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Abstrakt

Moje bakalarska prace se zaobira finan¢ni analyzou spolec¢nosti Zeppelin CZ s.r.o.
v rozmezi let 2013 az 2017. V prvni ¢asti bakalarské prace se zaobiram cili a metodikou
této zavéreCné prace. V teoretické Casti se vénuji vybranym ukazatelim a zdrojim
finan¢ni analyzy, které jsou nutné pro praktickou ¢ast bakalarské prace. V praktické ¢asti
budou nasledovat samotné vypocty ukazateli a predstaveni spolecnosti. Na zakladé
informaci z praktické ¢asti navrhuji opatieni pro zlep$eni finanéni situace spole¢nosti pro
dalsi roky.

Abstract

This bachelor's thesis is focused on financial evaluation of the Zeppelin CZ s.r.o.
company between years 2013 and 2017. The first part of my bachelor’s thesis is focused
on goals and methodology of this bachelor's thesis. In theoretical part | am targeting on
selected indicators and sources of financial evaluation, which are neccesary for practical
part of this bachelor's thesis. In the practical part there will be selected calculations of
indicators itself and preview of the company. On behalf of information from practical
part, lam suggesting corrective actions leading to better financial situation of the company

for the upcoming years.

Klicova slova
finan¢ni analyza, hodnoceni, rozvaha, rozdilové ukazatelé, rentabilita, vykaz zisku a ztrat
Key words

financial analysis, evaluation, balance sheet, difference indicators, profitability, profit and
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UvoD

Konkurence mezi jednotlivymi spolec¢nostmi se béhem poslednich let ¢im dal vice
zvySuje snad ve vSech oblastech. Spole¢nosti se tedy snazi o co nejlepsi vykony, pro
dosazeni maximalnich ziskii. Pro zhodnoceni téchto spole¢nosti nam slouzi finan¢ni
analyza, ktera zjist'uje finan¢ni stav jednotlivych spolecnosti a po rozebrani vysledki
finan¢ni analyzy muazeme provést opatieni v jednotlivych ¢astech spolecnosti pro jeji
celkovy blahobyt. VétSina spolecnosti, hlavné téch mensich, vSak nema dostate¢né
zkuSenosti, ¢i prostfedky pro vypracovani téchto analyz a chyby, které provadi svou

¢innosti, nestihne v€as odhalit. Tyto chyby mohou vést k finanénimu upadku spolecnosti.

Cilem této bakalarské prace je finan¢ni zhodnoceni spole¢nosti, kterou jsem si vybral,
tedy Zeppelin CZ s.r.o. mezi lety 2013 a 2017. Spole¢nost se zabyva prodejem a
prondjmem tézké strojni techniky pro stavebni, lesnické a diilni Gcely a zaroven se
spole¢nost zabyva oficidlnim servisem téchto stroji a také prodejem nahradnich dild.
Spole¢nost ma dlouholetou tradici a pivodné byla zaloZzena v roce 1969, od té doby byla
v8ak n€kolikrat ptejmenovana az k dosavadnimu ndzvu. Jedna se o jediného oficialniho
distributora stroji znaéky Caterpillar pro Ceskou republiku. Jednim z diivodi pro¢ jsem
si tuto spolecnost vybral, je fakt, ze v ni dlouhodob¢ pracuje mij otec a n¢kolikrat jsem
jeho pracovisté navstivil.

Teoretickd vychodiska prace je nazev prvni Casti této bakalaiské prace, ve které popisu
zakladni pojmy finan¢ni analyzy a rozeberu jednotlivé ukazatele. Informace, které pouziji
do své prace pochazi z vefejné dostupnych zdroji. Ve druhé, praktické casti bakalaiské
budou vyuzity informace z teoretické Cast prace pro vypocet jednotlivych ukazateld
finan¢ni analyzy a urCeni silnych a slabych stranek spolecnosti. V zavéru prace navrhnu

opatfeni pro zlepSeni a zaji$téni financniho zdravi ve spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.o..

10



1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

1.1 Cile a postup préace

Hlavnim cilem této bakalafské prace je sesbirdni a zpracovani informaci o finan¢ni
situaci spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.o. (dale jen spolecnost) a na zdkladné téchto dat,
zhodnotit jeji finanéni stav a uk&zat navrhy akci pro zlepSeni zjisténého stavu.

Ve své praci Vv teoretické ¢asti predstavim zakladni pojmy této prace jako je financni
analyza, déle jeji cile a rizika. Rozeberu zdroje finan¢ni analyzy rozvaha, vykaz zisku a
ztrat, prehled o penéznich tocich a ptrilohy dale jednotlivé ukazatele financni analyzy,
dale pak soustavy ukazatelll, bonitni a bankrotni modely a komparativné analytické

modely. Pfedstavim spoleénost, shrnu jeji historii a poukaZu na jeji konkurenci.

V praktické Cast této prace provedu samostatnou finan¢ni analyzu spolec¢nosti v letech
2013-2017 dle postupti, které shrnu v teoretické ¢asti prace. Pouzitim SWOT a Porterovi
analyzy zhodnotim silné a slabé stranky spole¢nosti. Vypoétem jednotlivych finan¢nich
ukazatelt a jejich zhodnocenim a porovnanim zjistim finan¢ni stav spole¢nosti a nasledné

doporu¢im akce pro zlepSeni finan¢ni stranky podniku pro nadchazejici roky.

1.2 Metody zpracovani

V bakalaiské praci budu vyuzivat obecné teoretickou metodu, ktera se sklada z nékolika
casti.
1. Analyza — rozklad jevu na mySlenkové dil¢i ¢asti, které se dale rozebiraji a
zkoumaji (Siroky, 2011)
2. Syntéza — je opakem analyzy, jednotlivé mySlenkové ¢asti se skladaji dohromady
abychom zjistili, jak jsou jednotlivé &asti propojeny (Siroky, 2011)
3. Indukce — Z jednotlivych poznatkli pomalu utvaiime celistvy obecny zavér
(Siroky, 2011)
4. Dedukce — je opakem indukce z obecného zavéru, vyvozuju jednotlivé dilci
poznatky (Siroky, 2011)
5. Abstrakce — Abstrakci dokazeme od podstatnych obecnych zavéra oddélit to co
je nepodstatné, ¢imz je konkretizujeme (Siroky, 2011)
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6. Komparace — Metoda, kterou porovnavame shody a rozdily jednotlivych jevi a

z nich vyvozujeme vysledky (Siroky, 2011)
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Financni analyza

Kdybychom hledali pfesnou definici finan¢ni analyzy, asi bychom tvrd¢ narazili. Existuje
ohromné mnozstvi definic a kazdy autor si finan¢ni analyzu vyklada trochu jinak.
Naptiklad podle Evy Kislingerové, v knize Manazerské finance, je finan¢ni analyza
souhrn ¢innosti, které vedou k zhodnocena finanéni situace podniku (Kislingerova,

2010).

Jaroslav Sedlacek ve své knize pojem finanéni analyza definuje jako metodu hodnoceni
finanéniho hospodateni podniku. Informace, které ziskavame se porovnavaji, roz¢lenuji,
agreguji a hledaji se souvislosti mezi témito informacemi (Sedlacek, 2007).

Finance podniku, lze definovat jako pohyb penéZznich prosttedki, vyjadieny piijmy a

vydaji penéZnich prostiedkil, které oznacujeme jako penézni toky (Griinwald, 2007).

2.1.1 Cile a rizika finan¢ni analyzy

Hlavnimi cili finan¢ni analyzy jsou zhodnotit dopad vnitiniho a vnéjSiho prostiedi
spole¢nosti, analyzovat soutasny vyvoj spole¢nosti, porovnat vysledky v riznych letech
fungovani. Dale pak zhodnoceni vypocitanych ukazateli a piipadné porovnani
s konkurenci, podani navrhti pro budouci ekonomické fungovani spolecnosti a prede;jiti
nevyhodnych akci (Sedlacek, 2007).

Cilem finan¢ni analyzy je komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomdha
sesbirat data, kter¢ ukazuji, zda je podnik dostate¢né ziskovy, jestli ma vhodnou strukturu
kapitalu, zda dokaze splacet své zavazky vC€as a zda vyuziva sva aktiva efektivné
(Knéapkova, 2017).

Toto je vSak ovlivnéno pravdivosti vstupnich dat z Gcetnich vykazl, pokud by spole¢nost
vykazovala nepravdivé informace o své finan¢ni situaci, celd finan¢ni analyza by byla

bezvyznamna.

2.2 Informacni zdroje pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je zapotiebi ziskani dat, které tvori vychodisko pro

hodnotné zpracovani s dosazenim relevantnich vysledkt. Zakladnimi zdroji dat jsou
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ucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz ziski a ztrat, vykaz cashflow a ptiloha k ucetni
uzavérce (napiiklad ptehled o zménach vlastniho kapitalu, prehled o leasingu)
(Knapkova, 2017).

Mimo tufetni vykazy podniku Ize informace cCerpat z vyroéni zpravy podniku,
vrcholového vedeni spole¢nosti, ze zprav auditord. Mimo samotnou spole¢nost mizeme
informace Cerpat z poptavky, zaméstnanosti, z odborného tisku nebo oficialnich
ekonomickych statistik (Knapkova, 2017).

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha, jinak feceno bilance, je Ucetni vykaz, ktery slouzi k shrnuti financni a
ekonomické situace spole¢nost. Obvykle se zobrazuje v takzvané T-formé&, uvadi
Jjednotlivé polozky aktiv a pasiv, které zobrazuji stav majetku spolecnosti a zptisob jeho
kryti, ke zvolenému €asovému okamziku (vétSinou ke 31.12.), v penéZnim vyjadieni

(Griinwald, 2007).

Rozvaha k 31.12.xxxx

Aktiva
Dlouhodoby majetek I
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby finanéni majetek

Obézny majetek 1.

Zasoby
- Material
- Zboii
- Vyrobky
Pohledavky
- Zaodbérateli
- Ostatni pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
- Pokladna a ceniny
- Bankovni Gty

- Kratkodobé cenné papiry

Pasiva
Vlastni zdroje
Zakladni kapital
Kapitalové fondy a fondy ze zisku
Vysledek hospodareni
Cizi zdroje
Uvéry
Zéavazky vici dodavateliim
Zéavazky v(c¢i zaméstnanciim
Zavazky ze socialniho a zdravotniho poj.
Danové zavazky

Ostatni zavazky

AKTIVA = PASIVA

Obrazek 1: Rozvaha
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Zdroj: (Uétovani, 2010)

2.2.1.1 Aktiva

V praxi se miZzeme setkat s oznaCenim majetkova struktura spole¢nosti, v rozvaze se
vyskytuji na levé strané. Aktiva jsou ve spole¢nosti rozdélena na dlouhodoby majetek
neboli stala aktiva a kratkodoby ob&ézny majetek neboli obézna aktiva (Grinwald, 2007).
Aktiva se dale ¢leni dle jejich doby upotiebitelnosti a rychlosti pfeménéni na penézni
prostiedky neboli likvidity, aby bylo mozné splatit zavazky (Knapkové, 2017).

2.2.1.2 Pasiva

Na pravé stran¢ rozvahy najdeme pasiva spole¢nosti neboli financni strukturu
spole¢nosti, obsahuje zdroje financovani majetku spole¢nosti (Knapkova, 2017). Pasiva
se Cleni dle zakonné upravy a déle podle jejich ptivodu (vlastni nebo cizi zdroje) nebo
podle zavazkového charakteru. Prvni ¢ast tvofi vlastni pasiva, neboli vlastni kapital
(zdroje, které byly do podnikani vloZzeny nebo byly vytvoreny hospodaiskou ¢innosti
podniku). Druhou ¢ast tvori cizi pasiva neboli cizi zdroje (zavazek bud’ vici jinym

subjektim nebo ve vztahu k zt¢tovani vytvorenych zdroji do vynosit) (Grinwald, 2007).

2.2.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziski a ztrat upfesiiuje, které naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti byly soucasti
vysledku hospodaieni za jednotlivé obdobi, ten je v rozvaze uveden jako jeden Udaj
(Grinwald, 2007).

Vynosy lze definovat jako penéZni ¢astky, které spolecnost ziskala ze vSech svych
¢innosti za dané ucetni obdobi, nezohledfuje zdali vtomto obdobi doslo k inkasu
(Knapkovéa 2017).

Néklady ptedstavuji penézni ¢astky, které spole¢nost uceln€ vynalozila na ziskani vynost
v daném obdobi, nezohlediuje zda v tomto obdobi skute¢né doslo k zaplaceni (Knapkova
2017).

Vysledek hospodaieni spole¢nosti je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady.
Pokud je vysledek hospodafeni kladny, vznika zisk. Naopak pokud je vysledek

hospodareni zaporny, vznika ztrata pro spolec¢nost (Knapkova, 2017).

Vysledek hospodatreni (+zisk, —ztrata) = Vynosy — Naklady
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Vzorec 1: Vysledek hospodareni
Zdroj: (Knapkova, 2017)

EAT — ¢isty zisk

EBT — zisk pfed zdanénim

EBIT — zisk pted uroky a zdanénim

EBITDA — zisk pied uroky, zdanénim a odpisy (Knapkova, 2017)
2.2.3 Piehled o cash flow

DalSim informac¢nim zdrojem pro ziskdni informaci ke zpracovani finan¢ni analyzy, je
vykaz o cash flow, neboli piehled o penéznich tocich. Hlavnim diivodem sledovani tohoto
vykazu je zména stavu penéznich prostiedkt (hotovosti véetné cenin, penézni prostiedky
vedené na béznych uctech) a penéznich ekvivalentti (kratkodoby likvidni majetek, rychle
sménitelny za predem zndmou cCéastku penéZnich prostiedkll) dané spole¢nosti.
Vysvétluje, pro¢ doslo k pfibytkim a ubytkiim penéznich prostfedka dle danych kritérii
(Knapkova, 2017).

Strukturou vykazu cash flow je nejcastéji rozdéleni na tfi kategorie:

vvvvvv

e Oblast béZné (provozni) ¢innosti — tvoii nejdilezitéjsi oblast vydélecné Einnosti
spolecnosti.

e Investi¢ni oblast — tvofi pofizovani a prodej dlouhodobého majetku a ¢innosti
souvisejici s poskytovanim avéru a piajcek.

e Oblast externiho financovani — penézni toky, které vedou ke zménam velikosti
vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazki (Knapkova, 2017).

2.2.4 Piilohy

Nedilnou soucasti ucetni uzavérky je krom¢ vykazu také ptiloha. Nalezneme v ni velmi
cenné informace pro zpracovani finan¢ni analyzy. Obsahuje dodate¢né informace, jako
vymezeni obsahu, vysvétleni a dal§i informace (0€etni metody, ucetni zasady, ocenovaci

model, vysi a povahu jednotlivych nakladi a vynosi) (Kndpkova, 2017).
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2.3 Metody finan¢ni analyzy

V nésledujici casti si definujeme jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy, které budou
nasledné vyuzity v praktické ¢asti.
Mezi klasickou finan¢ni analyzu patii dvé navzéajem propojené ¢asti:

e Fundamentalni analyza (kvalitativni)

e Technicka analyza (kvantitativni) (Sedlacek, 2011)

2.3.1 Fundamentalni analyza

V této analyze se zkoumaji vzajemné rozdily mezi ekonomickymi a mikroekonomickymi
jevy, je zalozena na ptimych znalostech a zkuSenostech tvirci analyzy. Je v ni
zpracovavano velké mnozstvi kvalitativnich udaja a dale i Gdaje kvantitativni. Vystupem
této analyzy je verbalni posouzeni vnitiniho a vnéj$iho ekonomického prostiedi podniku,
taze Zivota podniku a charakter podnikovych cili. Mezi nej€astéji pouzivané patii SWOT
analyza, metoda balanced scorecard nebo Argentiho model (Sedlacek, 2011).

2.3.1.1 SWOT analyza

Tato analyza se vyuziva ke zhodnoceni vnéjsiho a vnitiniho prostfedi urc¢ité spole¢nosti.
Né&zev této analyzy vyplyva z jednotlivych pismen pievzatych z anglického jazyka.
Strong — silné stranky spole¢nosti

Weakness — slabé stranky spole¢nosti

Opportunities — prilezitosti spolecnosti

Threats — hrozby, které mohou ovlivnit spole¢nost
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Na zéklad¢ silnych a slabych stranek spole¢nosti, dokaZzeme zanalyzovat vnitini prostfedi
spole¢nosti a vnéjsi prostiedi pomoci pfilezitosti a hrozeb. Dle SWOT analyzy jsme
schopni vytvofit strategie, ve kterych zuzitkujeme informace ziskané analyzou vngj$iho

a vnitiniho prostfedi spole¢nosti.

SO — jak vyuzit silné stranky ve prospéch prilezitosti

WO — jak pomoci piilezitosti ptekonat slabé stranky spolecnosti
ST — jak vyuzit silné stranky k limitaci hrozeb

WT — minimalizace potencionalnich ohrozZeni a zaméfeni se na slabé stranky spole¢nosti

(Sedlacek, 2011), (Belleflamme, 2010).

Vnitrni

S-Silné ; W -Slabé

stranky stranky

0- T-

Positivni
Negativni

Prilezitostii Hrozby

Ve

Vnéjsi

Obrazek 2: SWOT analyza

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011)

2.3.1.2 Porterova analyza

Porterova analyza neboli analyza péti sil rozebira mikro okoli spole¢nosti a udava
informace a progndzy v oborovém prostiedi. Nejvétsi vyuziti v ni najdou spole¢nosti a
investofi, kteti maji v planu do daného odvétvi vstoupit a zainvestovat nebo z daného

odvétvi odejit.
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Porterova analyza péti sil obsahuje:

1) Rivalita mezi dosavadnimi spole¢nostmi v mikro okoli
2) Vyjednavajici silu dodavatelt

3) Vyjednavajici silu odbératelt

4) Hrozba substitutt v daném odvétvi

5) Hrozba novych konkurentii vstupujicich do odvétvi
(Margetta, 2012).
2.3.2 Technicky analyza

Pti této analyze se vyuziva matematickych, statistickych a jinych algoritmizovanych
metod k dosazeni kvantitativniho zpracovani dat s naslednym posouzenim vysledkt

(Sedlacek, 2011)
Déli se dle:

1. Analyza stavovych a tokovych dat
I.  Horizontalni analyza (analyza trendi)
Il.  Vertikélni analyza (procentni rozbor)
2. Analyza rozdilovych ukazatela
3. Analyza pomérovych ukazateld
I.  Rentabilita
Il.  Aktivita
I1l.  Zadluzenost a finan¢ni struktura
IV.  Likvidita
V. Kapitalovy trh
V1.  Provozni ¢innost
VII.  Cash flow
4. Analyza soustav ukazateli
I.  Pyramidové rozklady
Il.  Komparativn¢ analytické metody
1. Matematicko-statistické metody
IV.  Kombinace metod (Sedlacek, 2011)
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2.3.3 Analyza stavovych ukazateli

Vyuzivaji se k analyze ¢asovych trendi a k analyze jednotlivych polozek ve vykazech
zobrazené v procentech. Tim zjistime pomérné rozlozeni jednotlivych polozek

(Knapkova, 2017)

2.3.3.1 Horizontélni analyza

Zabyva se porovnanim odlisnych hodnot jednotlivych polozek ve vykazech v uréité
Casové posloupnosti. Existuji dvé mozné interpretace vysledkli, bud’ absolutni zména,

nebo procentudlni zména (Knapkova, 2017)

Absolutni zména = Polozka; — PoloZkat-1

Vzorec 2: Absolutni zména
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Dluho$ova, 2010)

(Absolutni zména x 100)
Ukazatel;_,

Procentuilni zména =

Vzorec 3: Procentualni zména
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Dluho$ova, 2010)

2.3.3.2 Vertikalni analyza

Zabyva se vnitini strukturou absolutnich ukazateli. Pométenim jednotlivych polozek
ucetnich vykazii K celkovému souctu aktiv ¢i pasiv ziskdme jednodusi piehled pro

porovnani jednotlivych let (Rackova, 2015).

2.3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Slouzi k analyze a fizeni finan¢niho stavu ve spoleénosti, zejména jeho likvidity
(Rickova, 2015).

2.3.4.1 Cisty pracovni kapital

Jeden z nejvyznamnéjich rozdilovych ukazateldi ma vyznamny vliv na platebni
schopnost podniku. Pokud chceme, aby byl podnik likvidni, musi mit dostate¢ny volny
kapital, kterym muze platit (Knapkova, 2017).

Je to ¢ast obéznych aktiv, které jsou financovany dlouhodobymi finanénimi zdroji, tedy

podnik s nim mize disponovat pii realizaci svych zaméru (Ruckova, 2015).
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Dva zplisoby vypoctu:
Manazersky pfistup:
Cisty pracovni kapital = 0b&ina aktiva — Kratkodobé zavazky

Vzorec 4: Cisty pracovni kapital - manaZersky pristup
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rickova, 2015)

Investorsky piistup:
Cisty pracovni kapital
= (Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky) — Stala aktiva

Vzorec 5: Cisty pracovni kapitil - investorsky pistup
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rtckova, 2015)

2.3.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel, ktery z ¢istého pracovniho kapitalu odstrafiuje polozky, které maji nizkou
likviditu (pohledavky s dlouhou dobou splatnosti, nedokoncena vyroba). Obsahuje
hotovost, penize na bankovnich G¢tech a penézni ekvivalenty s vysokou mirou likvidity
(vypovéditelné do tfi mésict) (Stivova, 2008).
Cisté pohotové prosttedky
= Pohotové finantni prostiredky — OkamZité splatné zavazky

Vzorec 6: Cisté pohotové prostiedky
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Stivova, 2008)

2.3.4.3 Cisté penéZné-pohledivkové finanéni fondy

Tento ukazatel predstavuje kompromis mezi Cistym pracovnim kapitadlem a Cistymi
pohotovymi prostiedky. Vypocita se jako ob&ézné aktiva, ze kterych vyjmeme zésoby a
nelikvidni pohledavky a od zbytku odecteme kratkodobé zavazky (Stivova, 2008)
Cisté penéiné — pohledavkovy finanéni fond
= (Obezna aktiva — Zasoby — Dlouhodobé pohledavky)
— Kratkodobé zavazky

Vzorec 7: Cisté penéZné-pohledavkovy finanéni fond
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Stivova, 2008)
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2.3.5 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zdkladem pro kazdou financéni analyzu, jelikoz rychle a
jednoduse ukazuji prvotni pfedstavu o finan¢nim stavu spole¢nosti. Podstatou je davat do
pomért ruzné polozky, bud’ zrozvahy, vykazu ziski a ztrat nebo cash flow
a vysledky porovnavat s doporu¢enymi hodnotami nebo je srovnavat s konkurenci

(Knépkova, 2017).
2.3.5.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost je schopnost spole¢nosti dosahovat zisku pouzitim
investované¢ho kapitalu, neboli vytvaret nové zdroje (Knapkova, 2017). Nejcastéji se
vychazi z vykazu ziska a ztrat a rozvahy, kde v ¢itateli najdeme polozku odpovidajici
né¢jaké forme vysledku hospodatfeni a ve jmenovateli néjaky druh kapitalu, ¢i trzby. Tedy
méti efektivnost dané ¢innosti. Udava kolik K¢ Citatele ptipada na 1 K¢ jmenovatele
(Rackova, 2015).

Ukazatel rentability celkového kapitali — ROA

Dulezity ukazatel, ktery méti produkéni silu spolecnosti, pouzitim EBIT v Citateli je
mozné zmé&fit vykonnost spole¢nosti bez zadluzeni a daiového zatizeni. Odrazi celkovou
vynosnost kapitalu a nebere v potaz to, odkud byli podnikatelské ¢innosti financovany
(Ruckova, 2015).

_ EBIT
"~ Aktiva

ROA

Vzorec 8: Rentabilita celkového kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Ruckova, 2015)

Vyslednou hodnotu je dobré srovnat, bud’ s minulosti dané spole¢nosti, nebo se svou

konkurenci. Trend by mél byt rostouci (Dluhosova, 2008).

Ukazatel rentability investovaného kapitalu — ROl

Ukazatel, ktery zobrazuje vynosnost dlouhodobého kapitalu vlozeného do majetku
podniku (Knapkové, 2017).

Zisk

ROl = D ouhodoby kapital

Vzorec 9: Rentabilita investorského kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu - ROE

»Ukazatel vyjadiuje celkovou vynosnost viastnich zdrojii, a tedy i jejich zhodnoceni
v zisku. Uroveii rentability viastniho kapitilu je nutné zavislé na rentabilité celkového
kapitalu a na urokové mire ciziho kapitalu* (DluhoSova, 2008).

EAT

ROE =
Vlastni kapital

Vzorec 10: Rentabilita vlastniho kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Vysledek ukazatele by mél ptrevySovat uroky z dlouhodobych vkladii, tento kladny
piebytek se nazyva prémie za riziko. Tento ukazatel je tiecba posuzovat z dlouhodobého
hlediska, kratkodobé negativni vykyvy nutné¢ nemusi znamenat problém ve spole¢nosti
(Knépkova, 2017).

Ukazatel rentability trzeb — ROS

Vyjadiuje zisk z 1 K¢ trzby. Zisk mize mit rizné podoby, at’ uz EAT, EBT nebo EBIT.
Ukazatel zobrazuje ziskovou marzi, a ta je dlezitd pro mezipodnikové srovnavani. Jako
idealni zisk pro vypocet mizeme doporucit EBIT, ktery neni ovlivnén riznou kapitdlovou

strukturou ve spole¢nostech, a tim padem je miizeme tcelné srovnat (Knapkova, 2017).

Vzorec 11: Rentabilita trzeb
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

2.3.5.2 Ukazatele aktivity

»wUkazatele aktivity méri schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostredky
a vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasive (Rackova,
2015).

Obrat celkovych aktiv
Spolecnost se snazi o to aby mél ukazatel co nejvyssi hodnotu, minimélné v§ak hodnotu
1. Nizka hodnota ukazuje $patné majetkové vyuziti ve spolecnosti (Vochozka, 2011)

Trzby

Obrat aktiv =
rat aktw Aktiva

Vzorec 12: Obrat celkovych aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)
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Obrat stalych aktiv

Zhodnocuje efektivitu vyuzivani jednotlivych soucésti stalych aktiv, kolikrat se stala
aktiva preméni vtrzby za jeden rok (Vochozka, 2011). Pfi mezipodnikovych
srovnavanich se musi vzit v potaz odepsanost majetku a leasingové formy financovani,
které nejsou uvedeny na stran¢ aktiv. Hodnoty by potom nemuseli vypovidat skute¢né
hodnot¢ (Knapkova, 2017).

Triby

Obrat stalych aktiv = —— 2
rat Stalych aktiv = ¢ 312 aktiva

Vzorec 13: Obrat stalych aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kndpkova, 2017)

Obrat zasob

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat se kazda polozka zasob proda a znovu naskladni béhem
bézného obdobi. Vyssi hodnota néz primérna znamena dobré hospodatfeni se zdsobami,

niz§i hodnota znamend, Ze podnik ma zbytecn€ moc zasob, které jsou neproduktivni

(Vochozka, 2011).

) Triby
Obrat zasob = ———
Zasoby

Vzorec 14: Obrat zasob
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)

Doba obratu zasob

Vyjadiuje, primérné kolik dni spoleCnosti trva proménit zasoby na bud’ jiz hotovy
vyrobek nebo prodani zasoby. Jednoduse, jak dlouho trva nez se ze zasoby stane hotovost
nebo pohledavka (Vochozka, 2011).

Zasoby

Doba obratu zasob = X 360

Triby

Vzorec 15: Doba obratu zasob
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)
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Doba obratu pohledavek

Udava pocet dni, ktery trvd mezi vystavenim faktury za vyrobek ¢i zboZi a redlnym
uhrazenim této faktury. Cim delsi je doba tim je to pro spoleénost vyssi ndklad. Hodnoty
se porovnavaji s oborovym primérem (Knapkova, 2017).

) Pohledavky
Doba obratu pohledavek = ————— %X 360
Triby

Vzorec 16: Doba obratu pohledavek
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Doba obratu zavazku

Zobrazuje dobu od ptijeti zavazku po jeho uhrazeni. Hodnoty by méli alesponi dosahovat

doby obratu pohledavek (Knapkova, 2017).

Doba obratu zavazku

_ Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl + Ostatni zav. « 360
B Triby

Vzorec 17: Doba obratu zavazku
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kndpkova, 2017)

2.3.5.3 UKkazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele slouzi jako upozornéni na rizika, které ve spole¢nosti mohou nastat pii
daném poméru a rozlozeni vlastniho kapitalu a cizich zdrojii. Cim vice spole&nost
vyuziva cizich zdroji, tim vétsi riziko nese, protoze zavazky musi splacet i pokud se
spole¢nosti pravé nebude darit. Obecné je ale urcitd mira zadluzeni pro spole¢nost
positivni z toho divodu, Ze cizi zdroje jsou pro spole¢nost levnéjsi, nez ty vlastni. Muze
za to skutecCnost, Ze Grok je soucést ndkladl a snizuje zisk, ze kterého se plati dan¢ —
slouzi jako takzvany danovy stit (Knapkova, 2017).

Celkova zadluZenost

Doporuéena hodnota se pohybuje mezi 30% a 60%, musi se vSak brat v potaz ve kterém
odvétvi spoleénost piisobi a schopnost splacet uroky z dluhti. Cim vyssi je hodnota, tim
vys$i je riziko vétiteli (Knapkova, 2017).

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = Aktiva celkem

Vzorec 18: Celkova zadluZenost
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kndpkova, 2017)
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Mira zadluZenosti

Poméiuje cizi a vlastni kapitdl ve spole¢nosti, je to diillezity ukazatel hlavné pro subjekty,
které ptijcuji penize dané spole¢nosti. Hlavnim kritériem je to, jak se mira zadluZenosti
Vv jednotlivych letech méni, jestli se zvySuje nebo snizuje (Knapkova, 2017).

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = . —
Vlastni kapital

Vzorec 19: Mira zadluZenosti
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Urokové kryti

Tento ukazatel nam udava, kolikrat je zisk vyss$i nez turoky. Zobrazuje schopnost
spolecnosti splacet nakladové uroky. Pokud je hodnota ukazatele 1, tak je spole¢nost
schopna uhradit Groky vétitelim, ale uz nezbydou Zadné finance na dané pro stat a Zadny
Cisty zisk. Doporu¢ené hodnoty jsou mezi 3-5 a vyssi (Knapkova, 2017).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Vzorec 20: Urokové kryti
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Doba splaceni dluhu

Z ukazatele mizeme zjistit, za jak dlouhou dobu je spolenost vlastnimi silami schopna

zaplatit své dluhy z provozni cash flow (Knapkova, 2017).

Cizi zdroje — Rezervy

D 7 e o —
oba splaceni dluht Provozni cash flow

Vzorec 21: Doba splaceni dluhu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Koeficient samofinancovani

Ukazatel podava informace o tom, v jaké mife jsou aktiva spole¢nosti financovana
vlastnim kapitadlem. Vlastni kapital nemtizeme vyuzit jako danovy $tit, tim padem neni
tak vyhodny, ale nese mensi riziko nez financovani cizimi zdroji (Kislingerova, 2010).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = -
f f Aktiva celkem

Vzorec 22: Koeficient samofinancovani
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kislingerova, 2010)

26



2.3.5.4 Ukazatelé likvidity

To v jaké mife je spole¢nost schopna uhradit své kratkodobé zavazky vyjadiuje likvidita.
Poméiuje, ¢im je moZno platit v Citateli a co je potieba zaplatit ve jmenovateli, do Citatele
dosazujeme razn¢ likvidni polozky, podle toho jakou miru jistoty pozadujeme
(Knapkova, 2017).

Pod pojmem likvidita chapeme schopnost spole¢nosti platit zavazky a ziskat dostatek
financi pro uskute¢néni potfebnych plateb. Zavisi na skutec¢nostech jak rychle je
spole¢nost schopna inkasovat svoje pohledavky, zda ma prodejné vyrobky a jestli je
Vv pripad¢ potieby schopna prodat svoje zasoby (DIuhosova, 2008).

BéZna likvidita

Bézné se také pouziva nazev likvidita III. stupné, udava kolikrat obézna aktiva pokryvaji
kratkodobé zavazky. Doporuc¢ené hodnoty pro tuto likviditu se pohybuji mezi 1,5-2,5.
Ptilis vysoké hodnoty svédci o drahém financovani a piili§ vysokém cistém pracovnim
kapitalu, naopak nizsi nez doporucené hodnoty jsou velmi rizikové, jelikoz spolecnost
financuje dlouhodoby majetek z kratkodobych zavazku (Knépkova, 2017).

Obéinéa aktiva

Bézna likvidita =
ezna tikviaita Kratkodobé zavazky

Vzorec 23: BéZna likvidita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)

Pohotova likvidita

Neboli také likvidita II. stupné, neuvazuje vSechna obé&zna aktiva, ale nespoléhd na
zéasoby. Doporucené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji mezi 1-1,5, pti hodnoté mensi
nez 1 se na pokryti kratkodobych zavazkii musi spoléhat na ptipadny prodej zasob
(Knapkova, 2017).

Pohotova likvidita

_ Kratkodobé pohledavky + Kratkodoby financni majetek + Penézni prostredky

Kratkodobé zavazky

Vzorec 24: Pohotov4 likvidita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Knapkova, 2017)
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Okamzity likvidita

Také nazyvéna likvidita . stupné, v Citateli zahrnuje pouze kratkodoby finan¢ni majetek
a penézni prostiedky. Doporucené hodnoty jsou mezi 0,2-0,5, vyssi nez doporucené
hodnoty charakterizuji neefektivnost ve vyuziti financnich prostfedkt (Kndpkova, 2017).

Kratkodoby financni majetek + PenéZni prostredky

Okamzita likvidita =
amzita likviaita Kratkodobé zavazky

Vzorec 25: Okamzita likvidita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kndpkova, 2017)

2.3.5.5 Provozni ukazatele

Tyto ukazatele jsou zaméfeny na vnitini chod podniku, vyuzitelné hlavné v managementu
spole¢nosti. Rozebiraji hlavné vynakladani s jednotlivymi ndklady (Sedlacek, 2011).
Mzdova produktivita

Zobrazuje kolik K¢ vynosu pfipada na 1 K¢ vyplacenych mezd. V pribéhu let by mél

ukazatel mit rostouci trend (Sedlacek, 2011).

Vynosy (Bez mimotadnych)
Mzdy

Mzdova produktivita =

Vzorec 26: Mzdova produktivita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011)

Nakladovost vynosi
Tato hodnota ndm ukazuje, jak moc ma spole¢nost zatizené vynosy celkovymi naklady
(Sedlacek, 2011).

Naklady
Vynosy (Bez mimotadnych)

Nakladovost vynosi =

Vzorec 27: Nakladovost vynosi
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011)

Materialova naro¢nost vynosu
»Vyjadiuje zatiZzeni vynosii spotrebovanym materidalem a energiemi* (Sedlacek, 2011).

Spotteba materialu a energie

Materialova nadroc¢nost vynosi = — —
y Vynosy (Bez mimoradnych)

Vzorec 28: Materialova naroc¢nost vynosi
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011)
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2.3.5.6 Ukazatele cash flow

Tyto ukazatele jsou zaloZzeny na penéznich tocich, dle nich dokdzeme zjistit platebni
potize a predpovédét kam mifi finanéni situace spole€nosti. Nejvyznamnéjsi z téchto jsou
ty, které pométuji cash flow z provozni ¢innosti s nékterou z polozek, kterou obsahuje

vykaz zisku a ztrat (Ruckova, 2015).
Rentabilita trzeb

Zobrazuje financni vykonnost spole¢nosti, pokud mé ukazatel klesajici trend, miizeme
ve spolecnosti evidovat bud’ zvySeni vynost nebo snizeni vnitiniho finan¢niho potencialu

spole¢nosti (Sedlacek, 2011).

CF z provozni ¢innosti

Rentabilita trzeb = o
Rocni triby

Vzorec 29: Rentabilita trzeb
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacgek, 2011)

Rentabilita obratu
Udava finan¢ni efektivitu podnikového hospodateni, obrat vyjadiuje ptijmy z bézné
¢innosti spolecnosti. BéZné se kombinuje s obratkou kapitalu, sou¢inem téchto dvou

ukazatelll dostdvame finanéni efektivitu kapitalu (Rackova, 2015).

CF z provozni Cinnosti

Obratova rentabilita =

Obrat
Vzorec 30: Obratkova rentabilita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rickova, 2015)
Obrétka kapital Obrat
ratka kapitalu = — —
p Vlozeny kapital

Vzorec 31: Obratka kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rickova, 2015)

Financni efektivita kapitalu = Obratova rentabilita X Obratka kapitalu

Vzorec 32: Finan¢ni efektivita kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Ruckova, 2015)

svwvr

,,Cim bude schopnost vyuziti kapitalu vyssi, tim niz$i bude obratova rentabilita pfi

neménné finan¢ni rentabilité kapitalu® (Rtckova, 2015).
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Stupen oddluZeni

Pfi vypoctu tohoto ukazatele poméfujeme financovani cizim kapitdlem a schopnost

podniku zaplatit vzniklé zavazky pomoci vlastnich prostiedki (Riackova, 2015).

CF z provozni ¢innosti

Stupet oddluzeni =
upen oddtuzent Cizi kapital

Vzorec 33: Stupen oddluZeni
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Rickova, 2015)

Doporuc¢enymi hodnotami pro tento ukazatel je néco mezi 20-30%, z delSiho Casového
hlediska doufame ve stabilni a rostouci trend, klesajici trend indikuje finan¢ni napjatost

ve spolecnosti (Ruackova, 2015).

2.3.6 Souhrnné indexy hodnoceni

Tyto indexy maji za cil souhrnné shrnout finan¢né-ekonomickou charakteristiku
spolecnosti jednim cCislem. Nejriznéj$i autofi se snazi vymyslet ukazatel, ktery by
jednozna¢né dokazal fict, jestli je na tom spole¢nost po finan¢né-ekonomické strance
dobie ¢i Spatné (Kislingerova, 2008).

2.3.6.1 Bankrotni modely

Jak uz zna¢i ndzev modelu, snazi se zjistit, zdali spolecnosti v nejbliz§i dobé hrozi
bankrot. Mezi nejpouzivanéjsi patii Altmaniv model (Z-skore) a IN indexy (Index
divéryhodnosti) (Kislingerova, 2008).
Altmaniiv model
Jedna se o jeden z nejznaméjsich a nejbéznéji pouzivanych bankrotnich modeli. V tomto
modelu je pouzita diskrimina¢ni metoda, kde se podle urcitych charakteristik tfidi
jednotlivé pozorované objekty do skupin. Témto skupinam je dana urcita vaha, vahy se
lisi podle typu spole¢nosti. Pro naSe potfeby budeme vyuzivat Altmaniv model
pfetvofeny pro vyuZiti u spoleénosti na ¢eském trhu. Jako druhy vyuzijeme Z-skore pro
spole¢nosti s ru¢enim omezenym (Vochozka, 2011).

Zez =33 X X;+099 X X, +0,6 X X;+1,4 X X, +656 X Xc+1 X X,

Vzorec 34: Altmaniiv model pro Ceské spole¢nosti
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)

kde

e X1 =27Zisk/ Aktiva
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e X2 =Trzby/ Aktiva

e X3 = Vlastni kapital / Celkové zavazky

e X4 = Nerozdéleny zisk / Aktiva

e X5 = Cisty pracovni kapital / Aktiva

e X6 = Zavazky po splatnosti / Vynosy (Vochozka, 2011)
Vysledné ¢islo porovnavame s nasledujicim hodnocenim. Spole¢nosti, které dosahly
hodnoty 2,99 a vyssi jsou bonitnimi podniky. Spole¢nosti, které dosahly hodnoty pod 1,8
jsou bankrotnimi podniky. Spole¢nosti, které dosahly hodnoty 1,8 — 2,99 jsou v takzvané
Sedé zOné a nelze jednoznaéné uréit, zda se jedna o bonitni ¢i bankrotni podnik (Mare,
2017).

Z — skore = 0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 X X5 + 0,420 X X, + 0,998 X X;

Vzorec 35: Altmaniiv model Z-Skére
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)

kde

e X1 =Pracovni kapital /Aktiva

e X2 =Nerozdélené zisky / Aktiva

e X3 =EBIT/Aktiva

e X4 =Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje

o X5 ="Trzby/ Aktiva (Mare, 2017)
Vysledné ¢islo opét porovhame s nasledujicimi hodnotami. Pokud je Z-skore vyssi nez
hodnota 2,9, nachazi se spolec¢nost v bezpe¢né zoné, pokud je hodnota mezi 1,23 a 2,9,
nachazi se spole¢nost v ,,8edé zon&*“ a pokud je hodnota nizsi nez 1,23, tak je podnik
ohrozen bankrotem (Mare, 2017).
Index IN

Inka a lvan Neumaierovi jsou autory 4 IN indext. Pro nase potfeby budeme vyuzivat

nejnovéjsi modifikovanou komplexni variantu INO5 z roku 2005 (Vochozka, 2011).

INOS = 013 x 2KV 04 % Zisk L 397 x ik
- Cizi zdroje =’ Nakladové uroky ' Aktiva

Vynosy Obéina aktiva
—+ 0,09 X — —
Aktiva Kratkodoby cizi kapital

+ 0,21 X

Vzorec 36: Index INO5
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vochozka, 2011)
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Hodnotu, kterou vypoc€itdme, srovname s témito hodnotami. Pokud je hodnota vyssi nez

1,6, tak se jedna o bonitni spole¢nost, pokud je hodnota niz§i nez 0,9, jedna se o bankrotni

spole¢nost. Pokud se hodnota pohybuje mezi 0,9 — 1,6, jsme opét v takzvané Sedé zon€ a

nedokazeme s jistotou fict, zda se jedna o bonitni nebo bankrotni spole¢nost (Vochozka,

2011).

Taffleruv model

Model, ktery byl vytvofen na zdkladé¢ Altmanova modelu, byl vytvoten v roce 1977 a

jeho ptivodni piesnost byla 97% (Kanapickiene, 2015).
T=053xX;+013xX,+0,18%x X5+ 0,16 X X,

Vzorec 37: Taffleriv model
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kanapickiene, 2015)

kde

X1 = zisk pted zdanénim / kratkodobé zavazky
X2 = obézna aktiva / cizi zdroje

X3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

X4 = trzby / celkova aktiva (Kanapickiene, 2015)

Tafflertv model ma nasledujici hranice. Pokud je hodnota Tafflerova modelu vyssi nez
0,3 nachazi se spolecnost v bezpecné zon€. Hodnotami mezi 0,2 a 0,3, nelze jednoznacné
urcit financni zdravi spolec¢nosti a pokud je hodnota nizsi nez 0,2, mtize byt spole¢nost

ohrozena bankrotem (Kanapickiene, 2015).

2.3.6.2 Bonitni modely

Z jednotlivych oblasti hospodateni ziskava spole¢nost body, dle kterych se vyhodnocuje
finanéni zdravi spolecnosti. Mezi nejzndméjsi patfi Tamariho model nebo Kralickiv

Quicktest (Kislingerova, 2008).

Tyto modely jsou zavislé na statistickych informacich o oborovych primérech a
maloktery bonitni model skute¢né vyuziva oborové priméry a spiSe vyuziva dané

konstanty (Mrkvicka, 2006).

Tyto modely vSak pro mou préci nejsou podstatné.
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

3.1 Spolecnost Zeppelin CZ s.r.o.

Obchodni jméno:
Pravni forma:
Sidlo:

ICO:

Zapis spolecnosti:
WWW:

Telefon:

Pifedmét podnikani:

Propojeni:
Auditor:
Z&kladni kapital:

Zeppelin CZ s.r.0.

spolec¢nost s ru¢enim omezenym

Lipova 51, Modletice, 251 70

186 27 226

Mg¢stsky soud v Praze, oddil C, vlozka 2346

https://zeppelin.cz

+420 266 015 444

koupé zbozi za Gi¢elem jeho dalsiho prodeje a prodej, opravy
pracovnich stroja, opravy zemé&délskych strojd,
zprostiedkovatelska ¢innost v obchodg, vyroba, instalace a opravy
elektrickych stroji a pfistroju

Dcetina spolecnost, spolecnosti ZEPPELIN GmbH

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.

300 000 000,- K¢

(ZEPPELIN CZ s.1.0.)

3.1.1 Historie spolecnosti

Pivodem americka firma Caterpillar byla zalozena v roce 1925 spojenim dvou tovaren

pod jménem Caterpillar Tracktor Co.. Pivodné vyrabéli pasové traktory a dozery, v dobé

ekonomické krize ve 30. letech pfiSla spolecnost s dieselovymi pohony, které Setfily

palivo. V roce 1950 byla zalozena prvni sesterska spole¢nost ve Velké Britanii a tim

spole¢nost zahajila svou mezinarodni expanzi (ZEPPELIN CZ s.r.0.).

V roce 1969 byla v Praze zalozena spolec¢nost Phoenix Praha a.s., ktera méla vyhradni

zastoupeni Caterpillar na izemi Ceskoslovenska pro prode;j strojii této znacky a jeji servis

se stejnou kvalitou jako kdekoliv jinde na svété. V roce 1991 se spole¢nost Phoenix Praha

a.s. spojuje se zastupcem Caterpillar pro Némecko spole¢nost Zeppelin Metallwerke

GmbH a dohromady tvofi Phoenix-Zeppelin, spol s.r.o.. V dalsich letech se otevira
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pobocka na Slovensku, v roce 1995 bylo otevieno nové sidlo spole¢nost v Modleticich u
Prahy. Dalsimi dilezitym milnikem je rok 2001 kdy spolecnost ziskava certifikat 1SO
9001:2000 pro prodej stroji a manipulaéni techniky. V roce 2014 je spole¢nost

pfejmenovana na soucasny nazev Zeppelin CZ s.r.o. (ZEPPELIN CZ s.r.0.).

3.1.2 Struktura spole¢nosti

Spole¢nost Zeppelin CZ s.r.o. je soucasti Némeckého koncernu ZEPPELIN GmbH
Friedrichshafen/Garching, ten ma ¢tyfi hlavni jednatele, generalnim feditelem koncernu
je Peter Gerstmann. Ceska vétev koncernu, tedy Zeppelin CZ s.r.o. ma pouze jednoho

jednatele a zaroven generalniho feditele Stanislava Chladka (ZEPPELIN CZ s.r.0.).

3.1.2.1 Struktura koncernu

Jak muzeme vidét v tabulce nize, jedna se o velmi rozsahly koncern, ktery zasahuje skrze
celou Evropu a Asii v¢etné Ruska a také Spojenych stati americkych. Cely koncern je

rozdelen do nékolika podsekei, které se zajimaji o rizné divize koncernu.

Kazda podsekce mé jednoho jednatele a jednoho generalniho feditele.
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Tabulka 1: Struktura koncernu Zeppelin GmbH Friedrichshafen/Garching

ZEPPELIN GmbH Friedrichshafen/Garching

(Ceska republika)

(Turkmenistan)

Central Asia
Machinery LLC
Taskent
(Uzbekistan)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (ZEPPELIN CZ s.r.0.)
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Zeppelin
Zeppelin International AG Zeppelin Systems
Baumaschinen Steinhausen Zeppelin Rental GmbH & | Zeppelin Power Systems GmbH | GmbH
GmbH Garching (Svycarsko) Co. KG Garching & Co. KG, Hamburk Friedrichshafen
Zeppelin Osterreich | Zeppelin Zeppelin Power Systems
GmbH Fischamend | Russland OOO | Zeppelin Rental Osterreich | Russland 000 Moskva | Zeppelin Reimelt
u Vidné Moskva (Rusko) | GmbH Fischamend u Vidné | (Rusko) GmbH Rédermark
Zeppelin CZ s.r.o. | Zeppelin  Agro
Modletice u Prahy | OOO  Moskva | Zeppelin Rental Russland Zeppelin Belgium N.V.
(Ceska republika) (Rusko) GmbH Garching Genk (Belgie)
Zeppelin SK s.r.o.
Banska Bystrica | Zeppelin
(Slovenska Ukraine TOW | Zeppelin Rental Russland Zeppelin  Plast Tech
republika) Kyjev (Ukrajina) | OOO Moskva S.r.l. Milano (Italie)
Zeppelin Polska Sp. | Zeppelin Belarus | Fritz Berndt Zeppelin Systems UK
z 0.0. Varsava|OOO Minsk | Verkehrstechnik ~ GmbH Ltd. Nottingham
(Polsko) (Bélorusko) Kolin n. Rynem (Velka Britanie)
Zeppelin Koros | Zeppelin
Spedit Kft. | Armenien LLC Zeppelin Gulf Co. Ltd.
Budapest’ Jerevan GSL  Zeppelin  GmbH Jubail (Saudska
(Mad’arsko) (Arménie) Hunxe Arabie)

Zeppelin
Phoenix-Zeppelin Tadschikistan Zeppelin Systems USA
Ukraine Ltd. Kyjev | Dusanbe Energyst BV Breda inc. Odessa, Florida
(Ukrajina) (Tadzikistan) (Holandsko) (USA)

Zeppelin JMB Zeppelin
CZ LOKO, as., | Turkmenistan Equipamentos
Ceska Tiebova | JV Aschabad Industriais Ltda., Sao

Paulo (Brazilie)

Zeppelin
India Pvt. Ltd. Baroda
(Indie)

Systems

Zeppelin
China Co. Ltd. Peking
/ Sanghaj (Cina)

Systems

Zeppelin Systems
Singapore Pte. Ltd.
(Singapur)




3.1.2.2 Struktura vedeni Zeppelin CZ s.r.o.

Tabulka 2: Struktura vedeni Zeppelin CZ s.r.o

AETSEEE Jednatel / Generalni reditel
generalniho
feditele
DIVIZG Divize | Divize Divize Finanéni
_|daiIni [PUjCovna [energetické T
Stavebni ot » reditel
stroje |Strojd systémy
stroje
Manazer | Reditel | Reditel | Reditel | Reditel Manazer Persondlni | Manazer
prodeje | oblasti | divize divize divize marketingu | manazer rizent
novych zdpad | duIni . ’ projektd a
. pljcovna | energetické | a
stroju stroje ICT a
Caterpillar stroju systémy komunikace predstavitel
vedeni pro
kvalitu

Manazer | Reditel
prodeje oblasti
pouzitych | stfed

strojt

Caterpillar

ManaZer | Reditel
product oblasti

support vychod

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Zeppelin CZ s.r.0.)

V tabulce vySe miizeme shlédnout strukturu vedeni spolenosti Zeppelin CZ s.r.o.
V sou¢asnosti ma spole¢nost 483 zaméstnancu z toho 12 z nich na vedoucich pozicich. Po
Ceské republice je rozeseto celkové 12 pobocek z toho 7 z nich je plnohodnotnych a
mohou nabidnout veskeré sluzby, které spole¢nost nabizi. Mezi nejvétsi pobocky patii
Praha, Brno a Ostrava, Vv téchto pobo¢kach sidli i oblastni feditelé spole¢nosti. V Praze

ma spole¢nost svoji nejdulezitéjsi centralu, jedind pobocka dulni divize sidli v Ostrave.
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Spole¢nost ma rozsahlé portfolio sluzeb a produktti, prodej novych a ojetych stroji
Caterpillar, prodej nadhradnich dild a servis stroji, ptj¢ovnu strojii, prodej a ptijéovnu

energetickych systému a prodej diilnich stroja.

3.1.3 Konkurenéni firmy

Spole¢nost Zeppelin CZ s.r.o. ma na ceském trhu s tézkymi stavebnimi a dilnimi stroji
nejveétsi podil, zaroven ma také nejveétsi nabidku riznych strojii pro nejrizné€jsi ucely.
Mezi nejvetsi konkurenty spolecnosti patii:

3.1.3.1 Komatsu

Pro &esky trh je tato znacka stroji distribuovana pod spole¢nosti Kuhn-gruppe v Ceské
republice konkrétné Kuhn Bohemia. Komatsu je japonska spole¢nost, ktera byla zalozena
vroce 1921, vyrabi hlavné stroje pro lesni a dilni Gcely. Konkurenci je tato spolecnost
povazovana z divodu velmi podobného sortimentu, hlavné v kategoriich rypadel a
nakladaci. Spole¢nost ma pobocku v Brné, Hornich Herspicich, kde provozuje
pujcovnu, servisni dilnu a prodejnu novych stroji. Komatsu nenabizi zadné produkty,
které by nebyly dostupné od spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.o0., jejich produkty jsou pomérné
levnéjsi.

3.1.3.2 Hitachi

Japonska spolecnost zalozend v roce 1951, divize pro tézké stroje byla vytvofena az
v roce 1970. Jeji hlavni sidlo v Evropé se nachazi v Nizozemsku. Spole¢nost Hitachi ma
ve svém portfoliu navic nabidku jetabi. Celkové ma spole¢nost velmi diverzifikované
portfolio produkti a sluzeb, které se netykaji jenom stavebnictvi. V Ceské republice viak
spole¢nost nema zadné servisni centrum pro tézké stroje a dokonce ani svoji oficialni

prodejnu.

3.1.3.3 Volvo construction equipment

Spolecnost je soucasti Svédského koncernu Volvo Group a je jednou z nejvétSich
spole¢nosti konkurujicich znacce Caterpillar. Spole¢nost Volvo je celosvétove spojena se
spolehlivosti a velmi dobrym servisem. Nenabizi v8ak zadné produkty nad ramec

spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.0. a po cenové strance jsou na tom spole¢nosti dost podobné.
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Spole¢nost Volvo machinery je pro Cesky trh distribuovana spolecnosti Ascendum, kde

nabizi prodej i servis produktl a ma pobodky po celé Ceské republice.

3.1.34 JCB

Britska spole€nost, ktera vyrabi tézkou stavebni a manipulaéni techniku, na ¢eském trhu
se jedna o nejvice konkurenéni spole¢nost. Distributorem téchto strojii pro Ceskou
republiku je spole¢nost TERRAMET, spol s.r.o.. SvVoji centralu ma v Praze a po Ceské

republice ma hned nékolik pobocek zajist'ujici servis a prodej stroji znacky JCB.

3.2 Financni analyza

V této kapitole se zam¢étim na vypocet ukazatelti uvedenych v teoretické ¢asti prace mezi
roky 2013 a 2017. Pomoci SWOT a Porterovi analyzy zjistim silné a slabé stranky
spolec¢nosti a jeji ptipadné hrozby a ptilezitosti.

3.2.1 Porterova analyza

Model slouzi pro analyzu odvétvi a rizik, které v ném mohou nastat.
Rivalita mezi dosavadnimi spole¢nostmi v mikrookoli

Na trhu t&7ké strojni techniky v Ceské republice je vysoka konkurence. T&zké stroje
vyuziva drtiva vétSina stavebnich, dilnich, lesnickych a tézebnich spole¢nosti. Stavebni
technika se pouziva po celé Ceské republice a vétsina rozsahlejsich spoleénosti ma
techniku ve svém vlastnictvi. Stroje pro dalni Cinnosti se vyuzivaji hlavné na
severovychodu Ceské republiky, kde ma spole¢nost Zeppelin CZ s.r.o. pobocku.
Nejvétsim konkurentem spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.0., u nas je spole¢nost TERRAMET,
spol. s.r.o0., distribuujici stroje znacky JCB. Ma pobocky na podobnych mistech a nabizi
podobny sortiment, ktery je levnéjSi nez znacka Caterpillar, je vSak znama svou
poruchovosti a Spatnym servisem. Dal§im velkym konkurentem je v naSem staté
spole¢nost Ascendum Stavebni stroje Czech s.r.o. distribuujici stroje znacky Volvo,
stroje této znaCky se vyznacuji dobrou pracovni vydrzi, ale vysokou cenou. A ne tak
rozvinutym sortimentem, proto jsou stroje znacky Caterpillar stale jedni¢kou na Ceském

trhu.
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Vyjednavajici silu dodavateli

JelikoZ je spolecnost soucasti vétSiho koncernu, tak nemd pro svilij materidl a zbozi
Zadnou vyjednavaci silu. Ceny jsou pevné dané koncernem a nedaji se snizovat ani pfi
vysSich odbérech, pravidla jsou pevné dana. Centralni sklad pro Zeppelin CZ s.r.o. je

v Némecku a do tohoto skladu se dovazi z USA. Spole¢nost ma v§ak ramcovou smlouvu

v w7

Vyjednavajici silu odbératelu

Sila odbérateltt v tomhle hledisku je na jednu stranu vysokd, pokud bereme pocet
spole¢nosti, které dodavaji stroje po Ceské republice obecné. Zakaznik se rozhoduje,
kterou znacku zakoupi, dle mnoha aspektd, stejné jako u koupi osobniho vozu.
Konkurence znadek, které lze v Ceské republice zakoupit, je velkd a zékaznik se
rozhoduje povétsinou dle ceny, parametra jednotlivych vozi, jejich servisu a dostupnosti
nebo zdali je odbératel vérny jen své jedné znacce. Pokud bychom ale brali silu odbératelt
pouze pro znaCku Caterpillar, tak nema zadkaznik témét zadnou silu. U nds je spolecnost

Zeppelin CZ s.r.0. vyhradnim dodavatelem téchto stroji a potencionalni zakaznik by

nem¢l jinou moznost, kde zakoupit stroj Caterpillar oficialng.
Hrozba substitutii v daném odvétvi

Substitut jako takovy neexistuje. Pro naro¢né pozemni a dilni prace neexistuje Zadna
nahrada za t&€zké stroje, ¢loveék sam by ru¢né takovou praci nezvladl. Pokud ale bereme
substitut jako néco, co vyrabi konkurence, potom je moznosti pro potencionalni
odbératele spousta. Hlavnimi faktory jsou vérnost zékaznika ur€ité znacce a pro nové

odbératele hlavné reference od jinych zakazniku a celkova spokojenost se znackou.
Hrozba novych konkurenti vstupujicich do odvétvi

Bariér pro vstup do odvétvi je hned nékolik. Hlavnim problémem pro vstup jsou obrovské
prvotni vydaje, které by musela nova spole¢nost zaplatit za nakup stroju. Pokud by je
chtéla dal prodavat, stejné tak kdyby nova firma chtéla fungovat jako ptij¢ovna. Dalsi
velmi ndkladnou polozkou je prostor pro uskladnéni zbozi, které je velmi objemné.

Bariérou je i existence obrovské konkurence.
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3.2.2 SWOT analyza

Analyza zaméfujici se na vnitini faktory ve spolecnosti (silné a slabé stranky) a na vnéjsi
faktory spolecnosti (ptilezitosti a hrozby).
Silné stranky

e Jednicka na trhu

o Stali zakaznici

e Povédomi o znacce

e Soucasti koncernu

e Sirok4 nabidka produkti a sluzeb

e Nizka zadluzenost
Slabé stranky

e Soucasti koncernu

e Spatny marketing

e Velka konkurence v odvétvi

e Vysoka cena za produkty a sluzby oproti konkurenci
Prilezitosti

e Statni zakézky

e Zavedeni eura do Ceské republiky

e Rozsifeni sortimentu

e Snadné ziskani novych zdroji skrz koncern
Hrozby

e Velka konkurence

e Zavislost na koncernu

e Nedostatek kvalifikovanych zaméstnancii

3.2.3 Horizontalni analyza

Hodnoty uvedené pod A jsou absolutni zmény mezi jednotlivymi roky konkrétné
v obdobi mezi lety 2013 a 2017 hodnoty uvedené pod % jsou procentualni zmény za

stejné obdobi.
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3.2.3.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontéalni analyza aktiv ndm ukéze zmény v jednotlivych polozkach aktiv v case.

Tabulka 3: Horizontalni analyza dlouhodobého majetku

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
AN % VAN % JAN % VAN %
Aktiva celkem 203181 8% | -152937 | -5%| -473139(-17% | -32475| -1%
Dlouhodoby
majetek 4209 0% | 73430 6% | -138243|-11% | -46731| -4%
Dlouhodoby
nehmotny
majetek -24158 | -13% | -41626| -25% | -41484|-33%| -39517 | -47%
Software -757 | -38% -167 | -13% -218|-20%| 1616 | 186%
Nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny
majetek 194 | - -194 | -100% 0|- 133 |-
Dlouhodoby

hmotny majetek 30203 4% | 116496 | 15%| -96749|-11%| -4164| -1%

Pozemky 1039 1% 11172 | 10% 5942 | 5% 61 0%
Stavby -21470| -6%| -27143 -8% 88817 | 28% 2412 1%
Samostatné

movité véci a

soubory m.v. 50335| 20% | 138165| 46%| -189811|-43%| -4306| -2%
Nedokonceny

dlouhodoby

majetek 3292 | 405% 1759 | 43% 5769 | 98% | -3864| -33%
Océnovaci rozdil

k nabytému

majetku -2993 | -9% -7457 | -25% -7466 | -33% | -7467 | -50%
Dlouhodoby

financni majetek -1836| -1% -1440 -1% -10| 0% | -3050| -2%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ticetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Béhem sledovaného obdobi se mnozstvi celkovych aktiv nijak rapidné neménilo, pouze
mezi lety 2015 a 2016 doslo ke snizeni celkovych aktiv o 473139 tis. K¢ tedy o 17%.
Dlouhodoby majetek vykazuje stabilitu az na maly vykyv mezi lety 2015 a 2016, ktery
m¢él podil 1 na sniZeni celkovych aktiv. Nakup pozemkil mezi lety 2014 a 2015 zvysil
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polozku pozemkli o 10% a nasledné stavby novych budov zapfi€inily zvySeni polozky

Mrwe
wvrwe

MV

Tabulka 4: Horizontalni analyza obéZnych aktiv

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
A% A % A % AN %
Obézna aktiva 199186 13,02% | -229360 | -13% | -332317 | -22%| 14533 1%

Zasoby 290362 51,64% -41446 | -5% | -354924 | -44% | 16707 -4%
Material -15075 -7,67% -77367 | -43% 2525 2% | -3112 -3%
Nedokoncena

vyroba a

polotovary 258280 1235,91% 74198 | 27%|-330922 | -94% | 7145 32%
Zbozi 47157 13,68% -38277 | -10% | -26527 -8% | 20740 -6%

Pohledavky z
obchodnich -
vztaht 800 21,52% -1136 | -25% 10399 | 307% | 13781 | -100%

Jiné pohledavky -823 | -100,00% 0]- 0]- 0]-

OdloZena danova
pohledavka -4800| -36,03% 3640 | 43% 7923 | 65%| 5603 28%

Kratkodobé
pohledavky -10049 -1,31% | -181721| -24%| 36582 6% | 39272 6%

Pohledavky z
obchodnich
vztah( 138936 23,54% | -178628 | -24% 40213 7% 7373 1%

Pohledavky - -
podstatny vliv 89 1,10% -4530| -55% -3649 | 100% 0]|-

Kratkodobé
poskytnuté -
zalohy 126814 | -97,37% 2085| 61% -5181| -94%| 8635|2633%

Dohadné ucty
aktivni -20276| -60,82% 2479 | 19% -6488 | -42% | 20898 | 231%

Kratkodoby
finanéni majetek | -76304 | -42,04% -8697 | -8%| -32297| -33% 146 0%
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Penize -50 -4,44% 177 16% 368| 29%| -356| -22%
Uéty v bankach -76254 | -42,27% -8874| -9%| -32665| -34% 502 1%

Ostatni aktiva -
pfechodné ucty
aktiv -214 -9,54% 2993 | 147% -2579| -51% 277 | -11%
Casové rozliseni -214 -9,54% 2993 | 147% -2579 | -51% =277 -11%
Naklady pfistich
obdobi -214 -9,80% 2993 | 152% -2518 | -51%| -277| -11%

PFijmi pfistich -
obdobi 0 0,00% 0 0% -61 | 100% 0]-
Zdroj: vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Obézna aktiva v celku ukazuji kolisani kolem uré¢itého praméru, zasoby ukazuji velké
kolisani mezi jednotlivymi roky, stejn¢ tak i poloZzka material. Nejvyssi skok mizeme
vidét v rozdilu let 2013 a 2014, konkrétné v nedokonéené vyrobé a polotovarech o

1236%. Tahle hodnota je dle mych informaci zapfi¢inéna vnitropodnikovymi zménami.

Aktiva zmény v letech
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e Aktiva celkem Dlouhodoby majetek Obézna aktiva Casové rozligeni

Graf 1: Hodnoty aktiv v letech
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazti Zeppelin CZ s.r.o0.

Vyse uvedeny graf zobrazuje stav aktiv v jednotlivych letech spole¢nosti. Mezi lety 2014
a 2016 mizeme u celkovych aktiv pozorovat klesajici trend, ktery se ustaluje mezi lety

2016 a 2017. Tyto zmény, jak muizeme vidét, vyvoladvaji hlavné¢ obé&zna aktiva.
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Dlouhodoby majetek ziistava na stejné urovni. Casové rozliSeni je u této spole¢nosti

zanedbatelné.

3.2.3.2 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 5: Horizontalni analyza vlastniho kapitalu

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

A % AN % AN % N %
Pasiva 203181 8% | -152937| -5%| -473139|-17% | -32475 -1%
Vlastni kapital 21917 2% 57647 | 4% | -29247| -2%| 69319 5%
Zakladni kapital 0 0% 0| 0% 0] 0% 0 0%
Kapitalové fondy 842 | 21% -4118 | -86% -10| -2% | -3043|-478%
Ostatni
kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0| 0% 0 0%
Ocenovaci rozdily
z ptecenéni
majetku a zav. 842 | 22% -4118 | -88% -10| -2%| -3043|-535%
Rezervni fondy a
ostatni fondy ze
zisku 0 0% 0| 0% 0] 0% 0 0%
Zakonny rezervni
fond 0 0% 0| 0% 0] 0% 0 0%
Statutarni a
ostatni fondy 0 0% 0 0% 0| 0% 0 0%
Vysledek
hospodarstvi
minulych let 137034 | 14%| -137034| -13%| -23300| -2% 0 0%
Nerozdéleny zisk
zm.l. 137034 | 14%| -137034| -13%| -23300| -2% 0 0%
Vysledek
hospodarstvi
béZzného ucetniho
obdobi 21075 | 15% 61765 | 39% -5937 | -3%| 72362 | 34%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Celkova pasiva pomérné kopiruji stav aktiv, jelikoZ jsou propojeny, tedy stejné jako u
aktiv miizeme zaznamenat nejvyssi pokles mezi roky 2015 a 2016, kdy celkova pasiva
klesla o 17% ptesné¢ o 473139 tis. K¢. Vlastni kapitdl nezaznamenava zadné velké
vykyvy. Vysledek hospodateni v priméru roste, coz je urcit¢ dobrd zprava, tedy az na
rozdil mezi lety 2015 a 2016, kdy klesl 0 3%, coz se ale vylepsilo hned mezi dal§imi roky,

kdy spole¢nost zaznamenala nartist o 34%.
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3.2.3.3 Horizontalni analyza pasiv — cizi zdroje

Tabulka 6: Horizontalni analyza cizich zdroju

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
AN % A % AN % AN %
Cizi zdroje 181136 15% | -210765| -15% | -455552 | -37% | -92141| -12%
Rezervy 34518 48% | -16569| -15%| -31188| -34%| 22157 37%
Rezervy na dan z
pFijmu 20734 | 388% -8885| -34%| -14403| -84% 9043 | 324%
Ostatni rezervy 13784 20% -7684 -9% | -16785| -23% 13114 | 23%
Kratkodobé
zavazky 158015 14% | -193620| -15% | -424364 | -38% | -114298 | -16%
Zavazky z
obchodnich
vztah( 90625 54%| -82386| -32% -760 0%| 52672| 30%
Zavazky -
ovladana nebo
ovladajici osoba 21438 3% | -110000| -15% | -245000 | -40% | -155000 | -42%
Zavazky k
zaméstnancim -1764 | -10% 1900| 12% 981 | -6% 685 1%
Zavazky ze
socialniho
zabezpeceni a
zdravotniho p. 71 1% -11 0% 330 4% 456 5%
Stat - darové
zdvazky a dotace 56493 | 322% -9632| -13% -9419 | -15% 2104 4%
Kratkodobé
ptijaté zalohy 1100 1% 14843 8% | -155921| -81% | -26515| -70%
Dohadné ucty
pasivni -9948 | -13% -8309| -13%| -12617| -23% 11317 | 26%
Jiné zavazky 0 0% -25| -66% 4| 31% -17 | -100%
Bankovni Uvéry a
vypomoci -11397| -95% -576 | -100% 0|- 0f-
Kratkodobé
bankovni Uvéry -11397| -95% -576 | -100% 0]- 0]-
Ostatni pasiva -
pfechodné ucty
pasiv 128 2% 181 3% 11660 | 184% -9653 | -54%
Casové rozliseni 128 2% 181 3% 11660 | 184% -9653 | -54%
Vynosy pfistich
obdobi 128 2% 181 3% 11660 | 184% -9653 | -54%

45




Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.0.

Cizi zdroje maji nejvétsi vliv na zméndch v celkovych pasivech, tedy nejvetsi skok mezi
lety 2015 a 2016, kdy cizi zdroje Kklesly o 37% tedy o 455552 tis. K¢, nejvétsi podil na
této zméné maji kratkodobé zavazky, kde spole¢nost mezi lety 2015 a 2016 snizila sviij

zavazek vici ovladanym ¢i ovladajicim osobam o 40%.

Pasiva zmény v letech
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e P 3siva Vlastni kapital Cizi zdroje Casové rozliseni

Graf 2: Hodnoty pasiv v letech
Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Z grafu mizeme vyc¢ist podobné zmény jako u aktiv. Mezi lety 2014 a 2016 vidime u
pasiv Klesajici trend, ktery se stabilizuje mezi roky 2016 a 2017. Vlastni kapital
nezaznamenava zadné vyrazné zmény. Cizi zdroje hybou s celou kiivkou pasiv, to
koresponduje se snizenim kratkodobych zavazku spole¢nosti. Casové rozliseni je opét

zanedbatelné.
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3.2.3.4 Horizontalni analyza — vykaz ziski a ztrat

Tabulka 7: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
A % A % YAN % AN %
Trzby za prodej
vlastnich vyrobku
a sluzeb 362632 52% | -137267 | -13% | 371059 40% | -341258 | -26%
Zména stavu
zasob vlastni
cinnosti 262357 | -6435% | -184082 | -71% | 256724 | 346% | -338067 | -102%
Aktivace 849 -849 | -100% | -18347 |- 18347 | -100%
Vykonova
spotreba 473474 66% | -315578 | -27%| -6149 -1% | -56801 -7%
Spotreba
materidlu a
energie 491857 204% | -344491| -47%| 11920 3% | -42830| -11%
Sluzby -18383 -4% | 28913 6% | -18069 -4% | -13971 -3%
Pridana hodnota 184467 45% 73743 12% | 575076 86% | -528641 | -42%
Osobni naklady 71388 25% | 10739 3% -631 0%| 41076 11%
Mzdové naklady 45495 21% | 12744 5% | -2508 -1%| 28866| 11%
Naklady na
socidlni
zabezpeceni a z.p. 25484 40% -2625 -3% 896 1% 12325| 14%
Socialni naklady 409 6% 620 9% 981 13% -115 -1%
Dané a poplatky -2321 -57% 137 8% -284 | -15% 1752 | 110%
Odpisy
dlouhodobého
nehm. A hmo.
Majetku 11502 8% | 37919 25% -448 0%| -16996 -9%
Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku a
materialu -9470 -3% | 42062 13% | 97474 26% | -137969 | -29%
Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku -20062 -6% | 35035 11%| 102339 28% | -159331| -34%
Trzby z prodeje
materialu 10592 | - 7027 66% | -4865| -28%| 21362 | 167%
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Zlstatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a mat.

12811

4%

6422

2%

88660

29%

-132961

-34%

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

1426

0%

9059

3%

91909

31%

-151003

-39%

Prodany material

11385

-2637

-23%

-3249

-37%

18042

328%

Zména stavu
rezerv a
opravnych
polozek v
provozni oblastni
a komplex.
Naklad

23357

-60%

-15557

100%

31063

-100%

Ostatni provozni
vynosy

-2154

-3%

-9120

-12%

66388

98%

-77069

-57%

Ostatni provozni
naklady

2356

6%

21283

50%

23843

38%

-59845

-68%

Provozni vysledek
hospodareni

53750

45%

45741

27%

-44316

-20%

95831

55%

Trzby z prodeje
cennych papiru a
podild

2724

-2724

-100%

Prodané cenné
papiry a podily

18242

-18242

-100%

Vynosy z
dlouhodobého
finanéniho
majetku

-1153

-2%

6703

14%

32720

61%

-5307

-6%

Vynosy z podilu v
ovladanych
osobachav
jednotkach pod
podst. Vlivem

-1153

-2%

6703

14%

32720

61%

-5307

-6%

Vynosy z
precenéni
cennych papirG a
derivat

-1565

-81%

-360

-100%
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Zména stavu

rezerv a
opravnach

poloZek ve

finanéni Cinnosti 2678 -23598 | -881% | 20920 | -100% 0
Vynosové Uroky -197 -99% 13| 1300% 416 | 2971% -127 | -30%
Nakladové Uroky -2762 -16% -1558 | -11%| -2707| -22% -4163 | -43%
Ostatni financni

vynosy -18983 -53% -2470| -14%| -8580| -59% -5838 | -96%
Ostatni finan¢ni

naklady -10217 -29% -6560 | -27%| -9322| -52% -1729 | -20%
Financni vysledek

hospodareni -11597 -33% 20084 87% | 31183 72% -5386 -7%
Dan z pfijmu za

béZnou ¢innost 21078 130% 4060 11%| -7196| -17% 18083 | 53%
Splatna 13884 74% | 12500 38% | -2913 -6% 15763 | 37%
OdloZend 7194 -301% -8440| -176% | -4283| 118% 2320| -29%
Vysledek

hospodareni za

béznou ¢innost 21075 15% 61765 39% | -5937 -3% 72362 34%
Vysledek

hospodareni za

ucetni obdobi 21075 15%| 61765 39% | -5937 3% | 72362| 34%
Vysledek

hospodareni pred

zdanénim 42153 27% | 65825 34% | -13133 -5% | 90445| 36%

Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich vykaz Zeppelin CZ s.r.o.

Trzby za prodej vlastnich vyrobki jsou kolisavé, vykonova spotieba mezi lety 2013 a
2014 prudce narostla a poté se ustalila. Mzdové naklady vykazuji mirné rostouci trend a
pokud bychom se podivali na poc¢et zaméstnanct béhem let, zjistili bychom, Ze pocet
zaméstnanci se bud’ sniZzuje nebo zustava stejny, tim padem muzeme vydedukovat
zvySovani plati zaméstnanci. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu maji
kolisavy charakter. Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost méa rostouci charakter. Mezi
lety 2013 a 2014 zaznamenala spolecnost narist o 15% a v dal§im roce nartst o 39%.
Jediné malé snizeni zaznamenal rozdil mezi lety 2015 a 2016, kdy byl zaznamenan
pokles, ale o pouhé 3%, rozdil mezi rokem 2016 a 2017 jiz byl markantné vyssi a to o
34% , coz je velmi positivni pro spolecnost a podle vnitropodnikovych informaci byl rok

2018 rekordni a spoleénosti se v Ceské republice opravdu dafilo.
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Zmény VZZ v letech
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Graf 3: Hodnoty poloZek vykazu zisku a ztrat v letech
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii Zeppelin CZ s.r.o.

Na grafu uvedeném vysSe mizeme vidét, jak vysledek hospodateni béhem let 2013 az
2017 neustdle roste a v roce 2017 dosahoval hodnoty 286 miliont K¢. Trzby za prodej

zbozi si drzi stabilitu az na maly pokles v roce 2016.

3.2.4 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza naim ukaze z ¢eho jsou pomérné sloZena aktiva a pasiva za jednotlivé
roky fungovani spolec¢nosti.

3.2.4.1 Vertikalni analyza aktiv: Dlouhodoby majetek

Tabulka 8: Vertikalni analyza dlouhodobého majetku

2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 43% | 40% | 45%| 48% | 47%
Dlouhodoby nehmotny

majetek 7% | 6% 5%| 4% 2%
Software 0%| 0% 0%| 0%| 0%
Ocenitelnd prava 7% | 6% 5%| 4% 2%
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Nedokonceny dlouhodoby

nehmotny majetek 0%| 0% 0%| 0%| 0%
Dlouhodoby hmotny

majetek 29% | 28% | 33%| 36%| 37%
Pozemky 4% 4% 5% 6% 6%
Stavby 14% | 12% | 12%| 18% | 19%
Samostatné movité véci a

soubory m.v. 9% | 10% | 16%| 11%| 11%
Nedokonceny dlouhodoby

majetek 0% 0% 0% 1% 0%
Océnovaci rozdil k

nabytému majetku 1% 1% 1% 1%| 0%
Dlouhodoby finanéni

majetek 7% 7% 7% | 8% 8%
Podily - ovlddana osoba 2% | 2% 2%| 2% 2%
Podily v uéetnnich

jednotkdach pod

podstatnym vlivem 5%| 5% 5%| 6% 6%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucéetnich vykazti Zeppelin CZ s.r.0.

Spolecnost Zeppelin CZ s.r.o. je kapitdlové pomérné vyvazena spolecnost, tedy pomér
mezi dlouhodobym majetkem a ob&éznymi aktivy bude podobny kolem 50%. Dlouhodoby
majetek spolecnosti v obdobi mezi lety 2013 a 2017 je v praméru 45% a kolem tohoto
Cisla jen lehce kolisa. Z dlouhodobého majetku tvori nejvétsi ¢ast dlouhodoby hmotny
majetek, spole¢nost ma po Ceské republice vétsi pocet pobocek a jinych pracovist.

V priméru zabira asi 33% celkovych aktiv. Ostatni polozky tvofi jen velmi malou ¢ast

dlouhodobého majetku.

3.2.4.2 VertikdIni analyza aktiv: Obézna aktiva

Tabulka 9: Vertikalni analyza obéZnych aktiv

2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Obézna aktiva 57%| 60%| 55% | 52% | 53%
Zasoby 21%| 30%| 30%| 20% | 20%
Material 7% 6%| 4%| 5%| 5%
Nedokoncena vyroba a
polotovary 1%| 10%| 13% 1% 1%
Zbozi 13% | 14%| 13%| 14%| 14%
Dlouhodobé pohledavky 1% 0% 1%| 2% 1%
Pohledavky z obchodnich
vztah( 0% 0%| 0%| 1%| 0%

51




Jiné pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Odlozena darova

pohledavka 0% 0% 0% 1% 1%
Kratkodobé pohledavky 29% | 26%| 21%| 27%| 29%
Pohledavky z obchodnich

vztah( 22% | 25% | 20% | 26% | 27%
Pohledavky - ovladana

nebo ovladajici osoba 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Pohledavky - podstatny vliv 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Stat - danové pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé poskytnuté

zélohy 5% 0%| 0%| 0%| 0%
Dohadné ucty aktivni 1% 0% 1%| 0% 1%
Jiné pohledavky 0% 0%| 0% 1% 1%
Kratkodoby finanéni

majetek 7% 4% | 4%| 3%| 3%
Penize 0% 0% 0% 0% 0%
Uéty v bankach 7%| 4%| 3%| 3%| 3%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Obézna aktiva tvoii vEtsi ¢ast aktiv, ale jen o par procentnich bodd. Z obéznych aktiv ma
nejvétsi podil polozka zésob, kde v priiméru za roky 2013 az 2017 tvoti 24%. Spolecnost
si uchovava pomérné velkou zdsobu ndhradnich dilt, kviili servisnim centriim a skladiim
pro prodej nahradnich dilti. Dalsi velkou pomérnou ¢ast zastupuji kratkodobé pohledavky
a z nejvetsi ¢asti pohleddvky z obchodnich vztaht. To muZe znamenat, Ze ma spole¢nost
problém s v¢asnym placenim faktur od jejich odbérateld. Jen velmi malou ¢ast ob&ézného

majetku tvoii kratkodoby financni majetek, ktery si firma ve velkém neuchovava.
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Graf 4: RozloZeni aktiv, dle vertikalni analyzy
Zdroj: vlastni zpracovani dle tcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
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Z grafu muzeme vidét, ze pomérové pievazuje obézny majetek nad dlouhodobym

majetkem, ne vSak o zadvratnou hodnotu. Bé¢hem let se ale podil mezi obéznymi aktivy a

dlouhodobym majetkem pomalu vyrovnava.

3.2.4.3 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv

2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapital 53%| 50%| 55%| 65% | 69%
Zakldni kapital 11%| 10%| 11%| 13%| 13%
Kapitalové fondy 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Ostatni kapitalové fondy 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a zav. 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Rezervni fondy a ostatni
fondy ze zisku 1% 1% 1% 1% 1%
Zakonny rezervni fond 1% 1% 1% 1% 1%
Statutarni a ostatni fondy 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Vysledek hospodaistvi
minulych let 36% | 38%| 35%| 41%| 42%
Nerozdéleny zisk z m.l. 36%| 38%| 35%| 41%| 42%
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Vysledek hospodafstvi

béZného ucetniho obdobi 5% 5%| 8%| 9%| 13%
0% 0%| 0%| 0%| 0%
Cizi zdroje 47% | 50%| 45% | 34%| 30%
Rezervy 3% 4% 3% 3% 4%
Rezervy na dan z pfijmu 0% 1% 1%| 0% 1%
Ostatni rezervy 3% 3% | 3%| 3% 3%
Kratkodobé zavazky 43% | 46% | 41%| 31%| 26%
Zavazky z obchodnich
vztah( 6% 9% | 7%| 8%| 10%
Zavazky - ovladana nebo
ovladajici osoba 26%| 25%| 22%| 16%| 9%
Zavazky k zaméstnancim 1% 1% 1% 1% 1%

Zavazky ze socidlniho
zabezpeceni a zdravotniho

p. 0% 0%| 0%| 0%| 0%
Stat - dafové zavazky a

dotace 1% 3% 2% 2% 3%
Kratkodobé prijaté zalohy 7% 6% 7% 2% 1%
Dohadné ucty pasivni 3% 2% 2% 2% 2%

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Béhem let 2013 az 2017 se pomér vlastniho kapitalu neustale zvySuje nad pomér cizich
zdrojl az na maly vykyv v roce 2014, kdy pomér klesl na 50% a byl tedy vyrovnany. Za
zvySovani poméru zejména muze navySeni vysledku hospodafeni minulych let, a to
Z 36% podili na vlastnim kapitdlu v roce 2013 az na 42%, které mizeme zaznamenat
v roce 2017. Zaroven se také v cizich zdrojich snizuje zavazek k ovladané nebo ovladajici
osobé, kdy se koncernu postupné splacel zavazek, ktery spole¢nost vytvorila. Zavazek
k zaméstnanciim ziistava konstantni, to svéd¢i o véasném vyplaceni plati zaméstnancd.

Zékladni kapital setrvava neménny mezi celym obdobim, a to 300 milioni K¢.
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Graf 5: Pomér pasiv, dle vertikalni analyzy
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Na vyse uvedeném grafu zobrazuji pomér cizich zdroji a vlastniho kapitalu mezi lety
2013 a 2017, béhem zkoumanych let se cizi zdroje neustale snizuji. V roce 2013 byl
pomeér vlastniho kapitalu vici cizim zdroji na 53%, ale v roce 2017 byl jiz tento pomér
69%. Jen velmi malou ¢ast pasiv tvoii dohadné Gcty pasivni a konstant€ se drzi na 2%

z celkové hodnoty pasiv.

3.2.5 Rozdilové ukazatele

Tabulka 11: Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele [tis. K¢] 2013 2014 2015 2016 2017
Cisty pracovni kapital manazersky 366705 407876 | 372136| 464183| 593014
Cisty pracovni kapital investorsky 278267 295975 280192 389188 | 505238
Cisté pohotové prostiedky -981250| -1215569 | -1030646 | -638579 | -524135
Cisté penézné pohledavkové finanéni

fondy -195616 | -444807| -439101 7870 | 153408

Zdroj: vlastni zpracovani dle ticetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

V méteném obdobi dosahuje ¢isty pracovni kapital v obou moznostech kladnych hodnot

a ma rostouci trend. V roce 2013 spole¢nost dosahovala Cistého pracovniho kapitalu 366

.....
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dosahoval hodnoty 593 milionu K¢&. Maly vykyv zaznamenavam jen v roce 2015, kdy
Cisty pracovni kapital klesl zhruba o 20 miliont K¢&. Spole¢nost v ramci tohoto ukazatele
dosahuje velmi positivnich hodnot, disponuje volnymi finan¢nimi prosttedky pro potiebu
kryti mimoradnych vydaja, ty ale nemusi byt dostatecné likvidni. Na druhou stranu Cisté
pohotove prostiedky maji v kazdém sledovaném roce zaporné hodnoty, tedy spolecnost
by nebyla schopna zaplatit své kratkodobé zavazky pouze pomoci pohotovych penéznich
prostiedki. Neudrzuje Si vysoké mnozstvi téchto zdroji. Kompromis mezi ¢istym
pracovnim kapitalem a ¢istymi pohotovymi prostiedky nalezneme v ukazateli s ndzvem
¢isté penézné-pohledavkové financéni fondy. V roce 2013 az 2015 se spolecnost nachazi
v zapornych hodnotéach, ale v roce 2016 se hodnoty pielivaji do kladnych a v roce 2017
dosahuje na hodnotu 153 miliont K¢&. Je to zptsobeno tim, Ze se spole¢nosti v roce 2016

vyrazné ponizili kratkodobé zavazky.

Rozdilové ukazatele
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Graf 6: Rozdilové ukazatele
Zdroj: vlastni zpracovani dle tcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Na vyse uvedeném grafu jsou zobrazeny vSechny mnou vypocitané rozdilové ukazatele
mezi lety 2013 a 2017. Vsechny ukazatele vykazuji rostouci tendenci béhem sledovaného
obdobi. Béhem roku 2016 prorazil Cist¢ penézné-pohledavkovy finan¢ni fond do
kladnych hodnot.
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3.2.6 Podilové ukazatelé

3.2.6.1 Rentability

Tabulka 12: Rentability

Rentability 2013 2014 2015 2016 2017
ROA 6% 7% 10% 11% 15%
ROA oborovy prlimér 7% 9% 8% 6% 5%
ROI 5% 5% 8% 9% 13%
ROI oborovy priimér 5% 7% 7% 4% 4%
ROE 10% 11% 15% 14% 19%
ROE oborovy prlimér 11% 14% 12% 8% 6%
ROS 5% 5% 7% 6% 10%
ROS oborovy pramér 5% 6% 6% 1% 3%

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Dle ukazateld rentabilit si spole¢nost vede dobfe. Hodnota rentability celkovych aktiv
(ROA) byla az na rok 2013 nad oborovym primérem a jelikoZ oborovy primér neustéle
klesd. U mnou mé&fené spole¢nosti hodnota ukazatele ROA neustale roste a v roce 2017
Jiz ptevySuje prumér o 10%. Hodnota rentability vloZzeného kapitalu (ROI) se drzi kolem
oborového primeéru, jen v roce 2014 mirné klesla pod primérnou oborovou hodnotu, ale
vroce 2017 jej prevySuje jiz o 9%. Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu (ROE) byl
Vv letech 2013 a 2014 o n€kolik procentnich bodi nizsi nez oborovy primér, ale od roku
2015 uz se drzi nad timto primérem. V roce 2017 jiz pramér spolecnost prevySuje o 13%.
Hodnota rentability trzeb (ROS) opét béhem pozorovanych let roste, i kdyz oborovy

pramér neustale klesa, v roce 2017 byla spolecnost jiz 7% nad oborovym primérem.
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Graf 7: Vyvoj rentability
Zdroj: vlastni zpracovani dle tcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Na vySe uvedeném grafu pozoruji neustéle rostouci trend vSech ukazatell rentability, coz
vSeobecné znaci dobré finan¢ni zdravi spole¢nosti az na maly vykyv u rentability trzeb
mezi lety 2015 a 2016. Rok 2017 byl pro spole¢nost ve sledovaném obdobi nejlepsi a

oproti roku 2013 si v prumeéru vSechny ukazatele polepsili o dvojnasobek.

3.2.6.2 Obraty aktiv

Tabulka 13: Obraty

Obraty [pocet obratek] 2013 | 2014 | 2015|2016 | 2017
Obrat celkovych aktiv 1,11| 1,31 1,28 1,77 | 1,54
Oborovy priimér 1,31| 1,38 1,40| 1,34 | 1,42
Obrat stalych aktiv 2,59 3,27| 2,85| 3,67 3,29
Oborovy pramér 2,89 3,11| 3,12| 3,04 | 3,26
Obrat zasob 5,28| 4,42 | 4,30 8,75| 7,79
Oborovy pramér 8,93| 9,14 | 894 8,51| 8,91

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o. a (Panorama zpracovatelského primyslu
Cr, 2019)

Hodnota obratu celkovych aktiv je ve sledovanych letech pomérné nizka, ale stéle se
udrzuje nad pomyslnou hranici 1. V letech 2013 aZ 2016 nedosahuje ani na oborovy

prumér. V letech 2016 a 2017 se hodnoty pohybuji jen mirné nad oborovym primérem.
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V roce 2013 na jednu korunu aktiv ptipadalo pouze 1,11 koruny trzby, v roce 2017 se
tato hodnota vySplhala na 1,54. Obrat stalych aktiv uréuje kolikrat se obrati dlouhodoby
majetek behem jednoho roku a hodnoty tohoto ukazatele by mély byt vyssi nez obrat
celkovych aktiv, coz spolecnost spliiuje. Béhem sledovaného obdobi se hodnota drzi
zhruba kolem oborového priméru a ma béhem let kolisavé hodnoty. Obrat zasob urcuje
kolikrat se jednotlivd polozka z4sob béhem roku prodd a znovu naskladni. Béhem
sledovaného obdobi se hodnoty drzi pod oborovym pramérem az na rok 2016, kdy byla
hranice oborového priméru mirné prekondna. Celkové se ale hodnoty obratu zasob

zvysuji, Z ¢ehoz miizu usoudit, ze likvidita zasob se bé¢hem let zvySuje.

Podilové ukazatele aktiv
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Pocet obratek
(9]
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= Obrat celkovych aktiv Obrat stdlych aktiv Obrat zdsob

Graf 8: Obraty v letech
Zdroj: vlastni zpracovani dle ticetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Na grafu nad textem, pozoruji u obratu celkovych a stalych aktiv kolisavé, ale pomérné
konstantni hodnoty béhem sledovanych let. Obrat zasob se béhem let 2015 a 2016 témét

zdvojnasobil, protoze spolecnost snizili stav svych zasob téméf o polovinu.
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3.2.6.3 Doby obrati

Tabulka 14: Doba obrati

Doby obrat( [dny] 2013 | 2014 | 2015|2016 | 2017
Doba obratu zasob 68 81 84| 41 46
Oborovy primér 40 39 40| 42| 40
Doba obratu pohledavek 95 74 61 58 71
Oborovy pramér 84 81 76| 78 74
Doba obratu zdvazkd 21 25 18| 16| 24
Oborovy primér 101 93 89| 92 84

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi Zeppelin CZ s.r.0. a (Panorama zpracovatelského primyslu
Cr, 2019)

Doba obratu zasob byla mezi lety 2013 a 2015 mnohem vyssi nez-li oborovy prumér,
v nékterych letech 1 o vice nez dvojnasobek. V roce 2016 a 2017 si spolecnost znané
polepsila a zasoby uz na skladech nezistavaji tak dlouhou dobu a doby obratu zasob se
jiz ptiblizuji oborovému praméru. Doba obratu pohledavek urcuje, za jak dlouho
odbératelské spolecnosti zaplati pohleddvky mnou méfené spolecnosti. Ve vétsin€ let
odbératelskym spolenostem trvalo 58 dni neZ zaplatili pohledavku. Hodnota doby obratu
zéavazki je ve vSech letech zna¢né nizsi nez oborovy primér. Znamena to, Ze spole¢nost
plati své zavazky velmi rychle a v métenych letech se tyto hodnoty pohybovali mezi 16
a 25 dny. I pfes zna¢ny rozdil mezi dobou obratii zavazkl a pohledavek se spolecnost
nedostdva do stadia platebni neschopnosti i1 pfes tuto informaci by se spole¢nost méla

snazit snizit dobu obratli pohledavek.

Na nésledujicim grafu muzume sledovat hodnoty dob obrati v métenych letech. Doba
obratu zasob zaznamenala velky skok mezi lety 2015 a 2016. Doba obratu zavazku méa

kolisavy charakter a doba obratu zavazki se v priméru snizuje.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

3.2.6.4 UKkazatele zadluZenosti
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Doba obratu zavazkd

Ukazatele zadluzenosti ukazou jak dobie ¢i Spatné spolecnost hospodaii S cizim a

vlastnim kapitalem.

Tabulka 15: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadluZenost 47% 50% 45% 34% 30%
Urokové kryti [krat] 9,13| 13,93 20,95| 25,41| 60,45
Doba splaceni dluh( [poget let] 3,95 4,00 2,62 1,66 1,47
Koeficient samofinancovani 53% 50% 55% 65% 69%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Celkova zadluzenost by se méla pohybovat kolem 50%, jak ndm fika zlaté

pravidlo

financovani. Toto doporuceni spolecnost dodrzuje mezi lety 2013 a 2014, kdy méla

kratkodoby zavazek ke své matetské spolecnosti. V letech 2016 a 2017 ho jiz plné

splatila, a tim padem se tento ukazatel zna¢né snizil. Pro spole¢nost by v tomto roce nebyl

zadny problém ziskat finance pomoci cizich zdrojli, protoze pro véfitele by to

predstavovalo nizké riziko. Mezi lety 2013 a 2016 pievySoval zisk uroky pramérné 17x.
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Rok 2017 ale zaznamenal vysoky skok a zisk pfevySoval Uroky vice jak 60x. Dle
doporucenych hodnot by tento ukazatel mél dosahovat alespon ¢isla 5, coz u spole¢nosti
neni zadny problém. Ukazatel doby splaceni dluhii by se mél béhem let snizovat coZ se
Vv nasem ptipad¢ déje. V roce 2013 by byla spole¢nost schopna uhradit svoje dluhy za
3,95 roku pfi tehdejsi vykonosti. V roce 2017 se tato hodnota snizila na 1,47 roku, coz je
vyrazné polepseni. Koeficient samofinancovani se v celém obdobi drzi nad 50%, a to
znamen4, ze vlastni kapital se z vétsi ¢ast podili na financovani aktiv, coz jsme mohli
zjistit uz i z ukazatele celkové zadluzenosti. Na ndsledujicim grafu, sleduji jak se kiivka
celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani prolinaji. V roce 2014 ma koeficient
celkové zadluzenosti klesajici tendenci, naopak koeficient samofinancovani vykazuje

rostouci tendenci.
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Graf 10: Ukazatele zadluZenosti 1
Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
Na vyse uvedeném grafu sleduji, jak jsou navzajem propojeny ukazatele Grokového kryti
a doba splaceni dluhi. Kdyz ukazatel urokového kryti roste, zaroven s nim klesa ukazatel
doby splaceni dluht.
3.2.6.5 Likvidity

Ukazatele likvidity zobrazuji, jak je spole¢nost schopna hradit své kratkodobé zavazky
dle riznych ¢asti svych aktiv.

Tabulka 16: Likvidity

Likvidity 2013 | 2014| 2015 2016|2017
B&#na likvidita 1,32 1,31 1,33| 1,66| 2,01
Pohotova likvidita 0,82| 065| 0,60| 0,96/ 1,22
Okamjitd likvidita 0,16| 0,08| 0,09| 0,09| 0,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Bézna likvidita zobrazuje, jak je schopen platit své kratkodobé zavazky svymi celkovymi
obéznymi aktivy, doporuc¢ené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji mezi 1,6 a2,5. Tyto

doporucené hodnoty V letech 2013 az 2015 nesplituje. Prilom nastava az v roce 2016,
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kdy se spole¢nost dostavad do doporuc¢enych hodnot. Celkové ma bézna likvidita rostouci
tendenci. Pohotova likvidita ma svoje doporuc¢ené hodnoty mezi 1 a 1,5, tyto hodnoty
spole¢nost dodrzuje pouze vroce 2017, kdy hodnota pohotové likvidity stoupla na
hodnotu 1,22, béhem let 2013 a 2016 se spole¢nost musi spoléhat na pfipadny prodej
zasob pro zajisténi pokryti kratkodobych zavazka. Okamzita likvidita urcuje jak je
schopna spolec¢nost platit své kratkodobé zavazky jen pomoci kratkodobého finan¢niho
majetku. Doporu¢ené hodnoty pro tento ukazatel jsou mezi 0,2 a 0,5, tyto hodnoty
spole¢nost nedodrzuje ani v jednom z métenych let. Diivodem pro tuto skute¢nost je fakt,
ze si spolecnost drzi jen velmi malou ¢ast kratkodobého finan¢niho majetku. Na nize
uvedeném grafu pozorujeme celkovy rtst bézné a pohotové likvidity a v poslednim roce
se oba tyto ukazatele dostavaji do doporucenych hodnot. Okamzité likvidita nijak zv1ast

nekolisa a udrzuje si svou nizkou hodnotu.
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Graf 12: Likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii Zeppelin CZ s.r.o.
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3.2.6.6 Provozni ukazatele

Ukazatele vyuzitelné pro vnitini fungovani spole€nost, porovnavaji hlavné rizné naklady
spole¢nosti s jejimi vynosy.

Tabulka 17: Provozni ukazatele

Provozni ukazatele 2013 2014 | 2015| 2016 | 2017
Mzdova produktivita 14,48 | 14,93 | 13,21|15,50(11,84
Nakladovost vynost 94% | 95%| 92%| 78% | 92%
Materidlovd naro¢nost

vynosl 8% | 19%| 11%| 9%| 10%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazti Zeppelin CZ s.r.o0.

Mzdova produktivita by méla mit v pribéhu let rostouci charakter. V tabulce nad textem
pozoruji, jak se v letech 2013 a 2014 zvysuje, maly pokles v roce 2015 nahradil v roce
2016 narust na hodnotu 15,5. V roce 2017 byl zaznamenan pokles tohoto ukazatele na
hodnotu 11,84 bylo to zapfi¢inéno zvysovanim mzdovych nakladl pti nezvySujicich se
vynosech. Nakladovost vynosti by méla mit klesajici charakter, tomu se tak v mnou
sledované spole¢nosti déje. Velky skok nastal v roce 2016, kdy se ukazatel snizil o 14%,
pric¢innou tohoto poklesu je navySeni vynosii, pii nerostoucich nakladech. V roce 2017 se
tato hodnota op¢t vratila k normalu. Materidlova naro¢nost se udrzuje v nizkych ¢islech,
jelikoz spole¢nost neni materialové piili§ zatizena, v praméru se hodnoty udrzuji kolem
15%. Na nize uvedenych grafech miizeme sledovat pomérné konstantni pribéh

sledovanych ukazateli béhem let 2013 az 2017, az na urcité vykyvy popsané vyse.
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Graf 13: Nakladovost vynosii a materialova naro¢nost vynost
Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
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3.2.6.7 Ukazatele cashflow

Tyto ukazatele jsou podilovymi ukazateli, kdy zisk byva nahrazen provozni cashflow,
tyto ukazatele jsou schopny urcit budouci finan¢ni problémy spole¢nosti.

Tabulka 18: Ukazatele cashflow

Ukazatele Cashflow 2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilita trzeb 1,9 1,7 1,6 1,7 1,2
Obratova rentabilita 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Obratka kapitalu 2,1 2,6 2,3 2,7 2,2
Financni efektivita kapitalu 21% 23% 29% 29% 26%
Stupen oddluzeni 24% 23% 35% 56% 60%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaza Zeppelin CZ s.r.0.

Ukazatel rentability trzeb ma pomérné konstantni charakter, kdy se hodnoty mezi lety
2013 a 2017 udrzuji v hodnotach od 1,6 do 1,9. Pokles piichazi v roce 2017, kde hodnota
rentability trzeb byla 1,2. Obratova rentabilita a obratka kapitalu jsou ukazatele, ktere se
pouzivaji dohromady pro vypocet financni efektivity kapitalu. Ta se v méfeném obdobi
ptili§ neméni a v priméru nabyva hodnoty 25%. Stupen oddluzeni se béhem let 2013 a
2015 udrzuje okolo 27%, vroce 2016 ale tento ukazatel nartista na hodnotu 56%,
divodem této zmény je splaceni velké ¢asti dluhu, ktery spolecnost méla k materské
spolecnosti. Na nasledujicich grafech mizeme sledovat vyvoj téchto ukazatelit béhem
métenych let. Rentabilita trzeb si udrzuje konstantni tendence, az na pokles v roce 2017.
Stejn¢ tak se udrzuje i1 financni efektivita kapitalu. Rist zaznamenavam u ukazatele

stupn€ oddluzeni, ktery ve sledovaném obdobi narlista az na hodnotu 60%.

Rentabilita trzeb
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2.0 1.7 1.6 17
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Rentabilita trzeb

Graf 15: Rentabilita trZzeb
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii Zeppelin CZ s.r.o.

67



70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

2013

2014

Ukazatele z cashflow

2015

Financni efektivita kapitalu

Graf 16: Ukazatele z cashflow

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

3.2.7 Soustavy ukazateli

3.2.7.1 Altmantv model pro ¢esky trh

2016

Stupen oddluzeni

2017

Altmaniv model finan¢niho zdravi je jednim z nejpouzivanéjsich bankrotnich modeld,

vyuziji jeho pfetvorenou verzi pro ¢esky trh.

Tabulka 19: Altmaniiv model pro ¢esky trh

Altmaniv

model 2013 | 2014 | 2015|2016 | 2017
X1 0,05| 0,05| 0,08| 0,09| 0,13
X2 1,11 1,31 1,28| 1,77 | 1,54
X3 1,14 1,01 1,24| 1,94| 2,31
X4 0,36| 0,38| 0,35| 0,41| 0,42
X5 0,14| 0,14| 0,14| 0,21| 0,27
X6 0 0 0 0 0
CZ 3,3 35| 3,7| 52| 57

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gcetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Na tabulce vySe jsou vypocitdny jednotlivé c¢asti Altmanova indexu a pod nimi

zvyraznéné vysledné bodové ohodnoceni. Seda zona u tohoto indexu za¢ina na hodnoté

1,8, jakékoliv ¢islo nizsi nez 1,8 spadd do zony bankrotu. Tedy, Ze spole¢nost s nejvetsi

pravdépodobnosti postihne bankrot. Konec Sedé zoény se nachazi na hodnoté 2,99,

vSechny hodnoty nad timto ¢islem spadaji do prosperujici zony. V roce 2013 dosahovala
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spole¢nost na hodnoceni 3,3 coz je jen par bodi nad Sedou z6nu béhem nasledujicich let

se ale vysledky stale zvedaji a v roce 2017 byla jiz tato hodnota 5,7. Znamena to, ze firmé

S jistotou nehrozi bankrot a je finan¢né zdrava, dle tohoto indexu. Na grafu nize jsou

vyobrazeny vysledky vypoctl a Sedé zony, kterym se spolecnost vyhyba.
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Graf 17: Altmaniav model pro CZ
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

3.2.7.2 Altmanovo Z-skore

2014

e A[tman(v model

2015
Rok

Zacatek Sedé zony

2016

Konec sedé zony

Celosvétove uznavany model pro ur¢ovani finanéniho zdravi spole¢nosti.

Tabulka 20: Z-skére

Altmanovo Z-

Skore 2013 | 2014| 2015|2016| 2017
X1 0,57| 0,60| 0,55| 0,52| 0,53
X2 0,36| 0,38| 0,35| 0,41| 0,42
X3 0,06| 0,07| 0,10| 0,11| 0,15
X4 1,14| 1,01| 1,24| 1,94| 2,31
X5 1,11| 1,31| 1,28| 1,77| 1,54
Z-Skére 2,47 2,69 2,78 | 3,64 | 3,71

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazu Zeppelin CZ s.r.0.
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Ukazatel Altmanova Z-skére ma podobny priib&h jako Altmantiv index pro Ceskou
republiku, ve smyslu prudkého ristu hodnoceni rokem 2016 a mirného ristu mezi roky
2013 a 2015. Spolecnost Zeppelin CZ s.r.o. se béhem let 2013 a 1015 drZela u horni
hranice Sedé zony, potom ale hodnoceni zacalo nartstat a v roce 2016 dosahuje na
hodnotu 3,64, coz je o 0,76 bodli nad Sedou zénou a spolecnost prosperuje. Toto
hodnoceni se udrzuje i vroce 2017 se ziskem 3,71 bodu. Na nize uvedeném grafu

muzeme vidét Sedé zony a protnuti této Sedé zony mezi lety 2015 a 2016.

Z-skore
4.00
3.71
LO5
3.50
3.00
e ) 78
Z.0J

Q
2 2.00
P
N

1.50

1.00

0.50

0.00

2013 2014 2015 2016 2017
Rok
e 7-SkOre Zacatek Sedé zony Konec Sedé zony

Graf 18: Z-skdre
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazu Zeppelin CZ s.r.0.
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3.2.7.3 Index INO5

Dalsi z bankrotnich modeli, ktery zobrazuje finan¢ni zdravi spole¢nosti.

Tabulka 21: Index IN05

Index IN 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017
11 2,15| 2,02| 2,24| 2,96| 3,32
12 8,16 | 11,27 17,63 [ 21,91 | 51,12
13 0,05| 0,05| 0,08| 0,09| 0,13
14 1,17| 1,36| 1,33| 1,87| 1,60
15 1,32| 1,31| 1,33| 1,66| 2,01
Index INO5 12| 13| 1,7 22| 35

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.

Dle indexu INOS, se spole¢nost Zeppelin CZ s.r.o. vyskytuje v Sedé zoné v letech 2013 a
2014, mé ale rostouci charakter, a proto v mezi roky 2014 a 2015 prorazi vrchni hranici
Sedé zony a béhem nasledujicich let se ji vyhyba. Na nize uvedeném grafu pozoruji, ze
béhem vSech let ma kiivka indexu INOS5 rostouci tendenci, coz ukazuje, Ze spolecnost
vytvaii néjakou hodnotu pro majitele spolecnosti, prosperuje a rozhodné neni ohrozena

bankrotem.
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Graf 19: Index INO5
Zdroj: vlastni zpracovani dle ticetnich vykazi Zeppelin CZ s.r.o.
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3.2.7.4 Tafflerav model

Dals$im z bankrotnich ukazateld, kterym se da urovat finan¢ni zdravi spolec¢nosti.

Tabulka 22: Taffleriiv model

TafflerGv model | 2013 | 2014 2015|2016 | 2017
X1 0,13| 0,15| 0,23| 0,35| 0,58
X2 1,23| 1,21| 1,23| 1,53| 1,76
X3 0,43| 046| 041| 0,31| 0,26
X4 1,11 1,31 1,28| 1,77| 1,54
T 0,48| 0,53| 0,56| 0,73| 0,83

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazu Zeppelin CZ s.r.0.

Tafflertiv model stejné jako Altmantv index pro Ceskou republiku vychazi velmi dobfe,
béhem vSech méfenych let se spolecnost Zeppelin CZ s.r.o. vyskytuje vysoce nad Sedou
zonou. Jak mizeme vidét na grafu, opét ma kiivka rostouci tendence a ve zkoumaném
obdobi se hodnota Tafflerova modelu téméi zdvojnasobila, coz potvrzuje vSechny ostatni

bankrotni modely, které rovnéz ukazovaly, Ze spolec¢nost si nejlépe vedla v letech 2016 a
2017,
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Graf 20: Taffleriv model
Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazu Zeppelin CZ s.r.0.

3.2.8 Souhrnné hodnoceni finanéni situace spolec¢nosti

V této Cast své prace shrnu veskeré vypocty z prakticke ¢asti pro spole¢nost Zeppelin CZ

S.I.0.

3.2.8.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyzou jsem zjistil, ze v pribéhu sledovanych let aktiva i pasiva
spole¢nosti nijak vyrazné nerostou pouze mezirocni zména mezi lety 2015 a 2016
zaznamenala mensi pokles o 17%. Tento mensi pokles byl zplisoben sniZzenim ob&znych
aktiv a cizich zdrojl spole¢nosti. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat ukdzala, ze

trzby v priméru rostou, spolu s nimi i vysledek hospodateni za jednotlivé roky.

Vertikalni analyza spole¢nosti ukazala, ze spole¢nost je pomérem obé&znych aktiv a
dlouhodobého majetku pomérné vyrovnana, kdy v priiméru pievladala obézna aktiva o
par procentnich bodi. NejobjemnéjSimi polozkami obézného majetku jsou polozky zasob
a kratkodobych pohledavek. Vertikalnim rozborem pasiv jsem zjistil, ze pomér vlastniho

kapitalu a cizich zdroji byl mezi lety 2013 a 2015 pomérn€¢ vyrovnany a udrzoval se

73



kolem 50%. V letech 2016 a 2017 uz ale ptevySoval vlastni kapital cizi zdroje v poméru
69:30, posledni procento obsahuje dohadné ¢ty pasivni. To znamena, ze podnik svoje

¢innosti financuje vice z vlastniho kapitalu, nez z cizich zdroja.

3.2.8.2 Rozdilové ukazatele

Ve sledovanych letech se ¢isté pracovni kapital udrzoval v kladnych hodnotach a pro
spole¢nost byl dostateény a béhem let se zvySoval. Cisté pohotové prostiedky byly po
celou dobu v zapornych hodnotach, takze pokud by spolecnost piisla do finan¢nich
problému, nebyla by schopna pokryt kratkodobé zavazky pouze z kratkodobého
finanéniho majetku. Cisté penézné-pohledavkovy finanéni fond byl mezi lety 2013 a
2015 v zapornych hodnotach, to se vS§ak zménilo v roce 2016, kdy se spole¢nosti zacalo

datit a dostala se do kladnych hodnot tohoto ukazatele.

3.2.8.3 Pomérové ukazatele

Rentabilita celkovych aktiv se udrzovala t¢émet po celou dobu nad oborovym priimérem,
stejné tak 1 rentabilita vlozeného kapitdlu. Rentabilita vlastniho kapitdlu se mezi roky
2013 a 2014 udrzovala t€$né pod oborovym prumérem, zména piisla v roce 2015, kdy se
dostava nad oborovy primér, z diivodu narlistu hodnoty tohoto ukazatele a ve stejném
stavu se 1 udrzuje. Rentabilita trzeb taktéz ve sledovaném obdobi roste, pficemz oborovy

primér u tohoto ukazatele v priib&hu let klesa.

Ukazatel obratu celkovych aktiv se sice udrzuje nad pomyslnou hrani¢ni hodnotou 1, ale
nad oborovy pramér se dostava az v roce 2016. Obrat stalych aktiv ma ve sledovaném
obdobi kolisavy pritbéh a v priméru se drzi nad oborovym primérem. Ukazatel obratu
zasob vykazuje mezi lety 2013 a 2017 kolisavy charakter, tento ukazatel se vSak

Vv pribéhu let zveda, oborového priomeéru vSak dosahuje jen v roce 2016.

Doba obratu zasob mezi lety 2013 a 2015 je mnohem vys$i nez oborovy primeér, v dalSich
letech si spolecnost polepsila a tyto hodnoty zmensila téméf o dvojnasobek. Doba obratu
pohledavek se sice udrzuje kolem oborového primeéru, ale tyto hodnoty jsou mnohem
vys$si nez doba obratu zavazkill. Spolecnost plati své zadvazky v priméru velmi rychle a

svoje hodnoty drzi hluboko pod oborovym primérem.

Ukazatele zadluzenosti vychazeji positivng, celkova zadluzenost spole¢nosti se snizuje,

v poslednich dvou letech i vice neZ by bylo vhodné. Urokové kryti se bdhem let zvysuje
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a doba splaceni dluhti se snizuje. Koeficient samofinancovani, ktery koresponduje

s celkovou zadluzenosti, se béhem let zvysuje.

Bézna likvidita nedosahuje na své doporucené hodnoty v letech 2013 az 2015, pies tuto
hranici se dostava az v roce 2016 a v dalSim roce bézna likvidita dale roste. Podobny
rostouci trend zaznamenavam i u pohotove likvidity, v tomto pfipad¢ se ale do svych
doporucenych hodnot dostava pouze v roce 2017. Okamzita likvidita se ani v jednom
z méfenych rokli nedostala na své doporucené hodnoty a celkové si udrzuje velmi

podobné hodnoty.

Mzdova produktivita ma kolisavy charakter, ktery se vSak udrzuje na vysokych cislech.
Naékladovost vynosit mezi sledovanymi lety postupné klesa, velky skok nastal v roce
2016, kdy hodnota tohoto ukazatele klesla o 14%. Materidlova naro€nost se udrzuje na
nizkych ¢islech, byl zaznamenam maly vykyv v roce 2014, ktery se ale v priméru dalsich
let stabilizoval.

Finan¢ni efektivita kapitalu se v pribéhu let zvySuje a zaroven s timto ukazatel své
hodnoty zveda i stupeti oddluzZeni..

3.2.8.4 Soustavy ukazatelii

Vysledky Altmanova modelu pro ¢esky trh a Tafflerova modelu jsou velmi positivni,
spolecnost se ani v jednom z vysledkl nedostala do Sedé zony, dle téchto dvou ukazatelti
spole¢nosti nehrozi bankrot a bude pro majitele spolecnosti vytvaret profit.

Vysledky u Indexu INO5 a Altmanova Z-skore si vedlo o néco huie, Z-skore ukazalo, ze
Vv letech 2013 az 2015 se spole¢nost nachdzela v horni hranici Sedé zony, to uz se ale
vroce 2016 zménilo a spole¢nost hranici pfekonava. Podobny pribéh zaznamenava i
Index INOS, ktery spole¢nost polozil do $sedé zony od roku 2013 do 2014. Od roku 2015
se uz ale také nachazi nad hranici Sedé zony a pokracuje v tom i v dalSich letech.
Celkové mély vSechny bankrotni ukazatele rostouci charakter a spole¢nost se v prib&hu

pozorovanych let finan¢né¢ zlepSovala.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

4.1 Marketing

Po financni strance si spolec¢nost Zeppelin CZ s.r.o. vede velmi dobie a za poslednich 5
let si mnohondsobné polepSila. Problém je vSak v tom, Ze spole¢nost nemé dostatecné
mnozstvi kvalifikovanych zaméstnancti. At uz do kancelafskych funkci, tak na praci
v dilng. Budu se snazit navrhnout model, ktery ptispéje ke zviditelnéni spolecnosti u
absolventl Skol, jak uz stfednich technickych Skol, tak 1 vysokych technickych §kol.
Cilem tohoto ndvrhu je ziskat vétsi mnozstvi kandidéath rizné pracovni pozice a obecné
zvysit celkové povédomi o spoleénosti mezi absolventy technickych oborti v Ceské
republice.

Socialni sité - ndbor

V prvé fadé, dosavadni facebookové stranky spolecnosti Zeppelin CZ s.r.0. jsou sice
aktivni, ale zajem o tyto stranky ma pouze zhruba 1000 lidi. Instagramovy ucet nema
spole¢nost vibec. V nize uvedené tabulce muzeme vidét kalkulaci na propagaci
ptispévku na Facebooku a Instagramu, ktery by fungoval jako odkaz na kariérni stranky
spolecnosti Zeppelin CZ s.1.0..

Tabulka 23: Kalkulace socialnich siti

Doba |Doba |Doba
Facebook a Instagram trvani | trvani | trvani
30 dni | 60 dni | 90 dni
Denni Odhadovany | Odhadovany Min pocet | Max pocet
rozpocet | dosah min. |dosah max. proklikd proklikd
[K¢] [zhlédnuti] | [zhlédnuti] Celkova castka [KE] | CTR CTR
100 1900 9000 | 3000| 6000| 9000 27 126
300 5900 33200 | 9000 | 18000 | 27000 83 465
500 13700 50100 | 15000 | 30000 | 45000 192 701
700 18600 79400 | 21000 | 42000 | 63000 260 1112

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (Facebook business, 2019)
Tyto reklamni pfispévky, by se objevovaly na hlavni zdi Facebooku a Instagramu a také

Vv ptibézich na Instagramu. Tento pfispévek by mél nastavené cilené okruhy uZivateld na

muze i zeny ve v€ku od 20 do 35 let, absolventy stiednich a vysokych kol v oboru
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technologii, technickych sluzeb, strojirenstvi a managementu po celé Ceské republice.
Osobné bych vybral moznost s dennim rozpoctem 300 K&, pomérové se ukazuje jako
nejlepsi s odhadovanym primérnym dennim dosahem 19550 uzivatelti. Pokud bychom
ale chtéli zjistit, kolik unikatnich uzivateli pfimo navstivi nasi stranku, musime vyuzit
Facebookové statistiky o clickthrough ratio. VV dne$ni dob¢ se tento statisticky prameér
pohybuje okolo 1,04% pro technické a strojni oblasti. Pokud vyndsobime odhadovany
dosah ptispevkd, timto clickthrough ratio, ziskdme odhadovany pocet uzivateli, ktefi se
na webovou stranku dostanou. Ve verzi s dennim rozpo¢tem 300 K¢ denné, vychazi toto
¢islo na 274 uzivateli denné. Tyto hodnoty jsou samoziejmé teoretické a po prvnim
meésici by musela probéhnout analyza této reklamy a ptipadné upraveé okruht, ¢i dosahu

(Facebook business, 2019)

Ptispévek by mohl vypadat naptiklad takto:

I : 2 . h

VYTAHNEME VAS ZA LEPSi BUDOUCNOSTI
KARIERNI CENTRUM E z E ppE Ll N

WE CREATE SOLUTIONS

Obrazek 3: Priklad piispévku na socialni sité

v owry

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Caterpilar 320E, 2017), tato fotografie neni uréena pro dal$i Sifeni a
vztahuji se na ni vlastnicka prava spolec¢nosti Hasbro © a Cat ®

Po kliknuti na tento prispévek by byl uzivatel odkazan na kariérni centrum spolecnosti
Zeppelin CZ s.r.o. svypsanou nabidkou volnych pozic. Na realizaci tohoto
marketingového projektu by stacil jeden zkuSeny marketingovy pracovnik. Druhou

moZnosti by byli brigadnici, studenti vysokych $kol zamétfené na marketing, ktery by
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mohli mit podobny projekt jako soucast praxe a nabrani zkusenosti pfimo za provozu pod
dohledem nékoho z marketingového centra (Pride, 2013), (Weeks, 2016).

Sponzorovani akci

Jelikoz jde spolecnosti primarné o zviditelnéni na pracovnich trhu mezi absolventy
stfednich a vysokych §kol, doporucuji se u€astnit socialnich akci pro tento okruh lidi ve
form¢ sponzoringu. Naptiklad studentské akce, které potradaji vysoké skoly. Tento krok
by vSeobecné zvedl povédomi o spolecnosti a reklama by v budoucnu uz nemusela byt

potieba.
Veletrhy

Ugasti na veletrzich na vysokych $kolach se rozsiti povédomi o spole¢nosti. Spole¢nost
se Vvsoucasné dobé zadnych veletrhii pracovnich pfilezitosti nezacCastni. Pfi GspéSné
komunikaci na veletrznich stancich by mohlo dojit k pfimému nabirani zaméstnanci
piimo ze Skol. Z tohoto diivodu by bylo potieba dosadit na tyto veletrhy zkuSené a
komunikativni zaméstnance spolecnosti Zeppelin CZ s.r.o., popiipadé zaméstnat a
vyskolit brigadniky, kteti by objizdéli veskeré veletrhy po Ceské republice a méli by
perfektni znalosti o spole¢nosti. Jednou z moznosti by mohl byt veletrh iKariéra, ktery se
kazdoroéné kona na vice mistech v Ceské republice, primarné na vysokych kolach.
Tento projekt je pod zastitou mezinarodni studentské organizace IASTE Czech Republic,
kterd zajiStuje rozvoj odbornych znalosti studentli. Veletrh iKariéra se uskuteciuje
v Brné na VUT fakulté podnikatelské, v Praze na CVUT v kampuse Dejvice, dale pak
VPlzni a Znojmé. Dalsi z moznosti by mohl byt veletrh JobFair MSV, ktery se
uskuteéiiuje kazdoroéné na brnénském vystavisti, dale PerFEKT JobFair na Fakulté
elektrotechniky a komunika¢nich technologii, VUT v Brné€ nebo Den firem na Fakulté
strojniho inzenyrstvi, VUT v Brn¢. Kalkulace na vyjezd na tyto veletrhy, za predpokladu,

ze spolecnost zatim nema zadné reklamni poutace.
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Tabulka 24: Material na veletrhy a poplatky

Jednorazové nakupy
Polozka [K¢]
NGzkovy stan 24661
Pop-up
prezentacni sténa 12825
Cerny Rollup
banner 1232
Potisk pop-up
stény a baneru 13000
Celkem 51718
Poplatek Dalsi
Veletrhy [K¢] poplatky
Job Fair 30000 6000
40000-
Ikariéra 50000 -
PerFEKT JobFair 15000 -
Den Firem - -

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Promo vyrobky, 2014), (IKariéra, 2019), (FEKT VUT v Brng, 2019), (Jobs
Fair MSV, 2019)

Trainee programy — pracovni staze

Programy urcené pro studenty vysokych §kol, kde spole¢nost poskytne pracovni stdze
studentiim. P¥i spolupraci s uréitymi univerzitami po celé Ceské republice na trainee
programech, by spole¢nost mohla ziskat vysoky pocet potenciondlnich budoucich
zamestnancu spole¢nosti. Studenti by prosli celou spolecnosti, aby ziskali povédomi o
tom, jak cela spolecnost funguje a po ukonceni programu by byli dle, spokojenosti

spole¢nosti, umisténi na pracovni pozice, které by obéma stranam nejvice vyhovovaly.

4.2 Rizeni pohledavek

V praktické casti své prace jsem zjistil, Ze doby obrati pohleddvek jsou mnohem vyssi
nez doby obratii zdvazkll. Ve sledovaném obdobi se tyto doby pohybovaly od 58 dni po
95 dni pro pohledavky a pro doby zavazku se tyto hodnoty pohybovaly mezi 16 a 25 dny.
Pohledavky, které projdou lhitou splatnosti se v budoucnu mohou hiie ziskavat zpét ve
formé kratkodobého finan¢niho majetku. Naptiklad pro rok 2017 &inily pohledavky po

splatnosti 293 miliont K¢.
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Piedchazeni novym pohledavkadm po terminu splatnosti by se dalo vyiesit predbéznou
kontrolou u novych odbératelti. V dnesni dobé poskytuji internetové stranky mnoho
vyuzitelnych informaci o vSech podnikatelskych subjektech. Tyto informace by mohla
spole¢nost Zeppelin CZ s.r.0 potencionalné vyuzivat. Napiiklad pokud by do spole¢nosti
pfisel novy zékaznik, stadi zkontrolovat stranky centralniho registru dluzniki Ceské
republiky. Pro vétsi obchodni transakce by se dalo vyuzit vetejnych vyro¢nich zprav
spolecnosti a pomoci nékolika ukazatelti rozhodnout o bonité odbératelské spole¢nosti a
zda-1i by byla schopna pohledavku zaplatit. Timto zpuisobem by spole¢nost mohla usetfit
pii vymahani pohledavek pti dlouhodobé&jSim nesplaceni odbératelskych spolecnosti.

Pro jiz stalé odbératele bych doporucil vyuzit formu cenové diskriminace. VSichni
dosavadni odbératelé by prosli kontrolou. Jednotlivé by byli ohodnoceni dle v€asnosti

placeni pohledavek. Odbératelé by byli nasledné rozdéleni do tii skupin (Holman, 2007).
Skupinova cenova diskriminace
Prioritni odbé&ratelé

V této skupiné by se nachazeli odbératelé, kteti svoje zavazky ke spole¢nosti Zeppelin
CZ s.r.0., plati v€asné a bez vyraznych komplikaci a pfindSeji spolecnosti nejvétsi zisk.
Témto odbératelim by byl nabizen maximalni servis pfi spolupraci, pfednostni terminy
pfi servisu, doprava zbozi zdarma. Vybudovanim dobrého obchodniho vztahu, by se
spolec¢nost chranilo proti presunuti odbératele ke konkurenci.

Sekundarni odbératelé

Odberatele, kteti stale ptinaSeji do spole€nosti staly zisk 1 ptes to, Ze obCas doba zaplaceni
zavazku k mnou zkoumané spole¢nosti, presahne ptivodni dobu splatnosti. Pokud by byly
témto odbérateliim poskytnuty informace o moznosti stat se prioritnim odbé&ratelem, pii
dodrZeni urc¢itych dosazZitelnych pravidel, tak by se pohledavky po dobé splatnosti mohly
snizit. Postihy u téchto odbératelt by vSak nesmély byt markantni, aby odbératelé neptesli
ke konkurenci. Hlavnim cilem by bylo tyto odbératele motivovat pro ziskani urcitych

bonust od spole¢nosti.
Tercialni odbératelé

Odbératelé, ktefi maji velké problémy platit svoje zavazky vcas, samoziejmé také
muzeme motivovat. Pokud by se ale jejich spoluprace nezlepSovala, bylo by vhodné

premyslet o ukonceni obchodnich vztahti s touto spolecnosti, nebo vytvoreni postiha pti
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neplaceni, napiiklad uroky z prodleni. Pokud by ale spole¢nosti tito odbératelé netvorili
vysoky zisk museli bychom ptfemyslet o kon¢eni obchodnich vztahil s témito subjekty.
Ve vysledku by to znamenalo snizeni nakladii pro mnou zkoumanou spole¢nost (Price
discimination, 2019), (Phillips, 2005).

4.3 Diverzifikace produkti - Roz$iieni brnénské pobocky

Jelikoz se spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.o. v poslednich letech velice dafi a jeji vysledky
hospodafeni spolu s trzbami rostou, doporucuji zalit premyslet o diverzifikaci
nabizeného zbozi a sluzeb. Znacka Caterpillar jako vedlejSi produkt nabizi rozsahlé
portfolio produkti. Tyto produkty vSak v Evropé nemaji témét zadné fyzické zastoupeni.
Brnénska pobocka disponuje nezastavénymi zbytecné nepouzivanymi pozemky, které by

se dali vyuzit pro zvétSeni prostor.

NEVYUZITE
PROSTORY

Obréazek 4: Mapa pozemku s nevyuZitymi prostory
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Mapa Zeppelin CZ s.r.o. Brno, 2019)

Préavée tyto prostory by se dali vyuzit pro diverzifikaci zbozi a sluzeb, které mize Zeppelin
CZ s.r.o. nabizet. V Evropé existuje pouze jedna pobocka pro oficialni prodej CAT®
mobilnich telefont, ta se nachazi ve Velké Britanii, odkud se zbozi dovazi k nam.
Obleceni znacky Caterpillar, které je v Americe velice popularni, ma oficialni pobocku
pouze Vv Itélii, stejné tak je to i s pracovnimi boty. V Brné by mohl vzniknout showroom
s mobilnimi telefony znacky Caterpillar spolu se servisnim centrem pro vyfizeni

reklamaci pro stfedni Evropu, v¢etné centralniho skladu, kam by se produkty mohly
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dovazet ptimo od vyrobce. Spolu s timto servisnim centrem a skladem by mohl vzniknout

obchod s oble¢enim a obuvi vyhradné znacky Caterpillar.
CAT® Phones

Znacka Caterpillar se zaméfuje na odolné¢ mobilni telefony, S vysokou vydrzi baterie,
vét§ina mobilnich telefoni ma certifikaci IP86 a IPK69K, certifikaty odolnosti proti padu.
Telefony jsou vodéodolné az do 8m a maji specialni funkce jako termalni skenovani
prostoru a laserové métidla vzdalenosti. Tyto telefony se perfektné hodi na stavby a do

prostori se zvySenou prasnosti a moznosti padu z vysoké vysky (Caterpillar phones,
2019).

CAT® Shoes

Vesmés pracovni boty, idedlni do terénu a na stavby, vyztuzené kovovymi Spicemi a

specialni technologii proti elektrickym vybojum a uklouznuti.

Tento navrh by v8ak musel byt zastieSen koncernem, ve Kterém se spole¢nost nachazi.
Ptipadnou pujc¢ku na vytvoreni kapitalu pro zajisténi vystavby a chodu téchto novych
prostor, by vSak nemusela fesit pfes bankovni Gvéry, ale mohla by také vyuzit finan¢ni
pomoci koncernu. Touto realizaci by se zvysila likvidita celé spole¢nosti, zvysilo by se
financovani cizimi zdroji, takZe by nebyl tak drahy vlastni kapital (Caterpillar Work
Boots, 2019).

4.4 Investovani do ekologickych zdroji — Solarni energie

Znacka Caterpillar, kterou spolecnost Zeppelin CZ s.r.o. v Ceské republice zastifiuje, je
nejvice znama pro svou tézkou techniku pro stavebni, dilni a lesnické ucely. Tato
technika povétSinou neni Setrnd k Zivotnimu prostiedi. V USA se jiz zacal prodavat novy
systém znacky Caterpillar nazvany CAT® MICROGRID. Tento systém funguje na bazi
solarni energie, kde se pomoci solarnich paneld nabijeji obrovske energetické baterie,
tyto baterie pohani generatory a vytvaii dostatek elektrické energie pro pohon i vétsich
strojii nahrazuji bézné dieselové a benzinové motorové generatory, které nejsou Setrné
k Zivotnimu prostiedi. Systém CAT® MICROGRID by se dal vyuzit v prostiedi Evropy
a Ceské republiky, a proto by se tu mohl za¢it i distribuovat. Tyto systémy by mohly

pohanét chatové oblasti nebo i mensi vesnice, a ty by se tak staly energeticky z vétsi ¢asti
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sobéstaéné. O elektfinu na zakladé solarni energie je v Ceské republice &im dal vétsi
zadjem a Evropska unie ji plné podporuje svymi dotacemi. Tento krok zaveést distribuci
téchto systémii do Ceské republiky a Evropy by mohl vést k zvyseni povédomi o znaéce
a diverzifikoval by nabizené produkty a sluzby (Collaboration and Innovation Produce a
Powerful Microgrid Solution, 2019).

Obrazek 5: CAT MICROGRID
Zdroj: (Collaboration and Innovation Produce a Powerful Microgrid Solution, 2019)
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ZAVER

V mé bakalatské praci jsem zhodnotil finan¢ni situaci spole¢nosti Zeppelin CZ s.r.o.
béhem let 2013 az 2017 na zéklad¢ informaci zjist€énych pomoci ukazatelti finanéni
analyzy a dle téchto vysledkd jsem interpretoval vlastni feSeni pro zlepSeni a udrzeni
finanéni situace spole¢nosti v budoucich letech. Udaje k vypracovani této bakalaiské

prace jsem ziskal z volné dostupnych informac¢nich zdroja.

Vysledky praktické ¢asti bakalaiské prace odhalily dobré finanéni zdravi spole¢nosti
s konstantnim rlstem a prosperitou. Spoleénost nema zadné markantni problémy ve
vétsSing ukazatelti a vétSinou se vysledky udrzovaly nad hranicemi doporuc¢enych hodnot
a oborovych pruméri. Jediny mensi problém maé spole¢nost se svou likviditou, tento
vysledkem jsem se snazil zménit diverzifikaci nabizenych produkti a sluzeb, rozsifenim

brnénské pobocky na nevyuzitych pozemcich v okoli hlavni budovy.

Dalsi slabou strankou je dle SWOT analyzy problém s nalezenim novych kvalitnich
zamé&stnanct do spolec¢nosti Zeppelin CZ s.r.o. a zaroven Spatnym marketingem. Tento
problém jsem se snazil vyfesit, pomoci zlepSeni marketingu na socialnich sitich a jeho
aktivniho vyuzivani pomoci placené propagace. DalSim feSenim tohoto problému by byla
Gi¢ast na veletrzich pracovnich pfileZitosti konajici se po celé Ceské republice a zapojeni

se do trainee programll vysokych Skol a sttednich skol.

Dalsi z objevenych finan¢nich problému jsou dlouhé doby splatnosti pohledavek a velke
mnozstvi pohledavek po splatnosti. Tento problém jsem se snazil vyfesit piedbéznou
kontrolou novych odbératelt, pomoci vetejné¢ dostupnych informaci. Pro jiz stale
odbératele bych tento problém feSil pomoci cenové diskriminace, rozdélenim
dosavadnich zakazniki na tfi skupiny, dle jejich rychlosti placeni pohledavek k mnou
sledované spole¢nosti. Tyto tfi skupiny by mély ur¢ité vyhody a nevyhody a odbératelé

by méli moZnost se dostavat do vySsich skupin, ale i padat do nizSich.
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Piiloha ¢. 1: Rozvaha a VZZ — Zeppelin Cz s.r.o. [tis. K¢]
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zpravy spolecnosti Zeppelin CZ s.r.0.)

Rozvaha spolecnosti Zeppelin CZ s.r.o. [tis. K]
PoloZka 2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 2679012 | 2882193 | 2729256 | 2256117 | 2223642
B. Dlouhodoby majetek 1147294 | 1151503 | 1224933 | 1086690 | 1039959
Dlouhodoby nehmotny
I majetek 190665 | 166507 | 124881 | 83397| 43880
I Software 2013 1256 1089 871 2487
Ocenitelnd prava 188652 | 165057 | 123792 83397 43747
Nedokonceny
dlouhodoby nehmotny
majetek 0 194 0 0 133
Dlouhodoby hmotny
B. 1l majetek 766043 | 796246| 912742| 815993 | 811829
B. 1l Pozemky 114531 | 115570| 126742 | 132684 | 132745
Stavby 369464 | 347994 | 320851 | 409668 | 412080
Samostatné movité véci
a soubory movitych véci 248414 | 298749 | 436914 | 247103 | 242797
Nedokonceny
dlouhodoby majetek 813 4105 5864 11633 7769
Ocenovaci rozdil k
nabytému majetku 32821 29828 22371 14905 7438
Dlouhodoby financ¢ni
B. majetek 190586 | 188750| 187310| 187300| 184250
B. 1l Podily - ovlddana osoba 58856 57020 55580 | 55570| 52520
Podily v Gcetnich
jednotkach pod
podstatnym vlivem 131730 | 131730| 131730| 131730| 131730
C. Obézna aktiva 1529474 | 1728660 | 1499300 | 1166983 | 1181516
C. | Zasoby 562321 | 852683 | 811237 | 456313 | 439606
C. | Material 196655| 181580| 104213 | 106738 | 103626
Nedokoncena vyroba a
polotovary 20898 | 279178 | 353376| 22454| 29599
Zbozi 344768 | 391925| 353648 | 327121| 306381
C. 1 Dlouhodobé pohledavky 17863 13040 15544 | 33866| 25688
Pohledavky z obchodnich
C. 1 vztah( 3718 4518 3382 | 13781 0
Jiné pohledavky 823 0 0 0 0
Odlozend darova
pohleddvka 13322 8522 12162 20085 25688




> > 2> >

Kratkodobé pohledavky 767771 | 757722 | 576001 | 612583 | 651855
Pohledavky z obchodnich

vztah( 590324 | 729260| 550632 | 590845 | 598218
Pohledavky - ovladana

nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny

vliv 8090 8179 3649 0 0
Kratkodobé poskytnuté

zalohy 130238 3424 5509 328 8963
Dohadné ucty aktivni 33335 13059 15538 9050 | 29948
Jiné pohledavky 5784 3800 673| 12360| 14726
Kratkodoby financni

majetek 181519 | 105215 96518 64221 64367
Penize 1125 1075 1252 1620 1264
Uety v bankach 180394 | 104140 95266 | 62601| 63103
Ostatni aktiva -

prechodné ucty aktiv 2244 2030 5023 2444 2167
Casové rozliseni 2244 2030 5023 2444 2167
Naklady pristich obdobi 2183 1969 4962 2444 2167
PFijmi ptistich obdobi 61 61 61 0 0
PASIVA CELKEM 2679012 | 2882193 | 2729256 | 2256117 | 2223642
Vlastni kapital 1425561 | 1447478 | 1505125 | 1475878 | 1545197
Zakladni kapital 300000 300000| 300000| 300000| 300000
Kapitalové fondy 3922 4764 646 636 -2407
Ostatni kapitalové fondy 67 67 67 67 67
Ocenovaci rozdily z

precenéni majetku a zav. 3855 4697 579 569 -2474
Rezervni fondy a ostatni

fondy ze zisku 30433 30433 30433 | 30433| 30433
Zakonny rezervni fond 30000 30000 30000 30000| 30000
Statutarni a ostatni fondy 433 433 433 433 433
Vysledek hospodafstvi

minulych let 954172 | 1091206 | 954172 | 930872 | 930872
Nerozdéleny zisk z

minulych let 954172 | 1091206 | 954172 | 930872 | 930872
Vysledek hospodafstvi

béZného ucetniho obdobi | 137034 | 158109| 219874 | 213937 | 286299
Cizi zdroje 1247408 | 1428544 | 1217779 | 762227 | 670086
Rezervy 72666 | 107184 90615| 59427| 81584




8.4.

8.5.

8.6.
8.7.

Rezervy na dan z pfijmu 5341 26075 17190 2787 11830

Ostatni rezervy 67325 81109 73425 56640 69754

Kratkodobé zavazky 1162769 | 1320784 | 1127164 | 702800 | 588502

Zavazky z obchodnich

vztahU 169292 | 259917 | 177531 | 176771| 229443

Zavazky - ovladana nebo

ovladajici osoba 698562 | 720000| 610000| 365000 | 210000
.| Zavazky k zaméstnancim 17635 15871 17771 16790 17475

Zavazky ze socialniho

zabezpeceni a

zdravotniho p. 8100 8171 8160 8490 8946

Stét - danové zavazky a

dotace 17551| 74044 | 64412| 54993 | 57097

Kratkodobé prijaté

zalohy 177692 | 178792 | 193635 37714 11199

Dohadné ucty pasivni 73899 63951 55642 43025 54342

Jiné zavazky 38 38 13 17 0

Bankovni Uvéry a

vypomoci 11973 576 0 0 0

Kratkodobé bankovni

avéry 11973 576 0 0 0

Casové rozligeni 6043 6171 6352 18012 8359

Vynosy pfistich obdobi 6043 6171 6352 18012 8359

Vykaz ziskd a ztrat 2013 2014 2015 2016 2017

Trzby za prodej zboZzi 1930091 | 2114965 | 2115723 | 1909086 | 2142719

Naklady vynaloZené na

prodané zbozi 1496687 | 1649458 | 1569853 | 1403725 | 1561822

Obchodni marze 433404 | 465507 | 545870| 505361 | 580897

Vykony 693721 | 1319559 | 997361 | 1606797 | 945819

Trzby za prodej vlastnich

vyrobku a sluzeb 697798 | 1060430 | 923163 (1294222 | 952964

Zména stavu zasob

vlastni ¢innosti -4077 | 258280 74198 | 330922 -7145

Aktivace 0 849 0| -18347 0

Vykonova spotieba 713386 | 1186860 | 871282 | 865133 | 808332

Spotifeba materialu a

energie 241087 | 732944 | 388453 | 400373 | 357543

Sluzby 472299 | 453916 482829 | 464760| 450789

Pridana hodnota 413739 | 598206| 671949|1247025| 718384

Osobni ndklady 286512 | 357900| 368639 | 368008 | 409084

Mzdové naklady 216493 | 261988 | 274732 | 272224 | 301090

11




VII.

VII.

VII.

Vii.

Naklady na socialni

zabezpeceni a z.p. 63597 89081 86456 | 87352 99677
Socidlni naklady 6422 6831 7451 8432 8317
Dané a poplatky 4061 1740 1877 1593 3345
Odpisy dlouhodobého

nehmo. A hmo. Majetku 140521 | 152023 | 189942 | 189494 | 172498
Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a

materialu 345076 | 335606| 377668| 475142 | 337173
Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku 345076 | 325014 | 360049 | 462388 | 303057
Trzby z prodeje materidlu 0 10592 17619 12754 | 34116
ZUstatkova cena

prodaného

dlouhodobého majetku a

mat. 287340 | 300151| 306573 | 395233 | 262272
ZUstatkova cena

prodaného

dlouhodobého majetku 287340| 288766 | 297825| 389734 | 238731
Prodany material 0 11385 8748 5499 | 23541
Zména stavu rezerv a

opravnych polozek v

provozni oblasti a

komplex. naklad -38863| -15506| -31063

Ostatni provozni vynosy 79265 77111 67991 | 134379 57310
Ostatni provozni naklady 39931 42287 63570 | 87413 27568
Provozni vysledek

hospodareni 118578 | 172328 | 218069| 173753 | 269584
Trzby z prodeje cennych

papiru a podilQ 0 0 2724

Prodané cenné papiry a

podily 0 0 18242 0 0
Vynosy z dlouhodobého

finanéniho majetku 48079 46926 53629 | 86349| 81042
Vynosy z podilu v

ovladanych osobach av

jednotkach pod

podstatnym Vlivem 48079 46926 53629 | 86349| 81042
Vynosy z precenéni

cennych papirG a

derivatd 1925 360 0

Zména stavu rezerv a

opravnach polozek ve

finan¢ni ¢innosti 0 2678 | -20920 0

v




XI.

k%

* % %

%k %k k ¥

Vynosové uroky 198 1 14 430 303
Nakladové uroky 16791 14029 12471 9764 5601
Ostatni finanéni vynosy 36091 17108 14638 6058 220
Ostatni financ¢ni naklady 34791 24574 18014 8692 6963
Financni vysledek

hospodareni 34711 23114 43198 | 74381 68995
Dan z pfijmu za béZnou

cinnost 16255 37333 41393 34197 52280
Splatna 18649 32533 45033 | 42120| 57883
OdloZena -2394 4800 -3640 -7923 -5603
Vysledek hospodareni za

béznou Cinnost 137034 | 158109 | 219874 | 213937 | 286299
Vysledek hospodareni za

ucetni obdobi 137034 | 158109 | 219874 | 213937 | 286299
Vysledek hospodareni

pred zdanénim 153289 | 195442 | 261267 | 248134 | 338579
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