se rozliSuje:
1 Analyza soustav ukazatelu:
e pyramidové rozklady,
e komparativné analytické metody,
e kombinace metod.
2 Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych):
e analyza trendl (horizontalni analyza),
e procentni rozbor (vertikalni analyza).
3 Analyza rozdilovych ukazatela:

e (isty pracovni kapital,
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e (isté pohotové prostiedky,

e (isty penézné-pohledavkovy finan¢ni fond.
4 Analyza pomérovych ukazateli:

e rentability,

e aktivity,

e zadluZenosti a finan¢ni struktury,

e likvidity,

e provozni Cinnosti,

e cash flow. [5]

2.2.1 Analyza soustav ukazateli

Finanéni ekonomickou situaci podniku je mozno zjistit pomoci mnoha rozdilovych
a pomé&rovych ukazatelii. Nevyhodou téchto jednotlivych ukazatell je, ze maji omezenou
vypovidaci schopnost. Posouzeni celkové finanéni situace podniku lze dosahnout pomoci
modell finan¢ni analyzy. Rostouci pocet ukazatelli zobrazuje finan¢né-ekonomickou

situaci podniku detailnéji, avSak soucasné velké mnozstvi ukazatelll zt€Zzuje orientaci. [5]

Pti vytvafeni soustav ukazateld se rozliSuji:

a) Soustavy hierarchicky uspotadanych ukazatelll — napf. pyramidové soustavy.
b) Utelové vybéry ukazateld — vyuzivd komparativné-analytickych nebo
matematicko-statistickych metod. Vybéry se ¢leni dle tcelu jejich pouziti:
a. bonitni (diagnostické) modely - snaZi se pomoci jednoho ukazatele
vyjadrit finan¢ni situaci, resp. pozici podniku (napf. Tamatiho model,
Kralickiv rychly test, atd.)
b. bankrotni (predikéni) modely - jsou nazyvany systémy v¢asného varovani,
a to predev§im z dlivodu indikace pfipadného ohrozZeni finan¢ni zdravi

podniku (Altmantv index dtvéryhodnosti, IN indexy). [5]

2.2.1.1 Kralickuv rychly test

Quick test byl navrzen v roce 1990 P. Kralickem. Poskytuje rychlou a velmi dobrou
vypovidaci schopnost v ,klasifikaci* analyzované firmy. PouZzivaji se v ném ukazatele,

které nesmi podléhat rusivym vlivim. Ze 4 zakladnich oblasti (likvidita, stabilita,
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rentabilita a vysledek hospodateni) byly zvoleny ukazatele tak, aby zabezpecovaly
vyvazenou analyzu jak finan¢ni stability, tak i vynosové situace firmy. Vyhodou rychlého

testu je jeho jednoduchost a rychlost.

1. ukazatel, kvodta vlastniho kapitalu, poskytuje informace o kapitadlové sile firmy
(o dlouhodobé finanéni stabilité a samostatnosti) a o existenci ¢i neexistenci hodn¢ dluhi
v penéznich jednotkach nebo procentech celkovych aktiv. Udava, do jaké miry je firma
schopna pokryt své potfeby vlastnimi zdroji.

vlastni kapital

Kvéta vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovani) = —————
celkova aktiva

2. ukazatel je doba splaceni dluhu z cash flow. Udava, za jak dlouhé ¢asové obdobi

je podnik schopen uhradit své zavazky.

cizf kapital — kratkodoby finan¢ni majetek

Doba splaceni dluhu z CF = bilanent cash flow

Doba spléaceni dluhu a kvéta vlastniho kapitalu charakterizuje finanéni stabilitu sledované

firmy.
3. ukazatel je ukazatel rentability trzeb, ktery neni méten ziskem, ale cash flow
cash flow
Cash flow v % trzeb = ————
trzby
4. ukazatel je ukazatel rentability aktiv

VH po zdanéni + droky - (1 — dafiova sazba)
celkova aktiva

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

Ukazatel rentability trzeb a ukazatel rentability aktiv analyzuji vynosovou situaci

zkoumané firmy. [5]

Pro stanoveni bonity je dileZity nejprve kazdy ukazatel oklasifikovat dle nésledujici
tabulky a vyslednou znamka je urcena jako aritmeticky primér znamek za jednotlivé

ukazatele.
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Tabulka ¢. 1: Stupnice hodnoceni ukazateli [5]

Ukazatel Vyborny XS’LTYI Dobry | Spatng ir(l)sl;rli)/iizi
(1) (2) 3) 4) (%)
Kvétavlastmiho | a5 | 55006 | 5100 | 0% negativni
kapitalu
Doba spléceni dluhu | <3roky | <5let | :tZ f :tZ >30 let
CF v % trzeb >10% >8% >5% | >0% negativni
ROA >15% | >12% | >8% | >0% negativni

2.2.1.2 Altmanova formule bankrotu (Z-skére)

Tato formule vychazi z diskriminacni analyzy uskute¢néné koncem 60. a v 80. letech
u ne¢kolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Profesorem Altmanem
byla stanovena diskrimina¢ni funkce, ktera vedla k vypoctu Z-skore diferencované
pro firmy s akciemi vefejn¢ obchodovatelnymi na burze a zvlast pro predvidani
finan¢niho vyvoje ostatnich firem. Stanovil hranice pasem pro ptedpovéd finan¢niho
vyvoje firmy.

Z — skore je doplitujicim faktorem pfi finan¢ni analyze. [5]
Z-skoére pro ostatni firmy:

Z;=0,717-A+0,847-B+3,107-C+ 0,420-D + 0,998 - E
A = Cisty pracovni kapital (obézna aktiva — kratkodobé zavazky) / celkova aktiva,
B = zisk po zdanéni / celkova aktiva,
C = zisk ptfed zdanénim a uroky (EBIT) / celkova aktiva,
D = zékladni kapital / celkové dluhy,

E = celkové trzby / celkova aktiva.
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Hranice pro piedpovéd’ finan¢ni situace:

Tabulka ¢. 2: Hranice pro piredpovéd’ finanéni situace [5]

Pokud Z > 2,9 | mizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci

1,2<72<29 | ,8edd zona* nevyhranénych vysledki

Z < 1,2 | firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy

2.2.1.3 Indexy IN

Index IN95 — index duvéryhodnosti, Index IN99 — vyjadiuje kvalitu podniku z hlediska
finanéni vykonnosti, Index INO1 — je spojenim pifedchozich indext, Index INO5 — je
aktualizaci indexu INO1. Toto jsou zdkladni Ctyfi indexy, které byly vytvofeny manzely
Neumaierovymi, a jejich hlavnim ukolem je hodnoceni finan¢niho zdravi ¢eskych firem
v Ceském prostiedi. Indexy se vyjadiuji rovnici vyuzivajici pomérové ukazatele
(zadluzenosti, rentability, likvidity, aktivity). Jednotlivym ukazateliim je pfifazena vaha,
které je vazenym primérem hodnot daného ukazatele v jednotlivych odvétvich. Posledni

dva indexy (INO1 a INOS) spojuji pohled vétitele a pohled vlastnika.
IN0O5=0,13-A+0,04-B+3,97-C+0,21-D+ 0,09 -E

A = aktiva / cizi kapital,

B = EBIT / nékladové troky,

C = EBIT / celkova aktiva,

D = trzby / celkova aktiva,

E = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky,

V1 az V6 = vahy jednotlivych ukazatelt. [5]

Vyhodnoceni indexu se provadi nasledovné:

Tabulka ¢. 3: Vysledna klasifikace podniku [5]

Pokud IN > 1,6 | muZeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci

»seda zoéna“ nevyhranénych vysledki (nevytvareji

09<IN<LE | I i otua nezbankrotuji)

IN<0,9 | firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy
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2.2.2 Analyza absolutnich dat

Pti této analyze se vyuziva udajii obsazenych v Ucetnich vykazech. Sleduji se zmény
absolutni hodnoty ukazatelii v Case, ale také jejich relativni (procentni) zmény. Uplatnéni
téchto ukazatelii miize byt nalezeno v analyze vyvojovych trendt (horizontalni analyza)
a v procentni analyze komponent (vertikalni analyza). Nevyhodou téchto analyz je to, Ze

neukazuji pfi¢iny zmény, pouze je konstatuji. [5]

2.2.2.1 Analyza trendi (horizontalni analyza)

Porovnava zmény ukazatell v Casové tad€. Data, ktera tato analyza vyuziva, jsou
obsazena v ucetnich vykazech firem a ve vyro¢nich zpravach, které uvadi klic¢ové finan¢ni
polozky za poslednich 5 az 10 let. Je nejcastéji pouzivanou a nejjednodussi metodou
pro zjisténi hospodaiské situace podniku. Cilem analyzy je zmétit pohyby jednotlivych
veli€in a to absolutné a relativné a zméfit jejich intenzitu. Pfi analyze jsou brany v Givahu
jak zmény absolutni hodnoty, tak i procentni zmény jednotlivych polozek vykazi,
po fadcich, horizontalné. Absolutni zména je ziskdna rozdilem hodnot aktudlniho roku

a roku minulého. [5,8]

Absolutni zména = ukazatel t — ukazatel t — 1

(Absolutni zména - 100)
ukazatel t — 1

Procentni zména =

, kde:
t je bézné obdobi,

t-1 je predchozi obdobi. [5]

2.2.2.2 Procentni analyza komponent (vertikalni analyza)

V této analyze jsou posuzovany jednotlivé prvky z Gcetnich vykazl. Cilem analyzy je
zjisténi, jak se napf. jednotlivé majetkové Casti podilely na bilanéni sumé. Urcuje
tedy: podil jednotlivych majetkovych slozek na celkovych aktivech, podil jednotlivych
zdrojui financovani na celkovych pasivech a podil jednotlivych polozek vysledovky
na trzbach. Pfi procentnim vyjadreni jednotlivych komponent se postupuje v jednotlivych
letech odshora dolii (ve sloupcich). Vertikalni analyza umoziuje srovnatelnost vysledk

analyzy z rtiznych let (nezavisi na meziro¢ni inflaci). PouZiva se ke srovnani v cCase
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I v prostoru. [5,8]

. poloZka aktiv
Procentualni zména = (— - ) :
celkovi aktiva

L poloZka pasiv
Procentualni zmeéna = (—) =100
celkova pasiva

. polozka vynost
Procentualni zmeéna = ( — ) =100
celkové vynosy

L, . polozka nakladi
Procentualni zména = ( — )
celkové naklady

2.2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou oznacovany jako fondy finan¢nich prostiedkl. Tyto ukazatele
vyjadiuji rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek
kratkodobych pasiv. Mezi nejcastéjsi fondy patii Cisty pracovni kapitél a ¢isté finanéni

prostiedky. [5]

2.2.3.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Patii mezi jeden z nejCastéji uzivanych ukazatelli, ke kterému je mozno dospét rozdilem
mezi celkovymi obéZnymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Tento rozdil ma vliv

na schopnost firmy hradit své dluhy v ¢ase jejich splatnosti.

Prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy znac¢i dobré financ¢ni zézemi

podniku (je likvidni). Cisty pracovni kapital je povazovan za finanéni pol3tai v ptipadé

[5]
Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé dluhy

2.2.3.2 Cisté pohotové prostiedky (Penézni finanéni fond)

Pro sledovani okamzité likvidity se pouZziva Cisty penézni fond. Pfedstavuje rozdil mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Mezi nejvice likvidni
patii fond, ktery zahrnuje hotovost a penize na béznych tctech. Mezi méné¢ likvidni patii

fond, kde jsou zahrnuty kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady.
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Pro podnik je nevyhodné, kdyz je pfili§ nizkd hodnota ¢istych pohotovych prostiedki.

Muze to znacit problémy s likviditou. [5]
Cisté pohotové prostiredky = pohotové fin. prostfedky — okam?Zité splatné zavazky

2.2.3.3 Cisty penézni majetek (CPM)

Je stfedni cestou mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity (Cistym
pracovnim kapitalem a c¢istymi pohotovymi prostiedky). Pii vypoctu nezapocitava
do ob&znych aktiv zasoby nebo nelikvidni pohledavky. Od takto upravenych aktiv se

odectou kratkodobé zavazky.

Tento ukazatel udava, o kolik tisic korun bychom byli v plusu nebo v minusu v piipadé

nutnosti splatit v§echny své kratkodobé zavazky nejlikvidnéjsimi aktivy. [5]
CPM = (obé&Zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky) — kratk. zavazky

2.2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelli je nejcastéji pouzivanou metodou financni analyzy.
Ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli
pomoci jejich podilu. Nejcastéji vychédzeji z ucetnich dat (rozvaha, vykaz ziski a ztrat).
Udaje z rozvahy maji charakter stavovych ekonomickych veli¢in, udaje z vykazu zisku
a ztrat maji charakter tokovych ekonomickych veli¢in. Nevyhodou pomérovych

ukazateld je nizka schopnost vysvétlovat jevy. [5]

Lze je sestavovat:
e jako podilové (davaji do poméru €ast celku a celek),

e jako vztahové (ddvaji do poméru samostatné veliiny).

Dle oblasti se ukazatele ¢leni na:
o ukazatele rentability,
o ukazatele aktivity,
e ukazatele zadluzenosti,
o ukazatele likvidity,

e provozni (vyrobni) ukazatele. [5]
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Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele patfi ukazatele rentability, likvidity, aktivity

a zadluzenosti. [5]

2.2.4.1 Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti, profitability ratios)

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je vyjadienim miry zisku,
ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Udévaji, kolik

K¢ zisku ptipada na 1 K¢ jmenovatele. [8]

Rentabilita obecné je vyjadiena jako pomér zisku a vlozeného kapitalu. [9] Ukazatele
pomahaji sledovat hospodafeni podniku. Lepsi vysledky jsou zndzornény vysSimi

hodnotami. [10]

Do ¢itatele jsou dosazovany rizné kategorie zisku:
e EBIT (zisk pted odectenim urokli a dani) a jeho vySe odpovidd provoznimu
vysledkl hospodatenti,
e EAT (zisk po zdanéni, nebo Cisty zisk) a odpovida vysledku hospodateni za bézné
ucetni obdobi (d¢€li se na zisk k rozdéleni — dividendy a nerozd¢€leny zisk),
e EBT (zisk pfed zdanénim) a odpovidé provoznimu zisku, snizeny nebo zvyseny

finan¢ni a mimoradny vysledek hospodaieni. [9]

Nejcastéji pouzivané ukazatele jsou:

ROA — ukazatel rentability aktiv

Poméiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z jakych
zdrojii jsou financovana. Ukazatel méfi hrubou produkéni silu aktiv podniku
pfed odpoctem dani a ndkladovych urokd. Dosazenim EBIT do vzorce je moZzné porovnat

podniky s rozdilnymi danovymi podminkami. [5]

A= EBIT 100 (%
~ aktiva (%)

27



ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu
Tento ukazatel je uzite¢ny predev§im pro vlastniky, ktefi zjistuji, zda je jejich kapital
dostate¢né vynosny. ROE musi byt vyssi nez uroky, které by investor utrzil z jiné formy

investovani. V opa¢ném piipadé bude investor uvazovat o jiny zptisob investovani. [5]

ROE = EAT 100 (%
~ vlastni kapital (%)

ROS — ukazatel rentability trzeb
Charakterizuje zisk, ktery ma vztah k trzbam. Ukazatel vyjadiuje, kolik zisku
vyprodukuje podnik kazdou korunou trzeb. Nazyva se téz ziskovym rozpétim, slouzi

k vyjadieni ziskové marze. [3]

EAT
ROS = —
trzby

-100 (%)

ROCE - ukazatel rentability investovaného kapitalu

Slouzi k prostorovému srovnavani podnikt, zejména k hodnoceni monopolnich vefejné
prospeSnych spolecnosti (napt. vodarny, telekomunikace apod.). Piedstavuje souhrn
vSech prostifedkt dlouhodobé poskytnutych investory a akcionati. Udava, kolik haléit

na korunu dlouhodob¢ investovaného kapitalu podnik ziskal. [5]

EAT + aroky

ROCE = .
dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

100 (%)

2.2.4.2 Ukazatele aktivity (Fizeni aktiv, asset management)

Vyjadiuji efektivnost podniku hospodafeni se svymi aktivy. Velké mnozstvi aktiv
znamena zbytecné naklady pro firmu a tim 1 nizky zisk. Pti nedostatku aktiv se podnik

vzdava vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti a tim pfichazi o vynosy. [5]

Obrat celkovych aktiv — udava, kolikrat se aktiva obrati za dany Casovy interval.

Doporucena hodnota obratu aktiv by méla byt minimalné na trovni hodnoty 1. [5,8]

Obrat celkovich aktiv = ro¢nf trzby
rat celkovych aktiv = ——
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Obrat stalych aktiv — mé&ii efektivnost vyuzivani stalych aktiv. Tento ukazatel je
dalezity pii rozhodovani o potizeni dal§iho produk¢niho dlouhodobého majetku. Jestlize
jeho hodnota klesa, zvySuji se jeho fixni ndklady a zvySuje se tak citlivost podniku
na pokles trzeb. Pii poklesu trzeb muze dojit k tomu, Ze mén¢ flexibilni podnik se stane
ztratovym. Niz$i hodnota by méla byt signdlem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich
kapacit. Pro finan¢ni manazery je signalem pro omezeni investic podniku. [5,8]

ro¢ni trzby

Obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Obrat zasob — udava, kolikrat je béhem roku kazda polozka zasob podniku prodéna
a znovu uskladnéna. Ukazatel casto nadhodnocuje skute¢nou obratku z davodu
rozdilnosti hodnot mezi trzbami a zdsobami (trzby odrazeji trzni hodnotu, zasoby se
uvadéji v potfizovacich cendch). Dulezité je srovnani s oborovym prumérem. Pokud
ukazatel vychazi vys$i nez oborovy prumér, znamena to, ze firma nedrzi zbytecné
nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. [5]

roc¢ni trzby

Obrat zasob = -
zasoby

Doba obratu zasob — informuje o poctu dntl, ktery podnik vynalozi od potizeni zasob az
po jejich spotiebu nebo do doby jejich prodeje. U vyrobki a zboZi je tento ukazatel
indikatorem likvidity, udava pocet dnil, za néz se proméni v hotovost ¢i pohledavku.

Doporucend hodnota se odviji od oborového priméru. Plati, Ze by tato hodnota mé¢la byt

cv v

primeérna zasoba

Doba obratu zasob = - v
dennf spotieba

Doba obratu pohledavek —udava pocet dntl, za n€z je inkaso penéz za kazdodenni trzby
zadrzeno v pohledavkach. Je-1i doba obratu pohledavek delsi nez bézna doba splatnosti
znamena to, Zze obchodni partnefi neplati své Ucty v€as. Je nutné uvazovat o opatfenich
na urychleni inkasa pohledavek, aby se tento trend nestal dlouhodobym problémem

podniku. Hodnota tohoto ukazatele by se méla snizovat. [5,11]

obchodni pohledavky

Doba obrat hledavek =
Oba obratu pohledave denni trzby na fakturu
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Doba obratu zavazki — udavé, jak dlouho firma odklad4d platbu faktur svym
dodavatelim. Doba obratu zavazkti by méla dosahovat nejméné¢ hodnoty doby obratu

pohledavek. [11]

zavazKy vici dodavatelim

Doba obratu zavazki =
dennf{ trzby na fakturu

2.2.4.3 Ukazatele zadluzenosti (financni zavislosti, debt management)

V piipadé kdy podnik vyuziva k financovani své ¢innosti cizi zdroje, miizeme hovofit
0 zadluzenosti podniku. Ukazatele zadluzenosti zobrazuji vztah mezi cizimi a vlastnimi
zdroji financovani podniku. M¢fi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy.
Rist zadluzenosti mtze ptispet k celkové rentabilite (vyssi trzni hodnoté podniku), ale

zaroven zvySuje riziko finanéni nestability. [5]

Celkova zadluZenost

Tento ukazatel je ziskan vypoétem podilu ciziho kapitélu k celkovym aktivim. Cim je
vetsi podil vlastniho kapitalu, tim je vétsi bezpecnostni rezerva vici ztratdm veéfiteli.
Véftitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti, vlastnici hledaji vétsi finanéni paku (coz

vede ke znasobeni vynost).

V ptipad¢, kdy je hodnota celkové zadluzenosti vyS$i nez oborovy prumér, bude
pro podnik obtizné ziskat dodate¢né zdroje bez toho, aby nejprve zvysila vlastni kapital.
Véftitelé by pozadovali vys$si Grokovou sazbu. [5]

ciz{ kapital

Ikové zadluZenost = —————— (9
Celkova zadluZenost “olkovA aktiva (%)

Doporucena hodnota ukazatele by se méla pohybovat mezi 30 — 60 %. [11]

Kvéta vlastniho kapitalu — je doplikem pfedchoziho ukazatele. Vyjadiuje financni
nezavislost podniku. Soucet celkové zadluZenosti a kvoty vlastniho kapitdlu musi byt

roven piiblizné 1. Informuji o finan¢ni struktute podniku. [5]

, , L vlastni kapital
Kvéta vlastniho kapitalu =

%)

celkova aktiva
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Koeficient zadluZenosti — vypovidaci schopnost je stejna jako u celkové zadluzenosti.
Oba ukazatele rostou s rostouci proporci dluhii ve finanéni struktufe podniku. Celkova
zadluZenost roste linearné, kdezto koeficient zadluzenosti roste exponencialng. [5]

cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = ———— (%)
vlastni kapital

Urokové kryti — udava, kolikrat ptevysuje zisk placené Groky. Je-li hodnota ukazatele
rovna 1, podnik je schopen pokryt uroky, jeho zisk je v§ak nulovy. Doporu¢ena hodnota

je vrozmezi od 3 do 6. [5]
Urokové kryti = EBIT krat
rokové kryti = iroky (krat)

2.2.4.4 Ukazatele likvidity (liquidity ratios)

Vyjadiuji schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Navazuji na ukazatele finan¢ni

zavislosti.

Likvidita — je to souhrn vSech potencialné likvidnich prostiedki, které ma firma

k dispozici pro tthradu svych splatnych zavazku.

Solventnost — je to ptipravenost hradit své dluhy, kdyZ nastala jejich splatnost. Je jednou

ze zékladnich podminek existence firmy. [5] Podminkou solventnosti je likvidita.

Bézna likvidita — udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Ukazatel
je velmi citlivy na zmény ve sloZeni obéZznych aktiv. Podnik s nevhodnou skladbou
obéZznych aktiv se snadno ocitne ve Spatné financni situaci. Na tento ukazatel je uzce

vazan Cisty pracovni kapital.

Doporucena hodnota ukazatele pro budouci solventnost firmy by méla byt vyssi nez 1,5.

[5]

obézna aktiva

Bézna likvidita =
ez VI = 4 ratkodobé zavazky
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Pohotova likvidita — snazi se odstranit nevyhody ukazatele bézné likvidity a tak vylucuje
z obéznych aktiv zésoby (ponechava penézni prostfedky, kratkodobé cenné papiry,

kratkodobé pohledavky.

Hodnota ukazatele pro zachovani likvidity by neméla klesnout pod 1. [5]

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
Onotova VA = ) ratkodobeé zavazky

Okamzita likvidita — m¢&fi schopnost firmy hradit pravé splatné dluhy. Pro zajisténi

likvidity by méla postacovat hodnota alespon 0,2. [5]

o penézni prostiredky + ekvivalenty
Okamzita likvidita =

okamzité splatné zavazky

2.2.45 Provozni ukazatele

Ukazatele jsou zaméfeny na vnitini fizeni podniku. Pomahaji managementu sledovat
a analyzovat vyvoj zdkladni aktivity podniku. Provozni ukazatele se opiraji o tokové
veli€iny, pfedev§im o ndklady, jejichz fizeni ma za nasledek hospodérné vynakladani

jednotlivych druhti nakladd, a tim i dosazeni vys$siho kone¢ného efektu. [5]

Mzdova produktivita — udava, kolik vynosu ptipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. Tento

ukazatel by mél byt rostouci.

vynosy (bez mimoiadnych)

Mzdova duktivita = K¢

zdova produktivita mzdy (Ko
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku — wudavd mnozstvi vynosi
vyprodukovanych jednou korunou vloZenou do dlouhodobého hmotného majetku

Vv potizovacich cenach. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt co nejvyssi. [5]

vynosy (bez mimotadnych)

Produktivita dlouhodobého hmot. majetku = (K¢)

dlouh. hmot. majetek v poft. cené

Nakladovost vynosi — udava zatizeni vynost podniku celkovymi néklady. Hodnota

tohoto ukazatele by méla klesat. [5]

naklady

Naklad t vynosti =
Axacovost vynost vynosy (bez mimoiadnych)
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3 Analyza soucasného stavu spolecnosti

V této casti diplomové prace bude provedena analyza soucasného stavu spolecnosti
ZETOR TRACTORS a. s. V analyze bude posouzeno finan¢ni zdravi spolecnosti

prostiednictvim jednotlivych ukazatell financni analyzy.

Pro zpracovani finan¢ni analyzy budou pouzita data z Ucetnich vykazl spolecnosti

za obdobi 2009-2013.

3.1 VSeobecné informace o spole¢nosti

V této kapitole budou uvedené zakladni informace o spoleCnosti, zejména historie
spolecnosti, kliCova data hlavnich zmén ve spolecnosti, strukturu organd c¢innych

pro fizeni atd.

3.1.1 Profil vybrané spole¢nosti

Spolecnost ZETOR TRACTORS a. s. sidli na ulici Trnkova 2781/111 v Brné€ Lisni. Je

vedena v Obchodnim rejstiiku u Krajského soudu v Brné€ pod spisovou znackou B 4126.

Hlavni obchodni ¢innosti spolecnosti ZETOR TRACTORS a. s. je vyroba traktor
a vyrobni operace s ni spojené. Ostatni obchodni ¢innost se sklada ze vstupni logistiky,

marketingu, obchodu, vystupni logistiky a sluzeb zakaznikiim.

Obchod probiha prostfednictvim afilaci, ¢ili spole¢nosti zfizenych v zahranici za ucelem
prodeje traktorti (Francie, Némecko, Polsko, Velka Britanie a USA) a sité nezavislych
distributori. VétSina distributord ma ziizenou dealerskou sit, pomoci které prodava
traktory kone¢nému zakaznikovi, men$i Cast prodava traktory piimo koncovému

zakaznikovi.

Soucasny kladny rozvoj spolecnosti byl ovlivnén rozvojem marketingového oddéleni
(jeho velikost v poslednich tfech letech vzrostla na trojnasobek), které se zaméfilo
na potieby zakaznika. Do budoucna se firma chce zaméfit na komplexni zlepSeni chodu

podniku ve v§ech oblastech obchodni ¢innosti, v éemz jiz uskute¢nila prvni kroky. [12]

Spole¢nost ZETOR TRACTORS a. s. je akciovou spolecnosti, kterd ma jediného

akcionafe — spolecnost HTC Holding a.s. Celkova vyse zakladniho kapitalu je
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789 mil. K¢, je splacen ze 100 %. Ma vydano 20 ks kmenovych akcii v hodnot¢ 84 000 K¢
a 937 863 ks kmenovych akcii v hodnoté¢ 840 K¢.

Spolec¢nost v soucasné dobé zameéstnava 856 stalych pracovnikli a 73 agenturnich
pracovnikii. Ro¢ni obrat se pohybuje okolo 3 940 mil. K¢. Ro¢ni prodej vyrobenych
traktorti 4 667 ks, z toho 89 % se prodalo na zahrani¢ni trzich. Na ¢eském trhu bylo

v roce 2013 prodéano 513 ks traktori.

V roce 2014 poklesla vyroba traktorii na ptiblizné 4 200 ks. Pesimistické odhady panuji
1narok 2015, kdy cely trh s traktory predikuje snizeni.

3.1.2 Vznik a vyvoj spole¢nosti

Spole¢nost ZETOR byla zalozena v roce 1945. Néazev spolecnosti vznikl spojenim ZET
— pouzivaného tovarnou Zbrojovka Brno a OR — z poslednich dvou pismen za slova
traktor). O rok pozdéji byla zahdjena sériova vyroba spolecnosti. V roce 1952 byla

zahajena vyroba traktort Zetor. [12]

Firma Zetor byla zaloZena v roce 1946 jako dcefina spolecnost Zbrojovky Brno. [13]
Po roce 1989 pftiSel Zetor o statni vyvozni agenturu (Motokov) a o mistni prodejni
organizace (statni obchodni spolecnost Agrozet). V disledku toho zazila spole¢nost
dramaticky pokles prodeje. V nasledujicich letech doslo ke snizeni poctu zaméstnancti

z 10 000 na 5 500.

Doposud nejhorsim rokem pro Zetor byl rok 2000, kdy se spole¢nost dostala do vaznych
finan¢nich problémi. Kvuli nedostatku pracovniho kapitdlu se vyroba prakticky
zastavila. V pribéhu nasledujicich let nastala pfisna restrukturalizace a zestihleni

spolecnosti pfi snizeni poctu zaméstnancti na 1 200 osob. [14]

K zasadnimu zlomu ve spole¢nosti doSlo dne 29. 6. 2002, kdy spolecnost byla ptrevzata
slovenskou strojirenskou spole¢nosti — HTC Holding a.s. Jmenovana spole¢nost piinesla
do podniku kapital, ktery slouzil k investici do vyzkumu a vyvoje a rozvoji dealerské sité.
Jiz v tomto roce poprvé po deseti letech vykazovala spole¢nost zisk. Pozitivni trend

pokracoval i v nasledujicich letech az do soucasnosti. [12]
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ZETOR TRACTORS a. s. ma velmi rozvétvenou prodejni sit’, zejména na tizemi Evropy.

Dodéva vsak i do Severni a Jizni Ameriky, Afriky, Australie a do Asie.

3.1.3 Struktura skupiny ZETOR GROUP

Zetor Group

ZETOR TRACTORS
a.s.

|
| | |
Zetor Polska, UK, NA,
France, Deutschland,
Slovakia s.r.o.

Zetor Havlickav Brod,

Zetor Kovarna, s.r.o. A

Obr. 4: Struktura skupiny ZETOR GROUP [12]
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3.2 Analyza okoli podniku

Nasledujici kapitola se bude zabyvat analyzou okoli spolecnosti pomoci SLEPTE
analyzy, Porterova modelu péti sil, McKinsey 7S analyzy a SWOT analyzy.

3.2.1 SLEPTE analyza

Analyzou SLEPTE jsou zkoumény nasledujici faktory: socialni, legislativni,

ekonomické, politické, technologické a ekologické.

Socialni faktory

Pozice podniku nemd na odbeératele pfilis velky vliv. Spolecnost ma své zahrani¢ni afilace
a dealerské sit¢, které zajist'uji dostupnost pro vSechny zajemce. Zékladnim hlediskem je
viak skute¢nost, Ze v celosvétovém srovnani je vyroba v Ceské republice drazsi neZ napf.
v asijskych zemich. Proto jednim z moznych feSeni je outsourcovani jednotlivych
vyssich konstrukénich celkit do téchto zemi. Velkou hrozbou pfi této realizaci je vSak

skutecnost, ze zdkaznici ztrati diivéru v tradicni Cesky traktor.

Dulezitym faktorem je ekonomickd situace podnikateli, na které¢ je prodej traktorti
primarné zaméfen, a jejich ochota investovat do novych traktorii. Vlivem soucasné
ekonomické krize se snizila vySe trzeb. Krize, ktera zacala jiz v roce 2008, byla
obrovskym zasahem do investic podnikatelti. VE&tSina podnikateli ma tendence nakladat
se svymi finanénimi prostiedky opatrné a proto je navrat do piivodni linie prodejt a trzeb

pozvolny.

Ve vztahu k zaméstnancim a dodavatelim je spolec¢nost dobfe umisténa. Nachazi se
na okraji velkého meésta s dobrou dopravni dostupnosti. VétSina zaméstnanci

a dodavatelu je z blizkosti sidla spole¢nosti.

Legislativni faktory

Dutlezitym legislativnim faktorem je hledisko rozdéleni emisnich limitd, které jsou dany
rozhodnutim Evropské unie. Vzhledem k neustalému zpiisnovani téchto limitt je kladen
stale vétsi diiraz na technickou naroc¢nost pti konstrukei a vyrobé spalovacich motora.
Néklady spojené s touto problematikou se vyrazn€ promitaji do ceny produktu, ktera se

timto navysuje. V roce 2011 konstruktéti dokoncili vyvojové prace na novych pohonnych
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jednotkach, které spliovaly emisni limity Stage IIIb. Tento emisni limit zacal platit
pocatkem roku 2012. Od roku 2014 vstoupil v platnost emisni limit Stage IV. Z tohoto
divodu bylo zapotiebi snizit NOX (oxid dusiku) a tak bylo nutné zadit vstiikovat
do vyfukového systému roztok na bazi mocoviny a pouzivat elektricky fizeny palivovy
systém s tlakovym zasobnikem. Na splnéni téchto dvou emisnich limitd spole¢nost

vynalozila za rok 2011 a 2013 finan¢ni prostiedky ve vysi 25 mil. K¢. [12]

Dalsim legislativnim faktorem byla zména dani od roku 2013, kdy vlada zvysila obé
sazby DPH o jeden procentni bod. Snizena sazba DPH vzrostla ze 14 % na 15 %
a zakladni sazba DPH vzrostla z 20 % na 21 %. Dlvodem této zmény, bylo predevSim
udrzeni schodku statniho rozpoctu na pldnované urovni. Cena traktori byla navysena
adekvatné k rostoucim nédkladiim. Tato zména sazeb DPH se zatim ve velké mife

na trzbach spolecnosti neprojevila.

Ekonomické faktory

Mezi hlavni ekonomicky faktor patii pfedevsim stabilita mény, kterd méa velmi vyrazny
vliv na vyvoj trzeb spole¢nosti. Az 80 % produkti je prodano zahrani¢nim zakaznikim.
Tento faktor se snazi spolecnost eliminovat pomoci kurzovych dolozek, které se vyhlasuji
jednou roéné. Pro spole¢nost bylo velkym piinosem rozhodnuti Ceské narodni banky

0 intervenci mény. Toto rozhodnuti bylo u¢inéno koncem roku 2013.

DalSim faktorem, ktery vyrazné ovlivnil spolecnost, byla finan¢ni krize. Pocatek této
krize nastal koncem roku 2008. Jeji dopady se odrazily pfedev§im na rdstu hrubého
domaciho produktu, zaméstnanosti a inflace. [15] Tato krize ovlivnila nejen ¢eskou
ekonomiku, ale 1 svétovou ekonomiku. Problémy zaznamenaly velké firmy, stfedni i malé
podniky. Mnoho z nich dovedla krize k bankrotu. Pro spole¢nost ZETOR TRACTORS
a. S. bylo hlavni hrozbou snizeni poptavky po zemédélské technice. V disledku toho
musela docasné zastavit veskeré investice, vyraznym zptusobem omezit vétSinu vydaju
a v nékolika vlnach propustit zaméstnance. Pro stabilizaci spole¢nosti po finanéni

a personalni strance doslo v roce 2009 ke zmén¢ vykonného teditele.

Nezaméstnanost je jednim =z pfiznivych faktord ovliviiujicich spole€nost.
V Jihomoravském kraji predstavuje nezaméstnanost 10,42 % k roku 2012. [16]

Spolecnost tim ziskava lepsi vyjednavaci pozice z hlediska naboru zaméstnanct. A tak si
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mohla dovolit, v souvislosti se sezonnim ristem vyroby Vv roce 2012 a 2013, kratkodobé
posilit vyrobni provozy. V roce 2014 spolecnost zacala pracovniky znovu propoustet

a tento trend bude pokracovat i v roce 2015, kdy dle odhada bude nizsi odbyt traktort.

Politické faktory

Na chod spolecnosti maji velky vliv neustdlé zmény v dotacnich programech Evropské
unie. Soucasny trend poskytovani téchto dotaci pfispiva k vysSim trzbdm ptredevSim
z prodeje v Polsku. Dotace v Polsku podpofily vyssi objem odebranych traktoru, tim se
Polsko stalo nejvyznamnéjSim obchodnim partnerem. Spolecnost se snazi snizit zavislost
na odebraném objemu polskymi zakazniky. Protoze muze nastat situace, kdy nebude
aktivni Zadny dotacni program a to muze zpusobit zasadni snizeni odebraného objemu
traktort. Jedinou moznosti jak sniZit zavislost na polskych odbératelich je ziskat vice

zakazek z ostatnich stata.

Do politickych faktorti Ize zaradit i soucasny konflikt mezi Ukrajinou a Ruskem, ktery
velkou mérou ovlivituje prodej traktori na polském trhu. Polsti investofi se boji

investovat a tak se tento konflikt nejvice projevil na trzbach v roce 2014.

Technologické faktory

Zajisténi moderniho a kvalitniho vybaveni spole¢nosti je velmi dulezité. Toto vybaveni
ma velky vliv na efektivni chod spole¢nosti, kvalitu produktu, piedchéazeni a odstranovani
chybovosti procestl, sniZzeni ndklad na vyrobu a v neposledni fad¢ zkraceni priibézné

doby vyroby.

Dutlezitym faktorem Vv technologické oblasti je vyuzivat kvalitni technické vybaveni jiz
pii konstrukci a vyvoji, pfichazet neustale s novymi ndpady (modely) a tim si zajiStovat
stalou pozornost zakazniki a pozici na trhu. V soucasné dobé podnik investoval
do rozvoje technologické oblasti cca 30 mil. K¢ a v nasledujicich letech v tomto trendu

bude pokracovat.

Ekologické faktory
S ohledem na ekologické faktory musi spole¢nost roén¢ vynakladat nemalé finan¢ni
prostiedky na podporu a rozvoj ekologickych faktorti. Jedna se zejména o vyvoj novych

konstrukénich koncepci spalovacich motort, které dokazi splnit nejptisnéjsi emisni limity
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predepsané soucasnou legislativou. Dale je kladen velky diraz na ekologickou stranku
vyroby — jedna se zejména o nakladani s nebezpecnymi odpady, které vznikaji v prib&hu
vyroby. Pravidelné odbéry vzorkti pid a vody v okoli spole¢nosti pfispivaji k rozvoji
systému trvale udrzitelné ekologické politiky spole¢nosti. Pfedpokladané naklady ¢ini

cca 0,5 mil. K¢ za rok.

3.2.2 Porterova analyza

Porteriv model péti sil patii k zdkladnim a zaroven nejvyznamnéjSim nastrojam

pro analyzu konkuren¢niho prostiedi firmy a jejiho strategického fizeni.

Model se snazi odvodit silu konkurence v analyzovaném odvétvi a tim padem také
ziskovost daného sektoru trhu. K dosazeni tohoto cile rozebira pét klicovych vliva, které

konkurenceschopnost firmy piimo ¢i neptimo ovliviuji. [17]

Hrozba silné rivality

Spole¢nost nabizi traktory, které maji konkurenci pfedev§im v zahrani¢nich firmach
s dlouhou historii, které dodavaji traktory na ¢esky trh. Vzajemna oborova konkurence je
velmi vysokd, zejména z divodu prevySujici nabidky nad poptdvkou. Konkurenéni
spole¢nosti jsou na ¢eském trhu zafazeny mezi srovnatelné kvalitni jako traktory Zetoru.
Avsak Zetor ma prozatim konkuren¢ni vyhodu v dlouholeté spolehlivosti, tradici
a finanéni dostupnosti traktorli pro své zakazniky. Mezi nejvétsi konkurenty patii

predevsim nasledujici.

CASE IH

Znacka CASE IH se potfebami zeméd¢€lct zabyva jiz od roku 1842. Nabizi fadu traktorti
a to jak malé kompaktni traktory, tak tézké polni tahace. Traktory této znacky patii
v soucasné dobé k absolutni Spi¢ce a provozné jsou velice spolehlivé a maji nizkou
spotiebu paliva. Je ¢lenem skupiny AGRI CS od roku 2001, ktera se stala vyhradnim
dovozcem traktort a skliziiové techniky této znacky do Ceské republiky. V soucasné dobé
je CASE IH ¢lenem skupiny AGROTEC GROUP. Skupina AGROTEC se v roce 2006
stala soucasti holdingu AGROFERT. [18] V roce 2013 prodala spole¢nost na ¢eském trhu
252 ks traktorli. Z celoro¢niho planu prodeje tento pocet prodanych traktort predstavoval

90 %. Spolec¢nost mé¢la v roce 2013 primérny pocet zaméstnanct 45. [19]
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NEW HOLLAND

Podnik funguje od 19. stoleti, tedy piesné od roku 1825, kdy jej zalozil Abe Zimmerman.
V té dobé vyrabél piredevsim stavebni stroje. Poté ptistoupil do spolecnosti Leon Clayes,
ten se zaméfoval na zemé&d¢€lské stroje a tak v roce 1952 byla vyrobena prvni sklizeci
mlaticka. Tretim Clenem ve spole¢nosti byl Henry Ford. Jeho traktory zacaly sjizdét

z vyrobni linky v roce 1917.

V soucasné dobé je NEW HOLLAND c¢lenem skupiny AGROTEC GROUP, ktery je
hlavnim distributorem této znacky v Ceské republice. Skupina AGROTEC se v roce 2006
stala soucasti holdingu AGROFERT. [20] V roce 2013 prodala spole¢nost na ¢eském trhu
404 ks traktorti. Z celoro¢niho planu prodeje tento pocet prodanych traktorti predstavoval

102 %. Spole¢nost méla v roce 2013 prumérny pocet zaméstnancu 38. [19]

JOHN DEERE
Spolec¢nost STROM Praha, a.s. se zapsala do podvédomi zemédélct jako dodavatel

kvalitni, zem&d¢€lské techniky. Nejvét§im pfinosem pro firmu byla skutecnost, Ze se stala
hlavnim distributorem znaé¢ky JOHN DEERE v Ceské republice a to jiz od roku 1996.
Stroje JOHN DEERE jsou vysoce kvalitni a spolecnost STROM tyto stroje dopliuje
dokonalym technickym servisem a pohotovymi dodavkami ndhradnich dila. [21]

Spole¢nost méla v roce 2013 pramérny pocet zaméstnancti 195. [19]

CLAAS

Firma byla zalozena v roce 1913 v severnim Némecku. V roce 1936 sestrojila firma prvni
mlaticku v Evropé. V roce 1937 spustila sériovou vyrobu , kombajni“. Postupné se
rozrustala. V roce 2003 nabyla majoritni podil ve spole¢nosti Renault, diky kterému
rozsitila svij sortiment o traktory. V roce 2011 uzavirala rok s rekordnimi pfijmy
3,3 bilionu €. Vyhradnim dovozcem v CR se stala spoleénost AGRALL zemédélska
technika a.s. od roku 1999, tato spole¢nost vybudovala devét regionalnich prodejct
pokryvajicich celou Ceskou republiku. Spole¢nost méla v roce 2013 primérny podet

zaméstnancu 117. [22]

Tito konkurenti maji velkou vyhodu v tom, ze nevyrabi pouze traktory. Mezi jejich
sortiment lze zatadit také skliznovou techniku a stavebni stroje. Z toho divodu nemohou

byt srovnany celkové obraty jednotlivych spole¢nosti.
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Spolecnost se snazi klast velky diiraz na pozarucni servis a technickou podporu, ¢imz se

snazi byt o krok napied oproti konkurenci.

Hrozba vstupu novych konkurenti

Traktory Zetor jsou fazeny ve vztahu ke konkurenci do niz$i az stiedni téidy. Této niz$i
az stfedni tfidy je mozno dosdhnout pii dodrzeni zdkladnich pozadavkl zakaznika
a soucasn¢ konstrukéni zménou obdobnych strojnich zafizeni. A tak vstup nové
konkurence na trh neni pro spole¢nost Zetor zanedbatelny. V poslednich nékolika letech
je trh s traktory stabilizovan. Novi vyrobci nevstupovali na trh, pouze konkurenti

roz§itovali své obchodni sité.

Hrozba vyjednavaci sily zakazniki

Specifikace zakaznika: mezi hlavni zakazniky spolecnosti patii malé a stfedné velké
zemé&délské farmy disponujici cca 20 - 250 ha. Jedna se pfevazné o tradicni venkovské
maloproducenty. Traktory jsou zakaznikiim zprostfedkovany prostiednictvim dealerské
sit¢ a sité afilaci. Vzhledem Kk vysi pofizovaci ceny traktoru a dlouhodobé zivotnosti, se

spolecnost snazi ziskat kazdého dostupného zékaznika.

Velmi dilezitym faktorem ovliviiujicim cely proces vyroby produktu je skutecnost, ze
odbératel mé& pravo meénit konfiguraci objednaného produktu jesté¢ tfi tydny
pfed zahdjenim vyroby. Tato skutecnost ma velky dopad na samotnou realizaci vyroby
a predchézejici proces planovani. Vyjednavaci sila zdkaznika je velmi vysoka. I kdyz je
stanoveny termin pro zménu konfigurace, tak se ne¢které zmény provadi i na montazni
lince. Pokud je jiz traktor dokoncen, provadi se tato zména prostiednictvim poprodejni

servisu. Zmény konfiguraci se ve spole¢nosti déji témet kazdy den.

Hrozba vyjednavaci sily dodavateli

Vliv dodavatell je dal§im zasadnim aspektem, ktery je rozhodujici pro ndvaznost vSech
procestt vyroby. Schopnost zkraceni prubézné doby vyroby a tim rychlé reakce
na pozadavky objednatele rozhoduji o vysledku. Tento vysledek piedstavuje schopnost

spolecnosti splnit pozadavky a ocekavani zakaznik.

Mezi hlavni nakupované komodity patii dily z oblasti obrabénych dilct, tvafenych plastt,

sklenénych vyplni, spojovaciho materialu, Cerpadel, rozvad&ct a dilti brzdového systému.
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V Zetoru ma na starosti vyjednavani cen s jednotlivymi dodavateli oddéleni sourcingu.
Jednotlivi pracovnici maji pfidéleny konkrétni firmy, se kterymi vyjednavaji o cené.
Smlouvy jsou uzavirany prevazné na dobu jednoho roku a dvou let. Kazdé vybéroveé
fizeni na dodavatele se realizuje s minimalné péti tuzemskymi ¢i zahrani¢nimi firmami.
Vzhledem k tomu, Ze se na uzemi CR vyskytuje pomérné silné konkurenéni prostiedi,
nachdzi se spolecnost v dobré vyjednadvaci pozici ptfi vyjednavani cenovych podminek.

S vybranymi dodavateli ma spolecnost uzavienou dohodu o uskladnéni svych zasob.

Hrozba nahraditelnosti (substituce) vyrobki
Vzhledem ke skute¢nosti, ze traktory jsou specialnim zafizenim uréenym pro slozité
zem&delské aplikace, neexistuje zadny substituéni produkt, ktery by mohl traktory

nahradit.

3.2.3 Rozbor 7S faktoru

Analyza 7S od firmy McKinsey (McKinsey 7S Framework) je ur¢ena k analyze vnitiniho
prostiedi firmy nebo tymu. Tento model v sobé zahrnuje sedm zakladnich faktord
(aspektt), které vzajemné podminuji, ovliviiuji a rozhoduji o tom, jak bude firemni

strategie naplnéna.

Strategie firmy

Spolecnost vytvari kratkodoby strategicky plan. Tento pldn je sestaven z podnéth
jednotlivych oddéleni. Vedouci oddéleni jsou pouceni o budoucich pldnech spolecnosti
na poradach. Tento kratkodoby plan je soucasti dlouhodobého strategického planu
spole€nosti. Striktné se kontroluje dodrZzovani kratkodobého planu. Spolecnost vytvari

strategicky plan dle ,,hlasu zakaznika®.

Dtlezitou strategii spolecnosti je udrZeni vlastni pozice na trhu. Spolecnost hledd nové
prilezitosti na trhu a snaZzi se sledovat vyvoj inovaci a pozadavky zakaznika. Zaroven se
snazi sledovat vyznamné konkurenty na trhu a inovovat. Nezanedbatelnou strankou
strategie spoleCnosti je 1 zkraceni prubézné doby vyroby a tim tak pruznéji reagovat
na pozadavky zakaznika. V zajmu této strategie ma v planu spole¢nost vybudovat nové

logistické centrum.

42



Mezi aktudlni strategii patii pricing strategy. Spole¢nost se snazi sjednotit ceny traktorti
a jednotlivych nahradnich dili ve vSech afilacich na svété. Zahajeni této strategie je
planovano na 2. pololeti roku 2015. V ptedeslych letech se spole¢nost snazila vytvorit

tuto strategii, ale jiz n¢kolikrat byla odlozena.

Struktura firmy

Vykonny feditel

l
| \ | | | |

, . Useklidskych | | -
e Usek prodeje a o TTRIT oy .| | Usekkorporatni
Provozni usek marketingu Technicky usek Financni isek zdroji z?) ;/;Ve;becne Cohikie

Obr. 5: Organizacni struktura spolecnosti [12]

Spolecnost ZETOR TRACTORS a.s. je akciovou spole¢nosti. Nejvys$im organem je
valna hromada. Predstavenstvo stoji v Cele této organizacni struktury spolec¢nosti
(viz. obr. 5). Udava hlavni smér vyvoje spoleCnosti a fidi ¢innost spolecnosti.
Piedstavenstvo se sklada ze Sesti ¢lend, pfedsedou piedstavenstva je Martin Blaskovic.
Kontrolnim organem spolec¢nosti je dozor¢i rada, ktera dohlizi na ¢innost ve spolecnosti

a ¢innost piedstavenstva. Pfedsedou dozor¢i rady je Dana Hal'amova.

Spole¢nost ma liniovée $tabni organizacni strukturu. Tato struktura definuje podfizenost
a nadfizenost. V cCele spolecnosti stoji vykonny feditel Martin Blaskovi¢, ktery tidi
jednotlivé teditele usekt, oddéleni ostrahy a bezpecnosti a oddéleni produktového

managementu.

Reditelem provozniho tseku je Marian Lipovsky, ktery vede veskeré ¢innosti spojené
s vyrobou. Na tomto useku pracuje cca 460 zaméstnancl.. Provozni Gsek se rozdéluje

na vyrobu, kvalitu a material management, vyrobni inZenyring.

Reditelem tseku prodeje a marketingu je Adam Zert, ktery zajistuje veskeré &innosti
spojené s prodejem, reklamou, zaru¢nim, pozarucnim servisem, technicko-obchodni

urovni prodejni sité a spokojenost zékaznikli. Pod tento Gsek spada cca 45 zaméstnanci.
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Usek prodeje a marketingu se rozdéluje na obchodni oddéleni I, II, III, marketing

a zakaznicky servis.

Reditelem technicky tseku je David Kolhammer, ktery ¥idi veskeré ¢innosti spojené
s inovaci vyrobnich programi. Na tomto useku je cca 130 zaméstnancti. Technicky usek
se rozdeluje na oddéleni vyvojové konstrukce, odd€leni inovace vyrobnich programi,
technologickou pfipravu novych vyrob, vyvojovou dilnu a zkusebnu a na oddé¢leni

novych projekti.

Reditelem finanéniho useku je Lukas Krejéif, ktery vede ekonomicky rozvoj spole¢nosti
a uplatiiuje zasady planovitosti a hospodéarnosti ve vSech oblastech spolec¢nosti. Pod tento
usek spada cca 30 zaméstnancti. Finan¢ni usek se dale rozdé€luje na oddéleni controllingu,

ucetnictvi, financi, informacnich technologii a vnitini kontroly.

Reditelkou useku lidskych zdrojii a vieobecné spravy je Jana Ragasova, ktera zajistuje
a organizuje veSkeré cinnosti spojené se zajisténim lidskych zdroji, vzdélavanim
a odménovanim zaméstnancu, zastieSuje kolektivni vyjednavani, ¢innost sekretariatu,
pravniho oddéleni a vSeobecné spravy a ostrahy a bezpecnosti. Pod tento tsek spada

cca 35 zaméstnancu.

Reditelkou useku korporatni komunikace je Margareta Vighova, ktera fidi veskeré
¢innosti v oblasti externi a interni komunikace, krizové komunikace, sponzoringu, ucasti
na prestiznich akcich a soutéZich a korporatni komunikace. Pod tento usek spadaji

cca 4 zaméstnanci.

Vsechna oddéleni spolu komunikuji prostfednictvim emailové korespondence ¢i

mobilniho telefonu a tak v§echny nastalé problémy mohou byt ihned feseny.

Systémy
Informacni systémy ve spolecnosti jsou dilezitym nastrojem pro podnikové procesy.
Spolec¢nost je v souc¢asné dob¢ postavena na tiech klicovych informaénich systémech,

které¢ mohou byt rozdéleny dle oblasti vyuziti:
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1. technicka pfiprava vyroby — zménové fizeni a technickd dokumentace,
2. vyrobni informacni systém,
3. informacni systém vyuzivany pro skladovani a evidenci nédhradnich dilu.

Tyto informac¢ni systémy jsou z velké Casti zastaralé a jejich informacni podpora je
nedostate¢na. Ziizeni celopodnikového informacéniho systému je pfili§ nakladné a tak se

od jeho zfizeni upustilo.

Mezi dalsi informaéni systémy patii software pro zpracovani evidence dochazky a mezd
a dale software na zpracovani ucetnictvi. S témito systémy je spolecnost spokojena.
V roce 2013 si spolecnost nechala zfidit novy informacni systém — manazersky
informacni systém, ktery bude hlavni podporou pro feditele usekli. Pofizovaci naklady
na zavedeni tohoto informac¢niho systému se vySplhaly ke 4,5 mil. K¢&. V soucasné dobé
je ve zkuSebnim provozu. Uzivatelé tohoto systému S nim nyni nejsou moc spokojeni,

obsahuje jest¢ mnoho chyb.

Komunikace ve firmé je vedena pomoci ,,chytrych telefont a firemnich maild. S touto

komunikaci je spole¢nost spokojena.

Styl Fizeni

Ve spolecnosti vladne pfedevSim demokraticky styl fizeni. Hlavni slovo ma majitel
spolecnosti, ktery probird hlavni zalezitosti na meetinzich manazerti. Zde popise zaméry
a nechava manazery usekll se vyjadiit k danému problému a akceptuje jejich navrhy.

Nasledné spole¢né hledaji feSeni danych problémi.

Majitel a manazefi tseki se tedy vyjadiuji ke stanovenym ciliim a prostiedkiim k jejich
dosaZeni. Majitel spoleCnosti svoje zadmery diskutuje piedstavenstvem spolecnosti
na pravidelnych setkanich spolec¢nosti jedenkrat mési¢né. ManaZefi jednotlivych useki

prodiskutuji zase své napady a feSeni problémy se svymi podiizenymi (mistii).

Spolupracovnici
Spolupracovnici jsou velmi dilezitym clankem spole¢nosti. Je velmi dulezité, aby
zaméstnanci na vedouci pozici, ale 1 podiizeni zaméstnanci spolu dobie vychazeli.

Komunikace mezi nadiizenymi a podfizenymi je dobra. Ve spolecnosti pievlada velka
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spoluprace napti¢ oddélenimi. Zakladem je kvalitni komunikace a piredédvani informaci
tak, aby nedochazelo k jejich zkresleni a pienosu Spatné informace pii realizaci
jednotlivych ukoli. Kazdé utery se kona management committee, kde jednotlivi feditelé
useki prednasi aspéchy €1 netspéchy svého tseku. Kazdé oddeleni ma vlastni meetingy

dvakrat do tydne.

Spolecnost se v roce 2009 potykala s financnimi problémy a tak muselo byt hromadné
propusténo cca 190 pracovnikii. Trend snizovani pracovnikii pokracoval az do roku 2012,
kdy vyrazn€ zmeénila poptavka po traktorech Zetor a tak spole¢nost byla nucena doplnit
stavy kmenovych, ale i agenturnich pracovnikd. V roce 2013 dochézelo ve spolecnosti
k naboru zaméstnanci spiSe z diivodu nahrad stavajicich zaméstnanc dichodového
véku. V tomto roce byl pocet nezaméstnanych velmi vysoky, bylo tedy snadné ziskat
uchazece k nadboru. Spolecnost V ndvaznosti na tuto skutecnost zpiisnila vybérové fizeni.
V roce 2014 spoleCnost zaCala pracovniky znovu propoustét a tento trend bude

pokracovat i v roce 2015, kdy dle odhadti bude nizsi odbyt traktorti.
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Graf ¢. 1: PoCet zaméstnanci v ZETOR TRACTORS a. s. v letech 2009 — 2013

Zdroj: Vlastni zpracovani

46



Sdilené hodnoty (kultura) firmy
Soucasna kultura spole¢nosti se neustale vyviji. Vzhledem k cca sedmdesatileté historii
spolecnosti doslo k né¢kolika zménam v kultufe, kdy soucasnou tvai spolenosti vytvorila

nedavna restrukturalizace a zména organizacni struktury.

Oddéleni lidskych zdroji v loniském roce provedlo nékolik team buildingti, kde byla
predstavena vize spoleCnosti a samotna ptedstava o kultufe. Kazdému zaméstnanci byly
predany informace spojené s touto problematikou pomoci produktové ptiruc¢ky portfolia

spolecnosti.

V ramci zlepSeni firemni kultury bylo vSe sjednoceno v Cerveno-Sedém stylu (nabytek,
budova administrativy, webové stranky, powerpoint). V souc¢asné dobé byla vybudovéana
mistnost — emotion room, kde jsou sedaci vaky pro uvolnéni a kuchynsky kout
pro zaméstnance z administrativy. Pro zaméstnance z vyroby byla vybudovana
odpocinkova mista, kde mohou o piestavkach relaxovat. Tato mista byla doplnéna

0 mikrovInné trouby, varné konvice, popelniky, Satni skiiiiky, stoly a kiesla.

V celé spolecnosti se tiidi odpad. Zaméstnanci spolecnosti maji k dispozici dvé jidelny
a vybér ze sedmi teplych jidel. Zaméstnanci z vyroby maji v dob& obédl piednost

Vv jidelné. Nespokojenost zaméstnanct s jidlem vedla k vyméné dodavatele obédu.

V loniském roce byla oteviena Zetor Gallery. Hlavnim tc¢elem této galerie je ptiblizeni
zna¢ky Zetor nejenom obchodnim partnertim, ale i jejim fanouSkiim. Vefejné ptistupny
je showroom, ktery je ptehlidkou moderni techniky znacky Zetor, a také dalsi casti, které

predstavi bohatou historii spole¢nosti pomoci audiovizuélni projekce.

Spolecnost jiz nékolik let sponzoruje reprezentanta Ceské republiky v soutézni orbé
Viclava Miklika. V roce 2011 podpofila spolecnost Nadacni fond détské onkologie
Krtek.

Schopnosti

Kazdy pracovnik spole¢nosti musi disponovat specifickymi schopnostmi — technické
vzdélani, komunikace s obchodnimi partnery, komunikace v rdmci spolec¢nosti, analyza
a zaznamenavani dat. Tyto schopnosti jsou pfedpokladem pro plnéni stanovenych cilti

a dosahovani tak zisku spolecnosti.
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Spolecnost Zetor je jedna z mala firem, ktera je ochotna zaméstnavat mladé lidi
(absolventy). V navaznosti na vysokou nezaméstnanost zpftisnila spole¢nost vybérova
fizeni. Své pracovniky si vybira velmi peélivé. Kazdy pracovnik prochazi vybérovym
fizenim s personalistou. Poté je tento pracovnik Skolen v oblasti firemni kultury,
bezpec¢nostnich pifedpist, predpisii spolecnosti a pracovnich postupli dané pozice.
Po nastupu do prace je ve zkusebni dob¢ velmi ¢asto kontrolovén fidicim pracovnikem.
Naklady vynalozené na toto zaskoleni jsou minimalni. Vypoveédi podané ze strany
zam¢stnanc ve sledovaném obdobi nebyly zaznamenany. To vSak neznamend, ze
ze spolec¢nosti zadni pracovnici neodesli. Do téchto vypovédi se nezapocitavaji agenturni
pracovnici, pracovnici, jimz skoncila smlouva na dobu urcitou a pracovnici odchazejici

do penze po dohod¢ s persondlnim odd€lenim.

Pro pravidelné zdokonalovani schopnosti a dovednosti jednotlivych pracovnikl
zpracovava oddéleni lidskych zdrojii rizna Skoleni a seminare. Na tato Skoleni spole¢nost
v loniském roce navysila rozpocet na hodnotu cca 4 milioni K¢. Nejvétsi investice
(cca 50 % z celkovych investic) byla provedena v oblasti studia manazerd — Master
studium pramyslového inzenyrstvi, od spole¢nosti IPA. V roce 2013 toto studium

N

uspésné dokoncilo osm manazert z osmi vybranych.

Takto proskoleni pracovnici jsou pfipraveni potykat se S denni problematikou z praxe

a zvladat tak nesnadné tikoly v zamé&ru chodu spole¢nosti.

3.24 SWOT analyza

V této Casti byla provedena analyza ptilezitosti a hrozeb, silnych a slabych stranek, ktera

vychazi z pfedchozich analyz okoli podniku.

Silné stranky
e hledani novych zakaznikd,
e vystavba logistického centra => zkraceni prubézné doby vyroby,
e sledovani pozadavkl zdkaznika a krokl konkurence,
e disledna kontrola strategického planu,
e dobra komunikace uvnitf spolecnosti,

e zvySovani kvalifikace a motivace zaméstnancil,
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e nove¢ zavedené odpocCinkové zony pro zaméstnance,
e ceclozavodni stravovani,

e peclivy vybér zaméstnancil,

e spoluprace napfi¢ oddélenimi,

e novi junior pracovnici,

e nova, lepsi organizacni struktura.

Slabé stranky
e zastaralé¢ informacni systémy,
e spolecnost nema celopodnikovy informacni systém,
e nefungujici manazersky informacni systém,
e nevénuje se sponzorstvi,

e odkladani pricing strategy.*

Prilezitosti
e strategické umisténi spolecnosti,
e outsourcovani do zahranidi,
e intervence CNB,
e dotace pro polské zeméd¢lce,
e ohleduplnost k zivotnimu prostiedi,
e dlouhodoba investice do rozvoje technologie,
e silna pozici vic¢i dodavateliim,
e tradicni Cesky vyrobek,
e 7adny substitucni produkt,
e finan¢ni dostupnost traktoru,

e pozarucni servis a technicka podpora.

Hrozby
e ztrata diivery v tradicni cesky produkt,

e zpiisnujici se emisni limity,

LV predeslych letech se spole¢nost snazila tuto strategii vytvofit, aviak byla v této snaze nelispé$na.
Zahajeni této strategie je planovano na 2. pololeti roku 2015.
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ekonomicka krize,

naklady na likvidaci nebezpecnych odpadd,
vysoka nabidka nad poptavkou,

zavislost na polskych odbératelich,

zamgéieni vyroby pouze na traktor,

srovnatelna konkurence,

zruSeni dota¢niho programu pro polské zemédélce,

silnd vyjednavaci sila zdkaznika.
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3.3 Financ¢ni analyza

V této ¢asti bude hodnocena finan¢ni situace spole¢nosti za roky 2009, 2010, 2011, 2012
a 2013. Vysledné hodnoty budou srovnany s oborovymi priméry a doporucenymi
hodnotami. Podkladem pro zpracovani této analyzy je rozvaha a vykaz zisku a ztrat

spolecnosti, které se nachazi v ptilohach této prace.

3.3.1 Analyzy soustav ukazateli

V nasledujici podkapitole bude provedena analyza soustav ukazateld, kterd vyhodnoti
celkové zdravi spolecnosti. V praci jsou zpracovany tti zdkladni metody: Kralickiv

rychly test, Altmanova formule bankrotu a Index IN.

3.3.1.1 Kralickiiv rychly test

Tabulka ¢. 4: Kralickv rychly test (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Kvota vlastniho Kapitalu (%) 23,97% 23,67% 32,51% 42,34% 60,37%
Znamka 2 2 1 1 1
Doba splaceni dluhu z CF (mésici) -56,62 6,27 3,88 4,73 1,94
Znimka 2 1 1 1 1
Cash flow v trzbéch (%) -0,84% 8,42% 13,02% 7,19% 10,58%
Znimka 5 2 1 3 1
Rentabilita aktiv (%) -16,27% 3,80% 5,96% 13,40% 15,47%
Znamka 5 4 4 2 1
CELKOVE HODNOCENI 35 23 138 138 1,0
Kralickiv rychly test
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Graf ¢. 2: Kralicklv rychly test

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pomoci Kralickova rychlého testu je hodnocena celkova finan¢ni situace spolecnosti.
Cim je celkové hodnoceni v jednotlivych letech nizsi (nejnizsi znamka je 1), tim je

finan¢ni situace pozitivné;jsi.

Test prokazal, Ze se spole¢nost v roce 2009 nachézela ve velmi $patné finanéni situaci.
Tuto situaci lze hodnotit jako bankrotni. Spolecnost méla problémy piedevsim
s rentabilitou. Od bankrotu neméla spolecnost daleko, finan¢ni krize v tomto roce ji
piinesla zaporny vysledek hospodareni. Na zaklad¢ toho muselo byt u¢inéno opatieni,
a to v oblasti investic, zde doslo k jejich uplnému zastaveni, dale v oblasti nakladu, které
musely byt omezeny, a spoleCnost také byla nucena propustit v nékolika vinach
zamé&stnance. Diky témto opatienim dochdzelo v nasledujicich letech ke zlepSeni
vysledku hospodaieni a tim i zlepSeni vysledki tohoto testu. Nejlepsi finan¢ni situace

spole¢nost dosahla v roce 2013, kdy byla nejvice finan¢né stabilni.

3.3.1.2 Altmanova formule bankrotu
Pomoci tohoto ukazatele 1ze zjistit, v jaké finan¢ni situaci se dané spolec¢nost nachazi.

Tabulka ¢. 5: Altmanova formule bankrotu (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013

0,717 A -0,05 0,15 0,15 0,18 0,18

0,847 B 0,01 0,03 0,12 0,16 0,28

3,107 C -0,51 0,12 0,19 0,42 0,48

0,42 D 0,13 0,13 0,20 0,31 0,65

0,998 E 151 1,40 1,27 1,64 1,77
Altmanova formule bankrotu 1,09 1,83 1,93 2,71 3,36

Dle Altmanova indexu byla spolecnost v roce 2009 ve velkych finan¢nich obtiZich,
v tomto roce dosahovala hodnota 1,09. Hodnota je pod hranici tzv. ,,8edé zony“ a to
predevs§im kvili zdpornému vysledku hospodaieni a vysokym kratkodobym zdrojim.
V nasledujicich letech se Altmantv index pohyboval v tzv. ,,Sedé zon¢*, ktera vypovida
0 moznych finan¢nich obtiZich, spolecnost v8ak neni v pfimém ohrozeni. V roce 2013
Altmantv index prokézal uspokojivou finan¢ni situaci. Diky vysoké hodnoté v tomto roce
1ze spole¢nost povaZzovat za silnou a zdravou. I pfes to, Ze spolecnost v poslednim roce

vykazala uspokojivou finan¢ni situaci, méla by ji 1 nadale peclivé sledovat.
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mimoiadn€ nizka poptdvka po traktorech a tak spoleCnost musela snizit stavy
zaméstnancll a provést veskera opatfeni pro zlepSeni situace spolec¢nosti. Spolecnost

vykazovala problémy s likviditou a ziskovosti.

Pozitivné je hodnocen fakt, ze hodnoty indexu ve vSech oblastech v pribéhu sledovaného

obdobi rostou. Pro lepsi zndzornéni viz. graf ¢. 3.

Altmanova formule bankrotu
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Graf ¢. 3: Altmanova formule bankrotu
Zdroj: vlastni zpracovani
3.3.1.3 Index divéryhodnosti

Pro vypocet indexu divéryhodnosti spolecnosti byl pouzit index INOS. Tento index
spojuje pohled véritele a pohled vlastnika. Byly pouzity hodnoty z obdobi 2009-2013.

Hodnota vyssi nez 1,6 vypovida o uspéSnosti spolecnosti.
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Tabulka ¢. 6: Model INOS (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013

0,13 A 0,17 0,17 0,19 0,23 0,33

0,04 B -0,34 0,07 0,13 0,42 0,76

3,97 C -0,65 0,15 0,24 0,53 0,61

0,21 D 0,32 0,29 0,27 0,34 0,37

0,09 E 0,07 0,20 0,16 0,18 021

INO5 -0,43 0,88 0,99 1,70 2,28

Index INO5
2,70
2,40
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1,80
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Graf ¢. 4: Model INO5

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle tohoto indexu spole¢nost v roce 2009 dosahuje zdporné hodnoty, to znamena, Ze je
ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy. Tyto finan¢ni problémy byly zpisobeny
finan¢ni krizi, kterd vedla ke snizeni poptavky po zeméd¢lské technice. V nasledujicich
letech se spolecnost nachéazi v tzv. ,,Sedé zoné*, nemize tedy byt presné ur¢ena financni
situace podniku. Spole¢nost je ohrozena finan¢nimi problémy, ale uz neni v oblasti

bankrotu.

Nejlepsich hodnot spole¢nost dosahla v letech 2012 a 2013, kdy hodnota piesahla horni
hranici ,,8edé zony*. Spolecnost tedy zacala vytvaret hodnotu a tak se stala pro véfitele

vice divéryhodnou.
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Z analyzy soustav ukazatelli bylo zji$téno, Ze spolec¢nost byla v roce 2009 na pokraji
bankrotu. Tyto problémy byly zptisobeny piedevsim zadpornym vysledkem hospodateni
ovlivnénym finan¢ni krizi. V roce 2011 méla spole¢nost problémy s likviditou, z duvodu
nedostatku finanénich prostfedka pro okamzité splaceni kratkodobych zavazku. Hodnota
Vv tomto roce poklesla, avSak od roku 2012 je opét rostouci. V roce 2013 je finanéni situace
nejlepsi, v tomto roce dosSlo k nejvyraznéjSimu zlepSeni zadluzenosti, a to z divodu
splaceni vSech dlouhodobych zavazki. Nejslabsim ¢lankem spolecnosti je likvidity, coz

znaci, ze nejslabsi je spolecnost ve v€asném splaceni svych zavazki.

3.3.2 Analyza absolutnich dat

V nasledujici ¢asti prace je provedena horizontalni a vertikalni analyza ucetnich vykazu
spolecnosti za sledované obdobi 2009 - 2013.

3.3.2.1 Analyza trendu

K analyze trendu je pouzita horizontalni analyza, pomoci které jsou zkoumany
procentudlni zmény jednotlivych polozek aktiv, pasiv, vynosi a nakladt oproti minulym
ro¢nikm.

3.3.2.1.1 Horizontalni analyza aktiv

V nasledujici ¢asti bude provedena horizontalni analyzy aktiv. Tato analyza obsahuje

pouze vybrané polozky z rozvahy, které jsou zasadni pro tuto analyzu.

Tabulka ¢. 7: Horizontalni analyza aktiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

AKTIVA (vtis. K&) 2009 2010 2011 2012 2013

Aktiva celkem 1647 289 2119874 2401392 2 486 147 2228 342
B. Dlouhodoby majetek 1190150 1292 413 1244 886 1201 269 1199 847
B.l. [Dlouhodoby nehmotny majetek 1707 7091 7675 12 651 27376
B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek 908 810 857 126 802 065 764 905 733271
B. lll. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 279633 428 196 435 146 423713 439 200
C. ObéZznd aktiva 405 694 787 421 1127 309 1255725 1000 656
C.l. |Zasoby 167772 349 419 404 419 564 197 419 862
C. Il |Dlouhodobé pohledavky 0 10 532 188 644 132 986 70 291
C. Ill._|Kratkodobé pohledavky 169 185 387710 464 053 518 868 443211
C. IV. [Kratkodoby finan¢ni majetek 68 737 39760 70193 39674 67 292
D. . |Casové rozligeni 51 445 40 040 29197 29153 27839
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Tabulka ¢. 8: Horizontalni analyza aktiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza aktiv (v %) 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
Aktiva celkem 28,69 13,28 3,53 -10,37

B. Dlouhodoby majetek 8,59 -3,68 -3,50 -0,12
B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 31541 8,24 64,83 116,39
B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek -5,69 -6,42 -4,63 -4,14
B. lll. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 53,13 1,62 -2,63 3,66
C. Obézna aktiva 94,09 43,16 11,39 -20,31
C.l. |Zasoby 108,27 15,74 39,51 -25,58
C. Il. |Dlouhodobé pohledavky 0,00 1691,15 -29,50 -47,14
C. lll. [Kratkodobé pohledavky 129,16 19,69 11,81 -14,58
C. IV. [Kratkodoby finanéni majetek -42,16 76,54 -43,48 69,61
D.l. |Casové rozligeni -22,17 -27,08 -0,15 -4,51

V obdobi 2009-2010 vzrostla celkova aktiva témét o 29 %. Hodnota stalych aktiv
v pribéhu sledovaného obdobi klesa a to i piesto, ze byly provedeny investice do vyrobni
zakladny, které byly kompenzovany amortizaci dlouhodobého majetku, vyjadiené

formou ucetnich odpist.

Velky nértst v tomto obdobi nastal u dlouhodobého nehmotného majetku, a to témet
0 5 mil. K¢. Nejvétsi investice v této oblasti byla provedena do softwarového vybaveni
spole¢nosti. Firma zakoupila informaéni systém na zpracovani skladovani a evidenci
nahradnich dilt a systém na technickou pfipravu vyroby. Dlouhodoby hmotny majetek
spole¢nost nenakupuje, v souc¢asné dobé ma hmotného majetku mnoho. Vynaklada pouze

prostfedky na jeho majetku.

Na zvySeni obéZznych aktiv ma nejveétsi vliv nartist zasob. Zasoby v tomto obdobi vzrostly
nabidnutou mnoZstevni slevou. Na zaklad¢ toho se spolecnost rozhodla o predvyrobé
nahradnich dilt a komponent. Tento trend se stal stalym, z divodu navazéani dlouhodobé

spolupréce s brazilskym zakaznikem.

U kratkodobého finan¢ni majetku doslo ke sniZeni o 29 mil. K¢, tedy témét o 42 %.
Pticinou je narast kratkodobych pohledavek — problémy s platebni moralkou odbérateli,

Vv tomto roce mélo mnoho firem problém s platebni moralkou v souvislosti s prodélanou

wrwe

s likviditou, ktery byl preklenut bankovnim Gvérem.
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V obdobi 2010-2011 rast celkovych aktiv pokracoval, vzrostly o 13,28 %., které
odpovidaly castce 280 mil. K¢. Rust celkovych aktiv nebyl zplsoben narGstem
dlouhodobého majetku, ale opétovnym naristem obéznych aktiv. Ty se zvySily o 43 %,
cca 400 mil. K¢ Rapidni rist nastal u polozky dlouhodobé pohledavky, zejména
v dasledku promitnuti odlozené danové pohledavky. Tato odlozena danova pohledavka
je tvofena z rozdilu zistatkové ceny danové a Ucetni, z danové ztraty z minulych let,
z opravnych polozek ucetnich k zdsobam a z rezerv na garancni opravy, na nevycerpanou
fadnou dovolenou, na uroky z prodleni a na soudni spory. Spolecnost rozhodla
0 dlouhodobosti této pohledavky z diivodu piedpokladu budouciho zisku v nasledujicich

letech na zéklad¢ sttednédobého planu spolecnosti.

Dalsi vyznamny narist je u polozky kratkodoby finan¢ni majetek. Tato polozka vzrostla
cca 0 76 %. To, Ze spolecnost snizila své pohledavky a doSlo k narGstu pencz

na bankovnim uctu, znamena, ze se zlepsila platebni moralka odbératela.

V obdobi 2011-2012 byl zachovan narast celkovych aktiv, avSak rtst byl jen o 3,5 %.
Tento rlst zapficCinilo navySeni dlouhodobého nehmotného majetku, z davodu
vyvojovych praci na nové typové fadé Maxterra a na vyzkumu a vyvoji pohonnych

jednotek s prvky snizovani obsahu skodlivych latek ve vyfukovych plynech.

Hodnota obéznych aktiv vzrostla a to predevsim v oblasti zasob. K nejvétsimu zvyseni
doslo u polozky nedokoncend vyroba a polotovary. Toto navySeni ovlivnilo pfedev§im
rozhodnuti spoleénosti zacit s predvyrobou motort spliiujicich niz§i emisni stupeni
Stage I11A a zvyseny objem vyroby na poc¢atku roku 2012 spojeny se zakazkou pro iracky
trh.

K vyraznému snizeni doslo u kratkodobého financniho majetku, ten se snizil o 43,5 %.

Toto snizeni bylo zptisobeno zaplacenim velké ¢asti dlouhodobych zavazka. K poklesu

wrwe

danové pohledavky, a to tak, ze spolecnost o tuto Cast snizila vysledek hospodateni

za béznou ¢innost.

V obdobi 2012-2013 se celkova aktiva vyrazn¢ snizila, a to témét o 10,5 %. Tento pokles

wrwe
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pokles v obéznych aktivech je u polozky zasob. Snizeni objemu zasob se projevilo
Vv souvislosti se zavadénim dopravy zdsob Just in Time u vybranych dodavateli
a dohodou o uskladnéni u jinych dodavatelti. Nejvétsi narust je u polozky kratkodoby
financni majetek. Tato polozka vzrostla cca o 70 %. To, Ze spole¢nost snizila své
pohledavky a doslo k nartistu penéz na bankovnim G¢tu, znamena, ze se zlepSila platebni

moralka odbératelu.

3.3.2.1.2 Horizontalni analyza pasiv

4

V nasledujici ¢asti bude provedena horizontdlni analyzy pasiv. Tato analyza obsahuje

pouze vybrané polozky z rozvahy, které¢ budou analyzovany.

K 31. 12. 2013 tvofi zdroje financovani spole¢nosti ZETOR TRACTORS a.s.
2 228 342 000 K¢. Hodnota zdrojt financovani kazdy rok klesa primérné cca o 13 %.

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza pasiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

PASIVA (v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013

Pasiva celkem 1647 289 2119874 2401392 2486 147 2228 342
A Vlastni kapital 394 825 501779 780 775 1052 640 1345215
A.l. |Zakladni kapital 939 863 789 485 789 485 789 485 789 485
A.ll._|[Kapitalové fondy -177 76 141 28016 36 205 49 268
A. lll._|Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1466 3478 7507 13705 27841
A. IV. |Vysledek hospodafeni minulych let -270 941 -447 904 -168 195 -65 474 194 253
A. V. |Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi -275 386 80579 123 962 278719 284 368
B. Cizi zdroje 1247028 1609 210 1613 892 1427 320 875 368
B.l. |Rezervy 77 617 87835 71103 95 144 94 688
B. Il. [Dlouhodobé zavazky 222010 260491 301 248 293416 0
B. Ill._|Kratkodobé zavazky 529 219 352 033 637 255 638 760 437 346
B. IV. |Bankovni uvéry a vipomoci 418 182 908 851 604 286 400 000 343334
C. . _|Casové rozligeni 5436 8885 6725 6187 7759

Tabulka ¢. 10: Horizontalni analyza pasiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza pasiv (v %) 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013

Pasiva celkem 28,69 13,28 3,53 -10,37

A Vlastni kapital 27,09 55,60 34,82 27,79
A.l.  |Zakladni kapital -16,00 0,00 0,00 0,00
A ll. [Kapitalové fondy -43117,51 -63,21 29,23 36,08
A. lll._|Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 137,24 115,84 82,56 103,14
A. IV. |Vysledek hospodateni minulych let 65,31 -62,45 -61,07 -396,69
A. V. |Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi -129,26 53,84 124,84 2,03
B. Cizi zdroje 29,04 0,29 -11,56 -38,67
B.l. |Rezervy 13,16 -19,05 33,81 -0,48
B. Il. _|Dlouhodobé zévazky 17,33 15,65 -2,60 -100,00
B. lll. [Kratkodobé zavazky -33,48 81,02 0,24 -31,53
B. IV. [Bankovni uvéry a vypomoci 117,33 -33,51 -33,81 -14,17
C.l. |Casové rozliseni 63,45 -24,31 -8,00 25,41

V obdobi 2009-2010 vzrostla celkova pasiva téméf o 29 %. Nejvétsi zasluhu na tomto

rustu ma velky narGst hodnoty ¢asového rozliSeni — vydaje pfiStich obdobi. Vydaje
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ptistich obdobi tvofi pfedevSim odmény a bonusy pro distributory a dealery
(% z mnozstvi prodaného nad stanoveny plan). Tyto vydaje rostou v souvislosti s ristem

trzeb.

Dalsi nariist v tomto obdobi nastal u vlastniho kapitalu, a to téméi o 107 mil. K¢.
Diavodem byl nartist vykazaného téetniho zisku za rok 2010. Uetni zisk je rozdélen
na investice, bonusy a podporu dealerské sité¢ a na dotace vyprodeje skladi. V cizich
zdrojich vzrostla polozka bankovni Uvéry a vypomoci cca o 117 %, coZ Ccini
cca 0,5 mld. K¢. Bankovni avér si spole¢nost vzala kvuli velkym vydajim za nakup zasob
a neuhrazenym pohleddvkdm. Spolecnost zasoby nakupuje ve vétsSim mnozstvi kvuli
mnozstevnim slevam. Spole¢nost méla problém se splatnosti pohledavek, bankovni vér

docasné pokryl ¢asovy nesoulad.

V obdobi 2010-2011 rist celkovych pasiv pokracoval, vzrostly vSak jen o 13,28 %., které
odpovidaly ¢astce 281 mil. K¢. Rust celkovych pasiv byl zptisoben predevsim nartstem

Mrwe

a zahrnutim odlozené danové pohledavky do bilance spolecnosti.

V tomto obdobi doslo k vyraznému rustu kratkodobych zavazki cca o 285 mil. K¢,
a zvyseni zavazkl z obchodniho styku, z divodu pofizeni zasob potiebnych pro zvyseny
objem vyroby poc¢atkem roku 2012. Tento nartst vSak vykompenzovalo snizeni polozky

bankovni uvéry a vypomoci cca o 305 mil. K¢, ktery je pravidelné splacen.

V obdobi 2011-2012 byl zachovan nariist celkovych pasiv, vzrostly o 3,5 %. Tento rist
narast je u polozky rezervy. Spolecnost Oproti minulému obdobi zvysila tuto polozku

0 24 mil. K¢. Navyseni rezerv firma vyuZiva pfedevs$im na zékladni 3 rezervy:

1) rezerva na naklady na zaru¢ni opravy,
2) rezerva na nevycerpanou fadnou dovolenou,

3) rezervy ostatni — napf. rezerva na soudni spory.

Spolecnost tyto rezervy tvofi hlavné kvuli stabilizaci firmy. Mezi nové vytvofenou
rezervu patii rezerva na ndklady na zaru¢ni opravy, je to z divodu zaméteni se spolecnosti

na pozarucni servis a opravy.
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Hodnota cizich zdrojt spolecnosti klesla cca o 187 mil. K¢, a to diky snizeni bankovnich
uvért a vypomoci. Tento Gvér byl Cerpan na financovani nakupu zésob. Jeho ¢astecné

splaceni znaci schopnost spole¢nosti splacet sviij zavazek.

V obdobi 2012-2013 se celkova pasiva vyrazng snizila, a to témét o 10,5 %. Tento pokles
pokles v cizich zdrojich je u polozky dlouhodobych zavazki a kratkodobych zavazka.
Diky zlepSeni platebni moralky odbérateli si mohla spolecnost dovolit splatit své
dlouhodobé zavazky a casteCné splatit kratkodobé zavazky. 1 pies pokles celkovych
pasiv, vlastni kapital vzrostl témé&f o 28 %, a to diky dosazenému Géetnimu zisku. Uetni
zisk je rozdélen na investice, bonusy a podporu dealerské sité a na dotace vyprodeje

skladu.

3.3.2.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
Horizontalni analyzou jsou zkoumany procentualni zmény jednotlivych polozek vykazu

zisku a ztraty oproti minulym rokdm.
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Tabulka ¢. 11: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat v letech 2009 — 2013 (vlastni

zpracovani)

v tis. K¢ 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
Trzby za prodej zbozi 311068 -25 250 89 358 -5053
Vykony 165 287 125472 1062 813 -321 484
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -14 494 -6 122 341 19 256
Ostatni provozni vynosy 347 284 288 422 4329 200917
Ptevod provoznich vynosti 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéni majetku 11774 -9 802 27833 -71372
Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivati 0 0 10783 -9 898
Vynosové tiroky 12 003 237 1135 6268
Ostatni finanéni vynosy 7915 24 380 79 433 -8 077
Pfevod finanénich vynosti 0 0 0 0
Celkové vynosy 840 837 397 337 1276 025 -125 443
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 213 955 -32 687 81376 -22 606
Vykonova spotieba -103 373 124773 750 756 -231 692
Osobni néklady -7812 -13134 70 664 -27574
Dané a poplatky 890 58 -177 -13
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9984 -20 951 -11328 10274
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materialu -14722 -4 210 878 18 969
Zmgéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich nékladi piistich obdobi -37.100 -23 554 96 298 -41 236
Ostatni provozni naklady 369 283 282418 -12 649 216 824
Ptevod provoznich nakladu -7 339 0 0 0
Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 11774 -9 802 27 833 -7 372
Naklady z piecenéni cennych papirti a derivati 0 0 779 3015
Nékladové uroky 17 276 -3774 -13576 -13371
Ostatni finanéni naklady 36 543 25777 123 049 -49 695
Prevod finanénich nakladii 0 0 0 0
Dan z piijmu za béznou ¢innost -52 19 238 35198 6013
Mimotadné néklady -7339 0 0 0
Dan z piijmi z mimotédné ¢innosti 0 0 0 0
Celkové naklady 481 968 344 152 1149101 -138 464
Mimofiadny vysledek hospodareni 7339 0 0 0
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 355 965 43383 154 757 5649
Vysledek hospodateni pied zdanénim 355913 62 621 189 955 11 662
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Tabulka ¢. 12: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat v letech 2009 — 2013 (vlastni

zpracovani)

Vv procentech 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
Trzby za prodej zbozi 1338,10 -7,55 28,91 -1,27
Vykony 6,65 4,73 38,26 -8,37
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -63,80 -74,44 16,22 788,21
Ostatni provozni vynosy 416,67 66,98 0,60 27,77
Ptevod provoznich vynosit 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z dlouhodobého finanéni majetku 0,00 -83,25 141141 -24,73
Vynosy z precenéni cennych papir a derivati 0,00 0,00 0,00 -91,79
Vynosové uroky 4 211,58 1,93 9,06 45,89
Ostatni finan¢ni vynosy 26,35 64,24 127,43 -5,70
Ptevod finanénich vynosi 0,00 0,00 0,00 0,00
Celkové vynosy 31,77 11,39 32,85 -2,43
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 1148,69 -14,05 40,71 -8,04
Vykonova spotieba -4,56 5,76 32,79 -7,62
Osobni naklady -2,26 -3,90 21,81 -6,99
Dan¢ a poplatky 52,26 2,24 -6,68 -0,53
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 7,29 -14,26 -8,99 8,96
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materialu -70,81 -69,36 47,20 692,80
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladi ptistich obdobi -176,66 146,31 -242 85 -72,80
Ostatni provozni naklady 651,91 66,31 -1,79 31,17
Ptevod provoznich nakladi -100,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach a v
ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,00 -83,25 141141 -24,73
Néklady z pfecenéni cennych papird a derivati 0,00 0,00 0,00 387,03
Nakladové troky 54,57 -7,71 -30,06 -42,33
Ostatni finan¢ni naklady 168,73 44,29 146,53 -24,00
Ptevod finan¢nich nakladu 0,00 0,00 0,00 0,00
Daii z piijmu za béZnou ¢innost 0,00 -36 996,15 183,46 11,06
Mimoi4dné ndklady -100,00 0,00 0,00 0,00
Dan z piijmi z mimofadné Cinnosti 0,00 0,00 0,00 0,00
Celkové niklady 16,41 10,07 30,54 -2,82
Mimotadny vysledek hospodareni -100,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodateni za tietni obdobi -129,26 53,84 124,84 2,03
Vysledek hospodareni pred zdanénim -129,24 77,76 132,70 3,50

Rapidni rust trzeb za prodej zbozi v roce 2010 oproti roku 2009 mé za nasledek zvysena
poptavka po nédhradnich dilech a komponentech od brazilského zdkaznika. S rGstem trzeb
za prodej zbozi souvisi 1 rapidni rast nadkladl vynaloZenych na prodané zbozi. Dalsi
polozkou, kterd vyrazné vzrostla, jsou vynosové uroky. Tyto uroky spole¢nost
ZETOR TRACTORS a.s. ziskala diky poskytnuti finan¢nich prostfedkti své afilaci
Zetor North America na zvySeni zédkladniho kapitalu. Polozka ostatni provozni naklady
se zvysila diky rozdilu mezi cenou prodavaného dlouhodobého majetku a vytvorenymi
opravkami, Skoddm na nedokonené vyrobé a diky pojistnému vztahujicimu se
k provozni ¢innosti. Pozitivnim hlediskem v tomto obdobi byl pro spole¢nost rust

celkovych vynosi, ktery byl vétsi témet o 50 % nez rist celkovych nakladu.
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V obdobi 2010-2011 byl zaznamenan rast vykond, tento rust nebyl tak vyrazny jako rust
trzeb za prodej zbozi v predchozim roce. S ristem vykonl piimo Umérné vzrostla
I vykonova spotieba. Rist celkovych vynosii v tomto obdobi nebyl tak velky, ale byl vyssi

nez rast celkovych nakladu.

V obdobi 2011-2012 doslo k rapidnimu ristu vykont, ktery byl zpisoben se zvysenou
poptavkou po traktorech pro iracky trh. S ristem vykont rostou i ndklady na spotiebu
materidlu a energii a osobni naklady. Spole¢nost v navaznosti na zvysujici se poptavku
byla nucena doplnit pocet pracovniki. K velkému snizeni doslo u polozky nakladové
uroky. Toto snizeni bylo zplsobeno splacenim ¢asti bankovniho tvéru a troku z tohoto
Gvéru. Uvér byl Gerpan na financovéani ndkupu zasob. Pozitivnim hlediskem byl rapidni
nariist celkovych vynost. Vynosy v tomto roce jsou nejvyssi za celé sledované obdobi.
V tomto roce doslo i ke zvySeni celkovych ndkladl, avsak rist ndkladd byl nizsi nez rist

vynosu.

V obdobi 2012-2013 poklesly vykony o 321 tis. K¢, spole¢nost na tento pokles reagovala
poklesem nékladli, vykonova spotfeba klesla o 231 tis K&. Nejvétsi nartist byl u polozek
ostatni provozni vynosy a ndklady. Tyto vynosy a naklady byly zplisobeny postoupenim
pohledavek faktoringovy spole¢nostem a bankam. I piesto, ze celkové naklady a celkové
vynosy poklesly, vysledek hospodaieni pted zdanéni vzrostl, coz bylo dano predevsim

zefektivnénim vyroby.

3.3.2.2 Procentni analyza komponent

Tato analyza ukazuje podil jednotlivych polozek aktiv na celkovych aktivech a podil

jednotlivych polozek pasiv na celkovych pasivech.

3.3.2.2.1 Vertikalni analyza aktiv

V nasledujici kapitole bude zpracovana vertikalni analyza aktiv. Prostfednictvim této
analyzy lze vyjadfit procentualni zmény jednotlivych poloZzek rozvahy k jedné zvolené
rozvahoveé zakladné jako 100 %. Za rozvahovou zakladnu aktiv byla zvolena celkova

aktiva.
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Tabulka ¢. 13: Vertikalni analyza aktiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

AKTIVA (v %) 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
B. Dlouhodoby majetek 72,25 60,97 51,84 48,32 53,84
B. 1. |Dlouhodoby nehmotny majetek 0,10 0,33 0,32 0,51 1,23
B. ll. |Dlouhodoby hmotny majetek 55,17 40,43 33,40 30,77 32,91
B. lll. |Dlouhodoby finanéni majetek 16,98 20,20 18,12 17,04 19,71
C. Obézna aktiva 24,63 37,14 46,94 50,51 4491
C.l. |Zéasoby 10,18 16,48 16,84 22,69 18,84
C. Il. |Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,50 7,86 5,35 3,15
C. lll. |Kratkodobé pohledavky 10,27 18,29 19,32 20,87 19,89
C. IV. |[Kratkodoby finan¢ni majetek 417 1,88 2,92 1,60 3,02
D.l. |Casové rozlideni 3,12 1,89 1,22 1,17 1,25
Vertikalni analyza aktiv
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Graf ¢. 5: Vertikalni analyza aktiv

Zdroj: vlastni zpracovani

Z uvedenych dat je patrné, Ze velikost dlouhodobého majetku pievySuje obéZzna aktiva.
Spole¢nost ma své budovy, pozemky a stroje, v souc¢asné dobé vyuziva 75 % pozemki
a budov, které vlastni. Dlouhodoby majetek, ktery nevyuziva, pronajima firmam v okoli
Brna. Obézna aktiva prevysuji dlouhodoby majetek pouze v roce 2012. K nejvétSimu
zvySeni doslo u polozky nedokoncena vyroba a polotovary. Toto navySeni ovlivnilo
predevs§im rozhodnuti spole¢nosti zacit s predvyrobou motorii splitujicich nizsi emisni
stupent Stage IIIA a zvySeny objem vyroby na poc¢atku roku 2012 spojeny se zakazkou
pro iracky trh. Dlouhodoby majetek od roku 2010 do roku 2012 klesa, a to i pfesto, ze

ve sledovaném obdobi firma investovala do vyrobni zakladny kazdy rok cca 90 mil. K¢&.
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Tato investice byla kompenzovana amortizaci dlouhodobého majetku, vyjadienou

formou ucetnich odpisti.

Obézna aktiva jsou z velké Casti tvorena piedevSim zasobami a kratkodobymi
pohledavkami. Zasoby i1 kratkodobé pohledavky se kazdy rok zvySuji. Zvysujici se
poptavka po traktorech pfiméla spolecnost zvysit stav zadsob na skladu a tak spole¢nost
mohla vyuzit nabidnuté mnozstevni slevy a zakoupila velké mnozstvi téchto zasob. Toto
rozhodnuti o nakupu vedlo k rozhodnuti o pfedvyrobé nahradnich dilt a komponent.
Tento trend se stal stdlym, z divodu navazani dlouhodobé spoluprice s brazilskym

zakaznikem.

Zvyseny odbyt traktorti se promitl v narustu kratkodobych pohledavek. V poslednim roce
dochazi k jejich snizeni. To, Ze spole¢nost snizila své pohledavky a doslo k nartstu pencz

na bankovnim Uc¢tu, znamena, Ze se zlepsila platebni moralka odbérateli.

Kratkodoby finanéni majetek tvoii zanedbatelnou ¢ast celkovych aktiv. Nejvyssi hodnoty
z celkovych aktiv dosahl v roce 2009, v néasledujicich letech se snizuje. Z ¢ehoz lze
usuzovat, ze spole¢nost nemd finan¢ni prostiedky na bankovnich uctech, ale pravidelné

S nimi manipuluje, at’ na splaceni svych zévazkii nebo na investice ve firm¢.

3.3.2.2.2 Vertikalni analyza pasiv

V nasledujici kapitole bude zpracovana vertikalni analyza pasiv. Prostfednictvim této
analyzy lze vyjadfit procentudlni zmény jednotlivych polozek rozvahy k jedné zvolené
rozvahové zakladné jako 100 %. Za rozvahovou zékladnu pasiv byla zvolena celkova

pasiva.

Tabulka ¢. 14: Vertikalni analyza pasiv v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

PASIVA (v %) 2009 2010 2011 2012 2013

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

A Vlastni kapital 23,97 23,67 32,51 42,34 60,37
A. . |Zakladni kapital 57,06 37,24 32,88 31,76 35,43
A. ll. [Kapitalové fondy -0,01 3,59 1,17 1,46 2,21
A. lll._[Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,09 0,16 0,31 0,55 1,25
A. IV. |Vysledek hospodateni minulych let -16,45 -21,13 -7,00 -2,63 8,72
A. V. [Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi -16,72 3,80 5,16 11,21 12,76
B. Cizi zdroje 75,70 75,91 67,21 57,41 39,28
B.l. |Rezervy 4,71 4,14 2,96 3,83 4,25
B. ll. |[Dlouhodobé zavazky 13,48 12,29 12,54 11,80 0,00
B. lll. |Kratkodobé zavazky 32,13 16,61 26,54 25,69 19,63
B. IV. |Bankovni Givéry a vypomoci 25,39 42,87 25,16 16,09 15,41
C.l. |Casové rozliseni 0,33 0,42 0,28 0,25 0,35
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Vertikalni analyza pasiv
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Graf ¢. 6: Vertikalni analyza pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani

Z uvedenych dat je patrné, ze firma je z velké ¢asti financovana z cizich zdroja. Jejich
podil na celkovych pasivech v pribéhu obdobi klesd. Nejniz§i hodnoty dosahnou
Vv poslednim roce, zasluhou splaceni dlouhodobych zavazka a ponizeni kratkodobych
zavazkl. Toto splaceni zavazkll nastalo diky zlepSeni platebni moralky odbératelt.
ZvySovani podilu vlastniho kapitalu na celkovych pasivech mél za nasledek zvySujici se
vysledek hospodafeni v priibéhu let. Uetni zisk je rozd&len na investice, bonusy
a podporu dealerské sité¢ a na dotace vyprodeje skladi. Zvyseni bankovnich uvért
a vypomoci bylo zplsobeno Cerpanim stfednédobého tveéru na docasné preklenuti
platebni neschopnosti v dasledku nesplaceni pohleddvek a z divodu ndkupu zasob

na predvyrobu ndhradnich dild a komponent.

3.3.2.2.3 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

V nasledujici kapitole bude zpracovana vertikdlni analyza vykazu ziskii a ztrat.
Prostfednictvim této analyzy lze vyjadfit procentudlni zmény jednotlivych polozek
vykazu ziskd a ztrat. Za vysledkovou zékladnu vynost byly zvoleny celkové vynosy

a za zakladnu nédklada byly zvoleny celkové néklady.
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Tabulka ¢. 15: Vertikalni analyza vynosu Vv letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

v procentech 2009 2010 2011 2012 2013
Celkové vynosy 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Trzby za prodej zbozi 0,88 9,59 7,96 772 781
Vykony 9397 76,05 71,50 74,42 69,89
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,86 0,24 0,05 0,05 0,43
Ostatni provozni vjnosy 315 12,35 18,51 14,02 18,36
Prevod provoznich vynosi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z dlouhodobého financni majetku 0,00 0,34 0,05 0,58 0,45
Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati 0,00 0,00 0,00 0,21 0,02
Vynosové roky 0,01 0,35 0,32 0,26 0,40
Ostatni finan¢ni vynosy 1,14 1,09 1,60 2,75 2,66
Pfevod finanénich vynosi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vertikalni analyza vybranych vynost
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Graf ¢. 7: Vertikalni analyza vybranych vynost

Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 7 je ziejmé, ze nejvétsi podil na celkovych vynosech maji vykony, predevsim
tedy trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb. Tato polozka se ve sledovaném obdobi
sniZzuje, coz je dano klesajici poptavkou az do roku 2012. V tomto roce se poptavka
po traktorech zvysila a tak se i tato polozka zvysila. Od roku 2010 se zvysil podil trzeb
za prodej zbozi na celkovych vynosech. Do tohoto roku se spolecnost zamérovala
predevsim na prodej vlastnich vyrobkl. Zvyseni trzeb za zbozi bylo ovlivnéno zvySenou
poptavkou po nahradnich dilech a komponentech od brazilského zakaznika. Tato polozka
klesa az do roku 2012, kdy byl zaznamenan jeji ndrast, ovlivnény rozhodnutim

spoleCnosti o predvyrobé motort splitujicich nizs§i emisni stupen. Ostatni provozni
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vynosy tvotily na celkovych vynosech 3 %, v poslednim sledovaném obdobi je tento podil
cca 18 %. Ostatni provozni vynosy se ve sledovaném obdobi zvySuji. Jsou tvofeny
predevsim trzbami za prodany dlouhodoby majetek a material a postoupenim pohledavek
faktoringovym spole¢nostem a bankam. Ostatni finan¢ni vynosy tvofily na celkovych
vynosech cca 1 %, do téchto vynosii patii ptredevsim kurzové zisky spolecnosti. Tento

podil se ve sledovém obdobi zvysuje. Nejvetsi nartst je v roce 2012. Podil ostatnich

polozek na celkovych vynosech je minimalni ¢i nulovy.

Tabulka ¢. 16: Vertikalni analyza nakladu v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

v procentech 2009 2010 2011 2012 2013

Celkové naklady 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,63 7,92 6,81 9,58 8,81
Vykonova spotieba 71,23 73,71 77,96 103,53 95,64
Osobni naklady 11,75 11,48 11,03 13,44 12,50
Dané a poplatky 0,06 0,09 0,09 0,08 0,08
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4,66 5,00 429 391 426
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a

materidlu 0,71 0,21 0,06 0,09 0,74
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti

a komplexnich nékladi piistich obdobi 0,72 -0,55 -1,35 1,93 0,52
Ostatni provozni naklady 1,93 14,50 2412 23,69 31,08
Prevod provoznich ndklad 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a v

ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,00 0,40 0,07 1,01 0,76
Naklady z precenéni cennych papirQi a derivati 0,00 0,00 0,00 0,03 0,13
Nékladové aroky 1,08 1,67 154 1,08 0,62
Ostatni finan¢ni niklady 0,74 1,98 2,86 7,05 5,36
Pfevod finan¢nich nakladi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Daf z pifjmu za béznou Cinnost 0,00 0,00 0,65 1,85 2,06
Mimotadné naklady 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00
Daf z piijmi z mimoiadné Cinnosti 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Vertikalni analyza vybranych nakladi
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Graf ¢. 8: Vertikalni analyza vybranych néklada

Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 8 je zfejmé, Ze nejveétsi podil na celkovych nakladech ma vykonova spotieba,
ktera se ve sledovaném obdobi snizuje s poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobki
a sluzeb. Dalsi polozkou, kterd tvoii vétsi podil na celkovych ndkladech, jsou osobni
naklady tvofici cca 11 % celkovych nakladi. Tento podil klesa az do roku 2012. Tento
pokles je dan propousténim zaméstnancii v zavislosti na poklesu vyroby. Od roku 2012
osobni naklady rostou, coz je zpisobeno zménou poptavky po traktorech a nadborem
kmenovych a ptfedevS§im agenturnich zaméstnancl. Ostatni provozni néklady tvotily
na celkovych nakladech cca 2 %, v poslednim sledovaném obdobi je tento podil cca 31 %.
Ostatni provozni naklady se ve sledovaném obdobi zvySuji. Jsou tvofeny predevs§im
smluvnimi pokutami, Groky z prodleni a postoupenim pohleddvek faktoringovym
spole¢nostem a bankdm. Néklady vynalozené na prodané zbozi nejvice rostou v roce
2010, kdy vzrostly i trzby z prodeje zbozi. Nejvetsi rlst je zaznamenan u této polozky
v roce 2012, kdy byl nartst trzeb z prodeje zbozi ovlivnén piredvyrobou motord s niz§im
emisnim stupném. Podil ostatnich polozek na celkovych nakladech je minimalni ¢i

nulovy.
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3.3.3 Analyza rozdilovych ukazateli

V této ¢asti diplomové prace budou analyzovany tfi rozdilové ukazatele: ¢isty pracovni

kapital, Cisté pohotové prostiedky, Cisty pen¢zni majetek.

3.3.3.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka ¢. 17: Vypocet ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2009 — 2013 (vlastni

zpracovani)
Ukazatel (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Obézna aktiva 405 694 787421 1127 309 1255 725 1 000 656
Kratkodobé cizi zdroje 838 310 545 884 762 255 572093 370679
Cisty pracovni kapital -432 616 241 537 365 054 683 632 629 977

Ukazatel cistého pracovniho kapitdlu vypovidd o platebni schopnosti podniku. Jeho
zapornd hodnota indikuje neschopnost spolecnosti hradit své dluhy v case jejich
splatnosti. Zaporné hodnoty spole¢nost dosdhla v roce 2009, kdy podle ptedchozich

ukazateld méla velké finan¢ni problémy.

V letech 2010-2012 se ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu zvySuje kazdym rokem, je to
pfedevs§im z diivodu narlstu obéznych aktiv, které jsou nakupovany z divodu zvySujici
se poptavky po traktorech a zvySeného odbytu ndhradnich dili. Klesajici zavazky jsou
ukazatelem schopnosti podniku splatit své zavazky. V roce 2013 spole¢nost zaznamenala
mirny pokles, tento pokles byl zpisobem snizovanim objemu zasob v disledku zavadéni
dopravy zasob Just in Time u vybranych dodavateli a dohodou o uskladnéni u jinych
dodavatelti. Od roku 2010 tvofi podnik kladnou hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu, to

znamena, Ze spolecnost nekryje ¢ast obézného majetku dlouhodobymi zdroji.

3.3.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Tabulka ¢. 18: Vypocet Cistych pohotovych prostiedku v letech 2009 — 2013 (vlastni

zpracovani)
Ukazatel (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Kratkodoby finanéni majetek 68 737 39760 70193 39674 67 292
Kratkodobé cizi zdroje 838 310 545 884 762 255 572 093 370679
Cisté pohotové prostiedky -769 573 -506 124 -692 062 -532 419 -303 387

Ukazatel cCistych pohotovych prostiedkti nabyva kazdy rok ve sledovaném obdobi
zapornych hodnot, coz naznacuje problémy s likviditou. Tento ukazatel se zlepSuje

do roku 2010. ZlepSeni nastalo diky sniZeni kratkodobych zavazkd. SpoleCnost je
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schopna hradit své zavazky a to pfedevsim diky bankovnimu uvéru, ktery ziskala. V roce
2011 se kratkodobé zavazky témét dvojnasobily. Tento nértst nastal z diivodu potizeni
zasob potiebnych pro zvyseny objem vyroby pocatkem roku 2012. Coz vedlo ke zvySeni
zaporné¢ hodnoty ukazatele. Od roku 2012 se ukazatel opét snizuje. V poslednim

sledované roce je ukazatele nejlepsi a to z divodu zlepSeni platebni moralky odbérateli.

3.3.3.3 Cisty penéZni majetek

Tabulka ¢. 19: Vypocet Cistého penézniho majetku v letech 2009 — 2013 (vlastni

zpracovani)
Ukazatel (v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Obézna aktiva 405 694 787421 1127 309 1255 725 1 000 656
Zasoby 167 772 349 419 404 419 564 197 419 862
Krétkodobé cizi zdroje 838 310 545 884 762 255 572 093 370679
Cisty penéZni majetek -600 388 -107 882 -39 365 119 435 210115

Ukazatel ¢istého penézniho majetku je v obdobi od roku 2009 do roku 2011 v zapornych
hodnotach. V nasledujicich letech se ukazatel zlepSuje a to predevsim kvili snizovani
kratkodobych zavazkii a zvySovani zasob v souvislosti s ptredvyrobou motord
spliiujicich nizs$i emisni stupen. Tento ukazatel se nachdzi mezi ¢istym pracovnim
kapitalem a Cistymi pohotovymi prostiedky. Spole¢nost v letech 2009-2011 nem¢éla
dostatek finan¢nich prosttedkll pro okamzité splaceni vSech kratkodobych zavazki. Tento
problém spolecnost vyteSila dlouhodobym bankovnim uvérem. V ostatnich letech ma
spole¢nost finanéni prostredky pro splaceni kratkodobych zavazki, av§ak velikost téchto
prostiedkli neni pfili§ velkd. SpoleCnost by se méla zaméfit na zvétSeni velikosti

finan¢nich prostfedki slouzicich na pokryti zavazkd.
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Vyvoj rozdilovych ukazateli v letech 2009-2013
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Graf ¢. 9: Vyvoj rozdilovych ukazatelti v letech 2009 — 2013 v tis. K¢
Zdroj: vlastni zpracovani
3.3.4 Analyza pomérovych ukazatel

Mezi tyto ukazatele jsou fazeny ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti,

likvidity a produktivity.
3.3.4.1 Ukazatele rentability

K vypoctu rentability celkovych aktiv (ROA) byl pouzit zisk pfed zdanénim (EBIT),
k ostatnim rentabilitim byl pouzit zisk po zdanéni (EAT), dle metodiky Ceského

statistického uradu.

Tabulka ¢. 20: Ukazatelé rentability v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Rentabilita aktiv (%) -14,80 6,11 7,84 14,67 16,29
Rentabilita trzeb (%) -10,87 2,69 4,01 6,57 7,23
Rentabilita vlastniho kapitélu (%) -69,75 16,06 15,88 26,48 21,14

Tabulka ¢. 21: Oborové pruméry ukazatelé rentability v letech 2009 — 2012 (vlastni

zpracovani)
Odvétvi 2009 2010 2011 2012 2013
Rentabilita aktiv (%) 3,36 5,65 5,81 6,51
Rentabilita vlastniho kapitdlu (%) 7,71 12,29 12,56 1347
Rentabilita trzeb (%) 3,32 5,32 5,26 5,67
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Vyvoj ROA v odvétvi av ZETOR TRACTORS a. s.
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Graf ¢. 10: Vyvoj ROA v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s. v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv vykazovala zapornou hodnotu v roce 2009, a to ptedevSim kvili
zapornému vysledku hospodafeni. V nésledujicich letech ma rostouci tendenci, ruast
tohoto ukazatele znamend, ze spolecnost zac¢ina efektivné vyuzivat svlij majetek. Coz
dokazuje i srovnani s ukazatelem oborového priméru, ktery spole¢nost v roce 2010
presahla a tento trend pokracuje i v nasledujicim sledovaném obdobi. Rostouci tendence
je déna diky rostoucimu vysledku hospodatfeni. Maximalnich hodnot dosahuje rentabilita

aktiv v roce 2013, pro toto obdobi nebyly zpracovany hodnoty oborového praméru.
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Vyvoj ROS v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s.
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Graf ¢. 11: Vyvoj ROS v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s. v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb ma rostouci tendenci, minimalnich hodnot dosahuje v roce 2009, kdy
vykazuje zapornou hodnotu. Tato rostouci tendence je déna rostoucim vysledkem
hospodateni. S timto vysledkem mohou byt spokojeni pfedevsim akcionafi. V roce 2012
rentabilita trzeb spole¢nosti pfesahla rentabilitu trzeb v odvétvi. Ve srovnani s oborovym
primérem je na tom spolec¢nost v souc¢asné dobé dobie, dosahuje lepSich vynost nez

podniky z odvétvi. Maximalnich hodnot dosahuje v roce 2013.
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Vyvoj ROE v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s.
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Graf ¢. 12: Vyvoj ROE v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s. v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita vlastniho kapitalu ma obdobnou tendenci jako ostatni ukazatele rentability.
V roce 2009 je hodnota zaporna. Rok 2010 znamenal prudké zvyseni, a to na hodnotu
16,06 %. Toto zvysSeni je zasluhou vysledku hospodafeni. V tomto roce dosahuje
spole¢nost vyssich hodnot pfi oborovém srovnani. Tyto hodnoty jsou vyssi nez oborovy
pramér i v nasledujicich obdobich. V roce 2011 nasledovalo mirné snizeni.
V nasledujicim roce dosahovala rentabilita nejvysSich hodnot. V roce 2013 doslo

K opétovnému snizeni.

3.3.4.2 Ukazatele aktivity

Tato kapitola obsahuje vypocty a interpretaci ukazatel obratu celkovych aktiv, stalych

aktiv a obratu zasob, dale pak dobu obratu zasob, pohledavek a zavazkd.

Tabulka ¢. 22: Vypocet ukazatelti aktivity v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv 1,54 141 1,29 1,71 1,77
Obrat stalych aktiv 2,13 2,32 2,48 3,53 3,28
Obrat zasob 15,10 8,57 7,64 7,52 9,37
Doba obratu zdsob (dny) 23,85 42,01 47,14 47,89 38,42
Doba obratu pohledavek (dny) 20,78 41,32 45,26 37,79 37,48
Doba obratu zévazki (dny) 61,36 34,42 62,97 51,28 30,39

75



Obrat celkovych aktiv
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Graf ¢. 13: Obrat celkovych aktiv v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv dosahuje ve vSech obdobich doporu¢ené hodnoty, ktera by méla
byt na urovni 1. [5,8] Tato hodnota znaci, Ze podnik celkem efektivné hospodafi se svymi

aktivy.

V letech 2009 — 2011 ma hodnota klesajici tendenci, coz bylo pro spole¢nost negativnim
jevem, spolecnost v tomto obdobi uvazovala, zda sva nepotiebna aktiva neproda. Avsak
v roce 2012 a 2013 byl zaznamenan rist této hodnoty, coz spole¢nost oznacuje

za pozitivni jev. Zrychlovani obratu ptinasi spolecnosti zisk.
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Obrat stalych aktiv
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Graf ¢. 14: Obrat stalych aktiv v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat stalych aktiv méa rostouci tendenci a to jiZ od pocatku sledovaného obdobi,
k poklesu dochazi az v poslednim sledovaném roce. Z této tendence lze usuzovat, ze
spole¢nost ma dostatek dlouhodobého majetku a vynaklada prostfedky na jeho obnovu.
Spolecnost si uvédomila, Ze by méla své investice omezit a lépe vyuZivat nepotiebny

majetek (napf. jej prodat nebo pronajmout).
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Graf ¢. 15: Obrat zasob v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel obratu zdsob dosahl maximalni hodnoty v roce 2009, kdy byla spolecnost
schopna 15 krat za rok proménit své zasoby na trzby. Je to z toho diivodu, ze v tomto roce

spole¢nost vlastnila nejmensi mnozstvi zasob.

wrwe

Spolecnost v tomto roce nakoupila velké mnoZstvi zasob, tento nakup byl ovlivnén
nabidnutou mnozstevni slevou. Na zakladé toho se spole¢nost rozhodla o predvyrobé
nahradnich dilt a komponent. Tento trend se stal stalym, z divodu navazani dlouhodobé
spoluprace s brazilskym zakaznikem. Z toho diivodu pokracuje pokles ukazatele
Vv nasledujicich dvou obdobich. V roce 2013 ukazatel opét vzrostl. Narist ukazatele byl
ovlivnén snizenim objemu zasob. Toto sniZeni se projevilo v souvislosti se zavadénim
dopravy zéasob Just in Time u vybranych dodavatelti a dohodou o uskladnéni u jinych

dodavatelt.
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Graf ¢. 16: Doba obratu zasob v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s. v letech 2009 —
2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 23: Ukazatelé doby obratu zasob v odvétvi a ZETOR TRACTORS a. s.
v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Doba obratu zasob (dny) ZETOR 24 42 47 48 38
Doba obratu zdsob (dny) v odvétvi 72 69 74 71 -

cvwr

V tomto roce spolec¢nost vlastnila nejmensi mnozstvi zasob. Tento ukazatel by mél mit
klesajici tendenci, avS§ak u analyzované spolecnosti mé az do roku 2012 rostouci tendenci
(doba obratu 47 dni). Tato skuteCnost je pro spole¢nost negativni, rostouci tendenci
mnozstvi zasob S mnoZstevni slevou pro predvyrobu nédhradnich dili a komponent
avroce 2011 se zvysila polozka nedokoncend vyroba a polotovary spojend s predvyrobou
motort splitujicich nizs§i emisni stupen. V poslednim sledovaném obdobi opét klesa (doba
obratu 38 dni), z divodu snizovani objemu zasob spojené se zavadénim dopravy zasob
Just in Time u vybranych dodavateltt a dohodou o0 uskladnéni u jinych dodavateld.
Ze srovnani s oborovymi priméry je patrné, ze oborovy pramér nékolikrat prevySuje
hodnoty spole¢nosti. Neni tedy nutné se na tuto oblast zaméfovat a spolecnost nemusi

optimalizovat mnozstvi drzenych zasob.
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Graf ¢. 17: Doba obratu pohledavek v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek dosahuje minimalni hodnoty v roce 2009 (doba obratu 21 dni),
poté roste az do roku 2011 na hodnotu 45 dni. Od roku 2011 klesa. Klesajici trend mtze
penéznich prostiedkil na bankovnim Uctu. To znaci, Ze se zlepSila platebni moralka
odbératelt. Hodnota v roce 2013 (37 dni) je pro spole¢nost stale vysoka. Spole¢nost
obvykle poskytuje 14-ti denni dobu splatnosti. A tak hodnota vyssi jak ¢trnact dni muze

byt pro spole¢nost hrozbou.
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Graf ¢. 18: Doba obratu zavazkt v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

V letech 2009 — 2011 ma ukazatel kolisavou tendenci. Doba obratu zavazku dosahuje
pofizenim zasob pottebnych pro zvyseny objem vyroby od roku 2012, nizkymi trzbami
a vyssi dobou inkasa pohledavek — 45 dni. Od roku 2011 ma ukazatel klesajici tendenci.
V roce 2013 je doba obratu zadvazkl 30 dni. Tento rapidni pokles byl zpiisobem splacenim
dlouhodobych zavazkd. Spolecnost ma standardni 14-ti denni dobu splatnosti
od dodavateli. Spole¢nost se snazi tuto dobu splatnosti dodrzovat. V prubéhu
sledovaného obdobi doslo u spolecnosti ke zlepSeni doby obratu zavazkii oproti dobé

obratu pohledavek. Problémy ji ¢ini Spatnd platebni moralka odbérateld.
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Srovnani doby obratu pohleddvek a zavazki
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Graf ¢. 19: Srovnani doby obratu pohledavek a zavazku v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

3.3.4.3 UkKkazatele zadluZenosti

Tato kapitola obsahuje vypoclty a interpretaci ukazateli obratu zadluzenosti, které
zobrazuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani podniku. Mé&fi rozsah, v jakém
podnik vyuzivd k financovani dluhy. Budou analyzovany tyto ukazatele: celkova

zadluzenost, kvota vlastniho kapitalu, koeficient zadluzenosti, irokové kryti.

Tabulka ¢. 24: Ukazatele zadluzenosti v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Celkova zadluzenost (%) 75,70 75,91 67,21 57,41 39,28
Kvéta vlastniho kapitalu (%) 23,97 23,67 32,51 42,34 60,37
Koeficient zadluzenosti 3,16 3,21 2,07 1,36 0,65
Urokové kryti -7,70 2,65 4,17 11,55 19,93

Tabulka ¢. 25: Ukazatele zadluZenosti v odvétvi v letech 2009 — 2012 (vlastni zpracovani)

Odvétvi 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluZenost (%) 56,48 54,04 53,75 51,65
Kvota vlastniho kapitéalu (%) 43,52 45,96 46,25 48,35
Koeficient zadluzenosti 1,30 1,18 1,16 1,07
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Graf ¢. 20: Srovnani zadluzenosti ZETOR TRACTORS a.s. a v odvétvi ve sledovaném
obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost dosahuje maximalnich hodnot v roce 2009 a 2010 (pies 75 %), a to
Z toho divodu, Ze v roce 2009 si spole¢nost vzala kratkodoby bankovni tivér na pieklenuti
problému s likviditou a v roce 2010 si spolenost vzala dlouhodoby bankovni uvér
na vydaje spojené s nakupem zéasob a kviili neuhrazenym pohledavkam, aby pieklenula
problémy s likviditou. Spolecnost by jinak méla problém dostat svym zavazkim.
V naésledujicich letech ukazatel zadluzenosti klesd, az dosdhne minimalnich hodnot
v roce 2013 (39 %). Doporucené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi mezi
30 — 60 %. [11] Tohoto rozmezi spole¢nost dosahla v roce 2012 a 2013. Hodnoty
oborového priiméru jsou mnohem nizsi nez hodnoty spole¢nosti, coz pro spole¢nost neni
pozitivni. Z vyvoje grafu ¢. 20 Ize usuzovat, ze v roce 2013 spolec¢nost dosahla piiblizné

stejnych hodnot jako oborovy pramér.
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Graf ¢. 21: Zadluzenost spole¢nosti v letech 2009 — 2013

Procenta

Zdroj: vlastni zpracovani

Kvéta vlastniho kapitalu vyjadiuje financni nezavislost podniku, kterd se u spolecnosti
ZETOR TRACTORS a. s. pohybuje v rozmezi 23-60 %. Hodnota se kazdym rokem
zvysuje. Doporugena hodnota kvoty vlastniho kapitalu se v Ceské republice pohybuje
okolo 20 %. [23] Spole¢nost této hodnoty nedosahla ani v jednom ze sledovanych obdobi,
z ¢ehoz lze usuzovat, ze spole¢nost neni finanéné nezavisla. V grafu ¢. 21 vidime, ze
celkova zadluzenost je za poslednich 5 let cca 70 % a kvéta vlastniho kapitalu cca 30 %.
MtuZeme fici, Ze pomér vlastniho a ciziho kapitalu je ptiblizné 30:70. V poslednim roce

se tento pomér zmeéni na 60:40.
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Graf ¢. 22: Koeficient zadluZenosti v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Koeficient zadluzenosti ma klesajici tendenci ve sledovaném obdobi, coz je
pro spolecnosti a jeji majitele pozitivni signal. Maximalni hodnoty dosahuje v roce 2010
a to diky velikosti kratkodobych a dlouhodobych bankovnich uvéri. Minimalni hodnoty
dosahuje v roce 2013 a to diky splaceni velké Casti z téchto Uvérd, predevSim
dlouhodobych a kratkodobych zavazkd.
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Graf ¢. 23: Urokové kryti v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Urokové kryti dosahuje v prvnim sledovaném obdobi hodnoty -7,7. Poté nasleduje prudké
zvySeni, divodem tohoto zvyseni byl narust vykédzaného tcetniho zisku za rok 2010.
V nasledujicich obdobich mé rostouci tendenci, a to diky ziskanym zakazkam v roce 2010
a v roce 2012. Maximalni hodnoty dosahuje v roce 2013. V tomto roce bylo mozné
zaplatit nakladové uroky ze zisku az 19 krat. Tento vysledek mize byt povazovan
za velmi dobry. Spole¢nost tohoto vysledku dosdhla diky splaceni velké casti
dlouhodobych zavazkt Doporuéena hodnota tirokového kryti je od 3 do 6. [5] Hodnoty

V tomto rozmezi spole¢nost dosdhla pouze v roce 2011.

3.3.4.4 Ukazatele likvidity

Tato Cast obsahuje vypocet ukazatell likvidity, které vyjadiuji schopnost podniku dostat
svym zavazkim. Mezi pouzité ukazatele patii: béZna likvidita, pohotova likvidita

a okamzita likvidita.
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Tabulka ¢. 26: Ukazatele likvidity v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Bé&zna likvidita 0,77 2,24 1,77 1,97 2,29
Pohotova likvidita 0,45 1,24 1,13 1,08 1,33
Okamzita likvidita 0,13 0,11 0,11 0,06 0,15
Obrat CPK -5,85 12,40 8,46 6,20 6,24

Tabulka ¢. 27: Hodnoty ukazatele v odvétvi v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

Odvétvi 2009 2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita 1,42 1,62 1,62 1,77 1,84
Pohotov4 likvidita 0,91 1,07 1,06 1,12 1,23
Okamzita likvidita 0,36 0,42 0,38 0,31 0,36

Srovnani vyvoje bézné likvidity v odvétvi a v ZETOR
TRACTORS as.
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Graf €. 24: Srovnani vyvoje bézné likvidity v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s.
v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty bézné likvidity by mély byt vyssinez 1,5. [5] Téchto hodnot spole¢nost dosahuje
ve vSech sledovanych obdobich, kromé roku 2009. V tomto roce méla pfili$ nizk4 obéZna
aktiva a vysoké kratkodobé zavazky. V roce 2011 doSlo k poklesu béZzné likvidity
spolec¢nosti z divodu narustu obéznych aktiv a kratkodobych zavazku, coz bylo
zpusobeno pofizenim zasob potiebnych pro zvyseny objem vyroby pocatkem roku 2012.
Obecné se d4 fici, ze spole¢nost méa dobrou likviditu. Pokud zjisténé hodnoty budou
porovnany s oborovymi priméry V odvétvi, je ziejmé, ze spoleCnost dosahuje vyssich

hodnot od roku 2010 do roku 2013, nez jakych dosahuje oborovy pramér.
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Srovnani vyvoje pohotové likvidity v odvétvi a v ZETOR
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Graf €. 25: Vyvoj pohotové likvidity v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s. v letech
2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty pohotové likvidity byly ziskany z ukazatele bézné likvidity, ze které byly
vyjmuty zasoby. Tyto hodnoty by nemély klesnout pod hodnotu 1. [5] V roce 2009 klesla
hodnota pohotové likvidity pod 1 (hodnota 0,45), spole¢nost v tomto roce nebyla schopna
pohotové hradit své zavazky. Spolecnost by musela nejdiive prodat velkou cast zasob,
aby ziskala finan¢ni prostfedky pro uhrazeni zavazki. V tomto roce si spole¢nost drzela

velmi malé mnozstvi zasob, z divodu ptisného omezeni vydaji v dobé finan¢ni krize.

V ostatnich sledovanych obdobich jsou hodnoty vyssi nez 1. Z vysledku pohotové
likvidity vyplyva, ze je na tom spole¢nost ve sledovaném obdobi dobie. Hodnoty
oborového priméru se ve sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi 0,91 — 1,23 [24] a je

tedy patrné z grafu ¢. 25, Ze byly v letech 2010, 2011 a 2013 ptekonany.
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Srovnani vyvoje okamzité likvidity v odvétvi a v ZETOR

TRACTORS a.s.
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Graf ¢. 26: Srovnani vyvoje okamzité likvidity v odvétvi a v ZETOR TRACTORS a. s.
v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro zajisténi okamzité likvidity by méla postacovat hodnota alesponn 0,2 a vyssi. [5]
Spole¢nost této hodnoty nedosahla v celém sledovaném obdobi. Minimélnich hodnot
dosahla v roce 2012, kdy byla hodnota 0,06. Z téchto vysledki Ize usuzovat, Ze spole¢nost
nebyla schopna hradit své splatné dluhy.

Hodnoty okamzité likvidity spolecnosti ZETOR TRACTORS a. s. jsou ve vSech

sledovanych obdobich pod hodnotami oborového priiméru.
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Graf ¢. 27: Srovnani vyvoje ukazateld likvidit v letech 2009 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Porovnanim hodnot téchto likvidit bylo zjisténo, ze spole¢nost ma nedostatek finan¢nich
prostiedkd a mnoho prostfedkt ma v pohledavkach. V roce 2010 se spole¢nost dostala
kvili pohledavkam svych odbératelti do druhotné platebni neschopnosti, kterou vyfesila
ziskanim bankovniho uvéru. Tato situace trvala az do roku 2011, kdy doslo k mirnému

zlepSeni.

3.3.4.5 Provozni ukazatele

Tato ¢ast obsahuje vypocet provoznich ukazatell, které poméhaji managementu sledovat
a analyzovat vyvoj aktivity podniku. Mezi pouZité ukazatele patii: mzdova produktivita,

produktivita dlouhodobého hmotného majetku a nakladovost vynosti.

Pro vypocet byly pouzity celkové naklady, celkové vynosy (bez mimotradnych vynosii),

mzdové naklady a hodnota dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka ¢. 28: Provozni ukazatele v letech 2009 — 2013 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Mzdova produktivita 10,16 13,85 16,15 17,60 18,46
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 291 4,07 4,84 6,75 6,87
Nakladovost vynosti 111 0,98 0,97 0,95 0,95
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Tabulka ¢. 29: Provozni ukazatele v odvétvi v letech 2009 — 2012 (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Mzdova produktivita 8,15 8,97 9,05 8,97
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 3,15 3,51 3,80 3,97
Nakladovost vynost 0,97 0,95 0,95 0,90

Srovnani mzdové produktivity v ZETOR TRACTORS a.s.
a v odvétvi
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Graf ¢. 28: Srovnani mzdové produktivity v ZETOR TRACTORS a.s. a v odvétvi
ve sledovaném obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

Tento ukazatel udava, kolik vynosu pfipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. Ukazatel by mél
byt ve sledovaném obdobi rostouci. [5] Mzdova produktivita ma rostouci tendenci, coZ je
pro spole¢nost velice pozitivni. Tento ukazatel roste spole¢nosti rychleji nez ukazatel
rostou rychleji nez mzdové naklady. Mzdové naklady ovlivnilo pifedev§im hromadné
propousténi zaméestnanct v roce 2009. Trend snizovani pracovniki pokrac¢oval az do roku
2012, kdy se vyrazné zménila poptavka po traktorech a spole¢nost byla nucena doplnit

stavy kmenovych, ale pfedev§im agenturnich pracovniki.
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Graf ¢. 29: Srovnani produktivity dlouhodobého hmotného majetku v ZETOR
TRACTORS a. s. a v odvétvi ve sledovaném obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

Tento ukazatel udava mnozstvi vynosti vyprodukovanych jednou korunou vlozenou
do dlouhodobého hmotného majetku v potizovacich cenach. Hodnota tohoto ukazatele
by méla byt co nejvyssi. [5] Hodnoty tohoto ukazatele ve sledovaném obdobi jsou
rostouci. Rostouci trend je pro spolecnost pozitivni. Tento pozitivni trend je dan riistem
celkovych vynost se zvySujicim se objemem prodeje a poklesem dlouhodobého
hmotného majetku, ktery klesd diky odpisim. Ve srovnani s hodnotami oborového
praméru se produktivita dlouhodobého hmotného majetku spolecnosti roste rychleji. Jiz

v roce 2010 hodnoty spole¢nosti piekrocil hodnoty oborového praméru.
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Srovnéni ndkladovosti vynosti v ZETOR TRACTORS a.s.
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Graf ¢. 30: Srovnani ndkladovosti vynosi v ZETOR TRACTORS a. s. a odvétvi
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Zdroj: vlastni zpracovani

Tento ukazatel udava zatizeni vynost podniku celkovymi naklady. Hodnota tohoto
ukazatele by méla klesat. [5] Ukazatel nakladovosti vynost spole¢nosti ve sledovaném
obdobi klesa. Divodem byl velky narist celkovych vynosi a mirny nartst celkovych
nakladd. V roce 2009 byla hodnota ukazatele 1,11, coz bylo zptisobeno vyssimi naklady
nez vynosy. Jednalo se zejména o naklady na spotfebu materidlu a energie, mzdové
naklady a ztstatkovou cenu prodaného dlouhodobého majetku a materidlu. V dalSich
letech se spolecnost snazila ftidit své naklady, aby nepiesahly celkové vynosy.

Ve srovnani s oborovym primérem se tento ukazatel vyviji stejné.
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4 Shrnuti finan¢ni analyzy

Tato Cast obsahuje shrnuti jednotlivych vysledkli zjisténych z financéni analyzy

spole¢nosti z predchozich kapitol.

Z analyzy soustav ukazatelii vyplynulo, ze se v roce 2009 spole¢nost nachazela v téméet
bankrotni situaci. V letech 2010, 2011 a 2012 se ukazatele nachazely v tzv. ,,sedé zoné®.
V téchto letech nemiize byt pfesné urcena finanéni situace. V poslednim sledovaném roce
jsou hodnoty u vsech ukazatelli nejlepsi. Pomoci Kralickova rychlého testu bylo zjisténo,
7e spole¢nost méla problémy s rentabilitou. Pomoci Altmanova indexu bylo prokazano,
7e spole¢nost méla problémy nejen s rentabilitou, ale i s likviditou. Pomoci indexu
divéryhodnosti bylo dokazano, ze nejslabsim ¢lankem spolecnosti je likvidita. Dale bylo

zjisténo, ze k nejvyraznéjSimu zlepseni doslo u zadluzenosti.

Analyza absolutnich dat byly analyzovany dva zakladni Géetni vykazy, a to rozvaha
a vykaz ziskli a ztrat. Analyza aktiv znazoriiuje nepfetrzity narist obéznych aktiv
ve sledovaném obdobi. Tento narGst byl vyvolan naristem zasob a pohledavek.
Spolecnost v roce 2010 zakoupila velké mnozstvi zasob, ovlivnéné nabidnutou
mnozstevni slevou. Na zdkladé tohoto ndkupu rozhodla o pfedvyrob& nahradnich dili
a komponent. V roce 2011 byla navySena polozka nedokonéena vyroba a polotovary, tuto
polozku ovlivnilo rozhodnuti spole¢nosti o ptfedvyrobé motorti spliujicich nizsi emisni
stupent a zvySeny objem vyrobky pocatkem roku 2012. V roce 2013 se obéZzné aktiva
snizila v disledku zavadéni dopravy zéasob Just in Time u vybranych dodavateld
a dohodou o uskladnéni u jinych dodavateli. K nejvétS§imu navysSeni kratkodobych
pohledéavek doslo v roce 2010. Toto navySeni nejvice ovlivnila Spatné platebni moralka
odbérateli zapii¢inéné prodé€lanou finanéni krizi. V roce 2013 dochazi ke snizeni
pohledavek. Zaroven vzrostly penize na bankovnim uctu, to znamena, ze se zlepSila
platebni moralka odbératelt. V roce 2011 doslo k navyseni dlouhodobych pohledavek,

zejména v disledku promitnuti odloZené daiiové pohledavky.

Analyza pasiv znazornuje rist vlastniho kapitalu v roce 2010, divodem byl nartst
vykazaného ucetniho zisku. Cizi zdroje v tomto obdobi vzrostly diky poloZce bankovni
uvéry a vypomoci. Spolecnost si vzala bankovni tver ve vysi 0,5 mld. K¢ na nakup zasob

a preklenuti doCasnych problému s likviditou. V roce 2011 rostl pfedevsim vlastni kapital
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a to diky dosazeni pozitivniho Uc€etniho zisku a zahrnuti odlozené danové pohledavky
do bilance spole¢nosti. V tomto obdobi vyrazné rostly kratkodobé zavazky v souvislosti
S pofizenim zasob potiebnych pro zvyseny objem vyroby pocatkem roku 2012. V dalSim
sledovaném roce rostl opét vlastni kapital diky dosazenému ucetnimu zisku. Tento Gcetni
zisk je rozdélen na investice, bonusy a podporu dealerské sité a na dotace vyprodeje
skladti. Hodnota cizich zdroji poprvé za sledované obdobi klesla, a to diky sniZeni
bankovnich uvéra a vypomoci. V roce 2013 se cizi zdroje opét snizily, coz bylo dano
predevsim kvili snizeni dlouhodobych a kratkodobych zavazki. Vlastni kapital v tomto

roce opét vzrostl.

Analyza vykazu ziskt a ztrat znazornuje rapidni rast trzeb za zbozi v roce 2010 ovlivnéné
zvySenou poptavkou po nahradnich dilech a komponentech. S timto rustem souvisel
I narust nakladd vynalozenych na prodané zbozi. V roce 2010 spole¢nost vykazala rust
celkovych vynost. Tento rust byl o 50 % vétsi nez rust celkovych nakladt. V roce 2011
vzrostly vykony a vykonova spotieba. V nasledujicim roce doslo k rapidnimu ristu
vykont, tento rlst byl zplsoben zvySenou poptavkou po traktorech pro irdcky trh.
S témito vykony vzrostly i naklady na spotiebu materialu a energii a osobni naklady.
Tento rust byl pomalejsi, nez u vykonii Nakladové uroky v tomto obdobi zaznamenaly
velké snizeni, v disledku splaceni ¢asti bankovniho tvéru a urokt z tohoto uvéru.
Pozitivni je rapidni rist celkovych vynost, které rostly rychleji nez celkové néklady.
V poslednim sledovaném roce poklesly vykony a zaroven vykonova spotieba. Nejvetsi
narast v tomto obdobi zaznamenaly polozky ostatni provozni naklady a vynosy, které se
zvysily v dusledku postoupeni pohledavek faktoringovym spolecnostem a bankam.
| pfesto, Zze celkové ndklady a celkové vynosy poklesly, vysledek hospodateni

pted zdanénim vzrostl, coz bylo dano pfedevsim zefektivnénim vyroby.

Analyza rozdilovych ukazatelli analyzuje tfi zékladni ukazatele, a to Cisty pracovni
kapital, Cisté pohotové prostiedky a Cisty penéZné-pohledavkovy finan¢ni fond. Dle
ukazatele Cist¢ho pracovniho kapitdlu méla spolecnost na zacatku sledovaného obdobi
problémy s platebni schopnosti. Od roku 2010 ma podnik kladnou hodnotu ¢istého
pracovni kapitdlu, to znamena, Ze spoleCnost nekryje ¢ast obéZzného majetku
dlouhodobymi zdroji. Dle ukazatele Cistych pohotovych prostiedki méla spolecnost ve

sledovaném obdobi problémy s likviditou. Dle ukazatele ¢istého penézniho majetku méla
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spolecnost problémy s okamzitym splacenim vSech kratkodobych zavazkl. Tento
ukazatel se ve sledovaném obdobi zlepsuje, spolecnost ma prostiedky na splaceni

zéavazki, avsak jejich velikost neni piili§ velka.

Analyza pomérovych ukazatelli zkouma pét oblasti, a to rentabilitu, aktivitu, zadluzenost,
likviditu a produktivitu. Rentabilita aktiv dokazuje, ze se spolecnost ve sledovaném
obdobi snazi efektivné vyuzivat svlj majetek. Na pocatku sledovaného obdobi
dosahovala zapornych hodnot. Oborovy primér spole¢nost v roce 2010 piesahla a ma
rostouci tendence. Rentabilita trzeb ve sledovaném obdobi neustale roste, coz je dano
zvySujicim se vysledkem hospodafeni. Rentabilita vlastniho kapitalu roste diky

zvysSujicimu se vysledku hospodateni. V poslednim roce se tento ukazatel snizuje.

Zrychlovani obratu celkovych aktiv pfinasi spolecnosti zisk. Spole¢nost ma dostatek
dlouhodobého majetku a vynaklada prostfedky na jeho obnovu. Spole¢nost si uvédomila,
ze by méla své investice omezit a Iépe vyuzivat nepotiebny majetek (napf. jej prodat nebo
pronajmout), coz se kladn¢ projevilo na trzbach z prodeje dlouhodobého majetku
a materidlu. Obrat zasob se snizil diky ndkupu velkého mnozstvi zasob v roce 2010
na predvyrobu nahradnich dili a komponent. Ke zvySeni tohoto ukazatele doslo v roce
2013 z divodu snizeni objemu zéasob v souvislosti se zavadénim dopravy zasob
Just in Time u vybranych dodavatelti a dohodou o uskladnéni u jinych dodavatelti. Doba
2011 roste a celkova doba obratu dosahuje hodnoty 45 dni. Od roku 2011 klesa. Klesajici
trend mize byt povazovan za pozitivni a je zplsoben postoupenim pohledavek
faktoringovym spolecnostem a bankam. V roce 2013 hodnota dosahuje 37 dni.
Spole¢nost poskytuje 14-ti denni dobu splatnosti, a tak hodnota vyssi nez étrnact dni mize
byt pro spolecnost hrozbou. Doba obratu zédvazki ma kolisavou tendenci. V roce 2009
m¢ela spolecnost problém se splacenim svych zavazku. Tato situace se opakovala i v roce
objem vyroby od roku 2012, nizkymi trzbami a vyS$s$i dobou splatnosti pohledavek.
Od roku 2011 se doba obratu zavazk snizuje, coz je dano predevsim snahou spolec¢nosti

dodrzovat 14-ti denni dobu splatnosti a také zlepSenim likvidity.

Ukazatel celkové zadluzenosti spole¢nosti zobrazoval v roce 2009 a 2010 velkou

zadluzenost, coz zpisobil prfedevS§im kratkodoby a dlouhodoby bankovni uvér
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na preklenuti probléma s likviditou a na nakup zasob v roce 2010. Ukazatel se
od roku 2011 klesa, nejlepSich hodnot dosahuje v roce 2013. Spolecnost tedy
od roku 2011 snizuje své dluhy, Ize tedy fici, Ze se vyviji pozitivné. Z ukazatele kvoty
vlastniho kapitalu bylo zjiSténo, Zze spolecnost ve sledovaném obdobi neni finan¢né
nezavisla. Koeficient zadluzenosti ma ve sledovaném obdobi klesajici tendenci, coz je
pro spolecnost a jeji majitele pozitivni signal. V roce 2013 tento ukazatel dosahuje
nejlepSich hodnot a to diky splaceni velké casti z kratkodobého a dlouhodobého

bankovniho uvéru.

V roce 2009 nebyla spole¢nost schopna pohotové hradit své zavazky. V tomto roce si
spolecnost drzela velmi malé mnozstvi ob&éznych aktiv z divodu piisného omezeni
vydaji v dob¢ financni krize. V nasledujicich letech se hodnoty pohybuji
nad doporuc¢enou hranici, z toho vyplyva, Ze je na tom spole¢nost dobfe. Z ukazatele
okamzité likvidity je vidét, Ze spolecnost nebyla schopna hradit své splatné¢ dluhy
ve sledovaném obdobi. Nejhorsi situace nastala v roce 2012. Porovnanim hodnot likvidit
bylo zjisténo, ze spolecnost nema dostatek financnich prostfedkti a méd mnoho prostredkli
v pohledavkach. V roce 2010 se spolecnost dostala kvili pohleddvkdm svych
odbératelim do druhotné platebni neschopnosti, kterou vytesila ziskanim bankovniho

averu.

ristem vynosl. Celkové vynosy rostou rychleji nez mzdové ndklady. Mzdové nalady
ovlivnilo hromadné propousténi zaméstnanct v roce 2009. Trend snizovani pracovnikl
pokracoval az do roku 2012, kdy se zménila poptavka po traktorech a spole¢nost byla
nucena doplnit stavy kmenovych, ale pfedev§im agenturnich pracovnikii. Hodnoty
ukazatele produktivity dlouhodobého hmotného majetku jsou rostouci, coz je pro
spolecnost pozitivni. Rostouci trend je dan riistem celkovych vynosl se zvySujicim se
objemem prodeje a poklesem dlouhodobého hmotného majetku, ktery klesa diky
odpisim. Ukazatel nakladovosti vynost ma klesajici tendenci, coZ je pro spolecnost
pozitivni. Celkové vynosy rostou rychleji nez celkové naklady. V roce 2009 tento
ukazatel byl nejvyssi, coZz bylo zplisobeno vysSimi ndklady neZ vynosy. Jednalo se
pfedevsim o naklady na spotfebu materialu a energie, mzdoveé néklady a zlstatkovou cenu

prodaného dlouhodobého majetku a materialu.
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5 Vlastni navrhy reSeni

Z financni analyzy z ptedeslych kapitol vyplyva, Ze spoleCnost byla na zacatku
sledovaného obdobi siln¢ ovlivnéna nastalou finan¢ni krizi v roce 2008. V disledku toho
musela docasné zastavit vesSkeré investice, vyraznym zpusobem omezit vétSinu vydaji
a Vv n¢kolika vlnach propustit zaméstnance. Diky témto opatfenim, kterd byla provedena,
se spolecnosti podatilo dusledky této krize ptekonat. V roce 2013 spole¢nost dosahovala
ve vétsiné sledovanych ukazatelti velmi dobrych vysledkl. Presto bylo zjisténo nékolik
problematickych oblasti. Na tyto oblasti by se spole¢nost ZETOR TRACTORS a. s. méla

zamg¢fit. Jedna se predevsim o:

velkou zavislost na polskych odbératelich,

vysokou dobu obratu pohledavek,

problémy s okamzitou likviditou,
- zéporné Cisté pohotové prostiedky.
5.1 Ziskani novych odbératelu

Z analyzy SLEPTE, konkrétné z politickych faktort, vyplyva, Ze spolecnost je zavisla
na dotacnich programech Evropské unie pro Polskou republiku. Polsko je v soucasné
dobé nejvyznamnéj$Sim obchodnim partnerem spolecnosti. ZruSeni dotaéniho programu

by zasadnim zptisobem ovlivnilo mnozstvi odebraného objemu traktora.

Vysoka zavislost na polskych odbératelich pfinési spole€nosti nejenom velka rizika, ale

od této zavislosti se odviji 1 ostatni problematické oblasti spolecnosti.

Z toho diivodu, se spolecnost musi snaZzit sniZit zavislost na polskych odbératelich a ziskat
vice zakazek z ostatnich statd. Je tfeba provadét analyzu trhu a identifikovat nové
odbératele. V souCasné dobé se spolecnost na tuto moznost pfili§ nesoustfedila.
Do budoucnosti se chce na tuto problematiku zaméfit a zamyslet se nad novymi

moznostmi.
5.2 Rizeni pohledavek

Z analyzy pomérovych ukazatell je patrné, Ze doba obratu pohledavek se v poslednich

dvou obdobich snizovala. Toto snizeni vSak neni dostacujici. V roce 2013 doba obratu
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pohledavek c¢inila 37 dni. Spole¢nost svym odbérateliim poskytuje 14-ti denni dobu
splatnosti. Pokud odbératelé tuto dobu splatnosti nedodrzi, mohou spole¢nosti zpisobit
fadu problémii, kterymi jsou piedevsim nedostatek penéznich prostredki, nizka okamzita
likvidita a s tim spojené dodate¢né naklady na finanéni vypomoci. Spole¢nost si tuto
hrozbu uvédomuje a rozhodla se provést n¢kolik opatieni vii¢i neplaticim. Mezi hlavni

opatieni, kterd byla provedena, patii:

1. povéteni pracovnika sestavovanim seznamu nesplacenych pohledavek, jejich
roz€lenovani dle po¢tu dnd splatnosti a pravidelna aktualizace tohoto
seznamu. Touto pozici byla povéfena pracovnice z oddéleni korporatni
komunikace, jejiz tvazek byl pivodné polovi¢ni, nyni je ivazek cely. Celkové

ro¢ni néklady na tohoto pracovnika ¢ini cca 200 tis. K¢.

2. 14 dni po splatnosti tento pracovnik vybizi zakaznika k uhradé, dotazuje se

na divod nezaplaceni (telefonicky, e-mailem),

3. 28 dni po splatnosti pracovnik opétovné vybizi zdkaznika k uhradé
S upozornénim na postoupeni pohleddvky faktoringovym spole¢nostem

a bankam,

4. 50 dni po splatnosti provede spole¢nost postoupeni pohledavek
faktoringovym spole¢nostem a bankam. V roce 2013 provedla spolec¢nost
postoupeni pohledavek v celkové hodnoté 85 mil. K¢. V tomto roce Cinily

naklady na postoupeni pohledavek cca 700 tis. K¢.

Spolecnost timto rozhodnutim ziskala piehled o soucasné situaci v oblasti neuhrazenych
pohledavek. Zavedeni tohoto opatfeni vedlo ke sniZeni doby obratu pohledavek ze 45 dni
na 37 dni. V roce 2013 naklady spojené s timto opatfenim Cinily cca 1 mil. K¢, celkové
naklady spole¢nosti ¢inily vV tomto roce cca 5 mld. K¢. Néklady na toto opatieni povazuje

spole¢nost za adekvatni.

Pro zlepSeni platebni moralky polskych odbératelli zajistila spole¢nost business managera
Vv polské afilaci, ktery dohlizi na dodrzovani splatnosti pohledavek. Financni oddéleni
S timto managerem uskute¢nuje kazdy tyden videokonferenci. Tato videokonference je

provadéno prostfednictvim internetové spojeni, naklady jsou minimalni.
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Uvedena opatieni byla zavedena v prubéhu roku 2012. Jiz na konci roku 2012 spolecnost
zaznamenala zlepseni v prislusnych ukazatelich, ale i pfesto v téchto opatienich pokracuje
v nasledujicich letech. Pouziti faktoringu se kladn¢ projevilo na ukazateli cistych
penéznich prostiedkt a okamzité likvidité, ktera se zvysila z hodnoty 0,06 na hodnotu
0,15 v poslednich dvou sledovanych letech. V souvislosti s fizenim pohledavek jsou nové

navrhy uvedeny v nésledujici podkapitole.
5.3 Rizeni likvidity a ¢istych penéZnich prostiedki

Z analyzy pomérovych ukazateli vyplyva, ze spolecnost ma problém predevsim
s okamzitou likviditou. Ve sledovaném obdobi spolecnost doporucené hodnoty
nedosdhla, oborovy primér dosahuje hodnot dvakrat vyssich. Tento ukazatel by méla
spole¢nost ptisné sledovat, aby se nedostala do finan¢nich problému. S timto ukazatelem
je uzce spojen i ukazatel Cistych penéznich prostredku, ktery zobrazuje nedostatek penéz

V hotovosti a na bankovnich uétech.

V casti fizeni pohledavek je uvedeno, Ze v piipad¢, kdy se ucini opatieni na vymahéni
nesplacenych pohledavek, zlepsi se i okamzita likvidita a ukazatel Cistych penéznich

prostiedki.
5.4 Dalsi navrhy k Fizeni pohledavek

V této casti jsou navrzena opatieni, kterd by spolecnost mohla vyuzit pfi fizeni

pohledavek, ale v sou¢asné dob¢ pro ni nejsou vhodné.

e skonto,

e zalohové platby.

5.4.1 Skonto

Pti fizeni pohledavek se velmi Casto vyuZiva poskytovani skonta z celkové Castky.
Poskytovanim skonta Ize dosahnout rychlejsiho pfisunu penéZnich prostredki. Pfi feSeni
tohoto navrhu byla tato moznost propocitana a byla by pro spole¢nost nakladové naro¢na.
Bylo poc¢itano s variantou skonta 1/13 — to znamena, pokud by zakaznik zaplatil zavazek
do 13 dnt (tj. pfed dobou splatnosti), dostal by slevu 1 % ze smluvené ceny. Pokud by
zakaznik zaplatil 14. den, platil by plnou cenu. Spole¢nost méla v roce 2013 celkové trzby

V hodnot€ cca 4 mld. K¢. V ptipadé, Ze by vétSina odbératelt zaplatila do 13 dnd, snizily
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by se spolecnosti trzby cca o 40 mil. K¢. Snizeni trzeb by vedlo ke snizeni zisku a tim by
zménil ukazatel rentability vlastniho kapitdlu ptiblizné o 3 %, ¢imz by se podnik dostal

pod oborovy prumeér. Proto je velmi na zvazeni podniku, zda takovou moznost vyuzit.

5.4.2 Zalohové platby

Mezi dal§i nastroje pouzivané pii fizeni pohleddvek lze zaradit zalohové platby.
Spole¢nost by musela s kazdym odbératelem uzaviit smlouvu 0 ¢aste¢ném splaceni.
V ptipad¢, ze by odbératel zaplatil ¢ast z finalni Castky, byl by mu dodan produkt
a nakonec by zaplatil zbyvajici ¢ast faktury. Tuto moZznost spole¢nost vyuZzivala
v piedeslych obdobich. Nebyla vSak dostatecné t¢inna a odbératelé zalohové platby
nechtéli provadét, z tohoto divodu od nich spole¢nost upustila. Sila odbérateld je v této

oblasti natolik vyznamna, ze podnik nema v imyslu zélohové platby znovu zavadét.

5.4.3 ProdlouZeni doby obratu zavazki

Spolec¢nost by mohla vyuzit velké sily vici nékterym dodavateliim a vyzadat si delsi dobu
splatnosti zavazkt. Spolec¢nost by tim srovnala rozdil mezi dobou obratu pohledavek
a zavazka. V roce 2013 doba obratu zavazku Cinila 30 dni a doba obratu pohledavek
37 dni. V ptipadé€ analyzované spolec¢nosti doporucuji, aby se do budoucnosti sousttedila

na toto opatfent.
5.5 Sledovani ukazateli finan¢ni analyzy

Mezi dalSi doporuceni pro spole€nost ZETOR TRACTORS a. s. patii predevsim
pravidelné a kvalitni sledovani ukazateld finan¢ni analyzy. V nize uvedené tabulce jsou
uvedeny jednotlivé ukazatele, které by spolecnost méla sledovat. Vysledky je tieba

srovnavat s doporu¢enymi hodnotami a oborovymi prameéry.
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Tabulka €. 30: Sledované ukazatele (vlastni zpracovani)

Sledovany ukazatel | Casovy interval | S ¢im srovnavat Doporucené hodnoty
Rozdilové ukazatele
Cisté pen&mi prostiedky | mésiéné | kladné hodnoty
Rentabilita
Rentabilita aktiv Ctvrtletnd oborovy primér 6,51 % (2012)
Rentabilita trzeb Ctvrtletng oborovy pramér 5,67 % (2012)
Rentabilita vastniho kapitdlu Ctvrtletng oborovy primér 13,47 % (2012)
Likvidita
Bémd likvidita Ctvrtletné doporucené hodnoty >15
Pohotova likvidita Ctvrtletné doporucené hodnoty >1
Okanvita likvidita mesicné doporucené hodnoty >0,2
Zadluzenost
Celkova zadluzenost pololetné oborovy primér 51,65 % (2012)
Kvota vlastniho kapitalu ro¢né oborovy primér 48,35 % (2012)
Koeficient zadluzenosti roéné oborovy pramér 1,07 % (2012)
Aktivita
Doba obratu pohledavek mésicéné dle doby splatnosti
Doba obratu zavazkil mésicnd dle doby splatnosti
Provozni ukazatele
Mzdové produktivita | roéné | rostouci hodnota
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Zavér
Cilem diplomové prace Dbylo zhodnotit finan¢ni  situaci  spolecnosti
ZETOR TRACTORS a. s. pomoci finan¢ni analyzy. Cilem bylo navrhnout opatieni

na zaklade¢ provedené finan¢ni analyzy. Pro vypocet finan¢ni analyzy byly pouzity ticetni

vykazy z obdobi 2009 — 2013.

V teoretické¢ casti byly zpracovany analyzy vnéjSiho i vnitiniho prostfedi podniku
a finan¢ni analyza. Teoreticka ¢ast byla podkladem pro vypracovani praktické Casti

diplomové préce.

Na zac¢atku praktické ¢asti je predstavena spolecnost ZETOR TRACTORS a. s., na kterou
je provedena analyza vnitiniho a vnéjSiho prostiedi, ktera je sloZzena z analyzy SLEPTE,
Porterova modelu péti sil a McKinsey 7S analyzy. Tyto analyzy byly podkladem
pro sestaveni analyzy SWOT, ktera se zamétuje nejen na silné a slabé stranky spole¢nosti,
ale také na hrozby a prilezitosti. Nejvyznamné&j$i hrozbou pro spolecnost je zavislost

na polskych odbératelich a nejvétsi piilezitosti je silna pozice vici dodavatelim.

V dalsi ¢asti diplomové prace byla zpracovana finanéni analyza, ktera podava informace
o finan¢ni situaci podniku. Finan¢ni analyza se skladd z mnoha dil¢ich analyz. Z vysledkt
bylo zjisténo, Ze spole¢nost méla velké problémy piedev§im v oblasti okamzité likvidity,
Vv oblasti Cistych penéznich prostfedki, vysoké dobé obratu pohledavek a v zavislosti
na hlavnim odbérateli. Spole¢nost si tyto problémy v pribéhu sledovaného obdobi
uvédomila a zacala je feSit, coZ se spolecnosti uspesné povedlo. V poslednim sledovaném

roce se hodnoty ukazatelii finan¢ni analyzy zlepsily.

V navrhové ¢asti diplomové prace byla navrZzena doporuceni. Spole¢nost by se méla
zamé&fit na ziskdni novych odbératelli, aby sniZila zavislost na nejvyznamnéjSim
odbérateli, kterym je v soucasné¢ dob& Polsko. Déle by spole¢nost méla pokracovat
V opattenich, kterd ptijala u fizeni pohledavek. Tato opatieni ptinesla v roce 2012 zlepSeni
nejen doby obratu pohledavek, ale i okamzité likvidity a ¢istych penéZznich prosttedki.
V neposledni fadé bylo spole¢nosti doporuceno pravidelné sledovat vybrané ukazatele

finan¢ni analyzy, aby byla schopna odhalit piipadné problémy.
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Prilohy

Pfiloha &. 1: Rozvaha

v tis. K& 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA-CELKEM 1647289 2119874 2401392 2486 147 2228342
Dlouhodoby majetek 1190 150 1292413 1244 886 1201 269 1199 847
Dlouhodoby nehmotny majetek 1707 7091 7675 12 651 27376
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 230 153 3324 6758
Software 1707 6699 4396 7784 5885
Ocenitelna prava 0 0 0 0 114
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 162 3126 1543 13935
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 684
Dlouhodoby hmotny majetek 908 810 857 126 802 065 764 905 733271
Pozemky 92 396 92 396 101 355 101 842 102 470
Stavby 209 745 202 769 206 439 207 815 248178
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 542 813 522 656 471928 395830 338 854
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 229 229 1013 2597 2891
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 13976 11729 11069 36 846 27 405
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 49 651 27347 10 261 19975 13473
Dlouhodoby finan¢ni majetek 279633 428 196 435 146 423713 439 200
Podily v ovladanych a fizenych osobach 279 633 428 196 435 146 423173 439 200
Ob&zn aktiva 405 694 787421 1127309 1255725 1000 656
Zasoby 167772 349419 404 419 564 197 419 862
Materidl 79271 70925 144 593 186 372 114 084
Nedokoncend vyroba a polotovary 88 484 124 869 122191 238 240 182 581
Vyrobky 0 35557 37783 42871 21988
Zbozi 0 117210 99761 96 660 101098
Poskytnuté zalohy na zasoby 17 858 91 54 111
Dlouhodobé pohledavky 0 10532 188 644 132 986 70291
Pohledavky z obchodnich vztahi 0 10532 839 678 515
Odlozené dafiova pohledavka 0 0 187 805 132308 69 776
Krétkodobé pohledavky 169 185 387710 464 053 518 868 443211
Pohledévky z obchodnich vztahi 146 199 333198 387517 444 552 409 004
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 11588 20 165 8000 0
Stat - dariové pohledavky 16 091 31870 55 965 64 321 24 808
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2130 1159 337 181 2447
Dohadné ucty aktivni 4731 0 22 1711 6839
Jin¢ pohledavky 34 9895 47 103 113
Kratkodoby financni majetek 68 737 39760 70193 39674 67292
Penize 694 1052 724 218 399
Uty v bankéch 68 043 38708 69 469 39 456 66 893
Casové rozligeni 51 445 40040 29197 29153 27839
Naklady piistich obdobi 51 445 39383 29088 28835 27092
Piijmy pfistich obdobi 0 657 109 318 747
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Priloha ¢&. 2:

v tis. K& 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA - CELKEM 1647 289 2119874 2401392 2486147 2228342
Vlastni kapital 394 825 501779 780 775 1052 640 1345215
Zakladni kapital 939 863 789 485 789 485 789485 789 485
Zakladni kapital 939 863 789 485 789 485 789 485 789 485
Kapitalové fondy -177 76141 28 016 36 205 49 268
Ocetiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki -177 76 141 28016 36 205 49 268
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1466 3478 7507 13705 27841
Zakonny rezervni fond 1466 3478 7507 13705 27841
Vysledek hospodateni minulych let -270 941 -447 904 -168 195 -65 474 194 253
Nerozdéleny zisk minulych let 27510 66 356 346 065 463 828 731374
Neuhrazena ztrita minulych let -298 451 -514 260 -514 260 -514 260 -514 260
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 -15 042 -22 861
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -275 386 80579 123 962 278719 284 368
Cizi zdroje 1247028 1609210 1613892 1427320 875 368
Rezervy 77617 87835 71103 95144 94 688
Ostatni rezervy 77617 87835 71103 95144 6079
Dlouhodobé zavazky 222010 260491 301 248 293 416 0
Zavazky z obchodnich vztahti 0 13196 28279 40 397 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 222010 247295 272 969 253019 0
Kratkodobé zévazky 529 219 352033 637 255 638 760 437 346
Zavazky z obchodnich vztahi 431 689 273132 511976 563 745 332 104
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 3000 0 0 0 41138
Zavazky k zaméstnanciim 22010 17932 18573 21329 16 455
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 8471 7749 8594 9474 9314
Stat - daflové zavazky a dotace 7644 3985 2688 3071 2838
Kratkodobé pfijaté zélohy 40147 25149 58 055 9077 10137
Dohadné Ucty pasivni 15921 23712 8 687 22411 9785
Jiné zavazky 337 374 28 682 9653 15575
Bankovni (ivéry a vypomoci 418 182 908 851 604 286 400000 343334
Bankovni avéry dlouhodobé 109 091 715000 479 286 333333 276 667
Kratkodobé bankovni Givéry 309091 193 851 125000 66 667 66 667
Casové rozliseni 5436 8885 6725 6187 7759
Vydaje piistich obdobi 3493 6343 2915 20 265
Vynosy pfistich obdobi 1943 2542 3810 6 167 7494
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Ptiloha €. 3: Vykaz ziskt a ztrat

v tis. K¢ 2009 2010 2011 2012 2013
l. Trzby za prodej zbozi 23247 334315 309 065 398423 393370
A, |Naklady vynaloZené na prodané zbozi 18 626 232 581 199 894 281270 258 664
+ Obchodni marze 4621 101734 109171 117 153 134 706
Il.  |Vykony 2486812 2652 099 2777571 3840384 3518900
II. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 2463859 2639425 2745095 3682616 3546408
II. 2. [Zmena stavu zésob vlastni ¢innosti 22815 -5382 16 777 138 465 -53 282
II. 3. |Aktivace 138 18 056 15699 19303 25774
B. | Vykonova spotieba 2267876 2164503 2289276 3040032 2808340
B.1. |Spotieba materidlu a energie 2113186 2022 465 2148 967 2836515 2586 955
B.2. |Sluzby 154 690 142038 140 309 203517 221385
+ Pfidana hodnota 223 557 589 330 597 466 917 505 845 266
C.  [Osobni naklady 344903 337091 323957 394 621 367 047
C.1.  [Mzdové niklady 260379 251748 240 484 293191 272823
C.2. |Odmény ¢lenim organti spolecnosti a druzstva 450 450 1446 669 508
C.3. |Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 77314 78 487 76 139 93987 87028
C4. |Socidlni niklady 6760 6 406 5888 6774 6688
D Dang a poplatky 1703 2593 2651 2474 2461
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
E majetku 136 970 146 954 126 003 114 675 124 949
ll. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 22718 8224 2102 2443 21699
IIl.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 18 659 6478 832 688 886
I1l.2. | Trzby z prodeje materialu 4059 1746 1270 1755 20813
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F.  |materialu 20792 6070 1860 2738 21707
F.1. |Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 16 504 3885 255 773 15
F.2. |Prodany material 4288 2185 1605 1965 21692
Zmena stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
G.  [oblasti a komplexnich nakladi pfistich obdobi 21001 -16 099 -39 653 56 645 15409
Zména stavu rezerv v provozni oblasti a komplexnich
G.1. [nékladi pfistich obdobi 3643 8299 -16 733 20 622 -6 587
G.12. |Zména stavu opravnych polozek v provozni oblasti 17358 -24 398 -22 920 36023 21996
IV.  |Ostatni provozni vinosy 83347 430631 719 053 723 382 924 299
H.  |Ostatni provozni naklady 56 646 425929 708 347 695 698 912522
V. |Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0
l. Pfevod provoznich nakladii 7339 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodafeni -245 054 125 647 195 456 376 479 347 169
VI. | Vynosy z dlouhodobého finanéni majetku 0 11774 1972 29 805 22433
Vynosy z podilii v ovladanych a fizenych osobach a v
J. ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 11774 1972 29 805 22433
IX. | Vynosy z piecenéni cennych papirii a derivati 0 0 0 10783 885
L. Naklady z precenéni cennych papird a derivatl 0 0 0 779 3794
X. | Vynosové tiroky 285 12288 12525 13 660 19928
N.  |Nakladové uroky 31658 48934 45160 31584 18213
XI.  [Ostatni finanéni vynosy 30038 37953 62 333 141 766 133 689
0.  |Ostatni finanéni naklady 21658 58 201 83978 207 027 157332
XlI.  |Pfevod finan¢nich vynosi 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0
* Financni vysledek hospodateni -22 993 -45 120 -52 308 -43 376 -2404
Q.  [Dan z piijmu za béznou Cinnost 0 -52 19186 54 384 60 397
Q.1. |splatna 0 -52 0 0 6079
Q.2. [odlozend 0 0 19 186 54 384 54 318
** | Vysledek hospodateni za b&znou Einnost -268 047 80579 123 962 278719 284 368
XIlI._[Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0
R.  |Mimoradné niklady 7339 0 0 0 0
S. Dail z ptijmi z mimotadné ¢innosti 0 0 0 0 0
S.1. |[splatnd 0 0 0 0 0
S.2. |odlozend 0 0 0 0 0
* Mimotadny vysledek hospodateni -7339 0 0 0 0
*++ | Vysledek hospodaeni za (icetni obdobi -275 386 80579 123 962 278719 284 368
**x | Vysledek hospodateni pred zdanénim -275 386 80527 143148 333103 344 765
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