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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva sestavenim navrhu finan¢niho planu vybrané spolecnosti.
Popisuje postup vypracovani jednotlivych analyz, které mu predchazi, vypocta nutnych
k jeho uspésnému sestaveni a zhodnoceni jeho obou moznych variant z hlediska

finan¢ni analyzy.

Abstract

This diploma thesis aims to create a draft of a Corporate Financial Plan for a chosen
company. It describes the procedure of analysis making, which precedes the financial
plan, it explains necessary calculations which are vital for the plan creation and

evaluation of both possible variants from the financial point of view.
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Uvod

Zpracovani navrhu finanéniho planu pro vybranou spolecnost bylo jiz od
pocatku studia pomérné jasnou volbou a to mimo jiné z divodu nékolika leté vazby
k analyzované spolecnosti, jejiz vyvoj jsem méla tu moznost zpovzdali sledovat s tim,
ze zpracovani diplomové prace na toto téma mi umoznilo ji nejen sledovat, ale také
analyzovat a z urcitého pohledu také hodnotit a predikovat jeji budoucnost. Samotnému
sestaveni finan¢niho planu vSak pfedchazi n€kolik dil¢ich krokd, které jsou predmétem
této prace a v ni jsou také popsany.

Prvni ¢ast této prace se zabyva teoretickymi vychodisky finan¢niho planovani
podniku, ktera vnasi jasnost do nékterych pojmi, postupi a vypoctt a tvofi tak
spolehlivou zdkladnu pro pochopeni problematiky finan¢niho planovéani. Je Vv ni
popsano nejen samotné sestaveni a vycisleni finan¢niho planu, ale také jednotlivé
analyzy, které je pro redlnost finanéniho planu nutné zpracovat.

Druhou casti je ¢ast analytickd, kterd obsahuje zpracovani jednotlivych analyz.
Je jimi finan¢ni analyza na zakladé ucetnich vykaz, které analyzovana spolecnost
poskytla ke zpracovani a na zakladé kterych byla hodnocena finan¢ni situace minulosti,
ze které se dale odvijela progndza budoucnosti. Je také zpracovana strategicka analyza,
ktera poskytuje informace o vnitinim potencialu analyzované spolenosti a také o
vnéjsim prostiedi, ve kterém se analyzovana spolecnost pohybuje. Soucasti strategické
analyzy je také prognodza vyvoje trhu, kterd je pro sestaveni financniho planu nezbytna a
je zpracovana ve dvou variantach, kdy jedna varianta pocita s optimistickym rostoucim
trendem trzeb do budoucna a varianta druha pak s pesimistickym klesajicim trendem
trzeb.

Posledni tfeti ¢ast jiz tvofi ¢ast vlastnich ndvrhii feSeni, kterd se zabyva na
zaklad¢ prognodzy trzeb vycislenim jednotlivych generdtorti hodnoty, které v piipadé
této diplomové prace poslouzily jako zakladni stavebni kameny finanéniho planu. Na
zaklad¢ téchto generatord jsou pak sestaveny dvé varianty finanéniho planu pro dvé
varianty vyvoje trzeb, které jsou v kone¢né fazi podrobeny finan¢ni analyze a srovnany

jak z pohledu minulosti, tak vzajemné mezi sebou.
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1.  Cile prace a metody zpracovani

Hlavnim cilem této diplomové prace je sestaveni navrhu finan¢niho planu pro
vybranou spolecnost. Samotnému sestaveni finan¢niho planu ptfedchazi dikladna
analyza vybrané spolecnosti a také jejiho okoli. Za timto ucelem bude zpracovana
analyza strategickd, kterd pomuze identifikovat vlivy ptsobici na analyzovanou
spolecnost z vné 1 zjejiho okoli. Pro vnéjsi okoli bude zpracovan model PEST a
Porteriv model konkurencnich sil, pro vnittni okoli poté bude zpracovan rozbor 7S
faktorti. V navaznosti na to bude také sestavena analyza finan¢ni, ktera poda obraz o
finan¢ni situaci analyzované spole¢nosti v minulosti, ktery poté bude dal vyuzivan pro
progndézu této situace v budoucnosti. Konkrétné se bude jednat o vertikalni a
horizontalni analyzu Ucetnich vykazii a analyzu vybranych pomérovych ukazateli.
Nasledujicim krokem bude vymezeni relevantniho trhu, na kterém analyzovana
spole¢nost ptsobi a identifikace zakladnich dat tohoto trhu s cilem sestavit pomoci
regresni analyzy progndzu vyvoje tohoto trhu, zejména trzeb a analyzu trzniho podilu,
ktery analyzovana spole¢nost zaujima na vymezeném trhu.

Na zéklad¢ takto zjisténych udajii a progndézovaného vyvoje budou vycisleny
generatory hodnoty, které budou nasledné¢ vyuzity jako stézejni polozky sestaven¢ho
finan¢niho planu, ktery bude v kone¢né fazi sestaven ve forme tcetnich vykazii pro dveé
varianty pesimistického a optimistického vyvoje a nasledné¢ také podroben financ¢ni

analyze tohoto planu.

1.1. Uzité metody védecké prace

V ramci této diplomové prace byly vyuzity nasledujici metody védecké préce.
Analyza byla vyuzita pfedev§im v ramci strategické a finan¢ni analyzy a také v ramci
analyzy a progndzy generatorli hodnoty. Syntéza, kterd byla pouZita pfedev§im pro
hodnoceni vysledkd strategické a finan¢ni analyzy a k vyvozeni zavért z nich.
Komparace byla vyuzita v ptfipad¢ finan¢ni analyzy pii porovnavani jejich vysledka
s odvétvim a konkurenty a také pii meziro€nim srovnavani, které bylo vyuZito také

vV rdmci hodnoceni vyvoje finan¢niho planu nebo v rdmci vyvoje vycislenych generatorti
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hodnoty. Déle bylo pak komparace vyuzito v piipad¢ porovnani dvou zpracovanych
variant navrhu finan¢niho planu. Mezi statistické metody spadajici metoda regresni
analyzy byla vramci této diplomové prace vyuzita pfi progndze trzeb pesimistické
varianty a logicko-systematicka metoda byla vyuZzita v ramci progndzy generatoru
hodnoty, které tvoii kostru nasledn¢ sestaveného financniho planu. Do jisté miry bylo
také vyuzivano metody analogie a to piedevsim v ramci prognézy generatort hodnoty a
také u vybranych polozek planovanych rozvah nebo vykaza zisku a ztraty. V neposledni
fad¢ se jednd o metody, jejichz prvky jsou uzity prakticky v ramci celé diplomové

prace, jedna se o méfeni, pozorovani a modelovani.
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2. Teoreticka vychodiska finan¢niho planovani podniku

Oporou analytické ¢asti a ¢asti vlastnich navrhii feSeni jsou teoreticka
vychodiska, kterd pomohou vysvétlit nejen postup, ktery je tieba pfed samotnym
sestavenim planu respektovat, ale také osvétli pojmy, které ne kazdému musi byt
znamé. Soucasti sestaveni finan¢niho planu je také nutnost mnohych vypocta a znalost
dilezitych vztahdi, proto se tato teoreticka vychodiska také zamétfuji na zpisoby

vypoctl a vysvétleni jednotlivych obvykle uzivanych vzorci.

2.1. Predstaveni podniku

Analyzovana spolecnost byla zaloZzena vroce 2003 svym zakladatelem,
feditelem a také jednatelem, ktery se sam vénoval podnikani ve stejné oblasti jiz od
roku 1993.

Spolec¢nost zprostiedkovava maloobchodni a velkoobchodni prodej kompletniho
vybaveni pro pneuservisy predeviim v Ceské republice, ale také v jinych statech
Evropské unie a zajistuje také pravidelné zasobovani timto sortimentem. V ramci svého
prozatimniho fungovani si pros§la spolecnost pomérné rychlym vyvojem a jiz béhem
prvnich osmi let své existence si ziskala vyhradni zastoupeni hned néckolika
vyznamnych zahrani¢nich firem. Zatim zjevné nejpodstatnéjS§im obdobim bylo pro ni
obdobi let 2009-2014, kdy investovala do rozsahlé obnovy a vystavby svého sidla a
okolniho arealu a zcela tak zménila svoji podobu i mozné kapacity.

Pro potieby této diplomové prace si analyzovand spolecnost prala zlstat

anonymni, avSak poskytla soucinnost pfi jejim zpracovani.

Tabulka 1 predstaveni analyzované spole¢nosti

Pravni forma spolecnost s rucenim omezenym

Piedmét podnikani vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1

az 3 zivnostenského zakona

Statutarni organ jednatel
Zpisob jednani jednatel zastupuje spolecnost samostatné
Pocet zaméstnanci 15

(Zdroj: justice.cz)
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2.2. Finanéni planovani

Finan¢ni planovani piedstavuje stanoveni finan¢nich cild ucetni jednotky,
nasledné analyzovani rozdili mezi skutecnosti a témito cili a souhrn opatieni k jejich
dosazeni (Mace, 2013).

Prvnim krokem by tedy méla byt analyza souc¢asného stavu (kde se nachazime),
dale pak stanoveni cili vtomto ptipadé predevsim financnich cild, které davaji
odpovéd’ na otazku, kam sméfujeme (ReZnakova, 2005). Aby financni planovani a
V ndvaznosti na n¢j také sestavené financni plany byly efektivni, je potieba respektovat

urcité zasady neboli principy finan¢niho planovani.

2.2.1. Principy finan¢niho planovani

Principy finan¢niho ftizeni/rozhodovani, které je potteba dodrzovat, aby doslo
Kk Gspésné realizaci vSech funkci finan¢niho managementu, jsou nasledujici.

Princip penéznich toku- zdaraznuje, Ze pro finan¢ni fizeni je rozhodujici konkrétni tok

penéznich prostiedki, nikoliv tcetné vykazované naklady a vynosy.

Princip ¢isté soucasné hodnoty — spociva v tom, Ze podnik by mél investovat jen do téch

¢innosti, u kterych je ¢istad soucasna hodnota kladna.

Princip respektovani faktoru ¢asu — zdiiraznuje nutnost aktualizace penéznich piijmu a

vydajii pomoci sloZzen¢ho uroceni, protoze penézni piijem ziskany dnes (resp. vydaj
vynaloZeny dnes), miize byt (resp. by mohl) investovan s urcitou minimalni vynosnosti.
(Jedna se o zékladni princip teorie alternativnich nakladit).

Princip zohledfovani rizika — vychazi ze zékladni mySlenky, ze jisty penézni pfijem ma

vys$§i hodnotu neZ stejny penézni piijem ziskany s rizikem.

Princip optimalizace kapitalové struktury — doporucuje zabezpecCit optimalni slozeni

podnikového kapitalu, kterym tento kapitdl ptispivd k dosahovéni strategického cile
podniku.

Princip zohledfiovani stupné efektivnosti kapitalovych trhti — efektivnosti kapitalového

trhu se rozumi informacéni efektivnost — skutecnost, jak ptesné ceny (kurzy) cennych

papiri odrazi jejich hodnotu, aloka¢ni efektivnost — schopnost trhu ovlivnit pouZiti
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prostiedkd, které jsou pro spole¢nost dostupné a Operac¢ni efektivnost — schopnost
provadét praktické operace na trhu.

Informacni efektivnost je povazovdna za rozhodujici, né¢kdy nazyvana jako
cenotvorna funkce kapitdlového trhu. Podle toho jaké informace jsou obsazeny v trzni

cen¢, rozliSuji se tfi stupné efektivnosti kapitalovych trhi.

» Slaba — kurz zohlediuje jen informace a trendy minulého vyvoje cen.

» Stiedni — kurz zohlediiuje minuly vyvoj cen a vefejné dostupné informace o
soucasnosti a budoucnosti.

» Silna — kurz odrazi veskeré, nikoliv jen vefejn¢ dostupné informace. Dosahuje

se na dokonalych trzich, oznacuje se jako idealni stav.

Princip analyzy finanénich udaji a pldnovéni — zdiraziuje, Ze dosdhnout hlavni

finan¢ni cile lze jenom na zékladé¢ znalosti finanéné ekonomickych procest

probihajicich v podniku a jejich uvédomélého fizeni podle cilii (Rezndkova, 2005).

Kazdy autor tyto principy formuluje nepatrné odliSné, mimo vySe uvedené

principy autor Landa doplituje v ramci finan¢niho planovani nasledujici zasady.

Zasada dlouhodobosti finanéniho pldnovéani — dlouhodobé strategické cile by mély byt

nadfazeny kratkodobym finan¢nim cilim v tom smyslu, ze kratkodobé¢ cile, které jsou

konkrétnéjsi, by mély podporovat postupnou realizaci zamysleného dlouhodobého cile.

Zasada hierarchického uspotadani finan¢nich cilii — tato zdsada v podstaté navazuje na

zasadu piedchozi a pozaduje, aby jak mezi dlouhodobymi finan¢nimi cili, tak 1 mezi
kratkodobymi zadméry mél pouze jeden cil pozici hlavniho cile pro dané planovaci

obdobi.

Zasada realné dosazitelnosti financ¢nich cilii — piredpoklada, ze pti finanénim planovani

se vychazi ze zékladnich poznatki ziskanych v analytické fazi finan¢niho planovéani —
zejména z analyzy vnéj$iho a vnitiniho prostredi a ze SWOT analyzy.

Zasada programové ziskové orientace — V manazZerské praxi ma mezi dlouhodobymi

zamery nejvyssi prioritu maximalizace trzni hodnoty podnik, to v§ak neznamend, Ze by
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méla byt piehlizena ziskova orientace a to z divodu, ze zisk zaujima v hierarchii
podnikovych finan¢nich cili druhou nejvyssi pticku a jedna se také o ukazatel,
pouzivany k externimu hodnoceni ekonomické vykonnosti. Dale zisk také vyrazné
ovliviiuje trzni hodnotu podniku méfenou hodnotou vlastniho kapitalu nebo ukazatelem
ekonomické pridané hodnoty.

Zasada periodické aktualizace finan¢nich plant- tato zdsady vychazi ze skutecnosti, ze i

sebe lepsi finan¢ni plan se postupné dostava do konfliktu s podnikovou realitou a situaci
ve vnéjsim okoli. V takove situaci je pak tfeba si uvédomovat, Ze nelze striktné trvat na
cilovych zamérech a je nutné finan¢ni plany aktualizovat a ptizpiisobit.

Zasada podstatné shody struktury a formy hlavnich planovacich podkladu se strukturou

a formou podnikovych tGéetnich vykazii — jedna se o to, aby struktura, forma a metody
sestaveni finan¢nich planti navazovaly na strukturu, formu a metody vnitropodnikového
ekonomického reporting, protoZe jen v takovém ptipad¢ je mozné zajistit srovnatelnost
vykazli a moznost kontroly dosazeni planovanych zamért.

Zasada jednoduchosti a transparentnosti pldnovych vypocti — ptedstavuje preferenci

takovych planovacich procedur a vypoct, které maji nekomplikovany zaklad a
umoziuji rychlou orientaci.

Zasada relativni autonomie financniho pldnu — na zaklad¢ ptijatych strategickych cilt a

koncepcné pojatych firemnich finan¢nich politik umoznuje Celit eventudlnim pokustiim

o rozm&Inéni ¢i opusténi vytyCenych zaméra (Landa, 2007).

2.2.2. Finanéni cile

Jak jiz bylo zminéno, ve finan¢nim pladnovani je velice dilezité stanovit si
finanéni cile, abychom védéli, kam sméfujeme a c¢eho chceme dosahnout. Kazda
spole¢nost, ma zpravidla stanoveny zdkladni finan¢ni strategicky cil, od né¢hoz se
odvijeji dil¢i cile. Za zékladni financni strategicky cil je povazovana maximalizace trzni

hodnoty podniku resp. maximalizace hodnoty majetku vlastnika tzv. Shareholder value.

K vyjadfeni trzni hodnoty podniku se doporucuje pouzit metodu diskontovaného cash

flow tj. sou€asna hodnota ocekdvanych budoucich Cistych cash flow (Reznakova, 2005).
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Finan¢ni cile podniku jsou tedy zpravidla formulovany na bazi téchto ukazatelt:

Hlavnim dlouhodobym finan¢nim cilem by méla byt maximalizace ekonomické
hodnoty neboli maximalizace finanéniho pfinosu pro investory, majitele, akcionare atd.,
ukazatelem v této oblasti je Economic Value Added — ekonomicka ptidana hodnota
(déle také ,,EVA®).

Druhym zékladnim finanénim cilem je Earnings before Tax - zisk pted
zdanénim (dale také ,,EBT*), ptipadné Earnings before Interest and Tax — provozni zisk
(dale také ,,EBIT®).

Pti definovani finanénich cilti hraje podstatnou roli také ukazatel ristu trzeb ve
spojeni s trznim podilem.

Dalsi skupinu podstatnych finan¢nich cild tvofi cilové hodnoty v oblasti
likvidity a finanéni stability napt. ukazatel celkové zadluZenosti nebo ukazatel béZzné

likvidity (Landa, 2007).

Dil¢i finan¢ni cile mohou byt také stanoveny napt. jako urcita vyse:
e trzni hodnoty akcie;
e rentability kapitalu;
e zisku na jednu akcii;
e dividendy na jednu akcii;
e objemu investic;

e maximalizace internich zdroji financovani (Reznakova, 2005).

2.2.3. Postupy pri formulaci finan¢nich cila

Podobné¢ jako u finan¢niho planovani také pifi formulovani finan¢nich cild je
dobré respektovat urcité pozadavky. V ramci téchto pozadavku je kladena pozornost na
nasledujici:

» Provazanost hlavnich finan¢nich cilii s kliCovymi nefinanénimi zaméry podniku.
» Realna dosazitelnost stanovenych finanCnich cili vzhledem ke stavajicim
podminkdm nebo vzhledem k dané fazi Zivotniho cyklu podniku.

» Hierarchie a konzistence finanénich cild.
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» Kontrolovatelnost finan¢nich cild, tedy zatazovat do finan¢nich cili takové cile,

které neni problematické objektivné vyhodnocovat apod. (Landa, 2007).

2.3. Strategicka analyza

Jednou ze soucasti pfi sestavovani finan¢niho planu je také zpracovani
strategické analyzy, kterd pomahd ptipravit spolecnost vSechny situace, které mohou
vV budoucnu nastat. Strategicka analyza spolu s analyzou finan¢ni pfedchdzi samotnému
sestaveni finan¢niho planu.

Strategicka analyza zahrnuje rGzné analytické techniky vyuzivané i pro
identifikaci vztahi mezi okolim podniku, zahrnujicim makrookoli, odvétvi, konkuren¢ni
sily, trh, konkurenty, a jeho zdrojovym potencidlem (Sedlackova, Buchta, 2006).

Strategickou analyzu miZzeme rozdé€lit do dvou fazi, zakladnimi fazemi jsou:

» Analyza okoli (n¢kdy také externi analyza)

» Analyza vnitinich zdroji a schopnosti (n¢kdy také interni analyza)

2.3.1. Analyza okoli

Pti analyze okoli (externi analyze) je zpravidla toto okoli rozd€leno na dvé Casti
a to na mikrookoli, které ptedstavuje odvétvi, ve kterém spolecnost plisobi a
makrookoli, které je spolecné vSem odvétvim a vytvari spole¢né prostiedi pro vSechna
mikrookoli (Dedouchova, 2001).

Tato analyza se zamétuje na identifikaci a rozbor faktorii pfichdzejicich z okoli
podniku, které ovliviiuji strategickou pozici spolecnosti a vytvareji pro ni potencionalni

ptilezitosti a hrozby.

Makrookoli
Analyza zaméfend na makrookoli analyzuje vlivy, faktory, které na podnik
pisobi na makrourovni (Sedlackova, Buchta, 2006). Tyto makroekonomické faktory

jsou tedy externi ve vztahu k danému mikrookoli a ovliviiuji poptavku a také piisobi na
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zisk podniku (Dedouchova, 2001). K tomuto ucelu pouziva nejcastéji dvé metody, jedna
se o PEST analyzu a metodu ,,4C*. V ramci této diplomové prace je zpracovana prvni

zminénd PEST analyza, proto ji bude vénovéana vétsi pozornost.

PEST analyza

zakladni myslenkou PEST analyzy je blizsi specifikace skutecnosti dulezitych
pro vyvoj vngjsiho prostiedi spolecnosti a posuzuje se pii ni, jakym zptisobem se tyto
faktory méni v Case. Tato analyza rozdé€luje zminované faktory do jakychsi podskupin,

které miiZou byt popsany nasledovné.

Politicko pravni faktory:
» politika zdanéni,
> legislativa
» politicka orientace,
» liberalizace zahrani¢nich vztahu,
» socidlni politika.
Ekonomické faktory:
» Trendy vyvoje hrubého domaciho produktu (dale také ,,HDP*),
mira inflace,
urokové sazby,

mira nezameéstnanosti,

YV V V V

dostupnost a ceny energii,

» stav ekonomiky s ohledem na hospodaisky cyklus.
Socialni faktory:

» Demograficky vyvoj,

» vyvoj zivotni irovné obyvatelstva,

» mira vzdélanost,

» socialni legislativa,

» mobilita pracovni sily.
Technické faktory:

» Trendy ve vyvoji technologii,

» trendy v inovacich produktt (Veber, 2009).
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Metoda ,,4C*
Tato metoda se zaméiuje na zkoumani faktord globalizace. Jiz nazev napovida
jeji strukturu, ktera se sklada z oblasti, na které se tato metoda zamétuje, a témi jsou:
» Customer - zakaznik,
» Country - specifika zem¢,
» Costs- naklady,
» Competitors - konkurence (Sedlackova, Buchta, 2006).

Mikrookoli

V ramci mikrookoli se pozornost upina predevsim na analyzu odvétvi s diirazem
na konkurenéni prostfedi. Vyznamnou soucasti analyzy mikrookoli je analyza
konkurencnich sil, ktera navazuje na analyzu odvétvi, pficemz do poptedi zajmu se
dostava konkurence. Tradicnim pfistupem je v tomto ohledu Porteriv model péti sil,

zaméteny na identifikaci vlivii ptisobicich na vynosnost odvétvi (Sedlackova, Buchta,
2006).

Portertiv model péti konkurencnich sil

V ramci zminéného Porterova modelu mize silnd konkurence vypadat jako
hrozba, ktera snizuje zisk. Naopak slaba konkurence muze vypadat jako prilezitost,
protoze dovoluje podniku dosahnout vyssiho zisku (Dedouchova, 2006). Porter ve svém

modelu vymezuje pét zakladnich hrozeb ovliviiujicich ptitazlivost odvétvi. Jsou jimi:

» Intenzita konkurence uvniti odvétvi — Krozhodujicim faktorim toto
ovliviiujicim patii pocet konkurujicich si subjektii a jejich strategické zaméry.
Mimo jiné také charakter konkurence, mira ristu trhu apod.

» Novi potencionalni konkurenti — vV ramci této hrozby se sméfuje pozornost na
piipadné rozhodnuti potenciondlniho konkurenta o vstupu do odvétvi, které bude
zaviset na jeho pfitazlivosti. Pozornost se tedy upind také na bariéry, které
milZou piedstavovat rizné limity apod.

» Substitu¢ni a komplementarni produkty — Tato hrozba vychazi ze skutecnosti, ze
intenzita konkurence ve sledovaném odvétvi bude o to vyssi, ¢im vétsi bude

hrozba substitu¢nich a komplementarnich produkti.
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» Sila dodavatell a sila odbératelt — posledni dvé hrozby maji obecnou myslenku

2.3.2.

stejnou a to, Ze se zvysujici se zavislosti producenta na jednom dodavateli ¢i
odbérateli, roste jejich vyjednéavaci sila. V ramci této skutecnosti je tedy velmi
dilezité¢, jakym zplsobem bude spole¢nost =zajisStovat dodavatelské a

odbeératelské vztahy (Veber, 2009).

Analyza vnitinich zdroja a schopnosti

Analyza vnitfnich zdroji a schopnosti podniku, nékdy také interni analyza, se

zaméfuje na identifikaci strategické zptsobilosti, kterou podnik musi mit, aby byl viibec

schopen n&jakym zplsobem reagovat na pfilezitosti a hrozby plynouci z okoli.

Komplexni pojeti této analyzy by mélo smétrovat také k identifikaci pfednosti podniku,

které jsou zédkladem pro jeho konkurencni vyhodu (Sedlackova, Buchta, 2006).

Jednou z moznych a ¢asto pouzivanych technik v ramci této analyzy je rozbor

7S faktort®, ve kterém jsou postupné identifikovany nésledujici faktory:

Strategie — je charakterizovana dlouhodobou orientaci podniku a jeho
smefovanim k cili s vyuzitim moZnosti tohoto podniku.

Struktura — kterou je mySlena struktura organiza¢ni, jejimz zakladnim poslanim
je optimalni rozdéleni ukold, kompetenci a pravomoci mezi pracovniky
organizace.

Systémy — zejména informacni, které v organizaci probihaji a jez organizace
vyuziva ke své ¢innosti.

Styl fizeni — tedy styl, kterym je organizace fizena a jak vedeni pfistupuje a
jednd s podfizenymi.

Spolupracovnici — jakoZto hlavni zdroj zvySovani vykonnosti podniku, ale také
hlavni provozni riziko.

Sdilené hodnoty — které reprezentuji predev§im kulturu podniku jako souhrn
predstav, mytt, pfistupti a hodnot v podniku.

Schopnosti — schopnosti nejen uspésného manazera, ale také jeho znalosti (Rais,

Doskocil, 2007).
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Analyza SWOT

Tuto metodu dobie vystihuje jiz samotnd definice strategie, kdy za dobrou
strategii je povazovana ta, kterd neutralizuje hrozby vnéjsiho prostiedi, dovoluje vyuzit
budoucich ptilezitosti, t€zi ze silnych stranek firmy a odstrafiuje nebo neutralizuje jeji
slabé stranky. Metoda je tedy zaloZzena na kombinaci silnych (strengths), slabych
(weaknesses) stranek firmy, ptilezitostech (opportunities) v okoli firmy a hrozbach
okoli (threats).

Samotné zpracovani této analyzy je rizné, mize byt zpracovana v jakési matici a

Z raznych ptistupi. Obecny popis jednotlivych sloZzek je nasledujici:

» Hrozby - pfi analyze budoucich hrozeb okoli se vychazi z hrozeb jak
makrookoli, tak také mikrookoli. Typické hrozby ptredstavuji napt. vysokd
diferenciace v odvétvi, know-how, které se v odvétvi pouziva nebo také hrozby
uvedené Porterem v jeho modelu péti sil.

» Prilezitosti — mizou byt chapany nékolika zplsoby, jako prilezitosti, které
pomohou firmé¢ neutralizovat hrozby nebo jako riistové a rozvojové ptilezitosti
vyplyvajici z okoli.

» Silné a slabé stranky — i kdyz je samotné okoli firmy silnym ovliviiujicim
faktorem, nemutze byt faktorem jedinym, co se tvorby firemni strategie tyce.
Obvykle jsou silné a slabé stranky hleddny v oblastech napt. finan¢ni situace,

vyzkumu a vyvoje nebo urovn¢ managementu (Veber, 2009).

Podle Marika, ktery se zabyva finan¢nim planem jako jednou ze souc¢asti nutnou

k ocenéni podniku by se strategicka analyza méla skladat ze tii dil¢ich ¢asti.

1. Relevantni trh, jeho analyza a prognoza
2. Analyza konkurence a vnitfniho potencialu podniku

3. Prognoza trzeb ocenovaného podniku, kterd je vysledkem ptedchozich dvou

krokd.
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2.3.3. Vymezeni relevantniho trhu

Vymezeni relevantniho trhu, na kterém spole¢nost ptisobi je vychozim krokem
strategické analyzy a mél by byt vymezen jednoznacné a to z hlediska vécného tj.

z hlediska produktu, tzemi, zakaznikt, konkurentd.

Volba relevantniho trhu by méla byt poté takova, aby umoznila ziskat zakladni
data o tomto trhu a posoudit jeho atraktivitu tak, aby bylo mozno néasledné zpracovat
prognozu dalsiho vyvoje tohoto trhu. V rdmci vymezeni trhu je diilezZité ziskat pottebna
data, k zakladnim datim trhu patii velikost trhu odhadovana pfedev$im na zakladé
velikosti poptavky, dale vyvoj trhu v ¢ase a to alespoit 5 poslednich let a pfipadna
segmentace. Data o relevantnim trhu jsou povazovana za velmi dilezitad, nebot’
poskytuji prvni informaci o vyvojovych tendencich. Dosavadni tempo rozvoje trhu je
vychozi zékladnou pro odhad temp budoucich, a tim i pro prognézu trzeb (Mafik,

2011).

2.3.4. Prognéza vyvoje trhu

Pro progndzu trhu nejsou predepsany konkrétni postupy, nebot’ se jedna o tvirci
¢innosti. Ptichadzi vSak v uvahu nésledujici vycet postupt:

Analyza ¢asovych fad a jejich extrapolace — tato progndza se opira o analyzu Casové

fady dosavadniho vyvoje trzeb na trhu. Jako piiklady technik Ize uvést vyrovnani
dosavadniho vyvoje vhodnou funkci, rozbor pomoci indext a klouzavych priméra a
dalSich vhodnych statistickych nastroju.

Pouziti jednoduché a vicendsobné regresni analyzy - pomoci které mizeme modelovat

vztah mezi velikosti poptavky a riznymi faktory, které tuto poptavku ovliviiuji.

Odhady budouciho vyvoje na zéklad€¢ porovnani se zahrani¢im — jednd se naptiklad o
odhady na zékladé rozdilu ve spotiebé piipadajici na obyvatele v Ceské republice a ve
vyspélych zemich, k jejichz urovni se pravdépodobné budeme pftiblizovat (Matik,

2011).
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2.4. Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Znalost finan¢ni situace spole¢nosti, umoziiuje manazerim spravné se rozhodovat a
také je nezbytna pro odhad a prognézovani budouciho vyvoje (Knapkova, Pavelkova,
Stekel, 2013). Pravé pro potfeby prognézovani budouciho vyvoje je finanéni analyza
dal$i nezbytnou soucasti pfi sestavovani financniho planu. Zdroje finan¢ni analyzy
predstavuji primarné Ucetni vykazy a to rozvahu, vykaz zisku a ztraty a piehled o

penéznich tocich (cash flow).

2.4.1. Metody finan¢ni analyzy

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli — jednd se o analyzu majetkové a finan¢ni

struktury. UziteCnym néstrojem je v tomto piipad¢ horizontélni a vertikalni analyza.

Analyza tokovych ukazateli — tyka se ptedevsim analyzy vynosi, nakladi, zisku a cash

flow. Také v tomto piipadé se vyuziva horizontalni a vertikalni analyza.
Analyza rozdilovych ukazateli — nejvyznamnéjsi ukazatelem je Cisty pracovni kapital
(déle také ,,CPK).

Analyza pomérovych ukazateli — jedna se piedev$im o analyzu ukazatelu likvidity,

rentability, aktivity, zadluZzenosti apod.
Analyza soustav ukazateld.

Souhrnné ukazatele hospodaieni (Knapkova, Pavelkova, Stekel, 2013).

V ramci jednotlivych metod budou dale podrobnéji rozebrany pouze ty metody a

ukazatele, kterych je vyuzito v ramci analytické a praktické ¢asti této diplomové prace.

2.4.2. Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikdlni analyza pracuje s ucetnimi vykazy, ve kterych je na

kazdém vyznamném fadku uveden Udaj za b&Zzné Ucetni obdobi, za minulé ucetni

obdobi, a za co nejvice dalSich uplynulych tcetnich obdobi. Horizontalni a vertikalni
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analyza tedy identifikuje kli¢ové okamziky ve vyvoji finan¢ni situace na pozadi udalosti
Vv zivoté podniku (Griinwald, Hole¢kova, 2007).

Vertikalni analyza pfedstavuje procentudlni rozbor zakladnich ucetnich vykazl a
jejim cilem je zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podilely na celkové bilanéni sumé. V ramci
horizontalni analyzy pak firma hledd odpovéd na otazky o kolik (procentudlné nebo

absolutné v K¢) se zménily jednotlivé polozky ucetnich vykazi v case (Ruckova, 2008).

Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

V rozvaze je nashromazdéno nejvetsi mnozstvi informaci, které davaji prehled o
majetkové situaci podniku, o zdrojich financovani, a o finan¢ni situaci podniku
(Rackova, 2008). Absolutni hodnoty se vramci této analyzy zpracovavaji trojim
zpusobem:

» Stanovi se rozdil mezi udaji za dva zpravidla po sob¢ nasledujici roky, odecte se
od udaje za bézny rok daj za rok minuly a pozornost se poté vénuje nejvétsim
kladnym ¢i z&pornym rozdilam.

» Vypocte se podil (index) udaje za bézny rok a tdaje za rok minuly pti¢emz
pozornost se vénuje relativné znacné vysokym ¢i nizkym indextim, zejména
kdyz jde o polozky s absolutn¢ nejvétsimi rozdily.

» Kazdé polozce se prifadi jeji procentualni podil na celkovych aktivech ¢i
pasivech, pfiemz pozornost se veénuje napadné vysokym zménam

procentudlniho podilu na rozvahovém souctu (Griinwald, Holeckova, 2007).

Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Analyza vykazu zisku a ztraty se zpracovava v podobe¢ relativnich ukazateli:

» Meziro¢nich indexu, které odhali nerovnomérnosti v relativnich zménach
vynosovych a nakladovych polozek.
» Procentudlnich podili jednotlivych polozek na trzbach, kde sledujeme zménu

tohoto podilu (Griinwald, Hole¢kova, 2007).
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2.4.3. Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou povazovany za zadkladni néstroje financni analyzy a
jejich podstatou je dat do poméru rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztrat, ptipadné
piehledu o penéznich tocich (Knapkova, Pavelkova, Stekel, 2013).

Pomérové ukazatele muzeme Cclenit z nékolika hledisek, nejcastéji podle
ucetnich vykazl, ze kterych je primarné ¢erpano nebo také z hlediska jejich zaméteni.

Z hlediska zaméteni ¢lenime pomérové ukazatele na:

ukazatele likvidity,
ukazatele rentability,
ukazatele zadluzenosti,

ukazatele aktivity,

YV V. V V V

ukazatele trzni hodnoty (Rickova, 2011).

Ukazatele likvidity

Ptedstavuji ukazatele platebni schopnosti a vyjadiuji se k potencidlni schopnosti
organizace hradit své zavazky splatné v blizké budoucnosti. Vychazi se zde ze zakladni
mySlenky, ze Gspé$nost podniku neni zajisténa pouhym faktem, Ze organizace vykazuje
zisk. (Veber, 2009). Ukazatele likvidity také v podstaté poméiuji to, ¢im je mozno
platit, s tim, co je nutno zaplatit a pracuji s polozkami obéznych aktiv a kratkodobych

cizich zdroji (Knapkova, Pavelkova, Stekel, 2013).

Okamczita likvidita (také likvidita 1. stupné nebo likvidita L1)

Tato likvidita také v nckterych piipadech oznacovana jako ,cash ratio*
predstavuje nejuzs$i vymezeni likvidity a vstupuji do ni jen ty nejlikvidnéjsi polozky
Z rozvahy, které pfedstavuji sumu penéz na bézném Uctu a jinych uctech a v pokladné
(kratkodoby financni majetek). Pro tento typ likvidity plati doporucend hodnota
v rozmezi 0,9-1,1. Pro Ceskou republiku viak byva toto pismo roziifovano v dolni
mezi az 0,6 a podle metodiky ministerstva primyslu a obchodu (dale také ,MPO*)

V dolni mezi az 0,2. Tato hodnota je v§ak povaZovana za hodnotu kritickou.

26



pohotové platebni prostredky

Cam3it likvidita —
Okamzita likvidita dluhy s okamZitou platnosti

Pohotova likvidita (také likvidita Il. stupné nebo likvidita L2)
Také nekdy oznacCovana jako ,acid test”. Pro tuto likviditu plati, ze Citatel by

mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1, piipadné az 1,5:1.

(obézna aktiva — zasoby)

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

Bézna likvidita (také likvidita 111. stupné nebo likvidita L3)
Bézna likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kratkodobé zavazky
podniku, nebo také kolika jednotkami obéZnych aktiv je kryta jedna jednotka

kratkodobych zavazki. Doporucené hodnoty pro tuto likviditu jsou v rozmezi 1,5-2,5

obézna aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

(Rackovd, 2011).

Ukazatele rentability

Rentabilita, také wvynosnost vlozené¢ho kapitdlu, je meéfitkem schopnosti
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu tj. schopnost podniku vytvaiet nové
zdroje (Knapkové, Pavelkova, Stekel, 2013). Tyto ukazatele jsou ukazatele, kde
v Citateli se vyskytuje néjaka polozka odpovidajici vysledku hospodafeni a ve

jmenovateli n¢jaky druh kapitalu, respektive trzby (Rackova, 2011).

Rentabilita trzeb (Return on sales — ROS)

Tento ukazatel zobrazuje ziskovou marzi. Zisk je vztazen k trzbam jako

vvvvvv

po zdanéni, zisku pfed zdanénim nebo EBIT a misto trzeb lze také pouzit vynosy.
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zisk

Rentabilita trzeb = —
trzby

Rentabilita celkového kapitilu (Return on assets — ROS)
Jednd se o dulezity ukazatel, ktery méfi vykonnost neboli produkéni silu
podniku. Pouzitim EBIT v Citateli je mozné méfit vykonnost podniku bez vlivu

zadluzeni a datiového zatizeni.

EBIT
aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =

Rentabilita viastniho kapitdlu (Return on equity — ROE)

Meéienim tohoto ukazatele vyjadiujeme vynosnost kapitalu vloZzené¢ho vlastniky
podniku. Vysledny ukazatel by se mél pohybovat alesponn né€kolik procent nad
dlouhodobym primérem uroceni dlouhodobych vkladi. Tento kladny rozdil se nazyva

prémie za riziko a je odménou vlastnikil, ktefi podstupuyji riziko.

EAT
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Rentabilita investovaného kapitalu (Return on investment — ROI)
Nejcastéji se tento ukazatel pouzivd jako ukazatel meéfici vynosnost

dlouhodobého kapitélu a to jak vlastniho tak ciziho, vlozeného do majetku podniku.

zisk
dlouhodoby kapital

Rentabilita investovaného kapitalu =

Rentabilita uplatného kapitdlu (Return on capital employed — ROCE)

Za tuplatny kapital je pro potieby tohoto ukazatele povazovan veskery kapital,
ktery nese naklad, tzn. vlastni kapitdl a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje nesouci
urok

zisk

Rentabilita uplatného kapitalu = tplatny kapital

(Knapkova, Pavelkova, Stekel, 2013).
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Ukazatele zadluZenosti

Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, ze podnik pouziva k financovani
svych aktiv ve své ¢innosti dluh. Pfi analyze finan¢ni struktury firem se pouziva cela
rada ukazateli zadluzenosti, které jsou odvozeny predevs§im z udaji v rozvaze. Uved’'me

si tedy tfi z nich.
Celkova zadluzenost (Debt ratio, ukazatel veritelského rizika)
Tento zakladni ukazatel vyjadfuje pomér celkovych zavazkl k celkovym

aktiviim a obecné plati, ¢im je vyssi jeho hodnota, tim je vyssi riziko vétiteli.

cizi kapital

Debt ratio = - -
celkovi aktiva

Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

Jinym vyjadfenim zadluZenosti je pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim,
coz je doplikovym ukazatelem k ukazateli Debt ratio a jejich soucet by mél dat
pfiblizné 1 (100%). Je nutné vSak zohlednit skutecnost, Ze rozdil mize byt zpiisobem
nezapoCtenim ostatnich pasiv do jednoho zukazateli. Tento ukazatel vyjadiuje

proporci, v niZ jsou aktiva spole¢nosti financovana penézi akcionait

vlastni kapital

Equity ratio = y -
quity celkova aktiva

Urokové kryti

Tento ukazatel udava, kolikrat je vyssi zisk nez uroky. Znazoriuje tedy tzv.
bezpecnostni pol§tar pro vétitele a také podava informaci spole¢nosti, zda je pro i jesté
dluhové zatizeni unosné.

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti =

(Rtckova, 2011).
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Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazateli zjistujeme, zda je velikost jednotlivych druhti aktiv
Vv rozvaze Vv poméru k soucasnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitam podniku
priméiena tj. ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat viozené prostiedky a

m¢éti také vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv.

Obrat aktiv
Obecné plati, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim lépe. Minimalni

doporucena hodnota je 1. Je vSak nutné zohlednit ptislusnost odvétvi

) trzby
Obrat aktiv =

aktiva

(Knapkova, Pavelkova, Stekel, 2013).

Doba obratu zdasob
Tento ukazatel udava dobu nutnou k tomu, aby penézni fondy pieSly pies
vyrobky a zbozi znovu do penézni formy. Pro posouzeni tohoto ukazatele je rozhodujici

jeho vyvoj v Casové fad¢ a porovnani s odvétvim.

zasoby
trzby
360

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohleddavek reprezentuje dobu existence kapitdlu ve formé
pohledéavek, vyjadiuje tedy obdobi od okamziku prodeje na obchodni uvér, po které

musi podnik v pribéhu ¢ekat, nez obdrzi platby od svych odbérateli.

pohledavky
trzby
360

Doba obratu pohledavek =
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Doba obratu zavazki
Vyjadiuje dobu od vzniku zédvazku do doby jeho uhrady. Tento ukazatel by mél
dosahnout alespon hodnoty doby obratu pohledavek

zavazky
trzby
360

Doba obratu zavazkt =

(Kislingerova, 2010).

Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele se na rozdil od ukazateli predchozich odliSuji skute¢nosti, ze
pracuji s trznimi hodnotami, vyjadiuji tedy hodnoceni firmy pomoci burzovnich

ukazatelli. Mezi tyto ukazatele patii napf.:

ucetni hodnota akcie,

¢isty zisk na akeii,

dividendovy vynos,

dividendové kryti (Rackova, 2011).

YV V V V

Vzhledem ke skutecnosti, ze analyzovana spole¢nost neni akciovou spolecnosti
a ani tyto ukazatele nejsou v ramci této diplomové prace vycisleny, nebude se jim vice

vénovat ani v této casti dalsi pozornost.
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2.5. Analyza a prognéza generatori hodnoty

V ramci sestavovani finan¢niho planu v této diplomové praci budeme vychazet
Z tzv. generatord hodnoty, které budeme progndzovat a tyto generatory hodnoty budou
predstavovat stézejni polozky jako trzby nebo ziskova marze od kterych se bude odvijet
vétSina polozek ucetnich vykazi ve finanénim planu, ktery bude v ramci této prace
sestaven.

Je nutné podotknout, Ze autor se ve své knize zabyva problematiku ocenéni, coz
neni cilem této diplomové prace, proto budeme sice vychazet z jeho teoretickych

podkladii, pfi samotném sestaveni financniho planu vSak dojde k jistym korekcim.

Samotnym pojmem generatory hodnoty se rozumi: ,,soubor nékolika zdkladnich
podnikohospodarskych velicin, které ve svéem souhrnu urcuji hodnotu podniku “ (Maftik,
2011).

Jedna se tedy v souhrnu o veliiny, které generuji hodnotu a zaroven tvori
kostru finan¢niho planu, coz bude v rdmci této diplomové prace tim hlavnim pifinosem.
Mezi tyto veli¢iny fadime napf. trzby, ziskovou marzi nebo polozky pracovniho

kapitalu.

Trzby

Planovani nebo progndza trzeb, by meéla vychazet ze strategické analyzy.
V kapitole strategické analyzy jsme se jiz této problematice vénovali a to konkrétné
Vv kapitole progndza vyvoje trhu.

Vysledky dosazené ve strategické analyze vSak nemusi byt definitivni. Tyto
vysledky jsou totiz odpovédi na otazku, kolik bychom mohli utrzit s ohledem na néjaky
pravdépodobny vyvoj trznich podminek na trhu. Tato prognéza mize byt korigovéna,
zejména pro nejbliz§i obdobi, kapacitnimi moznostmi podniku a tato korekce muze
vyplynout pfedev§im z uvah o potitebnych investicich, jejich financovani a podobné

(Matik, 2011).

32



Provozni ziskova marze

Provozni ziskova marze jako pomér (korigovaného) provozniho vysledku
hospodateni a trzeb je jednou ze stéZejnich polozek generatort hodnoty.

Provozni ziskovd marze je druhym klicovym generatorem hodnoty a jeji
progndze se proto vénuje nalezitd pozornost. V tomto smyslu je nejvhodnéjSim

zpusobem zpracovat dvé nezavislé progndzy ziskové marze a to prognozu shora a zdola.

Progno6za ziskové marze shora predstavuje zakladni ptistup k prognoze ziskové marze,

ktery vychazi z minulého vyvoje a na néj navazujiciho zdivodnéného budouciho
vyvoje. Nize uvedeny obrazek zachycuje vypocet ziskové marze pro potieby ocenéni,
Vv pripadé této diplomoveé prace bude postup obdobny, pouze KPVH pied odpisy a dani

bude ptedstavovat provozni vysledek hospodateni nikoliv korigovany.

Rok minulosti Rok planu
t-2 -1 t t+1 t+2 t+3..
Ziskovi marie = KPVH pred n:dpis_}' a danl
Trzby
\ VAVANN J
Y N
Dopoéet podle Odhad
skutecénosti

Obrazek 1 ziskova marzZe shora
(Zdroj: vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

Postup vypoctu je zjednodusené v téchto krocich.

1. Vypocet (korigovaného) provozniho vysledku hospodaieni pied odpisy a
dani za minulé obdobi a z n¢ho odvozenou ziskovou marzi v procentnim
vyjadieni.

2. Minulou ziskovou marZi a faktory, které na ni psobi, podrobime analyze, a
to zejména v souladu s konkurenéni pozici podniku.

3. Odhad budoucich hodnot ziskové marze v procentudlnim vyjadreni.
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4. Dopocitame (korigovany) provozni vysledek hospodaieni v budoucich letech

jako souc€in jiz diive prognézovanych trzeb a odhadnuté ziskové marze.

Prognéza ziskové marze zdola je o néco podrobnéjsi vypocet, ktery jiz dava lepsi

prehled o jednotlivych polozkach, které do ziskové marze vstupuji.
Postup vypoctu:

1. Sestavime progndézu hlavnich provoznich nakladovych polozek, jako jsou
naklady na prodané zbozi, vykonova spotieba, osobni ndklady apod. Tyto
polozky mohou byt také analyzovany a prognoézovany ve formé podilu
Z trzeb.

2. Prognozu dale doplnime o méné vyznamné provozni nékladové polozky a
poptipad¢ 1 vynosy.

3. Dopocitame (korigovany) provozni zisk jako rozdil provoznich vynosi a
naklada.

4. Z tohoto zisku a trzeb dopocitame ziskovou marzi.

Z vySe uvedenych dvou vypoctl ziskame dveé progndzy ziskové marze, které se
pravdépodobné budou pii prvnim vypoctu lisit, a bude nutné je dale mezi sebou
porovnat a provadét korekce predchozich odhadi az do doby shodnosti téchto dvou

prognéz (Marik, 2011).

Pracovni kapital

U pracovniho kapitdlu podle Matika pro potieby ocenovani dochazi k jisté
modifikaci a odliSeni od vSem zndmého vyjadieni, kterym je rozdil obéznych aktiv a
kratkodobych cizich zdroji. Od obéZnych aktiv neni odecitan kratkodoby cizi kapital
(bankovni Uvery), ale neuroceny cizi kapital (kratkodobé zavazky). Kritériem tedy
neni doba splatnosti, ale skutecnost, zda jsme schopni na tento kapital explicitné
stanovit naklady. Dale jsou zapoditavany vSechny uvedené veli¢iny jen v rozsahu
provozné nutném, tedy v takové vysi v jaké ji vyzaduje zakladni ¢innost podniku.

Vypocet upraveného pracovniho kapitalu je pak nasledujici:
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Kratkodoby finan¢ni majetek
+Zasoby

+Pohledavky

+Netrocené zavazky
+Ostatni aktiva

- Ostatni pasiva

=Pracovni kapital

V rdmci vypoctu pracovniho kapitalu v této diplomové praci, bude tento postup
vypoctu zachovan, kratkodoby finan¢ni majetek bude do pracovniho kapitdlu vstupovat
ve vyS$i provozné nutné, avSak odec¢itany budou pouze kratkodobé zavazky, nikoliv také

dlouhodobé zavazky, jak by se v rdmci vySe uvedenych modifikaci nabizelo.

Co se tyCe polozek ¢asového rozliSeni, ty mohou byt odhadnuty piimo
v absolutni hodnot€, nebo ponechany ve stejné vysi, nebo je planovat v procentech
z trzeb. V piipadé planovani pohledavek, zasob a zavazki se postupuje nasledujicim
zpusobem. V prvni fad¢ je tfeba vyjadfit vazbu mezi vykony a sloZkami pracovniho
kapitalu. Existuji tfi moznosti pouziti ukazatelii, které mizeme vyuzit, doporuceny jsou

vSak ukazatele dob obratu ve dnech a to z nasledujiciho vztahu.

Polozka pracovniho kapitalu
Triby
360

Pomoci vySe uvedeného vypoctu tedy vypocitame ukazatele méfici naroc¢nost
vykonll na polozky pracovniho kapitdlu za minulost a zjistime, jak se tato naro¢nost
meénila v case. Néasledujicim krokem bude snaha zjistit pfi¢iny sledovaného vyvoje.
Jedna se predevsim o sledovani faktord, které miizou mit vliv na obratkovost zasob,
pohledavek a zéavazkli. Nakonec uréime pifedpoklady ohledné pisobeni zjisténych
faktori do budoucnosti a Vv zavislosti na tom odhadneme vyvoj naro¢nosti vykonl na

polozky pracovniho kapitalu (tedy hodnoty napiiklad dob obratu) v budoucnosti.
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Doba obratu nebo procento trich Rok minulosti ERok plinu

t-2 t-1 t t+1 t+2 t+3.
Pohledavky
Zasoby
Eratkodobé zavazky

\ J \ /

N N
Dopoéet podle Odhad
skuteénosti

Obrazek 2 pracovni kapital
(Zdroj: vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

V navaznosti na to, z naplanovanych dob obratu, dopocitdme absolutni hodnoty
jednotlivych polozek pracovniho kapitdlu podle upraveného vztahu vyse uvedeného

vzorce tedy:

Triby

Polozka pracovniho kapitalu = Doba obratu * 360

(Matik, 2011).

Investice do dlouhodobého majetku
U planovani dlouhodobého majetku je vhodnym vychodiskem analyza
minulosti, kterou je nutné doplnit o miru vyuziti kapacit, aby nedoslo ke zkresleni.

RozliSujeme tfi varianty ptistupu k planovani investicni naro¢nosti:

» Globalni pfistup — tento pfistup je vhodny v piipadech, kdy investice maji do
zna¢né miry prubézny charakter a vychazi z analyzy vyuziti provozné nutného
dlouhodobého majetku ve vztahu k trzbam. K planovani investiéni narocnosti
mame k dispozici tfi varianty K vypoétu koeficientu narocnosti trzeb na
investice, pficemZz v této diplomové praci bylo vychdzeno z nasledujiciho

vztahu;
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_ Aprovozneé nutného dlouhodobého majetku
Atrzeb

kDMn -

k pym — koeficient naro¢nosti ristu trzeb na investice netto

» Pristup podle hlavnich polozek — pouziti tohoto pfistupu je vhodné pro prognozu
nejblizsich let a vychazi se z konkrétnich podnikovych investi¢nich plant. Pro
kontrolu je vhodné sou€asné s timto piistupem pouzit také ptistup globalni.

» Pristup zalozeny na odpisech — tento ptistup vychazi z ptedpokladu, Ze investice
pod urovni odpisti, které jsou jesté tteba propocteny ze starSich cen, budou u
vétSiny podniki sotva stacit k dlouhodobému pteziti nebo dokonce rlstu. Ani
tyto piipady vSak nelze s jistotou vyloucit. V takovychto piipadech pijde

zpravidla o podniky zaloZené na investicich do nehmotného majetku.
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2.6. Finan¢ni plan

Jak jiz bylo zminéno, ve financnim planovani je potiebné mit stanoveny cil,
abychom védéli, kam sméfujeme a ¢eho chceme dosdhnout. To, jak toho dosdhneme, na

to dava odpoveéd’ financni plan.

Finanéni plan vnasi do finan¢niho planovani orientaci na finan¢ni cil a jeho
struktura a forma odpovida struktute finan¢nich vykaz (Rezndkova, 2005). V naSem
piipad€¢ bude financni plan mit formu vykazu zisku a ztraty, rozvahy a vykazu o
penéznich tocich. Podle toho, na jakou dobu a jakym zpisobem je finan¢ni plan

sestavovan, rozliSujeme tfi zdkladni druhy finan¢nich plant a to:

» Strategicky plan — tento plan se sestavuje na nejdelSi ¢asové obdobi a také
vzhledem k dlouhodobému intervalu (3-5let) je zde pomérné vysoké riziko
prognostické chyby.

» Business plan — je povazovan za zakladni plan rozvoje podniku a sestavuje se
zpravidla na obdobi 1-3 let.

» Operativni plan — je sestavovan s nejvyssi podrobnosti a to pfevazné v obdobi do

1 roku (Reznakova, 2005).

2.6.1. Postup sestaveni finan¢niho planu

Nize uvedeny postup sestaveni financniho planu zahrnuje postup sestaveni
finanéniho planu pro potieby ocenéni podniku, v rdmci této diplomové prace bude
vychazeno ztohoto postupu, avsak s nékterymi korekcemi s ohledem na to, Ze cilem
této diplomové prace je sestaveni financniho pldnu avSak ne za Ucelem stanoveni
hodnoty podniku.

Sestaveni finan¢niho planu zahrnuje sestaveni tifi ucetnich vykazi a to
vysledovky (vykazu zisku a ztraty), rozvahy a vykazu penéznich tokd. Jak jiz bylo
zminéno, sestaveni finan¢niho planu vychéazi z generatori hodnoty, v ramci kterych jiz

bylo nékolik polozek finanéniho planu vycisleno.

38



Témito polozkami jsou:

» Trzby z prodeje hlavnich produktt podniku.
» Ziskova marze a Z ni zjiStény provozni zisk v penéznim vyjadieni.
» Planovana vyse zasob, pohledavek a zavazki.

» Progndza investic do dlouhodobého majetku provozné nutného.

Pro tplnost finan¢niho planu bude nutné tyto generatory hodnoty doplnit o:

» Plan financovani — ktery zahrnuje predpokladané splatky uvért, ptijimani
novych uvérii nebo potiebné navyseni vlastniho kapitalu. Tento plan financovani
je také vychodiskem pro odhad nékladd kapitalu pti ur€ovani diskontni miry.

» Ne¢které dalsi méné¢ vyznamné polozky — zejména nakladové a vynosové
polozky, pohledavky a zavazky, které se pravidelné¢ opakuyji.

» Polozky nesouvisejici s hlavnim provozem podniku — jako je napiiklad plan
odprodeji cennych papirti apod.

» Predpokladané vyplaty dividend nebo podilii na zisku.

» Formalni dopocty.

(Marik, 2011).

V navaznosti na vySe uvedené, nasledujici tabulky zachycuji postup a vypocty
jednotlivych polozek financniho planu vykazu zisku a ztraty, rozvahy a vykazu
penéznich tokl. Tato struktura je také voditkem pro sestaveni finan¢niho planu, ktery je
predmétem této diplomové prace, piipominam vSak, ze autor, zjehoz teorie je
vychazeno zpracovava finan¢ni plan pro potieby ocenéni podniku, proto pfi samotném
sestaveni financniho planu, ktery je pfedmétem této diplomové prace, dojde k urcitym
korekcim.

Postup vypocti jednotlivych polozek bude téméf totozny, pouze vysledna

struktura se bude liSit predev§im v piipad€ vysledného vykazu penéZznich tokd.
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Tabulka 2 plan vysledovky

1. Vysledovka

a) Hlavni ¢innost

Trzby za prodej zboZi a vyrobku

= trzby v pfedchozim roce * tempo rlstu trzeb.

Zména stavu vnitropodnikovych

zasob vlastni vyroby

= vySe zasoby HV a NV ke konci roku — vyse zasoby HV a
NV k zacatku roku.

Aktivace Odhad podle minulosti nebo neplanujeme.
= trzby za prodej vyrobktl a zbozi + zména stavu zasob +
Vykony aktivace.

Hlavni nakladové polozky zavislé na

objemu vykoni

= trzby * procento z trzeb.

Obchodni marze

= trzby za prodej zbozi * procento obchodni marze z trzeb.

Pridana hodnota

= trzby* procento ptidané hodnoty z trzeb.

Naklady na prodané zbozi

= trzby za zbozi — obchodni marze.

Osobni naklady

= trzby* procento osobnich nakladu.

Odpisy

Pfevezmeme nebo odvodime z planu investic.

Ostatni opakujici se provozni polozky

= trzby * procento odhadnuté v ramci generatori hodnoty.

(Korigovany) provozni vysledek

hospodareni

= pfidana hodnota — osobni naklady — odpisy — dalsi pfipadné

naklady souvisejici s hlavnim provozem.

(Zdroj: Marik, 2011 upraveno)

Tabulka 3 plan celkového VH

b) Nadklady na cizi kapital

Nakladové roky

Prevezmeme z planu financovani.

C) Naiklady a vynosy spojené

S neprovoznim majetkem

Doplnime ptipadné trzby za prodej majetku jako vynosovou polozku a zistatkovou hodnotu prodaného

majetku jako nakladovou polozku. Nepravidelné a obtizn€ planovatelné polozky neplanujeme.

Doplnime vynosy z finanéniho majetku podle minulych hodnot.

Doplnime ptipadné dalsi vynosy a naklady souvisejici s provozné nepotiebnym majetkem.

d) Celkovy vysledek hospodaieni

Celkovy vysledek hospodareni

Dopocitame. Podle ocekavané danové sazby pro

budoucnost, doplnime vysi dané.

Mimoradny vysledek hospodaieni

Zpravidla neplanujeme.

(Zdroj: Matik, 2011 upraveno)
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V piipad€ planovani vykazu zisku a ztraty se v prvni fadé planuje provozni
vysledek hospodafeni (pro piipad ocenéni také korigovany provozni vysledek
hospodareni). Jednd se tedy o vysledek hospodateni, ktery plyne z hlavni, provozni
¢innosti podniku, pro kterou byl zfizen. Nasleduje plan ndkladovych troki a vysledku
hospodareni z neprovozni ¢innosti. Pro potieby této diplomové prace se bude jednat 0
plan finanéniho vysledku hospodareni, ktery bude zahrnovat jak plan nakladovych
urokl, tak taky plan vysledku hospodatfeni z neprovozni ¢innosti. V rdmei planu
piehledu o penéznich tocich je doporuceno pro vétsi prehlednost vykazovat jednotlivé
polozky jiz s definitivnim znaménkem tak, aby ptimo ukazovaly ptirtistek nebo ubytek
penéZnich prostiedki. Jak je zfejmé z nize uvedené tabulky, je zde penézni tok rozdé€len
na penézni tok plynouci z hlavniho provozu, tedy z provozni Cinnosti, penézni tok
Z neprovozniho majetku, penézni tok z finan¢ni ¢innosti a opét do né&j vstupuji naklady
ciziho kapitalu. Pro potieby této diplomové prace bude penézni tok rozd€len na
provozni, investi¢ni a financni penézni tok s tim, Ze nakladové uroky, tedy naklady
ciziho kapitdlu budou zahrnuty do penéZniho toku provozniho. Postup vycisleni

jednotlivych polozek zlistane zachovan.

Tabulka 4 plan vykazu penéZnich toki

2. Vykaz penéZnich toki

a) Penézni tok z hlavniho provozu

Korigovany provoni vysledek hospodareni Prfevezmeme z vysledovky a zdanime

ptedpokladanou daiiovou sazbou.

Odpisy a zména rezerv Prevezmeme z vysledovky.

Meziroéni zmény zasob, pohledavek a kratkodobych | Pievezmeme z planu provozné nutného

zavazki, pripadné ¢asového rozliseni. pracovniho kapitalu.

Provozni penézni tok z hlavniho provozu Dopocitame z predchozich polozek.

Investice do provozné nutného dlouhodobého majetku Prevezmeme z generatort hodnoty.
b) Naklady ciziho kapitalu Prevezmeme z vysledovky.

c) Penézni tok z neprovozniho majetku

Vynosy souvisejici s provozné nepotiebnym majetkem a | Pfevezmeme z vysledovky.

naklady na neprovozni majetek, které jsou zaroven

vydajem

Déle mtiizeme doplnit investice do provozné nepotiebného majetku napt. do cennych papirt.

Muzeme také zahrnout neprovozni pohledavky nebo zévazky, pokud byly do planu doplnény.
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Pokud by ptichazely v tvahu, mozné zaradit také mimotadné piijmy a vydaje.

Diference v dani z prijmu

= rozdil mezi celkovou dani z pfijmu ve

vysledovce a dani pfipadajici na KPVH.

d) Finan¢ni ¢innost

Piedpokladané vydaje na splatky uvéra, dluhopisi atd.

Prevezmeme z planu financovani.

Pfijem z externiho navyseni vlastniho kapitalu.

Vydaje na vyplaty dividend a podily na zisku vlastnikiim

e) PenéZni tok celkem

Soucet dil¢ich penéznich tokt a) az d).

Konecny stav penéZnich prostiedki

= pocateéni stav + planovany celkovy

penézni tok

(Zdroj: Marik, 2011 upraveno)

S vyse uvedenym planem vykazu penéznich tokd je propojen i dalsi ucetni

vykaz, kterym je rozvaha a jednd se o propojeni pifes polozky konecného stavu

penéznich prosttedki, které vstupuji do rozvahy v polozce kratkodobého finan¢niho

majetku.

Tabulka 5 planovana rozvaha

3. Rozvaha

a) Aktiva

Dlouhodoby majetek

Pfevezmeme z planu investic.

Zasoby a pohledavky

Prevezmeme z planu pracovniho kapitalu.

PenéZni prostiedky

Pfevezmeme z planu penéznich tokd.

b) Pasiva

Zakladni kapital a kapitalové fondy

Ponechdme na soucasné urovni.

Fondy ze zisku.

Mizeme ponechat na souc¢asné tirovni.

Nerozdéleny vysledek hospodaieni minulych let

= nerozdéleny vysledek hospodafeni minulych let
ke konci minulého roku + vysledek hospodateni za
bézné obdobi z minulého roku — dividendy a

podily na zisku vyplacené v béZném roce.

Vysledek hospodareni béZného roku

Prevezmeme z vysledovky.

Kratkodobé zavazky

Pievezmeme z planu pracovniho kapitalu.

Dlouhodobé zavazky a bankovni uvéry

=stav ke konci predchoziho roku - splatky+ nova

prijeti (pfevezmeme z planu financovéani nebo CF).

Casové rozliSeni aktiv, pasiv, nakladové

rezervy, opravné polozky

Obvykle neplanujeme, tj. ponechavame ve stejné

Vi,

(Zdroj: Matik, 2011 upraveno)
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Kontrolou takto sestavené¢ho finan¢niho planu je bilanéni rovnost, soucet aktiv a
soucet pasiv se musi v kazdém roce planu rovnat. Po sestaveni finan¢niho planu jej

muizeme podrobit finan¢ni analyze (Marik, 2011).
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3. Analyticka ¢ast

Analyticka ¢ast, jiz na zakladé podkladi k vypoétim a postupim z teoretické
casti této diplomové prace zpracovava konkrétni analyzy jako podklady pro sestaveni
finan¢niho planu. Jedna se konkrétné o analyzu strategickou a finan¢ni analyzu, kdy obé
tyto analyzy se skladaji s dil¢ich krokt podstatnych pro poskytnuti podkladii pravé pro

zminény finan¢ni plan, ktery bude sestavovan.

3.1. Strategicka analyza okoli podniku

Zasadni ulohou strategické analyzy je poskytnout vysledky, na zéklad¢ kterych
podnik formuluje svou strategii. Strategicka analyza zahrnuje dvé faze, kdy v prvni fazi
dochazi k analyze okoli podniku a to jak z pohledu mikrookoli tak také z pohledu

makrookoli a v druhé fazi pak k analyze vnittnich zdroji a schopnosti podniku.

3.1.1. Analyza okoli
Analyza okoli se zamétuje na faktory ptsobici v okoli podniku a na ptipadné
vlivy téchto faktorti, které mizou v budoucnu pusobit na strategickou pozici tohoto

podniku.
PEST analyza

Tato analyza se zamétuje na faktory plsobici na analyzovanou spolecnost

z vnéjsiho okoli a analyzuje postupné nasledujici skupiny faktort.

Politické a pravni faktory

Zakonna uprava

Jako kazdy podnik provozujici svou ¢innost na tizemi Ceské republiky je i ndmi
analyzovana spole¢nost ovlivilovana pfedevs§im zakladnimi ustanovenimi vyplyvajicimi
ze Zakona €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich a ze zakoniku prace, Zakon ¢.

262/2006 Sb., predevsim co se zaméstnaneckych pravnich vztahi tyce.
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Konkrétné zakon o obchodnich korporacich ptinesl nékteré podstatné zmény
V ramci spole¢nosti s ru¢enim omezenym, kterou je i analyzovana spole¢nost. Odpadla
povinnost vytvareni zidkonného rezervniho fondu ze zisku (také u akciové
spole¢nosti) a byl také snizen zakladni kapital u spolecnosti s ru¢enim omezenym a to
z 200 000,- na pouhou 1,-K¢&. V ramci obcanského zakoniku, Zakon 89/2012 Sb., byly
také provedeny zmény predev§im v nazvoslovi pouzivaném v podnikatelském prostredi

a to konkrétné ve vymezeni pojmu ,,podnik®, ktery byl nahrazen pojmem ,,zavod".

Dané

Dal$imi podstatnymi zdkony pro cinnosti podnikani jsou zdkony tykajici se
zdanéni v Ceské republice a to piedevsim Zakon &. 586/1992., o danich z ptijmu. Dalsi
neméné dileZitou dani je zejména v odvétvi obchodni €innosti dail z pfidané hodnoty
(dale jen ,,DPH*). Vyvoj DPH se tidi Zakonem ¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané
hodnoty a prosel si v poslednich letech pomérné ¢astymi zménami, coz se nutné musi
projevit na cen¢ zbozi i sluzeb. Zbozi analyzované spolecnosti spada do zékladni sazby
dang, ktera ve sledovaném obdobi neprodé¢lala v porovnani se sazbou snizenou tolik

vyrazny vzestup. V ramci snizené sazby doSlo ke zméné ve smyslu zavedeni druhé

snizené sazby DPH. kdy prvni sniZend sazba je na irovni 15%, druhd sniZena sazba na

urovni 10%. Vyvoj zmén sazeb DPH v letech 2009-2015 zachycuje nasledujici graf.

Vyvoj sazeb DPH 2009-2015

30%

20%
10%
0%

2011

2010 2009

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
B Snizend sazba | 15% 15% 15% 14% 10% 10% 9%

Zakladni sazba| 21% 21% 21% 20% 20% 20% 19%

Graf 1 vyvoj sazeb DPH
(Zdroj: vlastni zpracovani, data ucetnikavarna.cz)
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Mezi politické a pravni faktory zahrnujeme také soucasnou politickou situaci
V zemi a hlavné pro obchod velmi diilezité, &lenstvi Ceské republiky v mezinarodnich a
svétovych organizacich. Protoze Spoleénost provozuje svoji ¢innost nejen v Ceské
republice, ale také na Slovensku a okrajové i dalSich statech Evropské unie, je pro
potieby volného obéhu zbozi, sluzeb a kapitalu velmi dilezité ¢lenstvi Ceské republiky
praveé v Evropské unii.

Okrajové pak mize pozitivné pusobit také Clenstvi v Schengenském prostoru.
Z hlediska mezindrodniho obchodu je pak tfeba zminit Svétovou obchodni organizaci
(WTO). DalSimi organizace pfispivajici z SirSiho hlediska ke stabilni politické situaci

v zemi jsou Organizace spojenych narodi (OSN) a Severoatlanticka aliance (NATO).

Ekonomické faktory

Hruby domaéci produkt

Hruby domaci produkt (dale jen ,,HDP*) piedstavuje objem produkce zbozi a
sluzeb vyprodukované za dané obdobi na daném uzemi a reprezentuje tak vykon celé
ekonomiky. Kdyz roste HDP, muzeme mluvit o hospodaiském rastu a pfi
hospodarském rtistu roste bohatstvi lidi, ktefi poté zvysuji svou spotiebu, coz je zddouci
pro vSechny prodejce, kteti tak oCekavaji vyssi prodeje a zisky.

V nasledujici tabulce je zachycen mezirocni vyvoj realného HDP za obdobi

roku 2009-2015, kdy vidime zejména v poslednich dvou letech rostouci tendenci.

Tabulka 6 vyvej HDP

Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

HDP r/r v % (stale ceny) -4,5 2,5 1,8 -1,0 -0,9 2,0 4,3

(Zdroj: kurzy.cz, upraveno)

Sménny kurz

Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost obchoduje nejen na izemi Ceské republiky ale
také vramci Evropské unie. Kromé toho spole¢nost nakupuje od zahrani¢nich
dodavatelll. Proto jeden z dileZitych ekonomickych faktor predstavuje sménny kurz
eura a koruny. Do vyvoje tohoto kurzu se silné¢ zapsal piedev§im rok 2013, kdy se

Ceska narodni banka poprvé uchylila k intervenci a zacala tak udrzovat kurz na hranici
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http://www.kurzy.cz/makroekonomika/hdp/A=2

27,-K¢& za Euro a Ceska republika tak opustila systém volné plovoucich kurzd. Pro
spolecnost, ktera viadu sta tisich vtomto obdobi nakupovala od zahrani¢nich
dodavateli, mélo toto opatfeni pomérné velky dopad. V rdmci takovych zmén kurzi
vznikaji v rozvaze polozky kurzovnich ziskll a kurzovnich ztrat a jiz z ndzvu téchto
polozek je zfejmé, ze mizou byt tyto kurzovni rozdily pro danou spole¢nost pozitivni,
ale také negativni. Jaky méla dopad intervence Ceské narodni banky a vyvoj kurzu

Vv poslednich letech zachycuje obrazek ¢. .

o 2IS.1IJ.2IJ15
- 28

- 279

27

265

26

235

25

245

Obrazek 3vyvoj kurzu EUR/CZK
(Zdroj: kurzy.cz)

Urokové sazby

Obecné lze Fici, e pokud Ceska nirodni banka snizuje své zakladni trokové
Sazby, snizuji se i urokové miry v zemi.

S poklesem zakladnich sazeb Ceské narodni banky, dochéazi také k poklesu
urokovych sazeb komer¢nich bank, coz pro dluhové financovani spole¢nosti znamena
snizeni ndkladi dluhového kapitdlu a pajCovani penéz je pro spolecnost levnéjsi.
Analyzovana spole¢nost také diky rozsdhlé investici znaéné navysSila cerpani
bankovnich avéra a vypomoci, proto pokles urokovych sazeb je a byl pro ni pozitivni.

Nasledujici tabulka zachycuje vyvoj zékladnich sazeb Ceské narodni banky
v obdobi roku 2009-2015 a je patrny pokles vSech téchto sazeb za sledované obdobi.
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Tabulka 7 vyvoj zakladnich urokovych sazeb CNB

Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Diskontni sazba v % 0,25 0,25 0,25 0,05 0,05 0,05 0,05
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2T Repo sazba v % 1,14 0,75 0,75 0,05 0,05 0,05 0,05
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lombardni sazbav% | 2,0 1,75 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25

(Zdroj: Ceska narodni banka, upraveno)

PRIBOR 6M

Jednou z &asto pouzivanych trokovych sazeb, zvefejiiovanych CNB je také

PRIBOR, vtomto pfipad¢ Sesti mési¢ni, kterd je vyuzivana jako cenovy zdroj pro

stanoveni urokovych sazeb a vynosu nejriznéjsich finan¢nich produkta.

4

V porovnani s vyse uvedenou zakladni sazbou (2T REPO sazba) odrazi PRIBOR

ruzné trzni faktory, mizeme vSak vychdzet ze stejné logiky jako u zakladnich

urokovych sazeb a to pokud tyto klesaji, klesaji i urokové miry v zemi a trokové sazby

komerénich bank.

Hodnoty PRIBOR 6M uvadéné k 31. 12 daného roku zachycuje nasledujici graf.
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PRIBOR 6M

1,9
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0,49
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0,37

Graf 2 PRIBOR 6M - vyvoj
(Zdroj: vlastni zpracovani, data cnb.cz)
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Mira inflace

Mira inflace jako makroekonomicka veli¢ina odrazi predevsim snizeni kupni sily
penéz, tedy snizuje mnozstvi zbozi nebo sluzeb, které si ¢lovek mulze za jednotku
koupit. Rist inflace znamena pro spole¢nost zvySovani cen a to nejen na vstupu, ale i na
vystupu a také z hlediska spotfebitelti plisobi na snizovani jejich kupni sily.

Vyvoj inflace v jednotlivych letech vyjadiené deflaitorem hrubého doméaciho

produktu zachycuje nasledujici graf.

Deflator HDP

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
m Defldtor HDP (rGst v %)| 2,5 -1,5 -0,2 1,4 1,7 2,4 2,5

Graf 3 deflator HDP
(Zdroj: vlastni zpracovani, data businessinfo.cz)

Z uvedeného grafu vyplyva, Ze mira inflace métend deflaitorem HDP se zvysuje,
tento trend muZzeme odpozorovat také v praxi, kdy v poslednich letech je drtiva vétSina

a to nejen zbozi pozvolna zdrazovana.
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Pocet registrovanych automobila

O tom, ze v dnesni dobé mit automobil je naprosto béznd véc neni pochyb.
Automobily at’ uz nékladni, osobni nebo autobusy vyuziva témét kazdy a to denné pti
cesté za zaméstnanim nebo z divodl osobnich. O tomto svéd¢i 1 pocet registrovanych
osobnich automobilti, ktery se stale zvySuje. Podle agentury SAP bylo vroce 2014
registrovano cca 4,89 milionti osobnich automobilti. Podrobnéjsi ptehled o vyvoji poctu

registraci osobnich automobilt v letech 1990-2014 znazoriuje nasledujici obrazek.

REGISTRACE OSOBNICH AUTOMOBILU . )
pocet registrovanych

osobnich automobill

CTK
90 91 92 93 94 05 965 97 98 99 00 01 02 03 04 0S5 06 07 08 09 10 11 12 13 2014

Obrazek 4: pocet registraci

(Zdroj: ctk.cz)

Budeme-li vychazet ze zjednoduSeného piedpokladu vice aut = vétsi poptavka
po zbozi analyzované spoleCnosti, je také tento faktor pfiznivy pro poptavku, trzby,

zisky analyzované spolecnosti.

Socialni a demografické faktory

Mezi socidlni a demografické faktory fadime pfedevS§im demograficky vyvoj
populace, jeji zvyky, stafi nebo také zivotni styl. Tyto faktory miizou také plisobit a
ovliviiovat poptavku po zbozi a sluzbach, coz je dale smérodatné pro dalsi pisobeni
spolec¢nosti. Analyzovana spole¢nost se zabyva prodejem zboZi pro pneuservisy v ramci
velkoobchodu a mensim podilem také prodejem tohoto zbozi koneénym zakaznikim.

Vzhledem Kk povaze spoleénosti prodavaného zbozi budou pro spolecnost
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potenciondlnimi zakazniky jednak lidé nebo rodiny vlastnici automobil, ale také

pneuservisy a jiné spole¢nosti automobily ke své Cinnosti vyuzivajici.

Pocet obyvatel a zaméstnanost

Pti zkouméani poc¢tu obyvatel vychazejme z jednoduché rovnice; vice obyvatel =
vice aut = vétsi poptavka po zbozi. Tato rovnice je velmi zjednoduSena, avSak v dnesni
dob¢ vime, ze maloktera spole¢nost nevlastni automobil pro ucely podnikani a co se
domacnosti tyce, neni vyjimkou, Ze mnoh¢ vlastni i vice nez jeden automobil. V nize
uvedené tabulce je zachycen vyvoj poctu obyvatel v letech 2009-2014. Budeme i
vychazet z predpokladu, ze je pravdépodobnéjsi, Ze automobil vyuziva obyvatelstvo

vydélavajici, je v tabulce zachyceno také procento zaméstnanosti.

Tabulka 8 rozbor obyvatelstva a zaméstnanosti

Pocet obyvatel (v tisicich)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

10 506,80 10 532,80 10 505,40 10 516,10 10 512,40 10 538,30 10 688, 61

Procento zaméstnanosti

64,9 65,3 65,9 67,0 68,1 69,6 69,7

(Zdroj: Cesky statisticky ufad, vlastni zpracovani)

Technologické faktory

V dnesni moderni dobé plné inovaci a obrovského mnozstvi riznych
informacnich systémii je téméf nutnosti tyto moderni technologie vyuzivat a
nezaostavat tak za konkurenty. Nové technologie Setii cas, zjednoduSuji praci a
predevs$im Setfi penize, coz je pro kazdého podnikatele smérodatné. V oblasti
velkoobchodu, ktery ptedstavuje 90% cinnosti analyzované spolecnosti, je jednim
z nejdualezitéjSich mist sklad a s nim spojené skladové hospodatstvi. V ramci skladovani
se analyzovand spoleCnost snazi vyuzivat nejmodernéjsi technologie, servery a
softwary, které zajiStuji kontrolu zboZi na skladé€, pfispivaji k vedeni ucetnictvi,
evidenci objednavek a v konecné fazi zrychluji cely proces tak, aby zbozi bylo co
nejrychleji expedovano a doruceno ke koncovému zakaznikovi. Tyto technologie spolu

s perfektné zvladnutou logistikou jsou zdkladnimi piedpoklady pro rychly obchod.
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V soucasné dobé se spolecnost snazi zcela zménit svilj systém nabizeni zbozi
prostfednictvim svych obchodnich zastupct, ktefi dosud jezdili ve velkokapacitnich
dodavkach pInych zbozi po Ceské republice a Slovensku a toto zboZi se snaZili prodat a
uskutec¢nit objednavky. Spole¢nost planuje nahradit tato auta auty osobnimi, s tim, ze by
veskeré zbozi zlistavalo na centralnim skladé¢, veskeré objednavky by se prostiednictvim
tabletu uskutecnili pfimo na mist¢ a tyto objednavky by se online pienaSely do
centralniho skladu, kde by jesté¢ ten den doslo k expedici. Tento systém by snizil

naklady na pohonné hmoty a zamezil tak zbyte¢nému blokovani zbozi v dodavkach.

Porteriv model péti konkurencnich sil

Intenzita konkurence uvniti odvétvi

Podle klasifikace CZ NACE spada analyzovana spolecnost pod c¢islem CZ
NACE 4531 do skupiny CZ NACE 45 velkoobchod, maloobchod a opravy silni¢nich
vozidel. Analyzovana spoleénost povazuje za své hlavni konkurenty tfinasledujici
spole¢nosti, nazyvejme je konkurentl, konkurent2 a konkurent3. Tyto spole¢nosti maji
stejny piedmét podnikani, spadaji do stejného odvétvi (CZ NACE 45)a pisobi pomérné
v blizkém okoli, co se lokace tyce.

V nasledujici tabulce jsou porovnany trzby analyzované spolecnosti s jejimi
konkurenty a také zachycena procentudlni zména (A) o kterou se trzby v prubéhu let
meénily. Vzhledem k piechodu na jiné ucetni obdobi analyzované spolecnosti v roce
2010, nejsou zde umysIn€ zaznamenany trzby v roce 2011 z diivodu toho, ze neexistuje
ucetni doklad zachycujici G¢etni obdobi od 1. 1. 2011 do 31. 12. 2011 tak jak tomu je

Vv piipad¢ konkurenti.

Tabulka 9 trzby za zboZi, konkurence

Trzby za prodej | 2009 A 2010 A 2012 A 2013 A 2014
zboZi v tis. K¢

Analyzovana 33524 | 12% | 37513 | 33% | 49806 |[-32% | 33791 | 13% | 38185

spole¢nost

Konkurent3 26220 | -29% | 18675 | 23% | 22883 |-33% | 15377 | 24% | 18979
Konkurent2 50288 [ -1% | 49917 |-17% | 41512 |-2% | 40810 | -8% | 37453
Konkurentl 73481 [ 16% | 84903 | -12% | 74495 | 1,3% | 75463 | 4,7% | 79022

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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V porovnani analyzované spolecnosti s témito konkurenty z hlediska trzeb je
oc¢ividné, ze konkurentl dosahuje i vice nez dvojnasobnych trzeb, z tohoto divodu je
tento konkurent povazovan za konkurenta nejvétsiho. Konkurent 2 je s analyzovanou
spolecnosti vice vyrovnany, zatimco v letech 2009, 2010 a 2013 byly trzby konkurenta2
podstatné vyssi, ve zbylych letech sledovaného obdobi tomu bylo naopak. Konkurent3
je ze vSech zminénych spole¢nosti viditelné nejmensi.

Co se tyCe vycislenych zmén u sledovanych spole¢nosti, trvalého rastu trzeb
nedosahla v celém sledovaném obdobi Z4dnd spole¢nost, konkurent2 dosahl pouze
poklesu trzeb. Jak je vidét vroce 2013 vSechny spole€nosti s vyjimkou nejvet§iho
konkurenta zaznamenaly vtomto roce pokles trzeb, tento pokles byl také jedinym
poklesem trzeb analyzované spole¢nosti ve sledovaném obdobi.

V ramci procentualni zmény za celé obdobi v letech 2009-2014 analyzovana
spole¢nost dosahla nejpozitivnéjsiho vysledku ristu 14%. I pies rapidni pokles trzeb
vroce 2013 analyzovana spole¢nost vykazuje nejpozitivnéjs$i vyvoj trzeb za prodané

zbozi.

Tabulka 10 procentualni zména trZzeb za zboZi

Procentualni zména za obdobi celkem

Analyzovana spole¢nost 14%
Konkurent3 -28%
Konkurent2 -26%
Konkurentl 8%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z justice.cz)

Ohrozeni, které predstavuji nove vstupujici (potencionalni) konkurenti

V praxi vznikaji ,bariéry®, které mohou pulsobit jako ptekazka pro vstup na
vymezeny trh. Za jednu z nejcastéjSich je povaZovana investiéni naro¢nost nebo
neochota podstoupit riziko. Pokud vSak pfipustime, Ze takové odvétvi je pro
potenciondlniho konkurenta pfitazlivé, vidina zisku je vysokd a neexistuji pro n¢j
bariéry vstupu, dé& se oc¢ekévat, Ze na trh vstoupi, navic v obdobi, kdy hospodarska krize
zda se byt zazehndna. Pro jiZ existujici spole¢nost vSak existuje nékolik ,,vyhod* se
kterymi miiZe operovat. Jednou ztakovych vyhod mize byt naptf. dobré jméno

spole¢nosti nebo dlouhodobé vztahy jak s odbérateli tak také s dodavateli.
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O ptitazlivosti odvétvi miizeme spiSe spekulovat, ale co se napft. legislativnich
bariér tyce, neni plisobeni v tomto odvétvi nijak legislativné limitovano a to ani co se
ty¢e néjakych specidlnich norem nebo povoleni. Potencionalni konkurent si vystaci
pouze se zékladnimi zikony, kterymi se fidi podnikani v Ceské republice (viz.
legislativni faktory PEST analyzy). Pfitazlivost odvétvi roste také s ristem poctu
substituénich a komplementarnich produktd. O tom, jakym zptisobem se ménil pocet
aktivnich podniki v tomto odvétvi, informuje nasledujici graf, z jehoz rostouciho
dlouhodobého trendu miizeme usoudit, Ze toto odvétvi je pro noveé vstupujici odvétvim
pritazlivym. V poslednich dvou letech je vSak znatelny pokles téchto podnikd a zda se,
ze svého potencionalniho vrcholu jiz odvétvi dosahlo v roce 2011.

Shrneme-li tedy vySe uvedené skutecnosti, tj. ze v ramci tohoto odvétvi nejsou
potieba zadnd specidlni legislativni povoleni a podobné, je v tomto odvétvi pomérné
velky pocet substitutii a komplementl a také pocet podnikli v tomto odvétvi dlouhodobé
roste, mizeme vyjadiit zaveér, ze toto odvetvi je pro nove vstupujici ptitazlivé a jejich

vstup se da s urcitou pravdépodobnosti ocekavat.

Pocet aktivnich podnikl v odvétvi

33 500
33 000

32500 \
32 000

31500

31 000

30500
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29 500
29 000

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
e Pocet podnikd |30 595(30 389|30 659|31 562(32 651|32 810|32 974|32 718|32 051

Graf 4 pocet aktivnich podniki CZ NACE 45
(Zdroj: czso.cz)
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OhroZeni predstavujici substituéni a komplementarni produkty

Jak jiz bylo vySe zmin€no, s moznou substituci a srostoucim poctem
komplementd roste také pritazlivost odvétvi a 1aka tak ke vstupu. Samotnd existence
substituti a komplementi pak ohrozuje pozici spolecnosti v odvétvi. V odvétvi, ve
kterém se pohybuje analyzovana spole¢nost, je vyskyt substituti pomérné¢ Castym
jevem. V minulosti se jednalo napf. o prodej dnes uz béznych textilnich snéhovych
fetézi, které dokazaly nahradit funkci stavajicich kovovych fetézi nebo pak sady na
opravu poskozené pneumatiky, které nahrazovaly rezervni kolo jako povinnou vybavu
automobilu. V obou vyse uvedenych piipadech spole¢nost situaci feSila tak, Ze
odstranila existujici substituci zafazenim 1 druhého produktu do svého sortimentu.

U komplementt dochézi k situaci, kdy spolecnost nabizejici jeden produkt (auto)
zvysi cenu tohoto produktu a spole¢nosti nabizejici druhy produkt (pneumatiky) klesne
poptavka. Ve sledovaném odvétvi K takovym situacim diky vazanosti produktd casto

dochazi.

OhroZeni, které predstavuji odbératelé (zadkaznici)

Odbeératelé nami sledované spolecnosti jsou zhruba z 10% koncovi zakaznici a
z 90% jsou to jiné spole¢nosti, zpravidla pneuservisy.

V popiedi odbératelské struktury analyzované spolec¢nosti je hlavni odbératel
(jedna se o sit’ pneuservist, Z nichz kazda pobocka od analyzované spolecnosti odebira
zbozi), se kterym ma spole¢nost uzavienou dohodu o spolupraci, na zakladé které jsou
pevné stanoveny podminky, ceny, slevy i odebirany sortiment. K ziskani tohoto
odbératele spolecnost podstoupila vyberoveé fizeni, které vyhrala a na zdklad€ néhoz se
pro néj stala vyhradnim dodavatelem. Jistou nevyhodou tohoto odbératele je smluvni
splatnost, kterou odbératel pozadoval ve vysi 2 mésica.

Co se tyce dalsich drobn¢jSich odbératelli, pfedstavuje je stovky mensSich i
vétsich firem a to na izemi Ceské republiky a Slovenska. S témito subjekty nejsou
uzavirany dohody o spolupraci. Jednd se piedevSim o pneuservisy, autoservisy,

cykloprodejny nebo zeméd¢lska druzstva.
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Dalsi skupinu odbératelii tvoii zakaznici e-shopu, kterych na tzemi Ceské
republiky a Slovenska spolecnost registruje vice nez 10 000.
Mimo vySe uvedené odbératele analyzovana spole¢nost pravidelné 5 krat rocné

prodava své zbozi odbérateltim do Spanélska, Polska, Mad’arska a na Ukrajinu.

Obecné lze ftici, ze v pfipadé malého poctu odbérateli, roste zavislost
spole¢nosti na téchto odbératelich a jejich vyjednavaci sila roste.

Analyzovana spole¢nost ma nejen velké mnozstvi mensSich odbérateld, ale také
vyhradniho, smluvniho odbératele. Ptipadnd ztrata vyhradniho odbératele by pro
spolec¢nost byla sice znatelna, avSak ani ztrata tohoto vyhradniho odbératele by neméla
pro spolecnost fatalni nasledek pravé z davodu dostatecného mnozstvi mensich

odbeératelil, zahrani¢nich odbératelii a odbérateld e-shopu.

Ohrozeni, které predstavuji dodavatelé

VétSinu  dodavatelt analyzované spolecnosti tvofi dodavatelé zahranicni.
Analyzovana spole¢nost ma cca 15 vétSich dodavatelti z Némecka, Turecka, Francie,
Spanélska, Italie, Polska, gpanélska, Norska, USA a Velké Britanie, u nichz ziskala
vyhradni zastoupeni a z nichz kazdy dodava jeden urCity druh zbozi napt. zéavazi,
opravny material aj.

Mimo tyto zahrani¢ni dodavatelé ma spoleCnost také cca 30 drobnéjSich
dodavatelti v Ceské republice, tito dodavatelé pievazné dodavaji doplitkovy sortiment,
ktery netvoii hlavni slozku prodeji.

V ptipadé dodavateli plati obdobné pravidlo jako u odbérateld, tj. S menSim
poctem dodavatelli roste zavislost spolenosti na téchto dodavatelich a vypadek
dodavky jednoho dodavatele mize mit fatalni nésledky.

Analyzovana spolecnost disponuje vyhradnimi zastoupenimi svych hlavnich
dodavatelt, kdy alesponn u vyhradnich zastoupeni je piedpoklad pevnosti vzajemnych
vztahi za ptedpokladu udrzeni platebni schopnosti aj. Vzhledem k tomu, Ze kazdy ze
zminénych vétSich dodavateld vSak dodava jiny druh zbozi, znamenala by ztrata
jednoho 7z téchto dodavateli ztratu jedné slozky sortimentu, coz by znamenalo

neuspokojeni odbératelli pro dané zbozi a mohlo mit pro spole¢nost pomérné znaéné
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nasledky, a ani zminéni tuzemsti dodavatelé by danou situaci vzhledem k povaze a

kvalité zbozi nedokézali zménit.

3.1.2. Analyza vnitinich zdroji a schopnosti podniku

Rozbor ,,7 S faktori“

Rozbor 7 S faktort je koncepce, ktera identifikuje 7 riznych faktorti uspésnosti

spole¢nosti.

Strategie

Prvnim faktorem je strategie, kterd vSeobecné¢ piedstavuje vizi nebo smer,
kterym se spolecnost bude do budoucna orientovat. Kazda strategie se ubira takovym
smérem, aby byl prostfednictvim ni, splnén pfedem vyty€eny cil ptipadné skupina cili.

Analyzovana spolec¢nost se fidi mottem: Pocitejte s kvalitou a jeji vize je svym
zékazniktim poskytovat to nejlepsi zbozi, sluzby a vztahy, a to tak, aby nazev firmy pro
n¢ byl synonymem kvality, spolehlivosti a vzajemné duvéry. Z této vize je jasné, zZe
spole¢nost dba predevsim na kvalitu zboZzi a poskytovanych sluzeb a jednim z dil¢ich
cil je spokojeny zdkaznik. Spolecnost véfi, ze 1 pies vyssi ceny, které kvalita stoji,
bude v budoucnu pro zakazniky a odbératele spolehlivym dodavatelem, u kterého
budou moci spolehlivé a bez obav nakoupit.

Z dlouhodobého hlediska také véri, ze postupem casu ziska zakazniky nejen na

trhu v Ceské republice, ale také v sousednich zemich a pfedev§im na Slovensku.

Struktura
Co se struktury spolec¢nosti tyce, uplatituje organizacni strukturu liniové Stabni.
V cele spolecnosti je jednatel. Odborné Cinnosti pak spadaji pod jednotlivé utvary.

Ptiblizna organiza¢ni struktura analyzovand spole¢nosti by mohla byt nasledujici:
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Graf 5 organizaé¢ni struktura
(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ informaci z analyzované spolecnosti)

Systémy

v v

V oblasti informacnich systémut vyuziva spolecnost ty nejmoderné;si a to hlavné
Vv oddé€leni logistiky. Informacni systémy Setii ¢as a ¢as jsou penize, proto se spolecnost
neboji do téchto technologii investovat. Predev§im co se tycCe logistiky a rychlé
expedice zbozi a také velice dulezitého sledovani a monitorovani zbozi a pohybu zbozi

ve skladé jsou informacni systémy nenahraditelnym pomocnikem.

Styl Fizeni

Pro tizeni spole€nosti je uplatiiovan z vétsi ¢asti autoritativni styl fizeni. Velice
zalezi na tom o jaké oblasti a rozhodovani se jednd. V nékterych otdzkéach jednatel
nepfipousti diskuzi a rozhoduje se zcela sam, misty vSak milZzeme pozorovat i

N 4

ostatnich zaméstnancu.

Spolupracovnici

Mezi spolupracovniky panuje ve spolecnosti uvolnénd atmosféra a to také ve
vztahu Kk vedeni spole¢nosti. Z pozice vedeni jsou uplatfiovany nastroje motivace, aby
tak podporovaly ochotu zaméstnancii dobte vykonavat svoji praci. Nékteti zaméstnanci

maji k dispozici osobni firemni automobily, vSichni zaméstnanci pak mobilni telefony
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S neomezenym volanim i v rdmci svych osobnich hovort. Pfedev§im obchodni zastupci

jsou pak odménovani na zaklad¢ svych obratli procenty z prodeje.

Sdilené hodnoty (kultura) spole¢nosti
Vnitfni atmosféra spolecnosti je charakterizovana predevSim kolegialnosti,
vsticnosti a slusnosti K odbératelim i dodavatelim a vzajemnymi ohledy a to nejen

Z hlediska pracovniho, ale také lidského.

Schopnosti

Schopnosti zaméstnancti a vedeni reprezentuji schopnosti celé spole¢nosti. Na
svych pozicich by méli byt lidé, ktefi maji dostatecné znalosti a schopnosti pro
vykonévani téchto pozic. O schopnostech téchto lidi v analyzované spole¢nosti miizeme
jen polemizovat, avSak vzhledem k fungovani spole¢nosti a vzdjemné spokojenosti

zaméstnancil a zdkaznik? je zfejme, Ze tito lidé jsou na svych pozicich pravem.
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3.2.  Finanéni analyza podniku

Finan¢ni analyza analyzované spoleCnosti je zpracovdna ve dvou krocich.
Analyza vertikdIni a horizontalni a analyza pomérovymi ukazateli. Finan¢ni analyza je
zpracovana za obdobi roku 2009-2014. V roce 2010 piechazela analyzovana spolecnost
na jiné ucetni obdobi. Diivejsi ucetni obdobi vzdy od 1.1 daného roku do 31.12 daného
roku nahradilo uéetni obdobi od 1.6 daného roku do 31.5 daného roku. Uéetni vykazy
za rok 2012 tedy vypovidaji o ucetnim obdobi v rozsahu roku a pil, konkrétné od 1. 1.

2011 do 31. 5. 2012.

3.2.1. Vertikalni a horizontalni analyza ucetnich vykazu

V rédmci vertikalni a horizontadlni analyzy analyzujeme ucetni vykazy, konkrétné
rozvahu a vykaz zisku a ztrat ve sledovaném ucetnim obdobi. Zatimco horizontalni
analyza poukazuje pfedevSim na zmény mezi béZznym a minulym ucetnim obdobi
prostiednictvim indexu a absolutni zmény, analyza vertikdlni poukazuje na podil
jednotlivych polozek, jakym se tyto polozky podileji na zvoleném celku a to v pripadé
aktivnich polozek na celkovych aktivech a v ptipad¢é polozek pasivnich na celkovych
pasivech.

Pro potteby vypocti jsou veskera Cisla zaokrouhlena matematicky na dvé
desetinnd mista. Cisla v G&etnich vykazech pak uvadéna b&zné v tisicich korunach.

Analyzované ucetni vykazy jsou v takovém rozsahu, v jakém je zvefejnila
analyzovana spolecnost, jejich rozsah odpovida zjednoduSenému rozsahu ucetnich
vykazii. V ramci této analyzy budou podrobnéji popisovany polozky, které jsou
vzhledem k pfedmétu podnikani analyzované spole¢nosti dulezité a také polozky, které
sama spole¢nost povazuje za problematické.

Z GCetnich vykazi 1ze mnohé vyc€ist. Kromé& zjisténi financni situace a
hospodateni spole€nosti, 1ze také pomérné snadno zjistit pravni formu spolecnosti.
V ptipadé, Ze bychom nevédéli, o jakou spolecnost se jednd, jiz z polozky pohledavky
za upsany zékladni kapital je ziejmé, Ze se nebude jednat o akciovou spolecnost.
Velikosti zékladniho kapitdlu zase napovida k existenci spoleCnosti s rucenim

omezenym, kdy v roce 2009 jesté podle platného obchodniho zdkoniku, byla povinna
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vySe zdkladniho kapitalu u spoleCnosti s ru¢enym omezenym ve vysi 200 000,-K¢.
Skutecnost, Ze se jedna o spolecnost s ru¢enim omezenym, pak potvrzuje i existence

zakonného rezervniho fondu, ktery vSak v dne$ni dobé jiz také neni ze zdkona povinny.

Tabulka 11 vertikalni analyza rozvah

Vertikalni analyza rozvah 2008 | 2009 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 8,72 31,28 128,36 |22,44 49,19 |56,82
OBEZNA AKTIVA 88,16 |67,42 |71,52 |77,12 |50,38 |42,87
Zasoby 64,29 45,09 [42,64 |48,18 |28,87 25,04
Kratkodobé pohledavky 16,81 14,31 |22,91 |23,76 |19,99 |16,88
Kratkodoby finan¢ni majetek 7,07 8,02 596 |517 |152 0,95
Casové rozlideni 3,11 1,29 10,12 0,44 043 (0,31
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
VLASTNI KAPITAL 2,14 18,99 |31,7 (47,83 [39,43 |31,27
Zakladni kapital 2,62 157 1,43 1,33 |0,88 0,7
Kapitalové fondy 8,86 531 4,84 4,48 2,98 |2,37
Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 0,26 0,16 10,24 0,23 0,09 (0,07
Vysledek hospodafeni minulych let -15,91 (-5,23 |7,76 20,5 |27,85 |28,27
Vysledek hospodareni béZzného ti¢etniho obdobi 6,31 17,17 |17,52 |21,4 7,63 |-0,14
CIZi ZDROJE 96,65 |80,88 |65,49 [49,79 |60,08 |68,31
Rezervy 0 0 0,5 0,84 |0,65 0,28
Dlouhodobé zavazky 12,18 |4,54 3,18 |4,44 5,28 |3,53
Kratkodobé zavazky 31,6 50,35 |44,06 |35,18 28,69 |27,77
Bankovni uvéry a vypomoci 52,87 |[25,99 (17,76 9,34 |25,46 |36,73
Casové rozliseni 1,21 |04 |28 2,37 [0,49 |042

(Zdroj: justice.cz, vlastni zpracovani)
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Tabulka 12 horizontalni analyza rozvah - absolutni zména a BO/MO

09-08 |10-09 12-10 13-12 14-13
Horizontalni analyza rozvah — absolutni A
AKTIVA CELKEM 5 851 1427 1 306 8 750 6 660
Dlouhodoby majetek 3809 -23 -656 8 945 5775
OBEZNA AKTIVA 2126] 1619| 1906 -232 895
Zasoby 955 250 1518 -824 666
Kratkodobé pohledavky 618 1585 447 1093 314
Kratkodoby finan¢ni majetek 553 -216 -59 -501 -85
Casové rozligeni -84 -169 56 37 -10
PASIVA CELKEM 5 851 1427 1 306 8 750 6 660
VLASTNI KAPITAL 2588 2312 3213 1992 -47
Vysledek hospodateni minulych let 630 2011 2312 3713 1992
Vysledek hospodateni bézného ti¢etniho obdobi 1958 301 901 -1721| -2039
CIZI ZDROJE 3349| -1315| -1869 7 042 6 697
Rezervy 80 66 23 -78
Dlouhodobé zavazky -404 -154 260 608 -220
Kratkodobé zavazky 4590 -291 -965 1384 1609
Bankovni Givéry a vypomoci -837 -950( -1230 5027 5 386
Casové rozliseni -86 430 -38 -284 10
Horizontalni analyza rozvah — BO/MO 09/08 10/09 12/10 13/12 14/13
AKTIVA CELKEM 1,67 1,1 1,08 1,5 1,26
Dlouhodoby majetek 5,98 0,99 0,86 3,3 1,45
OBEZNA AKTIVA 1,27 1,16 1,17 0,98 1,07
Zasoby 1,17 1,04 1,22 0,9 1,09
Kratkodobé pohledavky 1,42 1,76 1,12 1,27 1,06
Kratkodoby finan¢ni majetek 1,89 0,82 0,94 0,44 0,79
Casové rozligeni 0,69 0,11 3,8 1,49 0,91
PASIVA CELKEM 1,67 1,1 1,08 1,5 1,26
VLASTNI KAPITAL 14,77 1,83 1,63 1,24 1
Vysledek hospodafeni minulych let 0,55 -1,63 2,86 2,04 1,27
Vysledek hospodateni béZného ticetniho obdobi 454 1,12 1,32 0,54 -0,02
CIZi ZDROJE 1,4 0,89 0,82 1,81 1,43
Rezervy 0 0 1,83 1,16 0,54
Dlouhodobé zavazky 0,62 0,77 1,51 1,79 0,84
Kratkodobé zavazky 2,66 0,96 0,86 1,23 1,21
Bankovni uvéry a vypomoci 0,82 0,75 0,57 41 1,81
Casové rozligeni 0,19 22,5 0,92 0,31 1,08

(Zdroj: justice.cz, vlastni zpracovani)
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V rozvaze roku 2009 byl zaznamenian pomérné vysoky nartst dlouhodobého
majetku. Jednalo se o rlst dlouhodobého hmotného majetku a to nejvyraznéji ve vysi
3371 000,-K¢ u staveb, dale pak ve vysi 552 000,-K¢ u pozemkd a zbylou cast
predstavoval majetek nedokonfeny a samostatné movité véci. V roce 2009 se jiz
projevoval pocatek rozsahlé pfemény aredlu spolecnosti, v ramci které nakoupila
ptilehlé pozemky byvalého ovocného sadu a na jednom ztéchto pozemki stojici
rodinny dim. Strategicky byla celkova realizace pfemény aredlu spolecnosti rozlozena
na nékolik let a vramci prvni etapy bylo skoupeni pfilehlych pozemkid a tim také
prostor pro dalsi vystavbu. Za celé obdobi vystavby zvysila tato investice podil stalych
aktiv na celkovych aktivech z 32% na 54%. Z tohoto lze vyvodit, ze zatimco na zacatku
obdobi tj. vroce 2009 se nejednalo o spolecnost kapitdlové naroc¢nou, kdy pievladal
jasn¢ obézny majetek, v roce 2014 tomu jiz diky prevaze stalych aktiv bylo naopak.

V roce 2010 nejvyrazn€j$i zménu pozorujeme u kratkodobych pohledavek za
odberateli, které vzrostly o 76%, coz je pro spolecnost pozitivni. Uhrazenim
odbératelskych pohleddvek vznikaji trzby, jejichz vySe dale ovliviiuje vysledek
hospodateni spolecnosti. Druhou vyraznou zménou je v pasivech polozka casového
rozliSeni, ktera vzrostla z pouhych 20 tisic na 450 tisic. V polozkach ¢asového rozliSeni
aktivniho 1 pasivniho se v piipadé této spolecnosti promitaji predevSim zalohy na
odpady, energie, vodu a také ndjemné, kdy spole¢nost jak pronajima tak také sama byla
najemcem. Poprvé se v tomto roce také objevila polozka rezerv, ktera byla vytvofena ve
vysi 80 000,-K¢. Spole¢nost tedy zacala tvofit rezervy. Tyto rezervy spolecnost zacCala
tvofit v souvislosti s prodejem pneu stroji, na které je povinna poskytovat zaruku a s ni
spojeny servis, ktery jde k tizi analyzované spolecnosti.

Rozvaha roku 2012 je za obdobi od 1. 1. 2011 do 31. 5. 2012. Jedna se tedy o
rok a pil dlouhé tUcetni obdobi. Tato skutecnost vznikla z divodu zmény ucetniho
obdobi spolecnosti, kdy spole¢nost pfechdzela na Ucetni obdobi vzdy od 1.6 daného
roku do 31.5 daného roku. Spole¢nost se tak rozhodla z diivodu toho, Ze prodej jejiho
zbozi tj. vybaveni pro pneuservisy podléhd sezonnosti a disponuje veétSim mnoZstvim
penéZznich prostiedkd pravé v obdobi své sezoény coZ je jaro a podzim. Piedev§im z
hlediska dafiové povinnosti je pro spole¢nost jednodussi ukoncovat své tcetni obdobi
v tomto mésici kvétnu. V tomto obdobi doslo zejména k pomérné velkému poklesu u

dlouhodobého hmotného majetku, celkové o 656 000,-K¢&. Spole¢nost vyradila ze svého
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obchodniho majetku osobni automobil a pievedla jej timto do osobniho uzivani. Dale
opét vzrostly zasoby, o 22% a to zejména z diivodu nakoupeni jiz zminénych stroji do
showroomu, ktery byl nové v ramci rozséhlé investice vystavén. Byla splacena zna¢na
cast uveért (pokles 43%) ve vySi cca 1200 000,-K¢. Spolecnost si vyhrazuje u
bankovnich instituci moznost nesplacet uvér ve fixné¢ stanovenych splatkach, proto ve
finanéné siln€jsich obdobich splaci uvéry ve vyssich splatkach nez v obdobich slabsich.
Veskeré uvéry slouzily k financovani zminéné investicni ¢innosti analyzované

spole¢nosti. V pasivech pak doslo k opétovnému navyseni rezerv, 0 83%.

Rok 2013 byl hned z n€kolika divodi pro analyzovanou spole¢nost velmi
vyznamny. Prvnim vyznamnym krokem, jak mimo jiné vyplyva z poloZzky
dlouhodobého majetku, probéhla dalSi faze rozsahlé obnovy aredlu spolecnosti, kdy

byla vystavéna nova centralni budova.
Financovani této investice a zejména opatfovani financnich zdroji probihalo

V obdobi delSim, neZ je ndmi sledované obdobi. NiZe uvedena tabulka znazorfuje nastin

zdrojt, ze kterych se investice financovala a ptiblizné castky.

Tabulka 13 nastin financovani investice

Financovani Castka Poznamka
Bankovni uvér 11 000 000 Individualni splatky podle sezony v rozmezi 60-110
(investic¢ni) tisic/mési¢né. Urok 3,7%
Revolvingovy tivér 4 000 000 Pravidelné se obnovujici jednou za rok dle potteby. Urok
4,7%
Vlastni cash flow Vice nez
2 000 000

(Zdroj: vlastni zpracovani dle informaci ekonoma analyzované spole¢nosti)

Diky zminéné investici spoleCnost vVtomto roce navySila svij dlouhodoby
majetek o Castku témét deviti miliont korun, coz piedstavuje vice nez trojnadsobny
narust. Vzhledem K realizaci investice spole¢nost vyuzila dal$i bankovni uvér, polozka
bankovnich uvérli a vypomoci se zvysila o vice neZ 5 milionl korun, ¢imz spolecnost
zna¢n€ zvysila podil dluhu ve své kapitalové struktufe. V tomto roce také spole¢nosti o

79% vzrostly dlouhodobé zavazky, jednalo se o dlouhodobé zavazky z obchodnich

64




vztahl a to konkrétné o tzv. dodavatelsky uvér, ktery byl poskytnut spolecnosti formou
odlozenych plateb.

V tomto obdobi byl koeficient zadluzenosti kolem 60%, coz nepfedstavuje nijak
hrani¢ni hodnoty, je vSak potfeba byt s dluhovym financovanim obezfetny, protoze od

jisté miry zadluzeni vznikaji ndklady finan¢ni tisné€, coz neni pro spole¢nost zadouci.

V roce 2014 bych poprvé radda upozornila na skutecnost, ze analyzovana
spolecnost ma pomérné¢ nizky stav hotovostnich prostiedkli v polozce kratkodobého
finan¢niho majetku od roku 2009 jde o klesajici tendenci. Takto nizky stav hotovostnich
prostiedkd je spojovano s restriktivni strategii fizeni CPK, vzhledem k tomu, Ze
v ptipadé¢ pohledavek a zasob o tak nizky stav nejde, pfirovnala bych to spiSe ke
strategii uvoInéné. Jak vedeni spole¢nosti samo piiznava, pravé hotovost byla v tomto
obdobi skute¢nym problémem, diky némuz spole¢nost ztracela mnohé vyhody a casto
se dostavala do situace, kdy nebyla schopna dostat vSem svym zavazkum vaci
dodavatelim ve smluvni dob¢ splatnosti a uniké ji také moznost vyuziti skonta. V tomto
roce dale spolecnost opét zvysila polozku bankovnich uvért a vypomoci a vyuzila tak
dalsiho externiho financovani. Jedna se o meziro¢ni 81% nartst. V rdmci dokoncovani
investice do obnovy zdzemi spole¢nosti byl do uzivani zatazen dal$i dlouhodoby

majetek a to v hodnoté 5 770 000,-K¢.
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Tabulka 14 vertikalni analyza VZZ

Vertikalni analyza VZ.Z 2008 [2009 |2010 |[2012 |2013 |2014

Trzby za prodej zbozi 100 100 100 100 100 100
Naklady vynalozené na prodané zbozi 61,13| 57,22| 56,02 56,05| 58,25| 61,86
Obchodni marze 38,87 | 42,78 43,98| 43,95| 41,75| 38,14
Vykony 0,27 0,78 1,11 0,78 08| 1,25
Vykonova spotieba 15,11 11,95| 12,03| 12,94 13,01 13,07
Pfidana hodnota 24,04| 31,62| 33,06| 31,79| 29,54| 26,32
Osobni naklady 18,46 19,13| 20,52| 17,96| 19,71| 20,94
Dan¢ a poplatky 0,27 0,69 0,23 0,15 0,15| 0,18
Odpisy DNM a DHM 164 137| 168| 144 097 2,77
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,88 0 0 0,05 0| 0,04
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0l 0,05 0
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0,31 0,12| -0,23
Ostatni provozni vynosy 0,771 0,39 0,44| 0,08 0,3|] 0,22
Ostatni provozni néklady 0,98| 0,86 0,78 1,791 0,78| 0,68
Provozni vysledek hospodareni 433 9,97| 10,28 10,27| 8,04| 2,24
Nakladové uroky 1,191 097 0,73] 046| 0,27 1,09
Ostatni financni vynosy 0,93 1,8 0,67 0,9| 0,56 0,8
Ostatni finan¢ni naklady 1,71 1,17 0,75 1,42 0,96 1,62
Financni vysledek hospodareni -1,96| -0,46| -0,81| -0,98| -0,67| -1,92
Dai z ptijmu za béznou ¢innost 0,61 2,31 1,98 1,84 1,47 0,44
Vysledek hospodateni za béznou Cinnost 1,771 7,31 7,5 7,45 59| -0,12
Mimotradné vynosy 0| 0,18 0 0 0 0
Mimotadny vysledek hospodareni 0| 0,18 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi 1,771 7,49 7,5 7,45 59| -0,12
Vysledek hospodateni pred zdanénim 2,37 9,8 9,47 9,29 7,371 0,32

(Zdroj: justice.cz, vlastni zpracovani)
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Tabulka 15 horizontélni analyza VZZ - absolutni zména

2009- | 2010- | 2012- 2013- 2014-

Horizontalni analyza VZZ — absolutni zména 2008 2009 2010 2012 2013

Trzby za prodej zbozi 2237 3989 12293 -16015 4394
Naklady vynalozené na prodané zbozi 54| 1833| 6902 -8232| 3939
Obchodni marze 2183| 2156| 5391 -7 783 455
Vykony 177 151 -26 -118 209
Vykonova spotieba -719 506| 1931 -2 048 595
Pfidana hodnota 3079| 1801 3434 -5 853 69
Osobni naklady 638| 1285 1247 -2287| 1337
Dané a poplatky 144 -142 -14 -22 18
Odpisy DNM a DHM -53 170 89 -390 728
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu -274 -1 26 -26 17
Zustatkova cena prodaného DM 0 18 -18
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 156 -114 -129
Ostatni provozni vynosy -110 33 -124 59 -17
Ostatni provozni néklady -20 4 599 -626 -4
Provozni vysledek hospodateni 1986 516| 1259 -2399| -1863
Vynosové troky 1 -1 0
Nakladové uroky -46 -53 -43 -140 327
Ostatni finan¢ni vynosy 311 -349 194 -259 116
Ostatni finan¢ni naklady -142 -108 423 -380 293
Financni vysledek hospodareni 459 -148 -185 260 -504
Dai z ptijmu za béznou ¢innost 586 -32 173 -418 -328
Vysledek hospodateni za béznou Cinnost 1899 360 901 -1721) -2039
Mimotradné vynosy 59 -59 0 0 0
Mimotadny vysledek hospodareni 59 -59 0 0 0
Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi 1958 301 901 -1721) -2039
Vysledek hospodateni pred zdanénim 2 544 269| 1074 -2139| -2 367

(Zdroj: justice.cz, vlastni zpracovani)
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Tabulka 16 horizontélni analyza VZZ - BO/MO

2009/ 2010/ |2012/ |2013/ |2014/

2008 2009 2010 2012 2013
Horizontalni analyza VZZ — BO/MO
Trzby za prodej zboZzi 1,07 1,12 1,33 0,68 1,13
Naklady vynalozené na prodané zbozi 1 1,1 1,33 0,71 1,2
Obchodni marze 1,18 1,15 1,33 0,64 1,03
Vykony 3,08 1,58 0,94 0,7 1,78
Vykonova spotieba 0,85 1,13 1,43 0,68 1,14
Pfidana hodnota 1,41 1,17 1,28 0,63 1,01
Osobni naklady 1,11 1,2 1,16 0,74 1,2
Dané a poplatky 2,67 0,38 0,84 0,7 1,35
Odpisy DNM a DHM 0,9 1,37 1,14 0,46 3,21
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0,27 -2,07
Ostatni provozni vynosy 0,55 1,25 0,25 2,44 0,83
Ostatni provozni néklady 0,93 1,01 3,06 0,3 0,98
Provozni vysledek hospodareni 2,47 1,15 1,33 0,53 0,31
Nakladové uroky 0,88 0,84 0,84 0,39 4,63
Ostatni financni vynosy 2,07 0,42 1,77 0,42 1,62
Ostatni finan¢ni naklady 0,73 0,72 2,49 0,46 1,9
Financni vysledek hospodareni 0,25 1,95 1,61 0,47 3,21
Dai z ptijmu za béznou ¢innost 4,12 0,96 1,23 0,54 0,34
Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 4,43 1,15 1,32 0,54 -0,02
Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi 454 1,12 1,32 0,54 -0,02
Vysledek hospodateni pred zdanénim 4,43 1,08 1,3 0,54 0,05

(Zdroj: justice.cz, vlastni zpracovani)

V letech 2008-2009 v prvni fadé spole¢nost zvysila své trzby a to konkrétné o
7% ak podstatné zmén¢ doslo také u polozky vykont, které reprezentuji trzby za prodej
vlastnich vyrobkt a sluzeb, které vzrostly vice nez trojnasobné oproti minulému obdobi,
coz se odrazilo mimo jiné na zvySeni provozniho vysledku hospodateni, ktery
meziro¢n€ vzrostl o 1 986 000,-K¢.

Vzhledem ktomu, ze spole¢nost obchoduje se zahrani¢im a své nakupy
uskutec¢iuje také v cizich ménach, mizeme ve vSech sledovanych letech pozorovat
vykyvy v poloZzkach ostatnich finan¢nich nékladi a ostatnich finan¢nich vynost.
V téchto polozkach se projevuji tak zvané kurzové zisky a kurzové ztraty, které vznikaji
pohybem kurzii. V roce 2009, se stile jednalo o plovouci kurzy bez zasahti Ceské

narodni banky, od roku 2013 jiz Ceska narodni banka intervenovala. Diky témto

68




zméndm kurzl je finan¢ni vysledek hospodateni analyzované spolecnosti ve vsech
sledovanych letech zaporny.

V roce 2010 pozorujeme Vv prvni fadé dalsi rust trzeb za prodané zbozi a to
konkrétné o 12%. V souvislosti s rostoucimi trzbami za prodané zbozi vzrostly také
naklady na tyto prodeje. V obdobné tendenci jako rostly trzby, se ménil také vysledek
hospodareni za béznou ¢innost a také provozni vysledek hospodaieni. V roce 2009 byl
potizen novy dlouhodoby hmotny majetek, ktery zacal byt v roce 2010 odepisovan,
takze miizeme pozorovat rist odpist vV hodnoté 170 000,-K¢, procentualné 37%.

Také v tomto ucetnim obdobi (2012) doslo k velkému ristu trzeb. Trzby za toto
ucetni obdobi (roku a ptl) vzrostly o 33% (22% za rok), coz pfedstavuje nariist trzeb o
vice nez 12 000 000,-K¢. Tento fakt je velmi pozitivni a znadi zvySeny zajem a
poptavku po zbozi nabizeném analyzovanou spolecnosti. Spole¢nosti se dafi zvySovat
své trzby, tim vytvaret ¢im dal tim vyssi pfidanou hodnotu a také zvySovat vysledek
hospodateni, ktery se zvysil oproti minulému téetnimu obdobi o 30%.

Pomérné znacné vykyvy mizZzeme pozorovat také v jiz zminovanych polozkach
ostatnich financnich vynost a ostatnich finan¢nich ndkladf. Tyto polozky ovliviuji
piredevsim kurzovni zisky a kurzovni ztraty, ke kterym dochdzi diky pohybu kurz,
které mohou byt pro spole¢nost pozitivni i negativni.

V roce 2013 viibec poprvé, ve sledovaném obdobi, byl zaznamenan pokles trzeb
a to v opravdu velkém rozsahu. Trzby analyzované spolecnosti se meziro¢né propadly 0
vice nez 16 miliond korun, procentualné¢ o 32%. Mimo jiné v roce 2013 doslo také
k viibec prvni intervenci Ceské narodni banky, ktera se rozhodla intervenovat a uméle
udrzovat kurz koruny vi¢i euru na Urovni blizké 27,-K¢ za EUR €0z v porovnani
s kurzem, ktery byl pted touto fixaci, predstavuje jeho zvySenio vice nez 1,5,-K¢, cozZ se
samoziejmé opét projevilo v polozkach ostatnich vynosii a ostatnich nakladi v podobé
kurzovych ziskl/ztrat. Obé zminéné polozky vyrazngji klesly, vzhledem Kk rozlozeni
nakupli a prodejii se vSak navzdjem tyto zmény alespoil v ur€ité mife kompenzuji.
Samotnému kurzovnimu riziku je vystaven pouze rozdil aktiv a pasiv v pfislusSné méné.

V roce 2014 se podafilo spole¢nosti alesponi v ur¢ité mife opé&t své trzby zvysit a
to 0 13%. V tomto roce lze také pozorovat vice jak trojndsobny rist odpistl, absolutné o
728 000,-K¢, coz je efektem nékolikrdt zmiflované investice a jim vyvolanym

navySovanim dlouhodobého majetku. I pfes opétovny rist trzeb vSak spolecnost v tomto
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roce, poprvé za sledované obdobi vykdzala u vysledku hospodateni za béznou ¢innost

ztratu a to ve vysi 47 000,-K¢.

Zavér horizontalni a vertikalni analyzy

Ve sledovaném obdobi od roku 2009 do roku 2014 prodélala analyzovana
spole¢nost pomérné¢ vyznamné zmény a to jak ty pozitivni tak také negativni. Jiz od
pocatku sledovaného obdobi se spole¢nosti pifipravovala na rozsahlou investici a
obnovu svého aredlu s cilem zvySovat svou hodnotu. Tuto investici pak realizovala
v n€kolika etapach a to postupné v celém sledovaném obdobi.

Pro béZzny provoz spolecnosti a jeji fungovani z hlediska fizeni likvidity je
sméerodatny Cisty pracovni kapital, ktery méla v celém obdobi spolecnost vzdy kladny,
coz lze povazovat za pozitivni. Z teorie je patrné, Ze pfiliS vysoky Cisty pracovni kapitdl
snizuje rentabilitu, vzhledem k tomu, Ze je Cisty pracovni kapital veli¢inou stavovou,
nelze presné fici jak vysoka vySe uz je pro spole¢nost negativni.

Z hlediska vysledku hospodateni dosahla analyzované spolecnost ve sledovaném
obdobi ztraty u vysledku hospodareni za béZnou c¢innost poprvé vroce 2014.
Finan¢ni vysledek hospodafeni méa diky pfevazujicim kurzovnim ztratdm v celém
sledovaném obdobi zaporny.

Trzby za sledované obdobi mély az do roku 2013 rostouci tendenci, v roce 2013
pak vzhledem k velké investici v nejméné vhodnou dobu, pfisel velky propad. V roce
2014 se jiz trzby opét pomalu zvySovaly.

Nejzasadnéjsim byl pak pro analyzovanou spolecnost rok 2013. V tomto roce
spole¢nost dokonéila svou planovanou investici, na kterou vynaloZila celkem témér
18,5 milionii korun. V tomto roce vynaloZila témét 9 milionll na finalizaci jiz zminéné
investice a dostala piitom poklesu trzeb o vice nez 16 miliont.

Ve sledovaném obdobi lze také vysledovat klesajici tendenci kratkodobého
finan¢niho majetku a to konkrétné financniho majetku v pokladné a na bankovnich
uctech, coZz zhlediska udrZeni platebni schopnosti neni vibec zadouci. S nizkou
hotovosti upozorfiuji na skutec¢nost, ze spoleCnosti vznikaji ndklady na obstarani
finan¢nich prostredkl tzv. transakéni naklady a také miZou spolecnosti uniknout

vyhody napf. plynouci z uziti skonta pii v€asnych platbach dodavatelim.
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Diky investici se spolecnost také znacné zadluzila, s rostoucim zadluzenim je
potieba byt obezietny zejména pak z hlediska nakladi finanéni tisné, které vznikaji od

urcité miry zadluzeni.

3.2.2. Analyza pomérovych ukazateli

Tato analyza se zaméfuje na vybrané, z ucetnich vykazii vypoctené pomérové
ukazatele a jejich porovndvani. Tyto ukazatele jsou porovnany v ramci odvétvi,
konkurence a také s doporu¢enymi hodnotami vyplyvajicimi z literatury.

V ramci této analyzy je vychdzeno z vetfejné dostupnych dat, tcetnich zaverek
jednotlivych spole¢nosti, kdy je spolecnost, ktera je pfedmétem této diplomové prace
analyzovanou spole¢nosti a ostatni spolecnosti vystupuji jako jeji konkurenti.

Vypoclty této analyzy vyplyvaji ze vzorctu a vztahii uvedenych teoretické cCasti
této diplomové prace.

Pro potieby této analyzy jsou trzby uvazovany jako soucet trzeb za prodej zbozi

a trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

Ukazatele rentability

Rentabilita, taktéz oznaCovana jako vynosnost piedstavuje pomér zisku a jeho
zdroje. Rentabilit rozliSujeme nékolik, pro potieby této analyzy byla vycislena
rentabilita aktiv (ROA), rentabilita trzeb (ROS) a rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).
Pro potieby vypoctl rentabilit byly trzby uvazovany jako soucet trzeb za prodej zbozi a

trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.

Tabulka 17 rentability

2009 2010 2012 2013 2014
Analyzovana spole¢nost | 22,85% 24,03% 29,48% 10,41% 2,61%
< Odvétvi 1,29% 4,21% 3,69% 4,26% 5,97%
8 E Konkurentl 5,25% 6,53% 7,98% 3,68% 4,12%
g Konkurent2 13,09% 9,91% 2,94% 3,85% 2,62%
Konkurent3 4,00% 4,04% 7,20% 1,91% 1,29%
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Analyzovana spole¢nost 90,45% 55,27% 44,73% 19,35% -0,46%
V2 Odvétvi 0,19% 12,03% 10,26% 8,42% 16,09%
Ié)J E Konkurentl 4,86% 8,17% 8,56% 3,11% 3,83%
. 5 Konkurent2 159,75% | 118,38% | 35,43% 52,85% 29,00%
Konkurent3 11,26% 24,49% 21,93% -77,65% -27,51%
Analyzovana spole¢nost 9,89% 10,17% 10,19% 7,98% 2,21%
— Odvétvi 0,44% 1,42% 1,28% 1,64% 2,14%
§ E Konkurentl 6,10% 7,37% 7,65% 3,87% 3,92%
w Konkurent2 15,81% 12,33% 4,43% 6,06% 4,22%
Konkurent3 1,54% 1,96% 3,07% 1,27% 0,51%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

V piipadé rentability aktiv se hodnoty analyzované spolecnosti (v grafu XXX)
pohybuji vrozmezi od 2,61% do 29,48%. Jak vyplyvad z vySe uvedené tabulky,
rentabilita aktiv se plynule zvySovala az do roku 2012, v roce 2013 se propadla o vice
jak 19 procentnich bodi a v roce 2014 pak o dalsich témét 8 procentnich bodd. Pokles
ROA signalizuje ztratu efektivnosti ve vyuzivani aktiv spole¢nosti. V porovnani
sodvétvim vSak analyzovand spolecnost s vyjimkou roku 2014 dosahovala
nékolikanasobné vyssi hodnoty. Obdobné také v porovnani s konkurenty, ktefi se

pohybovali ,,jen v rozmezi od 1,29% do 13,09%.

V piipad¢ rentability vlastniho kapitdlu dosahovala analyzovand spoleCnost
pomérné Sirokého rozmezi a to od -0,46% do 90,45% Vv porovnani s rozmezi odvétvi,
spole¢nost v roce 2014, kde doslo k poklesu v porovnani s rokem 2013 o témét 20
procentnich bodd. Ve srovnani s konkurenty se vSak nejednd o nejvyssi hodnoty,
konkurent2 dosahl v roce 2009 hodnoty ROE 159,75%. Naopak nejnizsi, zaporné
hodnoty dosahl konkurent3 a to na tarovni -77,65%. Celkové se konkurenti pohybovali
Vv rozmezi od -77,65% do 159,75%. Cim je ROE vysi tim vice spole¢nost zhodnocuje
vlastni kapital, ktery vloZila do podnikani.

Co se tyce rentability trZeb, analyzovana spole¢nost se ve sledovaném obdobi
pohybovala v rozmezi od 2,21% do 10,19% a i v tomto pfipadé s vyjimkou roku 2014

dosahovala nékolikandsobné vysSich hodnot v porovnani s hodnotami odvétvi
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v rozmezi od 0,44% do 2,14%. V ramci konkurentd nejvyssi hodnoty dosahl konkurent2
a to 15,81%, nejniz§i hodnotu pak konkurent3 0,51%. Rentabilita trzeb je hodné
ovliviiovana odvétvim a obecné plati, ze odvétvi s vy$§imi obraty dosahuji nizsich
rentabilit trzeb, za takové odveétvi muzeme odvétvi velkoobchodu a maloobchodu

povazovat.

Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity davaji ptehled o schopnosti podniku hradit své kratkodobé
zévazky, jedna se tedy o ukazatele platebni schopnosti. V ramci této podkapitoly byla

vycCislena likvidita béZna, pohotova a okamzita neboli hotovostni.

Tabulka 18 likvidity

2009 2010 2012 2013 2014

- Analyzovana spole¢nost | 1,34 1,62 2,19 1,76 1,54
E § Odvétvi 1,33 1,43 1,39 1,37 1,43
= = Konkurentl 3,12 2,32 2,81 2,86 3,43
E g Konkurent2 0,73 0,65 0,60 0,64 0,64
2 Konkurent3 1,23 1,06 1,10 1,18 1,44
% N Analyzovana spole¢nost | 0,44 0,66 0,82 0,75 0,64
E E Odvétvi 0,93 1,00 0,99 1,04 1,05
=Q Konkurentl 1,45 1,24 1,06 1,44 1,62
% g Konkurent2 0,39 0,30 0,25 0,27 0,26
s Konkurent3 0,56 0,46 0,51 0,54 0,29
Analyzovana spole¢nost | 0,16 0,14 0,15 0,05 0,03

;g i ’Q‘ Odvétvi 0,13 0,18 0,17 0,15 0,23
E E E Konkurentl 0,81 0,59 0,16 0,62 0,79
=5 [ Konkurent2 0,24 0,17 0,11 0,14 0,20
Konkurent3 0,11 0,22 0,12 0,06 0,08

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Hodnoty bézné likvidity analyzované spolecnosti, Se pohybovaly v rozmezi od
1,34 do 2,19, naproti tomu v odvétvi byly tyto hodnoty stabilngjsi a to v rozmezi od
1,33 do 1,43. Nejvyssi hodnotu béZné likvidity dosédhl Konkurentl, ktery za sledované
obdobi nedosahl hodnoty pod 2,0 a v roce 2014 doséhl nejvyssi hodnoty ze vSech na

cvvr
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Zamétime-li se na likviditu pohotovou, dosazené hodnoty jsou nizsi, nez je tomu
Vv pripadé likvidity bézné a to protoze pohotova likvidita nebere v tivahu polozku zasob
a ty drzi jak analyzovand spolecnost, tak také konkurenti pomérné ve znacné vysi.
Analyzovana spole¢nost se pohybovala ve sledovaném obdobi v rozmezi od 0,44 do
0,82. V ramci odvétvi a také v pripadé¢ Konkurental se jednalo o hodnoty piesahujici
hodnotu 1,0. Konkurent2 a Konkurent3 pak doséhly hodnot v rozmezi od 0,25 do 0,56.

Okamzitd neboli hotovostni likvidita bere v uvahu z obéznych aktiv a to
kratkodoby finan¢ni majetek, tedy obvykle penize v pokladné a na bankovnich uctech.
Jak jsem jiZ zminila analyzovana spolecnost ma pomérné problém s vysi drzeného
kratkodobého finan¢niho majetku a také hodnoty okamzité likvidity této spolecnosti
jsou nizké. Analyzovana spolecnost se pohybovala ve sledovaném obdobi v rozmezi od
S konkurenci 1 odvétvim. Patrny je zejména pokles v roce 2013. Nejvyssich hodnot
dosahl Konkurentl a to Vvrozmezi od 0,16 do 0,81. Odvétvi se pak pohybovalo
V pomérné stabilnim rozmezi od 0,13 do 0,23 a zbyli konkurenti od 0,06 do 0,24.

Ukazatele zadluZenosti
Z ukazatelti zadluzenosti byla vycislena celkova zadluzenost, tedy mira do jaké

je vyuzivano dluhové financovani a dale pak ukazatel tirokového kryti.

Tabulka 19 ukazatele zadluZenosti

2009 2010 2012 2013 2014

Analyzovana spole¢nost | 80,88% 65,49% 47,83% 60,08% 68,31%

= g < Odvétvi 35,57% 37,39% 36,03% 33,04% 30,93%

é >°§ ; Konkurentl 41,01% 45,98% 37,40% 38,00% 32,45%

S B O [Konkurent2 93,45% |93,60% |93,77%  |93,97% |93,67%

) Konkurent3 95,80% 94,22% 92,49% 96,01% 95,78%
X Analyzovana spolec¢nost | 10,25 14,13 22,24 30,19 2,05
L5 [odvétvi 2,7 3,85 6,10 2,91 3,52
g Z Konkurentl 3,08 5,68 5,91 4,50 6,30
'§ E Konkurent2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
= = [Konkurent3 2,32 2,03 6,30 1,33 0,74

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Za idealni, avSak v praxi ne Casto dosazitelné zadluzeni a samofinancovani, se
povazuje V poméru 50% na 50%. Tomuto poméru se nejvice priblizila analyzovana
spole¢nost vroce 2012, kdy dosahla celkové zadluzenosti na urovni 47,83%. Ve
sledovaném obdobi analyzovana spole¢nost az do roku 2012 svou zadluzenost
snizovala, od roku 2012 vsak zadluzeni rostlo a to pfedev§im z diivodu navySovani
bankovnich Gvért a vypomoci, které vyuzivala zejména k finalizaci investice do obnovy
arealu spolecnosti a také k nakupu stroji do showroomu. V porovnani s Konkurentem2
a Konkurentem3, ktefi maji zadluZenost na urovni vySsi nez 90% a to v celém
sledovaném obdobi, se vSak nejednd o nijak vysokou zadluzenost. Nejméné zadluzeny
je Konkurent1, ktery se pohyboval v rozmezi od 32,45% do 45,98% a v ramci odvétvi
se celkova zadluzenost pohybovala nejstabilnéji a to v rozmezi od 30,93% do 37,39%.

V piipadé¢ trokového kryti zjistujeme, jak je podnik schopen splacet své troky
(nédkladové). V piipadé¢ analyzované spoleCnosti tento ukazatel dosahuje pomérné
vysokych hodnot v rozmezi od 2,05 do 30,19, i kdyz z logiky vypoctu vyplyva, ze ¢im
vys$§i je hodnota tohoto ukazatele, tim vetsi je schopnost spole¢nosti splacet uvér, prilis
vysoké hodnoty vyplyvaji spiSe z nepoméru velikosti ndkladovych uroki a zisku pted
zdanénim a uroky, coz je také povazovano za nevyhodu tohoto ukazatele. V ptipade, ze
se tento ukazatel blizi k 1 vSak jiz hrani¢i se skuteCnosti, Ze spolecnost ,,vydéla® prave
pouze na splaceni téchto urokii. Co se ty¢e konkurentt, Konkurent2 dle svych vykaza
nevyuziva bankovnich uvérti a tudiz eviduje nulové nakladové uroky a také tento
ukazatel u néj nelze vyjadrit. Skutecnost, Ze konkurent nema zadné bankovni uvéry ani
nakladové uroky ve svych vykazech a piesto vice nez 93% zadluZeni poukazuje na to,
ze pravdépodobné vyuziva k financovani cizimi zdroji na misto bank své dodavatele,
ktefi mu prostiednictvim odlozeni plateb poskytuji dodavatelské tvéry. Konkurentl
dosahuje pomérné stabilnich hodnot tohoto ukazatele v rozmezi od 3,08 do 6,30, coz
povazuji za rozmezi ptiznivé. V piipadé odvétvi se u tohoto ukazatele jednd pouze o
aritmeticky primér konkurentd a to z divodu nedohledatelnosti potiebnych hodnot pro

vypocet, které v tomto piipad¢ ministerstvo prumyslu a obchodu nezvetejiiuje.
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Ukazatele aktivity
V ptipadé dob obratu je zddouci, aby byly co nejkratsi, v pfipad€ poctu obrati je

situace opacna a je zadouci pocet co nejvyssi.

Tabulka 20 ukazatele aktivity

2009 2010 2012 2013 2014
Analyzovana spole¢nost 70,25 64,95 59,97 76,66 76,38
*g = [Odvetvi 28,29 27,56 27,64 26,09 27,47
3 :% % Konkurentl 100,13 94,02 101,20 94,62 95,12
-c;g N S Konkurent2 140,55 150,17 179,28 197,19 209,14
Konkurent3 71,67 90,16 73,88 121,15 109,09
Analyzovana spole¢nost 22,29 34,90 29,58 55,14 51,50
g § f Odvétvi 56,78 53,22 56,32 69,24 58,27
s '§ % Konkurentl 38,17 56,77 51,53 54,70 43,42
‘;;'j EE Konkurent2 64,35 56,36 70,61 71,45 36,71
Konkurent3 46,37 35,21 48,28 89,71 19,48
L = Analyzovana spolecnost 78,43 67,11 43,79 79,16 84,71
§ o= E Odvétvi 61,98 57,92 63,31 71,65 69,01
g% S [Konkurentl 59,82 87,29 57,68 66,71 52,47
§ 2 2 | Konkurent2 412,19 42511 516,56 539,81 552,74
8 N Konkurent3 106,79 149,78 125,18 189,15 95,03
é Analyzovana spole¢nost | 2,31 2,36 2,89 1,30 1,18
:; > Odvétvi 2,94 2,97 2,88 2,60 2,79
g = Konkurentl 0,86 0,89 1,04 0,95 1,05
g * Konkurent2 0,83 0,80 0,66 0,64 0,62
2 Konkurent3 2,60 2,06 2,34 1,51 2,51

(Zdroj: vlastni zpracovani)
*Zavazky = kratkodobé zavazky, trzby = trzby za zboZzi + trzby za vlastni vyrobky a sluzby

Doba obratu zasob analyzované spolecnosti patii v rdmci konkurentd k tém
niz§im, 1 kdyz vedeni spolecnosti neni s poctem dni, kdy jsou zdsoby drzeny na skladé
uplné spokojeno. V piipadé analyzované spole¢nosti se doba obratu zasob pohybuje
v rozmezi zhruba od 60 do 77 dnt. Tato doba neni nijak hrani¢ni s ohledem na povahu

zboZi, které nepodléha kazivosti ani podobnému, avSak je tfeba si uvédomovat, Ze
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Vv zasobach jsou ,blokovany“ financni prostiedky a také ze samotné ndklady na
skladovani nejsou nijak zanedbatelné polozky. Odvétvi v tomto smyslu opét dosahuje
pohybuje v rozmezi zhruba od 20 dni az do 210 dnt, coz v ptipadé Konkurenta2
znamena, ze zasoby jsou na skladé drzeny témé&f 7 mésict, nez dojde k jejich
vyskladnéni nebo spotiebe.

V piipad€ doby obratu pohledavek neboli doby inkasa odbératelskych faktur se u
analyzované spole¢nosti jednd o dobu v rozmezi zhruba od 23 do 56 dnti. Dle ptilohy
k Gcetni zavérce v roce 2013, kdy dosahla nejvyssi hodnoty, evidovala pohledavky po
lhiité splatnosti ve vysi 3 015 000,-K¢. V ramci odvétvi bylo toto rozmezi vyssi a to
zhruba od 54 do 70 dni. V ramci konkurence dosahl nejnizs§i hodnoty Konkurent3
v roce 2014 ve vysi 20 dnt a nejvyssi hodnoty pak opét Konkurent3 ve vysi témet 90
dnt.

Co se tyc¢e doby obratu kratkodobych zavazk, ta dobte odrazi platebni moralku
spolec¢nosti vii¢i jejim dodavatelim. Analyzovanéd spoleCnost se pohybuje v rozmezi
vyplyva z ptilohy k Gcetni zdvérce v roce 2014, kdy byla tato doba nejvyssi, evidovala
analyzovana spoleCnost zdvazky po lhaté splatnosti ve vysi 4 201 000,-K¢. Odvétvi se
Vtomto sméru pohybovalo vrozmezi o néco niz§im zhruba od 58 do 72 dnd.
Konkurentl byl na tom o néco hif a to srozmezim od 53 do 88 dnl. Zbyli dva
konkurenci dosahovali pomérné¢ vysokych, Konkurent2 az extrémnich hodnot. U
Konkurenta3 se jednalo o rozmezi od 96 dnii do 190 dnii. Nejhiife na tom byl
Konkurent2 v rozmezi od 413 dnd do 553 dni coz znamend, ze dodavatel ¢ekd na
uhradu své faktury az obdobi delsi nez je rok a pil. V piipadé¢ Konkurenta2 se vSak
ziejmé jednd o vyuzivani dodavatelskych uveért, které byvaji zpravidla poskytovany

formou pravé odkladanim plateb.
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Cisty pracovni kapital

Tabulka 21 ¢isty pracovni kapital

2009 2010 2012 2013 2014

a9 Analyzovana spole¢nost 2497 4407 7278 5662 4948
§ f Odvétvi 11847181 | 12274049 | 12 384999 | 13 315604 | 15 282 402

g §« Konkurentl 28250 28906 25574 28818 31295

:‘2 :‘g_ Konkurent2 -15162 -20300 -24227 -22681 -21394
O 2 Konkurent3 1895 496 864 1572 2363
Analyzovana spolecnost 17% 27% 42% 22% 15%

< Odvétvi 26% 28% 26% 25% 26%
2 Konkurentl 30% 28% 30% 32% 37%
ﬁ Konkurent2 -25% -32% -38% -34% -34%
Konkurent3 17% 5% 8% 14% 29%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

V piipad¢ Cistého pracovniho kapitalu pii posuzovani sledujeme v prvni fade,
zda je CPK kladny. Z prvni &asti tabulky je zjevné, Ze zaporného CPK dosahuje v celém
sledovaném obdobi Konkurent2. Ve druhé c¢asti tabulky je pak zachyceno, jakym
procentem se tento CPK podili na celkovych aktivech. V pfipadé analyzované
spole¢nosti se tento podil pohybuje v rozmezi od 15% do 42%. Opét jako v piipadé
vétsiny ukazateld se projevu obdobny rostouci trend do roku 2012 a od roku 2012 trend
klesajici. V roce 2013 tento pokles zpusobilo ptedev§im snizeni polozky zasob a
kratkodobého finan¢niho majetku v rozvaze spolecnosti a také rast kratkodobych
zavazkl. V ramci odvétvi je CPK udrzovan na velice stabilni urovni od 25% do 28%
z aktiv. Nejvyssiho podilu CPK na aktivech dosahuje Konkurentl také v pomérné

v v

Konkurent3 v rozmezi od 5% do 29%.
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3.3.  Vymezeni relevantniho trhu a jeho prognéza

Relevantni trh, na kterém se pohybuje analyzovana spolecnost, je vymezen dle

klasifikace CZ NACE nasledovné:

Tabulka 22 relevantni trh

Sekce NACE SEKCE G - VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY A UDRZBA
MOTOROVYCH VOZIDEL

Oddil 45 - Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych vozidel

Skupina 45.3 - Obchod s dily a prisluSenstvim pro motorova vozidla, kromé motocykli

Trida 45.31 - Velkoobchod s dily a prislusenstvim pro motorova vozidla, kromé motocykla

(Zdroj: mpo.cz, vlastni zpracovani)

Jednou ze smérodatnych veli¢in, kterd zaroven do urcité miry odrazi poptavku

V tomto odveétvi, jsou trzby za prodej zbozi. Spolecnosti plisobici v tomto odvétvi at’ uz

na urovni velkoobchodu nebo maloobchodu prodavaji zbozi, jimz zasobuji zpravidla

pneuservisy, autodilny nebo podobné. Trzby za prodej zbozi jsou tedy rozhodujici a

nejveétsi polozkou z vynost a jejich vyvoj v tomto odvétvi byl nasledujici.

Tabulka 23 trzby za zboZi odvétvi

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej
zbozi (v tis. K¢)

124790088 | 122092312 | 135875250 | 129978871 | 128719122 | 156869615

(Zdroj: Vyroéni zpravy MPO dostupné z mpo.cz, upraveno) .
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(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)
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Z vySe uvedené tabulky a také z nize uveden¢ho grafu a jeho linearniho trendu
lze vycist, ze ve sledovaném obdobi roku 2009-2014 je trend trzeb za prodej zbozi

V odvétvi rostouci

Prognoéza trhu pomoci metod regresni analyzy

V ramci této progndzy vychdzim z trzeb za prodej zbozi analyzované spolecnosti
a odvétvi a vlivu zakladnich makroekonomickych veli¢in na jejich hodnoty. Cilem je
tedy odhadnout neboli progndzovat vyvoj trzeb do budoucnosti tj. na obdobi roku 2015-
2017 a to na zékladé minulosti tj. rok 2009-2014. Za makroekonomické ukazatele
majici vliv na budouci vyvoj trzeb byly zvoleny zaméstnanost, dlouhodobé urokové
sazby, primérna mira inflace a rtist HDP. Hodnoty téchto ukazateli byly ziskany
z databaze MPO a jsou za obdobi roku 2009 -2017. Jako korela¢ni koeficient byl zvolen
Pearsoniv korela¢ni koeficient, ktery nabyva hodnot v intervalu od -1 do 1. Pomoci
tohoto koeficientu byla tedy vyjadiena vzdjemny vztah neboli zavislost zvolenych
makroekonomickych veli¢in a trzeb za zbozi v odvétvi.

Nasledujici tabulka zachycuje jednotlivé makroekonomické veli¢iny a jejich
korelaci vyjaddifenou pomoci Pearsonova korelacniho koeficientu a jak je patrné,
nejvyssi korelaci pozorujeme u zaméstnanosti, ktera ma tedy nejvetsi zavislost

k trzbam.

Tabulka 24 Pearsontv koeficient

PEARSON Koeficient
Rist HDP 0,41768513
Primérna mira inflace -0,44672066
Zaméstnanost 0,58890282
Dlouhodobé urokové sazby -0,72731513

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z mpo.cz)

Na zaklad¢ vySe zminéné zaméstnanosti budou zkoumany jednotlivé trendy a to

line4rni, kubicky, kvadraticky a exponenciondlni.
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Linearni y =7555961,1785x + 132 792 240,0471
R?=0,3468
O
o— ¢ O ¢ Radyl
——Linearni
(Rady1)
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Graf 7 linearni trend

(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)

V piipad€ prvniho, linedrniho trendu je index determinace na urovni 0,3468, coz

neptedstavuje nijak zvIast’ vysoké ¢islo.

Exponencionalni

y =132 235 249,0729e%055%
R*=0,3656

©®

o— T @

¢ Radyl

Expon. (Rady1)

0 1 2

Graf 8 exponencionalni trend
(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)

V porovnani s linearnim trendem dosahuje exponencionalni trend o néco vyssi

index determinace a to jak Vv porovnani strendem linearnim tak také v porovnani

s trendem kvadratickym.

Kvadraticky

y =957 888,9400x? + 7 954 597,7878x + 131
896 275,2406

R?=0,3479
<&

o %

¢ Radyl

—— Polyg. (Rady1)

0 1 2

Graf 9 kvadraticky trend

(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)
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Vibec nejvyssi index determinace je v ptipadé trendu kubického. Vzhledem

k tomu, zZe se vSak nejedna o monotonni funkcei, existuje riziko zkresleni.

y =-10 202 629,9711x3 - 3470 509,4457x> + 19

Kubicky
401 882,1068x + 132 146 141,5212
R2=0,4302
<
¢ Radyl
—— Polyg. (Rady1)
-2 -1 0 2
Graf 10 kubicky trend

(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)

Tabulka 25 jednotlivé trendy, dopodty

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Linearni 125236278,9 | 135814624,5 | 140348201,2 | 138837009 | 142614990 | 135059028,4 | 133547836,2
Index ristu trhu 102,47% 108,45% 103,34% 98,92% | 102,72% 94,70% 98,88%
Priumér 101,36%
Exponencialni | 125108645,8 | 135198291,4 | 139767807,3 | 138227727,8 | 142110159 | 134451363,8 | 132969865,4
Index ristu trhu 102,24% 108,06% 103,38% 98,90% | 102,81% 94,61% 98,90%
Primér 101,27%
Kvadraticky 124899566,4 | 135231376,6 | 140808762 | 138873002,4 | 143856085 | 134368864,6 | 132701313,9
Index ristu trhu 101,84% 108,27% 104,12% 98,63% | 103,59% 93,41% 98,76%
Primér 101,23%
Kubicky 119476379,9 | 138698644,5 | 137874884,2 | 140222774,6 | 129088249 | 137378889,3 | 134041422
Index ristu trhu 94,69% 116,09% 99,41% 101,70% 92,06% 106,42% 97,57%
Primér 101,13%

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na zaklad¢ nejlepSiho indexu determinace a také na zdkladé¢ porovnéni

teoretickych trzeb se skutenymi v minulém obdobi, kdy se nejvice blizila skute¢nost

roku 2009-2014 s teoretickymi trzbami tohoto trendu za toto obdobi, byl vybran trend

exponencionalni. Porovnani teoretickych trzeb ziskanych za pomoci exponencionédlniho

trendu s trzbami v minulosti skute¢né dosazenymi zachycuje nasledujici graf.
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Porovnani - exponencionalni
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Graf 11 porovnani trendu a skute¢nosti — linearni
(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade regresni analyzy)

Vyvoj trzniho podilu analyzované spole¢nosti

To jakou casti se analyzovana spole¢nost podilela na trzbach celého odvétvi,

které je vymezeno podle CZ NACE 45 znazornuje trzni podil. Z nize uvedené tabulky

muzeme vypozorovat, ze do roku 2012 analyzovana spoleCnost sviij trzni podil

zvySovala a to v dusledku zejména rostoucich trzeb, svého potencionalniho maxima

vSak v roce 2012 dosahla a od tohoto roku je znat klesajici tendence.

Tabulka 26 trzni podil

2009 2010 2012 2013 2014
Trzby odvétvi (v tis. K¢) 124790088 | 122092312 | 129978871 | 128719122 | 156869615
Index ristu trhu 0,9784 1,0646 0,9903 1,2187
Trzni podil 0,0269% 0,0307% 0,0383% 0,0263% 0,0243%
Index rustu trzniho podilu 1,1437 1,2471 0,6851 0,9272
Primér 1,000775

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti a mpo.cz)
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4.  Vlastni navrhy reSeni

Posledni ¢ast této diplomové prace je ¢ast vlastnich nadvrhi feSeni. V této Casti
budou jiz provadény jednotlivé vypocty, které jsou nezbytné a pripravného charakteru
pro nasledné sestaveni finan¢niho planu vykazu zisku a ztraty, rozvahy a vykazu
penéznich tokli. VSechny tyto vykazy budou sestaveny pro obdobi tii let, konkrétné let
2015-2017 a to pro variantu planu jak pesimistickou tak optimistickou. Celému
sestaveni financniho planu ptfedchazi analyza a progndza generatort hodnoty, které
budou tvoftit kostru finan¢niho planu, jehoZ postup sestaveni se bude opirat o teoreticka

vychodiska, kterd predstavuji prvni ¢ast této diplomové prace.

4.1. Prognoéza trzeb analyzované spole¢nosti

V nasledujici tabulce je jiz zachycena progndza, tedy piedpokladany budouci
vyvoj analyzované spole¢nosti, jejich trzeb i trzniho podilu a to tak, jak vyplynula
Z regresni analyzy.

Prognoza trzeb bude zpracovana ve dvou variantach, ve variant¢ pesimistické a
optimistické. Taktéz budou sestaveny dva finan¢ni plany podle téchto variant trzeb. Ne
vzdy se situace vyviji dle pozitivnich pfedstav, proto povazuji za dulezité zpracovat i
variantu, kdy se situace nebude vyvijet Zadoucim zptsobem a kdy trzby nebudou rtst.

Jak vyplyva znize uvedené tabulky, na zaklad¢ regresni analyzy, ktera
zohlednila nejen odvétvi, ale také vliv vybranych makroekonomickych ukazateld, trzby
analyzované spolecnosti se dle této varianty budou vyvijet v progndézovaném obdobi
klesajicim zplisobem, tedy se zdpornym tempem ristu trzeb. Z tohoto divodu bude
tento vyvoj povazovan za pesimisticky a z téchto trZzeb sestaveny finan¢ni plan za

variantu planu pesimistickou.
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Tabulka 27 prognoza trzeb

2015 2016 2017
Trzby odvétvi (v tis. K¢&) 142110159,3 134451363,8 132969865,4
Index ristu trhu 1,028087212 0,94610663 0,988981157
TrZzni podil 0,02484% 0,02486% 0,02488%
Index ristu trzniho podilu 1,000775 1,000775 1,000775
Trzby podniku (v tis. K¢) 35302 33425 33082
Tempo ristu trzeb 2,89% -5,32% -1,03%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti a mpo.cz)

4.2. Analyza a prognéza generatoru hodnoty

(o4

V ramci této kapitoly se zaméfime na analyzu minulosti a prognézu

budoucnosti tzv. generatori hodnoty. Tento pojem je spojovan piedevSim se

stanovenim hodnoty podniku, avSak vramci této diplomové priace budou vybrané

generatory slouzit jako pilife pro nasledné sestaveni obou variant finan¢niho planu.

V nasem ptipad€ se jedna o trzby za prodej zboZi, ziskovou marzi a investice do

dlouhodobého majetku a pracovniho kapitdlu. Nize uvedeny postup a vycisleni

jednotlivych generatori hodnoty v této kapitole se vztahuje k optimistické varianté

vyvoje trzeb, ktera bude rozebrana podrobnéji.

4.2.1. Triby za prodej zbozi

V piipad¢ trzeb, které byly planovany pomoci regresni analyzy, pocitala

progndza s klesajicimi trzbami a proto je povazovana za progndzu pesimistickou. Jako

optimisticka byla zvolena varianta pomoci praimérného tempa ristu za minulost a plan,

které bylo na trovni 3,31%, do budoucna tedy tato varianta pocita s tim, Ze se trzby

budou meziro¢né zvySovat pravé o 3,31%.

Tabulka 28 trZby za prodej zboZi v tis. K¢ — optimisticka varianta

Trzby za prodej zboZi 2009 | 2010 | 2012 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
v tis. K¢ 33524 (3751349806 | 33791 |38185 3944840753 |42 101
Rocni tempo riistu (index) 0,1190 | 0,3277 | -0,3215 | 0,1300 | 0,0331 | 0,0331 | 0,0331
Primeérné tempo ristu za
minulost a plan 3,31% 3,31%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)
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Tabulka 29 trzby za prodej zboZi v tis. K¢ - pesimisticka varianta

Trzby za prodej zboZi 2009 2010 | 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Trzby za prodej zbozi 33524 | 37513149806 | 33791 |38185| 35302 | 33425 3082
Rocni tempo riistu (index) 0,1190 | 0,3277 | -0,3215 | 0,1300 | -0,0755 | -0,0532 |-0,0103
Priimérné tempo ristu za
minulost a plan 3,31% -4.67%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti a regresni analyzy)

Zporovnani dvou vySe uvedenych tabulek je zfejmy odliSny vyvoj
prognozovanych trzeb v obdobi roku 2015-2017. Zatimco optimistickd varianta pocita
S meziro¢nim primérnym rastem vice nez 3%, varianta pesimistickd pocitd naopak

A4

S meziro¢nim primérnym poklesem vySSim nez 4%.

4.2.2. Ziskova marze

Ziskova marze, jako dalsi z generatorti hodnoty je vycislena dvéma zpusoby a to

shora a zdola, ptiCemz z obou vypocti musime dosdhnout stejného vysledku.

Vypocet ziskové marze shora

Vypocet ziskové marze shora je povazovan za zpusob jednodusi, ktery vsak
nedava tak detailni ptehled o jednotlivych hodnotéach a jejich vyvoji, které do vypoctu

vstupuji.

Tabulka 30 ziskova marze shora

Vypocet ziskové marZe shora 2009 2010 2012 2013 2014
Ziskova marZe (z provozniho VH) 11,34% 11,96% 11,66% | 9,07% | 4,96%
Priumeér 9,80%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)

Jak vyplyva z vyse uvedené tabulky, ziskovd marze se od roku 2009 do roku

2012 pohybovala pozvolna mezi 11 a 12 procenty, Vv poslednich letech vSak skokové

cvwvr

primérnou hodnotu, ktera je ve vysi aritmetického primeéru za obdobi na tirovni 9,80%.
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Vypocet ziskové marze zdola

vvvvvv

ze poskytuje lepsi prehled o vyvoji jednotlivych polozek, které do vypoctu ziskové
marze vstupuji. Pokud tedy provadime hlubsi analyzu, snadnégji zjistime, jaké polozky

maji vliv na dany stav a vysi ziskové marze.

Tabulka 31 ziskova marzZe zdola

Vypocet ziskové marzZe zdola 2009 2010 2012 2013 2014

Obchodni marze 42,78% 43,98% 43,95% 41,75% 38,14%
Pfidana hodnota 31,62% 33,06% 31,79% 29,54% 26,32%
Osobni naklady 19,13% 20,52% 17,96% 19,71% 20,94%
Dan¢ a poplatky 0,69% 0,23% 0,15% 0,15% 0,18%
Ostatni provozni polozky 0,46% 0,34% 2,02% 0,61% 0,24%
Ziskova marze (z provozniho VH) 11,34% 11,96% 11,66% 9,07% 4,96%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Jak vyplyva z posledniho tadku vySe uvedené tabulky, bylo dosazeno stejnych
hodnot jako v ptipadé vypoctu ziskové marze shora.

Opét vidime, Ze od roku 2012 dochézi k vyraznému poklesu ziskové marze, diky
tomuto vyjadieni ziskové marze shora jiz miizeme snadnéji odhalit pfi¢inu. V roce 2013
bylo v porovnani s rokem 2012 dosazeno niz$iho procentualniho podilu na trzbach u
obchodni marze a pfidané hodnoty, naopak Vv pfipadé osobnich nakladti se podil na
trzbach zvysil. Obdobné v roce 2014 kdy doslo k dalsimu poklesu ziskové marze, opét
Klesl podil na trzbach u obchodni marze, pfidané hodnoty, opét byl zvySen procentualni
podil na trzbach u osobnich nakladi a v tomto ptipad¢ také u dani a poplatki.

Ziskova marze vypocitand obéma zplsoby bude nabyvat v ramci obou variant,
jak optimistické, tak také pesimistické stejnych hodnot a to z divodu toho, ze je
planovana na zakladé minulosti a to jako aritmeticky primér pravé v minulosti

dosazenych hodnot.

Prognéza ziskové marze

Po analyze minulosti nasleduje prognéza budoucnosti ziskové marze a
jednotlivych polozek, které ji tvofi. Pro vypocet budoucnosti je smérodatny vyvoj
minulosti, proto se v budoucnu ptedpoklada, ze se ziskova marze bude vyvijet na

konstantni urovni aritmetického priméru dosazenych hodnot v minulosti.
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Tabulka 32 prognéza ziskové marze

Prognoéza ziskové marZe zdola 2015 2016 2017

Obchodni marze 42,12% 42,12% 42,12%
Pfidana hodnota 30,46% 30,46% 30,46%
Osobni naklady 19,65% 19,65% 19,65%
Dané a poplatky 0,28% 0,28% 0,28%
Ostatni provozni polozky 0,73% 0,73% 0,73%
Ziskova marze (z provozniho VH) 9,80% 9,80% 9,80%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Jak vyplyva z vyse uvedené tabulky, ziskova marze se v prognézovaném obdobi
roku 2015-2017 bude pohybovat na urovni 9,80%, v porovnani s rokem poslednim, tedy
s rokem 2014 se jedna o témét dvojnasobnou hodnotu. I kdyz ziskova marze se v letech
2009-2012 pohybovala nad 11%, v poslednich dvou letech prudce klesala, coz mélo
vliv 1 na vysledny aritmeticky primér, na zakladé¢ kterého byla ziskovd marze

prognozovana.

Provozni vysledek hospodafeni

Na zaklad¢ vypoctl ziskové marze mizeme také dopocitat prognézu provozniho
vysledku hospodateni a to za pomoci procentudlniho podilu jednotlivych polozek na
trzbach nasobeného progndézovanymi trzbami. Kazda polozka byla tedy procentudlné
vyjadiena svym podilem na trzbach v jednotlivych letech minulosti, poté byl stanoven
prumér dosazenych hodnot a tento primér bran jako konstantni procentualni podil,
jakym se tato polozka bude podilet na trzbach v budoucnosti. Jednodussim zptsobem
jak provozni vysledek hospodaieni dopocitat je pak soucin procentudlniho vyjadieni
ziskové marze a trzeb v ptisluSném roce.

Nize uvedené tabulka zachycuje postup tohoto vypoctu v piipadé optimistické

varianty, ktera se odviji od rostoucich trzeb v prognéze.
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Tabulka 33 provozni VH — optimisticka varianta

Prognéza provozniho vysledku hospodaieni 2015 2016 2017
Obchodni marze 16616 17165 17733
Vykony 371 384 396
Vykonova spotieba 4970 5134 5304
Osobni naklady 7753 8009 8274
Dané a poplatky 111 115 118
Ostatni provozni polozky 289 298 308
Provozni vysledek hospodai‘eni (v tis. K¢) 3865 3993 4125

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Nasleduje pak vycisleni provozniho vysledku hospodafeni tentokrat pro

pesimistickou variantu, ktera pocita s klesajicimi trzbami v prognéze.

Tabulka 34 provoezni VH - pesimisticka varianta

Prognoza provozniho vysledku hospodareni 2015 2016 2017
Obchodni marze 14869 14079 13934
Vykony 332 315 311
Vykonova spotieba 4447 4211 4168
Osobni naklady 6938 6569 6502
Dané a poplatky 99 94 93
Ostatni provozni polozky (zména rezerv) 259 245 242
Provozni vysledek hospodareni (v tis. K¢) 3459 3275 3241

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Vyse uvedené tabulky zachycuji provozni vysledek hospodateni, jeho vyjadieni
a jednotlivé polozky do n¢j vstupujici. Vzhledem k tomu, Ze vétSina téchto polozek je
progndézovana na zaklad¢ procentudlniho podilu z trzeb, je ziejmé, ze v jednotlivych
variantach, které vychdzeji z rozdilnych trzeb, budou nabyvat odliSnych hodnot.

Jak vyplyva z vySe uvedenych variant provozniho vysledku hospodateni,
varianta pesimistickd nabyvd u vSech sledovanych polozek pravé z diavodu jejich
provozni vysledek hospodateni, v prvnim roce prognozy zhruba o 406 000,-K¢&, v roce
druhém jiz o 718 000,-K¢ a v poslednim roce prognozy o 974 000,-K¢&. V obou

variantach vSak zlstavaji provozni vysledky hospodateni kladné.
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4.2.3. Investice do pracovniho kapitalu

Pii prognézovani pracovniho kapitdlu vychazime z ukazateli dob obratu, kdy
poméfujeme danou polozku pracovniho kapitdlu s dennimi trzbami. Nejprve je nutné
analyzovat minulost a za toto obdobi byly vypoéteny nize uvedené hodnoty dob obratu

zasob, pohledavek a zavazkd.

Tabulka 35 doby obratu

Doby obratu ve dnech (vztaZeno k trzbam za zbozi, ve dnech) | 2009 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014
Zasoby 70,80 | 65,67 | 60,43 | 80,30| 77,34
Pohledavky (celkem) 22,47| 35,29| 29,81 | 55,58| 52,15
Kratkodobé zavazky 79,05| 67,85| 44,13 | 79,79| 85,77

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Jak je vidét z vySe uvedené tabulky a jiz vyplynulo z finan¢éni analyzy,
V porovnani s konkurenty, analyzovana spole¢nost nedosahuje nijak extrémnich hodnot
dob obratu. Co se ty¢e doby obratu pohledavek v letech 2009-2012 analyzovana
spolec¢nost inkasovala od svych odbérateli vétsSinou do mésice, tedy 30 dni, sama vSak
jak je vidét z doby obratu kratkodobych zavazki, tak rychle svych dodavatelim
zavazky neuhrazovala a i kdyz se jeji platebni schopnost v tomto ohledu do roku 2012
ZlepSovala, od roku 2013 jiz rostla, coz ptisuzuji zhorSeni finan¢ni situace spole¢nosti,
kdy hodn¢ investovala a doslo k pomérné rapidnimu poklesu trzeb.

Po analyze minulosti, nasleduje vy¢isleni téchto dob v budoucnosti. Jak vyplyva
Z nize uvedené tabulky, hodnoty dob obratu jsou v jednotlivych letech progndzy

konstantni a na Grovni aritmetického praméru z hodnot dosazenych v minulosti.

Tabulka 36 prognoza dob obratu

Doba obratu ve dnech (vztaZeno k trzbam za zboZi, ve dnech) 2015 2016 2017

Zéasoby 70,91 70,91| 70,91
Pohledavky (celkem) 39,06| 39,06| 39,06
Kratkodobé zavazky 71,32 71,32 71,32

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)

Zejména v piipad¢é pohledavek aritmeticky primér ovlivnily posledni dva roky,
kdy se platebni moralka odbératelt zhorSila a také vysledny primér je blizko 40 dniim.

Doba obratu zasob je témét na hodnoté 71 dnil, coz znamend, Ze jsou zasoby vazany
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vice nez dva mésice, coz i v piipade€, Ze analyzovana spolecnost neskladuje zbozi, které
by bylo néjak ohrozovano kazivosti, povazuji pomérn¢ za dlouhou dobu.

Takto vycislené doby obratu jsou spole¢né pro obé zminéné varianty, jak pro
variantu pesimistickou tak optimistickou a to z divodu toho, Ze vychazeji z minulosti a
planuji se ve vSech letech prognézy na konstantni tirovni ve vysi aritmetického priméru

hodnot dosazenych v minulosti.

Za pomoci vycislenych dob obratu miZzeme pak pomérné snadno vy¢islit také
polozky zasob, pohledavek a kratkodobych zavazki a to opacnym postupem vypoctu,
tedy sou¢inem doby obratu s dennimi trzbami. Vzhledem k tomu, Ze jsou zjisténé doby
obratu ndsobeny dennimi trZzbami, budou konecné hodnoty zasob, kratkodobych
zévazki a pohledavek nabyvat pro jednotlivé varianty pesimistickou a optimistickou
odlisnych hodnot, coZ se promitne niZe pti vypoctu pracovniho kapitalu.

V nize uvedené tabulce je zachycen propocet provozné nutnych penéz, tedy
penéz v pokladné a na bankovnich uctech, které jsou nutné k udrzeni provozu
spolecnosti. Z této logiky bude také vychazet financni plan, ktery poukaze nejen na to,
kolik penéznich prostfedki bude mit analyzovana spole¢nost k dispozici, ale také kolik
Ztéchto penéz je nutnych k zabezpeCeni provozu a zda je vibec jejich vysSe
k zabezpeceni provozu postacujici. V navaznosti na uvedené také v planované rozvaze
budou vyc¢isleny provozné nepotiebné penézni prostiedky, tedy ty nad ramec provozné
nutnych. Tyto provozné nutné penize jsou vycisleny za pomoci provozné¢ nutné
likvidity, kterd je stanovena jako aritmeticky primér hotovostni likvidity v odvétvi a je

zde uvedena z davodu analyzy likvidity a budouci platebni schopnosti podniku.

Tabulka 37 provozné nutné penize

Provozné nutné penize (v tis. K¢) 2009 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014

Penize (pokladna + ucet) v rozvaze 1173 957 898 397 312
Likvidita (penize / kratkodobé zavazky) skute¢na 0,16 0,14 0,15 0,05 0,03
Provozné nutna likvidita 0,17| o0,17| 0,17| 0,17| 0,17
Provozné nutné penize 1251 | 1202| 1038| 1273| 1547

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)

Jak vyplyva z vySe uvedené tabulky, potfeba provozné nutnych penéz se zvysuje

a vroce 2014 byla suverénné nejvyssi, za sledované obdobi se zvysila z 1 251 000,-K¢
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na 1 547 000,-K¢&. V porovnani s icetnimi vykazy téchto let analyzované spole¢nosti, je
vsak patrné, ze analyzovand spolecnost zdaleka neméla k dispozici tolik penéznich
prostfedkd, jaké by dle vySe uvedenych vypocti k zabezpeCeni svého provozu
potiebovala.

Prognéza provozné nutnych penéz je pak opét soucinem provozné nutné
likvidity a kratkodobych zavazka, které byly naplanovany vySe v prognéze pracovniho
kapitalu. Provozné nutna likvidita je konstantni a pro ob¢ varianty jak pesimistickou,
tak optimistickou stejnd, provozné nutné penize se pak odliSuji v ndvaznosti na odliSnou

vysi kratkodobych zavazki, které se meénily v zavislosti na trzbach.

Tabulka 38 prognéza provozné nutnych penéz

Progno6za provozné nutnych penéz 2015 2016 2017

Provozné nutna likvidita 0,17 0,17 0,17
Provozné nutné penize — pesimisticka varianta 1189 1126 1114
Provozné nutné penize — optimisticka varianta 1329 1372 1418

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Ve vyse uvedené tabulce je vyjadiena potieba provozné nutnych penéz pro obé
varianty a jak je patrné s klesajicimi trzbami se tato potieba v piipadé pesimistické
varianty snizuje. Naopak v ptfipad¢ varianty optimistické je patrny rast potieby
provozné nutnych penéz, které bude analyzovana spolecnost potiebovat k zabezpeceni
provozu. Pesimisticka potifeba provozné nutnych penéz se od té optimistické lisi v roce

2015 zhruba 0 10%, v roce 2017 je to jiz vice nez 20% rozdil.

Na zaklad¢ vypoctu jednotlivych polozek je v dalsi tabulce vyjadien pracovni
kapital pro ob¢ varianty planu. Jednotlivé polozky byly dopocitany z vySe uvedeného
vztahu pro dobu obratu jednotlivych poloZzek pracovniho kapitdlu a polozky ostatnich
pasiv i aktiv byly ponechany v konstantni vys$i, ve které byly vykazany v rozvaze
posledniho roku minulosti, tedy roku 2014. Pfesny vypocet ma oporu v teoretické ¢asti

této prace.
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Tabulka 39 pracovni kapital — optimisticka varianta

Pracovni kapital (tis. K¢) 2015 2016 2017

Zéasoby 7770 8026 8292
Pohledavky 4280 4421 4568
Penézni prostredky provozné nutné 1329 1372 1418
Ostatni aktiva (¢asové rozliSeni aktivni) 103 103 103
Kratkodobé zavazky 7815 8073 8340
Ostatni pasiva (Casové rozliSeni pasivni) 138 138 138
Pracovni kapital 5528 5713 5903

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

Nasleduje obdobny vypocet pro pesimistickou variantu.

Tabulka 40 pracovni kapital - pesimisticka varianta

Pracovni kapital (tis. K¢) 2015 2016 2017

Zasoby 6953 6584 6516
Pohledavky 3830 3626 3589
Penézni prostiedky provozné nutné 1189 1126 1114
Ostatni aktiva (Casové rozliSeni aktivni) 103 103 103
Kratkodobé zavazky 6993 6622 6554
Ostatni pasiva (¢asové rozliSeni pasivni) 138 138 138
Pracovni kapital 4944 4679 4631

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

V porovnani s pesimistickou variantou, varianta optimistickd dosahuje podstatné
vysSiho pracovniho kapitdlu, takze bude spoleCnost disponovat vétSim mnozstvim
prostiedkit pro zabezpeceni jejiho chodu. V obou variantach zlstavaji stejné polozky
ostatnich aktiv a pasiv, ale v ostatnich polozkach se podstatn¢ 1isi a to z diivodu toho, ze
jsou tyto polozky planovany z trzeb. Optimisticka varianta navic pocita s postupnym
rustem téchto polozek, naopak varianta pesimisticka s jejich poklesem. Také vysledna
hodnota pracovniho kapitdlu téchto variant se od sebe li§i v jednotlivych letech
progndzy ¢im dal tim vic. V roce 2015 se lisi zhruba o 584 000,-K¢, v roce 2017 jiz o

1272 000,-K¢, coz je o vice nez dvojndsobek.

V ramci investic do pracovniho kapitalu byly také vycisleny koeficienty
naroc¢nosti rastu trzeb na rist pracovniho kapitalu, které se vyjadiuji jako podil zmény
pracovniho kapitdlu a zmény trzeb za celé obdobi minulosti tj. vZdy rozdil roku 2014 a

2010. Pro obdobi minulé tedy roky 2009-2014 byl vy¢islen na urovni 73,02% cozZ je
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pomérné vysoka naroc¢nost, kterou prisuzuji predevSim narlstajicim trzbam, ale také
pfevazna cast polozek tvoficich pracovni kapital nartstala (zejména zasoby a
pohledéavky). Progn6zované obdobi roku 2015-2017 pak pocita v ptipadé obou variant

s koeficientem na urovni podstatné nizsi a to 14,10%.

4.2.4. Investice do dlouhodobého majetku

Investice ptredstavuji pojem, bez kterych by mohla spole¢nost tézko do budoucna
fungovat a obstat v konkuren¢nim boji. Analyzovana spole¢nost v minulosti zna¢né
investovala, jak je jiz n€kolikrat uvedeno v analytické ¢asti této diplomové prace.

Analyzovana spolecnost ve své rozvaze vykazuje ze stalych aktiv pouze
dlouhodoby hmotny majetek jako celek bez rozliSeni. Z informaci ze spole¢nosti vsak
vime, ze se jedna pfevazné o stavby a také o dva pozemky.

Nasledujici tabulka zachycuje vypocet netto a brutto investic, kdy investice netto
neboli isté investice jsou ziskany rozdilem stavu majetku ke konci roku v daném roce a
v roce predchozim. Investice brutto pak zahrnuji navic odpisy. Koeficient naro¢nosti
rustu trzeb byl vyc¢islen pro obdobi 2003-2012 zamérné a to z ditvodu, Ze pro sledované
obdobi 2009-2014 dosahoval nerealn¢ vysokych hodnot pravé diky zminéné nékolika
milionové investici. Proto bylo nutné obdobi pro potieby tohoto vypoctu prodlouzit.
Tento koeficient byl obdobné jako u pracovniho kapitdlu vycislen jako podil zmény

dlouhodobého hmotného majetku a zmény trzeb za zvolené obdobi.

Tabulka 41 dlouhodoby hmotny majetek — minula investiéni naro¢nost

Dlouhodoby hmotny majetek 2009 | 2010 | 2012 2013 2014
Stav majetku ke konci roku 4574 4551 | 3895| 12840| 18615
Odpisy 460 630 719 329 1057
Investice netto -23| -656 8945 5775
Investice brutto 607 63 9274 6832
Investi¢ni naro¢nost rastu trzeb 2003-2012 8,52%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)

Po analyzovani investi¢ni naro¢nosti a vitbec vyvoje investic do dlouhodobého

hmotného majetku v minulosti, nasleduje vycisleni ptiriistku trzeb od konce roku 2014
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do roku 2017. Tento ptiristek byl pro pesimistickou variantu zaporny, z divodu toho,

ze v roce 2017 dosahovaly trzby hodnoty nizsi, nez jak tomu bylo v roce 2014.

Tabulka 42 prirustky trzeb

Optimisticka varianta Pesimisticka varianta

Prirustek trzeb 2014-2017 3916 000,-K¢ -5 103 000,-K¢

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

v’ o

Vynasobenim tohoto piiristku se zminénym koeficientem ziskame odhad
investic pro rust trzeb na obdobi prognézy. Spolecnost by méla tedy investovat dle
tohoto vypoctu ve varianté optimistické alesponi 333 570,-K¢. Kazdy rok progndzy tedy
111 190,-K¢&. V ptipadé varianty pesimistické, by investovat vzhledem Kk zapornému

odhadu investic, viibec neméla.

Tabulka 43 odhad novych investic 2015-2017

Majetek Koeficient naro¢nosti - Odhad investic pro rist trzeb 2015-
minulost 2017

DHM optimisticka varianta 8,52% 333 570,-K¢

DHM pesimisticka varianta 8,52% -434 650,-K¢&

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)

Nize uvedena tabulka jiz predstavuje prognézu investic do dlouhodobého
hmotného majetku a vycisluje ztistatkovou hodnotu, ve které bude poté vstupovat do
finan¢niho planu. Polozka odpist ziistava po celou dobu konstantni a to na Grovni, ve
které byla vykézéna v poslednim roce minulosti, tedy v roce 2014. Zlstatkova hodnota
ve druhém fadku se odviji opét od posledni hodnoty vykazané v rozvaze roku 2014 a
postupné je sniZovana praveé o zminé€né odpisy. Investice netto ptredstavuji vySe uvedeny
odhad investic Vv jednotlivych letech prognoézy a investice brutto jsou pak souctem
investic netto a odpisti. Pofizovaci hodnota k 31.12 je pak hodnota brutto, kterd je
postupné v jednotlivych letech zvySovana o hodnotu potizovaci k 31.12 z ptfedchoziho
roku. Dulezitou roli hraje pak polozka celkovych odpist, ktera spolu se zistatkovou
hodnotou v poslednim tadku tabulky vstupuje do finanéniho planu rozvahy, vykazu
zisku a ztraty i penézniho toku. Odpisy celkem piedstavuji soucet pivodnich a novych

odpisti a zlstatkova hodnota daného roku pak ptedstavuje soucet této hodnoty z roku
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predchoziho a investic netto. V ndvaznosti na rozdilny prirGstek trzeb a odhad
budoucich investic, se také prognéza dlouhodobého hmotného majetku jednotlivych
variant bude li§it. Rozdilny vyvoj trzeb ovlivni vyvoj dlouhodobého hmotného majetku
a dle variant bude vstupovat do planu rozvahy v odli$né vysi. Jak naznacuji tabulky nize
uvedené, optimisticka varianta rozvahy bude vykazovat vys§i hodnoty DHM nez
varianta pesimisticka. V odlisné hodnoté v navaznosti na DHM budou do vykazu zisku
a ztraty také vstupovat odpisy, v piipadé optimistické varianty budou odpisy v letech
2016 a 2017 vyssi nez v piipad¢ varianty pesimistickeé.

Také v ptipad¢ investic do dlouhodobého hmotného majetku je ziejmy opacny

trend jednotlivych variant a to v pifipadé¢ optimistick¢ varianty trend v progndze

rostouci.

Tabulka 44 dlouhodoby hmotny majetek — prognoéza optimisticka varianta

Dlouhodoby hmotny majetek 2014 2015 2016 2017

Puvodni - odpisy 1057 1057 1057 1057
- zistatkova hodnota 18615 17558 16501 15444

Novy - investice netto 111 111 111
- investice brutto 1168 1207 1247
- potizovaci hodnota k 31. 12. 1168 2375 3623
- odpisy (1/30 z pofizovaci hodnoty k 1.1.) 0 39 79

Celkem - odpisy 1057 1096 1136
- zustatkova hodnota 18615 18726 18837 18949

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat spole¢nosti)

V piipad¢ varianty pesimistické pak v progndze trend klesajici.

Tabulka 45 dlouhodoby hmotny majetek - prognéza pesimisticka varianta

Dlouhodoby hmotny majetek 2014 2015 2016 2017

Pavodni - odpisy 1057 1057 1057 1057
- zlstatkova hodnota 18615 17558 16501 15444

Novy - investice netto -144 -144 -144
- investice brutto 912 943 974
- potizovaci hodnota k 31. 12. 912 1855 2828
- odpisy (1/30 z potizovaci hodnoty k 1.1.) 0 30 62

Celkem - odpisy 1057 1087 1119
- zlstatkova hodnota 18615 18470 18325 18180

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat spole¢nosti)
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4.2.5. Dalsi predpoklady a cile finan¢niho plinu

Ob¢ varianty finan¢niho pldnu budou vychazet z urcitych predpokladd, které
budou do jisté miry predikovat vysi nebo vyvoj nékterych jeho polozek. V prvni fad¢ se
tyto ptedpoklady tykaji polozek, které budou do planu vstupovat ve stejné vysi, v jaké
byly vykazany v poslednim znamém roce, tedy v roce 2014 a to po celé planované
obdobi v této konstantni vysSi. Jednd se naptiklad o polozky ostatni aktiva a pasiva,
zékladni kapital a rezervy, dlouhodobé zavazky nebo polozky vstupujici do finan¢niho
vysledku hospodateni. Tyto polozky se obvykle neplanuji, protoze by to bylo zna¢né
obtizné a nejsou pro dalsi vyvoj spolecnosti rozhodujici.

V navaznosti na vySe uvedeny predpoklad poloZzek finan¢niho vysledku
hospodareni, bude tento také konstantni a ve stejné vysi za celé obdobi progndzy.
Vzhledem k tomu, Ze ve vSech minulych letech vzdy pievySovaly finanéni naklady (v
dasledku kurzovych ztrat) financni vynosy (v dusledku kurzovych ziskll) a finan¢ni
vysledek hospodatfeni byl tedy vzdy v minulosti zéporny, je zde tady také tento
piedpoklad zaporného finan¢niho vysledku hospodaieni v prognoze.

Dalsi predpoklad se tyka dob obratu zasob, pohledavek a kratkodobych zavazk
a s nimi spojenou vysi téchto polozek pracovniho kapitalu. Veskeré tyto doby obratu
V celé prognodze pocitaji s konstantni dobou a to ve vysi aritmetického priméru z hodnot
dosazenych v minulosti. Je zde tedy piedpoklad neménnych hodnot téchto dob
V prognoze a samotnd vyse zasob, pohledavek a kratkodobych zavazkl se pak jiz méni
Vv zavislosti na trzbach, kterymi jsou tyto doby obratu nasledn¢ nasobeny.

Predpoklad neménného vyvoje pro prognozu je také u sazby dan€ z pifijmu a
procenta nakladu ciziho kapitalu, kdy ob€ zminéné jsou ve vysi aritmetického priméru
z minulosti.

Mimo piedpoklady, ze kterych bude plan vychazet, jsou stanoveny také cile,
kterych by mélo byt dosazeno. Jak jiz bylo v ramci této diplomové prace zminéno,
predevsim vySe kratkodobého finan¢niho majetku (resp. cash flow) a z n&j vyplyvajici
uroven okamzité likvidity nebyla v minulosti idedlni. Obecné, jak je z financni analyzy
patrné, dochazelo dle vyvoje pomérovych ukazatelli od roku 2012 ke zhorSeni finan¢ni
situace analyzované spoleCnosti s tim, ze v letech 2012-2013 doslo k vyraznému

zhorSeni a v nasledujicich letech 2013-2014 k dal$imu vyraznéj$imu zhorSeni témét
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vsech analyzovanych pomérovych ukazateli. Tyto dvé meziro¢ni obdobi predstavovaly
pokles rentabilit (v ptipadé ROE az do zaporné hodnoty), pokles likvidit (v ptipadé L1
az na minimdlni hodnotu 0,03), rst vétSiny dob obratu, pokles hodnoty cistého
pracovniho kapitdlu a také rostouci zadluzeni.

Rok 2014 byl z pohledu finanéni analyzy zatim pro analyzovanou spole¢nost
nejnaro¢néjsi a samotné vedeni této spolecnosti jej vnima jako kriticky. Cilem je tedy
2014, v lepsim ptipadé vroce 2013 a také do budoucna dosahovat vys$sich rentabilit,
uspokojivejsi vyse likvidit, nizSich dob obratu a snizeni zadluzenosti. V piipadé velice
nizké hodnoty okamzité likvidity by se jednalo o hodnoty v celé prognoze alespon na
urovni teorii doporucované tj. na urovni koeficientu 0,2 a to ku prospéchu udrZeni

platebni schopnosti a vitbec schopnosti solventnosti viici dodavatelim.
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4.3. Navrh podnikového finan¢niho planu — optimisticka varianta

StéZejni vypocty potiebné pro sestaveni finan¢niho planu byly jiz vycisleny
v ramci predchozi kapitoly generatorii hodnoty. V samotném sestaveni planu jiz dochazi
k méné narocnym dopoctim a predevsim k jakémusi setazeni jednotlivych polozek tak,
aby v kone¢ném vysledku finanéni plan dostal tu spravnou formu, tedy formu ucetniho
vykazu. Finan¢ni plan je sestavovan na obdobi 2015-2017 a opira se o minulé¢ obdobi

roku 2009-2014

4.3.1. Plan vykazu zisku a ztraty

Nize uvedena tabulka zachycuje vypocet provozniho vysledku hospodateni.
Také vtomto piipadé¢ je zakladni logikou vypoctu odecitat ndklady od vynost.
Jednotlivé polozky byly pievzaty z vypoctu ziskové marze, kromé odpisu, které byly
vycisleny v ramci planovani investic do dlouhodobého majetku. Jak je z nize uvedené
tabulky ziejmé, provozni vysledek hospodateni se piedpoklada po celou dobu progndzy
kladny a navic vrostouci tendenci, v prognéze od roku 2015 do roku 2017 se

piedpoklada jeho rist zhruba o 180 000,-K¢.

Tabulka 46 provozni VH — optimisticka varianta

Provozni vysledek hospodareni 2015| 2016| 2017
a) Hlavni ¢innost - naklady a vynosy spojené s provoznim majetkem

Obchodni marze 16616 | 17165| 17733
Vykony 371 384 396
Vykonova spotieba 4970 | 5134| 5304
Pridana hodnota 12017 | 12415| 12826
Osobni naklady 7753 | 8009| 8274
Dané a poplatky 111 115 118
Odpisy 1057 | 1096| 1136
Ostatni provozni poloZky (zména rezerv, efekt z prodeje DM) 289 298 308
Provozni vysledek hospodareni 2808 | 2897| 2989

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ generatorti hodnoty)

Nasledujici tabulka (tabulka 48) zachycuje vypocet finanéniho vysledku

hospodateni. V ptipad¢ analyzované spolecnosti, se jedna predevsim, 0 polozky ostatni
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finan¢ni vynosy, které zahrnuji kurzové zisky a ostatni finan¢ni naklady, které zahrnuji
kurzové ztraty. Tento vysledek hospodateni je tedy ovliviiovan pohyby kurzl, a jak
vyplyva z nize uvedené tabulky, vzhledem k pievazujicim nakladiim je tento vysledek
hospodateni vzdy zéporny. Do finan¢niho vysledku hospodateni spadaji také nakladové
uroky, které spole¢nost plati za ptijéeny kapital. Nakladové uroky jsou dany soucinem
hodnoty bankovnich Gvéri a primérné urokové sazby, kterd je ve vysi aritmetického
praméru urokovych sazeb za minulé obdobi roku 2009-2014. Postup vypoctu zachycuje

nasledujici tabulka.

Tabulka 47 naklady ciziho kapitalu

Niklady ciziho kapitalu (v tis. K¢&) 2009 2010 2012 2013 2014
Bankovni avéry a vypomoci 3800 2 850 1620 6 647 12 033
Nakladové troky 326 273 230 90 417
Urokova sazba 7,18% 8,07% 5,56% 6,27%
Prumér 6,77%

(Zdroj: vlastni zpracovéani na zakladé dat spole¢nosti)

Nakladové uroky, stejné tak bankovni uvéry jsou ponechany v konstantni vysi

po celé obdobi prognézy. Hodnoty ostatnich finan¢nich nakladt a vynosi jsou za celé

obdobi konstantni a to ve vysi v jaké byly vykézany v poslednim roce minulosti, tedy

v roce 2014.

Tabulka 48 finan¢ni VH — optimisticka varianta

Finan¢ni vysledek hospodareni 2015 2016 2017
Nakladové tiroky 815 815 815
Ostatni finanéni vynosy 304 304 304
Vynosové tiroky 0 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 619 619 619
Finan¢ni vysledek hospodareni -1130 -1130 -1130

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatori hodnoty)

Poslednim krokem je pak vycisleni celkového vysledku hospodateni. Do tohoto
vypoctu také vstupuje mimotfadny vysledek hospodateni, ktery vSak neni vykazovan,
resp, je vykazovan nulovy a celkovy vysledek hospodafeni pfed dani je pak sumou
provozniho vysledku hospodafeni a finan¢niho vysledku hospodatfeni. Protoze tento

vysledek hospodateni podléhd ze zdkona dani, je také v tomto piipadé zdanén a to na
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urovni danové sazby 21,04%, ktera ptredstavuje aritmeticky pramér efektivnich sazeb
dan¢ vypocitanych z poméru zaplacené¢ dané z piijmu a vysledku hospodatfeni pied
zdanénim v obdobi 2009-2013. Rok 2014 byl zamérné vynechan z divodu, ze v tomto

roce dochazelo ke zkresleni kviili zapornému vysledku hospodareni.

Tabulka 49 celkovy VH — optimisticka varianta

Celkovy vysledek hospodareni 2015 2016 2017
Mimoradny vysledek hospodateni pred dani 0 0 0
Celkovy vysledek hospodareni pied dani 1678 1767 1859
Dan 353 372 391
Vysledek hospodaieni za icetni obdobi po dani 1325 1395 1468

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ generatorti hodnoty)

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi jiz poukazuje na planovany vyvoj
analyzované spolecnosti a jak je patrné, planem je postupné zvySovani vysledku

hospodateni a v Zadném roce progndzy neni planovana ztrata.

4.3.2. Plan rozvahy

Planova rozvaha je opét sestavena na tii roky dopiedu tedy obdobi roku 2015-
2017. Také v ptipadé sestaveni planu rozvahy, je vychdzeno z naplanovanych
generatori hodnoty, z nichz vétSina polozek do rozvahy piechazi. Za dilezité vSak
V tomto piipadé povazuji upozornit na skutecnost, ze v rdmci rozvahy je polozka, ktera
naplanovana v tomto okamziku nebude. Jedna se o kratkodoby finan¢ni majetek, jehoz
hodnota bude naplanovéna a zaroven bude vysledkem vykazu o penéznich tocich, ktery
bude planovan nakonec.

Vysledna hodnota penéznich tokd bude v poslednim kroku sestaveni finan¢niho
planu dosazena do rozvahy, do poloZzky kratkodobého finan¢niho majetku a kontrolou
spravnosti sestaveného planu bude po tomto dosazeni rovnost aktiv a pasiv, coz je

ptedpoklad kazdé¢ rozvahy.
Jak jiz bylo fe€eno, vétSina polozek pldnované rozvahy byly progndézovany

Vramci generatord hodnoty. Dlouhodoby majetek v ramci planovani investic do

dlouhodobého majetku a obézna aktiva vramci planovani investic do pracovniho
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kapitalu. Polozka ¢asového rozliSeni a to jak aktivniho tak pasivniho je pak konstantni

za celé obdobi a na urovni v jaké byla vykdzdna vroce 2014. V piipadé vlastniho

kapitalu se obdobné jako u Casového rozliSeni ponechava konstantni hodnota z roku

2014 s vyjimkou vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi, ktery piechazi z planu

vysledovky a vysledku hospodafeni minulych let, ktery je vzdy souctem vysledku

hospodaieni za bézné obdobi a vysledku hospodaieni minulych let roku ptfedchoziho.

Co se tyce cizich zdroju, rezervy, bankovni uvéry a vypomoci a dlouhodobé zavazky

jsou opét ponechany v konstantni vySi na urovni vykazané vroce 2014 a zbylé

kratkodobé zavazky byly vycisleny v ramci generator hodnoty, konkrétné v ramci

investic do pracovniho kapitalu.

Tabulka 50 plan rozvahy — optimisticka varianta

Planovana rozvaha (tis. K¢) 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 32806 34459 36194
Dlouhodoby majetek 18726 18837 18949
Dlouhodoby hmotny majetek 18726 18837 18949
Obézna aktiva 13977 15518 17143
Zasoby 7770 8026 8292
Pohledavky 4280 4421 4568
Kratkodoby financni majetek (penize + ucty) 1927 3071 4282
z toho penize provozné nepotrebné 598 1699 2864
Casové rozligeni 103 103 103
PASIVA CELKEM 32806 34459 36194
Vlastni kapital 11571 12966 14434

Zakladni kapital 230 230 230

Kapitalové fondy 777 777 777

Fondy ze zisku 23 23 23

Vysledek hospodareni minulych let 9216 10541 11936

Vysledek hospodareni bézného uc. obdobi (+-) 1325 1395 1468
Cizi zdroje 21097 21355 21622
Rezervy 91 91 91
Dlouhodobé zdavazky 1158 1158 1158
Kratkodobé zavazky 7815 8073 8340
Bankovni uvery a vypomoci 12033 12033 12033
Casové rozliseni 138 138 138

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatort hodnoty)
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Jak je z vySe uvedené rozvahy patrné, planem analyzované spole¢nosti je jeji
rust tj. zvySovani aktiv, tedy investic, které ji pomohou obstat v konkuren¢nim prostiedi
a udrzet si svoji konkuren¢ni vyhodu. V ptipadé dlouhodobého majetku se vsak bude
jednat o pozvolné tempo ristu, protoze jak jiz bylo zminéno, spole¢nost hodné
investovala v minulosti, proto se neocekava jiz tak rapidni rust tohoto majetku.
V piipadé obéznych aktiv se predpoklada rist vSech polozek a zejména u kratkodobého
finan¢niho majetku se jedna o dilezitou véc, protoze je potiebny k zabezpeceni platebni
schopnosti spole¢nosti do budoucna. V piipadé vysledku hospodafeni se predpoklada
diky rtstu trzeb jeho postupny rust.

4.3.3. Plan vykazu o penéZnich tocich

PenéZni tok z provozni €innosti vychazi z provozniho vysledku hospodafeni,
upraven¢ho o dani na néj pripadajici. Danova sazba, kterou byl k provozni vysledek
hospodateni zdanén je na Grovni 21,04% a jedna se o stejnou sazbu, ktera byla vyuzita
pii vycéisleni celkového vysledku hospodateni za bézné obdobi v ramci planu vykazu
zisku a ztraty. K takto zdanénému provoznimu VH se déle pticitaji ipravy o nepenézni
operace, které¢ v tomto ptipad¢ zahrnuji odpisy dlouhodobého majetku a apravy, které
zahrnuji zménu pohledavek, kratkodobych zavazkli a zdsob v planované rozvaze. U
téchto polozek je velice dulezité neopomenout znaminka, které jim nalezi z pohledu

cash flow, piirtstek aktiv (-), ptiristek pasiv (+), snizeni aktiv (+) a snizeni pasiv (-).

Provozni ¢innost také zahrnuje diferenci v platbé dané oproti dani z provozniho
vysledku hospodateni, kterd predstavuje rozdil ndkladovych urokl po dani a finanéniho
vysledku hospodaieni po dani a také polozky zachycujici kurzové ztraty a zisky, kterych

analyzovana spole¢nost dosahuje v disledku svych pteshrani¢nich transakci.
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Tabulka 51 penéZni tok z provozni ¢innosti — optimisticka varianta

PROVOZNI CINNOST 2015 2016 2017
Provozni vysledek hospodareni 2808 2897 2989
Nakladové vroky 815 815 815
Ostatni finan¢ni vynosy (kurzové zisky) 304 304 304
Ostatni finan¢ni naklady (kurzové ztraty) 619 619 619
EBT (earnings before taxes) 1678 1767 1859
Daii 591 610 629
EAT (earnings after taxes) 1087 1157 1230
Diference v platbé dané oproti dani z provozniho VH 238 238 238
Upravy o nepenéZni operace (=Y)) 1057 1096 1136
Odpisy dlouhodobého majetku (provozné nutného) 1057 1096 1136
Zména zustatkii rezery 0 0 0
Upravy (=) 401| -140| -145
Zména stavu pohledavek 1251 -142 -146
Zména stavu kratkodobych zavazkii -1283 259 267
Zména stavu zasob 433 -257 -266
Provozni Cash Flow 2783 2351 2459

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatorti hodnoty)

Jak vyplyva z vySe uvedené tabulky, z provozni Cinnosti vyplynou kladné
penézni toky, coz znamena, ze piijmy spolecnosti jsou vyssi nez vydaje, které v ramci
provozni ¢innosti musi hradit a tim neni jeji provoz ztratovy. V roce 2015 je provozni
CF nejvyssi a v roce 2016 dojde k poklesu, v nasledujicim roce progndzy ale uz opét
naristd. Mnoho spole¢nosti nema problém s dosaZzenim zisku, ale spiSe s
dosazenim kladného CF, které je pro bézny provoz dilezité;si.

Nasleduje vyc¢isleni penézniho toku z investicni ¢innosti, tedy v tomto piipade
investic do dlouhodobého hmotného majetku. Do penézniho toku z investi¢ni ¢innosti
vstupuje hodnota investic brutto vyc¢islena v ramci generatorti hodnoty v planu investic
do dlouhodobého majetku a ptredstavuje hodnoty DHM, které mé spolecnost v planu
V jednotlivych letech nabyt. Tyto hodnoty jsou vycisleny se znaminkem minus, protoze

investice predstavuji vydaj.

Tabulka 52 penéZni tok z investi¢ni ¢innosti — optimisticka varianta

INVESTICNI CINNOST 2015 2016 2017
Nabyti dlouhodobého majetku -1168 -1207 -1247
Investiéni Cash Flow -1168 -1207 -1247

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatorti hodnoty)
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Jak je z vySe uvedené tabulky patrné, investice do dlouhodobého hmotného
majetku se budou pozvolné zvySovat.

Poslednim krokem je jiz vyjadifeni celkového penézniho toku, ktery je sumou
provozniho a investi¢éniho cash flow. Finan¢ni CF z pohledu analyzované spole¢nosti
neni vycisleno z divodu toho, ze neni planovano navySovani bankovnich uvérti ani
jinych polozek, které by do n¢j spadaly. Stav penéznich prostiedktl na konci obdobi je
pak souctem tohoto stavu z roku piedchoziho a celkového penézniho toku z daného

roku.

Tabulka 53 penéZni tok celkem — optimisticka varianta

PenéZni tok celkem 2015 2016 2017
PENEZNI TOK CELKEM 1615 1144 1212
Stav penéZnich prostiredkt na konci obdobi 1927 3071 4282

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Posledni tfadek vySe uvedené tabulky vstupuje poté v podobé kratkodobého
finanéniho majetku do rozvahy a po jejim dosazeni nasledna rovnost aktiv a pasiv znaci
pocetni spravnost planu.

Jak je vidét z vySe uvedené tabulky, plan pocitd s rastem penéznich prostiedkii,
které mohou byt mimo jiné zdrojem prostiedkd na ptipadné dalsi investice. I kdyz
vroce 2016 se predpoklada snizeni celkového penézniho toku, v roce 2017 jiz opét
bude nartistat. Na konci obdobi se penézni prostfedky predpokladaji v roce 2017 az ve
vysi 4 282 000,-K¢, coz v porovnani s rokem 2015 ptedstavuje vice nez dvojndsobny

rast.
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4.4, Navrh podnikového finan¢niho planu — pesimisticka varianta

V této Casti se budeme zabyvat pfedevSim sestavenym finan¢nim pldnem pro
pesimistickou variantu na zakladé generatori hodnoty a také porovnanim této varianty
s variantou optimistickou. Dle pesimistického klesajiciho vyvoje trzeb se odviji nejen
obchodni marze, ale v kone¢ném disledku cely vysledek hospodateni. Z tohoto diivodu
dochazi pro tuto variantu k poklesu provozniho vysledku hospodaieni a v porovnani
s variantou optimistickou je rozdil pfedevsim v klesajicim trendu v prognéze a to
konkrétné v roce 2015 je predpoklad dosaZeni tohoto vysledku hospodateni nizsi o

406 000,-K¢ v roce 2017 jiz o 867 000,-K¢&, tedy o vice nez dvojnasobek.

Tabulka 54 provozni VH pesimisticka varianta

Provozni vysledek hospodai‘eni 2015| 2016| 2017
Obchodni marze 14869 | 14079 | 13934
Vykony 332 315 311
Vykonova spotieba 4447 | 4211| 4168
Pridana hodnota 10754 | 10183| 10078
Osobni naklady 6938| 6569| 6502
Dané a poplatky 99 94 93
Odpisy 1057| 1087| 1119
Ostatni provozni polozky (zména rezerv, efekt z prodeje DM) 259 245 242
Provozni vysledek hospodaieni 2402 | 2187| 2122

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatorti hodnoty)

V piipadé¢ finan¢niho vysledku hospodaieni, tento dosahuje stejnych hodnot jako
Vv piipadé varianty optimistické a to z toho divodu, ze neni zavisly na prognézovanych
trzbach, vSechny polozky do néj vstupujici jsou planovany na konstantni rovni ve vysi,

Vv jaké byly vykazany v roce 2014 a to po celou dobu prognozy.

Tabulka 55 finan¢ni VH - pesimisticka varianta

Finan¢ni vysledek hospodareni 2015 2016 2017
Nakladové tiroky 815 815 815
Ostatni finan¢ni vynosy 304 304 304
Vynosové Groky 0 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 619 619 619
Finan¢ni vysledek hospodareni -1130 -1130 -1130

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatort hodnoty)

106




Klesajici vyvoj trzeb a na néj navazujici klesajici provozni vysledek hospodateni
se pochopitelné promitne do vysledku hospodateni za ucetni obdobi, i pfes v porovnani
S optimistickou variantou nezménény vysledek hospodateni finan¢ni.

Ve vysledku hospodaieni za ucetni obdobi po dani je jiz rozdil mezi obéma
variantami znatelny a postupné¢ se prohlubuje, vroce 2017 je jiz v porovnani

s optimistickou variantou o cca 684 000,-K¢ niz§i. Pozitivni vSak zustava skutecnost, ze

I v tomto piipadé neni dosazeno ztraty, ale kladného vysledku hospodateni.

Tabulka 56 celkovy VH - pesimisticka varianta

Celkovy vysledek hospodareni 2015 2016| 2017
Mimoradny vysledek hospodateni pred dani 0 0 0
Celkovy vysledek hospodareni pied dani 1272 1058 993
Dan 268 223 209
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi po dani 1004 835 784

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatorti hodnoty)

Utetni vykaz rozvahy vychazi v podstaté cely z naplanovanych generatort
hodnoty, ve kterych jiz bylo feceno a popsano jak se tato varianta odliSovala od varianty
optimistické. Jak tedy bylo zminéno, jednalo se pfedevSim o v porovnani
s optimistickou variantou niz§i hodnoty pracovniho kapitalu a také dlouhodobého
hmotného majetku. Nékteré polozky jako Casové rozliSeni, dlouhodobé zavazky nebo
nekteré polozky vlastniho kapitalu zlstaly na stejné urovni. V ndvaznosti na uvedené
doslo také ke snizeni celkové bilancni sumy aktiv a to vroce 2017 o vice nez 3,3
milionu korun. Dal$i zména bude vyplyvat z polozky kratkodobého finan¢niho majetku,
ktery bude vy¢islen v ramcei planu vykazu penéznich toki.

V piipadé¢ pasiv se v porovnani s optimistickou variantou pfili§ nezménilo,
jedinou zménou jsou kratkodobé zavazky, které jsou niz$i v dusledku toho, Ze jsou
planovany na zaklad¢ dob obratu, které vychazi také z trzeb a VH béZného obdobi,
ktery se méni v zavislosti na zméné trzeb. V navaznosti na VH bézného obdobi se pak

pochopitelné¢ meéni také VH minulych let.
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Tabulka 57 plan rozvahy — pesimisticka varianta

Planovana rozvaha (tis. K¢) 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 31664 32127 32843
Dlouhodoby majetek 18470 18325 18180
Dlouhodoby hmotny majetek 18470 18325 18180
Obézna aktiva 13090 13699 14560
Zasoby 6953 6584 6516
Pohleddvky 3830 3626 3589
Kratkodoby financni majetek (penize + ucty) 2307 3489 4455
z toho penize provozné nepotrebné 1118 2363 3341
Casové rozligeni 103 103 103
PASIVA CELKEM 31664 32127 32843
Vlastni kapital 11250 12085 12869

Zakladni kapitdl 230 230 230

Kapitalové fondy 777 777 777

Fondy ze zisku 23 23 23

Vysledek hospodareni minulych let 9216 10220 11055

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+-) 1004 835 784
Cizi zdroje 20275 19904 19836
Rezervy 91 91 91
Dlouhodobé zavazky 1158 1158 1158
Kratkodobé zavazky 6993 6622 6554
Bankovni uvéry a vypomoci 12033 12033 12033
Casové rozliseni 138 138 138

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatorti hodnoty)

V piipadé¢ penézniho toku zprovozni Cinnosti bude vlivem raznych trzeb
dochazet k odliSnostem mezi pesimistickou a optimisticko variantou. Provozni penézni
tok vychazi v prvni fadé z provozniho vysledku hospodateni, ktery jak jiz bylo v jeho
planu feceno, bude v piipadé pesimistické varianty niz$i, protoze je pfirozené mimo jiné
zavisly na vysi trzeb. V navaznosti na nizs§i provozni VH, bude i niz§i hodnota z n¢j
placené dang, ktera také vstupuje do provozniho CF. Upravy o nepenéZni operace se
poté budou odliSovat v letech 2016 a 2017 v dusledku zmén odpisi, které budou také
Vv piipad¢ pesimistické varianty niz$i, protoze pocita s niz§imi investicemi. Diference
Vv platbé dané je pak stejna pro ob¢ varianty na konstantni irovni 238 000,-K¢.

K nejpodstatnéjsim rozdilim mezi jednotlivymi variantami v ramci provozniho

penézniho toku dochazi v piipad€ uprav zasob, pohledavek a kratkodobych zavazki,
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(jejichz vyse se odviji od vyse trzeb) a kde jsou zahrnuty mezirocni zmény téchto
polozek. Pesimisticka varianta v prvnim roce progndzy dosahuje pfi hodnoté +846 000,-
K¢ vice nez dvojnasobnych hodnot v porovnani s variantou optimistickou ve vysi 401
000,-K¢. Ve zbylych letech prognézy pak varianta optimistickd nedosahovala ani
hodnot kladnych. V disledku vySe uvedené¢ho je ptedpokladan vysledny provozni

penézni tok pesimistické varianty V prvnim roce prognézy vyssi o cca 125 000,-K¢, ve

zbylych letech 2016-2017 je pak jiz nizsi.

Tabulka 58 penéZni tok z provozni ¢innosti — pesimisticka varianta

PROVOZNIi CINNOST 2015| 2016| 2017
Provozni vysledek hospodareni 2402 2187 2122
Nakladové vroky 815 815 815
Ostatni finan¢ni vynosy (kurzové zisky) 304 304 304
Ostatni finan¢ni naklady (kurzové ztraty) 619 619 619
EBT (earnings before taxes) 1272 1058 993
Darn 505 460 447
EAT (earnings after taxes) 767 597 546
Diference v platbé dané oproti dani z provozniho VH 238 238 238
Upravy o nepen&Zni operace (=Y)) 1057 1087 1119
Odpisy dlouhodobého majetku (provozné nutného) 1057 1087 1119
Zména zustatkil rezerv 0 0 0
Upravy (=) 846 202 37
Zména stavu pohledadvek 1701 204 37
Zména stavu krdtkodobych zavazkii -2105 -372 -68
Zména stavu zdsob 1250 370 68
Provozni Cash Flow 2907 2124 1940

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatori hodnoty)

V piipadé¢ investicniho CF se pesimistickd varianta vyvijela nasledovné.

Tabulka 59 penéZni tok z investi¢ni ¢innosti — pesimisticka varianta

INVESTICNi CINNOST 2015 2016 2017
Nabyti dlouhodobého majetku -912 -943 -974
Investiéni Cash Flow -912 -943 -974

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatort hodnoty)

Tato varianta pocitd s niz§imi investicemi a piedpoklada nabyti dlouhodobého

majetku v hodnotach niz8ich nez v ptipadé varianty optimistické, v priméru se nabyti
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Vv

DM piedpoklada v porovnani s optimistickou variantou o 22% niz$i. Tento skutkovy

stav se nutn¢ projevi i ve vysi vysledného penézniho toku.

Vysledny celkovy penézni tok se pak vramci obou variant vyviji velice
proménlivé a nelze urcit jednoznaény trend, jakym se vyviji. Celkovy penézni tok
pesimistické varianty, dle nize uvedené tabulky, predpokladd hodnoty v prvnich letech
progndzy 2015 a 2016 vyssi nez v pripadé varianty optimistické. V roce 2017 je jiz
situace opacna a pesimistickd varianta prepoklada tento penézni tok o 246 000,-Kc¢,
niz8§i. Stav penéznich prostfedkd na konci obdobi, ktery poté piechdzi do rozvahy
v podob¢ kratkodobého financniho majetku je pak za celé¢ obdobi prognodzy pro tuto
variantu vyS$$i nez v piipad¢ varianty optimistické. Jak jiz bylo zminéno, tyto rozdily
mezi variantami jsou zplUsobeny v prvni fad€ odliSnymi trzbami, ze kterych vychazi a

V navaznosti na né také v pripadé pesimistické varianty niz§imi investicemi do DHM.

Tabulka 60 penéZni tok celkem - pesimisticka varianta

Penézni tok celkem 2015 2016 2017
PENEZNI TOK CELKEM 1995 1182 966
Stav penéZnich prostiredkii na konci obdobi 2307 3489 4455

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé generatori hodnoty)
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4.5. Finan¢ni analyza plani

Finan¢ni analyza obou planl, jak pesimistické tak optimistické varianty je

zpracovana na zakladé vycisleni vybranych pomérovych ukazatel a jejich nasledného

porovnani nejen mezi témito variantami, ale také ve srovnani s hodnotami téchto

ukazateld dosazenych v minulosti.

V prvni fadé jsou vyc¢isleny vybrané pomérové ukazatele z jednotlivych variant

pland, aby bylo zifejmé jejich porovnani.

Tabulka 61 finan¢ni analyzy plani

Pomérové ukazatele Optimisticka Pesimisticka

2015 2016 2017 2015 2016 2017
ROE 11,45% 10,76% 10,17% 8,93% 6,91% 6,09%
ROA 8,56% 8,41% 8,26% 7,59% 6,81% 6,46%
ROS 7,05% 7,04% 7,03% 6,74% 6,48% 6,36%
Bézna likvidita 1,79 1,92 2,06 1,87 2,07 2,22
Pohotova likvidita 0,79 0,93 1,06 0,88 1,07 1,23
Okamzita likvidita 0,25 0,38 0,51 0,33 0,53 0,68
Celkova zadluZenost 64,31% 61,97% 59,74% 64,03% 61,95% 60,39%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ dat spolecnosti)

Nize uvedena tabulka jiz zachycuje vyvoj vyCislenych pomérovych ukazatel

v minulosti, tedy jakych hodnot analyzovana spolecnost dosahovala vramci svého

dosavadniho fungovani.

Tabulka 62 finanéni analyza minulosti

Pomérové ukazatele 2009 2010 2012 2013 2014
ROE 90,45% 55,27% 44,73% 19,35% -0,46%
ROA 22,85% 24,03% 29,48% 10,41% 2,61%
ROS 9,89% 10,17% 10,19% 7,98% 2,21%
Bézna likvidita 1,34 1,62 2,19 1,76 1,54
Pohotova likvidita 0,44 0,66 0,82 0,75 0,64
OkamzZita likvidita 0,16 0,14 0,15 0,05 0,03
Celkova zadluZenost 80,88% 65,49% 47,83% 60,08% 68,31%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢€ dat spolecnosti)
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Jak je patrné v ramci dosazenych hodnot obou variant, varianta optimisticka
dosahuje o poznani ptiznivéjsich vysledkd.

V piipadé rentabilit dosahuje optimisticka varianta hodnoty vyss$i, avsak ani
varianta pesimistickd nedosahuje nijak hrani¢nich vysledkii. V teorii jsou nejcastéji
uvadéné doporucené hodnoty ROE alespon 10% a ROA, alespon 8%, které optimisticka
varianta spliiuje. V porovnani s minulosti, predstavuje budouci ptedpokladany vyvoj
mnohem stabilnéj$i vyvoj, hlavné v ptipadé ROE, ktera se v minulosti pohybovala
vV pomérné Sirokém rozpéti mezi -0,46% az 90,45%. V piipadé ROA je primér hodnot
VvV prognoze kolem 7,8%, oproti tomu v minulosti, byl tento primér vyssi zhruba o 10
procentnich bodt tj. 17,8%, v ramci srovnani variant se pak hodnota ROA 1i8i v rozmezi
zhruba 2 procentnich bodi, znatelny rozdil téchto variant z pohledu efektivnosti
vyuzivani aktiv tedy neni ptili§ velky.

Co se tyka likvidit, je zeyjména patrny pomérné velky nartst likvidity okamzité,
ktera pocita s kratkodobym financ¢nim majetkem a to v porovnani progndzy (zejména
pesimistické, ale také optimistick€). Zatimco v minulosti byla dosaZena nejvyssi
hodnota 0,16, v progndze pesimistické byla dosaZzena tato hodnota na urovni 0,68, coz
piedstavuje nékolikanasobny rozdil. Tento vyrazny narGst je zpisobem velikosti
kratkodobého finan¢niho majetku resp. penézniho toku, ktery se vkazdém roce
kumuluje do hodnoty kratkodobého financniho majetku v rozvaze, protoze plan
nepocita s odCerpavanim cash flow na investice. V praxi by pravdépodobné tento
penézni tok byl pribéhu vyuzivan at uz na provoz nebo investice a tim by hodnotu
kratkodobého financniho majetku snizoval. Takto vysoké hodnoty KFM v kone¢ném
dasledku maji vliv (i kdyZ v mensi mife) na vSechny stupné likvidity, protoze vSechny
pocitaji s obéZnymi aktivy. Hodnoty bézné likvidity se az na vyjimky v minulosti i
progndze pohybuji v doporuc¢eném rozmezi 1,5 az 2,5.

Také v ptipadé zadluZenosti, nedochazi v planu k nijak velkému odklonu od
minulosti, zadluzenost se jak v obou variantach planu, tak také v minulosti pohybuje
vétsinou kolem 60%, coZ neni nijak neobvykle vysoké zadluZeni. V minulosti je patrné,
ze analyzovana spolecnost v roce 2009 méla zadluZenost viibec nejvyssi, ale postupné ji

snizovala a plan pocitd s pfedpokladem takto dosaZenou zadluZenost udrzovat.
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4.5.1. Zhodnoceni stanovenych cili a predpokladii

Pfed samotnym sestavenim finan¢niho planu resp. finan¢nich plani v obou
variantach byly definovany nékteré predpoklady, ze kterych bude plan vychazet a také
cile, kterych by mélo byt dosazeno.

Vymezené predpoklady jako napi. konstantni vySe nekterych polozek podle
posledniho zndmého roku 2014, nebo po celou dobu prognédzy konstantni vyse dob
obratu ve vys$i aritmetického priméru za minulost, byly vSechny v obou variantach

planu aplikovany.

V ramci definovanych cili byly tyto na zakladé¢ v planu aplikovanych
ptedpokladll plnény nasledovné. V prvni fad€, byla pozornost kladena na vysi okamzité
likvidity, ktera byla v minulosti velmi nizk4, coz indikovalo zhorSenou platebni
schopnost vi¢i svym dodavatelim, diky nizké hodnoté kratkodobého finan¢niho
majetku. Cilem bylo dosahnout v celé prognédze vysi této likvidity, alespon hodnoty 0,2,
kterd je vSeobecn¢ povazovana za hrani¢ni hodnotu. Jak je patrné z vySe uvedenych
tabulek, tohoto cile bylo splnéno, v nékterych piipadech i vicenasobné. Je vSak tieba si
uvédomit, ze plan nepocitd s dalSimi investicemi, protoze nezna podnikatelské resp.
investicni zdmery analyzované spolecnosti do budoucna, takze v pripadé, Ze by napf.
analyzovana spole¢nost investovala, dochazelo by k odéerpavani téchto prostfedki, coz
by kone¢né vysledky zménilo. DileZité je vsak, planovat rozsifovaci investice v takové
vysi, aby tato likvidita a v kone¢ném diisledku platebni schopnost nebyla naruSena.

Také bézna a pohotova likvidita v prognoze doséhla vyssich primérnych hodnot,
nez v pripadé¢ minulosti a to v pfipad¢ pesimistické varianty, byly tyto hodnoty jesté

vyssi v disledku toho, Ze tato varianta poc€itd s niz§imi investicemi.

V potfadi druhym definovanym cilem bylo zlepSeni celkového vyvoje
analyzovanych pomérovych ukazatelti, které od roku 2013 pomérné rapidné klesaly a
v roce 2014 dosahly svého pomysiného dna. Samotné vedeni spole¢nosti vnima tento
rok jako kriticky a usiluje o zlepSeni a cilem tedy bylo dosdhnout v prvnim roce

prognodzy hodnot lepsich nez v roce 2014, v lepSim ptipad¢, nez v roce 2013.
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Jak je patrné z vySe uvedené tabulky, v ptipadé rentabilit u obou variant, doslo
V prvnim roce prognézy (2015) k jejich ristu, nejvyraznéjsiho v piipadé ROE, ktera
v roce 2014 klesla na hodnotu -0,46% a v roce 2015 optimisticka varianta pocita s jejim
rustem o téméf 12 procentnich bodt. Celkové v prognéze obou variant doslo k ustaleni
hodnot vSech rentabilit a progn6za neplanuje v pripadé zadné varianty rapidni kolisani
téchto hodnot. Z pohledu vytyceného cile, bylo tedy v ptipad¢ rentabilit dosazeno jejich
vyS$ich hodnot, nez tomu bylo v roce 2014, hodnot z roku 2013 v$ak jiz dosazeno
nebylo, ale minimalné se jim ptibliZily a to zeyména ROE.

V ptipadé likvidit, jak jiz bylo zminéno, byly dosaZeny v prvnim roce prognozy
V obou variantach pozitivnéjsi vysledky, nez tomu bylo v roce 2014 a to predevsim diky
vysi kratkodobého finanéniho majetku. Likvidity v roce 2015 dosahly také hodnot
vysSich, nez jaké byly dosazeny v roce 2013 a to opét v obou variantach planu.

Co se tyce zadluzenosti, také v jejim ptipadé¢ doSlo v prvnim roce progndzy
V obou variantach ke sniZeni oproti roku 2014 zhruba o 4 procentni body, pfiCemz

k dosazni hodnoty z roku 2013 jesté obou variantam zhruba 4 procentni body chybi.

S ohledem na ukazatele predevsim likvidity, kterd je v obou variantach planu
vyrazné vyssi, nez v pripad¢ minulosti, by se v piipadé promitnuti predpokladi z planu
do reality, analyzovana spolecnost neméla potykat s platebni neschopnosti, pokud vSak
bude peclivé a s ptihlédnutim k aktualni finan¢ni situaci planovat své piipadné dalsi

investice.
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Z7avér

Po zpracovani jednotlivych analyz, vycisleni dilc¢ich vypocti a progndz byly
v ramci této diplomové prace sestaveny dva finan¢ni plany, z nichz jeden je povazovan
za obraz budoucnosti optimisticky a druhy za obraz budoucnosti pesimisticky. Volba
dvou variant jeho sestaveni vychdzela pifedevsim z divodu vytvofeni jakéhosi
manévrovaciho prostoru mezi témito variantami Vv piipad¢, ze se budoucnost nebude
vyvijet ani zcela optimisticky ani zcela pesimisticky, ¢ehoz analyzovana spolecnost
muze vyuZit pfi rozhodovani nebo formulovani dalsi strategie.

Na zakladé strategické analyzy byly zhodnoceny podminky a ovliviiujici faktory
odvétvi, narodniho hospodafstvi 1 konkurence, na zakladé¢ analyzy financni pak
vyhodnocena finan¢ni situace minulych péti let a ani jedna z vySe jmenovanych analyz
neprokazala zésadn€j$i problém, ktery by naznacoval nevyplnéni piedpokladu

budouciho pokracovani analyzované spolecnosti na trhu.

Cilem této diplomové prace bylo sestaveni navrhu finan¢niho planu pro vybrany
podnik. Jak jiz bylo fe¢eno, finan¢ni plan pro vybranou spolecnost byl sestaven a to ve
dvou mozZnych variantach vyvoje a at’ uz v budoucnosti dojde k realizaci jakékoliv ze
dvou variant sestaveného planu nebo alespon K piiblizeni jedné z nich, analyzovana
spolecnost by neméla mit dle hodnot, kterych plany nabyvaly a nasledné financni
analyzy problém s udrZzenim své platebni schopnosti a zachovat si tak podobu aktivni
spole¢nosti, ktera je schopna generovat zisk a dostat svym zavazkum. Z pohledu takto

stanoveného cile, bylo zadani této diplomové prace splnéno.
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Seznam zkratek

A - aktiva (celkova)

BO — bézné obdobi

CZ — cizi zdroje

CPK — &isty pracovni kapitél

CR — Ceska republika

DHM — dlouhodoby hmotny majetek
DM — dlouhodoby majetek

DOI — doba obratu pohledavek
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Priloha €. 1: Prognéza trzeb pomoci metod regresni analyzy

V tis. K¢ 2009 2010 2012 2013 2014

Trzby za prodej zbozi

spole¢nosti 33524 37513 49 806 33791 38 185

Index rlstu trzeb

spole¢nosti 1,1190 1,3277 0,6785 1,1300

Trzby za prodej zbozi

odvétvi 124790088 | 122092312 | 129978871 | 128 719122 | 156869615

Index rlstu trzeb

odvétvi 0,9784 1,0646 0,9903 1,2187

TrZni podil 0,0269% 0,0307% 0,0383% 0,0263% 0,0243%

Index rlstu trzniho

podilu 1,1437 1,2471 0,6851 0,9272

Makroekonomické ukazatele 2009 | 2010| 2012 | 2013 | 2014 | 2015| 2016 | 2017

Rist HDP -4,1 2,3 -0,9| -0,5 2,0 4,6 2,7 2,6

Priimérnd mira inflace 1| 15| 33| 14| 04| 03| 05| 16

Zaméstnanost -1,4 -1 04| 10, 08| 13| 03| 01

Dlouhodobé tirokové sazby 47| 37| 28| 21} 16| 06| 07| 10

PEARSON Koeficient

Rist HDP 0,417685133

Primeérna mira inflace -0,44672066

Zameéstnanost 0,58890282

Dlouhodobé urokové sazby -0,72731513

Progndza trzeb za

prodej zbozi 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
12221 | 125236 | 135814 | 140348 | 13883 | 142614 | 135059 | 133547

Linearni 3894,4 278,9 624,5 201,2 7009 989,6 028,4 836,2

1,0247| 1,0844 | 1,0333(0,9892| 1,0272| 0,9470| 0,9888

Index rldstu trhu 30285 | 67103 | 80622 3255 | 11625| 18464 | 10876

Index rdstu trzniho 1,0007 | 1,0007 | 1,0007

podilu 1,1437| 1,2471| 0,6851 |0,9272 75 75 75

Primér 1,000775

Tempo ristu trzeb -

podniku 0,1720| 0,3524-0,2920|0,0828 | 0,0280 | -0,0522 | -0,0104

Trzby podniku -

teoretické hodnoty

v tis. K¢ 33524 | 39290| 53137 | 37619 | 34505| 35471 | 33618 | 33268




Progndza trzeb za
prodej zbozi 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
122366 | 125108 | 135198 | 139767 | 138227 | 142110 | 134451 | 132969
Exponencidlni 730,8| 6458 | 291,4| 807,3| 727,8| 159,3| 363,8| 865,4
1,0224 | 1,0806|1,03379| 0,9889 | 1,0280| 0,9461 | 0,9889
Index rlstu trhu 07357 | 47069 8621 | 81157 | 87212 0663 | 81157
Index rastu trzniho 1,0007 | 1,0007 | 1,0007
podilu 1,1437| 1,2471| 0,6851| 0,9272 75 75 75
Primeér 1,000775
Tempo rdstu trzeb
podniku 16,93% | 34,77% |-29,17% | -8,30% | 2,89% | -5,32% | -1,03%
Trzby podniku -
teoretické hodnoty
v tis. K¢ 33524 | 39201| 52830| 37417| 34311 | 35302 | 33425| 33082
Progndza trieb za
prodej zboZi 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
122637 | 124899 | 135231 | 140808 | 138873 | 143856 | 134368 | 132701
Kvadraticky 300,7| 566,4| 376,6 762 | 002,4| 084,7| 864,6| 3139
1,0184 | 1,0827| 1,0412| 0,9862 | 1,0358| 0,9340| 0,9875
Index rdstu trhu 468 | 20945| 43279| 52563 | 82297| 50617 | 89754
Index rastu trzniho 1,0007 | 1,0007 | 1,0007
podilu 1,1437| 1,2471| 0,6851| 0,9272 75 75 75
Primér 1,000775
Tempo rdstu trzeb
podniku 0,1648 | 0,3503 | -0,2866 | -0,0855 | 0,0367 |-0,0652 | -0,0116
Trzby podniku -
teoretické hodnoty 33524 | 39049 | 52726| 37612| 34395| 35657 | 33331| 32943
Progndza trzeb za
prodej zbozi 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017
126177 | 119476 | 138698 | 137874 | 140222 | 129088 | 137378 | 134041
Kubicky 324,7| 379,9| 6445| 884,2| 774,6| 249,3| 889,3 422
0,9468| 1,1608 | 0,9940| 1,0170| 0,9205| 1,0642| 0,9757
Index rdstu trhu 92639 | 87571 6079 | 29138 9403 | 24591 | 06112
Index rdstu trzniho 1,0007 | 1,0007 | 1,0007
podilu 1,1437| 1,2471| 0,6851| 0,9272 75 75 75
Primeér 1,000775
Tempo rdstu trzeb
podniku 0,0830| 0,4477|-0,3190 |-0,0570|-0,0787 | 0,0650 | -0,0235
Trzby podniku -
teoretické hodnoty 33524 | 36305| 52561| 35795| 33755| 31098 | 33121 | 32342




