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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva stanovenim hodnoty podniku NHKZ Steel s.r.o.
vynosovou metodou. V prvni Casti jsou popsana teoreticka vychodiska prace a postup
pfi ocenovani podniku. Praktickd c¢ast obsahuje strategickou a finan¢ni analyzu,
prognézu generator hodnoty, navrh finanéniho planu a ndklady kapitdlu. V zavéru
prace je samotné ocenéni podniku k datu 1. 1. 2017 pomoci metody diskontovanych

penéznich toki DCF entity a ekonomické piidané hodnoty.

Abstract

This master thesis deals with the valuation of the firm NHKZ Steel s.r.0. by using
income capitalization approach. In the first part, there are described theoretical
foundations of the thesis and process used for valuation of the company. The practical
part contains the strategic and financial analysis, compilation of value drivers, proposal
of the financial plan and cost of capital. At the end of the thesis, there is the valuation of
the firm to the date 1. 1. 2017 using the method of discounted cash flow method DCF

entities and the economic value added method.
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UvVOD

Pro vypracovani diplomové prace jsem zvolila téma stanoveni hodnoty podniku
vynosovou metodou. Dané téma se posledni dobou stavd ¢im dal vice popularnim,
protoze hodnotu podniku chtéji znat nejen vlastnici, ale také management nebo
potencialni investofi. Hlavnim cilem a zajmem vSech Ucastnikl je zvySovani hodnoty

podniku v Case.

Proces ocenovani je velice naro¢ny, komplexni a dlouhodoby proces. Existuje né€kolik
riznych metod, pficemz velmi zalezi na zvoleném postupu, vstupnich veli¢inach, zdroji
dat a fad¢ dalSich vyznamnych ¢initeld, jeZ mohou kone¢nou hodnotu velice ovlivnit.

Proto je dilezité sestavit specificky plan postupu dle konkrétni situace.

V této praci je ocenovana strojirenska spolecnost NHKZ Steel s.r.0. k 1. 1. 2017. Dany
podnik jsem zvolila proto, Ze zde pracuji jiz tfetim rokem a je mi velmi blizky. Nejen,
ze mam diky tomu pfistup ke spousté uziteCnych informaci a dat, ale také je v mém

osobnim zajmu odhadnout ocenéni pravé tohoto podniku.

Prvni ¢ast postupu obsahuje strategickou analyzu, ve které je dulezité predevSim
spravné stanovit relevantni trh a od ného se odvijejici progndzu trzeb na dalsi obdobi.
Poté¢ nésleduje diikladnd finan¢ni analyza, prognoéza generatorid hodnoty a navrh
finan¢niho planu. Zejména u generatorti hodnoty a finan¢niho planu se projevi
subjektivni postoj ocenovatele a jeho odhady, proto je tieba této ¢asti vénovat velkou
pozornost. Nakonec se urcuji primérné vazené néaklady kapitalu spole¢nosti a hodnoty
podniku pomoci metody diskontovaného cash flow DCF entity a ekonomické ptidané
hodnoty. Kone¢na hodnota je objektivizovana, protoze jak jiz bylo zminéno, opravdu

velmi zalezi na subjektivnim postoji odhadce, i¢elu ocenéni a mnoha dalsich faktorech.
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CIiLE PRACE A METODY ZPRACOVANI

Cilem diplomové prace je stanovit hodnotu podniku s pouzitim vynosovych metod
diskontovaného cash flow DCF entity a ekonomické ptidané hodnoty. Aby byl hlavni
cil splnén, musi byt nejdiive splnény cile vedlejsi spocivajici ve zpracovani strategické
analyzy, finan¢ni analyzy za poslednich pét let a sestaveni finan¢niho planu. Dale ma
byt odhadnuta diskontni sazba azpracovano vysledné ocenéni spolecnosti

NHKZ Steel s.r.o.

Jedna z pouzitych metod zpracovani je historicka metoda, jez byla pouzita pii analyze
casovych fad a vyvojovych tendenci nejen ve strategické, ale 1 ve finan¢ni analyze. Dale
se zde setkame s analyticko-syntetickou metodou, jez rozlozi celek na casti, a ty jsou
dale zkoumany a podrobné rozebrany tak, aby byly na konci opét shrnuty v celek.
V podstaté se jedna o spojeni analyzy a syntézy. S touto metodou se mizeme setkat
napiiklad u generatord hodnoty. Logicko-synteticka metoda pak znazornuje vychozi
situaci a jeji zékladni prvky, ke kterym se pfipoji nova analyzovana fakta, a zaklad¢

spojeni tak vznikaji nova fakta.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA OHODNOCENI
PODNIKU

Pfed naplnénim hlavniho cile diplomové prace, a to stanoveni hodnoty podniku
vynosovou metodou, bude vysvétleno, co to hodnota podniku je, jeji kategorie a divody
pro hodnoceni. Dale budou zminény nejcastéjsi metody ocenéni, pticemz bude kladen
diraz pravé na vynosové metody zaloZzené na pfistupu zohlediujicim budouci vynosy
spolecnosti. Pfevazna cast teoretickych vychodisek obsahuje postup pii ocenovani

podniku.

1.1 Stanoveni hodnoty podniku

Pti stanoveni hodnoty podniku muzeme podnik chapat jako zbozi urené ke smeéné,
pro které se na zakladé¢ procesu ohodnoceni snazime stanovit konkrétni hodnotu.
Stanoveni takové hodnoty je vSak komplikované a neexistuje pro to jednoznaéné
definovany univerzalni model. Jde spiSe 0 systematicky subjektivni tviiréi proces, ktery

je zalozeny na riznych odhadech budoucnosti a také usudcich ocenovatele.

Samotnou hodnotu podniku muize ovlivnit n€kolik faktorii, jako jsou naptiklad ucel
ocenéni, zkuSenosti odhadce, kvalita a mnozstvi pfistupnych informaci a také casové
hledisko, které je dilezité zohlednit, nebot” podnik i jeho hodnoty se v ¢ase neustale

méni (Kislingerova, 2001).

Pro pojem hodnota podniku existuje fada riiznych definic. Napiiklad dle Matika se
jedna o viru v budoucnost, ktera je vyjadiena v penézich. Podle T. Kollera a spol. je
hodnota podniku souhrnem soucasnych hodnot budoucich ocekdvanych penéznich tokt

(Zima, 2016).

, Hodnota podniku je tedy dina ocekdavanymi budoucimi prijmy (bud na urovni
viastnikii, nebo na urovni vSech investorii do podniku, tj. vlastnikii i veriteli)

prevedenymi (diskontovanymi) na jejich soucasnou hodnotu (angl. present value)*

(Maiik, 2011, s. 20).

Je nutné od sebe odliSovat také pojmy hodnota a cena, nebot’ u ocenovani podniku se

tato dvé cisla nerovnaji (jako naptiklad u jiného obvyklého zbozi), anebo se rovnaji
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ve vyjimecnych piipadech. Cena je uhrazend castka za podnik v urCitém okamziku
zohlediujici spoustu faktordi. Hodnota je ¢astka, kolem niz by se cena méla pohybovat

a bez ohledu na ur¢ité okolnosti (DluhoSova, 2011).

1.1.1 Duvody pro hodnoceni podniku
Duivody, pro¢ dochazi k ocenéni podniku, je mozné rozdélit na tii skupiny:

e Hodnoceni podniku podnikem samotnym
e Hodnoceni z dGvodu vlastnické zmény ve spolecnosti

e Hodnoceni podniku ze strany externich subjekt (Vochozka, 2011).
Hodnoceni podniku podnikem samotnym

Tento divod ocenéni spociva v potfebach managementu, nebo potiebach majiteli.
Management si €asto urcuje cilovou hodnotu podniku, které ma byt dosazeno a poté
hodnoti podnik, aby zjistil, zda dan¢ho cile docilil. Jde o zpétnou vazbu managementu,
na zaklad¢ niz mize v ptipadé nedosazeni cilovych hodnot navrhnout takova opatient,

aby se naplnily jeho pozadované hodnoty.

Majitelé chtéji znat vétSinou hodnotu svého podniku, aby v rukou méli sumu bohatstvi

jejich firmy a znali, jak se v ¢ase vyviji (Vochozka, 2011).
Hodnoceni z diivodu vlastnické zmény ve spole¢nosti

Dalsim divodem, pro¢ dochazi ke stanoveni hodnoty podniku, jsou vlastnické zmény
ve spole¢nosti. S tim se muzeme setkat pii prodeji a koupi podniku nebo jeho Easti,
pii prodeji podilu, pti fizi spole¢nosti, pfi rozdéleni spolecnosti, pii vstupu novych

spole¢nikd do spole¢nosti, anebo pii jinych pfeménach (Vochozka, 2011).
Hodnoceni podniku ze strany externich subjektu

Poslednim divodem pro ocenéni podniku je ten, Ze o to maji z4jem externi subjekty,
nazyvané také jako shakeholders. Mezi takové externi subjekty patii nejcastéji banky,
pojistovny, odbératelé, dodavatelé, obchodni partnefi, zaméstnanci, potencidlni

investofi a jiné subjekty, které maji zajem znat hodnotu podniku.

Nejvyraznéji ze stakeholders vyuzivaji hodnoceni podniku banky a jiné podobné

finan¢ni instituce, protoze je pro n¢ velmi diilezité urcit, zda je schopen podnik splacet

15



své zavazky nejen v souCasné financ¢ni situaci, ale také v budoucnu. Oproti ostatnim
stakeholders maji banky také vétsi moznost dostat se k lep$im, kvalitngjsim

a spolehlivéjsim informacim 0 podniku, a tak mohou stanovit hodnotu podniku velmi
dikladné (Vochozka, 2011).

1.1.2 Kategorie hodnoty

Miuizeme se setkat se ¢tyimi zédkladnimi ptistupy k ocenovani podniku, na zaklad¢ nichz

vznikly ¢tyfi kategorie hodnoty:

e Trzni hodnota
e Subjektivni (investi¢ni) hodnota
e Objektivizovana hodnota

e Komplexni ptistup na zédklad€ Kolinské Skoly

Hned na zacatku celého procesu ocenovani by mélo byt urceno, ktera z téchto kategorii
bude pfi ocenovani hledana. Kazdd ma své vyhody i nevyhody a hodi se v odlisnych

situacich (Matik, 2011).
Trzni hodnota

Nejlépe vystihujici pojem trzni hodnoty je zachycen v mezinarodnich ocenovacich
standardech piesné¢ zvanych International Valuation Standards 2000 vytvofenych
mezinarodni organizaci pro ocenovani International Valuation Standards Committee
(IVSC). Tato mezinarodni organizace povazuje definici trzni hodnoty za kli¢ovou a je

na ni velmi kladen dtraz (Maiik, 2011).

., Trzni hodnota je odhadnutd cdstka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu
oceneéni mezi dobrovolnym kupujicim a dobrovolnym prodavajicim pri transakci mezi
samostatnymi a nezavislymi partnery po naleZitém marketingu, ve které obé strany
Jjednaly informované, rozmné a trini hodnotou.* (International Valuation Standards,
2000, s. 92).

Dle této definice by se dalo fici, Zze pokud by existoval trh s podniky, kde by se
stretavaly z4ymy né€kolika kupujicich a prodévajicich, tak by u trzni hodnoty odhadnuta
castka byla nejpiinosnéj$i raciondlné¢ dostupnou cenou pro kupujiciho a nejlepsi

racionalné dostupnou cenou pro prodavajiciho. Tato cena je ocekavanou cenou trhu,

16



nikoliv redlnou prodejni cenou, definovanou na zakladé¢ informaci tykajicich se
srovnatelnych majetkli. Dle definice musi byt déale trzni hodnota ocenéna k urcitému

datu, a to z toho duvodu, Ze se neustale méni trzni prostiedi i podminky (Mafik, 2011).

Zjednodusené je mozné fici, Ze trzni hodnotu zjistime, pokud spolu sménuji dva fadné

informované, dobrovoln¢ jednajici subjekty (Kislingerova, 2001).

Obvykle je pouzita kategorie trzni hodnoty pifi uvadéni podniku na burzu, nebo
pii prodeji podniku, kdy zatim neni definovany zadny konkrétni kupujici a vlastnik chce

znat hodnotu, za kolik by mohl sviij podnik prodavat (Matik, 2011).
Subjektivni (investi¢ni) hodnota

Subjektivni (investi¢ni) hodnota velmi zavisi na subjektivnich odhadech, nazorech,
zkusenostech, oéekavanych uzitcich a budoucich ocekavanich konkrétnich subjektd,
ktefi hodnotu urcuji. Takovymi subjekty mohou byt nejcastéji kupujici, prodavajici,
manazer, stavajici vlastnik, anebo v ¢astém piipadé jim muize byt také investor. Z toho
divodu byva oznaceni hodnoty také jako investi¢ni, kdy dochazi ke stanoveni hodnoty
konkrétnim investorem nebo skupinou investord majicich stejné investi¢ni cile nebo
pozadujici kritéria. Subjektivni hodnota miZe nabyvat vysSich ale 1 niZSich Cisel nez

trzni hodnota.
Nejcastéji byva uréena pii koupi a prodeji podniku, nebo pii rozhodovani mezi likvidaci
a sanaci podniku (Matik, 2011).

Objektivizovana hodnota

Objektivizovana hodnota predstavuje protiklad hodnoty subjektivni. Zatimco

subjektivni hodnotu dokadze stanovit i dobfe ekonomicky vzdé€lany vlastnik nebo

ey ee

majetku. Ocenovatel hleda v podstaté jakousi hodnotu pro kazdého, hodnotu, ktera je

nezavisla na konkrétnim subjektu.

Objektivizovana hodnota by méla byt vysledkem zejména pii hledani soucasné redlné

bonity podniku nebo pii poskytovani uvéru (Matik, 2011).
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Komplexni pristup na zakladé Kolinské Skoly

Kolinskd skola je zalozena na subjektivnim postoji, ale rozdil oproti klasické
subjektivni (investicni) hodnoté spoc¢iva v tom, ze ocenéni by nemélo byt stanoveno

na zéklad¢ rtiznych osobnich podnéti, ale na zdklad¢é obecnych funkci, mezi n€z patii:

e Funkce poradenska

e Funkce rozhod¢i

e Funkce argumentacni
e Funkce komunika¢ni
e Funkce danova

vvvvvv

fad¢ se jedna 0 urCeni maximalni ceny kupujiciho tak, aby pro né& koupé nebyla
ztratova. Druhd informace se tykd ceny minimalni pro prodavajiciho, tak aby pro ngj
prodej nebyl ztratovy. Maximalni a minimalni cena jsou oznaCovany jako hrani¢ni
hodnoty, které¢ nam udéavaji rozmezi, ptfi kterém mohou kupujici a prodavaji jednat

0 cené€.

Ve funkci rozhod¢i do procesu oceniovani vstupuje rozhodce (nezavisly ocenovatel),
ktery se snazi odhadnout hrani¢ni hodnoty kupujiciho a prodavajiciho a v tomto
hrani¢nim prostoru nalézt spravedlivou hodnotu, kterd bude spliovat oboustranné
zajmy.

Ve funkci argumenta¢ni hledd oceiiovatel argumenty, které muize hgjit jedna strana

a vyuzit je jako podklady pfi jednani.

Funkce komunikac¢ni se snazi poskytnout podklady pro jedndni a komunikaci

s vefejnosti, pfedevsim pak s investory a s bankami.

Obdobné¢ jako u komunikaéni, tak u funkce dafiové je snahou poskytnout podklady, a to

pro ucely danové.

Stanoveni hodnoty na zaklad¢ tohoto pfistupu byva nejéastéji vyuzivano u podnikovych

transformaci (napf. fiizi), nebo u prodeje podniku (Matik, 2011).
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1.1.3 Ocenovaci metody

Metody hodnoceni je mozné rozdé€lit do tfi skupin podle jejich pfistupti k ocenovani.
metoda nam piinese lepsi vysledek. Kolikrat dokdzou snadnéj$i a srozumitelnéjsi

metody dosahnout exaktnéjsiho vysledku. Mezi zdkladni metody patii:

e Majetkové metody
e Trzni metody

e Vynosové metody (Sabolovi¢, 2011).
Majetkové metody

Majetkové metody se vztahuji k ndkladovému pfistupu, jenz je zaloZzen na analyze
historicky vynalozenych nakladi. U této metody se pracuje se stavovymi veli¢inami,
tedy shodnotami ocenéného majetku a zavazkl k ur€itému c¢asovému okamziku.
Vypocet hodnoty spocivd v tom, Ze se sectou vSechny polozky majetku a od téch se
odectou ocenéné zavazky podniku. Mezi pouzivané majetkové metody patii ucetni
hodnota, likvida¢ni hodnota, substanéni hodnota na principu reprodukénich cen,
substan¢ni hodnota na principu uspory nakladi a kombinované metody (Sabolovic,

2011).
Trzni metody

TrZni pfistup, jenZ je zaloZzeny na srovnavani dat ziskanych na trhu ve vymezeném
Casovém obdobi, obsahuje trzni a trzn¢ srovnavaci metody. V téchto metodach se
porovnava aktivum, které je v urcity Cas srovnatelné s ocefiovanym aktivem. TrZni
metody zahrnuji ocenéni trzni kapitalizaci, metodu trzniho porovnani, porovnani

s podniky uvadénymi na trh a kombinované metody (Sabolovi¢, 2011).
Vynosové metody

Metody vynosové jsou zalozeny na vynosovém pristupu, ktery se zaméfuje na stanoveni
hodnoty jako soucasné hodnoty budoucich penéznich toku. Dochazi tak k odhadu
hodnoty podniku, podle toho, co v budoucnosti podnik vydéla. V piipadé investovani
kapitalu do spolecnosti je na zédklad€ vynosovych metod urcen budouci uzitek (piijmy)
z investovaného majetku. Metody jsou obecné zaloZzeny na odhadech a budoucich

predikcich. Mezi vynosové metody patii DCF (diskontované cash flow), metoda

19



kapitalizovanych cistych vynosi, EVA/MVA, CF ROI, realné opce (rozhodovaci

stromy, simulace) a kombinované vynosové metody (Sabolovi¢, 2011; Zima, 2016).

Dle prazkumu byly u vynosovych metod zjistény nedostatky. U malych a stfednich
podniki Casto neni dostatek potiebnych informaci, proto nejsou vynosy spravné
alokovany, a tak je ekonomické analyza nedostatecné¢ zpracovana. Dal$i problém casto
nastdva U strategické analyzy, ktera byvéa nedostate¢na kvili nevypracované detailni
strategii podniku u menSich spoleCnosti. Dalsim problémem byva nekvalitné
zpracovany finan¢ni plan. To je vétSinou proto, Ze je pozornost vénovana pouze trzbam,
zatimco by u malych podnikli mé¢la byt vénovana také mzdovym ndkladim podnikatele.
Finan¢ni plan se nechava az z 85 % objednavat od externiho zpracovatele, coz také neni
povazovano za zcela prospésné. Ocenovatel by si mél spravné udélat vlastni nestranny

a nezaujaty finan¢ni plan podniku (Sabolovi¢, 2011).

1.2 Sbér vstupnich dat

vvvvvv

1. Zakladni data o podniku (Nazev spoleénosti, pravni forma, IC, predmét
podnikéni, majetkové podily, fidici struktura podniku, historie podniku)

2. Ekonomicka data (Ucetni vykazy, piehled o zménach vlastniho kapitalu,
vyro¢ni zpravy, zpravy auditorl, podnikové plany)

3. Relevantni trh (Vymezeni, velikost a vyvoj trhu, ve kterém pisobi
ocenovany podnik, segmentace trhu, faktory atraktivity relevantniho
trhu, faktory vyvoje trhu)

4. Konkuren¢ni struktura relevantniho trhu (Hlavni konkurenti, substituty
vyrobkd nebo produktl, bariéry vstupu do odvétvi, sily ocenovaného
podniku vii¢i dodavatelim a odbérateliim)

5. Odbyt a marketing (Data o struktuie odbytu z ¢asového hlediska, hlavni
produkty a jejich ohodnoceni a srovnani s konkurenci, cenova politika,
ceny a jejich porovnani s konkurenci, odbytové cesty, reklama a srovnani
vydajii na reklamu s konkurenci, vyzkum a vyvoj a srovnani vydaja

s konkurenci)
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6. Vyroba a dodavatel¢ (Rizeni kvality, certifikity kvality, charakter
vyroby, uroven technologie, kapacity a jejich vyuziti, stav dlouhodobého
majetku, investice v minulosti i Vv budoucnosti, struktura dodavek
a dodavatelli, mira zavislosti podniku na dodavatelich, stav a struktura
Z4asob)

7. Pracovnici (Struktura pracovnikli a jejich pozadovand kvalifikace,
situace na trhu prace, atmosféra na pracovisti, fluktuace pracovnikd,
produktivita prace a srovnani s konkurenci, personalni naklady) (Mafik,

2011).

1.3 Strategicka analyza (vnitiniho a vnéjSiho prostredi)

Strategicka analyza je povazovana za zakladni kdmen analyzy dat a jeji snahou je najit
souvislosti mezi podnikem a okolim. Jejim cilem je zjistit, rozebrat a ohodnotit vS§echny
faktory, které mohou mit n&jaky vliv na plnéni podnikatelskych cili. Zaméfuje se na
vnitini a vnéj§i potencidl firmy, pfiCemz vné&jsi potencidl poukazuje na piilezitosti
a hrozby podniku v ramci celého narodniho hospodafstvi, odvétvi a trhu. Vnitini
potencidl naopak fesi silné a slabé stranky podniku ve srovnani s konkurenci.
Z vnitiniho a vnéj$iho potencidlu se pak urcuje celkovy vynosovy potencial ocefiované

firmy.

Ackoliv je strategickd analyza velmi Casto zanedbavana, opravdu se jedna o klicovou
fazi procesu oceniovani a mélo by zde dojit k ur€eni konkrétnich vysledki. Mély by

se zde fesit alespon tii podstatné problematiky:

e Perspektivy podniku z dlouhodobého hlediska - Urceni perspektiv
podniku z dlouhodobého hlediska neni iplné€ jednoduché. Ocenovatel by
mél dojit k jednozna¢nému ocenéni a k urceni zékladnich predpokladd,
ze kterych bude ocenéni vychazet. Tyto pfedpoklady by mél tadné
zduvodnit, a to nejen na zakladé odhadii nebo zajmi ocenovatele. Je
zfejmé, Ze ocenovatel nemize transformovat budoucnost do konkrétnich
Cisel, ale jeho strategicka analyza by méla byt rozhodné podloZena
néjakymi argumenty a jinymi spolehlivé ziskanymi daty, tak aby cela

analyza pusobila divéryhodné.
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Vyvoj podnikovych trzeb - Pokud na ziklad¢ ptredeslého bodu, urceni
perspektivy podniku, vyslo, Z7e ho c¢eka alesponn néjaka piizniva
budoucnost, tak by se m¢l urcit vyvoj podnikovych trzeb z dlouhodobého
hlediska. Tento bod je v celém procesu povazovan za velmi dulezity.

Rizika spojena s podnikem - V tomto bodé¢ by mél podnik urcit, jaka
rizika mohou podnik ohrozovat a v jaké mife. Rizika nemusi byt zjisténa
pouze na zacatku, ale také v prib&hu u financni analyzy. Ocenovatel by

m¢l vSechna tato rizika zohlednit pti vlastnim hodnoceni (Matik, 2011).

Doporucené kroky u strategické analyzy mohou byt nésledujici:

1.
2.
3.

Analyza vnéjSiho prostredi
Analyza vnitiniho prostiedi
Odvozeni zavéri k perspektivnosti podniku a prognoéza trzeb

ocenovaného podniku (Sedlackova, Buchta, 2006).

1.3.1 Analyza vnéjsiho okoli

Analyza vnégj$iho prostfedi se zaméfuje na vlivy, které ovliviiuji podnik a jeho cile. Tyto

vlivy je mozné rozdélit na makrookoli a mikrookoli, jak lze vidét v grafu ¢. 1. Mezi

makrookoli se adi ekonomické, politicko-legislativni, technologické a socialné-kulturni

faktory. Vliv mikrookoli zahrnuje odvétvové okoli, pod ¢imz nalezneme dodavatele,

konkurenty a zakazniky. Analyza vné&jSiho okoli fe$i nejen samotné makrookoli

a mikrookoli, ale také vazby a souvislosti mezi nimi (Sedlackova, Buchta, 2006).
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Graf €. 1: Okoli podniku (makrookoli a mikrookoli) (Zdroj: Vlastni zpracovéani podle Sedlackova,
Budchta, 2006, s. 13)
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1.3.2 Analyza vnéjSiho okoli - makrookoli

Ackoliv podnik m& minimalni moc ovlivnit makrookoli, diky dané analyze na n¢ miize
alespoil 1épe reagovat. Mezi velmi znamou a vyuzivanou metodu pro analyzu
makrookoli patii PEST analyza. U PEST analyzy by mél oceniovany podnik nalézt ty
faktory, které nejvice ovliviiuji prave jej samotny. Také by mél zdiiraznit, ¢im je podnik
vyjimecény nebo odlisny od jinych spole¢nosti. PEST analyza se zaméfuje na Ctyfi

skupiny faktort:

e Politicko-legislativni faktory se zabyvaji stabilitou zahrani¢ni i narodni politiky.
Politicka situace je ovlivnéna politickou situaci v dané zemi a mocenskym
zajmem politickych stran. Kazdy podnik se setkd také s legislativnim omezenim
Vv podobé daiiovych a protimonopolnich zakont, regulaci exportu a importu,
cenové politiky, zakonl upravujicich podnikéani a Gcetnictvi, pracovné-pravnimi
vztahy, ochranou zaméstnancti, ochranou zivotniho prosttedi a jinych.

e Ekonomické faktory vychéazeji zekonomické situace dané zemé. Jsou

ovlivilovany makroekonomickymi faktory, mezi néZ patii naptiklad vyvoj HDP,
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tempo rdstu ekonomiky, nezaméstnanost, mira inflace, faze hospodaiského
cyklu, devizové trhy nebo vyse arokovych sazeb.

e Socidlné-kulturni faktory jsou dany obrazem a strukturou spolecnosti,
spoleenskymi a kulturnimi zvyky, demografickym vyvojem obyvatelstva,
urovni vzdélani atd.

e Technologické faktory jsou ovlivnény inovacnim potencidlem zemé, tempem
technologickych zmén, vladni podporou vyzkumu a vyvoje atd. Aby podnik
udrzel krok skonkurenci, mél by se umét spravné rozhodovat o svych
investicich a technologickych zménach. (Sedlackova, Buchta, 2006; Srpova,

Rehot, 2010).

Wewr

1.3.3 Analyza vnéjSiho okoli - mikrookoli

Analyza mikrookoli se snazi charakterizovat a analyzovat relevantni trh ocenovaného
podniku. Vymezeni relevantniho trhu neni zcela jednoznacné. Napiiklad je potieba
urcit, zda takovym trhem bude pouze regionalni trh, nebo se bude jednat o trh v ramci
celé Ceské republiky. Dale je dilezité, aby mél podnik moznost ziskat z trhu viechna
potifebna data pro stanoveni prognézy dal§itho vyvoje trhu. Dilezitou casti analyzy
mikrookoli je také analyza konkuren¢niho prostfedi a konkurencnich sil (Matik, 2011,

Sedlackova, Buchta 2006).

Zikladni data o trhu

Mezi zékladni data o trhu patii velikost relevantniho trhu, kterd se vyvozuje predevSim
z poptavky daného produktu. Dal$im dualezitym tdajem je urceni vyvoje trhu v Case,
které se odvozuje pravé z vyvoje relevantniho trhu. Na zdklad€ minulého tempa rozvoje
trhu se da uréit také budouci tempo. Posledni podstatnym datem o trhu je segmentace
trhu v ptipadé, Ze se podnik specializuje pouze na jeden segment, a tyto segmenty

se v ramci celého trhu rozviji riznou rychlosti (Marik, 2011).
Analyza atraktivity trhu

Poté, co je vymezen relevantni trh, a jsou definovana zakladni data o trhu, pfichazi na

fadu analyza atraktivity trhu, kterd ma zhodnotit trh z kvalitativniho hlediska. Analyza
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nam pomize urcit lépe Sance a rizika spojena strhem a poskytnout kvalitngjsi

informace pro urceni rizikové ptirazky pro diskontni miru.

Meélo by zde dojit ke stanoveni faktorti podstatnych z hlediska poptavky a moZznosti

prodeje dle nésledujicich kritérii:

e Rust trhu — ristovy trh se pro spolecnost povazuje jako vyhodné&jsi, protoze
vznika vice trznich piilezitosti a moznost budouciho rastu podniku Muze to vSak
byt také vice rizikové.

e Velikost trhu — vétsi trh je povazovan za lepsi variantu nez trh mensi.

e Intenzita pfimé konkurence — ¢im vétsi je intenzita konkurence, tim je to pro
podnik riskantné&;si.

e Primérna rentabilita, substituce, bariéry vstupu — ¢im budou vyssi bariéry
vstupu na trh a niz§i moznosti substituce, tim je vétsi Sance, ze podnik bude
dosahovat vysoké rentability.

e Citlivost trhu na konjunkturu — citlivost trhu na konjunkturu se da uréit nékolika
riznymi zpusoby, ale obecné plati, ze ¢im vétsi je citlivost, tim méné je
povazovan podnik za atraktivni.

e Struktura a charakter zdkaznikii — pro podnik je lepsi trh, ve kterém je vice
zdkazniku a ti, u kterych je mensi citlivost na ceny. Dle zakaznikli a firem
se poté rozeznavaji rizné formy trhu (polypol, polypson, oligopol, oligopson,

monopol, monopson) (Marik, 2011).
Prognoza vyvoje trhu

V dal$i ¢asti by méla byt provedena progndza trhu nebo segmentu urcitého trhu.
U prognozy se postupuje dle typu ocenéni (subjektivni, objektivizované, trzni). Nejdiive
se provede analyza hlavnich faktorid, jako jsou faktory narodohospodaiské (agregaty
typu HDP, celkové primyslové spotfeby nebo vyroby atd.), obecné faktory poptavky
(ceny, pfijmy na obyvatele, pocet obyvatel a demografickd struktura) a faktory
specifické pro konkrétni skupinu produktii (spotfebni zvyklosti a modni trendy).
U vSech téchto faktorii se odhaduje, jak moc plsobi na vyvoj trhu. Tento vliv si mize
ocenovatel stanovit sam napiiklad na zaklad¢ rlznych statistickych dat, nebo si mize
objednat marketingovou studii relevantniho trhu, coz je povazovano za kvalitngjsi

a spravnéjsi postup.
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U prognozy trhu se déle doporucuje drzet minimalné¢ tohoto postupu:

1.

3.

Analyza ¢asovych fad a jejich extrapolace — napiiklad pouziti funkce
(linearni, mocninna, exponencialni), rozbor pomoci indexi a klouzavych
praméra

Jednoducha a vicenasobna regresni analyza — moznost modelace vztahu
mezi velikosti poptavky a faktory, které ji ovliviiuji

Odhady budouciho vyvoje ve srovnani se zahrani¢im

Vysledna prognéza by méla byt v kazdém ptipadé podlozena skutenymi analyzami

a technikami, a nemélo by jit pouze o n¢jaké odhady ocenovatele (Matik, 2011).

Analyza konkuren¢ni sily

Mimo analyzy trhu jako celku se musi stanovit také trzni podily a vyvoj téchto trznich

podilt v budoucnosti. U analyzy konkurencni sily oceiovaného podniku je doporucen

nasledujici postup:

1.

Stanoveni trzniho podilu ocenovaného podniku — stanoveni trzniho
podilu by mélo byt vyjadieno ve fyzickych jednotkach i v korunovém
vyjadieni. Mlze se stanovit naptiklad jako podil trzeb oceniovaného
podniku vic¢i odhadnutym trzbam relevantniho trhu, a to v nékolika
¢asovych tadach.

Identifikace hlavnich konkurentd — u identifikace hlavnich konkurenti se
vyberou obvykle tfi hlavni konkurenti, u kterych se nashromazduji
vSechny podstatné udaje pro hodnoceni konkuren¢ni sily a urci se
relativni trZzni podily mezi nimi a ocefiovanym podnikem.

Analyza vnitfntho potencidlu podniku a hlavnich faktorG jeho
konkurenéni sily — mezi hlavni ukoly této analyzy patfi stanoveni, jak
dalece podnik dokéaze vyuZzit Sance z rozvoje trhu a jak dalece dokéaze
celit moznym hrozbam a konkurenci. Druhym ukolem je urceni
konkurenéni sily oceniovaného podniku vici konkurenci, na zékladé
¢ehoz by mély byt sestaveny u ocenovaného podniku konkurenéni
strategie, odhad vyvoje trzniho podilu a celkova konkurenéni sila (Mafrik,
2011).
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1.3.4 Analyza vnéjSiho okoli - Porteriiv model péti sil

Portertiv model péti sil podle Michaela Portera zkouma vlivy, které ptisobi na ziskovost
odvétvi a puasobi tak na firmy v daném odvétvi. Tyto vlivy se daji oznacit jako
konkurencni sily a kazdy podnik, ktery chce mezi konkurenci uspét, by mél umeét

definovat a analyzovat tyto sily. Idealn¢ by je m¢l

také umeét vyuzit ve svij prospéch. Pét faktori Porterova modelu je mozné vidét v

grafu ¢. 2 (Blazkova, 2007).

Graf ¢&. 2: Portertiv model péti sil (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Blazkova, 2007, s. 57)
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Rivalita mezi sou¢asnymi konkurenty na trhu

Rivalita mezi sou¢asnymi konkurenty na trhu je dana poctem a velikosti konkurentt,
bariérami vstupu na trh a vystupu z trhu nebo mirou odliSnosti vyrobkd a sluzeb.
Rivalita je vétsi, pokud na trhu existuje hodné malych nebo stejné velkych konkurenti

(Blazkova, 2007).
Novi konkurenti vstupujici do odvétvi

U tohoto bodu se zkoumad, jaké existuji bariéry vstupu na trh pro nové konkurenty

a s jakou pravdépodobnosti a slozitosti je mozné protlaceni na trh. Diky tomu se pak
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provétuje zvyseni konkurenéniho tlaku. Pokud by byla ptilezitost vstupu na trh, pak se
zde tesi také napiiklad vynalozené ndklady spojené se vstupem na novy trh. Pro jiz
stavajici podniky v odvétvi vstup novych konkurentl ptedstavuje piirozené riziko,
protoze by tak doslo k navySeni vyrobni kapacity dané¢ho trhu a nabidka by pfevysila
poptavku po vyrobcich nebo sluzbach. To by pak zptisobilo pokles ceny pro staré i nové
podniky v odvétvi (Blazkova, 2007).

Smluvni sila dodavateli

Smluvni sila dodavateli piedstavuje velikost dodavateli na trhu a jejich schopnost
diktovat si své vlastni podminky a stanoviska. Dodavatelé maji vlivnou smluvni silu,
pokud je jejich vyrobek nebo sluzba obtizné nahraditelna jinym substitutem, pokud jsou

jejich vyrobky nebo sluzby né¢im jedine¢nym pro podnik atd. (Blazkova, 2007).
Smluvni sila kupujicich

Kupujicim mize byt kdokoliv, kdo méa zijem o vyrobky nebo sluzby podniku.
U smluvni sily kupujicich je podstatna koncentrace a struktura kupujicich na trhu.
Smluvni sila kupujicich je velka, kdyz je méné vyznamnych zakaznikd nakupujicich ve

velkych objemech (Blazkova, 2007).
Hrozba substituti

U hrozby substitutl se fesi, zda existuje alternativa substitutu nahrazujici vyrobek nebo
sluzby soucasné nabidky na trhu daného odvétvi. Cim vice je potencialng moznych
substitutl, tim je pro podnik vice rizikové, Ze miZze dojit ke sniZeni poptavky. Je to
z toho diivodu, Ze se spotiebitel rozhoduje dle svych preferenci a mlze tak radéji zvolit

naptiklad jiné substituty. Vyznamnou roli zde hraje také cena (Blazkova, 2007).

1.3.5 Analyza vnitfniho prostiedi — Model ,,7S* firmy McKinsey

Analyza vnitiniho prostiedi se zaméfuje na zdroje a schopnosti podniku, diky nimz
podnik dokaze reagovat na hrozby a pftilezitosti, které se vytvareji v jeho okoli.
V podstaté se jedna o silné a slabé stranky podniku. Analyza poukazuje na piednosti
podniku ve srovnani s konkurenci. Znamym vyuzivanym modelem analyzy vnitiniho

prostfedi je Model ,,7S* firmy McKinsey (Sedlackova, Buchta, 2006).
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Model poukazuje na to, Ze pfi snaze provést néjaké firemni zmény, by mél podnik
soucasn¢ zhodnotit sedm vyznamnych faktordi, zacinajicich v anglickém jazyce
pismenem S. Faktory jsou spolu navzajem propojeny, i kdyz kazdy z nich ma jinak

vysokou vyznamnost.

Strategy = Strategie

Structure = Struktura

Systems = Systémy

Style = Styl prace vedeni

Staff = Spolupracovnici

Skills = Schopnosti

Sharedvalues = Sdilené hodnoty (Mallya, 2007).

N o a k~ wbh e

1.3.6 Zhodnoceni perspektivnosti a prognozy trzeb oceiiovaného podniku

Tento krok strategické analyzy by mél byt vysledkem dvou piredchozich analyz
a dochazi u n¢ho k celkovému zhodnoceni potencialu podniku a vlastni prognézy ristu
trzeb. Pro predikci tempa ristu trZzeb existuje nékolik riznych metod zjisténi (Mafik,

2011).

Vysledkem dvou predeslych analyz byva casto také SWOT analyza. Ta znazoriuje
faktory vyplyvajici z externi analyzy firmy v podobé piileZitosti a hrozeb. Interni

analyza firmy zhodnocuje silné a slabé stranky podniku.

1.4 Finan¢ni analyza

Hlavni tGlohou finan¢ni analyzy je komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Urcuje nam, jak je podnik ziskovy, zda méa vhodnou kapitalovou strukturu, zda dokaze
vCas splacet své zavazky a dalsi dilezité faktory o podniku. Finan¢ni analyza ma
schopnost posoudit minula podnikova finan¢ni data, ale také je uréena k tomu, aby se
z ni vychazelo u prognoézy vyvoje podniku v budoucnosti. Na zaklad¢ téchto prognoz se
podnik muze lépe rozhodovat ve svych budoucich krocich (Knépkova, Pavelkova,

Remes a kol., 2017).
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1.4.1 Uplnost a spravnost vstupnich udajt

Aby mohla byt finan¢ni analyza kvalitné zpracovana, musi se ocefiovateli nejdiive
podafit ziskat dulezita data a informace o podniku. Zakladnim zdrojem dat jsou tGcetni
vykazy (rozvaha, vykaz ziski a ztrat, prehled o penéznich tocich, pfehled o zménach
vlastniho kapitdlu a ptiloha ucetni zavérky) a dalsi dulezité zdroje (napf. vyrocni
zpravy, statistiky, sd€leni odborné¢ho tisku atd.) Ke kvalitn¢jsSim a hodnotnéjSim
informacim se mnohem Iépe dostane interni analytik (pracovnik podniku), proto muze
byt analyza mnohem ditkladnéji zpracovana. Obtizné€jsi je ziskavani a posouzeni dat pro
externiho analytika, ktery si v mnoha ptipadech musi zjistit i ty Gdaje, ktera v datech
nejsou obsazena vubec. V takovém piipadé je pro externiho analytika idealni, kdyz mu
auditor nebo jiny kvalifikovany pracovnik odsouhlasi, Ze vstupni udaje jsou uplné

a spravné (Marik 2011; Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

1.4.2 Absolutni ukazatele

Mezi absolutnimi ukazateli finan¢ni analyzy najdeme dvé zakladni analyzy, a to
horizontalni a vertikalni. Horizontalni analyza porovnava vyvoj polozek jednotlivych

vykaz v ¢asovych fadach. Vypocet je vyjadien v absolutni i procentudlni vysi.
Absolutnizména = Ukazatel, — Ukazatel,_;

absolutni zména x 100

Procentualni zména =
Ukazatel;_,

e t=¢c_as

U vertikdlni analyzy se provadi rozbor jednotlivych polozek vykazl tim zptsobem, Ze
se u kazdé polozky urc¢i procentni podil vii¢i zvolené zakladné, ktera predstavuje 100 %.
U rozvahy je touto zdkladnou zpravidla celkova vyse aktiv a pasiv. U vykazu zisku
aztrat se voli za zdkladnu objem celkovych nakladi a objem celkovych vynost

(Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).
1.4.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele se zaméfuji na situaci v podniku z hlediska jeho likvidity.

v

Nejvyznamngj§i je ukazatel Gistého pracovniho kapitalu (CPK). Aby byl podnik
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Dalsim ukazatelem je mira zadluzenosti, ktera udava pomér cizich zdroju vaci
vlastnimu kapitalu. Tento indikétor je dulezity predevsim pro vétitele, zejména pak pro
banky v piipadé zadosti o Gvér. U analyzy se zhodnocuje také vyvoj miry zadluzenosti

V ¢ase.

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = . —
Vlastni kapital

Urokové kryti znazortiuje zadluzenost podniku z pohledu, jak je schopen platit
nakladové uroky. V piipadé€, ze je podnik vice financovan z cizich zdrojd, je pro néj
tento ukazatel velmi vyznamny. Odborné publikace doporucuji hodnotu pro urokové
kryti vy$$i nez 5. Pokud by se hodnota rovnala 1, tak to znamena, Ze cely zisk podniku
byl pouzit pravé na uhradu vSech troki.

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

e EBIT = zisk pted troky a zdanénim

Doba splaceni dluhu udava dobu, za kterou by byl podnik schopen splatit své zavazky
vlastnimi silami pouze z provozniho cash flow. Idedlni je, pokud doba splaceni dluhu

v Case klesa (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

Cizi zdroje — Rezervy

D aceni dluhti =
oba splaceni dluht Provozni cash flow

Analyza likvidity

Likvidita ndm vyjadiuje, jak je podnik schopen splacet své zavazky, pficemz je zde
pométovano, ¢im je mozno platit s tim, co je nutno platit. Ukazatele likvidity je lepsi

sledovat v uréitém dasovém useku.

Ukazatel bézné likvidity (likvidity III. stupné) nam udava, kolikrat ob&znad aktiva
pokryvaji kratkodobé zavazky. Doporucena hodnota se pohybuje mezi 1,5 - 2,5. Pokud
by se hodnota rovnala 1, je podnikova likvidita pomérné rizikova. Pokud by hodnoty
naopak dosahovaly vysSich ¢isel, znac¢i to o tom, ze ma podnik zbytecné vysoky Cisty

pracovni kapital a drahé financovani.

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
z Kratkodobé zavazky
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dostatecné likvidni a mél zajisténou plynulost hospodarské ¢innosti, méla by kratkodoba

likvidni aktiva pfevySovat kratkodobé cizi zdroje.
CPK = 0bé&iny majetek — Kratkodobé cizi zdroje

Druhym rozdilovym ukazatelem je ukazatel &isté pohotové prostiedky (CPP). Tento
ukazatel ndm znazoriiuje okamzitou likviditu podniku zavislou na okamzité splatnych
zavazcich a pohotovych penéznich prostiedcich. Zalezi, co vSe podnik zaradi mezi
pohotové penézni prostiedky. V piipadé, ze zde bude pouze hotovost a zistatek
bankovniho uétu, tak vysledek bude piedstavovat ten nejvyssi stupen likvidity. Mezi
pohotové penézni prostiedky se vSak cCasto zahrnuji také kratkodobé cenné papiry

a kratkodobé terminované vklady (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

CPP = Pohotové penéini prosttedky — Okamzité splatné zavazky

1.4.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patfi mezi zakladni a nejoblibenéjSi metody financni analyzy,
protoze dokazou jednoduse a rychle zhodnotit finan¢ni situaci podniku. Je mozné se
setkat s pomérovymi ukazateli likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity, kapitalového
trhu a dalsi (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

Analyza zadluZenosti

Analyza zadluZenosti udava, jak moc je podnik zadluzeny. Cim vys§i je tato hodnota,
tim se podnik nachdzi ve vice riskantni situaci, nebot’ vSechny tyto dluhy bude muset
splatit. Riziko vysoké zadluzenosti podniku ohrozuje také jeho véfitele (napi. banky),
které¢ se mohou obavat nesplaceni zdvazka véas a v plné vysi. UrCitd mira zadluZzenosti
vSak pro podnik mtize byt pfinosnd, protoze cizi kapital je diky efektu datiového Stitu

levnéj$i nez kapital vlastni.

Prvnim z ukazatelti zadluZenosti je celkova zadluzenost podniku. Doporuc¢end hodnota
u celkové zadluzenosti se pohybuje mezi 30 % az 60 % s klesajicim trendem. Vzdy

v8ak zavisi na konkrétnim oboru podnikani a dalSich faktorech.

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost =
elkxova zadluzenos Aktiva celkem
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Ukazatel pohotové likvidity (likvidity II. stupn€) zahrnuje jiz podrobnéji vymezeny
Citatel, ocistény o nejméné likvidni obéznd aktiva, zasoby. Doporucend hodnota u této

likvidity by méla nabyvat Cisel mezi 1 a 1,5.

Kratk.pohledavky + Kratk. fin.majetek + PenéZ. prostr.

Pohotova likvidita = Kratkodobé Zavazky

Ukazatel okamzité likvidity (likvidity I. stupn€) je nazyvan také jako ukazatel
hotovostni likvidity. Je to nejpfesnéjSi ukazatel likvidity, protoze udavé schopnost
podniku hradit zavazky v dany okamzik. Jeho doporucené hodnoty se pohybuji mezi
0,3-0,5. V ptipad¢ vysokych hodnot tohoto ukazatele podnik neefektivné vyuziva své
finan¢ni prostfedky (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

o Kratkodoby finantni majetek + Penéini prostiedky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky
Analyza rentability

Analyza rentability zobrazuje, jak je podnik schopen dosahovat zisku pomoci vloZzeného
investovaného kapitdlu. Hodnoty rentabilit by se mély analyzovat po delsi Casové
obdobi. Z kratkodobého hlediska mtize dojit k vykyviim a nizka rentabilita nemusi hned

znamenat potiZe.

Rentabilita trzeb nam vyjadiuje hodnotu ziskové marze, kterou je mozné porovnavat
s jinymi podobnymi podniky na trhu. Pro podnik je tato hodnota dulezita z hlediska
efektivnosti hospodaiské Cinnosti. Zisk v Citateli je mozné doplnit ziskem po zdanéni,

srovnani s ostatnimi podniky v ptipadé odlisného zdanéni (napf. zahrani¢ni firmy).

Zisk
Triby

Rentabilita trzeb (ROS) =

Dalsim ukazatelem je rentabilita celkového kapitalu. Tento ukazatel je pocitan
z celkovych aktiv podniku bez ohledu na to, z jakych zdrojl jsou financovana.

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) =

U rentability vlastniho kapitdlu zjistime zhodnoceni vynosnosti vlozeného kapitalu

vlastniky.
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o ) o Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

Vlastni kapital
Rentabilita investovaného kapitdlu udédva vynosnost vlozené¢ho kapitalu (ciziho

I vlastniho) do podniku.

Zisk
Dlouhodoby kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) =

Poslednim vyznamnym ukazatelem rentability je rentabilita Giplatného kapitalu, ktery je
vyuzivan predevsim véfiteli a akcionafi. Za uplatny kapital se povazuje vlastni kapital
a urocené cizi zdroje (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

Zisk

Rentabilita platného kapitalu (ROCE) = = - —
Uplatny kapital

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jak moc podnik dokaze efektivné vyuzivat vlozené

prostfedky (aktiva) do podniku.

Prvnim z ukazatelii aktivity je obrat aktiv, u kterého je doporucovana co nejvyssi

hodnota, minimalné vSak rovna vysi 1.

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =

Doba obratu zasob znazoriiuje, jak dlouho trva jeden obrat, pod kterym si Ize ptedstavit
dobu, za kterou se pfeméni penize ve vyrobky a zbozi a poté opét do formy penéz.
U ostatnich zasob je to doba, od které jsou vazany v podniku do dne jejich spotiteby

nebo prodeje. Tento ukazatel je idealni porovnavat v Case.

) Primérny stav zasob
Doba obratu zasob = — X 360
Triby

Doba obratu pohledavek je ukazatel, ktery vyjadiuje dobu, po kterou je kapitdl vazany
v podobé pohledavek. Také se da fici, Ze je to Cas, po ktery podnik v priméru ¢eka, nez
mu odbératel zaplati. Cim je delsi tato doba, tim podnik poskytuje del§i odbératelské

uveéry a vznika mu s tim vice nakladu.

) Primérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = Triby X 360
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U doby obratu zavazki je to obdobn¢ jako s dobou obratu pohledavek. Bere se zde doba
od vzniku zavazku po jeho uhrazeni. Mlze se pocitat s variantou, kdy jsou uvazovany
pouze kratkodobé zavazky z obchodnich vztahti, nebo se k témto zdvazkam ptidaji jeste
ostatni zavazky. Zalezi na charakteru podniku a typu jeho ostatnich zavazki. Pokud se
jedné o pravidelné zavazky jako je zdravotni a socidlni pojisténi, dané atd., tak by mély
byt do vypoctu zahrnuty i tyto ostatni zdvazky. Hodnota doby obratu zavazkd by méla
byt velka alesponi jako je doba obratu pohledavek (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol.,
2017).

, . Kratk.zavazky z obch.vztahi + Zavazky ostat.
Doba obratu zavazkl = Triby X 360

1.45 Souhrnné zhodnoceni dosaZzenych poznatki

Na zavér finan¢ni analyzy by mélo dojit ke zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku
a definovani dlouhodobé budouci existence podniku. V piipad¢€, ze podnik nema pftilis
dobré vysledky finan¢niho zdravi, tak se doporucuje zjistit likvida¢ni hodnoty.

V ptipadé, Ze ma podnik dobré vysledky, mizou byt dale pouzity vynosové metody.

Zpisoby pro stanoveni finan¢niho zdravi existuji dva. Bud’ posoudi sdm analytik dle
svého svédomi, intuice a zkuSenosti, nebo se pouziji rGzné kvantitativni modely
S konkrétnim finan¢nim vysledkem. Takovymi modely mohou byt naptiklad bodovaci

metody nebo Altmaniv model (Maiik, 2011).

1.5 Rozdéleni aktiv na provozné potiebna a nepotiebna

Po celkovém zhodnoceni pomoci finan¢ni analyzy nésleduje dalsi dulezity krok, a to
rozdéleni aktiv na provozné potiebna a nepotfebna. Podnik, ktery ma jeden konkrétni
podnikatelsky zamér, by mél urcit, kterd z aktiv jsou pro jeho podnikatelskou ¢innost
provozné nutna. Ta, ktera provozné nutna nejsou, nebo jsou neprovozni, by mél vytadit
bokem. Miuze se jednat napiiklad o aktiva, ktera podnik dlouhodobé nevyuziva, ale
pfitom by mohly byt pronajaty nebo prodany. Nebo jsou to aktiva, ze kterych podnik
nema Zadné, nebo jen minimalni pfijmy (napf. nevyuzité pozemky, dlouhodobé drzené

akcie nevyplécejici dividendy atd.). Kromé aktiv by mél podnik dale vytadit 1 ty
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naklady a vynosy, které souviseji s neprovoznimi aktivy. Oceiluji se nejen provozné
nutna aktiva, ale také ta neprovozni, pficemzZ je ocenovano kazdé zvlast. Hodnota

neprovoznich aktiv se na konci pfi¢te k hodnoté provozné nutnych aktiv (Maiik, 2011).

1.6 Analyza a prognéza generatori hodnoty

,, Generatory hodnoty se zde rozumi soubor nékolika zakladnich podnikohospodarskych

velicin, které ve svém souhrnu uréuji hodnotu podniku* (Maiik, 2011, s. 125).

Generatory hodnoty se urcuji proto, aby byly definovany zakladni prvky, které vyrazné
ovliviiuji kone¢nou hodnotu podniku, a také proto, ze z nich je dale propocitavan
finan¢ni plan. Mezi ¢tyfi hlavni generatory hodnoty patii:

e Trzby a jejich rast

e Provozni ziskové marze

e Pracovni kapital

e Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku (Matik, 2011).
Trzby a jejich rist
Predikce vyvoje trzeb pomoci tempa riistu relevantniho trhu a trzniho podilu v ¢ase jiz
byla provedena ve strategické analyze (Maiik, 2011).

Provozni ziskova marze

Korigovany prov.vysledek hospod. pred danémi

Provozni ziskova marze = "
Triby

Provozni ziskovou marzi je mozno definovat pomoci postupu stanoveni ziskové marze

shora dolti. Sklada se z nasledujicich krokt:

1. Urceni korigovaného provozniho vysledku pied dani a odpoctem odpist
za minulé roky a z nich vypocet ziskové marze v procentnim vyjadieni

2. Analyza faktorti psobicich na ziskovou marzi a Gprava dle konkuren¢ni
pozice podniku

3. Odhad budoucich hodnot ziskové marze v procentnim vyjadieni

4. Prace s odhady budoucich hodnot pii sestavovani planu (Mafiik, 2011).
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Pracovni kapital

V souvislosti s generatory hodnoty se chape pojem pracovni kapital trochu jinak, nez je
znamo u finan¢ni analyzy. Takto upraveny modifikovany vzorec pracovniho kapitalu

vypada nasledovng:
Pracovni kapital = Provoz.nutna obézna aktiva — Krat.neuroceny cizi kapital
U analyzy a planovani pohledavek, zasob a zdvazkl je doporucen nasledujici postup:

1. Zjisténi narocnosti vykonl na slozky pracovniho kapitalu v minulych letech,
nej¢astéji pomoci ukazatele doby obratu ve dnech:
Polozka pracovniho kapitalu

Trzby
365

Doba obratu ve dnech =

2. Analyza faktort, které ovlivnily vyvoj
3. Odhad vyvoje naro¢nosti vykond v budoucich letech (Mafiik, 2011).
Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

V praxi se lze setkat se tfemi pristupy k planovani investi¢ni naro¢nosti. Idealni je, kdyz
jsou kombinovany vSechny tii pfistupy. Podnik by mél dosahovat alespon takovych

trzeb, aby tim pokryl nezbytné investice pro dalsi vyvo;j.

e Globalni pfistup — pfistup se vyuziva v pfipad€¢, kdy maji investice do
dlouhodobého majetku konstantni pribéh. Piistup zkouma vztah mezi pfirtstky
provozné nutného dlouhodobého majetku a pfiriistky trzeb, poptipadé vztah
mezi pfirstky provozné nutného dlouhodobého majetku a prirtstky
korigovaného provozniho zisku.

e Piistup podle hlavnich poloZek — pouZiva se na né€kolik nejblizSich obdobi pro
konkrétni podnikové investicni plany.

e Piistup zalozeny na odpisech — pfistup je zalozen na tom, Ze pokud jsou
investice pod Urovni odpisii, nebudou podniku stacit k dlouhodobému preZiti

nebo ristu (Mafik, 2011).
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1.7 Sestaveni finan¢niho planu

Finan¢ni plan by mél obsahovat rozvahu, vykaz zisku a ztrat a vykaz penéznich tokt
(cash flow). Pokud se jedna o kratkodoby finanéni plan, je sestavovan na kratsi obdobi
nez 1 rok. U dlouhodobého planu se jednd o obdobi delsi nez 1 rok, obvykle se vSak
déla plan na 5 let. Na zéklad¢ analyzy a progndzy generatori hodnoty by mél mit

podnik z ptedeslého kroku jiz zjisténé hlavni polozky, které ovlivituji hodnotu podniku:

e Trzby z prodeje kliCovych produktt
e Ziskova marze a provozni zisk
e Planovana vyse zasob, pohledavek a zavazkt

e Predikce investic do nezbytného dlouhodobého majetku
Nasledné by mél podnik vytvotit dané podklady pro sestaveni finan¢niho planu:

1. Plan financovani — ocekdvané splatky uvéru, nové uvéry, piipadné
navyseni vlastniho kapitalu

2. Dalsi vyznamné polozky — méné vyznamné ndkladové a vynosové
polozky, pohledavky, zavazky atd., které se pravideln¢ opakuji

3. Polozky nesouvisejici s hlavnim provozem - napf. plan prodeje
nevyuzivaného majetku a zisky z pfipadného prodeje

4. Vyplaty dividend nebo podily na zisku

5. Formalni dopocty vSech polozek k sestaveni financnich vykazi -
napf. celkové penézni toky, ziistatek dlouhodobého majetku ke konci

roku atd. (Matik, 2011).

1.8 Stanoveni hodnoty podniku vynosovou metodou

Nejcastéji vyuzivanou metodou pro stanoveni hodnoty podniku vynosovou metodou je
metoda diskontovanych penéznich tokl a metoda ekonomické ptfidané hodnoty (EVA).
Déle sem patii také metoda kapitalizovanych cistych vynosii a kombinované metody

(Matik, 2011).
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1.8.1 Diskontni mira

Pro stanoveni hodnoty podniku vynosovymi metodami je nutné urcit diskontni miru, jez
do ocenéni pienese faktor Casu a faktor rizika. V nékterych literaturach je diskontni
mira nazyvana také jako kalkulovana urokovd mira. Na diskontni miru Ize mit dva
ruzné pohledy. Z pohledu investora se jedné se o miru vynosnosti, pomoci niz je mozné
prepocitat v budoucnu investovanou finan¢ni ¢astku na soucasnou hodnotu s ohledem
na rizika spojena se ziskanim investované Castky zpét. Z pohledu podniku Ize definovat
diskontni miru jako néklady na kapital, které je mozno si piedstavit jako naklady uslé
pfilezitosti.

Naklady kapitalu

U nékladl na kapital se zjiSt'uji ndklady vlastniho kapitalu, ktery do podniku investovali
vlastnici a naklady ciziho kapitalu, do néjz investovali véfitelé. Z priméru téchto dvou
typt nakladi se stanovi primérné vazené naklady celkového kapitalu podniku,
oznacované také znamou zkratkou WACC (Weighted averaged cost of capital).

WACC =nex (1 —d) C—K + nyk(z) ﬁ
K K

e n.x = naklady na cizi kapital (= o¢ekavana vynosnost ciziho kapitalu vlozeného
do podniku do doby splatnosti)

e d=sazba dan¢ z piijmu

e CK = trzni hodnota ciziho kapitalu vloZzeného do podniku

e K =celkova trzni hodnota investovaného kapitalu (K = CK + VK)

® nyg(z = ndklady na vlastni kapitdl (= oCekavand vynosnost vlastniho kapitalu
pii dané Grovni zadluzeni podniku)

e VK = trzni hodnota vlastniho kapitalu
Cilova struktura kapitalu

Aby mohly byt stanoveny primérné vazené naklady kapitalu, musi se odhadnout cilova
struktura kapitalu pro budouci obdobi, a to tim zplisobem, ze se ur¢i vahy jednotlivych
slozek kapitalu. Kapitdl v tomto piipadé musi byt ohodnocen vzdy trzni hodnotou,

nikoli ucetni. Doporuceny postup je nasledujici:
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1. Odhad soucasné kapitalové struktury podniku v trzni hodnoté (pfedevsim
dle trzni hodnoty akcii, dluhopist a bankovnich tvért)

2. Stanoveni kapitalové struktury podobnych podnikti z trznich cen

3. Stanoveni optimalni kapitalové struktury podniku

4. Snaha piiblizit se pozadované kapitalové struktufe
Naklady na cizi kapital

Naklady na cizi kapital se spocitaji jako vazeny prumér z efektivnich urokovych meér

placenych podnikem u ciziho kapitalu.
Naklady na vlastni kapital

Néklady na vlastni kapitdl jsou déany vynosovym ocekdvanim investort, které je
vyvozeno z alternativniho vynosu kapitdlu pii zohlednéni mozného rizika. Pro
stanoveni nakladd na vlastni kapital existuje mnoho metod jako napiiklad dividendovy
model, stavebnicova metoda, nebo v soucasné dobé nejvice vyuzivana metoda CAPM.
Model CAPM (Capital asset pricing model) je oznaCovan jako model ocenovani
kapitdlovych aktiv a urCuje ndm primérnou ocekavanou vynosnost cenného papiru.
Riziko je mozné spocitat z minulosti, pievzit od jinych srovnatelnych podniki, nebo

pouzit oborové nezadluzené B a spojit s modelem prognézovanych p.
ERy) = 17+ [ERp) —17] X Ba

e E(Ry) = stiedni o¢ekavana vynosnost cenného papiru A (predevsim akcie)

e 717 = bezrizikova vynosnost

e E(R,,) = stfedni o¢ekavana vynosnost kapitalového trhu (tzv. trzniho portfolia)
e [, = koeficient beta cenného papiru A

o [E (R — rf] = prémie za trzni riziko (Maftik, Matikova, 2007).

1.8.2 Metoda diskontovaného Cistého cash flow (DCF)

Tyto metody jsou zalozeny na budoucich odhadech penéznich tok podniku. Pokud

rostou penézni piijmy, roste 1 hodnota podniku.

Existuji tf1 zadkladni typy pro vypocet hodnoty metodou DCF:
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e Metoda ,entity” = vychazi z penéznich toku, které jsou k dispozici vlastnikim
| véfitelim, proto je to zjiSt€éna hodnota podniku jako celku

e Metoda ,,equity” = vychazi se z penéznich toki, které jsou k dispozici pouze
vlastnikim podniku

e Metoda ,,APV*“ = hodnoceni upravené soucasné hodnoty (Adjusted present
value) (Marik, 2011).

Metoda DCF ,,entity*

Tato metoda je povazovana za zakladni metodu DCF a probiha ve dvou krocich.
Nejdiive se diskontuji penézni toky podniku jako celku. Tato hodnota se nazyva
hodnota brutto. Od této hodnoty brutto se odecte cizi kapital, a tak je ziskana hodnota

vlastniho kapitalu, hodnota netto.

Jesté neZ jsou vSak provedeny dva zdkladni kroky DCF ,.entity, musi byt provedeny
dvé tpravy. Prvni z nich se tyka jiz v této praci zmiflovaného rozdéleni aktiv na
provozné zbytna a nezbytna. Druha se tyka upravy plynouci z potieby urcit naklady na
kapital. Tato uprava spoc¢iva v modifikaci pracovniho kapitalu, pro ktery po zméné plati

nasledujici vzorec.
Pracovni kapital
= 0bézna aktiva — (Kratk.zavazky + Kratk. bank.avéry)
+ Cas.rozl.aktiv + Cas.rozl. pasiv
Dale musi byt stanoven korigovany provozni vysledek hospodateni a volné cash flow
podniku. Tyto dva vypocty jsou uvedeny v tabulce ¢. 1 a tabulce ¢. 2 (Matik, 2011).

Tabulka ¢. 1: Vypocet korigovaného provozniho vysledku hospodaieni (Zdroj: Vlastni zpracovani

podle Maftik, 2011)

Provozni vysledek hospodateni (z vykazu zisku a ztrat)
- Provozni vynosy jednorazové a nesouvisejici s provoznim majetkem
+ Provozni naklady jednordzové a nesouvisejici s provoznim majetkem

+ Vynosy z finan¢nich investic a vynosové uroky, pokud plynou zprovozné nutného

majetku
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- Finan¢ni naklady souvisejici s provozné potiebnym majetkem

= KORIGOVANY PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENT{

Druhé tabulka obsahuje vypocet volného penézniho toku.

Tabulka €. 2: Vypocet volného penéZniho toku (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Maiik, 2011)

+ Korigovany provozni vysledek hospodateni pied danémi (KPVH)

- Upravena daii z pfijmti (KPVH x sazba dan¢)

= KORIGOVANY PROVOZN{ VYSLEDEK HOSPODAREN{ PO DANI

+ Odpisy

+ Ostatni néklady zapoctené v provoznim VH, které nejsou vydaji v bézném obdobi
= PREDBEZNY PENEZNI TOK Z PROVOZU

- Investice do upraveného pracovniho kapitalu (provozné nutného)

- Investice do potizeni dlouhodobého majetku (provozné nutného)

= VOLNY PENEZNI TOK (ECF)

Dvoufazova metoda DCF ,entity“

V prvni fazi je nutné stanovit diskontovany vyvoj volného cash flow pro budouci roky
(brutto hodnotu). Dale je dilezité urcit, jak dlouhé je predikované obdobi a pro jakou
dobu se pocita pokracujici hodnota. Délka prvni faze miize byt bud’ dle obdobi, po které

podnik dokaze vytvatet novou hodnotu, nebo dle Zivotniho cyklu podniku.

yo= ' _FCFR_ PH
S ATCE N SN CE AT

e T =délka prvni faze v letech
e PH = pokracujici hodnota

e [, =urokova mira na trovni primérnych vazenych néklada kapitalu

V druhé fazi se stanovuje pokracujici hodnota v ¢ase pomoci Gordonova vzorce.
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FCFF.
PH v cCaseT = ¢

lk— 9
e T =posledni rok predikované¢ho obdobi
e [, =prumérné naklady kapitalu

e g =ptedpokladané tempo rlstu volného cash flow béhem druhé faze
Musi platit, ze i;,> g a pro volné cash flow se musi ud¢lat odhad v obdobi T+1.
FCFFryy = FCFFr x(1+ g)

Poté, co je vprvni a druhé fazi urCena hodnota brutto, zbyva posledni krok, a to

pfevedeni hodnoty brutto na hodnotu netto.

Tabulka & 3: Vypocet vysledné hodnoty vlastniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Matik,
2011)

Hodnota brutto
- Hodnota uroceného ciziho kapitalu (ke dni ocenéni)
= HODNOTA PROVOZNIHO VLASTNIHO KAPITALU

+ Hodnota aktiv, ktera nejsou provozné nutna (ke dni ocenéni)

= VYSLEDNA HODNOTA VLASTNIHO KAPITALU PODNIKU (HODNOTA NETTO)

1.8.3 Metoda ekonomické pridané hodnoty (EVA)

Ekonomickd pfidand hodnota (Economic value addend = EVA) je velmi znamy
a vyuzivany ekonomicky model, ktery hodnoti, jak podnik pfispiva svymi aktivitami ke
zvySeni nebo snizeni hodnoty pro vlastniky. Podstatou tohoto modelu je to, Ze se
transformuje Ucetni model na model ekonomicky, ktery vice odpovida realité. Je to
z toho divodu, Ze Ucetni zisk se 1i8i od redlného ekonomického zisku napiiklad tim, Ze
zde nejsou vyjadieny nédklady na vlastni kapitdl, ale pouze na cizi kapital. Vypocet

ukazatele se nejcastéji vyjadiuje nasledovné:

EVA = NOPAT — WACC X C
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e NOPAT (Net operating profit after taxes) = zisk z hlavni (opera¢ni) ¢innosti
podniku po zdanéni

e WACC (Weighted average costs of capital) = primémé vazené nédklady na
kapital

o (C (Capital) = kapital vazany v aktivech, ktera slouzi k hlavni (operacni) ¢innosti

podniku (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017).

Pro zjisténi zisku v podobé NOPAT je nutné udélat upravy znazornéné v tabulce ¢. 4.

Tabulka €. 4: Propocet NOPAT (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Mafik, 2011)

VH za béZznou ¢innost

+ Nakladové uroky

- Vynosy z neopera¢niho majetku

+ Néklady na neoperacni majetek

+ Odpisy goodwillu, mé-li trvaly charakter

+ Provozni naklady s investi¢nim majetkem

- Odpisy nehmotného majetku vytvorené aktivaci téchto nakladi

+ Leasingova platba

- Odpisy majetku pronajatého na leasing

- Neobvyklé zisky

+ Neobvyklé ztraty

Eliminovat tvorbu a rozpousténi nakladovych rezerv

UPRAVA DANI NA UROVEN NOPAT

V ptipadé, Ze se podnik snazi ur¢it ekonomickou pfidanou hodnotu pro konkrétni rok,
vyuziva se vzorec, kde dochazi k obméné C za NOA. NOA (Net operating assets)
predstavuji Cistd operacni aktiva, ktera zachycuji vSechna aktiva, i to i ty, co nejsou

zahrnuta v ucetnich vykazech.
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EVAt = NOPATt - NOAt—l X WACCt
o NOA (Net operating assets) = ¢ista operacni aktiva

Také u ekonomické ptidané hodnoty se provadi dvoufazovy postup, kde se druhd faze
pocita vétsinou jako vécna renta ze stabilni ekonomické pridané hodnoty do nekonecna.
I zde je mozné pocitat s tempem ristu g. Vzorec pro uréeni kone¢né netto hodnoty
podniku pomoci EVA je nasledujici:

NOPAT;— WACC x NOA¢_4
(1+wacce)t

NOPAT;— WACC X NOA;_1

_ T
H, = NOAy+ Y= ( WACC x (1+WACC)T

)+

— Dy + Ay

e H, =hodnota vlastniho kapitalu podniku (hodnota netto)

e NOA, = cCista operacni aktiva k datu ocenéni

e T =pocet let explicitné planovanych EVA

e NOPAT, = operacni vysledek hospodatreni po dani v roce t
o WACC = prumérn¢ vazené naklady kapitalu

e NOA,_, = Cista operacni aktiva ke konci ptedchoziho roku
e D, = Hodnota uro¢enych dluht k datu ocenéni

e A, = ostatni, tj. neoperacni aktiva k datu ocenéni (Matik, 2011).

2 STRATEGICKA A FINANCNI ANALYZY PODNIKU

2.1 Struény popis NHKZ Steel s.r.o.

Spole¢nost NHKZ Steel s.r.o. je vyrobni firmou sidlici ve svém arealu v Bludové, obci
nachazejici se Vv Olomouckém kraji. Vznikla na zéklad¢ spoleCenské smlouvy tii
jednateld dne 18. 10. 2010 zapsanim do obchodniho rejstiiku vedeného u KS Ostrava,
oddil C, vlozka 44978.

V soucasnosti spolecnost NHKZ Steel s.r.o. mize nabidnout zakédzkovou strojirenskou
vyrobu spocivajici v konstrukéni praci, naprogramovani a samotné vyrobé na
obrabécich centrech, dratovych fezackach, 3D laseru, 3D tiskarné, soustruzich, lisech,
bruskach, frézkach, vrtackach a dalsim. Mezi nej€astéjsi vyrobky patii lisovaci nastroje,

formy, svafovaci, frézovaci a mérové piipravky a jiné strojni dily. Pro své zdkazniky
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tesi také automatizaci-robotizaci sériové vyroby, kterd vede ke zvySeni efektivity prace

(http://www.nhkz.cz/0-nhkz.htm).

Obchodni jméno: NHKZ Steel s.r.o.

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
CZ NACE: 25620 — Obrabéni

Vedlejsi NACE: 00 — Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3

zivnostenského zédkona
245 — Slévarenstvi
257 — Vyroba nozifskych vyrobki, néstroju a zelezarskych vyrobki
I1CO: 28637801
DIC: CZ28637801
Sidlo a kontaktni adresa: Lazenska 557, 789 61 BLUDOV

Vznik: 8. fijna 2010

]>D STEEL

Obrazek €. 1: Logo spole¢nosti NHKZ Steel s.r.o.

Zdroj: www. nhkz.cz

2.2 Historie NHKZ Steel s.r.o.

Spolecnost byla zalozena v roce 2010. V dobé¢ svého vzniku sidlila v pronajatych
prostorech v Rovensku u Zabieha. Jiz od pocatku své ¢innosti se vénovala vyvoji,
konstrukei a vyrob€ nastrojii urenych pro stiihani a tvafeni plecht za studena. Dale
také feSila vyvoj a konstrukci svafovacich, frézovacich a mérovych ptipravki dle

pozadavkl zadkaznika. V tomto roce pofidila své prvni tfi-osé obrabéci centrum
QUASER.
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V roce 2011 byl strojni park doplnén o klasické soustruhy (soustruh SUI-50, SUI-18)
frézku FA3V, brusku na plocho, radidlni vrtacku, sloupovou vrtacku, dratovou fezacku
FANUC a starsi elektroerozivni vrtacku. Diky tomu rostl pocet kvalifikovanych
zaméstnancl, a to piedevSim pracovnikll ve vyrobé pro obsluhu stroji a v oddéleni
konstrukce. Soucasné¢ stim spole¢nost zacala investovat do rtznych softwar(,

CAD/CAM programil a licenci konstruktérskych softwari.

Diky veliké poptavce od zakazniki a jejich pozadavcich na vyrobu nastroji o vétSich
rozmeérech, byla v roce 2012 spolecnost pfinucena k potizeni nového vétsiho tfi-osého
obrabéciho centra. Opét investovala do osvédcené znacky QUASER. V tomto roce

zakoupila také star$i excentricky lis na vyrobu lisovacich néstroji o sile 160 tun.

Vroce 2013 spolecnost zacala reagovat na stoupajici ndroky zékazniki ohledné
zkracovani dodacich lhit jednotlivych zakézek, a proto byla pofizena moderni
technologie 3D laserového fezani plecht do tloustky 4 mm pomoci vlaknového laseru
umisténého na pazi pramyslového robota. Jelikoz §lo o technologii v CR doposud

nepouzitou, jednalo se v podstaté o vyvoj nového pracoviste.

Rok 2014 byl pro NHKZ Steel s.r.o. velice vyznamnym, protoze doSlo k razantni
zmeéng, a to Vv premisténi sidla spolecnosti. Vyskytla se prilezitost koupé vlastni
nemovitosti v byvalé sodovkarné v Bludové nazyvané jako ,,Nealko Bludov“. Cely
areal m¢l k dispozici n€kolik budov, pficemz témet vSechny byly ve velmi Spatném
a zanedbaném stavu. Pfesto se jednatelé rozhodli do této nemovitosti investovat.
Zrekonstruovali zde ptizemi hlavni budovy, v niZ se nachazi vyrobni hala, kancelate
jednatelt, programatord, ucetnich a konstruktéri, jednaci mistnost, kuchynka, Satny
asocidlni zafizeni. To vSe se podafilo zvladnout ve velmi kratkém case, a tak se
spole¢nost v srpnu roku 2014 mohla piestéhovat do nového sidla v Bludové. Na konci

roku si zde pofidili dal$i dratovou fezacku znacky FANUC.

V roce 2015 se také udaly zasadni zmény ve firmé, a to ty, ze se stala matefskou
spolecnosti s 65 % podilem ve spole€nosti IMVDesign s.r.o. Pro dcefinou firmu se
zrekonstruovala dal§i ¢ast nevyuzivanych prostoril, které ma od t¢ doby v najmu. Tyto
dvé spolecnosti jsou spolu velmi Gzce propojeny, pomahaji si na vzajemnych zakazkach
a financni 1 Uc¢etni odd€leni pro IMVDesign s.r.o. sidli v jeji mateiské spoleCnosti.

Jednatelé tak museli rozsifit své obzory mimo klasickou konstrukci a vyrobu na
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specializovanou vyrobu, protoze IMVDesign s.r.o. se zabyva vyvojem, laserovou

technologii, primyslovou automatizaci a robotizaci.

V roce 2016 muselo NHKZ Steel s.r.o. vénovat spoustu usili a prace do rozvoje své
dcefiné spole¢nosti, ale nezaostavalo ani ve vyvoji své vlastni ¢innosti. Béhem tohoto
roku ziskalo spoustu novych zdkaznikli a stim i novych zakazek. Pofidilo si novy

soustruh CYCLONE a 3D tiskarnu.

Vroce 2017 byl spolecnosti schvalen dotacni program z Evropské unie na Ctyfi
technologie, a to vertikalni obrabéci centrum, portalové obrabéci centrum, popisovaci
laser a zdvihaci zafizeni. Kazda z téchto technologii je dotovana ze 45 % z fondu
Evropské unie. Spole¢nosti se v tomto roce podafilo zajistit jedno obrabéci centrum na
zaklad¢ dotaci od spole¢nosti KOVOSVIT MAS, a.s. Navic si pofidila mimo dotace
jesté jedno obrabéci centrum od spoleénosti MACHTRADE, s.r.o. Mimo jiné byl
v tomto roce schvalen dotacni program na vybudovani skoliciho stfediska, které ma byt
zhotoveno a pIné zprovoznéno do srpna 2019 v prvnim patie budovy. Ve Skol+-icim
sttedisku maji byt poskytovany rizné skolici programy jako naptiklad programovani
robotll, laserové fezdni, programatorské prace, 3D tisk, ucetnictvi, ovladani ucetniho

programu Pohoda, cizi jazyky a jiné (http://www.nhkz.cz/0-nhkz.htm).

2.3 Analyza vnéjSiho okoli — makrookoli (PEST analyza)

V teoretické casti prace bylo definovédno, Ze se analyza vnéjSiho okoli dé€lici se na
makrookoli a mikrookoli zaméfuje na vlivy, které ovlivituji podnik a jeho cile. Pro
analyzu makrookoli bude nésledné pouzita velmi zndma a vyuZivand metoda PEST
analyzy, jenz zhodnocuje politicko-legislativni faktory, ekonomické faktory, socialné-

kulturni faktory a technologické faktory pusobici na spole¢nost.

2.3.1 Politicko-legislativni faktory

Jak spole¢nost NHKZ Steel s. r. o. tak i ostatni firmy podnikajici na tizemi Ceské
republiky podléhaji zdkonim, vyhlaskam, nafizenim vlady a jinym pravnim normam

dané zem¢, kterymi se musi fidit a respektovat je. Mezi obecné platné pravni predpisy,
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kterymi se musi dana firma fidit a pozitivné ¢i negativné ovliviiuje jeji podnikéni, patii

napiiklad:

e Zakon ¢. 89/2012 Sb., obCansky zakonik
e Zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich

W

e Zakon €. 235/2004 Sb. o dani z ptidané hodnoty a ve znéni pozd¢jsich predpist

W

e Zakon €. 262/2006 Sb. zakonik prace a ve znéni pozdéjsich predpist

e Zakon €. 563/1991 Sb. o Gcetnictvi a ve znéni pozdéjsich piedpist

e Zakon €. 586/1992 Sb. o danich z pfijmi a ve znéni pozdéjSich predpist.

Politické situace v Ceské republice neni hodnocena jako piili§ stabilni a stald. Ob&ané
maji vybudovanou celkem velkou nedivéru a chtéji zkouSet néco nového, proto se
vladnouci politické strany casto obménuji. Stejné tak se i velmi ¢asto proménuje situace
na regionalni Urovni. Mnohdy dochazi k novelizacim a zménam danové a ucetni
legislativy, coz vyZzaduje neustidlé Skoleni zaméstnanclii tak, aby mohli i nadéle
vykonavat za ptedpokladu dodrzovani pravnich pifedpisii poctivé a spravedlivé svoji
praci. V piipad¢é nedodrzeni terminti ¢i poruseni jinych podminek hrozi vysoké sankce,

pendle a troky ze strany statnich instituci.

Spole¢nost NHKZ Steel s.r.o. velmi pozitivn€ ovlivnil vstup do Evropské unie, diky
némuz si vroce 2017 poprvé zazédala o podporu v ramci dota¢niho programu. Na
zakladé toho ji byly schvaleny hned dva projekty. Jeden z projektt, zvany RozSifeni
vyrobnich mozZnosti s cilem posileni trzni pozice, byl predlozen na zdkladé IV. Vyzvy —
Technologie. V ramci tohoto projektu bylo v roce 2017 zakoupeno vertikalni obrabéci
centrum. Vroce 2018 se méa dale pofizovat portalové obrabéci centrum, zdvihaci
zatizeni a laserovy popisovaci stroj. Kazdy z téchto stroju je z dotaci financovan ve vysi
45 % z potfizovaci ceny zafizeni. Druhym schvalenym projektem je vybudovani
Skoliciho sttediska, jeZ ma byt zhotoveno do srpna 2019. Také dcefiné spolecnosti
IMVDesign s.r.o. byl schvaleny projekt, a to vybudovani a provoz détské skupiny.
Détska skupina umoziuje umisténi az 11 déti ve v€ku od 1 do 6 let. Jelikoz je NHKZ
Steel s.r.o. partnerem tohoto projektu, tak mohou byt v détské skupiné nejen déti
zaméstnanc IMVDesign s.r.o., ale také NHKZ Steel s.r.o. Tato moznost se stala velmi

zajimavym benefitem pro zaméstnance.
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2.3.2 Ekonomické faktory

Mezi ekonomické faktory, které ovliviiuji podnik, je mozné zatadit dan z ptidané
hodnoty, jenz se promitd do konecné ceny sluzby a dan z piijmt pravnickych osob,
kterou musi podnik odvadét z vytvoieného zisku. Dalsim faktorem, ktery by mél byt
zminény, je také ménova politika.

Daii z pridané hodnoty

Dan z pridané hodnoty je feSena v zakoné ¢. 235/2004 Sb. Vyse sazby se v uplynulych
letech ménila. V soucasné dobé Cini snizené sazby 10% a 15%, které se uplatiiuji
U polozek uvedenych v pfiloze 3 a 3a zdkona o DPH. Zikladni sazba ¢ini 21%
a uplatiluje se u vétsiny zbozi a sluzeb — a to i u sluzeb, jenz se tykaji pravé spolecnosti

NHKZ Steel s.r.o.

Tabulka &. 5: Vyvoj sazeb DPH v CR v letech 2010 - 2017 (v %) (Zdroj: vlastni zpracovani)

Sazba 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2015 | 2016 | 2017
Snizena 10 10 14 15 15 15 15
Zakladni 20 20 20 21 21 21 21

Zvyse zpracované tabulky mulzeme vidét, Ze snizend i zdkladni sazba se ve
sledovanych letech zvySovaly, vétSi zmény vSak byly zaznamendny u sniZené sazby.
U zakladni sazby se v priibéhu sledovanych let zvysila z 20 % na 21 %, coZ neni tak

moc velkd zména.

Daii z prijmi pravnickych osob

Dan z ptijma slouzi ke zdanéni piijmt podniku, které vyplyvaji z veskeré jeho ¢innosti.
Tuto problematiku upravuje § 21 zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu, ve znéni
pozdéjsich predpisti. Od roku 2010 se sazba dané z piijmi pravnickych osob ustélila na
19 %, coz je pro podnikatelské subjekty pomérné piiznivé. A jelikoz spole¢nost NHKZ
Steel s.r.0. vznikla az v roce 2010, zména v oblasti dan€ z piijmi pravnickych osob se ji

prozatim netykala.
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Ménova politika

DalSim vyznamnym ekonomickym faktorem, ktery v soucasné dobé& spolec¢nost
zaznamenava, je ménova politika. Protoze velkou ¢ast svych obchodi provadi od zafi
2017 v eurech, musi fesit také pohybujici se ménovy kurz. Vydaje naopak prevazuji
Vv Ceskych korunach, ptedevsim kviili platbdm mezd, socidlnich, zdravotnich a daiiovych
odvodu a také dodavatelskych faktur. Proto vétSinou NHKZ Steel s.r.o. prodava eur za
Ceské koruny. V soucasné dobé¢, kdy Ceska koruna vici euru velmi posiluje, se nejedna

o prilis§ pozitivni jev pro spole¢nost.

Graf & 3: Primérny kurz EUR/CZK v roce 2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani podle www.kurzy.cz)
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V grafu €. 3 lze vidét vyvoj kurzu EUR/CZK, ktery v prabéhu roku klesa. V ptipadé
NHKZ Steel s.r.o. se nejedna 0 ptfiznivou situaci v rdmci ménové politiky. Zacatkem
roku 2017, kdy se sjednavaly smlouvy a zakazky v eurech byl jest¢ kurz stabilni
a pohyboval se okolo 27,02 EUR/CZK. Od dubna az do prosince vSak doSlo k posileni
¢eské koruny vici euru, a tak pii prodeji eur za koruny doslo u spolec¢nosti ke kurzovym
ztratdm oproti smluvné sjednanym zakazkdm. Spole¢nost vSak nebyla nijak zajiSténa
proti t¢émto kurzovym rizikiim, proto tak doslo ke zbyte¢nym ztratam. Je dulezité, jak se

bude kurz vyvijet také v ptiStim obdobi.

51



2.3.3 Socialné-kulturni faktory

Jednim ze socidlnich faktor ovlivilujici spole¢nost, je geografické prostiedi.
NHKZ Steel s.r.o. provozuje svoji ¢innost ve svém vyrobnim arealu v Bludové. Dané misto
geograficky neni Gplné idealnim. Bludov je mala vesnice a nejbliz§imi mésty v okoli jsou
Sumperk a Zabieh na Moravé, coz také nejsou zrovna moc velka a rozvinuta mésta. Proto
muze vznikat problém s nalezenim jinych firem vhodnych ke spolupraci. Pokud bychom se
meli podivat na vyznamné obchodni partnery NHKZ Steel s.r.o. a jejich sidla, musime
zabrousit spiSe do vzdalengjSich regionii a mést, jako je naptiklad Police nad Metuji,
Uni¢ov, Opava, Brno, Olomouc atd. Dané umisténi spole¢nosti neni tedy pfilis
potencidlnim. Kdyby byla umisténa blize vétsich mést, mohla by se tak zvysit poptavka po

nabizenych sluzbach a vyrobcich.

Problémy nastavaji také pii nabirani novych zaméstnanct, u kterych jsou pozadované
ur¢ité schopnosti a dovednosti. VétSinou se jednd o pracovni pozice jako je strojni
konstruktér, programator nebo obsluha CNC. U vsech téchto pozic jde predevsim

0 praci, kterou provadeji muzi.

Naopak 0 vzdé€lavaci instituce poskytujici potfebné vzdélani neni v daném regionu
nouze. V Sumperku, Zabfehu na Moravé nebo v Mohelnici, jsou uéili§té i stiedni skoly,

jez nabizeji potiebné vzdélani pro pracovniky na vSech pracovnich pozicich.

2.3.4 Technologické faktory

Mezi vyznamny technologicky faktor, je jiz v této praci zminénd moznost ziskani
dotace na pofizeni Ctyf technologii z dotaci EU. Tento technologicky faktor je pro
spolecnost velice pifinosny. Pokud budou podobné dotacni programy nabizeny také

V budoucnu, miiZe se o né pokusit opét zazadat.

Spolecnost vyuziva specializované technologie v oblasti vyroby, jako jsou jiz
zminovana portalovd centra, 3D tiskdrna a k tomu pfislusné pocitatové programy
(napf. Solidworks, Edgecam, Pohoda atd.). VSechny tyto softwary k technologiim jsou
Vv soucasnosti lehce dostupné a také je mozné si vybirat od riiznych dodavatelskych

firem, které mohou nabizet 1 vyhodné programové balicky.
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2.4 Analyza vnéjsiho okoli — mikrookoli (Porteriiv model péti sil)

Pro analyzu mikrookoli bude pouzit Porteriv model péti sil zaméfujici se na pét oblasti

konkuren¢niho prostredi.

2.4.1 Konkurujici podniky v odvétvi

Trh ,lisovacich nastroji® muzeme rozdélit na vyrobu malych, stfednich a velkych
lisovacich nastroji. Nejvétsi podil na celkové poptavce zaujima poptavka po sttednich
lisovacich nastrojich. S tim se setkavame piedevsim v automobilovém primyslu, kdy se
stal trend vyrabét vice typd aut soudasnd. Napiiklad spoleénost SKODA Auto a.s. diive
vyrabéla soucasné pouze 3 typy aut, nyni vyrabi az 6 riznych verzi aut. V souvislosti

S touto zménou se tak zvysila poptavka po vyrobé lisovacich nastroji.

V daném odvétvi Se nachézi spoustu konkurentdi, avSak sriznorodé¢ nabizenymi
Sluzbami. Nez dojde ke zhotoveni konecného vyrobku, dochédzi k dlouhodobému
procesu zacinajicim konstrukénimi pracemi, naprogramovanim a az nakonec vyrobou,
ktera muze byt dle typu vyrobku provadéna pomoci riznych technologii. Vyroba mutize
probihat na riznych typech obrabécich center, dratovych ftezackach, 3D laseru,
soustruzich, 3D tiskarné atd. Konkuren¢ni sluzby mohou mit rozsitenou nabidku o jiné
stroje a tim padem i o nabizené sluzby, ale naopak nemusi mit zase stroje, kterymi mize
konkurovat NHKZ Steel s.r.o. Proto nelze jednoznac¢né fici, Ze existuje naprosto totozna
konkuren¢ni firma, kterd by vlastnila vSechny stejné stroje a provadéla naprosto stejnou
vyrobu. I kdyZ si mohou byt nékteré firmy v mnohém podobné a konkurovat si, v tomto
ohledu se od sebe stejné 1isi a déla je to jedine¢nymi. Jejich odlisnost je také dana

kvalitami, znalostmi a zkuSenostmi zaméstnavanych pracovnik.

Pokud by se vSak m¢li vybrat podobni konkurenti zabyvajici se strojirenskou vyrobou

a pusobici v okresu Sumperk, byly by to spoleénosti SIMO plus s.r.0. a Robotrio s.r.0.

SIMO plus, s.r.o.

Spole¢nost SIMO plus, s.r.o. sidlici pfiblizn¢ 7 km od NHKZ Steel s.r.o. je na trhu od
roku 2001 a zabyva se elektroerozivnim obrabénim, CNC frézovanim a vyrobou

vsttikovacich forem a stfiznych nastroj.
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Robotrio s.r.o.

Spole¢nost Robotrio s.r.o. vznikla vroce 1998 a od zacatku své pusobnosti se
specializuje na elektroerozivni obrabéni kovi na dratovych fezackach. Nachazi se asi ve
vzdalenosti 7,5 km od NHKZ Steel s.r.o. Spole¢nost spolupracuje s vice jak stovkou
firem po celé CR. Svoji vyrobu zaméfuje predev§im na vyrobu stfiznych nastroja,

vstiikovacich forem a ptesnych strojnich soucasti.

Oba dva konkurenti maji dlouhodobé =znalosti a zkuSenosti, coZz je oproti
NHKZ Steel s.r.o. déla atraktivnéjSimi na daném trhu. Na druhou stranu
NHKZ Steel s.r.o. ma také jednu velmi vyznamnou konkuren¢ni vyhodu, a to ze ma
vlastni konstrukéni oddéleni, coz ani jeden z vyse uvedenych konkurent neni schopen

nabidnout.

2.4.2 Novi konkurenti

Vstup na trh v tomto odvétvi neni natolik obtizny. Nejsou zde bariéry, které by dany
vstup prili§ ztézovaly. Co se tyce kapitalové narocnosti, tak ani ta neni velka. VétSinou
se jedna o spolecnosti s ruenim omezenym, u nichz je zdkladni kapitdl tvofen od
1,- K&. V tomto ohledu tedy neni ptilis t€zké vstoupit na dany trh. Horsi ¢asti vSak mize
byt ziskani zdkaznikd po vstupu do odvétvi. Ti vétSinou spoléhaji na jiz zndmé

a osvédcené dodavatele.
Analyza atraktivity trhu

Dle CZ-NACE je primarni oblasti pasobeni zadatele obor obrabéni s Cislem
25620 - Obrabéni. Samotna ¢innost obrabéni spada do nadfazené kategorie 25000, tedy
vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki, kromé strojii a zatizeni. Vyrobky,
které¢ NHKZ Steel s.r.o. produkuje, jsou pouzivany v mnoha oborech. Ve vétsiné
pfipadli se jednd o nahradni dily stroji v automobilovém, hutnim, chemickém,

potravinatském a cihlarském pramyslu.
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Graf ¢&. 4: Meziro¢ni indexy trZzeb — CZ-NACE 25 (Zdroj: Vlastni zpracovani podle www.czso.cz)
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Graf ¢. 5 znazoriiuje hrubou ptfidanou hodnotu v béznych cenach pro oddil
CZ- ACE 25.

Graf ¢ 5: Hruba pridana hodnota (béZné ceny) — CZ-NACE 25 (v mil. K¢) (Zdroj: Vlastni
zpracovani podle www.czso0.cz)
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Dle grafu €. 4 Ize vidét v predmétném oboru pokles trzeb v roce 2008 oproti piredeslému
roku. Jesté krizovéjsi propad byl zaznamenan v roce 2009. V roce 2010 vSak doslo opét
k nardstu, ktery se drzel az do roku 2017 pfiblizné ve stejné roviné. Je to dano
predevsim charakterem produkce, ktera v prevazné mite vstupuje do investic, které byly
recesi utlumeny, a po urcité prodlevé dochazi k oziveni. S mezirocnim indexem trzeb

koresponduje také HDP dle grafu ¢. 5. I zde Ize vidét v roce 2009 propad v hrubém
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doméacim produktu a od roku 2010 jeho nasledné zvySovani. Ristova tendence trzeb,

ptfidané hodnoty i1 produktivity prace je dana postupnym zavadénim novych technologii.

0ddil CZ-NACE 25 nepatii mezi vyrazné znecistovatele zivotniho prostiedi, i kdyz do
oddilu patfi technologie povrchovych uprav a zuslechtovani kovl, kde jsou vyuzivany
pro zivotni prostiedi nebezpecné chemikalie. Podniky maji odpady a jejich zpracovani

zvladnuty v souladu s platnou legislativou.

S rGstem Zivotni urovné, rtiznorodosti nabidky a poptavky a kvality finalnich vyrobkt
v Ceské republice, se zvysil také odbyt kovové produkce pro bézné spotiebitele.
V globalnim konkurenénim prosttedi se daii pfedevSim v poslednich letech znovu
ziskavat zakazky vétsiho, ¢i mensiho rozsahu, i v ramci investicnich celkti. Mnoho
spole¢nosti si udrzelo své postaveni na trhu a dale tspé$né expanduji. Vyroba kovovych
konstrukei a kovodéInych vyrobki v Ceské republice mé z uvedenych divodd velmi

dobré vyhlidky na dal$i rozvoj ve svém konkuren¢nim prostiedi.

2.4.3 Dodavatelé

Z ptedmétu podnikdni NHKZ Steel s.r.o. vyplyvé, ze hlavnimi dodavateli jsou firmy
zabyvajici se dodavkami hutnich materialti a nejriznéjsich technologickych celkt pro
zpracovani kovovych materidli. Mezi nejvyznamnéj$i dodavatelé¢ patii predevsim
ZJP, s.r.0., Kovintrade Praha spol. sr.0., CECHO-BOHUMIL CEMPIREK s.r.0.,
Robert Uherko, HHW — Hommel Hercules Werkzeughandel CZ/SK, s.r.0., Miroslava
Noskovd, IMVDesgin sr.o., Jifina Ziskova (Sprozi), Jiti =~ Weichsel,
MACH TRADE s.r.o., NEXNET, a.s., PENTA TRADING, spol. sr.0., Zekof s.r.o.
a dalsi. S témito dodavateli ma& NHKZ Steel s.r.o. vybudované dlouhodobé piivétivé
vztahy, proto zde dochézi k oboustranné toleranci ve vzajemné spolupraci. Dodavatelé
jsou napiiklad ochotni vyjit vstfic Vv ptipadé potfeby prodlouZeni doby splatnosti nebo
poskytovani mnozstevnich slev. NHKZ Steel s.r.o. si velice vazi téchto vybudovanych
vztahlt s mnohymi vyhodami. Dodavatelé si zase uvédomuji, Ze mohou byt lehce
nahraditelni, proto se snazi byt vstficni a velkorysi, a tak dochazi ke vzajemné

spokojené spolupraci.

Pokud by vSak méla nastat budouci ztrata nekterého z téchto dodavatelii, nepfedstavuje

to pro spolecnost zadné¢ vyznamné existencni riziko. Jelikoz je na trhu dostatecné
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mnozstvi potencionalnich dodavatelii, kteti by pifipadnou ztratu dodavatele nahradili,

neni ohrozena vyrobni ¢innost firmy ani realizace projektu.

2.4.4 Kupujici

Obchodnimi partnery spole¢nosti jsou subjekty z nejriizngjsich regiont Ceské
republiky. Primarnim pasobistém je Olomoucky, Moravskoslezsky a Jihomoravsky

kraj.

Nejvétsim kupujicim je spole¢nost HAUK s.r.0. Tato firma se zabyva vyrobou dila pro
automobilovy primysl, piedevsim pak pro SKODA Auto a.s. Vyrobky, které sméfuji ke
spole¢nosti HAUK s.r.0., jsou Vv podobé ruznych dild a forem do automobilového
primyslu, napiiklad pro typy vozidel Skoda Kodiaq, Skoda Rapid, Skoda Yeti a jiné.
Mezi velké projekty pattily také lepici ptipravky pro koberce, lisy nebo pracovisté pro
zvySené podlahy. Tento zakaznik je pro NHKZ Steel s.r.o. velice vyznamnym, protoze
vyse trzeb dosazenych u HAUK s.r.o0. se pohybuje mezi 80 % az 95 %. S odbératelem je

domluvena spoluprace i do budoucich let.

DalS§im vyznamnym zékaznikem je dcefind spolecnost IMVDesign s.r.o., se kterou
NHKZ Steel s.r.o. velmi tzce spolupracuje. Predev§im pak poskytuje své sluzby na

obrabécich centrech, 3D laseru a soustruzich.

Dal§im kupujicim je Mile technika s.r.o., kterd je zndma predev§Sim svymi

elektronickymi vyrobky, jako jsou pracky, mycky, vysavace, varné desky, odsavace atd.

Mezi ty drobnéjsi, ale pro spoleCnost pifesto vyznamné zdkazniky patii dale
Strojirny Lostice s.I.0., HELLA AUTOTECHNIK NOVA, s.r.0.,
KUBICEK VHS s.r.0., SINGING ROCK s.r.0., Ing. Radim Horak atd.

Vroce 2017 se odbératelské portfolium navic rozsifilo o nové zédkazniky
Alema LanSkroun a.s., KOMAS, spol. s r.0., CROMTRYCK, S.r.0.
a STORM TECH s.r.0.

NHKZ Steel s.r.o. si zaklada na dlouhodobé¢ stabilnich dodavatelsko-odbératelskych
vztazich. S kli¢ovymi odbérateli spolupracuje jiz né€kolik let a dle oboustranné
spokojenosti tato spoluprace bude pokracovat i nadale. Spole¢nost dava prednost vétSim

zakaznikim pted fadou drobnych zakdzek mnoha firem. Tim ovSem zcela vytizi vyrobu
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a nasledné musi mnoho =zakazek odmitnout nebo feSit v kooperaci. Z pohledu
ekonomiky se jednd o vyhodnéjsi strategii. Poptavka po danych vyrobcich je natolik
velka, Zze 1 pfi nenadalé¢ potfebé nahradit vétsi zakazniky vicero malymi, nenastane

pokles vyroby.

Ceny sluzeb a vyrobkll jsou stanoveny piimo spolecnosti NHKZ Steel s.r.o. pomoci
vytvorené cenové nabidky, na zakladé niz se kupujici rozhoduji, zda chtéji vyuzit
nabizenych Sluzeb. Ve vétSiné ptipadi cenovou nabidku piijmou vystavenim zdvazné
objednavky. Kdyby pozadovali niz8i cenu, tak jsou vétSinou vytvofeny rezervy i pro
tyto ptipady. Ale ty nejsou pfilis velké, a tak zalezi na konkrétnim odbérateli
a rozhodnuti jednateli. D4 se proto fici, Ze kupujici nemaji pfili§ velikou vyjednavaci

silu.

Vzhledem k dostate¢nému mnozstvi zakazek a zvySujici se poptavce na tuzemském
trhu, spolecnost zatim nejednala se zahrani¢nimi odbérateli. V budoucnu se ovSem

ziskanim novych trhti v rdmci EU pocita.

2.4.5 Substituty

Z pohledu Porterova modelu jsou substituty nahrazujici vyrobky, jez plni stejnou
funkci, ale jsou produkovany zjiného pramyslového odvétvi. V daném odvétvi
spolecnosti pfili§ nehrozi nahrazeni substituty. Napftiklad pokud se bavime o dilech do
automobilového primyslu. Zde se t€zko miZe uvaZovat o vyrobcich z jiného materialu.
Jeding, Ze bychom se podivali do vzdalené budoucnosti, kdy dojde k velkym zménam
a pokrokiim v celém svété. U nékterych vyrobkd by bylo mozné uvazovat o nahradé¢
z plastového materidlu pomoci 3D tiskaren. AvSak to by spole¢nost nemélo pfiilis
ohrozit, protoze sama vlastni jiz jednu 3D tiskarnu a mohla by pfipadné uvazovat

0 rozs$ifeni té€chto technologii.

2.5 Analyza vnitiniho prostredi — Model ,,7S“ firmy McKinsey

Model ,,7S* firmy McKinsey se zamétfuje na sedm faktora, které zhodnocuje vnitini

prosttedi spolec¢nosti.
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2.5.3 Systémy

Spole¢nost ma zavedené nékteré systémy fizeni jako néstroj pro systematické fizeni
svych vnitropodnikovych procest a sluzeb. Mezi takto zavedené systémy se fadi
napiiklad Kvalita (QMS), Bezpe¢nost informaci (ISMS), Bezpecnost a ochrana zdravi
pii praci (BOZP), IT sluzby (ITSM), Skoleni a Osobni tidaje (OOU). Firemni procesy

jsou uvedené v tabulce €. 6.

Tabulka ¢. 6: Firemni procesy NHKZ Steel s.r.0. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Hlavni procesy Ridici procesy Podpiirné procesy
Nakup Planovani procest Monitorovani procest
a vyrobku
Konstrukce Rizeni vyroby Kontrola
Naprogramovani Rizeni dokumenti
Vyroba Vycvik a Skoleni
Marketing a prodej BOZP
Expedice a dodavani Udrzba
Infrastruktura
Reklamace

2.5.4 Styl prace vedeni

Spolecnost zalozili 8. fijna 2010 tfi jednatelé, ktefi jsou jednateli doposud. Ve vedeni se
za tu dobu nic nezménilo a vSe je v dobfe zajetém procesu s fungujicim systémem,
proto neni ani v planu v budouchu néco ménit. Jeden z jednatelt ma na starosti
ekonomické oddéleni, dalsi mé pod sebou konstruktéry a tfeti jednatel vyrobu. Jejich
¢innosti se vSak také vzajemné prolinaji, kazdy z nich se snazi zaméfovat na marketing
a na ziskdvani a komunikaci snovymi zdkazniky. VSichni se snazi motivovat

zaméstnance a vytvaret si s nimi pozitivni vztah zalozeny na vzajemné divére.
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2.5.1 Strategie

Cilem spolecnosti NHKZ Steel s.r.o. je predev§im poskytovani kvalitnich sluzeb
a zhotovovani vyrobkt. Proto se snazi nakupovat kvalitni material a odvadét svoji praci,
jak nejlépe umi. Vztaht se svymi zakazniky si velice vazi a véfi, Ze tyto vztahy jsou

zalozeny pfedevsim na vzajemné divéie a poctivosti.

V soucasné dobé zaméiuje svoji strategii také na rozsifovani vyrobni kapacity z divodu
uspokojovani potieb zakaznikli. Této strategie se snazi dosahovat pofizovanim

vyrobnich strojl, rozSifovanim softwarového zatizeni a nabirdnim novych zaméstnancu.

2.5.2 Struktura

V grafu €. 6 Ize vidét, Ze ve vedeni spolecnosti stoji tfi jednatelé, z nichz ma kazdy na
starosti jedno vlastni oddéleni. Ostatni rezijni Cinnosti fe$i vSichni tfi jednatelé
dohromady, a tak se mezi nimi tyto ¢innosti vzajemné prolinaji. U jednotlivych odvétvi
neexistuje jiz zadny nadfizeny, ktery by rozhodoval za odd€leni. VSe se fesi pfimo
s jednateli. A protoZe se jedna o celkem malou spole¢nost do 30 zaméstnancti, neéini
zatim takto stanovena organizacni struktura zddny problém. Pii zvySeni poctu

zaméstnancl by vSak bylo vhodné uvazovat také o Gprave organizacni struktury.

Graf & 6: Organizacni struktura spolecnosti NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Jednatel Jednatel Jednatel
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2.6 Zhodnoceni perspektivnosti a prognézy trZzeb ocenovaného
podniku

V nasledujici ¢asti prace bude zhodnocena perspektivnost a progndza trzeb

NHKZ Steel s.r.0. v letech 2011 az 2016.

Tabulka ¢&. 7: Vyvoj trhu a NHKZ Steel s.r.o. v letech 2010 — 2016 (Zdroj: Vlastni zpracovani podle www.mpo.cz
a vykazti spolecnosti NHKZ Steel s.r.0.)

Rok | Trzby relevantniho | Rust Trzby za vyrobky a Rist trzeb Trzni
trhu (v tis. K<) trhu sluzby firmy (v tis. K¢&) firmy podil
2011 17 775 9 236 0,052 %
2012 18397 | 3,5% 17 989 94,77 % | 0,098 %
2013 18656 | 1,41 % 26 008 44,58 % | 0,139 %
2014 20073 | 7,59 % 39 395 51,47 % | 0,196 %
2015 21311 | 6,17 % 34 884 -11,45% | 0,164 %
2016 21851 | 2,53 % 37 354 7,08% | 0,171 %

0Oddil CZ-NACE 25 obsahuje vyrobu kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki,
krom¢ stroji a zafizeni. Kovodé¢lnd vyroba stejné jako strojirenskd vyroba ma
v Ceské republice dlouhodobou tradici. Stoupa pocet vyrabénych kovovych soudasti
tvoficich kompletni kone¢né vyrobky, spojovaci material, néstroje a naradi, a to
zejména ve strojirenském a automobilovém primyslu. Diivodem jsou pfedev§im uzitné
vlastnosti kovi. Poptavka po kovovych komponentech vSak stoupa také ve
stavebnickém primyslu, kde ziskdvaji ¢im dal vétSi oblibu kovové konstrukce

a prefabrikaty, jez tvofi soucast investicnich celki.

Trzby v oddile CZ-NACE 25 od roku 2011 do roku 2016 stoupaly. Tento pozitivni
vyvoj trzeb byl doprovazen soucasné s rustem dalsich ukazatel v oddile, jako je pocet

zaméstnanych osob, pfidana hodnota, priimérnd mzda a produktivita prace.

V tabulce €. 7 1ze vidét relevantni trzby oddilu CZ-NACE 25, jez ptipadaji na ptislusny
podil obyvatel v Olomouckém kraji.
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Pracovné pravni vztahy se ve spolecnosti fidi Zadkonikem prace a vnitinim mzdovym

predpisem.

2.5.5 Spolupracovnici

U spolupracovnikd nebo-li pracovniho kolektivu NHKZ Steel s.r.o. jsou vybudované
velmi dobré a silné vztahy. Ty se udrzuji pomoci riznych hromadnych aktivit, jako je
naptiklad turnaj v kuzelkach, letni grilovani nebo vanoc¢ni vecirek. Spole¢nost nabizi
také zaméstnanecké benefity v podobé stravenek v hodnoté 90,- K¢ financovanych
250 % zaméstnavatelem. Dal$i, nové vzniklou a velmi zajimavou vyhodou pro
zamé&stnance je détska skupina, kam maji moznost umistovat své déti od 1 do 6 let
v pracovni dob&. Mési¢ni poplatek za dané zatizeni je 200,- K& za mésic, coz je velmi
vyhodna cena oproti klasickym matetskym Skolkam v daném regionu. Pracovnici Si po

dohodg s jednateli maji moznost zaptjcit také firemni auta.

2.5.6 Schopnosti

Kazdy zaméstnanec je zaméfeny pouze na svoji pracovni ¢innost, pro kterou ma mit
dostate¢né znalosti a schopnosti. Ve firmé prevazuji zaméstnanci bez vysokoskolského
vzdélani. Najdou se zde mladsi zamé&stnanci, ktefi maji Cerstvé znalosti ziskané Skolou,
ale také zde jsou star$i zaméstnanci, ktefi naopak mohou predavat své zkuSenosti. Proto
je celkova struktura vyvazend. U pracovnikl, ktefi pracuji s programy, probiha
pravidelné Skoleni s témito programy. Také v ekonomickém odd€lni dochazi ke

Skolenim z divodu legislativnich, G¢etnich a daiiovych zmén.

2.5.7 Sdilené hodnoty

Vsichni zaméstnanci NHKZ Steel s.r.o. maji stejny cil a ztotoziuji se tak s poslanim

podniku. VVztahy na pracovisti jsou dobré a panuje zde pfijemna atmosféra.
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U NHKZ Steel s.r.o. byl v roce 2012 zaznamenan rust trzeb az o 94,77 % oproti roku
2011. Rok 2011 byl prvnim uzavienym ucetnim obdobim spolecnosti, a tak zde
prozatim nebyly pfilis velké trzby z prodeje vyrobkli a sluzeb. Spolecnost teprve
pronikala na trh a ziskavala nové zédkazniky. V roce 2013 1 2014 trzby také vyznamné
stoupaly. V roce 2015 vsak doslo k propadu a ke snizeni trzeb o 11,45 %. To bylo
zpusobeno predevSim tim, Ze spoleCnost V predeslém roce zakoupila nové firemni
prostory v Bludové. Diky tomu obétovala spoustu svého Casu rekonstrukci arealu.
Dalsim vyznamnym divodem byl vznik podilu v dcefiné spolec¢nosti IMVDesign s.r.o.,
kdy spole¢nost vénovala spoustu svého usili do ¢innosti spojenych se vznikem dcefiné
spole¢nosti. V roce 2016 sice trzby také nedosahly hodnot jako v nejvykonnéj$im roce

2014, ale piesto doslo alespon k mirnému nartistu na 37 354 tis. K¢.

Trzni podil NHKZ Steel s.r.0. na ptislusném relevantnim trhu oddilu CZ-NACE 25 od
roku 2011 stoupal. V roce 2015 byl zaznamenan propad zpusobeny jiz zminénym
snizenim trzeb spole¢nosti, ktery se vSak v roce 2016 opét zvysil. Vyvoj podilu Ize vidét

v grafu €. 7.

Graf & 7: Vyvoj trzniho podilu NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.6.1 Prognoza trzeb NHKZ Steel s.r.o.

Dle provedenych analyz by mél vyvoj trzeb spolecnosti kopirovat vyvoj trzeb
relevantniho trhu. Takto vypocitana a stanovend prognoza trzeb spole¢nosti

NHKZ Steel s.r.o. v letech 2017 az 2021 1ze vidét v tabulce ¢. 8.
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Nejdiive bylo nutné zjistit vysi trzeb v oddilu CZ-NACE 25 za jednotlivé roky a podil
obyvatel Olomouckého kraje na celkovém poétu obyvatel CR. Dle daného byl vypoéten

relevantni trh a trzni podil podniku na tomto relevantnim trhu.

Dale byl dle regresni analyzy stanoven budouci vyvoj trhu, kde hraje roli predev§im
vyse miry inflace a tempo rustu spotfeby domécnosti. Regresni analyza se sklada ze tii
¢asti, znichz prvni z nich zobrazuje zavislost trhu na Case. Tuto linearni funkce je

mozné vidét v grafu €. 8.

Graf & 8: Zavislost trhu na ¢ase (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Dalsi ¢ast regresni analyzy zahrnuje exponencialni funkci, jez zobrazuje zavislost trhu
na spotiebé domdacnosti. Tteti oddil zahrnuje také zavislost trhu na spotiebé domécnosti,
ale tentokrat vyobrazené pomoci linearni funkce. Tato funkce je dana nasledujici

rovnici:
y = 0,379x — 446,8

Pomoci téchto funkci byla stanovena prognoza relevantniho trhu oddilu CZ-NACE 25
pro Olomoucky kraj. Dle rastu trhu a predpokladaného trzniho podilu podniku byly
vypocitany odhadované trzby spolecnosti v letech 2017 az 2021. To vSe lze vidéet

V tabulce ¢. 8.
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Tabulka €. 8: Prognéza trZzeb spoleénosti NHKZ Steel s.r.o. pro roky 2017 — 2021 (adaje v tis. K¢&) (Zdroj:
Vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

Rok | Relevantni Rist trhu Trzni  podil | Tempo rastu | Trzby
trh podniku trzeb podniku | podniku
2011 17775 9,1% 0,052 % 9236
2012 18 397 35% 0,098 % 94,77 % 17 989
2
% 2013 18 656 1,41 % 0,139 % 44,58 % 26 008
f=
S 2014 20073 7,59 % 0,196 % 51,47 % 39 395
7
2015 21311 6,17 % 0,164 % -11,45 % 34 884
2016 21851 2,53 % 0,171 % 7,08 % 37 354
2017 22 650 3,7% 0,186 % 12,8 % 42 100
< 2018 23436 3,5% 0,203 % 12,9 % 47 600
S
6 2019 24 220 3,3% 0,223 % 13,5 % 54 000
g
A~ 2020 25038 3.4 % 0,247 % 14,5 % 61 800
2021 25 891 3.4 % 0,274 % 14,7 % 70900

Dle tdaji uvedenych v tabulce je patrné, Ze s mirn€ zvySujicim se trznim podilem
podniku na trhu se v budoucim ¢ase zvysuji také progndzované trzby z prodeje vyrobki
a sluzeb. Zvysujici se trzni podil 1ze predpokladat, protoze spole¢nost na trhu nepiisobi
pfili§ dlouhou dobu a teprve si zde buduje své postaveni. S roz§ifovanim se na trhu se
zvySoval také jeji podil na relevantnim trhu v predeslych letech. Pokud bude v siln&jsim
postaveni nez konkurence i v budoucich rocich, mtze si zvysujici se podil udrzet. Vyvoj

prognézovanych trzeb Ize vidét v grafu €. 9.
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Graf & 9: Trzby NHKZ Steel s.r.o. (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.7 Financni analyza

Finan¢ni analyza je dalezitym nastrojem pro ocenéni podniku, diky niz jsme schopni
zhodnotit financni zdravi spolecnosti. Pro finan¢ni analyzu budou pouzity vykazy
NHKZ Steel s.r.0. za roky 2012 az 2016. V téchto letech ucetnictvi bylo zpracovavano
externé firmou DANOVE PORADENSTVI TOMAS PACLIK, a.s. Vykazy budeme

povazovat za uplné a prikazné. Tyto vykazy jsou soucésti pfiloh diplomové préce.

2.7.1 Absolutni ukazatele

Horizontalni analyza informuje o zménach absolutnich hodnot urcitych polozek v Case.
Vertikalni analyza udava procentni podil jednotlivych polozek na daném celkové

zakladu.
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Analyza aktiv

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi spolecnosti NHKZ Steel s.r.0.)

2012 - 2013 | 20132014 | 2014 —2015 | 2015-— 2016

Aktiva celkem 71 % 171 % 5% -2%
Dlouhodoby majetek 45 % 436 % 2% -1%
Dlouhodoby nehmotny 206 % 4 % -48 % -25%
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 34 % 502 % 2% -1%
Pozemky X X X 0%
Hmotné movité véci a jejich 34 % 502 % -3% -1%
soubory

Dlouhodoby finan¢ni X X X 0%
majetek

Obézna aktiva 93 % 43 % 29 % -2%
Zasoby 1142 % -30 % 239 % 47 %
Kratkodobé pohledavky 39 % 638 % -13% -69 %
Penézni prostredky 38 % -94 % 88 % 525 %
Casové rozliseni aktiv 85 % 16 % -47 % -4%

Aktiva spolec¢nosti se mezi roky 2012 a 2013 a roky 2013 a 2014 vyrazné zvySovala,

a to predevsim proto, ze spole¢nost rostla po svém nedavném vzniku a rozsifovala svij

strojovy park. To lze vidét u dlouhodobého hmotného majetku, kde vzrostla polozka

hmotné movité véci a jejich soubory z roku 2012 na rok 2013 o 34 % a mezi roky 2013

a 2014 az o 502 %. V tomto roce se spole¢nost zaméfila pifedev§sim na investice do

tohoto dlouhodobého hmotného majetku. Dalsi roky jsou zmény u této polozky jiz

nizké, nebo dokonce minusové, protoze zustatkova cena majetku byla diky amortizaci
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niz8i nez v predeslych letech. Dlouhodoby nehmotny majetek byl pofizovan po vzniku
spole€nosti, a tak 1ze vidét v prvnim sledovaném obdobi narist o 206 %. Poté lze vidét
pouze mirny narust, a Vv letech 2015 a 2016 dokonce zaporné hodnoty z duvodu
odpisovani. Vroce 2015 spolecnost vytvoiila podil v dcefiné spolecnosti
IMVDesign s.r.0. v hodnot¢ 181 tis. K&. Takovou vysi podilu si udrzela i v nasledujicim

roce 2016, proto zde dochazi k nulové zméné mezi jednotlivymi roky.

Obézna aktiva od roku 2012 az do roku 2016 sice rostla, ale ¢im dal pomaleji. Vyvoj
jednotlivych polozek tvoricich obézna aktiva byl ve sledovaném obdobi rtznorody.
Ptedevsim u kratkodobych pohledavek byl zaznamenan pokles. To mize poukazovat na
fakt, ze po vybudovani pevnych odbératelskych vztaht, zacali odbératelé splacet fadné

a vcas faktury na zékladé sjednanych platebni lhtt.

Tabulka €. 10: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 42 % 36 % 71% 69 % 69 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 3% 5% 2% 1% 1%
Dlouhodoby hmotny majetek 39 % 31% 69 % 67 % 67 %
Pozemky 0% 0% 0% 3% 3%
Hmotné movité véci a jejich soubory 39% 31% 69 % 64 % 63 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 1% 1%
Obézna aktiva 39 % 43 % 23 % 28 % 28 %
Zasoby 2% 14 % 3% 12 % 18 %
Kratkodobé pohledavky 9% 7% 19 % 15% 5%
Penézni prostredky 28 % 22 % 1% 1% 5%
Casové rozliseni aktiv 19 % 21 % 6 % 3% 3%
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Na zéklad¢ vertikdlni analyzy bylo zjisténo, ze NHKZ Steel s.r.o. se fadi mezi
kapitalové tézké podniky, nebot’ prevazujici a také rostouci ¢ast tvoii dlouhodoby
majetek. Jelikoz je spole¢nost vyrobni firmou, je pro ni pravé dlouhodoby majetek
k vyrobnimu procesu. Material je ve vétsiné piipadt nakupovan pro piimou spotiebu, a
tak zdsoby materidlu nepfesahuji 18 % =z celkovych aktiv. Zahrnuje v sob¢ také
nedokoncenou vyrobu, kterou podnik musi kazdoro¢né k 31. 12. stanovit pro fadnou
ucetni zavérku.

Analyza pasiv

Tabulka ¢. 11: Horizontalni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi spolecnosti NHKZ Steel s.r.0.)

2012 - 2013 | 20132014 | 2014 —2015 | 2015— 2016
Pasiva celkem 71 % 171 % 5% -2%
Vlastni kapital 103 % 14 % 4 % 16 %
Cizi zdroje 54 % 333 % 6 % 0%
Dlouhodobé zavazky -3% 659 % 36 % -10 %
Kratkodobé zavazky 89 % 231 % -17% 12%
Casové rozliseni pasiv - 68 % 1727 % 2% -96 %

Celkova pasiva se ve sledovaném obdobi ménila své hodnoty stejné jako celkova aktiva
spolecnosti. Vlastni kapital roste, ale pouze mirng. Je to zplsobené vysledkem
hospodareni — ziskem, ktery spole¢nost vykazovala v kazdém roce. Zakladni kapital

Vv téchto letech nebyl navySovan.

U cizich zdrojii byl zaznamenan narast az o 333 % z divodu sjednani dlouhodobych
uvért na potizeni novych stroji. To Slo vidét také u horizontalni analyzy aktiv, kde byl
mezi roky 2013 a 2014 zaznamenan rapidni narst hmotnych movitych véci. VétSina
zafizeni proto byla financovana prostiednictvim Gvérd, u kterych byl v tomto obdobi
vzrist v sekci dlouhodobych zavazki az o 659 %. Také vroce 2015 vzrostly
dlouhodobé zavazky o 36 % z divodu dalSich sjednanych uvért. Pokles v roce 2016
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0 10 % poukazuje na to, Ze v tomto roce se jiz Uvéry pouze splacely a zadné nové jiz
nevznikaly. Kratkodobé zadvazky maji ve sledovaném obdobi velmi kolisavy charakter,
stejné jako Casové rozliSeni pasiv.

Tabulka ¢. 12: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

2012 2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 46 % 54 % 23 % 23 % 27 %
Cizi zdroje 50 % 45 % 2% 72% 73 %
Dlouhodobé zavazky 19 % 11% 30 % 39 % 35%
Kratkodobé zavazky 31% 34 % 42 % 33% 38 %
Zavazky k ivérovym institucim 0% 0% 20% 9% 10 %
Zéavazky z obchodnich vztahti 5% 16 % 17 % 15% 21%
Zavazky ostatni 26 % 18 % 5% 9% 7%
Casové rozliseni pasiv 4% 1% 5% 5% 0%

V roce 2012 a 2013 byly polozky vlastniho kapital a cizich zdroju pfiblizné vyrovnané.
Od roku 2014 se vSak zacal vlastni kapital snizovat, zatimco cizi zdroje se zvySovaly.
Nasvédcuje tomu fakt, Ze spole¢nost zacala vice financovat aktiva cizimi zdroji, jako
jsou kratkodobé a dlouhodobé uvéry a zavazky z obchodnich vztahl. PfedevS§im

dochazelo k nartstu dlouhodobych zavazki v podobé jiz zminovanych avéra.
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Vykaz zisku a ztraty

Tabulka €. 13: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt spolecnosti
NHKZ Steel s.r.0.)

2012 -2013 | 20132014 | 2014 —2015 | 2015-2016
I Trzby  z prodeje 45 % 52 % -12 % 7%
vyrobkl a sluzeb
Vykonova spotieba 33% 90 % -20% 11 %
Osobni naklady 27 % 65 % 23 % 0%
Upravy  hodnot 152 % 84 % 40 % 31 %
V provozni oblasti
1. Ostatni  provozni -60 % 603 % 190 % 5%
vynosy
Ostatni  provozni 140 % 0% 174 % 10 %
naklady
* Provozni VH 86 % -33% -76 % -27T%
Nakladové troky 101 % 232 % 2% -17%
* Finan¢ni VH 101 % 232 % 2% -17%
*x VH pred zdanénim 86 % -40 % -87% -39 %
Dan z pfijma 102 % -46 % -98 % -1485%

Trzby z prodeje vyrobkll a sluzeb mez roky 2012 az 2014 rostly pfiblizn€ o 50 %

smérem nahoru. Mezi roky 2014 a 2015 vSak doslo k poklesu trzeb. To bylo
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spole¢nosti firmy IMVDesign s.r.0. Cas a tsili bylo vénovano nejen dcefiné firmg, ale
také rekonstrukci novych prostor potfizenych v piedeslém roce. Proto se omezila vyroba
a doslo tak ke sniZeni trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb. Rok 2016 byl opét piiznivéjSim
a doslo alespont k mirnému nardstu o 7 %. Dle vypocitané progndzy ve strategické

analyze se oCekava nartst také v ptistich letech.

Vykonova spotieba rostla kromé roku 2015, kdy byl stejné jako u trzeb zaznamenan

pokles.

Osobni naklady, jez zahrnuji mzdové ndklady a naklady na socidlni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi, se kazdym rokem zvySovaly az na posledni rok 2016. V tomto
roce nedoslo k zadné zméné, protoze se ani nijak nemeénila organizacni struktura

zameéstnancu.

Upravy hodnot v provozni oblasti predstavuji odpisy dlouhodobého majetku. Odpisy

podniku sice kazdym rokem rostly, av§ak rok ¢im dal pomaleji.

Provozni vysledek hospodateni vzrostl mezi roky 2012 a 2013 o 86 %. V dalsich tfech
letech doslo k poklesu, coz nenaznaCuje pfili§ pozitivni vyvoj VvV hospodafeni
spole¢nosti. Nastésti je zde obhajobou fakt, ze v daném obdobi dochazelo k rozvoji,
rozsitovani a také k velkym investicnim akcim nejen do technologii, ale také do
technického zhodnoceni aredlu Bludov. Ackoliv rok 2017 nespada do finan¢ni analyzy
této prace, da se jiz nyni s jistotou fici, Ze se jednd o mnohem pfiznivéjsi rok s vySSim

obratem i vysledkem hospodateni.

Nakladové uroky velmi vzrostly mezi roky 2012 az 2014 diky vyznamnému aveérovému
financovani podniku. V roce 2015 byl zaznamenan nepatrny narGst pouze o 2 %
aVvroce 2016 dokonce doslo k poklesu trokt. Finan¢ni vysledek hospodateni kopiruje
vyvoj téchto nakladovych urokl, protoze NHKZ Steel s.r.o. nedosahuje Zadnych

finan¢nich vynost.

Vysledek hospodaieni pfed i po zdanéni je svym vyvojem velmi podobny provoznimu
vysledku hospodateni, protoZe ten se podili nejvice na celkovém vysledku hospodaieni.
Jak jiz bylo zminéno vySe, v pfistich letech, poc¢inaje rokem 2017, se predpoklada

v

mnohem pfiznivéjsi vyvoj vysledku hospodateni podniku.
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Tabulka ¢. 14: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazii spolecnosti
NHKZ Steel s.r.0.)

2012 2013 2014 2015 2016

l. Trzby z prodeje 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

vyrobkl a sluzeb
A. Vykonova 50 % 46 % 57 % 52 % 54 %
spotieba
D. Osobni naklady 29 % 26 % 28 % 39 % 36 %
E. Upravy  hodnot 2% 3% 4 % 6 % 8 %

V provozni oblasti

1. Ostatni provozni 1% 0% 1% 2% 2%
vynosy
F. Ostatni provozni 1% 1% 1% 2% 2%
naklady
* Provozni VH 19 % 24 % 10 % 3% 2%
J. Nakladové troky 0% 0% 1% 2% 1%
* Finan¢éni VH 0% 0% -1% -2% -1%
*x VH pred 19 % 24 % 9% 1% 1%
zdanénim
L. Dan z ptfijmi 3% 4% 1% 0% 1%

U vertikalni analyzy vykazu zisku a ztrat byla poloZzena jako zakladna, polozka trzby

projede vyrobkil a sluzeb. K této zakladné tvoii vykonova spotieba ptiblizn€ poloviéni

podil. Osobni néaklady, jez v sobé zahrnuji mzdové ndklady a naklady na socidlni
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26% podil, tak v roce 2015 vzrostl az na 39 %. To bylo zplisobeno piiristkem poctu
zaméestnancl v podniku a také zvySenim jejich mzdovych ndklada z disledku
odpracovanych hodin v pfescasech atd. Odpisy rok od roku rostly, protoze spole¢nost
neustale investuje do riznych forem dlouhodobého majetku. Ostatni provozni vynosy
a ostatni provozni naklady zaujimaji pouze nepatrnou cast trzeb a pohybuji se okolo

0% az 2 %.

U provozni vysledku hospodaieni lze vidét v jeho podile na trzbach velky pokles
VvV poslednim roce 2016. V tomto roce klesl na 2 % oproti prvnimu a druhému
sledovanému roku, kdy dosahoval hodnot 19 % a 24 %. To poukazuje na to, ze ¢im dal
vetsi Cast na zdkladné zacaly zaujimat ndklady, a to pfedevSim spotieba materidlu
a energie. Spolecnosti se tak pravdépodobné zacaly zvySovat rezijni provozni naklady.
Dalsim jevem mohla byt nespravna kalkulace jednotlivych zakazek, na néz byly
stanoveny pfili§ nizké nabidky oproti dosahovanym nakladim. Dtlezité¢ vsak je, ze

| pfes danou skutecnost Vv téchto letech podnik dosahoval zisku a ne ztraty.

2.7.2 Rozdilové ukazatele

Mezi vyznamny rozdilovy ukazatel patii ukazatel Cistého pracovniho kapitalu, jenz
vykazuje, zda je podnik dostate¢né likvidni a zda ob&ézny majetek pievysuje kratkodobé
cizi zdroje. V tabulce ¢. 15 lze vidét Cisty pracovni kapitdl podniku v jednotlivych

letech.

Tabulka & 15: Cisty pracovni kapital (v tis. K& (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi spolecnosti
NHKZ Steel s.r.0.)

2012 2013 2014 2015 2016

Cisty pracovni kapital (v tis. K&) 499 1048 | -5701| -1589 - 3057

V letech 2012 a 2013 byl podnik dostate¢né likvidni, protoZe byl dosahovan kladny
Cisty pracovni kapital. V roce 2014 vsak doSlo k prudkému poklesu, kdy se dostal Cisty
pracovni kapital do zéporné hodnoty — 5 701 tis. K¢&. Tento minusovy trend pokracoval
i vroce 2015 a 2016. Dana situace nastala predevsim proto, ze doslo k navySeni stalych

aktiv krytych dlouhodobymi cizimi zdroji a kratkodobymi cizimi zdroji. Podnik se tak
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kvtli pofizeni novych firemnich prostorti v Bludové. Ackoliv cizi kapital zacal rapidné
pfevySovat vlastni kapital, spole¢nost to nijak neohrozilo v ziskdvani a financovéni
dalSich avéri na jiny dlouhodoby majetek. NHKZ Steel s.r.o. spolupracuje
s Ceskoslovenskou obchodni bankou, kterda ma danou nemovitost na dlouhodoby Gvér
Vv zéastavé a nechava si Ctvrtletné zasilat vykazy k vlastni finan¢ni analyze. Na zakladé té
ma stale jistotu, Ze i pies vyssi zadluzenost se udrzuje stabilni hladina a neptekracuji se
bankou stanovené meze ve vysi 75 % zadluZenosti. Pfili§ prostoru na ztizovani dalSich
uvért vSak podnik jiz nema. Pozitivnhim se zde jevi to, ze je cizi kapital pro podnik
levnéjsi nez kapital vlastni diky takzvanému danovému Stitu. Konkurenéni spole¢nost
SIMO plus, s.r.o. davala v letech 2012 a 2013 ptednost financovani z vlastnich zdroja
pted zdroji cizimi. V pfistich letech vSak byla nucena zvysit ivérovou angaZzovanost, a
tak se tento podil zacal zvySovat a vletech 2016 a 2017 dokonce cizi zdroje
prevysovaly vlastni kapital. Celkové se dané financovani jevi mnohem bezpecnéji, nez
financovani u NHKZ Steel s.r.o., protoze je mensi zadluzeni spole¢nosti. Na druhou
stranu mize mit SIMO plus, s.r.o. vy$si primérné néklady kapitalu z divodu drazsich

nakladii na vlastni kapital.

Urokové kryti je dillezity ukazatel, protoze kapital ocefiované spoleénosti tvoii z vétsiho
podilu cizi zdroje, jejichz nakladem jsou praveé uroky. U trokového kryti se doporucuje
hodnota vyssi nez 5, pozadovana hodnota je alespoil rovna 1. V roce 2012 a 2013 na
tom byl podnik velmi dobfte. V roce 2014 se stale jesté drzel nad navrzenou hodnotou.
V roce 2015 a 2016 vSak spadla hodnota na 1,9 a 1,7, coz je jiz pod hranici doporucené
hodnoty 5. Tyto ukazatele piesto presahuji 1, takze podnik nepouziva veskery svij zisk
pouze na nakladové uroky, ale také mu Cast ziistane. V pfistich letech by se spole¢nost
méla vyvarovat dalSimu vérovému financovani tak, aby se tento ukazatel nedostal pod
hranici 1. SIMO plus, s.r.o. ma v tomto ukazateli velmi kolisavy charakter. Pozitivni
byly roky 2013, 2014 a 2016. Avsak v roce 2015 se dokonce urokové kryti dostalo do
minusové hodnoty — 13,3. Je to z toho diivodu, Ze podniku tento rok vysel zaporny

vysledek hospodateni.

Cim je primérma doba splaceni dluhii nizsi, tim rychleji je schopen podnik splatit
dlouhodobé zavazky pouze z provozniho cash flow. Dle doporuceni by méla primérna
doba splaceni klesat. To se bohuzel u NHKZ Steel s.r.o. nedéje. Od roku 2013 do roku

2015 primérnd doba stoupala z 1 na 8,3. Nasteésti v roce 2016 doslo opét k mirnému
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nepovazuje za prili§ likvidni v pfipadé nenadalych situaci, ale z dlouhodobého hlediska

to vytvaii hodnotu vlastnikiim.

2.7.3 Pomérové ukazatele

V dalsi ¢asti nalezneme pomérové ukazatele, mezi néz patii analyza zadluzenosti,

likvidity, rentability a aktivity.

Analyza zadluZenosti

Tabulka ¢. 16: Analyza zadluZenosti spole¢nosti NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazt

spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

ZadluZenost 2012 2013 2014 2015 2016
Podil cizich zdrojt na aktivech 499% | 448% | 716% | 720% | 732%
Podil vlastniho kapitalu na celkovém 458% | 544% | 229% | 226% | 266 %
Urokové kryti 43,2 39,9 8,0 1,9 1,7
Primérna doba splaceni dluhti X 1,0 4.4 8,3 5,6

Naésledujici tabulka znazornuje vypocty analyzy zadluzenosti konkuren¢ni spolecnosti

SIMO plus, s.r.o.

Tabulka ¢. 17: Analyza zadluZenosti spole¢nosti SIMO plus, s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazu

spolec¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

Zadluzenost 2012 2013 2014 2015 2016
Podil cizich zdrojt na aktivech 20,4 % 13,8 % 30,9 % 64,7% | 58,8%
Podil vlastniho kapitalu na celkovém 79,4 % 84,9 % 68,4 % 353% | 411%
Urokové kryti 3,8 10,0 49,0 -13,3 10,7

Dle doporuceni by se celkova zadluZzenost méla pohybovat mezi 30 % az 60 %

s klesajicim trendem. To spolec¢nost NHKZ Steel s.r.0. v letech 2012 a 2013 spliovala.

V piistich tfech letech vSak danému doporuceni nevyhovéla a dostala se na celkovou

zadluzenost ptes 70 %. Divodem byl vznik vysoké tivérové angazovanosti v roce 2017
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poklesu na 5,6. Musime doufat, ze klesajici tendenci bude mit ukazatel i v pfistich

letech.

Analyza likvidity

Tabulka ¢. 18: Analyza likvidity spole¢nosti NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl

spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

Likvidita 2012 2013 2014 2015 2016
Okamzita likvidita 0,91 0,66 0,01 0,03 0,14
Pohotova likvidita 1,18 0,86 0,46 0,50 0,28
Bézna likvidita 1,25 1,27 0,55 0,85 0,74

Nasledujici tabulka €. 19 obsahuje likviditu spolecnosti SIMO plus, s.r.0.

Tabulka ¢. 19: Analyza likvidity spole¢nosti SIMO plus, s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi

spole¢nosti SIMO plus, s.r.0.)

Likvidita 2012 2013 2014 2015 2016
Okamyzita likvidita 1,27 1,67 0,84 0,17 0,08
Pohotova likvidita 4,90 3,91 1,51 0,52 0,94
Bézna likvidita 4,91 4,41 1,66 1,07 1,16

Ukazatel okamzité likvidity je povaZovan za nejpiesnéjsi ukazatel, protoZe udava, zda je
podnik schopen platit své zavazky v dany okamzik. Doporucené¢ hodnoty se pohybuji
mezi 0,3 a 0,5. V roce 2012 a 2013 byly v NHKZ Steel s.r.o0. tyto hodnoty vyssi, coz
mohlo naznacovat tomu, Ze podnik neefektivné vyuZzival své financni prostiedky.
V roce 204 az 2016 naopak hodnoty klesly pod doporuceni a podnik by témét nebyl
schopen splatit své zavazky z hotovostnich finan¢nich prostiedki. U konkurenéni
spolecnosti se okamzitd likvidita pohybuje ve vysSich hodnotach. To znamend, Ze
Vv piipad€ potieby, by byla schopna platit rychleji zavazky nez NHKZ Steel s.r.o.

Zaroven vSak muze drzet zbytecné penézni prostiedky, a tak je neefektivné vyuziva.

Pohotova likvidita v sobé zahrnuje mimo finan¢éni prostiedky také kratkodobé

pohledavky a doporucuje se v rozmezi mezi 1 az 1,5. V roce 2012 se podnik nachazel
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V pfesné¢ vymezeném pasmu. Poté v jednotlivych letech dochézelo k poklesu, az se
ukazatel dostal v roce 2016 na vysi 0,28. Jedna se o velmi nizkou hodnotu pohotové
likvidity. Takto by byla vyhovujici u okamzité likvidity, ne vSak u pohotové, kterd ke
splaceni kratkodobych zavazki zahrnuje navic pohledavky. Také pohotovou likviditu
ma SIMO plus, s.r.o. vétsi nez NHKZ Steel s.r.0. Po roce 2013 doslo k vétsSimu poklesu,

a tak se v dalsich letech pohybovaly hodnoty v téch doporucenych.

Stejné tak bézna likvidita méla klesajici charakter a ani v jednom roce Se nevesla mezi
doporucené hodnoty 1,5 — 2,5. I béznou likviditu si SIMO plus, s.r.o. udrzuje ve vyssich
a jistéjSich hodnotach.

Celkoveé se NHKZ Steel s.r.o. nepovazuje za pfili§ likvidni a v pfipad¢ splaceni vSech
svych kratkodobych zavazkii by se nejspi§ dostal do platebnich problému. Také jeho
konkuren¢ni spolecnost SIMO plus, s.r.o. dosahuje mnohem pfiznivéjSich a vysSich
hodnot ve vSech wukazatelich likvidace. Duvodem je piedev§im to, ze
NHKZ Steel s.r.0. je zvyklé financovat vétsinu dlouhodobého majetku prostiednictvim
uvérlt. Podnik ma navic v kratkodobych zavazcich zahrnuty také kontokorentni uvér ve
vysi 3 mil. K¢, ktery mu velmi poméha v pteklenovacim obdobi mezi vystavenim
a zaplacenim vydané faktury. Aby se spolenost vyvarovala témto problémim

s likviditou, tak v roce 2017 zacala vyuzivat sluzeb faktoringové spole¢nosti.

Analyza rentability

Tabulka ¢. 20: Analyza rentability spole¢nosti NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

Rentabilita 2012 2013 2014 2015 2016

Rentabilita celkového kapitalu z EBIT 520% | 565% | 139% 3,2% 2,4%

Rentabilita vlastniho kapitalu po dani 93,0 % 83,5% 44,7 % 6,6 % 1,1%

Rentabilita trzeb po dani 15,5 % 19,6 % 7,9 % 1,4 % 0,3%
Rentabilita trzeb z provozniho zisku 19,0 % 24,4 % 10,7 % 3,0% 2,0%
Rentabilita trzeb zprovozniho cash X 18,5 % 12,6 % 79% | 10,9%
flow
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V nésledujici tabulce je mozné vidét analyzu rentability spolecnosti SIMO plus, s.r.o.

¥

Tabulka ¢. 21: Analyza rentability spole¢nosti SIMO plus, s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi
spole¢nosti SIMO plus, s.r.0.)

Rentabilita 2012 2013 2014 2015 2016

Rentabilita celkového kapitalu z EBIT 41 % 8,0 % 142% | -89% 7,2 %

Rentabilita vlastniho kapitalu po dani 3,8% 6,7 % 144% | -268% | 129%
Rentabilita trzeb po dani 2,2% 4,0% 78% | -13,8% 4,2 %
Rentabilita trzeb z provozniho zisku 3,0% 5,6 % 112% | -13,9% 57%

Kdyz se souhrnn¢ podivame na tabulku ¢. 20, lze vidét, ze vSechny typy rentability rok
od roku velmi prudce klesaji. Sice se spole¢nost ani jednou nedostala do minusovych

hodnot, ale i pfesto neni tento pokles vitbec pozadovany.

U rentability vlastniho a celkového kapitalu je pokles zptisoben piedev§im tim, Ze
podnik pofidil pfili§ kapitdlu, aniz by se vyrazné¢ zvysil vysledek hospodareni.
S investicemi do kapitalu by se mél v budoucich letech zmirnit, nebo se alesponl snazit
dosahovat vySSich hodnot vysledku hospodateni. Rentabilita vlastniho kapitdlu navic
vlastnikiim udava, jak velky vynos pfinasi jejich vlastni vloZeny kapitél. Je dulezité, aby
tento ukazatel byl vétsi nez uroky, které by podnik ziskal, kdyby investoval jinak.
Velmi nizké hodnoty v roce 2015 a 2016 jsou piedevsim z dusledku prudkého snizeni
vysledku hospodafeni. Diky poklesu vysledku hospodateni klesaly také vSechny

ukazatele rentability trzeb.

Konkurené¢ni spole¢nost SIMO plus, s.r.o. si udrzuje stabilnéj$i hladinu rentability nez
NHKZ Steel s.r.o. Vykyv byl zaznamenan pouze v roce 2015, kdy se SIMO plus, s.r.o.

dostalo do zapornych hodnot z divodu vykazované ztraty podniku.

79



Ukazatele aktivity

X

Tabulka & 22: Ukazatele aktivity spoleénosti NHKZ Steel s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi

spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

Aktivita 2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu pohledavek 11,3 10,8 52,8 51,8 15,2
Doba obratu obchodnich zavazki 14,4 55,1 81,7 93,8 119,3

V tabulce €. 23 miizeme vidét ukazatele aktivity SIMO plus, s.1.0.

X

Tabulka ¢. 23: Ukazatele aktivity spolecnosti SIMO plus, s.r.o. (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazi

spole¢nosti SIMO plus, s.r.0.)

Aktivita 2012 2013 2014 2015 2016
Doba obratu pohledavek 76,7 57,8 56,5 64,8 84,5
Doba obratu obchodnich zavazki 34,0 29,3 65,7 149,0 105,9

Doba obratu pohledavek udava primérny pocet dnti, po ktery trva, nez je uhrazena
pohledavka odbératelem. Doba obratu zavazki pak udava, za kolik dnt v priméru jsou
uhrazeny zavazky dodavatelim. Doba obratu zdvazkli by méla byt vysSi nez
U pohledavek, aby podnik z uhrazenych pohledavek mohl platit zavazky a nesklouzl tak

do platebni neschopnosti.

NHKZ Steel s.r.o. spliiuje vy$si dobu obratu zavazki nez pohledavek. Doba obratu
pohledavek zakolisala pouze v letech 2014 a 2015, ale jinak se stale drzi mezi hodnotou
10 a 16, coz je velmi dobra hodnota. Standardné spole¢nost uvadi na fakturach dle
smluvnich podminek 14-ti denni dobu splatnosti, coz je pfesné v limitu dané¢ho
primé&ru. Nékteti z odbérateld zaplati diive, jini zase o néco pozdéji, ale stale se udrzuje
urcitd hladina, az na jiZ zminované roky 2014 a 2015. V téchto letech byla k 31. 12.
vykazovana velika vySe neuhrazenych pohledavek oproti ostatnim rokiim. Velkou cast
takovych pohledavek tvoii pohledavky vici dcetiné spole¢nosti IMVDesign s.r.o., které
NHKZ Steel s.r.o. poskytlo ulevy v podobé akceptovatelnych del§ich 1hit splatnosti.
Doba obratu zavazkii od roku 2012 do roku 2016 stale stoupala. Dochazelo tak ¢im dal
vice k situacim, kdy podnik platil své obchodni zavazky po splatnosti. Po vybudovani

dobrych obchodnich vztahti se svymi vyznamnymi dodavateli doslo sice k toleranci
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delsich dob splatnosti, nicméné nejvyssi dosahovand hodnota vroce 2016, ve vysi
119,3, uz je ptilis vysoka. Dany problém souvisi také s velmi nizkou likviditou podniku.
Spolecnost by se tak méla zaméfit predevSim na zlepSeni likvidnich hodnot, které by

nasledné mohly vyrazné pozitivné ovlivnit a zkratit také dobu obratu zavazki.

SIMO plus, s.r.o. poruSuje vroce 2014 az 2016 podminku vyssi doby obratu
pohledavek nez zavazkii. U doby obratu pohledavek vykazuje vys$Si hodnoty nez
NHKZ Steel s.r.0. Miize to byt bud’ z divodu, Ze ma nastavené delsi doby splatnosti,
nebo proto, ze obchoduje s méné platebné-schopnymi odbérateli, kteti plati pozdé po
splatnosti. Doba obratu zavazki u SIMO plus, s.r.o. rok od roku stoupala. Znamena to,
ze plati své zavazky ¢im dal pozdéji. V nékterych letech ma dokonce vyssi hodnoty nez
NHKZ Steel s.r.o. Mize to byt proto, Ze ma SIMO plus, s.r.o. vy$s§i doby obratu
pohledavek a musi tak déle cekat, nez mu pfiteCou penézni prostiedky na Uhradu
zavazku. Doby obratu se naopak oproti jinym ukazatelim jevi u NHKZ Steel s.r.0. jako

v

ptiznivéjsi a lepsi nez u SIMO plus, s.r.o.

2.7.4 Souhrnné zhodnoceni dosaZenych poznatki z finanéni analyzy

Celkoveé se spolecnost NHKZ Steel s.r.o. jevi jako finanén¢ zdravy a prosperujici
podnik, u kterého se ocekava i budouci existence a rast. Je samoziejmé nékolik slabsich
mist, které by bylo vhodné vylepsit. Zejména se jedna o €isty pracovni kapital, pomérné
vysoky podil cizich zdroji a nizka likvidita podniku. Pfedevsim u cizich zdrojii by se
mél podnik v pfistim obdobi vyhybat dalSimu uvérovani. A také u likvidity by si mél
uvédomit riziko fadné platebni schopnosti vii¢i svym dodavatelim, zaméstnanclim
a statnim 1 jinym institucim. Pokud vSak budeme brat roky 2014 a 2015 pouze jako
vyjimecny stav diky opatieni novych prostortt v Bludové, pofizeni novych strojnich
technologii a vznik podilu v IMVDesign s.r.o., tak se v dalsich letech ocekava opét

vzrust podniku a zlepSeni vsech finan¢nich ukazateld.

Ve srovnani s konkurenci v odvétvi CZ-NACE 25, spole¢nosti SIMO plus, s.r.0., ma
NHKZ Steel s.r.0. urcité vyhody i nevyhody. Naptiklad SIMO plus, s.r.0. vykazuje nizsi
zadluZenost nez NHKZ Steel s.r.o., coz mu dava urcité jistoty a rezervy v ziskani
dalSich novych Gvért. Na druhou stranu mé4 konkurenéni podnik vys$si ndklady kapitalu,

protoze vlastni kapital je drazsi neZ cizi zdroje snizené o danovy §tit. Na likviditu by se
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melo NHKZ Steel s.r.o. zaméfit a snazit se zvySovat hodnoty. Zde vykazuje konkurence
mnohem lepSich hodnot. Doby obratu pohleddvek a zavazki ma v souhrnném

zhodnoceni naopak lepsi NHKZ Steel s.r.o.

2.7.5 SWOT analyza

Swot analyza vyzdvihuje silné stranky spole¢nosti, které mad moznost uptednostiovat
jako své vyhody a zdokonalovat je. Jsou to veskeré prednosti podniku, které jiz byly
Vv praci feCeny. Dale popisuje slabé stranky, které by se naopak méla snazit odstraiiovat.
Ptilezitosti a hrozby zvenci by méla umét vyuzit, nebo se jim pomoci riznych opatieni

vyhnout. Swot analyza je nasledné shrnuta v bodech.
Silné stranky

Dobra znalost trhu

Velmi dobré vztahy na pracovisti

Velmi dobré vztahy s obchodnimi partnery
Spokojenost zakaznikt

Kvalita, komplexnost a flexibilita sluzeb a vyrobkt
Kratké dodaci lhuty

Rychlost reakce na potieby zakaznikt

Vysoké odborna uroven technickych znalosti

Ziskané zkuSenosti z ptfedchozich investi¢nich projekta
Vysoké know-how

Vysoké mira vyuziti vyrobnich technologii

Kvalitni kvalifikace zamé&stnanct

Vlastni konstruk¢ni tsek

Siroka $kala poskytovanych sluzeb

Stravenky pro zaméstnance

MozZnost umisténi ditéte v détské skupiné
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Tabulka ¢. 24: Provozné potiebna aktiva (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 | 2014 2015 2016

Dlouhodoby nehmotny majetek 174 533 554 289 217
Dlouhodoby hmotny majetek 2599 | 3483 | 20964 | 21446 | 21224
Dlouhodoby majetek provozné nutny 2773 | 4016 | 21518 | 21735 | 21441
Zasoby 126 | 1565| 1103 | 3735| 5488
Pohledavky 556 773 | 5703 | 4948 | 1557
Ostatni aktiva (Casové rozlieni aktivni) 1263 | 2335| 1974 | 1040 1001
Kratkodobé zavazky netrocené 2027 | 3825| 6655 | 7553 | 8801
Ostatni pasiva (Casové rozliSeni pasivni) 284 92| 1681| 1718 65
Penézni prosttedky v rozvaze 1844 | 2535 145 272 | 1699

Likvidita (penize / kratkodobé zavazky 0,91 0,66 0,02 0,04 0,19

netroc.)

Provozné nutna likvidita 0,15 0,15 0,02 0,04 0,15
Provozné nutné penize 304 o574 145 272 1320
Pracovni kapital provozné nutny -62 | 1330 589 724 500
Investovany kapital provozné nutny 2711 | 5346 | 22107 | 22459 | 21941

Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek je kompletné povazovan za provozné nutny
majetek. Ten se vyrazné zvysil predev§im mezi roky 2013 a 2014 diky novym firemnim
prostorim a pofizenych strojich. To vSe je pro podnikatelskou cinnost
NHKZ Steel s.r.o. velmi dtlezité a potfebné. Mezi provozné nutny pracovni kapital se
pak fadi zasoby, pohledavky, kratkodobé zavazky neurocené, Casové rozliSeni aktivni
apasivni a provozné nutné penize urcené dle provozné nutné likvidity. Z provozné

nutné¢ho kapitdlu byl vylou¢en pouze dlouhodoby finanéni majetek v podobé podilu
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MozZnost zaptij¢eni firemnich aut

Slabé stranky

Star$i vyrobni zafizeni a technologie

Spatné umisténi sidla (mala vesnice)

Vzdalenost ke stavajicim zakaznikiim

Naroc¢nost s dcefinou spole¢nosti IMVDesign s.r.0.
Prilezitosti

Nevyuzity prostor pro rozsifeni vyrobnich kapacit
Nartstajici poptavka po vyrabénych produktech
Moznost ziskani dota¢nich programi

Zkvalitnéni finan¢niho planovani

Hrozby

Zpomaleni vykonu ekonomiky

Vstup novych konkurenti do odvétvi

Nedostatecnd konkurenceschopnost

Zmeéna legislativy

Neochota finan¢nich instituci poskytovat své sluzby (napft. Gvéry)

Ukonceni spoluprace s vyznamnymi obchodnimi partnery

3 PROGNOZA GENERATORU HODNOTY

3.1 Rozdéleni aktiv na provozné potiebna a nepotiebna

Predtim, nez bude provedena analyza a progndza generatorti hodnoty, je nutné rozdélit
aktiva na provozné potfebnd a nepotiebnd. Rozd€leni aktiv se provadi proto, aby

nedochézelo ke zkresleni kone¢ného ocenéni podniku.
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Vv dcefiné spolecnosti ve vysi 181 tis. K¢ v letech 2015 a 2016. Celkovy investovany

kapital provozné nutny zaznamenal skokové navySeni mezi roky 2013 a 2014.

Cilem dalsiho kroku je stanoveni korigovaného provozniho vysledku hospodateni,
jehoz vypocet Ize vidét v nasledujici tabulce €. 25. Vychazi z provozniho vysledku
hospodateni a jeho hodnota je stanovena pomoci transformace ocisténi od nakladt
avynost spojenych s neprovoznim majetkem. V tomto ptipadé dochazi pouze
0 vylouceni vysledku hospodafeni z prodeje majetku. O mimoiadnych nakladech
a vynosech se jiz neuctuje.

Tabulka ¢. 25: Korigovany provozni vysledek hospodai‘eni (pfed dani, v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 2015 2016

Provozni VH z vysledovky 3412 | 6342 | 4233 | 1031 750
Vylouéeni VH z prodeje majetku -5 0 0 115 -128
Vylouceni mimotadnych vynost 0 0 0 0 0
Vylouc¢eni mimotadnych nakladt 0 0 0 0 0

Korigovany provozni vysledek hospodareni 3407 | 6342 | 4233 | 1146 622

Nejvyssi korigovany vysledek hospodafeni byl dosazen vroce 2013 ve vysi
6 342 tis. K¢, nejnizsi pak v roce 2016 ve vysi 622 tis. K¢. Pro podnik se nejevi prilis
piiznivé fakt, Ze od roku 2014 ma tento vysledek hospodateni klesajici tendenci. To je
zpiisobeno zejména vstupnim provoznim vysledkem hospodafeni z vysledovky.
Vylouceni jednotlivych polozek korigovany provozni vysledek hospodatfeni natolik

neovliviiuje.

3.2 Analyza a prognéza generatori hodnoty

Ur€eni generatord hodnoty je dulezity krok ptfedchazejici finanénimu planu, nebot
zhodnocuje dosavadni vyvoj finanéni situace v podniku a predikuje také jeho budouci

Vyvoj.
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321 Triby

Vyvoj a predikce trzeb jsou vysledkem piedchozi strategické analyzy. Ta vSak nemiize
byt povazovéna za jednoznacné smérodatnou, protoze vse se odviji predevSim od

pravdépodobného vyvoje trznich podminek.

Tabulka &. 26: Trzby v letech 2012 — 2016 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 2015 2016

Roc¢ni tempo riistu 446% | 515% | -11,5% 7,1 %
Primérné tempo rdstu za minulost 20 %
Trzby (v tis. K<) 17989 | 26008 | 39395 | 34884 | 37354

Tabulka €. 27 zobrazuje ocekavany vyvoj trzeb v letech 2017 az 2021.

Tabulka &. 27: Triby v letech 2017 — 2021 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021

Rocni tempo ristu 128% | 129% | 135% | 145% | 147 %
Primérné tempo rdstu za plan 13,7 %
Trzby (v tis. K¢) 42135 | 47571 | 53993 | 61822 | 70910

V minulych letech bylo primérné tempo ristu trzeb 20 %. Predev§im mezi roky 2012
a2013 a mezi roky 2013 a 2014 doslo k obrovskému naristu trzeb. Dle ptedchozi
strategické analyzy se v dal$im obdobi 2017 az 2021 o¢ekava také nartst, ale v priméru
mensi nez v pfedchozich letech. Primérné ocekavané tempo ristu se pohybuje

V hodnot€ 13,7 %. Trzby by tak v roce 2021 mohly dosahovat aZ okolo 70 mil. K¢.

3.2.2 Provozni ziskova marze

Provozni ziskova marze je pocitana z korigovanych provoznich ziski, jez byly urceny
U rozdéleni majetku na provozné€ nutny a nenutny. U provozni ziskové marze je dilezité

ve vypoctu nevychazet pouze z rozdilu trzeb a nakladd, ale také z vyvoje minulych let.
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Provozni ziskova marze je vypocitana jako podil korigovaného provozniho zisku pied

odpisy a zdanénim a trzeb.

Tabulka &. 28: Ziskova marze shora v letech 2012 - 2016 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 2015 2016

Korigovany provozni zisk pted 3742 7186 5784 3320 3468
odpisy a dani (v tis. K¢)

Primérné tempo rdstu za minulost -19%

Ziskova marze (z KVPH pred odpisy | 20,80 % | 27,63 % | 14,86 % 9,52 % 9,28 %

a dani)

V tabulce €. 29 1ze vidét ziskovou marzi shoda v letech 207 az 2021.

Tabulka &. 29: Ziskova marZe shora v letech 2017 — 2021 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021

Korigovany provozni zisk pted 3990 4519 5156 5935 6 843
odpisy a dani (v tis. K¢)

Primérné tempo rdstu za plan 14,6 %

Ziskova marze (z KVPH pted odpisy 9,47 % 9,50 % 9,55 % 9,60 % 9,65 %

a dani)

Na zakladé prumérného tempa v minulosti doslo k poklesu korigovaného provozniho
zisku pred dani a odpisy o 1,9 %. Pfi¢inou bylo pfedev§im sniZeni zisku v letech 2015
a2016 diky snizenym trzbam z prodeje vyrobkiu a sluzeb a zvySenych provoznich
nakladt. Proto doslo také ke snizeni ziskové marze na 9,28 %. Dle analyzy konkuren¢ni
sily je odhadovano mirné zvySovani ziskové marze v pfistich letech (viz tabulka ¢. 29).
Priimérné tempo ristu za plan tak dosahuje hodnoty 14,6 % a korigovany provozni zisk

pied odpisy a dani by se mél postupné zvySovat.

Odhad prognézy ziskové marze Ize odvodit i vypoctem zdola, coz Ize vidét

Vv nasledujici tabulce €. 30.
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Tabulka &. 30: Podily z trZeb v letech 2012 — 2016 (v procentech) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 2015 2016
Spotieba materialu a energie 49,89% | 45,75% | 57,34 % | 51,95% | 54,01 %
Osobni naklady 29,17 % | 25,66 % | 27,96 % | 38,93 % | 36,32 %
Mzdové naklady 21,34% | 18,79% | 20,65% | 28,96 % | 26,48 %
Naklady na socialni zabezpeceni 7,83 % 6,87 % 7,31 % 9,97 % 9,84 %
Dan¢ a poplatky 002% | 007%| 006% | 024% | 0,27%
Ostatni provozni polozky (zmena 0% 0% 0% | 0,02% 0%
stavu rezerv a opravnych polozek)

Nasleduje vycisleni ocekavanych podilt z trzeb v letech 2017 az 2021.

Tabulka &. 31: Podily z trZeb v letech 2017 — 2021 (v procentech) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021
Spotieba materialu a energie 56,16 % | 58,39 % | 60,71 % | 63,12% | 65,63 %
Osobni naklady 34,24% | 31,98% | 29,61% | 27,15% | 24,59 %
Mzdové naklady 25,36 % | 23,69% | 21,93% | 20,11 % | 18,22 %
Naklady na socialni zabezpeceni 888% | 829% | 768% | 7,04% 6,38 %
Dan¢ a poplatky 013% | 013% | 0,13% | 0,13% 0,13 %
Ostatni provozni polozky (zmena 0% 0% 0% 0% 0%
stavu rezerv a opravnych polozek)

Podil jednotlivych poloZek na trzbach v letech 2012 az 2016 lze vidét v tabulce €. 26.
Na zaklad€ minulého vyvoje byly stanoveny predikované podily v letech 2017 az 2021.
Polozka spotfeba materialu a energie mirné rostla, avSak stale se pohybovala okolo
50 %. Pokud bychom uvazovali o stejném rovnomérném naristu, jako tomu bylo mezi

roky 2015 a 2016, tedy 103,97 %, tak by dany podil v pfistich letech rostl, tak jak je
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uvedeno v tabulce ¢. 31. Narust se predpoklada z diivodu rozsifovani vyrobnich kapacit,
pofizovani novych technologii a celkového pfirtistku prace. Jestlize se podil vici trzbam
zvysil, musel se o to snizit podil osobnich nakladi. Dan¢ a poplatky se udrzuji ve stalé

hladiné 0,13 %. A ostatni provozni polozky se odhaduji nulové.

Dle procentuélni vyse jednotlivych polozek na trzbach v letech 2017 az 2021 je mozné

stanovit vysi téchto polozek také v absolutnich hodnotach. To Ize vidét v tabulce €. 32.

Tabulka ¢&. 32: Podily z trzeb v letech 2017 — 2021 (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021
Spotreba materialu a energie 23663 | 27776 | 32778 | 39022 46 536
Osobni naklady 14428 | 15213 | 15988 | 16784 17 438
Mzdové naklady 10687 | 11269 | 11843 | 12433 12 917
Naklady na socialni zabezpeceni 3740 3944 4 145 4 351 4521
Dan¢ a poplatky 55 62 70 81 92
Ostatni provozni polozky (zména 0 0 0 0 0
stavu rezerv a opravnych polozek)

Dle uvedenych absolutnich hodnot dile miZou byt odvozena ro¢ni tempa ristu
a prumérna tempa rastu pro spotiebu materiadlu a energie a osobni néklady. Po odecteni
vSech predikovanych ndkladii od predikovanych trZzeb je ziskan korigovany provozni
vysledek hospodateni pted odpisy a dani a z jeho podilu vici trzbam pak stanovena

ziskova marze. Uvedené vypocty lze vidét v tabulce ¢. 33.
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Tabulka &. 33: Ziskova marZe zdola v letech 2017 — 2021 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021

Spotfeba materialu a energie (v tis. 23663 | 27776 | 32778 | 39022 46 536
K¢)

Ro¢ni tempo rustu 17,28% | 17,38% | 18,01% | 19,05% | 19,26 %
Primérné tempo rdstu za plan 18,2 %
Primérna inflace 1,7%
Osobni naklady (v tis. K¢) 14428 | 15213 | 15988 | 16784 17 438
Ro¢ni tempo riistu 6,34% | 545% | 509% | 498% | 3,90%
Primérné tempo rdstu za plan 51%

Korigovany  provozni  vysledek 3990 4519 5156 5935 6 843

hospodareni pied odpisy a dani

Ziskova marze 9,47 % 9,50 % 9,55 % 9,60 % 9,65 %

Dle tohoto vypoctu zdola se dojde ke stejné ziskové marzi jako vypoétem shora

uvedenym vyse.

3.2.3 Pracovni kapital

V generatorech hodnoty je pracovni kapital chapan jinak, nez jak ho zname z finan¢ni
analyzy. Zde je potieba pracovnik kapital modifikovat tak, aby mohl byt dale pouZit pro
finan¢ni plan. Ukazatel se pro tyto ucely upravi tak, aby byl zbaven netiroc¢eného ciziho

kapitélu, a aby se pocitalo s hodnotami provozné nutného majetku stanoveného vyse.

Prvni ¢ast obsahuje dobu obratu zasob, pohledavek a kratkodobych neuroCenych

zavazkl Vv letech 2012 az 2016 a v progndézovaném obdobi.
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Tabulka ¢&. 34: Doba obratu v letech 2012 — 2016 (ve dnech) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 | 2014 2015 2016
Zasoby celkem 2,6 22,0 10,2 39,1 53,6
Material 2,6 22 10,2 39,1 49,2
Zbozi 0,0 0,0 0,0 0,0 4,5
Pohledavky za odbérateli 11,3 10,8 52,8 51,8 15,2
Kratkodobé zavazky netirocené celkem 41,1 53,7 61,7 79,0 86,0
Zavazky z obchodniho styku 7,2 25,2 46,9 48,7 64,4
Zavazky k zaméstnanciim 5,0 57 6,1 12,1 7,9
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni 2,9 3,2 3,1 7,6 6,6
Stat — dafiové zdvazky a dotace 26,1 19,5 5,6 10,6 7,1

Tabulka ¢. 35 udava prognézovanou dobu obratu v letech 2017 az 2021.
Tabulka &. 35: Doba obratu v letech 2017 — 2021 (ve dnech) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 | 2019 2020 2021
Zasoby celkem 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0
Material 54,0 54,0 54,0 54,0 54,0
Zbozi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pohledavky za odbérateli 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0
Kratkodobé zavazky netirocené celkem 90,5 90,5 90,5 90,5 90,5
Zavazky z obchodniho styku 67,0 67,0 67,0 67,0 67,0
Zavazky k zaméstnanciim 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5
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Zavazky ze socidlniho zabezpeceni 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0

Stat — danové zavazky a dotace 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0

Doba obratu zasob se v letech 2012 az 2016 velmi silné zvedala. Tykalo se to pouze
materialu az na vyjimku v roce 2016, kdy nepatrnou ¢ast zasob tvofilo také zbozi.

V pristich letech se pocita s nulovymi zasobami a s ustdlenim doby obratu zasob na

54 dnech.

Doba obratu pohledavek za odbérateli se az na roky 2014 a 2015 pohybovala
zaokrouhlen¢ mezi 11 aZz 15 dny. Vysoké hodnoty v letech 2014 a 2015 jiz byly
vysvétleny u ukazatelli financni analyzy. V pfiStich letech se ocCekava ustaleni doby

obratu pohledavek na 30 dnech.

Kratkodobé neurocené zavazky se skladaji ze Ctyt typu zavazkl. Zavazky z obchodniho
styku se pravidelné rok od roku zvySovaly. Stejné tak se ocekava i v pfisStich letech
narist, a to na obrat ve vysi 67 dnu. U zavazkl k zaméstnanciim je pfedpokladan také
narust oproti roku 2016, a to na 8,5 dne. Stejné tak se odhaduje navyseni doby obratu
zavazkli ze socialniho zabezpeceni a danovych zéavazk. Po secteni jednotlivych

zavazku vychazi celkova doba obratu kratkodobych netro¢enych zavazka 90,5 dne.

Dal$im krokem u pracovniho kapitdlu je urceni budouci provozné nutné likvidity

a provozn¢ nutnych penéz.

Tabulka ¢&. 36: Provozné nutné penize v letech 2012 — 2016 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2012 2013 2014 2015 2016
Provozné€ nutné penize (v tis. K¢) 304 574 145 272 1320
Provozné nutna likvidita 0,15 0,15 0,02 0,04 0,15

V tabulce ¢. 37 1ze vid€ oCekavané provozné nutné penize pro budouci obdobi.
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Tabulka ¢&. 37: Provozné nutné penize v letech 2017 — 2021 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020 2021
Provozné nutné penize (v tis. K¢) 1567 1769 2 008 2299 2637
Provozné nutna likvidita 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15

Dle provozné nutnych penéz byla provozné nutna likvidita ve vétSing ptipadii ve vysi

0,15. V roce 2014 a 2015 vsak byla mnohem nizsi, a to 0,02 a 0,04. V letech 2017 az

2021 se odhaduje, stejné jako ve vétsiné minulych let, provozné nutna likvidita ve vysi

0,15. Podle toho byly vypocitany provozné nutné penize pro tyto roky, jejichz hodnota

se kazdym rokem zvysuje.

Nésledné je mozné odvodit upraveny pracovni kapital.

Tabulka ¢. 38: Upraveny pracovni kapital v letech 2012 — 2016 (v tis. K¢&) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle

Maiik, 2011)

V nasledujici tabulce 1ze vidét upraveny pracovni kapital pro roky 2017 az 2021.
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2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016
Zasoby 126 | 1565| 1103 | 3735| 5488
Pohledavky 556 773 | 5703 | 4948 | 1557
Penézni prostfedky provozné nutné 304 574 145 272 1320
Casové rozliseni aktiv 1263 | 2335| 1974 1040 | 1001
Kratkodobé zavazky netirocené 2027 | 3825| 6655 | 7553 | 8801
Casové rozliseni pasiv 284 92| 1681| 1718 65




Tabulka ¢. 39: Upraveny pracovni kapital v letech 2017 — 2021 (v tis. K¢&) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle

Matik, 2011)

2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021
Zasoby 6234 | 7038 | 7988 | 9146 | 10491
Pohledavky 3463 | 3910| 4438| 5081 | 5828
Penézni prostfedky provozné nutné 1567 | 1769| 2008 | 2299 | 2637
Casové rozliseni aktiv 1001| 1001| 1001| 1001, 1001
Kratkodobé zavazky netirocené 10447 | 11795 | 13387 | 15328 | 17582
Casové rozlideni pasiv 65 65 65 65 65

Dle minulych a predpokladanych dob obratii stanovenych ve dnech, byly vypocteny

jednotlivé polozky v minulych i budoucich prognézovanych let. Doslo tak ke zvySeni

upraveného pracovniho kapitalu v pfistich letech oproti minulym. To bylo zplisobeno

navySenim vSech polozek. Koeficient narocnosti ristu trzeb na ristu pracovniho

kapitalu se tak zvedl z 2,9 % na 5,4 %.

3.2.4 Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

V nésledujici Casti je podstatné urcit koeficient narocnosti trzeb na investice brutto

v predeslych letech, odhadnuti koeficientu pro budouci obdobi a sestaveni planu

dlouhodobého majetku, investic a odpisii. DilezZité je se zaméfit pouze na provozné

nutny dlouhodoby majetek.
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Tabulka €. 40: Vypocet koeficientd naro¢nosti v letech 2012 — 2016 (Zdroj: Vlastni zpracovani podle vykazl
spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

2012 2013 2014 2015 2016
Nehmotny majetek
Stav majetku ke konci roku (v tis. K¢) 174 533 554 289 217
Odpisy (v tis. K¢) 954 2923 3038 | 1585
Investice netto (v tis. K¢) 359 21 - 265 -72
Investice brutto (v tis. K¢) 1313 2944 2773 | 1513
Investi¢ni naro¢nost trzeb 6,2 %

Hmotné movité véci

Stav majetku ke konci roku (v tis. K¢) 2599 3483 | 20964 | 20396 | 20174
Odpisy (v tis. K¢) -110| -1372 -864 | 1261
Zustatkova hodnota prodaného 260

zatizeni

Investice netto 884 | 17481 - 568 -222
Investice brutto 7741 16109 | -1172| 1039
Investi¢ni naro¢nost trzeb 12,2 %

Spolecnost v letech 2012 az 2016 investovala pouze do dlouhodobého nehmotného
majetku a do hmotnych movitych véci. Do staveb nebylo investovano v zadné podobg.
Nehmotny majetek ma oproti hmotnému mnohem mensi investicni naro¢nost trzeb, a to
ve vysi 6,2 %. Spole¢nost investovala predevs§im do softwarovych licenci, jako jsou
naptiklad SolidWorks nebo Edgecam. U hmotnych movitych véci byla investicni
naro¢nost trzeb V hodnoté 12,2 %. Nejvétsi investice byla vykazana v roce 2014,

souvisejic s pofizenim novych firemnich prostort a jejich naslednou rekonstrukei.
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Dalsi krok je vénovan odhadu investic pro budouci obdobi, coz vychazi ze dvou
riznych odhadt. Prvni z nich je odvozen od koeficientu ndro¢nosti u podobnych
podnikt. Zde byl pocitan koeficient od konkurencni spole¢nosti SIMO, plus s.r.o.,
zminované jiz ve strategické analyze podniku. Druhy odhad je definovan podnikovym
managementem na zaklad¢é dlouhodobé strategie podniku. Vysledny odhad investic je

spocitan jako pramér z obvyklych investic a odhadu managementu.

Tabulka €. 41: Odhad investic podle koeficientu naro¢nosti u podobnych podniki (Zdroj: Vlastni zpracovani
podle vykazl spole¢nosti SIMO, plus s.r.0.)

Majetek Obvykly koeficient naro¢nosti | Odhad investic brutto pro plan trzeb
Vv letech 2017 — 2021 (v tis. K<)

Nehmotny majetek 1,7% 4699
Stavby 6,7 % 18 521
Hmotné movité véci -1,7% -4 699
Celkem 6,7 % 18 521

Dalsi tabulka znazoriuje odhad investic dle podnikového managementu.

Tabulka ¢. 42: Odhad investic podle nazoru podnikového managementu (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
investi¢niho planu spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.)

Majetek Odhad investic brutto pro plan trzeb v letech 2017 — 2021 (v tis. K¢&)
Nehmotny majetek 3400
Stavby 0
Hmotné movité véci 17 946
Celkem 21 346

Tabulka ¢. 43 v sobé zahrnuje vysledny odhad investic spole¢nosti NHKZ Steel s.r.o.
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Tabulka ¢&. 43: Vysledny odhad investic (primér z obvyklych investic a odhadu managementu) (Zdroj: Vlastni
zpracovani)

Majetek Odhad investic brutto pro plan trzeb

v letech 2017 — 2021 (v tis. K¢)
Nehmotny majetek 4050
Stavby 9 260
Hmotné movité véci 6 623
Celkem 19333
Vysledny koeficient naro¢nosti trzeb na 7,2%
investice

Tabulka ¢. 41 byla vypocitana na zakladé¢ vykazi konkurenéni spole¢nosti
SIMO plus, s.r.o. Tato spole¢nost ma oproti NHKZ Steel s.r.0. mnohem niz$i naro¢nost
dlouhodobého nehmotného majetku. Dlvodem milze byt predevSim to, Ze
SIMO plus, s.r.o. nema svoji vlastni konstruktérskou kancelaf, a tak nevynaklada
naklady na softwarové licence, jez u NHKZ Steel s.r.o. tvoii vétSinovou CcCast
nehmotného majetku. Naopak stavby, u kterych mad NHKZ Steel s.r.o. nulovou
investi¢ni narocnost trzeb, si udrzuje SIMO plus, s.r.o. primémou hodnotu ve vysi
6,7 %. Dle toho u konkurenta tvofi stavby nejvétsi podil na celkovém investovaném
majetku. Hmotné movité véci se u SIMO plus, s.r.o. snizovaly, protoze nebyl zadny
novy vyznamny majetek potfizovan a dochazelo pouze k odpisovani jiz diive potizeného

majetku.

Odhad investic dle podnikového managementu je dan dlouhodobou strategii podniku.
Podle této strategii neni ani v budoucnu planovan nakup staveb. JelikoZz vétSina
softwarovych licenci je pofizena jiz z ptedeslych let, tak je planovano pouze mirné
roz§ifovani o nové licence, poptipadé upgrade licenci. U hmotnych movitych véci je
planovan nakup obrabécich center, automobilti a jiného movitého majetku. Zde je
odhadovana investi¢ni hodnota niz8§i nez v ptredchozich letech. Je tomu tak proto, Ze
v ptedchozich letech byl v hodnoté 33 727 tis. K¢ zahrnuty také novy areal v Bludové.

Nizsi potizovaci hodnota majetku v budoucim obdobi je také proto, ze v roce 2017
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a2018 jsou pofizovany Ctyfi stroje z dotacniho programu, pfi¢emz Cast proplacena

z dotaci (45 % z potizovaci ceny technologie) nevstupuju do hodnoty investice brutto.

Tabulka ¢. 43 vyobrazuje pramérné hodnoty dle konkurencni spolecnosti a odhadu
managementu. Na zéklad¢ vypoctu je planovan konecny vysledny koeficient narocnosti

trzeb na investice ve vysi 7,2 %.
Posledni ¢ast obsahuje souhrnny plan dlouhodobého majetku, investic a odpistt na
obdobi 2016 az 2021. Podrobny plan je ptilohou této prace.

Tabulka €. 44: Plan dlouhodobého majetku, investic a odpisi (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Mafik,
2011)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Investice
2017-2020
celkem
Odpisy 2846 | 1478 | 1728| 1797| 2039 | 2015 X
Zustatkovd  hodnota | 21 441 | 24407 | 27373 | 29184 | 29814 | 32 317 X
k 31.12.
Celkové investice | 2552 | 4444 | 4694 | 3608 | 2669 | 4518 19 933
brutto do
dlouhodobého majetku
Celkové investice -294 | 2966 | 2966 | 1811 630 | 2503 10 876
netto do dlouhodobého
majetku

Kdyby spole¢nost podle planu kazdym rokem investovala do raznych forem
dlouhodobého majetku, tak by se zvySovala také planovand zlstatkova hodnota
k 31. 12. Celkové brutto investice jsou odhadnuty Vv letech 2017 az 2020 ve vysi
19 933 tis. K¢. Nejvetsi investice jsou planovany na roky 2017, 2018 a 2021. Investice
vroce 2017 a Caste¢né Vroce 2018 se jiz uskutecnily. Roky 2019 a 2020 jsou

v

V investovani voln¢jsi a v roce 2021 jsou planovany opét vyrazngjsi investi¢ni vydaje.
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3.2.5 Analyza rentability provozné nutného investovaného kapitalu

V posledni ¢asti generatorti bude vypocitan korigovany provozni zisk a ziskova marze
po odpisech a po upravené dani a dale provozné nutny investovany kapital a rentabilita

investovaného kapitalu.

Tabulka &. 45: Korigovany provozni zisk a ziskova marZe po odpisech a po upravené dani v letech 2012 — 2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani, podle Maiik, 2011)

2012 2013 2014 2015 2016

Korigovany  provozni zisk po 2778 5326 3416 741 539
odpisech a po dani (v tis. K¢)

Ziskova marze z KPVH po odpisech | 1544 % | 2048% | 867% | 212% | 1,44%
a po dani

Tempo ristu KPVH po odpisech a
dani -33,6 %
ani

Tabulka ¢. 46 v sobé zahrnuje korigovany provozni zisk a ziskovou marzi po odpisech

a po upravené dani o¢ekavanych v letech 2017 az 2021.

Tabulka &. 46: Korigovany provozni zisk a ziskova marZe po odpisech a po upravené dani v letech 2017 — 2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani, podle Mafik, 2011)

2017 2018 2019 2020 2021

Korigovany provozni zisk po odpisech a po| 2035| 2261 | 2721 | 3155| 30911
dani (v tis. K<)

Ziskova marze z KPVH po odpisech a po | 483% | 4,75% | 5,04 % | 510 % | 551 %

dani

Tempo ristu KPVH po odpisech a dani 48,7 %

Korigovany provozni zisk po odpisech a dani m4 v letech 2012 az 2016 klesajici
tendenci. Diky tomu dochézelo také ke snizovani ziskové marze a tempo rlstu
korigovaného provozniho zisku po odpisech a dani dosahuje zaporné hodnoty — 33,6 %.

Prognéza na roky 2017 az 2021 vypadd vSak mnohem piiznivéji. Diky pribézné
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zvySovanému korigovanému provoznimu zisku roste taky ziskova marze. Primérné

tempo rastu KPVH by tak mohlo dosahovat ptibliznych hodnot 48,7 %, coz je pro

podnik velmi piivétive.

Tabulka €. 47: Provozné nutny investovany kapital a rentabilita investovaného kapitalu v letech 2012-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani, podle Maiik, 2011)

2012 2013 2014 2015 2016
Investovany kapital provozné 2711 5346 22 107 22 459 21941
nutny k 31. 12. (v tis. K¢)
Obrat investovaného kapitalu X 9,59 7,37 1,58 1,66
provozné nutného
Rentabilita investovaného X | 196,45 % 63,90 % 3,35% 2,40 %
kapitalu

V nasledujici tabulce jsou provozné nutny kapital a rentabilita investovaného roky pro

budouci obdobi NHKZ Steel s.r.o.

Tabulka €. 48: Provozné nutny investovany kapital a rentabilita investovaného kapitalu v letech 2017-2021
(Zdroj: Vlastni zpracovani, podle Mafik, 2011)

2017 2018 2019 2020 2021
Investovany kapital provozné 26 160 29231 31 166 31948 34 627
nutny k 31. 12. (v tis. K¢)
Obrat investovaného kapitalu 1,92 1,82 1,85 1,98 2,22
provozné nutného
Rentabilita investovaného 9,27 % 8,64 % 9,31 % 10,12 % 12,24 %
kapitalu

Investovany kapitdl provozné nutny se vyrazné zvysil mezi roky 2013 a 2014 diky
nakoupeném aredlu v Bludové. Narist provozné nutného kapitalu je pldnovan i letech
2017 az 2021. Zatimco od roku 2013 do roku 2016 dochazelo k silnému poklesu
rentability investovaného kapitalu, tak od roku 2017 by méla rentabilita opét mirné rtst

az k hodnot¢ ve vysi 12,24 % v roce 2021.
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obdobi po dani

Korigovany provozni VH pred dani 750 | 2512 | 2791 | 3539 | 3896 | 4828
NAKLADY NA CIZi KAPITAL

Nakladové troky 450 346 435 539 610 646
VEDLEJS{ CINNOST

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0 0
majetku

Vynosové troky z Gctu u banky 0 8 13 25 38 51
Mimortadny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0 0
VH Zneprovozniho majetku a 0 8 13 25 38 51
mimotadny VH

CELKOVY VYSLEDEK HOSPODAREN{

Celkovy vysledek hospodateni pied 300 | 2175| 2368 | 2846 | 3324 | 4233
dani

Dan 206 413 450 541 632 804
Vysledek hospodafeni za ucetni 94| 1761 | 1918 | 2305| 2693 | 3429

V sekci hlavni Cinnost podniku se kazdym rokem zvySuje korigovany provozni

vysledek hospodateni pfed dani. To je dano pfedevSim planovanym narGstem trzeb

podniku urcenych v generdtorech hodnoty na zdkladé¢ analyzy trZzniho podilu.

Spole¢nost nepredpoklada s prodejem zbozi, proto se nepocita ani s naklady na prodané

zbozi. Diky rozsifovani vyrobnich kapacit a zvySeni prace je planované zvySeni také

spotfeby materidlu a energie, osobnich nakladti a ndkladt z dani a poplatkd. Vyse

odpist je stanovena na zdklad¢ generatorti u investic do dlouhodobého majetku. Ostatni

provozni polozky se ptedpokladaji v nulové vysi.

Nakladové uroky jsou odvozeny z irokovych mér, a taktéz u nich je ocekavan narist.
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4 NAVRH FINANCNIHO PLANU

Sestaveni finan¢niho planu je dilezitou soucasti konecného ocenéni podniku pomoci

vynosovych metod. Zahrnuje vsobé planovanou vysledovku, planovany vykaz

penéznich toki a planovanou rozvahu. Pocita se s predpokladanou dani z ptijmu ve vysi

19 %. Urokovéa mira z dlouhodobych uvéri je dle skutednosti 2,4 % a z kratkodobych

uveért 2,6 %. Pro lepsi piehlednost je vzdy zndzornén také predchozi rok 2016.

4.1 Planovana vysledovka

Planovana vysledovka je rozdélena na Ctyfi ¢asti:

1. Hlavni ¢innost - naklady a vynosy spojené s provoznim majetkem

2. Néklady na cizi kapital

3. Vedlejsi ¢innost — ndklady a vynosy spojené s neprovoznim majetkem,

mimotéadné polozky

4. Celkovy vysledek hospodateni

Tabulka & 49: Planovana vysledovka (v tis. K¢&) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2016 | 2017 2018 | 2019 2020 2021
HLAVNI CINNOST
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 37354 | 42135 | 47571 | 53993 | 61822 | 70910
Naklady vynalozené na prodané 0 0 0 0 0 0
zbozi
Spotfeba materidlu a energie 20176 | 23663 | 27776 | 32778 | 39022 | 46 536
Osobni naklady 13568 | 14428 | 15213 | 15988 | 16 784 | 17 438
Odpisy 2846 | 1478 | 1728 | 1797| 2039| 2015
Dan¢ a poplatky 868 55 62 70 81 92
Ostatni provozni polozky - 854 0 0 0 0 0
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odvozeny od vySe penéznich prostiedkl v daném roce.

Posledni cast vysledovky v sobé¢ zahrnuje konecny vysledek hospodaieni za ucetni

obdobi po dani. Ten mé v nadchazejicim obdobi ocekavany rist, a tak by mél dle planu

dosahovat vroce 2021 dokonce hodnoty 3429 tis. K¢ To je oproti poslednimu

znamému roku 2016, ktery dosahoval hodnoty 94 tis. K&, opravdu velmi ptiznivy

ziskovy rust.

4.2 Planovany vykaz penéZnich toku

Také planovany vykaz penéznich toki je rozdélen na jednotlivé Casti, a to:

Néklady na cizi kapital

Finanéni ¢innost

o~ DN e

Penézni tok celkem

Penézni tok z provozniho majetku

Penézni tok z neprovozniho majetku

Tabulka ¢. 50: Planovany vykaz penéZnich tokii (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Stav  penéznich prostfedki na 272 | 1699 | 2502 | 5093| 7615| 10105
pocatku obdobi
PENEZN{ TOK Z PROVOZNIHO MAJETKU
Korigovany provozni VH pted dani 750 | 2512 2791 | 3359 | 389% | 4828
Dan ptipadajici na korigovany VH 656 477 530 638 740 917
Korigovany provozni VH po dani 94| 2035| 2261| 2721 | 3155| 3911
Upravy o nepenézni operace 2718 | 1478 | 1728 | 1797 | 2039 2015
Odpisy dlouhodobého majetku | 2718 | 1478 | 1728 | 1797| 2039| 2015
(provozn¢ nutného)
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Zména zistatkl rezerv 0 0 0 0 0 0
Upravy obé&znych aktiv (provozné | 1272 | - 1006 97 114 139 162
nutnych)

Zmena stavu pohledavek 3430 | -1906 - 447 -528 - 643 - 747
Zmena stavu kratkodobych zavazki -405| 1646 1348| 1592 | 1941 | 2253
neurocenych

Zména stavu zasob -1753 - 746 -804 | -950| 1158 | -1344
Penézni tok zprovozni cinnosti | 4084 | 2507 | 4086 | 4632 | 5334 | 6087
celkem (bez nutnych penéz)

Nabyti  dlouhodobého majetku | -2424 | -4444 | -4694 | -3608 | -2669 | -4518
(provozné nutného)

PenéZni tok z investi¢ni ¢innosti -2424 | -4444 | -4694 | -3608 | -2669 | -4518
Penézni tok zprovozniho majetku | 1660 | -1937 | -608 | 1024 | 2665| 1569
celkem (bez nutnych pencz)

NAKLADY NA CIZi KAPITAL

Platba nakladovych urokt -450 | -346| -435| -539 -610 - 646
PENEZN{ TOK Z NEPROVOZNIHO MAJETKU

Pfijmy z neprovozniho majetku a 450 73 93 123 147 164
mimotadné piijmy

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0 0
majetku

Vynosové troky z Gétu u banky 0 8 13 25 38 51
Diference v platb¢ dané oproti dani 450 64 80 98 109 113

z KPVH
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Mimoradny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0 0
pied dani

Nabyti neprovozniho majetku 0 0 0 0 0 0
Prodej neprovozniho majetku 0 0 0 0 0 0
Penézni tok z neprovozniho 450 73 93 123 147 164
majetku celkem

FINANCNI CINNOST

Dopady zmén  dlouhodobych | -1256 | 3718 | 4309 | 2950 | 1500| 2350
zavazkid a bankovnich tvéri

Zména dlouhodobych bankovnich | 1265| 3718 | 4309 | 2950| 1500| 2350
uvert

Zména kratkodobych bankovnich 9 0 0 0 0 0
uverl

Zména dluhopist 0 0 0 0 0 0
Dopady zmén vlastniho kapitalu 1023 | -705| -767|-1037|-1212 | -1543
Zvyseni zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0
Vyplata dividend a podilti ze zisku 1023| -705| -767|-1037|-1212| -1543
Penézni tok zfinan¢ni cinnosti -233 | 3013| 3542 | 1913 288 807
celkem

PENEZNI TOK CELKEM

Penézni tok celkem 1427 803 | 2591 | 2522 | 2490 1894
Stav penéznich prostfedkti na konci | 1699 | 2502 | 5093 | 7615| 10105 | 11999

obdobi
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Stav penéznich prostfedkii na pocatku obdobi se kazdym rokem zvySuje, coz je

vygenerovano ze stavu penéznich prostfedki na konci piedchoziho obdobi.

Prvni ¢ast planovaného vykazu penéznich toki tvoti penézni tok z provozniho majetku.
Vychazi se z korigovaného provozniho vysledku hospodafeni pted dani z planované
vysledovky, ktery je nasledné zdanén sazbou 19 %. Korigovany provozni vysledek
hospodateni po dani musi byt nasledné oc€iStén o nepenézni operace v podobé odpisil
aoupravy obéznych aktiv. U NHKZ Steel s.r.o. se jednda o minusové zmeény
V pohledavkach, rostouci zmény u kratkodobych zavazkl a klesajici minusovou zménu
stavu zasob. Po téchto upravach ziskavame penézni tok z provozni Cinnosti, ktery sice
v roce 2017 ptedpoklada pokles oproti roku 2016, ale nasledné lze vidét nérlst této
polozky. Diky niz§im hodnotdm penézniho toku v roce 2017 a 2018 a naopak zvysSené
polozce nabyti dlouhodobého majetku (provozné nutného), dosahuje také celkovy

penézni tok z provozniho majetku zaporné hodnoty v téchto dvou letech.

Cast naklady na cizi kapital zahrnuje pouze polozku platba nakladovych troke, u které

se v ptistich letech predpoklada mirny nérust.

Tteti ¢ast, penézni tok z neprovozniho majetku, tvoti pouze nepatrnou ¢ast na celkovém
penéznim toku, a je také kazdym rokem rostouci. Podnik zde ovliviiuji pouze vynosové

uroky z uc¢tu u banky a diferenci v platb¢ dané.

U finanéni cinnosti jsou planované vyznamné zmény v podobé dlouhodobych
bankovnich uvérd. Diky navySovani budoucich investic do dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku je spolecnost nucena zazadat na nékteré z téchto majetkll
0 uvérové financovani. Vzniknou tedy nekteré nové uvéry, nékteré se vSak snizi diky
prubéznému splaceni. Nejvyssi nartst je proto zaznamenan V letech 2017 a 2018, kdy
jsou planovany nejvétsi investicni akce. V letech 2019 a 2020 jsou zmény
Vv dlouhodobych uvérech klesajici a vroce 2021 je planovan opét mirny narlst.
U kratkodobych bankovnich avért a dluhopisi neni o¢ekdvana v piistich letech zadna
zména. Zmény nastavaji az u vlastniho kapitalu v podobé vyplat dividend a podilli na
zisku. Celkovy penézni tok z finan¢ni €innosti ma diky vSem zménam spiSe klesajici

tendenci.

Posledni ¢ast obsahuje celkové shrnuti a soucet jednotlivych predeslych penéznich tokd.

V roce 2017 by mél byt oproti roku 2016 pokles. Nicméné poté by se mél v roce 2018
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celkovy penézni tok velmi zvysit a udrzovat si hladinu az do roku 2020. V roce 2021 by
mélo dojit opét k mirnému snizeni. Stav penéznich prostiedki na konci obdobi je dan
souctem penéznich prostiedklti na zacatku obdobi a konecného celkového penézniho

toku. Tato polozka mé rovnomérny rostouci charakter.

4.3 Planovana rozvaha

Posledni ¢ast finan¢niho planu tvoii pldnovana rozvaha, ktera se standardné d€li na ¢ast

aktiv a pasiv.

Tabulka ¢. 51: Planovana rozvaha (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2016 | 2017 2018 | 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 31367 | 37788 | 44596 | 50406 | 55328 | 61817
Dlouhodoby majetek 21622 | 24588 | 27554 | 29365 | 29995 | 32498
Dlouhodoby nehmotny majetek 217 | 1012 | 1474| 1340 | 1430| 2204
Dlouhodoby hmotny majetek 21224 | 23395 | 25899 | 27844 | 28384 | 30 113
Pozemky 1050 | 1050| 1050| 1050| 1050| 1050
Stavby 0| 1852| 3642| 5371| 7038| 8643
Hmotné movité véci 20174 | 20493 | 21207 | 21423 | 20296 | 20 420
Dlouhodoby finan¢ni majetek 181 181 181 181 181 181
Provozné potiebny 0 0 0 0 0 0
Provozné¢ nepotfebny — ostatni 181 181 181 181 181 181
dlouhodobé cenné papiry a podily
Obézna aktiva 8744 | 12199 | 16041 | 20040 | 24332 | 28318
Zasoby 5488 | 6234 | 7038 | 7988 | 9146 | 10491
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Material 5032 | 6234 | 7038 | 7988 | 9146 | 10491
Zbozi 456 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky —| 1557 | 3463 | 3910| 4438| 5081 | 5828
pohledavky z obchodnich vztahti

Penézni prostiedky 1699 | 2502 | 5093| 7615| 10105 | 11999
Provozné potiebné 1320 1567 | 1769| 2008 | 2299 | 2637
Provozn¢ nepotiebné 379 935 | 3324 | 5607| 7806 | 9362
Casové rozliseni aktiv 1001 | 1001| 1001| 1001| 1001| 1001
PASIVA CELKEM 31367 | 37788 | 44596 | 50406 | 55328 | 61817
Vlastni kapital 8329 | 9385 | 10537 | 11805 | 13285 | 15171
Zékladni kapital 200 200 200 200 200 200
Fondy ze zisku 20 20 20 20 20 20
Vysledek hospodaieni minulych let 8015| 7404 | 8398 | 9280 | 10373 | 11522
Vysledek  hospodaieni bézného 94| 1761 | 1918| 2305| 2693 | 3429
ucetniho obdobi

Cizi zdroje 22973 | 28337 | 33994 | 38536 | 41977 | 46581
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky — bankovni | 11172 | 14890 | 19199 | 22 149 | 23649 | 25999
uvery dlouhodobé

Kratkodobé zavazky 11801 | 13447 | 14795 | 16387 | 18 328 | 20582
Bankovni Gvéry kratkodobé 3000 3000 3000( 3000| 3000 | 3000
Zéavazky z obchodnich vztaht 6595| 7734| 8732 9911 | 11348 | 13016
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ZavazKky k zaméstnanciim 805 981 | 1108 | 1257 | 1440 1651

Zavazky ze socialniho zabezpeceni 671 808 912 | 1035| 1186 | 1360

a zdravotniho pojisténi

Stat — danové zavazky a dotace 730 924 | 1043 | 1183 | 1355 1554

Casové rozlideni pasiv 65 65 65 65 65 65

Planovand rozvaha se V budoucich letech zvySuje v celkovych aktivech i1 pasivech.
U celkovych aktiv ma dojit k planovanému navyseni dlouhodobého majetku i obéznych
aktiv. NavySeni dlouhodobého majetku je vypocitano dle planu investic a odpist.
Obézna aktiva vychazi z ocenéni generatorit a porostou zde vSechny podpolozky, tedy
zésoby, kratkodobé pohledavky a penézni prostiedky. Casové rozliseni aktiv je

udrzovano na stejné hlading, 1 001 tis. K¢.

U celkovych pasiv je rast zpasoben jak vlastnim kapitdlem, tak cizimi zdroji.
U vlastniho kapitdlu je tomu tak predev§im diky rastu vysledku hospodateni za bézné
i minulé obdobi. Cizi zdroje se zvySuji kvili dlouhodobym i kratkodobym zavazktim.

Casové rozliSeni pasiv se udrzuje stale ve vysi 65 tis. K¢.

5 NAKLADY KAPITALU

Pro samotné stanoveni hodnoty podniku budou pouzity dvé vynosové metody, a to
metoda diskontovaného Cistého cash flow DCF entity a metoda ekonomické pfidané
hodnoty EVA. Pro oba tyto vypoCty je v prvni fadé dilezité stanovit primérné vazené
naklady kapitalu WACC.

5.1 Prumérné vazené naklady kapitalu

Primémé vazené naklady kapitalu jsou odvozeny podle vahy a nakladi ciziho
a vlastniho kapitalu. V prvni fadé¢ budou uréeny vahy polozek kapitalu (z trznich

hodnot) dle iteracniho postupu.
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Tabulka ¢. 52: Vahy poloZek kapitalu (z trznich hodnot) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Maiik, 2011)

Tis. K¢ Podil
Vlastni kapital 14 651 50,8 %
Bankovni tvéry dlouhodobé 11172 38,8 %
Bankovni uveéry kratkodobé 3000 10,4 %
Cizi kapital celkem 14 172 49,2 %

V tabulce €. 52 lze vidét, Ze podil vlastniho a ciziho kapitadlu vici celkovému
zpoplatnénému kapitalu je pfiblizn¢ vyrovnany. Vlastni kapitdl je o néco malo vyssi,
a dosahuje hodnotu 50,8 %. Cizi kapital zahrnujici dlouhodobé a kratkodobé bankovni
uvéry se podili na celkovém kapitdlu ve vysi 49,2 %. U hodnot bankovnich Gvéra se

vychazi z roku 2016. Celkovy zpoplatnény kapital dosahuje vySe 28 823 tis. K¢.

5.1.1 Naklady na cizi kapital

Néklady na cizi kapital pfedstavuji vynosy do doby splatnosti dluhopisi a bankovni
uvéry dlouhodobé a kratkodobé. JelikoZ spole¢nost nema zadné dluhopisy, tak jsou
naklady stanoveny pouze bankovnimi uvéry, jejich redlnou urokovou mirou a trzni

hodnotou v roce 2016.

Tabulka ¢&. 53: Naklady na cizi kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

Néklady ciziho kapitalu | Trzni hodnota (v tis. K&) | Soucin

Bankovni avéry dlouhodobé 2,40 % 11172 268

Bankovni avéry kratkodobé 2,60 % 3000 78
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Primérmé naklady ciziho kapitalu po danovém stitu 1,98 %

Primérné naklady ciziho kapitalu jsou stanoveny ve vysi 2,44 %. Po uplatnéni

danového Stitu (1-t) dostdvame pramérné naklady ciziho kapitdlu v hodnoté 1,98 %.

5.1.2 Naklady na vlastni kapital
Néklady na vlastni kapital jsou vypocitany pomoci modelu CAPM s rizikovou prémii
zemg¢. Vypocet je shrnuty v tabulce €. 54.

Tabulka ¢&. 54: Naklady vlastniho kapitalu — CAPM s rizikovou prémii zemé (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
Matik, 2011)

re(aktualni vynosnost 20letych vladnich dluhopistt USA 3,14 %
Beta nezadluzené pro odvétvi automobily (soucastky) 1,43
Rizikova prémie kapitalového trhu USA (geom. pramér 1928-2016) 3,93 %
Rating Ceské republiky Al
Riziko selhdni zemé (prémie USA dluhopisti A1 oproti AAA) 0,81 %
Odhad pomeéru rizikové prémie u akcii oproti dluhopisiim 15
Rizikova prémie zemé 1,22 %
Rizikova prémie zemé opravena o rozdil v inflaci (-0,4%) 0,82 %
Rizikova prirazka za mensi spole¢nost — odhad 1%
Rizikova prirazka za mensi obchodovatelnost vlastnickych podilti — odhad 1%
Pomér ciziho a vlastniho kapitalu u ocefiovaného podniku 81 %
Danova sazba 19 %
Beta zadluzené 2,368
Néklady vlastniho kapitalu 15,3 %
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Prvni ukazatel rf ptedstavuje aktudlni vynosnost 20letych vladnich dluhopisti USA,
jehoz vySe je soucasné¢ dle americké centralni banky 3,14 %. Beta nezadluzené pro
odvétvi automobily (soucastky) je odvozeno z materialti profesora Damodarana a je ve
vysi 1,43. Rovnéz rizikova prémie kapitdlového trhu USA je pievzata od profesora
Damodarana a soucasné se pohybuje ve vysi 3,93 %. Rating Ceské republiky je
v kategorii Al. Dle rizika selhani zemé a odhadu poméru rizikové prémie u akcii oproti
dluhopisim odvozenych opét dle Damodarana, vysla rizikova prémie zemé v hodnoté
1,22 %. Po ocisténi o inflaci 0,4 % dostavame hodnotu 0,82 %. Odhad rizikovych
ptirazek byl stanoven ve vysi 1 %. Pomér ciziho a vlastniho kapitalu je po zaokrouhleni
ve vysi 98 % a danova sazba ve vysi 19 %. Z téchto dvou veli€in a bety nezadluzené je
spocCitana beta zadluzena ve vysi 2,368. Po secteni relevantnich ukazatell nam vychézi

naklady vlastniho kapitalu ve vysi 15,3 %.

5.1.3 Primérné vazené naklady kapitalu

Poté, co zndme vdhu a naklady na vlastni a cizi kapital, mizeme urcit primérné vazené

naklady kapitalu.
Tabulka & 55: Priaimérné vaZené naklady kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovéni)
Vaha Naklad Soucin
Vlastni kapital 55,6 % 15,3 % 8,5 %
Cizi kapital po dani 44,4 % 1,6 % 0,7%
Primérné vazené naklady kapitalu 9,2 %

Celkové primérné vazené naklady kapitalu spole¢nosti jsou odhadnuty na 9,2 %.
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6 NAVRH VYSLEDNEHO OCENENI

6.1 Metoda diskontovaného penéZniho toku (DCF)

Jako podklady pro vypocet diskontovaného penézniho toku slouzi investovany

provozné¢ nutny kapitdl, ktery vychazi z generatorG a zplanu. Dle daného jsou

vypocitany podklady pro odhad pokracujici hodnoty, jenz v sob& zahrnuji tempo ristu

KPVH po dani, miru investic netto a rentabilitu investovaného kapitalu.

Nejdiive se pocita volné cash flow pro 1. fazi na roky 2017 az 2021. Vypocet lze vidét

V tabulce ¢. 56.

Tabulka ¢. 56: Volné cash flow pro 1. fazi (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

2017 2018 | 2019 2020 2021
Korigovany provozni vysledek hospodatreni 2512 2791 | 3359 | 3896 | 4828
Upravena dan 477 530 638 740 917
Korigovany provozni VH po dani 2035 | 2261 2721 | 3155| 3911
Odpisy 1478 | 1728 | 1797 | 2039 | 2015
Upravy o nepenézni operace (zména rezerv) 0 0 0 0 0
Investice do provozné nutné¢ho dlouhodobého | -4 444 | -4694 | -3608 | -2669 | -4 518
majetku
Investice do provozné nutného pracovniho | - 1253 - 105 -124 - 152 -176
kapitalu
FCFF -2184 | -810 786 | 2374 | 1231
Odurocitel pro diskontni miru: 9,2 % 0,9158 | 0,8386 | 0,7679 | 0,7032 | 0,6440
Diskontované FCFF k 1. 1. 2017 -2000 | -680 603 | 1669 793

Volné cash flow pro prvni fazi vychazi z planovaného korigovaného provozniho

vysledku hospodafeni upraveného o dan. Tento korigovany provozni vysledek

hospodafeni po dani se navySi o odpisy a o investice do provozné¢ nutného
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dlouhodobého majetku a pracovniho kapitalu. Investice vSak maji zdpornou hodnotu
kvtli skutecnému vydaji, a tak se redlné odecitaji. Po téchto Gpravach ziskavame volné
cash flow, které je potieba dale diskontovat na soucasnou hodnotu. Odurocitel je
V hodnoté primérnych vazenych nakladi kapitalu, tedy ve vysi 9,2 %. Diskontované
volné cash flow dosahuje v letech 2017 a 2018 zapornych hodnot. Roky 2019 az 2021

v

jsou jiz priznive€jsi a vykazuji kladné cash flow.

Po prvni fazi bude propocitano volné cash flow pro druhou fazi (stabiliza¢ni fazi) na

roky 2022 az 2026.

Tabulka ¢. 57: Volné cash flow pro 2. fazi (stabiliza¢ni faze) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Marik, 2011)

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Tempo rtstu trzeb, KPVH a 3,2% 32% 3,2% 32% | 3,2%

investovaného kapitalu

Korigovany provozni VH 3911 4 034 4162 4293 4429 | 4569
po dani (v tis. K<)

Provozné nutny | 34627 | 35721 | 36850 | 38015| 39216 | 40455
investovany kapital k 31.
12. (v tis. K¢)

Rentabilita investovaného 12,2 % 11,7% | 11,7, % 11,7 % 11,7% | 11,7 %

kapitalu

FCFF (v tis. K¢) 2 940 3033 3129 3228 | 3330
Odurocitel pro diskontni miru: 9,2 % 0,5897 0,5401 0,4946 0,4529 X
Diskontované FCFF k 1. 1. 2017 1734 1638 1 547 1462 X

Pro druhou fazi bylo odhadnuté tempo ristu trzeb, KPVH a investovaného kapitalu ve
vysi 3,2 %. Toto udrzitelné tempo ristu se uvadi jako maximalni hodnota dlouhodobé
udrzitelného tempa ristu HDP. Tempo ristu HDP bylo odvozeno z priméru ristu
poslednich 10 let, kdy vychazi po zaokrouhleni hodnota 3,2 %. Od tohoto ukazatele
rustu a vySe hodnoty ptedchoziho roku jsou spocitany jednotlivé polozky korigované¢ho

provozni VH po dani a provozné nutného investovaného kapitalu k 31. 12. Rentabilita
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investovaného kapitalu predstavuje podil korigované¢ho provozni VH po dani
a provozné nutné¢ho investovaného kapitalu za predesly rok. Udrzuje se na stalé hladiné
11,7 %. Z téchto ukazatela je vypocitané FCFF, jez je opét potieba diskontovat pomoci
odurocitele pro diskontni miru ve vysi 9,2 %. Na zaklad¢ toho dostavame diskontované
FCFF k 1. 1. 2017 pro druhou stabiliza¢ni fazi. Dané volné cash flow vykazuje od roku
2022 do roku 2025 mirny pokles.

V dalsi ¢asti nasleduje vypocCet pokracujici hodnoty pomoci Parametrického

a Gordonova vzorce.

Tabulka ¢. 58: Pokracujici hodnota (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Maiik, 2011)

FCFF 2026 3330 tis. Ké
Parametricky vzorec 55 125 tis. K¢
Gordontv vzorec 55 125 tis. K¢

Pomoci vypoctu Parametrického i Gordonova vzorce dostavame pokracujici hodnotu

podniku ve vysi 55 125 tis. K¢.
Posledni ¢ast obsahuje vypocet kone¢né hodnoty vlastniho kapitdlu pomoci vynosové
metody DCF. Vysledek je spocitan pomoci piedchozich vypoctu.

Tabulka ¢. 59: Vysledna hodnota vlastniho kapitalu k 1. 1. 2017 podle DCF (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
Matik, 2011)

Soucasna hodnota 1. Faze 386 tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze (stabilizacni faze) 6 381 tis. K¢
Soucasna hodnota pokrac¢ujici hodnoty 24 966 tis. K¢
Provozni hodnota brutto 31 733 tis. K¢
Uroéeny cizi kapital k datu ocenéni 14 172 tis. K¢
Provozni hodnota netto 14 561 tis. K¢
Neprovozni majetek k datu ocenéni 181 tis. K¢
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Vysledna hodnota vlastniho kapitalu podle DCF 17 742 tis. K¢

Soucasna hodnota prvni a druhé faze je soucet odurocenych hodnot za jednotlivé roky.
Soucasna hodnota je pievzata z pokracujici hodnoty, ale musela se nejdiive diskontovat
sazbou z roku 2025, ve vysi 0,4529. Po seéteni vSech soucasnych hodnot dostavame
provozni hodnotu brutto ve vysi 31 733 tis. K& Od ni je potfeba dale odecist uroceny
cizi kapital k datu ocenéni ve vysi 14 172 tis. K¢. Ten v sobé zahrnuje bankovni Gvéry
spolecnosti. Od provozni hodnoty netto se v poslednim kroku musi odecist také
neprovozni majetek podniku ve vysi 181 tis. K¢, jenz predstavuje podil v dcefiné
spoleCnosti IMVDesgin s.r.o. Po vSech téchto tpravach vychazi vysledna hodnota

vlastniho kapitalu spolecnosti NHKZ Steel s.r.o. k 1. 1. 2017 ve vysi 17 742 tis. K¢.

6.2 Metoda ekonomické pridané hodnoty (EVA)

Dalsi zptisob vynosového ocenéni lze vypocitat pomoci ukazatele ekonomické pridané
hodnoty (EVA). V prvni fazi je potieba urCit hodnoty ukazateli NOPAT, NOA
k 31.12. A WACC.

Tabulka ¢. 60: Prvni faze ukazatele EVA (v tis. K¢) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

31.12. 2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020 2021
NOPAT 94| 2035| 2261 | 2721 | 3155 | 3911
NOA k 31. 12. 21941 | 26160 | 29231 | 31166 | 31948 | 34627
WACC x NOA t1 2019 | 2407 | 2689 | 2867 | 2939
EVA 16 | -146 32 288 971
Odurocitel pro diskontni miru: 9,20 % 0,9158 | 0,8386 | 0,7679 | 0,7032 | 0,6440
Diskontované EVA 15| -122 24 203 626

NOPAT predstavuje korigovany provozni vysledek hospodaieni po dani, ureny ve
finan¢nim planu této prace. NOA piedstavuje provozné nutny investovany kapital

stanoveny na zacatku vypocti DCF. Ten je dan souctem dlouhodobého majetku
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a upravené¢ho pracovniho kapitdlu stanovenych z generatort. WACC bylo vypocitano
jako 9,2 %. Kdyz od NOPAT odecteme WACC x NOA t1, ziskame ekonomickou
ptidanou hodnotu, kterou je potieba dale diskontovat. Diskontovana EVA pouze v roce
2018 v zaporné hodnoté. Ve zbylych letech dosahuje jiz kladnych hodnot s rostouci

tendenci.

Vyvoj v dalsich letech 2022 az 2025 Ize vidét v druhé stabiliza¢ni fazi.

Tabulka €. 61: Druha faze (stabiliza¢ni) ukazatele EVA (v tis. K¢&) (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

31.12. 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 2026
NOPAT 3911 | 4034 | 4162 | 4293 | 4429 | 4569
NOA k 31. 12. 34627 | 35721 | 36850 | 38015 | 39216 | 40455
WACC x NOA t-1 3186 | 3286 | 3930 | 3497 | 3608
EVA 848 875 903 931 961
Oduroditel pro diskontni miru: 9,20 % 0,5897 | 0,5401 | 0,4946 | 0,4529 X
Diskontované EVA 500 473 447 422 X

Druha faze je spocitana stejnym zpisobem jako faze prvni. Zde jsou dosahovany kladné

hodnoty po celé sledované obdobi.

Po prvni a druhé fazi zbyva dopocitat pokracujici hodnotu stejng, jako tomu bylo

u vypoctu pomoci DCF.

Tabulka ¢. 62: Pokracujici hodnota ukazatele EVA (Zdroj: Vlastni zpracovani podle Mafik, 2011)

WACC 9,20 %
Tempo rtstu 3,20 %
Pokracujici hodnota 15 9009 tis. K¢

Dle tempa rustu ve vysi 3,2 %, WACC ve vysi 9,20 % a ekonomické pridané hodnoty
vroce 2026 v castce 961 tis. K¢, je dopocitdna pokracujici hodnota ve vysi
15 909 tis. K¢.
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Po vypoctu vsech podstatnych veli¢in mtize dojit k u uréeni vysledné hodnoty vlastniho

kapitalu pomoci ukazatele EVA.

Tabulka ¢. 63: Vysledna hodnota vlastniho kapitalu k 1. 1. 2017 podle EVA (Zdroj: Vlastni zpracovani podle
Matik, 2011)

Soucasna hodnota 1. Faze 745 tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze (stabilizacni faze) 1 842 tis. K¢
Soucasna hodnota pokracujici hodnoty 7 205 tis. K¢
MVA 9 792 tis. K¢
NOA k datu ocenéni 21 941 tis. K¢
Provozni hodnota brutto 31 733 tis. K¢
Uroceny cizi kapital k datu ocenéni 14 172 tis. K¢
Provozni hodnota netto 17 561 tis. K¢
Neprovozni majetek k datu ocenéni 181 tis. K¢
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu podle EVA 17 742 tis. K¢

Vysledna hodnota vlastniho kapitdlu podniku pomoci ukazatele EVA je spocitana
obdobnym zptsobem jako metodou DCF. Kone¢na hodnota vlastniho kapitalu podle

EVA Kk 1. 1. 2017 vychazi ve vysi 17 742 tis. K¢.
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ZAVER
Hlavnim cilem diplomové prace bylo stanoveni hodnoty spole¢nosti NHKZ Steel s.r.0.
k1.1.2017 pomoci vynosové metody diskontovanych cash flow DCF entity

a ekonomické ptidané hodnoty. Ugelem bylo uréit objektivizovanou hodnotu, jez miize

poslouzit managementu a vlastnikiim podniku.

Aby mohl byt splnén primdrni cil, musel byt proveden dukladny proces ocenéni
zahrnujici n€kolik ¢asti. Nejdiive byla kratce piedstavena spolecnost NHKZ Steel s.r.o.
Dale nasledovala strategicka analyza, v niz byl podrobné prozkoumdn ocenovany
podnik uvnitf i vramci jeho okoli. Na zakladé strategické analyzy byl vytycen
relevantni trh oddilu CZ-NACE 25 pro Olomoucky kraj a doslo k vypoctu trzniho
podilu spole¢nosti. Z planovaného budouciho vyvoje trhu byla odvozena prognéza trzeb
spole¢nosti v letech 2017 az 2021. Takto stanovené trzby tvoti zakladni kdmen také pro
dalsi Casti prace.

Po strategické analyzy nasledovala finan¢ni analyza, kterd zhodnotila podnik po
finan¢ni strance a byly zde vypocitany a okomentovany hlavni ukazatele aktivity,
likvidity, rentability, zadluZzenosti a dal$i. Na zaklad¢ této analyzy jsem ocefiovany

podnik oznacila jako finanéné¢ zdravy s o¢ekavanym budoucim ristem.

V dalsi ¢asti nasledovalo rozdéleni aktiv na provozné zbytnd a nezbytna. Dale byly
analyzovany a prognézovany generatory hodnoty a finan¢ni plan rozvahy, vykazu zisku
a ztrat a vykazu cash flow. Posledni krok pfedchézejici stanoveni kone¢né hodnoty
spocivad ve vypoctu vaZenych primérych nakladi kapitadlu WACC. Ty se skladaji
z nakladl vlastniho a ciziho kapitadlu. Pro vypocet nakladi vlastniho kapitalu byl
pouzity model CAPM s rizikovou prémii zemé. Primérné naklady kapitalu vysly ve

VYEi 9,2 %.

Posledni ¢ast byla zaméfena naurCeni konecné hodnoty podniku pomoci dvou
vynosovych metod, a to metody diskontovanych cash flow DCF entity a ekonomické
ptidané hodnoty. Z obou téchto metod vysla totoznd hodnota podniku NHKZ Steel s.r.0.
k1. 1.2017 ve vysi 17 742 tis. K¢&.

Hlavni i1 vedlejsi cile byly v této praci splnény. Zavérem bych chtéla fici, Ze diplomova

prace pro m¢& byla pfinosnd nejen proto, Ze jsem velmi dikladné pochopila proces
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ocenéni vynosovymi metodami, ale také proto, Ze jsem samotné ocenéni mohla pouzit
na spolecnosti NHKZ Steel s.r.o. Myslim, ze také pro jednatele mize byt prace velmi
prospésna, protoze zhodnocuje velmi dulezitd data spolecnosti, odhaduje prognézu

ukazateld v budoucnosti a nakonec odhaduje kone¢nou hodnotu podniku.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

CAPM Model ocenovani kapitalovych aktiv

CK Cizi kapital

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

DCF Diskontované cash flow

DPH Dan z piidané hodnoty

EBIT Zisk ptred uroky a zdanénim

EU Evropska unie

EVA Ekonomické ptidand hodnota

FCF Volny penézni tok

FCFF Volné penézni toky do firmy

HDP Hruby domaci produkt

IVSC International Valuation Standards Comittee (mezinarodni organizace pro
oceflovani

K Kapital

KPVH Korigovany provozni vysledek hospodaieni

MVA TrZni pfidand hodnota

NOA Cista opera¢ni aktiva

NOPAT Zisk z hlavni (opera¢ni) ¢innosti podniku po zdanéni

PH Pokracujici hodnota

ROA Rentabilita celkového kapitalu

ROCE Rentabilita uplatného kapitalu

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita investovaného kapitalu
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ROS Rentabilita trzeb

VH Vysledek hospodareni
VK Vlastni kapital
WACC Primérné vazené naklady kapitalu
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PRILOHY

Rozvaha spolecnosti NHKZ Steel s.r.0. v analyzovanych letech (v tis. K¢)

PoloZzka 2012 | 2013 | 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 6562|11224|30443| 31911 31 367
B. Dlouhodoby majetek 2773| 4016|21518| 2191621622
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 174 533 554 289 217
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 2599 | 3483|20964| 21446|21224
B.I.1.1 Pozemky 0 0 0 1050| 1050
B.I.1.2 Stavby 0 0 0 0 0
B.I1.2.  Hmotné movité véci 2599 | 348320964 | 20396|20174
B.I1l.  Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 181 181
B.111.5. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 181 181
B.111.7. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 2526| 4873 6951 8955| 8744
C.lL Zasoby 126| 1565| 1103 3735| 5488
C.I.1.  Material 126 | 1565| 1103 3735| 5032
C.1.3.2 Zbozi 0 0 0 0 456
C.11. Pohledavky 556 773 5703 4948 | 1557
C.Il.1  Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.Il.2  Kratkodobé pohledavky 556 773| 5703 4948 | 1557
C.1.2.1 Pohledavky z obchodnich vztahii 556 773| 5703 4948 | 1557
C.11 Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C.1V.  PenéZni prostiedky 1844 | 2535 145 272 1699
D. Casové rozliSeni aktiv 1263| 2335| 1974 1040| 1001
PASIVA CELKEM 6562 |11224|30443| 31911 31 367
A Vlastni kapital 3007 6103| 6969 7212 8329
Al Zakladni kapital 200 200 200 200 200
A.ll.  Avio a kapitilové fondy 0 0 0 0 0
A.lll.  Fondy ze zisku 0 20 20 20 20
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 10 784 | 3633 6514 | 8015
AV. Vysledek hospodareni béz. i¢. obdobi (+-) 2797 5099| 3116 478 94
B.+C. Cizi zdroje 3271 | 5029|21793| 22981 |22973
B. Rezervy 0 0 0 0 0
C. Zavazky 3271| 5029|21793| 2298122973
C.lL Dlouhodobé zavazky 1244 1204| 9141| 12437|11172
Cl1 Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k uvérovym institucim (bankovni
C.l2  uvéry) 1244 1204| 9141| 1243711172
C.Il.  Kratkodobé zavazky 2027| 3825|12652| 10544|11801
Zavazky k uvérovym institucim (bankovni
C.lL.2  uveéry) 0 0| 5997 2991| 3000
C.ll.4  Zavazky z obchodnich vztaht 355| 1795| 5057 4658 | 6595
C.Il.8  Zavazky ostatni 1672 2030| 1598 2895| 2206
C.1.8.3 Zadvazky k zaméstnanciim 246 408 654 1154 805
C.I1.8.4 Zaivazky ze socidl. zabezpeceni a zdrav. poj. 141 229 339 726 671
C.11.8.5 Stat - danové zavazky a dotace 1285| 1393 605 1015 730
D. Casové rozliSeni pasiv 284 92| 1681 1718 65




Vykaz zisku a ztrat spolecnosti NHKZ Steel s.r.0. v analyzovanych letech (v tis. K<)

Polozka 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Il Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 17989 | 26 008 | 39 395 | 34 884 | 37 354
A Vykonova spotieba 8974|11898| 22588 | 18122 |20 176
Al Naklady vynalozZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
A.2  Spotreba materidalu a energie 8974|11898|22588|18122|20176
D. Osobni naklady 5247| 6674|11015| 13581 | 13 568
D.1. Mzdové naklady 3838| 4887| 813410104 | 9891
Ndaklady na social. zabezpecni a zdrav.
D.2.1 pojisténi 1409| 1787 2881| 3477| 3677
E. Qpravy hodnot v provozni ¢innosti 335 844 | 1551 | 2174| 2846
Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé
E.1.1 (odpisy) 335 844 | 1551| 2174 2846
M. Ostatni provozni vynosy 100 40 281 815 854
1.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 58 0 0 145 430
1.3 Jiné provozni vynosy (mimordadné vynosy) 42 40 281 670 424
F. Ostatni provozni naklady 121 290 289 791 868
Zustatkova cena prodaného dlouhod.
F.1  majetku 53 0 0 260 302
F.3  Dané a poplatky 3 17 24 85 99
F.4  Zména stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 7 0
F.5  Jiné provozni naklady (mimordadné naklady) 65 273 265 439 467
* Provozni vysledek hospodai‘eni 3412 6342 4233| 1031 750
VI. Vynosové troky - dluhopisy 0 0 0 0 0
- vklady u banky 0 0 0 0 0
J. Nakladové tiroky 79 159 528 540 450
* Financni vysledek hospodarieni -79] -159| -528| -540| -450
*x Vysledek hospodaieni pied zdanénim 3333|] 6183 3705 491 300
L. Dai z piijml 536 | 1084 589 13 206
*x Vysledek hospodaieni po zdanéni 2797| 5099 | 3116 478 94
el Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 2797 5099| 3116 478 94




Plan dlouhodobého majetku, investic a odpisu (v tis. K¢)

Nehmotny majetek

Puvodni - odpisy
- zustatkova hodnota k 31. 12.

1585 217 0 0 0
217 0 0 0 0

Novy - investice brutto
- pofizovaci hodnota k 31. 12.
- odpisy (1/4 z potizovaci hodnoty k 1.1.)
- investice netto

1012 715 298 596
1012 1727 2025| 2621
0 253 432 506
795 462 -134 90

Celkem - odpisy
- zustatkova hodnota

1585 217 253 432 506
217] 1012 1474] 1340| 1430

Stavby

Ptivodni - odpisy
- zustatkova hodnota k 31. 12.

0 0 0 0 0
0 0 0 0 0

Novy - investice brutto
- pofizovaci hodnota k 31. 12.
- odpisy (1/30 z pofizovaci hodnoty k 1.1.)
- investice netto

1852| 1852| 1852| 1852
1852| 3704| 5556 | 7408

0 62 123 185
1852 1790| 1729| 1667

Celkem - odpisy
- zustatkova hodnota

0 0 62 123 185
0] 1852| 3642| 5371 7038

Hmotné movité véci

Puvodni - odpisy
- zustatkova hodnota k 31. 12.

1261 1261| 1150 624 487
20174(18913| 17763 | 17139 16 652

Novy - investice brutto
- pofizovaci hodnota k 31. 12.
- odpisy (1/6 z potizovaci hodnoty k 1.1.)
- investice netto

1580 2127| 1458 221
1580 3707| 5165| 5386
0 263 618 861
319 714 216 | -1127

Celkem - odpisy
- zastatkova hodnota

1261 1261| 1413| 1242| 1348
20174120493 21 207 | 21 423 | 20 296

PozemkKy - ziistatkova hodnota k 31. 12.

| 1050| 1050] 1050] 1050] 1050]




