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ABSTRAKT

Diplomova prace se primarné zaméfuje na posouzeni vnéjsiho a vnitiniho okoli vybrané
spolecnosti v letech 2012-2016. V prvni ¢asti prace jsou popsana teoretickd vychodiska,
které jsou nasledné aplikovany v praktické ¢asti. Vnéjsi okoli bylo analyzovéno pomoci
PESTLE analyzy a Porterova modelu 5 sil. Finan¢ni analyza za obdobi 2012-2016 byla
vyuzita pro analyzu vnitiniho okoli. Na zéklad¢ celkového posouzeni byla provedena

SWOT analyza a navrzeny opatieni ke zlepSeni.

ABSTRACT

This diploma thesis mainly focuses on the assessment/evaluation of external and internal
surroundings/environment of a specific company between years 2012 and 2016. The first
part of these defines theoretical constructs that are then applied in the practical part of the
thesis. The external environment was analyzed using PESTLE analysis method and the
Porter's Five Forces model. The financial analysis from 2012-2016 was used for the
analysis of the internal surroundings. Based on the overall assessment/evaluation of the
company surroundings/environment the author applies SWOT analysis and proposes
several steps for the improvement.

KLICOVA SLOVA

PESTLE analyza, Porteriv pétifaktorovy model, horizontdlni a vertikdlni analyza,
analyza pomérovych ukazatelti, ukazatele rentability, ukazatele aktivity, ukazatele

likvidity, bonitni a bankrotni modely, IN99, Altmantiv model Z-score, SWOT analyza
KEY WORDS

PESTLE analysis, Porter’s five forces analysis, horizontal and vertical analysis, ratio
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Uvod

Tématem pro svou diplomovou praci jsem si zvolila finan¢ni analyzu firmy RGV
a.s.. Finan¢ni analyza je Gizce spjata s finan¢nim fizenim. Vzhledem k neustalému rozvoji
trhu, ekonomiky a stdle narlstajicimi naroky na spolecnosti, které se snazi na trhu
prosperovat, diky témto neustale se ménicim naroklim je nezbytné analyzovat finan¢ni
zdravi firmy ale 1 strategické okoli, ve kterém se firma pohybuje.

Zavérecna prace je rozdélena na dveé hlavni Casti, a to na teoretickou a praktickou.
V teoretické casti bude Ctenadf seznamen s vyznamem jednotlivych analyz a zaroven
budou detailn€¢ popsany jednotlivé vzorce a postupy, které budou nasledné vyuzity
v praktické ¢asti. Spolecnost bude podrobena PESTLE analyze a Porterové analyze péti
sil. Finan¢ni analyza se bude pfevazné¢ zaméfovat na ukazatele rentability, aktivity a
likvidity.

V diplomové préci bude provedena strategicka a finan¢ni analyza okoli spole¢nosti
RGV as., kterd sidli v Breclavi. Spolecnost je na naSem trhu od roku 1999, vénuje se
kvalifikované praci se zaméfenim na montaz, opravy a udrzbu vysokého napéti.
Spolecnost jsem si vybrala, nebot’ se jednd o jednu z mala stalych stfedné velkych
spole¢nosti v mém mésté. Pomoci finan¢ni analyzy bude vyhodnocena aktudlni finan¢ni
situace spolecnosti. Diky jednotlivym zjiSténim z analyz budou RGV navrhnuta
konkrétni opatieni a doporuceni na zlepSeni soucasného stavu finanéni situace. Interni
dokumenty a ucetni vykazy vybrané k analyze prostfedi jsou za obdobi 2012-2016.

Nakonec bude v praci provedena SWOT analyza na zaklad¢ ziskanych informaci
z analyz vnitfniho a vnéjsiho okoli. Lze vychdzet i z chyb okolnich subjektti a vyuzit tak
benchmarking a dal§ich metod pro zajisténi analyzy oborovych a extérnich faktori, diky

kterym se dopracujeme k zavére€nym navrhiim na zlepSeni finan¢ni situace spole¢nosti.



1 Cil prace, metody a postup zpracovani

Cilem predlozené diplomové prace je zhodnoceni financ¢ni situace dané spolec¢nosti
na zaklad¢ vysledkli ziskanych zprovedené ekonomické analyzy. Metody zvolené
k dosazeni co nejpresnéjSich vysledkl, nadvrhli, ucinéni opatfeni vedoucich k uplnému
odstranéni nebo alespont minimalizovani zjisténych nedostatkd. Cilem je také vyhodnotit
silné a slabé stranky spolecnosti a celkové zlepSeni finan¢niho stavu a zajiSténi financni
stability podniku.

Pro zpracovani prace jsem nastudovala odbornou literaturu k ziskani teoretickych
védomosti o strategické a finan¢ni analyze. Na zdklad¢ ziskanych védomosti byla
finan¢ni analyza uvedena do praxe.

Seznamila jsem se s charakteristikou strategické analyzy a dil¢ich analyz pro
provedeni analyz interniho a externiho okoli firmy. Pomoci ziskanych teoretickych
poznatkl analyzy finan¢ni situace, formulovani névrh, byly ucinény népravné kroky
smétujici ke zlepSeni daného stavu.

Po uvazlivé rozvaze je ptistupovano k metodam s nejvyssi peclivosti pro dosazeni
dan¢ho zaméru prace. V zacatku prace je pro analyzu obecného okoli podniku
vyhodnoceno vnitini a vnéjsi okoli podniku, kde je aplikovan model ,,PESTLE”. Portertv
model pro analyzu obecného okoli. Nebyl opomenut ani model 7S pro analyzu vnitiniho
okoli podniku. SWOT analyza popisuje silné a slabé stranky, nebezpeci a ptripadné
ptilezitosti na zaklad€ predeslych analyz. Pro zpracovéani finan¢ni analyzy vychazim
z elementdrnich metod: absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazatel a analyzy
soustav ukazatelii. Nasledné je aplikovana metoda Benchmarkingu.

Pro vétsi prehlednost jesté aplikované metody uvedeme v odrazkach

e PESLTE analyza — zam¢fujici se na makro okoli

e Porteriv model 5 sil — zaméfujici se na mikro okoli

e 7S analyza — zamétujici se na vnitini okoli

e Financni analyza — zamétfujici se analyzu dosazenych vysledkl
v jednotlivych letech

e SWOT analyza — popis slabych, silnych stranek spolecnosti, nebezpeci a

hrozby
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2 Strategicka analyza okoli podniku

Strategicka analyza je podstatné dulezitou soucdsti tvorby strategie. Umoznuje
managementu podniku vyhodnotit soucasnou situaci, predpoklady uspéchu do budoucna,
upozornit na soucasnou situaci a na co by se m¢l management aktudln¢ soustiedit,
vyhodnotit jakym smérem snazeni smétovat do budoucna.

Analyza z pravidla za¢ina definici ¢i redefinici poslani, nasleduje analyza makro
okoli a mikro okoli, pokracuje se interni analyzou. VySe uvedenym zptsobem ziskané
informace management shrne v ramci syntézy a vyhodnoti. (RAO, 2008)

2.1 Analyza makro a mikroprostiedi okoli

Vedeni firmy by mélo byt velmi dobte sezndmeno s okolnim prostiedi firmy. Tak
aby porozuméli povaze a faktoriim, kterymi jsou ovliviiovani. Na zaklad¢ ziskanych
poznatkl se mohou efektivné zaméfit na prilezitosti trhu. V kone¢ném diisledku se firma
,»prizpisobuje* okoli.

Externi analyza se zaméfuje na dvé cCasti prostfedi mikro okoli a makro okoli
podniku. Mikro okoli se ndsledn¢ vétvi jesté na analyzu odvétvi a analyzu konkurence.

2.1.1 Makro prostredi

Sklada se celkove ze vSech faktort, ukazuje firmé vazby mezi jednotlivymi sektory,
oteviené moznosti k prosperovani i souasné¢ mozna slab4d mista a hrozici nebezpeci.
Makroprosttedi ovliviiuje vSechny podniky daného regionu. Pro analyzu makro okoli je
vhodné vyuzit metodu PESTLE analyzy. (RAO, 2008)

2.1.1.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza vychdzi z minulého a soucasného vyvoje faktorti a odhadu jejich
budouciho vyvoje. Kazda z péti oblasti udava z nazvu jedno pismeno. PESTLE analyza
slouzi k identifikaci nejvyznamnégjSich faktort makro okoli ovliviiujici podnikatelskou
¢innost spolecnosti. Faktory jsou fazeny do skupin na: politicko-legislativni, ekonomické,
socialné kulturni, technologické a ekologické.

2.1.2 Politické faktory

Kazdy podnik je ovliviiovan politickymi a legislativnimi faktory. Nezavisle na tom

¢i se jednad o regulaci importu a exportu, ochranu Zivotniho prostfedi nebo datiovou
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regulaci, ochranu spotiebiteltl atd. Klicovou otdzkou pro podnik je politicka stabilita,
regulatorni pozadavky, restrikce, danova politika v ndvaznosti na zahrani¢ni vztahy. Toto
Clenstvi znamena nové moznosti pro cenovou politiku. Pfijeti eura mize predstavovat
ptilezitost pro zahrani¢ni podniky vstoupenim na cesky trh. Soucasné také euro mulze

zhorsit postaveni pozice viic¢i zahrani¢nim partnertim a konkurenc¢ni boj.

2.1.2.1 Ekonomické faktory
Ekonomické faktory jsou odrazem ekonomické situace. Hraji vyznamnou roli
ve fungovani podniku. Vyvoj fungovani podniku zavisi pfedevsim na fazi hospodarského
cyklu ekonomiky, vyvoji arokovych sazeb, inflaci, penézni nabidce, nezaméstnanosti atd.
2.1.2.2 Socialné kulturni faktory
Socialni faktor je odrazem mentality a postoje lidi. Pfedstavuje tedy nakupni a
spotfebni chovéani lidi, jejich ndzory a hodnoty, tradice, demografické chovani.
Rozpoznavani socialnich faktoru je dtlezité pro konkurenc¢ni boj o zdkazniky a
dodavatele. Kazda zem¢ ma své tradice, zvyky. Sezndmeni s nimi ndm muze velmi
vyznamné pomoci. Z pohledu demografického vyvoje se ¢eska republika dostala do tieti
faze demografického vyvoje, kde je typicky pokles porodnosti a stabilizace umrtnosti.
Procento postproduktivnich obyvatel tvoti vétSi procento nez mladez do Ctrnécti let.
Obecné tedy populace starne a v diisledku toho se zvysuji vydaje na socialni zabezpeceni.
Dochazi ¢im dal ¢astéji k socialni mobilité, kdy jedinec méni dobrovolné nebo nucené
své socialni postaveni. V rdmci sociokulturnich skupin pfichazi na fadu mobilita
prostorova. Ta predstavuje st€hovani, cestovani, dojizdéni do zameéstnani nebo za
studiemi.

2.1.3 Technologické faktory

Technologické faktory jsou pro podniky v dnes$ni dobé velmi dilezité, nebot’
dochazi neustéle k vyvoji novych technologii a zlepSovani stavajicich. Je tedy zapotiebi
provadét inovacni zmény v oblasti vyroby, ndkupu nové techniky. Tyto konkurencni
vyhody umoznuji zvysit produktivitu.

2.14 Mikroprostiedi

Mikroprostiedi ma velky dopad na aktudlni stav podniku. Spadaji sem vSechny
pfimo si konkurujici podniky s nabidkou stejného produktu, zakaznici a dodavatelé.

Mikroprostiedi je lehéim zplisobem ovlivnitelné na rozdil od makroprostiedi. Analyzu
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mikroprostiedi provedeme za pomoci Michaela E. Portera pétifaktorového modelu.
(RAO ,2008)
2.14.1 Porterav pétifaktorovy model

Analyza M.E.Portera péti sil se zamétuje na konkurenéni prostiedi podniku.
Zahrnuje riziko stavajicich konkurentl, riziko vstupu potencidlnich konkurentd,
vyjednévaci silu odbérateli, vyjednévaci silu dodavatelt a riziko substitutd.

Riziko stavajicich konkurenti-pro vyhodnoceni rizik aktudlnich konkurentt,
které definuje a je podstatné pro vyhodnoceni kazdého odvétvi, je zjisténo mnozstvi
podnikii v odvétvi a jejich trzni podily, podobnost produktli cenova politika atd.

Riziko vstupu potencionalnich konkurentii-mimo aktualni konkurenty na trhu
je sledovana potenciondlni budouci hrozba, ptfichodu nové konkurence a
vyhodnocovany bariéry ptichodu na trh. (RAO, 2008)

Riziko substitutii - béhem zkoumdani vyse rizika substitutli je vyhodnocovana
poptavka po produktech podniku v zavislosti na mozny vliv okolnich substituci.
Vyhodnocuje se podobnost produktli, mozné nebezpeci zdmény produkti a naklady
spotiebitelll na piechod k substitutiim.

Vyjednavaci sila odbératelii-schopnost spotiebitelll ovlivnit podminky prodeje
a obchodnich vztahti je velmi vysokym faktorem zna¢né ovlivitujici tispéSnost podniku
a jednani podniku na trhu.

Vyjednavaci sila dodavatelu-vlivna vyjednavaci sila mize podstatné zmeénit
situaci na trhu, zejména maji-li dodavatelé moznost pohybovat s cenami produktu u
niz§itho mnozstvi dodavateld nebo hrozi-li, Ze podnik nebude moci dostat objednavkam
atd.

2.2 Analyza vnitiniho prostiedi podniku

Ptedchazejici text obsahoval podrobny popis metod analyzy vnéjsiho prostredi
podniku. Nyni se hloub&ji zaméfim na vnitini analyzu podniku, kterd ma pro strategické
fizeni zasadni vyznam. Vnitini analyza vyhodnocuje schopnost produkovat a prodavat
své vyrobky, vyvijet podnikatelskou ¢innost a zdroje podniku. Pro analyzu vnitfniho

prostiedi bude vyuzit model 7S.
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2.2.1 Model 7S

Model 7S je analytickd metoda vyuzivana pro hodnoceni kritickych faktori
podniku. Metoda byla navrhnuta americkymi konzultanty na konci 70.let sedmi-
prvkovym zptisobem dekompozice. Tato metoda se sklada znasledujicich
komponenti - skupina, strategie, sdilené hodnoty, schopnosti, styl, struktura, systémy.

(KERKOVSKY, 2006)

| STRUKTURA |

- }\\ ‘

| sTraTEGIE |

SYSTEMY |
| scHopNoOSTI | \ ]I / [ s

SKUPINA

SDILENE
| HODNOTY |

Skupina-cilené orientované spolecenstvi lidi na vysledek, vztahy mezi jednotlivci
navzajem a motivaci na vysledek apod.

Strategie-definice cilli a strategie (postup) jejich dosazeni, hledani a naplnéni cest
ke stanovenym jednotlivym cilim, vhodnost a G¢innost zvolenych strategii.

Sdilené hodnoty-pfedstavuji myslenky a principy, vize, poslani a firemni kulturu
respektované pracovniky a zainteresovanymi osobami.

Schopnosti — znalosti, dovednosti, zkusenosti maji velky vliv na tsp€snost podniku.

Styl-ptistup vedeni podniku k jeho fizeni, charakteristicky zptsob jeho konani a
jednani.

Struktura — organizacni usporadani skupiny, jedndni, chovani, kde se zohlediu;ji
vztahy nadfizenych a podfizenych pracovnika.

Systémy — jsou chapany jako procesy v daném podniku, technologie a informacni

systémy, postupy, metody atd. (KERKOVSKY, 2006).
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Pro uspésné fungovani firmy je tieba téchto sedm oblasti propojit. Nazory na
mimoekonomické hodnoty nejsou sjednocené. Na zakladé¢ ¢innosti firmy a manaZzerskych
zamérech bude nezbytné konstruovat vlastni ukazatele, které budou k hodnoceni pouzity.
Podoba, vyznam i pocet bude vychazet hlavné z ucelu hodnoceni.

Rozdily mezi tradi¢nimi a modernimi pfistupy k vykonosti firmy:

Tradiéni pFistupy

e pohled do minulosti, maximalné soucasnosti
e hodnoceni trendu vyvoje

e dobra identifikace anomalii

e uplatnéni finan¢nich kritérii pii hodnoceni

e analytické pfistupy-pomérové ukazatele, paralelni soustavy, pyramidové soustavy

Netradi¢ni pristupy
e zaméfeni do minulosti a soucasnosti, ale hlavné do budoucna
e komplexni pristupy k hodnoceni, v¢éetné vyuziti mimoekonomickych kritérii
e diraz na benchmarking pti hodnoceni

e urcovani rozvojového potencidlu (VEBER, 2009)

3 Financni analyza

Finan¢ni analyza ma byt zakladni dovednosti kazdého manazera. Jeji zpracovavani
je kazdodenni soucasti a zavéry zni se maji odrazet ve strategickém rozhodovani.
(KISLINGEROVA, 2007) Synek uvadi, e hlavnim tkolem finanéni analyzy, je
poskytnout uzivateli informace o finanénim zdravi podniku. (SYNEK, 2007)

3.1 Informacni zdroje a uzivatelé finan¢ni analyzy

Uzivatelé finan¢ni analyzy se €leni na externi a interni. Externimi jsou investofi,
banky, stat a jeho organy, manaZzeti z konkuren¢nich podniki a jini. Internimi uzivatelé
vysledkl finan¢ni analyzy jsou manazeti, zaméstnanci aj. (KALOUDA, 2015)

Zakladnim zdrojem pfi vedeni finan¢ni analyzy jsou Ucetni vykazy. Financni
vykazy délime do dvou skupin: ucetni vykazy financni a vnitropodnikové ucetni vykazy.

Z finan¢nich vykazl Cerpaji informace uzivatelé, a proto je fadime do externich. Jejich
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dostupnost pro vefejnost je velmi snadnd diky zakonu €. 563/ 1991 Sb. o ucetnictvi.
Ugetni zavérka je musi byt sestavena dle vyhlasky ¢.250/2015 Sb.!

Jedna se o zdkladni zdroje finan¢ni analyzy, protoze podavaji ptehled o stavu
majetku, o vySi pohledavek, zavazki, vysledkid hospodatfeni a naklddani s nimi.
Vnitropodnikové vykazy sestavuji firmy individualné dle svych potieb. Nejsou ze zadkona
nikde upraveny.

Finan¢ni analyza vychazi z finan¢nich Ucetnich vykazl, kterymi jsou rozvaha,
vykazy ziskl a ztrat a cash-flow.

Rozvaha ke konkrétnimu datu zobrazuje bilan¢ni formou stav a strukturu majetku
podniku z pohledu aktiv a zdroje financovani na stran¢ pasiv. Nezobrazuje veliCiny
tokové, nybrz stavové na rozdil od Vykazu zisku a ztraty. Zakladni bilan¢ni pravidlo je
splnéno, jestlize hodnota aktiv odpovida hodnoté pasiv.

Vynosy, naklady a dosazené vysledky hospodatfeni nalezneme ve Vykazu ziskl a
ztraty, jinak feceno vysledovka bézné za obdobi jednoho roku. Vysledovka vyjadfuje vice
urovni vysledkll hospodafeni. Piedstavuje Sikovnost firmy ziskavat kladny vysledek
hospodarteni ze své hlavni ¢innosti.

Cash-flow jinak feeno vykaz o tvorbé a pouziti penézitych prosttedki je ,,ucetni
vykaz srovnavajici bilan¢ni formou zdroje tvorby penéznich prosttedki s jejich uzitim za
urcité obdobi — slouzi k posouzeni skute¢né finan¢ni situace. Odpovida tedy na otazku:
Kolik penéznich prostfedkl podnik vytvofil a k jakym uceliim je pouzil? Tento vykaz
také doklada fakt, Ze zisk a penize nejsou jedno a totéz.“ (RUCKOVA, 2010)

3.2 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele jsou pfimo obsazeny v ucetnich vykazech podniku. Absolutni
ukazatele lze Clenit na stavové a tokové. Stavové ukazatele jsou zachyceny v rozvaze,
tokové nalezneme ve vykazu zisku a ztraty a vykazu cash-flow. Absolutni ukazatele tvoii
zakladni vychodisko rozboru vertikdlni a horizontalni struktury ucetnich vykazi.

(KISLINGEROVA 2007)

! Jelikoz od 1.1.2016 prob&hla zména v G¢tovani a vykaznictvi, tak pro lepsi porovnatelnost mezi
jednotlivymi lety byly vykazy za obdobi 2012-2015 upravena podle vzoru vykazi platnych od 2016
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3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza ¢i analyza vyvojovych trendl odpovidd na otazky, jak se
jednotlivé polozky vykazli zménily v Case v absolutnim a relativnim vyjadieni oproti
predchazejicimu obdobi. (KISLINGEROVA, 2007)

Odpovédi na otazky jsou ziskdny pomoci porovnani jednotlivych polozek ti¢etnich
vykazli za urcité obdobi v néjaké casové tad¢. K porovnani udaji se vypocitavaji
absolutni a procentni zmény jednotlivych polozek vzhledem k pfedem stanovenému roku.

Vypocet absolutni zmény:
absolutni zména

= ukazatel ve sledovaném roce — ukazatel v porovnavacim roce
Vypocet procentni zmény:

L. absolutni zména
procentni zména = v v x 100
ukazatel v porovnavacim roce

Z vypoctenych casovych tad vyplynou nejvyznamnéjsi zmény jednotlivych
polozek vykazi a mély by i jejich hlavni pfiiny. Na zaklad¢ zkoumani ¢asovych fad
mize analytik ¢i vyzkumnik odhadnout vyvoj. Do predikce je nutné zahrnout
pfedpoklddané zmény napi. inflace, vyznamné legislativni zmény, vyvoj ménového
kurzu, zmény cen a jiné. (JIRICEK, MORAVKOVA, 2008)

Pro dostate¢nou vypovidaci schopnost této metody doporucuji Jiti¢ek a Moravkova
zajistit alesponi tii obdobi, zajistit srovnatelnost idaji v Casové fad¢ a vyloucit ze
zpracovavanych idajii viechny ndhodné vlivy. (JIRICEK, MORAVKOVA, 2008)

3.2.2 Vertikalni analyza

Metoda je nazyvana analyzou spolecenské zakladny. Umoziiuje pohled na vnitini
strukturu finan¢nich vykazii podniku a poméfeni jednotlivych ¢asti k celku ¢i vybranému
ukazateli. (JIRICEK, MORAVKOVA, 2008) P¥i zkoumani vykazu zisku a ztraty jsou
analyzovany vuci celkovym vynosiim a trzbdm. U rozvahy se vyuziva jako zaklad
celkova aktiva a pasiva. (HOLECKOVA, 2007)

Nevyhodou metody je konstatovani skutecnosti, ale nezjistime ptiCiny vyvoje.
Vyhodou je nezavislost na meziro¢ni inflaci, a proto i srovnatelnost vysledki z riznych

let. JIRICEK, MORAVKOVA, 2008)
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Pro vypocet vertikalni analyzy bude pouzit nasledujici vzorec, Bi vyjadiuje velikost
bilance a ), B; vyjadfuje sumu polozek. V ramci vertikalni analyzy aktiv a pasiv budou
jednotlivé polozky vztahovany k jejich celkové hodnoté. V ptipad€ vykazu zisku a ztrat
budou jednotlivé polozky vztahovany k celkovym trzbam a nékladim.
(KISLINGEROVA, HNILICA, 2008)

B;
" 3B

3.1 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

P;

Nedilnou soucasti celého podniku je fizeni pracovniho kapitalu. Pojem pracovni
kapital mizeme chéapat rizn€. Je nezbytné si spravné definovat pojmy. Pracovni kapital
se rozdéluje na hruby a &isty. Hruby pracovni kapital odpovida ob&znym aktiviim. Cisty
pracovni kapital se rozd¢luje mezi kratkodobymi zdvazky a ob&znymi aktivy.

Neni mozné obecné¢ definovat optimalni vysi obézného majetku. Obecné by podnik
mél mit mnozstvi obézného majetku, nakolik si zddd hospodarny provoz. Nadbytek
obézného majetku neni pro firmy zadouci, protoZe je tteba vynalozit dodate¢né finan¢ni
prostiedky.

Naopak nedostatecny obézny majetek mtize vést k nedostate¢nému vyuzivani
vyrobnik kapacit a brzdit tak rist firmy. Finanéni management nam udava vysi obézného
majetku. V praxi jsou jednotlivé slozky fizené samostatné. Napiiklad pii fizeni
pohledavek se vychazi ze splatnosti faktur. K dosazeni, co mozné nejnizsich nakladi pti
potizovani zasob existuji modely, které optimalizuji jejich uroven. (SYNEK, 2007)

V soucasné dobé je trendem snizovat obézny majetek na minimum. Spole¢nosti
vyuzivaji tzv. koncept nulového nefinan¢niho hrubého pracovniho kapitalu, kde hodnota
zasob a pohledavek dosahuje nuly. Za vzor si miizeme vzit automobilky, které diky své
silné vyjednavaci sile donutily dodavatele k praktikovani konsignacnich skladi pfimo
v misté¢ své vyrobni linky. Vyuzivd se metoda pro dodavku materidlu ,,Just in Time*.
Z dtivodu kratkého vyrobniho cyklu mohou byt zasoby rozpracované vyroby hodné malé.
Ze stejného principu vychdzi i zasoby hotovych vyrobki, kdy vyroba probiha na
objednavku. Cely vyse popsany koncept umoznuje snizeni kapitdlu a tim je pro
spole¢nosti velmi vyhodny. (KISLINGEROVA, 2010)

Financovani ob&ézného majetku vychézi z ¢istého pracovniho kapitalu. V praxi

aktiva spolecnosti financujeme dlouhodobym nebo kratkodobym kapitadlem. Pokud firma
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zvoli kratkodoby kapitél je z pohledu financi levnéjsi, ale nese s sebou vice rizik. Obézny
majetek délime na trvala obéZna aktiva a docCasnd obézna aktiva. Pod pojmem trvala
aktiva si miizeme pfedstavit pojistné zasoby, nebot’ si spolecnost stale drzi urcitou vysi.
Naopak sezonni zasoby, které kolisaji, pfedstavuji docasna ob&znéd aktiva. (SYNEK,
2007)

K fizeni ¢istého pracovniho kapitalu vyuzivame tfi pfistupy, a to umirnény pfistup,
agresivni pfistup a konzervativni pfistup.
Konzervativni pristup

Nejnakladnéjsi pristup pro spolecnost, ale také nejméné rizikovy, nebot’ je
dlouhodobym kapitalem financovana i velky podil docasnych ob&éznych aktiv.
Umirnény pristup

Snaha o co nejvétsi sjednoceni aktiv a pasiv na zékladé ¢asové osy. CPK se rovna
vazanym obéznym aktivim. Z dlouhodobého kapitdlu spolecnost financuje trvalou
slozku obéznych aktiv. A soucasn¢ spolecnost stale financuje doCasnd obézna aktiva
z kratkodobych zdroju.

Agresivni pristup

Spole¢nost z kratkodobych finanénich zdrojt hradi i ¢ast trvale vazanych obéznych
aktiv. Pro spole¢nosti je zminéna varianta vyhodnéjsi a soucasné vice rizikova. NarGsta
spolecnosti riziko platebni neschopnosti. Hlavné pokud kratkodoby kapital financuje i
dlouhodoba aktiva.

Mezi dnesni trendy patii snizovani €istého pracovniho kapitdlu na minimum. Vétsi
mezinarodni spolecnosti praktikuji tzv. koncept nulového ¢istého pracovniho kapitalu.
Zde je chapan odlisné. Zahrnuje pohledavky a zasoby, od kterych odecitdme zavazky u
dodavateli. Vyroba vychazi z poptavky. Obratovy systém je zkradceny na minimum a

vychazi se ze systému ,,Just in Time*.
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Obratovy cyklus penéz

Jedna se o dobu, plynouci mezi platbou za nakoupeny material a inkasem penéz od
odbératele. Vyznamné ovlivituje kapitalovou potiebu pro financovani ob&ézného majetku.
Jeho vypocet ziskdme pomoci souctu doby obratu a doby splatnosti pohledavek, minus
doba splatnosti kratkodobych zavazkl. Vyhodnéjsi pro firmy je krat$i obratovy cyklus
penéz. (SYNEK, 2007)

Obratovy cyklus penéz = DOZ + DOP — inkaso odbérateli

DOZ — doba obratu zasob
DOP - doba obratu pohledavek
vypocet

DalSim vyznamnym faktorem podilejicim se na kapitalové potfebé podniku jsou
celkové jednodenni néklady. Pro vypocet celkové kapitdlové potteby pro financovani
obézného majetku pouzijeme vypocet: souCin celkovych jednodennich nakladli a
obratového cyklu penéz. (SYNEK, 2007)

Kapitalova pottreba
= obratovy cyklus penéz X pramérné denni provozni vydaje

3.2
3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Na analyzu absolutnich ukazatell navazuje vypocet pomeérovych ukazateld.
Pomérové ukazatele se fadi mezi jedny z nejoblibengjsich v podnikové praxi pro moznost
ziskat rychly piehled o situaci podniku. Ziskané ukazatele pokryvaji dle Kislingerové
vesker¢ slozky vykonnosti podniku. Uspotéadani, pocet ani konstrukce neni striktné dana,
1181 se s ohledem na §ifi a cil analyzy. Kislingerova uvadi jako obvyklé ¢lenéni na bloky:

e rentability

e likvidity

e aktivity

e zadluZenosti (KISLINGEROVA, 2007)

JaniSova a Kfivanek vyc¢lenuji v ramci poméerovych ukazatelt:
e analyzu majetkové a financni struktury

e analyzu vynost, ndkladu, zisku a cash-flow
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e analyzu na bazi cash-flow (JANISOVA, 2013)

V ramci diplomové prace i dalsiho teoretického vymezeni je vyuzito obvyklejsiho
¢lenéni dle Kislingerové.

Pted samotnym definovanim ukazatelti shledavam pro dal$i smétovani diplomové
prace a jednotnou operacionalizaci s daty pfi naslednych vypoctech v praktické casti
dilezity jednotny piistup ke kategorii zisku. Nejpouzivanéjsi kategorie zisku dle
Kislingerové jsou pro nazornost zobrazeny v tabulce ¢ 1. KISLINGEROVA, Manazerské
finance, 2010, s. 54)

ZISK

Hospodarsky vysledek za uéetni obdobi (EAT)
+ dail z pfijml za mimotfadnou ¢innost

+ danl z pfijmu za béZnou ¢innost

=Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové aroky

=Zisk pred troky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy
= Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)

3.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability, oznacované i jako ukazatele vynosnosti, névratnosti jsou
konstruovany jako pomér kone¢ného efektu dosazeného podnikatelskou ¢innosti k néjaké
srovnavaci zakladné. VSechny ukazatele rentability maji podobnou interpretaci, nebot’
udavaji, kolik K¢ zisku pripadd na 1 K¢ jmenovatele. Z toho je patrné, Ze jestlize chce
spolecnost co nejvice zhodnoceny vlozeny kapitél, tak by se méla snazit o maximalizaci
hodnot ukazatelti rentability. (KISLINGEROVA, 2007) Zakladnim vztahem rentability
je pomér vysledku hospodateni s jinymi veli¢inami jako je vlastni kapital, ¢i cizi

investovany kapital apod. Podle typu vyuzitého kapitalu rozliSujeme:
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3.3.2 Rentabilita vlastniho kapitalu ROE

Klicovy ukazatel pro akcionafe, investory a spole¢niky. Udava, kolik

Cistého zisku ptipada na jednu korunu investovaného kapitalu akcionarem.

ROE = — FAT > [%)]

Vlastni kapital

3.3.3 Rentabilita aktiv ROA

Je klicovym métitkem rentability. Pométuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podniku, aniz by bylo rozliSovano mezi vlastnim a kapitalem
vétitelll. Cilem ukazatele je vyjadfit produkéni silu spolecnosti. Variant pro
vypocet je n¢kolik. V této praci bude vyuzita varianta oCist'ujici ptipadné zmény

ve zdanéni v priibéhu let.

ROA = — EBIT 3 [%)]

Celkova aktiva

3.3.4 Ren. Trzeb ROS

Rentabilita trzeb dle Kislingerové tvofi jadro efektivnosti podniku. Proto
Kislingerova uvadi ,jestli-Ze analytik zjisti problémy u tohoto ukazatele, Ize se
domnivat, Ze budou i ve vSech dalsich oblastech. (KISLINGEROVA, 2007)

Z moznych variant vypoctu bude v préaci pouzita nasledujici:

ROS = EBIT %]

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb+Trzby z prodeje zbozi

2 EAT = vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi
3 EBIT = Vysledek hospodateni za téetni obdobi + nakladové Giroky
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3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. (SYNEK,
KISLINGEROVA 2010) Ukazatelé reprezentuji kombinované ukazatele, kde jsou do
vzéjemnych vztahti ddvany jednotlivé polozky pfimo z vykazl. Ukazatelé se fadi i mezi
jedny ze tii zdkladnich Cinitelt efektivnosti a majici zékladni vliv na ROA a ROE. Mezi
zakladni ukazatele Synek tadi:

e Obrat aktiv

e Obrat dlouhodobého majetku

e Obrat zasob

e Doba obratu zasob

e Doba splatnosti pohledavek

e Doba splatnosti kratkodobych zavazki (SYNEK, KISLINGEROVA 2010)

34.1 Obrat celkovych aktiv

Jak udava Kislingerova ve své knize Manazerské finance, tento ukazatel porovnava
trzby generované spolecnosti vii€i celkovym aktiviim a udava, kolikrat se aktiva obrati
v trzby za dané obdobi. Doporuceny interval, ve kterém by se hodnoty mély pohybovat
je 1,6-3,0. Jestlize se vypoctené hodnoty nachézi pod timto intervalem, tak to znaci, ze
spole¢nost drzi mnoho majetku a timto mu vznikaji dals$i néklady, ¢imZ se snizuje zisk.
Pohybuji-li se hodnoty nad doporucenym intervalem, naznacuje to nedostatek majetku a
pro spolecnost by to mohla znamenat, Ze by musela odfik4vat zakazky a tim by pfisla o
vynosy. (KISLINGEROVA, 2007) V celé praci bude poéitino s celkovymi trzbami jako
soucet trzeb zprodeje vyrobkl a sluzeb, trzeb za prodej zbozi a trzeb z prodeje

dlouhodobého majetku.

Obrat celkovych aktiv = 1r7by [krdt]

Celkova aktiva
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3.4.2 Obrat obéZného majetku

Obrat obézného majetku je pojem, ktery znaci, jak efektivné vyuzivdme ob&zny
majetek. Udava, kolikrat za rok se ob&ézny majetek obrati v trzbach. Obrat aktiv by m¢l
dosahovat minimalné urovné 1. V praxi je nejcastéji vyuzivan financnimi fediteli pro
finan¢ni analyzu.

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku = [krdt]

obéiny majetek

3.4.3 Obrat zasob

Vyjadfuje, kolikrdt za rok byly zasoby prodany, kazda jednotliva polozka
zpenézend a nasledné opét naskladnéna. Ukazatel rychlosti obratu nam tika kolikrat se
naskladnéné zasoby stanou formou obézného majetku az do prodeje finalniho vyrobku a

op¢t doplni do zasob ve skladu.

Trzby

Obrat zasob = [krdt]

Zasoby
3.4.4 Doba obratu zasob

Doba obratu z4sob uvadi, za jak dlouhé obdobi primérna spole¢nost vyproda své
zasoby. Ukazuje nam tedy, jak dlouho zlstava zbozi naskladnéné a vaze tak na sebe dalsi
finan¢ni naklady. Ukazatelem obratu zasob vypocitame, kolik dni jsou ob&zna aktiva
vazana ve formée zasob. Vzorec nam udéava, za kolik dni se zasoby preménuji v hotovost

nebo pohledavku. (KISLINGEROVA, HNILICA, 2008)

. Zasob p
Doba obratu zasob =%byy4 [krdt]

360

3.4.5 Doba inkasa kratkodobych pohledavek

Tento ukazatel doby obratu kratkodobych pohledavek udava dobu, za jakou
spoleCnost zinkasuje v pruméru svoje kratkodobé pohleddvky od odbératelt. Nizsi
ukazatel umoznuje firmam méné zdroju k financovani pohledavek, a naopak. I ukazatel

doby splatnosti pohledavek je ovlivnén, napt. sezonni praci.

Doba splatnosti kratkodobych pohledavek = Krétk()doffig;hwdévky [dny]

360

4V praci bude po¢itano s 360 dny za rok
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3.4.6 Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Dany ukazatel vyjadiuje dobu (pocet dni) beéhem, které jsou zavazky neuhrazeny.
Diky, ¢emu spolecnosti maji moznost vyuzivat bezplatny obchodni uvér. Vzorec pro

vypodet je prevzat z knihy ManaZerské finance. (KISLINGEROVA 2007)

oz , . o _ Kratkodobé zavazk
Doba splatnosti kratkodobych zavazkl = ratko Tiisyzavaz Y Idny]

360

3.5 Koeficient samofinancovani

Doba samo reprodukce nam udava dobu samo obnoveni polozky vlastniho kapitalu
z cash flow. Laicky podéano, za jakou dobu si podnik sdm na sebe vydéla. Udava se, ze

doba (pocet dni) by nemél piesahnout delsi obdobi, jak 8 let.

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = x 100 /%]

Celkova aktiva

3.6 Ukazatele likvidity

., Likvidita (angl. liquidity) vyjadiuje obecné schopnost podniku preménit sviij
majetek na prostiedky, jez je mozné pouzit k uhrade zavazkii“ (MAREK, 2009)

Tyto ukazatelé méti schopnost podniku uspokojit své splatné zavazky. K fungovani
podniku je tfeba mit pfiméfené financni prostiedky. Nadbytecna likvidita také neni
optimalni. Ve vazbé na konkurenceschopnost je efektivni vyuzivani zdroji nutnosti, a
proto je jednim ze zkoumanych ukazatelii. Pro potfeby podniku se zkoumaji tii stupné
likvidity. (SYNEK, KISLINGEROVA, 2010)

3.6.1 BéZzna likvidita

Bézna likvidita neboli likvidita tfetiho stupné. Udava miru pokryti kratkodobych
zavazkl za pomoci obéznych aktiv. Vyjadtuje kolikrat je podnik schopny uspokojit své
vétitele za podminek, ze veSkera sva ob&znd aktiva v daném Case vyméni za hotovost.
(RUCKOVA, 2010)

Obézna aktiva

Bé&sna likvidita =
CAna VIR = Y atkodobé zavazky

Kislingerova ve své knize Manazerské finance uvadi doporucené rozmezi hodnot
v 1,6- 2,5. Za konzervativni styl fizeni se povazuji hodnoty nad 2,5. Za agresivni styl
fizeni povazujeme, jestlize se hodnoty ukazatele pohybuji pod hranici 1,6. Podle

Kislingerové hodnoty by nemély klesnout pod 1. (KISLINGEROVA, 2007)
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3.6.2 Pohotova likvidita

Likvidita druhého stupné, jinak oznacovéana jako pohotovostni likvidita. Na rozdil
od bézné likvidity odecteme od obéznych aktiv nejméné likvidni formu (zasoby).
Doporuéeny interval u pohotové likvidity je udavan v rozmezi 0,7-1,5. (RUCKOVA,
2010) Jestlize se hodnoty nachazeji nad 1,5, vedeni spolecnosti uplatiiuje konzervativni
styl fizeni a zaroven tyto hodnoty preferuji vétitelé. Spole¢nosti s hodnotami nad 1,5 drzi
velkou ¢ast obéznych aktiv v pohotovych prostfedcich. Tyto pohotové prostiedky
nenesou zadny urok nebo jen minimalni. (KISLINGEROVA, 2007)

Lo Obéina aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
3.6.3 Okamzita likvidita

Likvidita prvniho stupné se pravem povazuje za jeden z nejptisnéjSich likvidnich
ukazateld. Udavd ndm schopnost spolecnosti zaplatit své kratkodobé zavazky v dany
moment (penize v hotovosti, Seky, na bankovnich uctech nebo kratkodobé cenné papiry).
Doporuceny interval je 0,2 a vice. V praxi je mozné se setkat i se spole¢nostmi, u kterych
je okamzita likvidita na nule. Tento stav je mozny v piipad¢, Ze spolecnost vyuziva
kontokorentni tivér. (MAREK 2009) Vzorec pro vypocet byl ptevzat z knihy Manazerské
finance (KISLINGEROVA, 2007)

Hotovost + obchodovatelné CP

Okamzita likvidita =
amzita tuevidita Kratkodobé zavazky

3.7 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Cilem pyramidovych rozkladi je popsani vzdjemné zavislosti jednotlivych
ukazateld a zaroven analyzovat vazby mezi nimi. Soustavy ukazatelli se rozkladaji
pomoci adaptivni nebo multiplikativni metody. Nejznaméjs$im rozkladem je tzv. Du Pont
Diagram, zaméfujici se na rozklad ukazatele ROE. (ROUBICKOVA, 2012) Pro
provedeni Du Pont analyzy, je nejvhodnéjsi pouzit logaritmicky rozklad (viz obrazek 2).
Z diagramu zobrazujicimu rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitadlu (ROE) je
patrny rozpad na tii vyznamné ¢asti. Prvni ¢asti je daitové bifemeno, které vyjadiuje, jaka
cast zisku pred zdanénim ve spoleCnosti zlstane po zaplaceni dani. Rentabilita aktiv
zobrazuje produkéni silu spolecnosti, jak jiz bylo zminéno dfive. Tteti ¢asti rozpadu je

slozena financni paka, kterd se dale déli na trokové biemeno a finanéni paku. Prvni
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z téchto dvou ukazatelii se vypocita jako pomér podilu zisku pred zdanénim a EBIT®.
Druhy z ukazatelll je finan¢ni pédka, kterd se vypocita jako pomér aktiv k vlastnimu
kapitalu. SloZenou finan¢ni paku dostaneme po vyndsobeni urokového bfemene a
finan¢ni paky, tento ukazatel vyjadiuje, jak velkou finan¢ni paku spole¢nost miize vyuzit.
Cim vét3i je tento ukazatel, tim v&tsi paku spole¢nost ma. Z pyramidového rozkladu je
mozné pomoci logaritmické metody vypocist, jaky vliv maji jednotlivé ukazatele na
ukazatel vrcholovy. V pfipad¢ diplomové prace vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.
Tato metoda vypoctu ma bohuzel omezeni v tom, Ze se nedéa pouzit v piipad€ negativnich
hodnot, jelikoz pfirozeny logaritmus neni definovan pro zaporna Cisla.
(KISLINGEROVA, HNILICA, 2008) Vzorce pro vypodet byly prevzaty z knizky

Finan¢ni analyza krok za krokem od autorti Kislingerova a Hnilica

ROE — EAT .
~ Vlastni kapital
Datové bt B EAT
Anove PTemeno =7k pred zdanénim
EBIT

Rentabilita aktiv =

Celkova aktiva
Slozena financtni paka = Grokové bremeno X Financni paka
EBIT — nakladové Uroky
EBIT
Aktiva
Vlastni kapital

arokové bremeno =

finantni paka =

5 EBIT= Vysledek hospodateni pted zdan&nim plus nékladové aroky
® EAT = Vysledek hospodateni za ugetni obdobi
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Obrazek 2 Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitilu

danové rentabilita slozena
bfemeno aktiv finan¢ni paka

ziskova ; urokové finan¢ni
o5 X obrat aktiv 2 9, 2
marze bfemeno paka

Zdroj: KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza — krok za krokem. Praha: C. H. Beck 2005. Str.

Pted vypoctem logaritmické metody je nezbytné nejdiive urcit faktory, které budou
pfi vypoctu pouzivany.
I=index
Ii =10k 2016
I.1=rok 2015
Pro urceni vlivu na vrcholovy ukazatel je nezbytné nejdiive urcit rozdil mezi
jednotlivymi lety pomoci nasledujiciho vzorce
e Aroe = ROE;—ROE
Dale je potieba urcit indexy, jedna se o pomér ukazatele v roce t vii¢i ukazateli v
roce t—1. Indexy vyjadtuji, jestli méla spole¢nost v roce 2016 vyssi hodnotu ukazatele nez
v roce piedchazejicim. Pro vypocet budou vyuzity nasledujici vzorce:
o, ROE
ROE ROEt_l

Danové bremeno,

Liatiove by = Y 7 v
anove bremeno — nDanové bremeno,_,

. __Roa,
ROA = ROA,_,

Slozena financtni paka,

Lstotens finantni pika = 05— Pt
slozena financni paka Slovena fmancnl pakat_1
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Jakmile jsou vypocitdny mezi roni zmény a indexy, je potifeba vypocitat vlivy
jednotlivych ukazateld na ROE. Tento vypocet je proveden pomoci pfirozené¢ho
logaritmu na zaklad¢ nasledujicich vzorc.

_ ln(ldaﬁové bfemeno)

AROEdaﬁové bremeno — ln(ROE) X AROE
In(I
AROEpy, = InUroa)  rpop
In(Irog)

_ ln(lsloiené financni péka)

AROEsloiené finanéni paka — ln(ROE) X AROE

Kontrolu vypoctu je mozné provést pomoci nasledujiciho vzorce
AROE j440vé bremeno + AROERps + AROE i 450ns finpska = AROE
Nyni jiz jsou vypocitany vlivy jednotlivych tfech ukazateld na vrcholovou
rentabilitu vlastniho kapitalu. Diky t€émto vliviim je mozné urcit, ktery ukazatel se nejvice

podili na hodnoté ROE.

4 Bankrotni a bonitni modely

Specifické metody vyuzivané ve finan¢ni analyze, kde je cilem vyjadfit finan¢ni
situaci a vykonnost podniku jednim ¢islem. Dané modely spadaji do skupiny souhrnnych
modelii hodnoticich finanéni Grovné podniku. Nékdy jsou nazyvany jako souhrnné
indexy nebo predikéni modely finan¢ni tisn€é. Mimo bonitni modely zde také zarazujeme
bankrotni modely. Bonitni a bankrotni modely nejsou oddéleny pevnou hranici. Oba
modely predstavuji v konecném vysledku jeden hodnotici koeficient. Hlavni rozdil je v
ucelu. Bankrotni (ratingovy) model vyhodnocuje moznost Gpadku podniku, kdezto
bonitni model vyhodnocuje pouze mozné zhorSeni financni urovné podniku. Bonitni
modely jsou zaloZeny pfevazné na teoretickych poznatcich.

4.1 Altmantav model (Z-skore)

Altmantiv model vychézi z diskriminacni analyzy a fadi se mezi bankrotni modely.
Z-skore model vychdzi zinformacich o firmach, které v ptredeSlych péti letech
prosperovaly nebo zkrachovaly. Model rozdéluje spolecnosti na firmy s velkou
pravdépodobnosti bankrotu a na ty, kterym bankrot nehrozi. (MRKVICKA, KOLAR,
2006)
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Rovnice pro vypocet Z-skére modelu podle p. Sedlacka pro firmy nevetejné
obchodovatelné na burze je vypocet nésledujici:
Z=0717 X, + 0,847 x X, + 3,107 * X5 + 0,420 * X, + 0,998 * X,
kde:

Cisty pracovni kapital
1 =

Aktiva celkem
VH bézného ucetniho obdobi + VH minulych let + fondy ze zisku
2= Aktiva
EBIT
~ Aktiva celkem

X3

ucetni hodnota vlastniho kapitalu
4 =

celkové cizi zdroje

Triby celkem

5= Aktiva celkem

Ziskané vysledky spadaji do pasma bankrotu a pasma prosperity. Firmy s dil¢imi
finan¢nimi problémy spadaji do pasma hodnot 1,2- 2,9. Spole¢nosti s hodnotami pod 1,2
maji velké finan¢ni obtiZe a oznacujeme je jako spolecnosti v pasmu bankrotu. Naopak
spolecnosti  nachdzejici v hodnotdch nad 2,9 jsou spolecnosti prosperujici.
(KISLINGEROVA, 2010)

4.2 Index IN99

Index IN 99 byl zpracovan manzeli Neumaierovi, jinak také nazyvany jako Index
divéryhodnosti, vyuzivam pro zhodnoceni finan¢niho zdravi ceskych firem. Index
posuzuje, jestli podnik tvoti pfidanou ekonomickou hodnotu pro majitele. VyuZzivame jej,
pokud nedok4zeme odhadnout alternativni nédklady na vlastni kapital. Celkem mame Ctyfti
indexy IN (IN 95, IN 99, IN 01 a IN 05). Finan¢ni analyze se vénuji z pohledu vlastnika,
proto budu podéitat s indexem IN 99 (RUCKOVA, 2010).

Model IN99 a Altmaniv model jsou vyjadfeny pomoci rovnice. Vyjadiuji
pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Kazdy z ukazateld
predstavuje urc¢itou vahu, kterd je vaZzenym primérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi.
Z toho plyne, Ze dany model piihliZi ke specifikim jednotlivych odvétvi. (RUCKOVA,
2010)

Vzorec pro vypocet indexu IN 99 byl pievzat s tabulkou pro hodnoceni z knihy
Metody pro komplexni hodnoceni podniku. (VOCHOZKA, 2011)
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Cizi zdroje EBIT Vynosy Obézna aktiva

IN99 = —0,017 = ~Aktiva + 4,573 Tktiva + 0,481 * Aktiva + 0,015 * m
Vysledek Hodnoceni
IN99 € <2, 070; ) Podnik tvofi hodnotu
IN99 € (1,590; 2070) Podnik spise tvofi hodnotu
IN99 € (1,220; 1,590> Seda zéna
IN99 € (0,684; 1,220> Podnik spise netvoii hodnotu
IN99 € (—o0; 0,684> Podnik netvofi hodnotu

S Benchmarking

Benchmarking je technika neustalého zlepSovani, kterd porovnava a analyzuje
procesy s cilem zjistit nejlepsi postupy, které jsou ndsledné aplikovany na vlastni procesy.
Usp&ny benchmarking neni jednorazova akce pro dosazeni nejlepsich vysledkd, ale
proces se musi soustavné opakovat. Manazefi srovnavaji opakovanou analyzou a
porovnavaji optimalizované procesy, externé s konkurenci a Spic¢kovymi podniky
s operacemi podobného rdzu v podniku a jeho organizacnich jednotek. Spole¢nosti
nasledné prevezmou nejlepsi ¢innosti konkurence upravené na miru do vlastnich operaci,
které nejsou zkopirované, ale inovované a tim zlep3uji vlastni provadéné &innosti. Casto
se Benchmarking spojuje s pojmem benchclearning, ktery vychdzi z procesu ucenim se
od "lepSich" s tiCelem integrace nejefektivnéjsich praktik na vSech trovnich podniku.

5.1 Pf¥inos benchmarkingu

Analyza ndm umoznuje dosdhnout minimalizace nékladu a Gspor tak, ze spolecnost
adaptuje praktiky jinych spolecnosti, aniz by vytvarela své vlastni. Benchmarking
umoziiuje organizaci neustdle se zlepSovat, méfit vykon, porovnavat vykon své
organizace s jinymi, zvySovat kvalitu sluzeb.

5.2 Pravidla chovani u benchmarkingu

V Evropé 1 USA jsou stanovena pravidla tzv. Code of Conduct (Kodex vedeni
benchmarkingu). Hlavni ¢ast Kodexu zahrnuje nasledujici zasady: zachovani legalnosti,

ochota dét to, co jsme sami dostali, respektovani divéry, svéfené informace udrzet jako
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interni, vyuziti kontaktnich osob pro benchmarking, jednéni v souladu s ocekavanim, byt
pfipraven jiz od poc¢atku, zlstat Cestny a dodrzet stanovené zavazky. (BOGETOFT, 2012)
5.3 Pristupy k benchmarkingu

Benchmarking lze délit jako externi a interni:

Vykonny benchmarking vénuje pozornost porovnanim kvantitativnich dat
zaméfenych na vykonnost organizace. Vychdzi se ptevazné z parametrli souvisejicich
s kvalitou a produktivitou. Proces se provadi ¢asto jako konsorcialni (vice organizaci) za
ucasti vice stran.

Procesni benchmarking zaméfuje se na kvantitativnimu vyhodnocovani nejlepsich
praktik v porovnani jednotlivych procesii, ¢imz odpovidd na otazku, jak organizace
dosahuje nejlepsich vysledki. (NENADAL, 2008)

5.4 Typy Benchmarkingu

Mimo zakladni rozdéleni na externi a interni Benchmarking lze délit na:
konkurencni, funkcionalni, finan¢ni, genericky a produktovy benchmarking.

Konkurenéni benchmarking zamétuje se na specifické produkty, metody nebo
procesy vyuzivané piimymi konkurenty organizace. Cilem je porovnani na stejném trhu
s konkrétnimi vyrobky, sluzby nebo pracovnimi procesy.

Funkciondlni benchmarking, jinak feceno také jako odvétvovy benchmarking
porovnava podobné funkce ve stejném odvétvi nebo srovnava organizacni vykonnost

Finan¢ni benchmarking vyhodnocuje konkurenceschopnost pomoci srovndvani
vysledkt z finan¢ni analyzy.

Genericky benchmarking je o srovnani pracovnich praktik nebo procest, které
nejsou zavislé na odvétvi. Genericky benchmarking se zaméfuje spiSe na pracovni
procesy nez na podnikatelskou praxi v dané spolecnosti ¢i odvétvi.

Produktovy benchmarking, nejcastéji se jedna o soucast procesu navrhu nového

produktu nebo o zdokonaleni stavajiciho procesu. (BOGETOFT, 2012)
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5.5 Proces benchmarkingu

Proces Benchmarking zahrnuje pét zékladnich fazich probihajici v nasledujicich
etapach.

Prvni etapa-vybér kritickych faktort tispéchu, které budou porovnavany

Druhé etapa-identifikace vhodnych spolec¢nosti nebo cilovych partnert

Tteti etapa-sbér dat z vlastni firmy a od partnera, od jinych zdrojd, z dokumentace,
kontrola a ovéfovani informaci

Ctvrta etapa-vyhodnoceni rozdilii ve vykonnosti benchmarkingu partneri

Pata etapa-v rdmci posledni faze celého procesu pfichazi na fadu realizace. Jsou
rozdeleny tkoly, odpovédnost za plnéni a Casy k realizaci zmén procesu, popt. rozpocet
vynaloZenych prostiedkii. (BARTOS, 2016)

5.6 Metody mezipodnikového srovnani

Mezipodnikova metoda srovnani spolecnosti se pouziva pro zlepSeni financni
urovné. Zkoumanou spolecnost srovndme se spole¢nosti zabyvajici se stejnym oborem
podnikani. Porovndm finan¢ni ukazatele, vyrobky a sluzby, produktivitu price a
technologie.

Srovnévané podniky by si mély byt co nejvice podobné, idedlné tiplné€ stejné. Pro
srovnani spole¢nosti vyuzivaime jednorozmérné a vicerozmérné metody. V praktické
Casti své prace se zamé&fim na vicerozmérné metody.

Jednorozmérné metody

Jednorozmérné metody jsou tazenu k nejjednoduss$im a spoleCnosti porovnavaji
pomoci jejich ukazatele. Méfitkem pro posuzovani mizeme zvolit EBIT, pomérové
ukazatele nebo ukazatel ekonomické piidané hodnoty. (KISLINGEROVA, HNILICA,
2008)

Vicerozmérné metody

Pro ziskani komplexnéjsiho pohledu je vhodné&jsi pouzit vicerozmérnou metodu.
Vicerozmérné metody porovnavaji podniky na zaklad€ vice kritérii. V fadcich matice

jsou uvedeny jednotlivé podniky a ve sloupcich nalezneme rozhodovaci kritéria.
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5.6.1 Metoda normované proménné

Metoda normované proménné je fazena mezi vicerozmérné metody, obsahujici
mnoho statistickych postupli. Pro vypocet je nezbytné prevést veliiny na tzv.
bezrozmérna ¢isla pomoci normalizace.

Vzorec pro vypocet normalizace vypocteme nasledujicim zpisobem:

Pro kritéria, pro néz jsou pozitivni vyssi hodnoty:
xij — Xpyi

w; = pj
Sx

] .

J

Pro kritéria, pro néz jsou pozitivni niz8i hodnoty:
X

uij =

pj ~ Xij

Sxj
Kde:
xiji-hodnota j-tého ukazatele v i-té firmé
Xpj-aritmeticky primér vypocitany z hodnot j-tého ukazatele
sxi-sméerodatna odchylka vypocitana z hodnot j-té¢ho ukazatele
Potadi spolecnosti dostaneme pomoci souctu vSech normovanych hodnot. Jako
nejlepsi podnik vyhodnotime ten, ktery ziskal nejvice bodi. (SCHOLLEOVA, 2009)
Podniky budou posuzovany za rok 2016 na zékladé¢ ukazatela:
-rentabilita vlastniho kapitalu

-doba inkasa pohledavek

-ukazatel vlastnického rizika
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6 Prakticka ¢ast

7 Zakladni informace o spoleCnosti

Spole¢nost RGV a.s. je mala firma zamétujici se na projekce a montaz siti
sdélovacich a elektro siti, prodej materialu, zemni prace a protlaky. Na zaklad¢ klasifikace
CZ-NACE hlavni vydé€lecnd cinnost spolecnosti spada do kategorie 33.14 Opravy
elektrickych zatizeni.

Firma byla zaloZena v roce 1999 zapsanim do obchodniho rejstiiku u Krajského
soudu v Brné pod spisovou znackou B 2995. Sidlo RGV je v Bfeclavi. Nejvyznamné;jsi
odbératel spolecnosti je spolecnost E.ON Distribuce, a.s., dale v praci jen E.ON.

Ziakladni identifikace spolecnosti

e Obchodni spolecnost: RGV a.s.
e Sidlo spole¢nosti: Bieclav, J. Opletala 2403
e Pravni forma: Akciova spolecnost

e Identifikacéni ¢islo: 25915827

Statutarnim organem je predstavenstvo. Cleny piedstavenstva jsou:

J Predseda ptedstavenstva — Ing. Lubomir Nevélik
o Clen predstavenstva — Karel Chlubna
o Clen predstavenstva — Roman Osicka

Dozor¢i rada je zastoupena tfemi Cleny:
J Ing. Kristyna Vondrackova Mad¢rova
o Ing. Jitka Sttizikova

o Jaroslav Maly

Akciova spole¢nost momentalné disponuje 330 ks akcii v zaknihované podobé ve
jmenovité hodnoté 10 000 K¢. Z ¢ehoz plyne, ze zdkladni kapital je aktudlné v hodnoté

3300 000 K¢ a je splacen v plné jeho vysi.
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Organizacni struktura spolec¢nosti

Obrazek 3 Organizacni struktura spole¢nosti RGV

Organizacni struktura spole¢nosti

Valna hromada
akciové
spolecnosti
predstavenstvo
Vedeni
spolecnosti
Leqgislativa, BOZP, ekologie, jakost
Ekonomicky Usek Ekonom Finanéni a mzdova Uétama
—
Usek realizace Projekce
b Technici 5 =
Realizace SME Ceta SMC 81
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Zdroj Verejné dostupna vyrocni zprava spolecnosti za rok 2016

7.1 Hlavni oblast podnikani

Spektrum sluzeb, které firma RGV a.s. nabizi je velice Siroké. V této kapitole bude
Ctenat sezndmen s oblasti podnikani, v které se spole¢nost pohybuje. Nize jsou blize
specifikovany ¢innosti, kterymi se sledovana firma zabyva. Nicméné jeji hlavni ¢innosti

je montaz, opravy, udrzby a revize vyhrazenych elektrickych zatizeni. Dalsi vyznamnou
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¢innosti je projektovani elektrickych zafizeni, tato ¢innost je podptlirnou pro hlavni oblast,
kdy si firma sama projektuje svoje zakazky.

MontaZz, opravy, udrzby a revize vyhrazenych elektrickych zarizeni

Jedna se zejména o realizaci staveb silnoproudych siti. Déle pak o stavby novych
¢i rekonstrukei starych venkovnich vedeni VVN -110 kV a venkovnich i kabelovych
vedeni NN a VN. Krom jiz zminénych se spole¢nost zabyva i stavbou vetejného
osvétleni.

Z¥izovani, montaz, udrzby a servis telekomunikacnich zarizeni

Dftive se spole¢nost zabyvala montazi a servisem telekomunikacni sité, nicméné
tato ¢innost jiz ustoupila do pozadi a soustedi se vice na budovani distribucnich siti.
Servis telekomunikaénich siti se provadi zejména na zékladé povéteni vydanym Ceskym
telekomunika¢nim Gfadem Ministerstva dopravy a spojii.

Projektovani elektrickych zafizeni a projektova ¢innost ve vystavbé

Spolecnost projektuje stavbu novych i rekonstrukei starych venkovnich vedeni
VVN -110 kV a venkovnich i kabelovych vedeni NN a VN. Firma je schopna zatidit vSe
od elektrarny az po elektromér.

Provadéni staveb, jejich zmén a odstrafiovani

VSechny stavebné montazni zakazky miize RGV provadét formou dodavky ,,na
klic“. To znamena od vlastniho posouzeni, ndvrhu a projednani zadéni stavby,
vypracovani projektové dokumentace vcetné¢ vyjadieni vSech dotcenych organizaci,
majitelll a organt statni spravy, vytizeni stavebniho povoleni, vlastni realizace a zajisténi
kolaudace.

Zemni a vykopové prace a protlaky

Provadéno na zékladé¢ Zivnostenského opravnéni. Mozno provadét pfimo na soucast
vlastnich staveb nebo jako samostatné subdodavky pro ostatni stavebni nebo montazni
firmy.

Silni¢ni motorova doprava nakladni

Tato cast Cinnosti provadéné spolecnosti je uskuteciovana na zdkladé koncese. K

dispozici jsou valniky LIAZ 110 s HR a DAF.
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Obchodni ¢innost
Obchodni c¢innost je doplitkovou aktivitou a jedna se pievazné o prodej

elektrotechnického materialu pro stavby silnoproudych a komunikac¢nich siti.

8 Strategicka analyza

Pro spolecnost je dulezité zaméfit se na strategickou analyzu prostfedi z nékolika
divoda. Kazda firma si musi urcit smér budouciho vyvoje, coz je velmi slozity proces,
pfi kterém dochazi k formulovani a implementaci strategickych cili spole¢nosti.
Strategicky plan by mél vychazet z podnikového planu a dale by na n&j mély navazovat
dil¢i taktické a operativni plany. Pro vytvofeni dobrého strategického planu je nutné
zaméfit se na analyzu, jak vnéjsiho, tak i vnitiniho prostiedi. V diplomové praci bude
provedena analyza makroprostfedi pomoci PESTLE analyzy a mikroprostiedi bude
analyzovano pomoci Porterova modelu 5 sil. Strategie 7S je vyuzita pro analyzu vnitiniho
prostiedi. Teoretické vychodiska jednotlivych analyz byla blize specifikovana
v teoretické Casti prace.

8.1 PESTLE analyza makroprostiedi spole¢nosti

V této Casti je podrobnéji zhodnoceno makro okoli spole¢nosti. Jednotlivé vlivy
jsou rozdéleny do Sesti kategorii: politické, ekonomické, socidlni, technologické,
legislativni a environmentalni.

8.1.1 Politické faktory

Spole¢nost RGV se orientuje na tuzemsky trh a jeji plisobnost nepiesahuje hranice
jihomoravského kraje. Ovliviiuje ji tedy zejména politicka situace v samotné Ceské
republice. Oblast energetiky a zejména zdroje pro vyrobu elektrické energie jsou
v soucasné dob¢ velmi aktualni politické téma. Politické podminky v energetice se navic
velmi Casto méni, coz dokladaji naptiklad riizné vySe garantovanych vykupnich cen
elektfiny vyprodukované v solarnich elektrarnach mezi lety 2005 a 2013, kdy nasledné
v roce 2014 spadla cena na nulu. Klicové je, aby spolecnost na zmény uméla v€asné
reagovat a aby se z tohoto turbulentniho prostiedi staly pfedevsim pftilezitosti a nikoliv

hrozby.
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8.1.2 Ekonomické faktory

Ceska ekonomika se v sou¢asné dobé nachézi ve velmi vyrazné konjunktute a firmy
nemaji nouzi o zakdzky. Spotfeba domacnosti roste a diky levnému kapitalu se oteviraji
moznosti pro dalsi investice. To se pfiznivé projevuje na rustu HDP. Na druhou stranu
maji firmy ¢&im dal, tim vétsi problém sehnat kvalitni zaméstnance, protoze
nezamestnanost se pohybuje na velmi nizké Grovni a je nejnizsi ze vSech statli Evropské
unie. Nejveétsi nouze je v soucasné dobé o kvalitni femeslniky a d€lnické profese, které
potiebuje i spole¢nost RGV.

Ceska narodni banka kvili obavé z piehiati ekonomiky dokonce zacala zvedat
urokové sazby a obdobi extrémné levného kapitalu pozvolna konci, ale na spolecnost
RGV by to nemélo mit néjaky zéasadni vliv, protoZze management vyuziva pro jeji
financovani takika vyhradn€ vlastni jméni. Zaroven byly v roce 2017 ukonceny devizové
intervence, které uméle oslabovaly Ceskou korunu. Tento fakt na spole¢nost nemél
vyrazny dopad, protoZe jeji odbyt je orientovan vylucné na Cesky trh, a i veskeré naklady
jsou v lokéalni méné. V nasledujicim grafu jsou zobrazeny mezirocni zmény HDP. Jak je
patrné z grafu, ceské ekonomice se nejméné dafilo v letech 2012 a 2013, a nejvyraznéjsi
nartst je v roce 2015. V souladu s timto trendem je i vyvoj Vysledku hospodareni
spole¢nosti RGV.

Graf 1 Meziro¢ni zmény HDP v CR v procentech v letech 2012-2016
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Zdroj Vlastni uprava na zakladé dat z: Vyvoj hrubého domaciho produktu [online]. [cit. 2018-04-30].
Dostupné z: https://www.finance.cz/makrodata-eu/hdp/statistiky/vyvoj-hdp/
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8.1.3 Technologické faktory

Ackoliv zdroje vyroby a prostiedky na uchovavani elektrické energie zazivaji
neustaly technologicky vyvoj, technologie pro ptfenos elektrické energie se ptilis neméni
a spolecnost tak v této oblasti nemusi ¢elit vyraznéji turbulentnimu vyvoji a v podstaté ji
sta¢i uchovavat si know-how a zkuSenosti nabyté za léta své Cinnosti. V oblasti
projektovani je mozné pozorovat pomérné vyrazny technologicky vyvoj, v jehoz
disledku se vyuziva stale dokonalejsi software, ktery umoziiuje mimo jiné i velmi rychlé
a efektivni projektovani ve 3D. Na to spolecnost dokédzala velmi dobfe reagovat,
ptizptisobila tomu své softwarové néstroje a vzdélavani zaméstnanci.

8.14 Socialni faktory

ProtoZe oblast podnikéni spolecnosti je témét vyluéné B2B business, je tieba brat
v potaz socialni faktory zejména z hlediska lidského kapitalu. V Jihomoravském kraji je
stejné jako ve zbytku Ceské republiky velmi nizka nezaméstnanost a trend rostoucich
mezd. Tlak na rostouci mzdy je jeSté zesilen geografickou polohou na hranicich
s Rakouskem, kam zna¢na ¢ast obyvatel dojizdi za praci a za vys$imi vydélky.
Dobra personalni politika je tedy zakladem pro udrzeni a ziskani novych kvalitnich
zaméstnancl a udrzeni dobré konkurenceschopnosti.
Graf 2 Vyvoj nezaméstnanosti v Jihomoravském kraji v letech
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Zdroj Vlastni uprava na zakladé dat ziskanych z: Nezaméstnanost v Jihomoravském kraji [online]. [cit.
2018-04-30]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/xb/nezamestnanost-v-jihomoravskem-kraji-
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8.1.5 Legislativni faktory

ProtoZze RGV je akciova spole¢nost, je nejvice ovliviiovana zakonem o obchodnich
korporacich’, ktery k 1.1.2014 nahradil obchodni zékonik. Kvuli velkému podilu
osobnich ndkladl méa zna¢ny vliv zakonik prace®. ProtoZe jsou ve velké mife vyuzivani i
malo kvalifikovani zaméstnanci zejména pro vykopové prace, velky dopad na spole¢nost
maji 1 nafizeni vlady tykajici se minimalni mzdy, kterd se v poslednich letech diky
ekonomické konjunktuie neustale zvedala a zatim nic nenasvédcuje tomu, ze by se trend
v nejbliz§i dobé zmenil. V oblasti staveb elektrického vedeni, dal§iho elektrického
zafizeni® a s tim souvisejicich vykopovych praci se spole¢nost musi Fidit také stavebnim
zékonem!? a Casto se potyka se souvisejici byrokracii zejména v oblasti stavebnich
povoleni a izemniho planovani.

8.1.6 Environmentalni faktory

Nékteré velké firmy si na ekologickych otdzkach a udrzitelném rozvoji velmi
zakladaji, tato tématika tvofi velkou ¢ast jejich reportingu, a dokonce i image jejich
znacky. RovnéZ spolecnost RGV se této oblasti chovd velmi zodpovédné. Veskery
zustatkovy odpadni material nechava recyklovat a pouziva materidly co nejSetrnéjsi
k Zivotnimu prostredi.

Hlavni pfedmét podnikani analyzované spolecnosti je v oblasti energetiky, ktera je
s tématem péce o zivotni prostfedi uzce spjata. V soucCasnosti se neustale zvysuje podil
obnovitelnych zdrojt elektrické energie a buduji se nové elektrarny — zejména vétrné a
solarni. S tim se poji i budovani nové elektrické infrastruktury, coz je pro spolecnost
jednoznacné prilezitost, které¢ by méla i v budoucnu vyuzivat.

8.2 Analyza mikroprostiedi — Porteriv model péti sil
8.2.1 Konkurence v odvétvi

Abychom mohli analyzovat konkurenci v odvétvi, musi byt nejprve definovan
relevantni trh, na kterém spolecnost operuje. Hlavni podnikatelskou Ccinnosti je

projektovani, vystavba a udrzba staveb elektrického vedeni. RGV se soustiedi na lokalni

7 Zé&kon &. 90/2012 Sb. - zakon o obchodnich korporacich

8 Zakon €. 262/2006 Sb. — zakonik prace

9 Zakon ¢&. 458/2000 Sb. — energeticky zakon

10Z4kon &. 183/2006 Sb. — stavebni zakon a jeho provadéci vyhlasky

41



trh — Bieclavska a Hodoninska. V této oblasti spole¢nost v podstaté nema zadné vétsi
pfimé konkurenty. Mezi nejblizsi konkurenci se fadi napiiklad spolecnosti Moel s.r.o.,
Enorm a.s. a Perfect spol. s r.0., které piisobi v sousednich okresech Jihomoravského kraje
a v soucasné dobé¢, tak ptimou konkurenci nevytvareji. Pozice analyzované spolecnosti je
z hlediska stavajici konkurence vice nez ptizniva.

8.2.2 Vstup novych ucastnika na trh

Vstupu do odvétvi nebrani potenciondlnim konkurentim zadné velké bariéry. Pro
vykonévani téchto druhti ¢innosti sta¢i mit Zivnostenské opravnéni a neni tfeba splitovat
zadné dodatecné podminky. Tato oblast podnikani neni vyznamné kapitdloveé narocna a
nejvetsi polozkou nékladt jsou osobni néklady.

Na druhou stranu je trh pomérné nasyceny a geograficky rozdéleny mezi jednotlivé
konkuren¢ni firmy — viz. sekce ,,Konkurence v odvétvi“. A ackoliv existuje mozny
ristovy potencial zejména kvili rozmachu alternativni vyroby elektrické energie,
rozhodné nelze C¢ekat takovy rust trhu, aby se vytvoftil prostor pro dal§iho srovnatelné
velkého konkurenta. To doklada i fakt, ze za celou dobu existence spolecnosti Zzadny novy
vyznamn¢j$i konkurent na trh v daném regionu nevstoupil.

8.2.3 Odbératelé

Jelikoz distribucni sit’ elektrické energie v Jihomoravském kraji vlastni E. ON, je
tato spoleCnost zaroven 1 nejvétSim zadavatelem projekti pro RGV. DalSimi
vyznamnéjSimi odbérateli jsou pak MND a Innogy. Déle pak spole¢nost déla obcasné
zakazky naptiklad pro mésta v regionu. Z diivodu soustfedéni se hlavné na jednoho
velkého zdkaznika, je vyjednavaci sila odbératelti znac¢nd a spolecnost RGV by se méla
soustfedit na udrzovani a upeviiovani dobrych obchodnich vztahii. Pozitivem pak urcité
je, ze ani vyjednavaci sila RGV vi¢i E. ON neni zanedbatelna z diivodu vyse zmitiované
praktické neexistence ptimé konkurence v regionu. Vzhledem k markantnimu rozdilu ve
velikosti obou spole¢nosti (Cisty obrat za rok 2016 je u spolenosti RGV 57,7 tis. K&
oproti 19 302 tis. K¢ u E.ON) je vSak i pfesto vyjednavaci pozice E. ON mnohem
vyhodné;jsi.

8.2.4 Dodavatelé

Aby spole¢nost RGV nemusela udrzovat vysoké skladové zasoby materidlu,

dodava ji vétSinu potiebného materidlu na své projekty E. ON, ¢imZ se stava zaroven i
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hlavnim dodavatelem. Déle spole¢nost vyuziva sluzby nékolika menSich dodavatelti
materidlu a nékolika subdodavatelii sluzeb. Jedna se vétSinou o malé lokélni firmy a
zivnostniky, které mize spolecnost bez vétSich problému nahradit jinymi dodavateli.
Obecné se tedy i1 u dodavatelll projevuje vyrazna zavislost na hlavnim obchodnim
partnerovi, kterym je spolecnost E. ON.
8.2.5 Substituty a komplementy

Podnikatelskéd oblast spolecnosti RGV je natolik specifickd, ze pro ni v podstaté
neexistuji zadné dostupné substituty. Tézko si lze piedstavit, Ze by v nasledujicich
dekadach byla elektfina a sni souvisejici elektrickd infrastruktura nahrazena nécim
jinym. Je tedy velmi malo pravdépodobné, Ze by se v oblasti projektovani, vystavby a

udrzby elektrické infrastruktury objevil na trhu néjaky substitut.

9 Analyza vnitiniho prostredi — strategie 7S

9.1 Strategie

Strategii spolecnosti neni zadny vyrazny rust, protoze dany trh je v ptisluSném
regionu jiz nasycen. V piipad¢ ristu by musel byt dany trh rozSifovan geograficky,
pfipadné by spolecnost musela rozsitit své podnikatelské aktivity do jinych oblasti, coz
management nema v planu. Cilem je ziskani rdmcové smlouvy na co nejdelsi dobu se
svym hlavnim odbé&ratelem, aby byl i do budoucna zajistén odbyt. Zaroven se spolecnost
snazi byt velice atraktivnim zaméstnavatelem, aby si zajistila dostate¢né lidské zdroje pro
uzaviené zakdzky. Z tohoto divodu jsou zaméstnanciim kontinudlné zvySovany mzdy
(béhem sledovanych let byly mzdy v priméru navysSovany o 5,2 % ro¢n¢). Obecnou
strategii tedy je udrzeni soucasné vyhodné a stabilni situace na trhu. Prostfedkem pro

dosazeni této strategie je dliraz na udrZeni soucasné vysoké kvality odvadénych praci.
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9.2 Struktura

Firma ma v soucasné dobé 46 zaméstnancu. Statutarni organ tvoii predstavenstvo
skladajici se ze tii ¢lentl. Clenové piedstavenstva jsou zarovei jedinymi akcionafi.
Formalné je spolecnost rozdélena do tfi hlavnich tsek:

o Ekonomicky tsek
J Usek realizace

J Usek MTZ, prodej a doprava

Kazdy z ¢lenti pfedstavenstva méa na starosti jeden z téchto usekii. Useky se pak
jesté Cleni na dalsi ¢asti. Kazdy pracovnik ma jediného pifimého nadiizeného. Je tedy
uplatiiovana klasickd liniovd organizacni struktura, kterd se zdd byt vhodna pro
spole¢nost této velikosti.

9.3 Systémy

Pro ucely projektovani spolecnost pouziva profesiondlni software CAD, coz je
jediny potfebny systém piimo pro hlavni podnikatelskou ¢innost. Pro tcely ucetnictvi je
pak vyuzivan Gcetni systém. Kazdy zaméstnanec na vedouci pozici ma déle k dispozici
notebook a firemni telefon. Vzhledem k velikosti spole¢nosti neni tfeba zadny dalsi
systém jako napfiiklad interni informaéni systém atd.

9.4 Styl Fizeni

Vzhledem k charakteru businessu a faktu, ze fadovi pracovnici jsou spise méne
kvalifikovani, je vyuzivan autokraticky styl fizeni, kdy podfizeni plni jasné¢ vymezené
ukoly stanovené pfimym nadiizenym, ktery za vysledek nese plnou odpovédnost. V dobé
realizace projektu probihaji i pribézné kontroly odvedené prace. V ptipad¢ efektivné a
kvalitné¢ odvedené prace jsou zameéstnanci odmenovani osobnim ohodnocenim a
penéznimi prémiemi. Tato strategie se vyplaci, protoze zaméstnanci jsou firmé loajalni,
z ¢ehoz plyne nizka fluktuace.

9.5 Sdilené hodnoty

Management pravidelné informuje své zaméstnance o ekonomickych vysledcich a
planech pro nasledujici obdobi, ¢imz se snazi podpofit pocit sounélezitosti s firmou. Dale

spolecnost pracuje na neustdlém rozvoji a vzdélavani svych zaméstnanci pomoci

44



pravidelnych Skoleni. Ze strany zamé&stnanct je vSak znat spiSe nezajem o tyto aktivity a
nizkd motivace. Z tohoto ditvodu spolecnost upustila i od potadani spole¢nych firemnich
akci, na kterych byla rovnéz velmi nizka ucast. Na zaklad€ zkuSenosti z minulych let jsou
zameéstnanci motivovani hlavné financnim ohodnocenim. Na zaklad¢ tohoto zjisténi byly
zavedeny naptiklad tikolové mzdy u nékterych pozic.

9.6 Schopnosti

Spolec¢nost vyrazné€ tézi ze své mnohaleté praxe v oboru, coz ji umoznuje odvadeét
své vykony velmi efektivné a ve vysoké kvalité. Cast managementu ma navic vzdélani
vztahujici se pfimo k hlavni podnikatelské ¢innosti a sice vyuceni v oblasti elektro, coz
umoznuje efektivni kontrolu kvality odvadéné prace. Toto urcité nebyva zejména u
vétSich spolecnosti pravidlem. Slabinou by mohl byt nedostatek kvalifikovanych
pracovnikll v oblasti podptirnych procesti jako napiiklad nakup a lidské zdroje. Dale
spolenost viilbec nema marketingové oddéleni, protoze kvili B2B orientaci a
omezenému poctu odbératelll spoléhd pti ziskdvani zakézek spiSe na dobré kontakty
ziskané za dobu sv¢é existence.

9.7 Skupina

Jak uz bylo zminiovéano vyse, v dusledku ptevahy méné kvalifikovanych pracovnikii
spolecnost uplatiiuje autokraticky styl fizeni a jako prostfedek motivace voli zejména
rizné slozky finan¢niho ohodnoceni. I pies nizkou fluktuaci zaméstnanctl, je jejich pocit

sounalezitosti se svym zaméstnavatelem pomérné nizky.
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10 Analyza financni situace spolecnosti

V nasledujici ¢asti prace budou podrobné rozebrany absolutni a relativni ukazatele,
pro zhodnoceni financni situace a nasledn¢ budou navrzeny zmény pro lepsi vyvoj
v nasledujicich letech.

10.1 Analyza absolutnich ukazateli
10.1.1 Vertikalni analyza

Rozvaha
V této kapitole bude rozebrana struktura celkovy aktiv a pasiv pomoci vertikalni
analyzy. Jako prvni bude vénovana pozornost na slozky, které se nejvice podili na celkové

hodnoté aktiva a nasledn¢ bude rozebréana struktura pasiv.

Graf 3 Vertikalni analyza aktiv

Vertikdlni analyza aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vyse uvedeného grafu je patrné, Ze v nejvetsi slozku aktiv tvofi obézny majetek,
pomér se k celkovym aktivim v ramci roku vyrazné neménil. Obézny majetek tvoii
pramérné v pritbéhu let priblizné 90 % celkové hodnoty aktiv. V grafu 3 je podrobné&ji

rozebrana struktura obézného majetku, jakozto nejvyznamnéjsi casti aktiv.
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2012 2013| 2014 2015| 2016
AKT1VA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 8,7% | 9,1%| 149% | 10,1% | 11,5%
Dlouhodoby hmotny majetek 8,7% | 9,1%| 14,9%| 10,1%| 11,5%
Pozemky 3,4%| 3,7%| 5.2% 4,4%| 3,9%
Stavby 0,1%| 0,1%| 0,1% 0,1%| 0,1%
Hmotné movité véci a jejich soubory 52%| 5,3%| 9,6% 55% | 7,5%
Ob¢zna aktiva 91,1% | 90,7% | 84,9% | 89,7% | 88,4%
Zasoby 6,5% | 6,2% | 12,2% 6,8% | 7.8%
Material 44%| 4,7%| 6,1% 5,0%| 4,0%
Nedokoncena vyroba a polotovary 2,1%| 1,5%]| 6,1% 1,8% | 3,8%
Pohledavky 2% | 50% | 21% 23% | 21%
Kratkodobé pohledavky 42,2%| 50,4% | 21,3%| 23,3%| 21,0%
Pohledavky z obchodnich vztahli 24, 7% | 13,4%| 15,1%| 22,2%| 19,4%
Pohledavky — ostatni 17,5%| 37,0%| 6,1% 1,L1%| 1,6%
Stat — danové pohledavky 0,6%| 1,6%]| 5,6% 0,7%/| 0,7%
Kratkodobé poskylnute zalohy 0,0%| 0,0%| 0,0% 0,0%| 0,5%
Dohadné ucty aktivni 0,0%| 0,1%| 0,0% 0,0%| 0,1%
Jim\ pohledévky 16,9%| 35,3%| 0,5% 0,4% /| 0,3%
Penézni prostredky 42,3% | 34,1% | 51,4% | 59,7% | 59,5%
Penézni prosttedky v pokladné 0,5%| 0,3%| 0,7% 0,3%| 0,3%
Penézni prostfedky na ictech 41,9%| 33,8% | 50,8% | 59,3%| 59,2%
Casové rozlideni 0,2% | 0,2% | 0,2% 0,2% | 0,2%
Néklady ptistich obdobi 0,2%| 0,2%]| 0,2% 0,2%]| 0,2%

Obézny majetek spolecnosti RGV a.s. je nejvice tvofen penéznimi prostfedky, a to
prevazné prostiedky na bankovnich uctech. Vletech 2012 a 2013 tvofi penézni
prostiedky okolo 40 % ob&zného majetku, v nasledujicich obdobi se penézni prostredky
podili na obézném majetku vice nez 60 %. JelikoZ spolecnost realizuje vétSinu zakazek
pro svého nejvyznamnéjsiho odbératele E. ON, se kterym maji smlouvu na dodavku
materidlu k jeho zakazkam, tak pro spolecnost neni potiebné drzet velké mnozstvi zasob.
Zasoby na ostatni zakdzky tvoii pouze 5 % z celkovych aktiv, zbylé dvé procenta jsou
zastoupeny nedokoncenou vyrobou, tu reprezentuji hlavné dlouhodobéjsi projekty, které
spole¢nost neméla ukoncené pied koncem ucetniho obdobi. Pomérné vysoké procento
z celkovych aktiv zastupuji 1 kratkodobé pohledavky, které jsou znejveétsi casti
zastoupeny pohleddvkami z obchodnich vztahii. Nezanedbatelnou cast kratkodobych
pohledavek tvoifi i ostatni pohledavky, které jsou pievazné pohledavkou za byvalou

dcetinou spolecnosti RGV elektromont s.r.0.
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M¢éné vyznamnou Cast na celkovych aktivech tvoti dlouhodoby majetek, se v roce
2014 podilel na celkovych aktivech 14 %. Dlouhodoby majetek spolec¢nosti tvoii hmotné
movité véci, které predstavuji stroje potfebné pro vykon prace a osobni automobily.

V dalsi casti bude rozebrana struktura pasiv spolecnosti RGV a.s. Jak je patrné

z nasledujiciho grafu 2 na celkové hodnoté pasiv se nejvice podili vlastni kapital.

Graf 4 Vertikalni analyza pasiv

Vertikdlni analyza pasiv

2012 2013 2014 2015 2016

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0

X

m Vlastni kapital m Cizi zdroje  m Casové rozligeni

Zdroj Vlastni zpracovéni

Vlastni kapital spolecnosti predstavuje v priméru za zkoumané obdobi 94 %
z celkovych pasiv a vpriabéhu let se nijak vyznamné jeho zastoupeni neméni.
V nasledujici tabulce bude podrobnéji rozebrana struktura vlastniho kapitalu, jak se

procentudlné podili na celkovych pasivech.

Tabulka 4 Vertikalni analyza vlastniho kapitialu

2012 2013 2014 2015 2016
Ziakladni kapital 5% 5% 7% 6% 5%
Fondy ze zisku 10% 10% 15% 13% 11%
Vysledek
hospodareni 80% 81% 64% 62% 65%
minulych let
Vysledek
hospodareni bézného 0% -2% 8% 14% 13%
ucetniho obdobi

Zdroj Vlastni zpracovani
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Nejvyznamnéjsi slozkou vlastniho kapitalu je Vysledek hospodateni minulych let,
ktery tvoii az 80 % hodnoty v letech 2012 a 2013. V nasledujicich letech jeho podil
pozvolné klesd, ale 1 presto nadale zlstava nejvyznamnéjsi polozkou pasiv. Klesajici
podil Vysledku hospodateni minulych let, a to v pievazné mezi lety 2013 a 2014 ale nijak
neovliviiuje zastoupeni vlastniho kapitalu na celkovych pasivech, v téchto letech dochazi
pouze ke zméné struktury vlastniho kapitalu. Oproti letim 2012 a 2013 se zvySuje pomér
fondii ze zisku a vysledku hospodaieni bézného ucetniho obdobi.

Cizi zdroje se na celkovych pasivech podileji pouze 6 % jejichz pfevaznou Cast
v prubehu celého sledovaného obdobi tvotily zavazky z obchodnich vztahii.

Vykaz ziskii a ztraty

V nasledujici tabulce €. 3 je zachycena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty.
Vertikalni analyza byla provedena, tak Ze vynosové polozky jsou vztahovany k celkovym
vynostim v daném obdobi a ndkladové polozky vykazu zisku a ztraty jsou vztahovany

k celkovym nakladiim.

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |Priamér

Trzby z prodeje vyrobki a sluzZeb 74 % | 79 %| 88 %| 89 % | 90 % 84 %

Trzby za prodej zboZi 16% | 13%| 11%| 11%| 9% 12 %

Ostatni provozni vynosy 0%| 8%| 0%| 0%| 0% 2%

Vynosy z dlouhodobého finanéniho

0 0 0 0 0 0
majetku — podily 9%| 0%| 0%| 0%| 0% 2%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0%| 1%| 1%| 0%| 0% 0 %
Ostatni finan¢ni vynosy 0% 0%| 0%| 0%| 0% 0%

V tabulce €. 4 je zobrazena struktura trzeb ve sledovaném obdobi. Nejvétsi podil
trzeb tvofi trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb coz v ptipadé spolecnosti pfedstavuje hlavni
vydéle¢nou €innost spole¢nosti. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou vykazu zisku a ztraty
jsou trzby za prodej zbozi. Tyto trzby jsou piedstavovany prodejem materidlu, ktery nebyl
vyuzit pfi realizaci projektd, ale spolenost by pro né€j nenasla dalsi vyuziti v budoucich
letech. Tento material je proddvan, aby nedochédzelo k navySovani nékladd na jeho

skladovéni a zaroven aby v ném nebyly vazany penézni prostiedky.
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2012 2013 2014 2015 2016

Vykonna spotreba 38%|  36%| 42%| 43 % 38 %
Néklady vynaloZené na

prodané zbozi 11 % XA 70, XA 6 %
Spotfeba materidlu a energie 15 % 16 % 16 % 12 % 10 %
Sluzby 12 % 12%| 18%| 23% 22 %
Osobni naklady 20 % 2% 26%| 28% 30 %
Mzdové naklady 14 % 16%| 19%| 20% 21 %
Naklady na soc.

zabezpeceni, zdrav.

Pojisténi a ostatni naklady 6 % 6 % 79 8 % 8 %
Ostatni provozni naklady 1% 19 % 6 % 1% 20

Niaklady vynaloZené na
prodané podily 22 % 0% 0% 0% 0 %
Néklady souvisejicimu s
ostatnim dlouhodobym

majetkem 0 % 0 % 0 % 0% 0%
Nakladové uroky a

pOdObné nz'lklady 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %
Ostatni finan¢ni naklady 0% 0% 0% 0% 0%

Tabulka ¢. 5 zobrazuje pomér jednotlivych typl nakladid vzhledem k celkovym
nakladim. V roce 2012 jsou vyznamnou polozkou naklady na prodané podily, jednalo se
o odprodej dcefiné spole¢nosti RGV elektromont s.r.o., meziro¢ni zmény budou dale
podrobnéji rozebrany v horizontalni analyze. Ve sledovaném obdobi nejsignifikantnéjsi
cast nakladl tvori vykonna spotfeba, ktera predstavuje prumérné 39 %. Jak je patrné
z hlavni Cinnosti spole¢nosti, nejvétsi podil na vykonové spotfebé tvoii spotieba
materialu, ktery je vyuzivan pfi realizaci projekta.

10.1.2 Horizontalni analyza

Rozvaha
Nejvétsi pokles aktiv spole¢nost zaznamenala mezi lety 2013 a 2014, kdy byla

vyporddana pohledavka s byvalou dcefinou spolecnosti RGV elektromont s.r.o.. Tato
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dcefina spolecnost byla odprodana v roce 2012. Mezi lety 2013 a 2014 doslo k nartstu

dlouhodobého majetku v netto hodnoté o 933tis K¢ tento nartist byl zptisoben nakupem

novych dopravnich prostfedkll v pofizovaci hodnoté 2 683 tis K& V roce 2015 netto

hodnota dlouhodobého majetku poklesla ptiblizn€ o 1,4 mil K¢&. V tomto roce spole¢nost

nepoftidila zadny novy dlouhodoby majetek, meziro¢ni pokles byl zplisoben cisté kvili

odpislim a vyfazenim pracovnich stroji. Nartst dlouhodobého majetku v roce 2016 byl

zpuisoben pofizenim novych dopravnich a pracovnich prostfedklt v hodnoté 3 mil K¢&.

Vyvoj ¢asového rozliseni v Case byl stabilni.

2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016

abs rel abs rel abs rel abs rel
‘;'l‘ltg; 50600 -7%| -19868| -30%| 7979| 17%| 8518| 13 %
Dlouhodoby = 5 og| = 50 033 15%]| -1480| 21%| 1749 24 %
majetek
Stavby 22| 22% 11| -14 % 1] -16%|  -10] 21 %
Hmotné
Jmej‘izlllte veelal - 1671 4% 944| 26%| -1482| -33%| 1759 37%
soubory
glgfj:a 4841 -7%| 20795 -34%| 9447 24%| 6784| 12%
Zisoby 567| -12%| 1619 39%| 2019 -35%| 1251] 25%
Material 130 0% 271 9% 120 -4%|  204| -8%
Ij;i‘ﬁ;‘mcena 554| -36%| 1890| 193%| -1899| -66%| 1455| 60 %
f(fl‘;‘ltek(;’;‘ﬁ;ye 3376| 11%| -23794| -70%| 2799 28%| 546| 4%
l‘;f(‘)‘:tzf‘:dky 7650 25%| 1380 6%| 8667 36%| 4987| 13%
Penézni
prostiedky v | -109| -33 % 91| 41 % 121 -39 % 250 12%
pokladné
Penézni
prostiedky na| -7 541| -25%| 1289 6%| 8788 37%| 4962| 13%
étech
Lanmet 30| 22% 6| -6% 121 12%  -15| -15%
rozliSeni
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V nasledujici ¢asti bude vice rozebran vyvoj v case pasiv. Mezirocni zmény jsou
vyjadreny, jak absolutné, tak i relativné vzhledem k pfedchozimu obdobi. Nejvétsi pokles
pasiv mezi lety 2013 a 2014, tento pokles byl zplsoben vyplatou dividend
z nerozdéleného zisku minulych obdobi. Narust celkovych pasiv v roce 2016 byl diky
uspésnému roku 2015 spolecnosti. Vysledek hospodateni roku 2015 byl pfeveden v roce
2016 do nerozdéleného zisku minulych let. V prabéhu sledovaného obdobi se cizi zdroje

nijak vyrazné nemeénily a jejich vySe je stabilni.

2012-2013 2013-2014 2014-2015 2015-2016
abs rel abs rel abs rel abs rel
PASIVA
CELKEM 5060 7% -19868| -30% | 7979 17%| 8518 13 %
Vlastni
kapital 4458 -7%| -19263| -30%| 7810| 18%| 7928 13 %
Fondy ze
zisku 00| -1% -60 -1% 40 -1% -37 -1%
Statutami a
ostatni fondy -60| -13 % -60| -15% 40| -12% 37 -14%
Vysledek
hospodareni
minulychlet | -3355| -6%| -24497| -45%| 4007 13%]| 7628 18%
Jiny vysledek
hospodarteni
minulych let 0 0 % 0 0 % 111} 100%]| -111|-100 %
Vysledek
hospodareni
bézného u¢.
obdobi -1043| 294 % 5294| -379% | 3843 99 % 337 4%
Cizi zdroje -602| -14% -605| -16% 169 5% 590 15%
Zavazky -602 0 % -605 0 % 169 0% 590 0%
Dlouhodobé
zavazky -49| -15% -126| -45% -54| -35% 82| 45 %
Kratkodobé
zavazky -553| -14% 479 -14% 223 8 % 508 14 %
Zavazky z
obchodnich
vztahli -647| -29% -522| -34% 2951 29% -5 0 %
Zavazky-
ostatni -106| -6% 243 15 % 720 4% 513 22%
Casové
rozliSeni v
pasivech 0 0 % 0 0 % 0] 0% 0 0 %
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Vykaz zisku a ztraty

V nésledujici ¢asti bude rozebrana horizontdlni analyza vykazu ziskl a ztraty.

Porovnavany budou, jak absolutni, tak relativni zmény mezi jednotlivymi lety.

2012-2013 2013-2014 | 2014-2015 | 2015-2016
abs rel abs rel abs rel abs rel
gfggkzﬁp:‘s’ﬁf%':b [14375| -24%]| 2851| 6%]|7690| 16 % 29'2 6%
Triby za prode] 5708| -45%)| -1246|-17%| 818| 14%| . L] -21%
zbozi 398
Ostatni provozni 4376(9724% | 4397| 99%| 124[517%| 4| 3%
Vynosy
Vynosy z
dlouhodobého 7557 -100% of 0% o] 0% o 0%
financ¢niho majetku
— podily
Vynosove uroky a 244| 212%|  234| 65%| -505|-85%| -38|-43%
podobné vynosy
Ostatni financni 4 -100% 81100%| 20(250%| -24|-86 %
Vynosy
, C -3
Vykonmna spotfeba | g 909! 260, 2676] 10%| 1104 4%| 274 -11%
Osobni naklady 2619 -14%| 1620 6%|1832] 6%|1359] 5%
Mzdové naklady 1842 -14%| 1242| 5%|1325| 5%| 887| 3%
Naklady na soc.
zabezpeceni, zdrav.
Pojisténi a ostatni
naklady 777] -15%|  378| 1%| 507| 2%| 472 2%
Ostatni provozni -3
naklady 12 356|1624%| -9 062| -35%| 063|-11%| 249 1%
Niaklady vynaloZené
na prodané podily | -20 000 | -100% 0] 0% 0] 0% 0] 0%
Néklady
souvisejicimu s
ostatnim
dlouhodobym
majetkem 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0| 0%
Nakladové uroky a
podobné niklady 0] 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0%
Ostatni finan¢ni
naklady 51 20%|  -116] 0% 9| 0% 3 0%
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Nejvétsi zmeéna v trzbach z prodeje vyrobkii a sluzeb, kdyz vroce 2013 trzby
v relativnim vyjadfeni poklesy o 24 % a v absolutnim vyjadfeni byl pokles o 14 375 tis
K¢&. Tento pokles byl zpiisoben velkym tlakem okoli, spolecnost se musela potykat
s niz§im objemem prace pro hlavniho odbératele E. ON. Také kvili velkému
konkuren¢nimu boji musela realizovat zakazky sniz$i marzi, primérnd marze
realizovana z prodeje vlastnich vyrobkli a sluzeb poklesla pfiblizné o 5 %.
V nasledujicich letech spolecnost pro E. ON uz pouze realizuje vykony a material je
nakupovan a dodavan piimo zadavatelem prace E.ONem. v souvislosti s touto udalosti
spolecnost v roce 2012 prodala 80 % svych zasob spole¢nost E. ON, coz mezi lety 2012
a 2013 zpisobilo pokles z prodeje materidlu o 45 %. S timto poklesem souvisi 1 pokles
naklad na skladovani. Ostatni provozni naklady v narostly o 12 356 tis. K¢, vyssi
hodnota téchto nékladii se vaze k odprodeji dcefiné spole¢nosti RGV s.t.0.

10.1 Analyza €istého pracovniho kapitalu

V této kapitole bude rozebran vyvoj ukazatele ¢istého pracovniho kapitdlu v obdobi
2012-2016. V nasledujicim grafu je zachycen vyvoj samotného ukazatele, tak i vyvoje
jednotlivych komponentd, které jej ovliviuji.

Graf 5 Vyvoj €istého pracovniho kapitalu v letech 2012-2016 v tis K¢
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Zdroj Vlastni zpracovani
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Mezi nejvyznamné;jsi slozky, které ovliviuji Cisty pracovni kapital patii kratkodobé
pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek. V roce 2014 dosSlo k poklesu cistého
pracovniho kapitalu, ten byl pfevazné zptsoben poklesem kratkodobych pohledavek. Jak
jiz bylo zminovano tento meziro¢ni pokles byl zpiisoben splacenim pohledavky byvalou
dcefinou spolecnosti, ktera byla v hodnoté ptiblizné¢ 20mil. K¢&. Dalsi slozkou ¢istého
pracovniho kapitalu jsou zasoby, které jsou v prubéhu sledovaného obdobi konstantni.
Spole¢nost nevlastni zddné bankovni Givéry.

V pribéhu celého sledovaného obdobi se Cisty pracovni kapital nachézi v kladnych
hodnotéch, coz znaci, ze spolec¢nosti nehrozi nebezpeci, ze by musela rozprodavat svoje
aktiva, aby méla dostate¢né finan¢ni prostiedky na splaceni kratkodobych zévazki.

10.2 Analyza pomérovych ukazatelu
10.2.1 Ukazatele rentability

V této kapitole bude rozebran vyvoj ukazatelii rentability, jak se vyvijely

v letech 20122016, co ovlivnilo jejich hodnoty.
Graf 3 Vyvoj ukazatele ROA a jeho sloZek v obdobi 2012-2016 v tis K¢
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Zdroj Vlastni zpracovani
Rentabilita spolecnosti je ovlivnéna i faktem, Ze spolecnost nemd zadné uvéry,
takze EBIT se rovna Vysledku hospodafeni pfed zdanénim. I pfes pomérné vysokou

hodnotu aktiv spolecnost v 2012 a 2013 ¢elila krizi. Musela vzhledem ke konkurenénimu
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boji realizovat nékteré zakdzky se ztratou, aby nepfisla o svoje zdkazniky. Je patrné, ze
s timto obdobim se spole¢nost vypotadala a v nasledujicich letech vSechny ukazatele
meély rostouci tendenci. Vzhledem k pozadované maximalizaci ukazatell rentability byl
pro spolecnost nejlepsi rok 2015.V nasledujicim grafu ¢. 4 je, zaznamendm mezirocni

vyvoj ukazatelll rentability.
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Rentabilita spolecnosti dosahuje v roce 2012 a 2013 pomérné nizkych hodnot. Pti
bliz§im zkoumani, ale mizeme zjistit, Ze nizké hodnoty v roce 2012 jsou zplisobeny
zejména zapornym finan¢nim vysledkem hospodateni z divodu prodeje podilu v dcefiné
spole¢nosti RGV elektromont s.r.0. o velikosti 20 mil. K¢ se ztratou cca. 12,5 K¢. Oproti
tomu provozni vykonnost je v daném roce na nejvyssi urovni, coz dokladaji velmi vysoké
trzby a provozni vysledek hospodafeni. V roce 2013 se naopak provozni vysledek
hospodateni dostal do lehce zapornych hodnot v disledku vysokych ostatnich provoznich
nakladd, coz vedlo k velmi nizkym hodnotim ROA a ROCE, dokonce zipornym
hodnotdim ROE a ROS kvuli efektu dané z pfijml. V nasledujicich letech doslo
k vyraznému vylepSeni rentability spolecnosti zejména kviili stabilnim ziskiim. V ptipadé
ukazateld ROCE, ROA a ROE tomu déale napomohla sniZenad hodnota aktiv a vlastniho
kapitalu. V roce 2014 vSak hodnoty jesté stale nedosahovaly, tak ptiznivych hodnot jako
ve dvou letech nésledujicich zejména kviili tvorbé provoznich rezerv ve vysi cca. 3,1 mil.

K¢.
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Obecné dosahuje rentabilita spolecnosti v poslednich tfech letech pomérné
slusnych hodnot, avSak i vzhledem k vysoké likvidité, kterd je analyzovana nize, je zde
jesté prostor pro jeji zvySovani, zejména pak zvysSeni ROE, které je smérodatné pro

vlastniky spole¢nosti.

10.2.2 Ukazatelé aktivity

2012 2013 2014 2015 2016
Slzirjt celkovych 1,106krat|  0,783krat| 1,138krat| 1,130krat| 0,905krat
Slzirjt ob&znych 1,21krat 0.86krat|  1,34krat| 1.26krat| 1,02krat
Obrat zAsob 16,97krat|  12,70krat|  9.34krat| 16,70krat| 11,56krat
Doba inkasa kr. 13739 dni| 231,96 dni| 67,25dni| 74,08 dni| 83,60 dni
pohledavek
Doby splatnosti 17,86 dni| 23,36 .dni| 19,61 dni| 18,18 dni| 22,85 dni
zavazku
Doba obratu zasob 21,21 dni 28,35 dni| 38,54 dni| 21,55dni| 31,14 dni

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv se ve vSech sledovanych obdobich pohybuje kolem obecné
doporuc¢ované minimalni hodnoty jedna. Ve vétSin€ let je obrat aktiv nad touto hodnotou.
Pouze v roce 2013 se obrat aktiv dostal hloubéji pod tuto hranici, protoze spole¢nost
zaznamenala vyraznéj$i propad trzeb. Hodnoty tohoto ukazatele jsou vSak vyrazné
ovlivnény mirou odepsanosti dlouhodobého majetku. Naptiklad v roce 2016 €inila brutto
hodnota dlouhodobého majetku cca. 33,7 mil. K¢, zatimco jeho hodnota dosahovala
pouze vyse 7,3 mil K¢&. Pfi niz$i mife odepsanosti by tak byly hodnoty obratu aktiv jeste

mnohem niz§i.
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Obrat obéZnych aktiv

Na druhou stranu je mozné si v§imnout, ze znacnou ¢ast celkové bilan¢ni sumy
tvofi penézni prostfedky, které nejsou primarné vyuzivany ke generovani trzeb a jejich
vysoka hodnota velmi vyrazné ptispiva k nizkému obratu celkovych i obéznych aktiv. Pii
pohledu jen na hodnoty obratu obéznych aktiv, je mozné vypozorovat, ze jsou velmi
podobné vysi obratu celkovych aktiv. To je zpiisobeno zejména jiz zmifiovanou velkou
mirou odepsanosti dlouhodobého majetku, v jejimz dusledku je podil dlouhodobych aktiv
na celkové bilan¢ni sum¢ pomérné nizky.

Doba obratu pohledavek, zavazki, zasob

Doba inkasa pohledavek nabyva v letech 2012 a 2013 velmi vysokych hodnot kvili
pohledavkam ve vysi kolem 30 mil. K&. V roce 2013 se navic tento ukazatel v disledku
propadu trzeb vySplha az na 232 dni, coz na prvni pohled miize znacit velmi Spatnou
platebni moralku odbérateld. Vysoka hodnota pohleddvek je zplsobena prevazné
pohleddavkou za dcefinou spolenosti RGV elektromont, s.r.o.. Vroce 2014 doslo
k razantnimu sniZeni kratkodobych pohledavek o cca dvé tietiny a ke korespondujicimu
propadu doby inkasa, coz bylo zplisobeno zaplacenim pohledavky od spole¢nosti RGV
elektromont, s.r.o. (byvalé dcefiné spolecnosti). Vroce 2015 a 2016 pak dojde
k postupnému mirnému navyseni. Obecné jsou velmi vysoké hodnoty tohoto ukazatele
dany charakterem obchodniho modelu spole¢nosti, ktery je zalozeny na dlouhodobéjsich
projektech, kdy spolecnost rozeznava kontinualné vynosy. Fakturace je zpravidla az na
konci projektu, ptipadné u vétSich projekti jsou i Castecné fakturace po dokonceni
jednotlivych etap projekt. K datu ucetni zavérky se pak spolecnost snazi vyfakturovat
co nejvice, aby zlstaly jen minimalni hodnoty na nedokoncené vyrobé. Pokud by byla
uvazovana pramérny vyse pohleddvek béhem jednotlivych let, doba inkasa pohledavek
by byla o néco mensi. I tak ale spolecnost ¢eka na platby od svych odbérateli pomérné
dlouho a musi mit prostfedky pro financovani téchto pohledavek.

To je patrné zejména ve srovnani s dobou splatnosti zavazkl, kterd se ve vSech
sledovanych letech pohybuje kolem dvaceti dnil, coZ ma za nasledek vyrazny obchodni
deficit. Pozornost managementu by tedy méla byt zaméfena na fizeni pracovniho
kapitalu, coz je vSak v tomto pfipadé znacné problematické, protoze spolecnost tizce
spolupracuje zejména s jednim velkym odbératelem, kterému v ramci dobrych

obchodnich vztahi poskytuje delsi doby splatnosti faktur.
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Doba obratu zasob kolisd mezi deviti a sedmnécti dny, co se d4 povazovat za
pomérné nizké hodnoty. Nejnizsich hodnot ukazatel dosahuje v roce 2014 zejména kvili
vys$§im hodnotam nedokoncené vyroby, to koresponduje s nejvyssi hodnotou obratu
obéznych aktiv v tomto roce. Obecné nizké hodnoty zdsob ma spole¢nost v disledku
toho, ze na vétSing projektl se v prevazné mire pouziva vlastni material odbérateltl.

Celkové z porovnani dob obratu jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu je mozné
konstatovat, ze financovani zasob je ve velké mife mozno z kratkodobych zévazki za
dodavateli. Na financovani velkého mnozstvi pohleddvek vSak spolecnost musi hledat
jiné zdroje.

10.2.3 Koeficient samofinancovani

2012
94 %

2013
95 %

2014
93 %

2015
94 %

2016
94 %

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani se ve vSech sledovanych obdobich pohybuje kolem
94 %, to znaci velmi konzervativni strategii financovani. Na druhou stranu je sniZovana

ziskovost, protoZe cizi zdroje jsou zpravidla levnéjsi nez vlastni kapital.

10.2.4 Ukazatele likvidity
2012 2013 2014 2015 2016
Bézna likvidita 16,59 17,87 13,69 15,72 15,39
Pohotové likvidita 15,41 16,65 11,72 14,53 14,03
Okamzita likvidita 7,72 6,72 8,29 10,46 10,37

V disledku nizkého podilu zasob na obéZznych aktivech jsou hodnoty bézné a
pohotov¢ likvidity velmi podobné. Oba dva ukazatele dosahuji vysokych hodnot, které
n¢kolikandsobné ptrevysuji hodnoty obecné doporucované. To vypovidd o velmi
konzervativni strategii, kterou jest¢ umoctiuje fakt, Ze spolecnost nema ani témet zadné
dlouhodob¢ zévazky a je tedy financovéna predevSim vlastnim kapitdlem. Okamzita
likvidita taktéz vykazuje vysoké hodnoty v rozmezi od sedmi do jedendcti. Znamena to,
ze v ptipadé pozadavku na okamzité splaceni vSech kratkodobych zavazkii by na to stacil

jen zlomek celkovych finan¢nich prostredka.
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Takto extrémné vysoké hodnoty likvidity vypovidaji ve velké finanéni stabilité,
avSak na druhou stranu snizuji rentabilitu. Zejména velké mnozstvi finan¢nich prostiedkti
by mohlo byt transformovéno na jina aktiva generujici vyssi vynos, coz by vyustilo ve
zvySeni rentability. Spolecnost je také velmi dobie pfipravena na ptipadné dalsi investi¢ni
ptilezitosti, protoze pfti takto vysoké likvidité a pfi financovani témét vyhradné vlastnim
kapitalem by neméla mit problém se ziskanim levného kapitalu u bankovnich instituci.

10.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Graf 6 Pyramidovy rozklad — Du Pontiiv rozklad ROE
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Zdroj Vlastni zpracovini

Pyramidovy rozklad ROE je v praci proveden v letech 2016 a 2015. V roce 2015
byla rentabilita vlastniho kapitalu 14, 9 % a v roce 2016 poklesla o 1, 41 %. Na tuto
meziro¢ni zménu méla nejvetsi vliv rentabilita aktiv. Pfi dal§im rozkladu ROA na
rentabilitu trzeb a obrat aktiv je patrné, Ze nejvetsi vliv na meziro¢ni pokles ROE mél
obrat aktiv. Pokles tohoto ukazatele byl zpiisoben poklesem celkovych trzeb. Slozena

finan¢ni paka ovliviiuje vrcholovy ukazatel jen nepatrné, a to prevazné diky vlivu finanéni
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paky. Ukazatel finan¢ni paky se meziro¢né nezménil i pfesto, Ze spolecnost vlastnila vice
aktiv, vlastni kapital vzrostl o ve stejném poméru. Jelikoz spole¢nost pro svoje
financovani vyuziva pievaze vlastni kapitdl, slozena financni paka témér neovliviiuje
vrcholovy ukazatel ROE.

10.2 Bonitni a Bankrotni modely

10.2.1 Altmaniv model (Z-score)

Graf 7 Altmaniv model — Z-score
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Zdroj Vlastni zpracovani

Altmanovo Z-skére ve vsech sledovanych letech né€kolikandsobné pirevysSuje
hranici prosperity, takZe spolecnosti viibec nehrozi riziko bankrotu. Tyto vysoké hodnoty
nejvice zpusobuje pomér vlastniho kapitdlu a cizich zdroji — v podstaté vylucné
financovani vlastnim kapitalem, jak jiz bylo zmifované v kapitolach vyse. To je hlavni

diivod financni stability spolecnosti. Ta je jest¢ zvyraznéna pomérné slusnou ziskovosti.
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10.2.2 Index IN99

Graf 8 Index IN 99
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Zdroj Vlastni zpracovani

Index IN99 nepovazuje za zdaleka tak vyznamny faktor strukturu financovani jako
Altmantv model. Proto jsou hodnoty tohoto indexu v prvnich dvou sledovanych letech
docela tristni. V tomto obdobi se na celkové vysi indexu nejvice podili obrat aktiv. Od
roku 2014 vSak hodnoty indexu velmi vyrazné¢ ovlivni i ukazatel ROA, ¢imz se spole¢nost
dostane do zony, kdy tvofi hodnotu. Protoze index IN99 je oproti Altmanovu modelu vice
zaméfen na fakt, jestli spolecnost tvoii hodnotu pro vlastnika nez na finan¢ni stabilitu,
nejsou hodnoty tohoto indexu zdaleka tak ptiznivé. To odpovida i vysoké hodnoté

likvidity, ktera je limitujici pro vyssi ziskovost kapitalu vlastnikli spolecnosti.
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10.3 Mezipodnikové srovnani

V nésledujici kapitole mezipodnikového srovnani budou porovndvany 3
konkuren¢ni spole¢nosti, které byly vybrany na zéklad¢é pfiblizn¢ stejného obratu
realizovaného v roce 2016, po¢tu zaméstnanctli, hodnot€ aktiv a oboru ve kterém piisobi.
V tabulce ¢. 14 zobrazuje zakladni informace o porovnavanych subjektech. VSechny
informace pro zpracovani mezipodnikového srovnani byly prevzaty z vefejné dostupnych
zdrojt.

Pro srovnani byly vybrany nasledujici ukazatelé rentabilita vlastniho kapitalu, doba
inkasa pohleddvek a doba splatnosti zadvazki, ukazatel vlastnického rizika a ukazatell
likvidity.

Spole¢nost Moel, s.r.o. piisobi na ¢eském trhu od roku 1992 a sidli v Sumicich.
Jejim hlavni pfedmétem podnikani jsou elektromontazni prace, které prevazné realizuje
ve svém okoli. Na zdkladnim kapitdlu spole¢nosti Moel, s.r.o. se rovnym dilem podileji
dvé fyzické osoby.

Dalsi porovnavanou spolecnosti je Perfect, spol. s r.0., kterd sidli v Otrokovicich a
do obchodniho rejstiiku byla zapsana roku 1991. Rozhodujicim pfedmétem jeji ¢innosti
je vystavba energetickych siti a jejich udrzba. Ve spolecnosti piisobi dva jednatelé z nich
je kazdy oprévnén jednat jménem spolecnosti samostatné.

Jak je patrné ze struéného predstaveni spolecnosti, tak vSechny se na ¢eském trhu
pohybuji pfiblizn¢ stejnou dobu a plsobi v Jihomoravském a Zlinském kraji. Jejich
organizaéni struktury se nijak vyrazné nelisi, Moel, s.r.o. a Perfect, spol. s r.o. maji
ekonomické oddéleni a realiza¢ni oddéleni. Oproti témto spole¢nostem ma sledovana

spole¢nost RGV a.s. jeste usek prodeje a dopravy, ktery ale tvoii jen dopliikovou Cinnost.

ICO Zaméstnanci Obrzll(tév tis. Aktiva
Moel, s.r.o. 46343130 50-90 51151 19 539
Perfect, spol. s r.o. 18826873 50-90 76 980 52202
RGYV a.s. 25915827 50-90 57767 63 720
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10.3.1 Metoda normované proménné

Jak je patrné z nasledujici tabulky, ktera zobrazuje vysledky jednotlivych ukazateli

spole¢nosti v roce 2016, spole¢nost RGV a.s. si nevedla nejlépe.

Tabulka 14 Porovnavané spolecnosti na zakladé hodnot za rok 2016

Doba inkasa Doba Ukazatel

ROE splatnosti | vlastnického | Soucet | Poradi
zavazka rizika

pohledavek

Moel, s.r.o. 1,1 4,5 1
RGY a.s. -1,8 2
Perfect, 2.7 3
spol.s.r.o.

Zdroj Vlastni zpracovani

Nejlepsiho hodnoceni dosahla spole¢nost Moel, s.r.o., 1 pfestoze prvenstvi mezi
porovnavanymi ukazateli ziskal pouze u rentability vlastniho kapitdlu a v pfipadé
ukazatele vlastnického rizika dopadla nejhiife. Na jeho pozitivnich vysledcich ma vliv i
to, ze tato spolecnost jako jedind vyuziva k financovani nejen vlastni ale i cizi kapital. Na
pomérné vysokém vysledku rentability vlastniho kapitalu se podepsal 1 fakt, ze generuje
vysoky zisk 1 pfestoze vlastni vyrazné méné vlastniho kapitalu (15,6 mil CZK) oproti
tomu firma Perfect, spol. s.r.o. ma vlastni kapital v hodnoté 46, 3mil CZK. Nejvétsi
hodnotu vlastniho kapitalu ma spole¢nost RGV a.s. a to necelych 60mil K¢.

Ukazatel vlastnického rizika zobrazuje, z jaké casti spolecnost financuje svoje
aktiva kapitadlem akcionait. V piipad¢ tohoto ukazatele se spolecnost Moel opét umistila
na poslednim mist¢, kdy financuje svoje aktiva z 80 % vlastnim kapitalem.

Na druhém misté¢ se umistila spoleCnost RGV, jeji nejsiln€jsi strankou oproti
konkurenci je doba splatnosti zavazkid a ukazatel vlastnického rizika. Nejvétsim
problémem spole¢nosti oproti konkurenci je rentabilita vlastniho kapitdlu a doba inkasa
pohledavek.

Posledni misto v tomto mezipodnikovém srovnani obsadil Perfect, spol.s.r.o., jeho
silnou strankou je doba inkasa pohledavek, v tomto ukazateli dosahl na nejvyssi pricku.
Spolecnost by se do budoucna méla zamétit na ukazatel ROE a ukazatel vlastnického

rizika
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V nasledujici tabulce jsou spolecnosti porovnavany na zaklad€ dosaZzenych hodnot
jednotlivych stupna likvidit dosazenych v roce 2016.

Jak jiz bylo zminovano v kapitole likvidity, spolecnost RGV a.s. uplatiluje
konzervativni styl fizeni a jinak tomu neni ani u porovnavanych spolecnosti.

Spole¢nost Moel, s.r.o. se u ukazatele bézné a pohotové likvidity pohybuje nad
doporucenym intervalem, likvidita okamzitd se pohybuje v doporu¢eném intervalu,
spole¢nosti nehrozi, Ze by nebyla schopna dostat svym zavazktm.

Perfect spol s r.o. uplatituje konzervativni styl na fizeni likvidity bézné a pohotové.
Tyto dva ukazatele doséhly stejnych hodnot, jelikoZz spolecnost nevlastni zadné zésoby.
V fizeni okamzité likvidity spole¢nost uplatiiuje agresivni styl fizeni, avSak dosazené

hodnoty nesignalizuji, Ze by spolecnost méla mit problémy se splacenim svych zavazki.

Bézna Pohotova | Okamzita Stvl Fizeni
likvidita | likvidita | likvidita yirizent
Doporuéené hodnoty 1,6 -2,5 0,7-1,5 0,2-0,5
Moel, s.r.o. 4,35 3,92 0,32 | Konzervativni
Perfect, spol.s.r.o. 7,66 7,66 0,02 | Konzervativni
RGYV a.s. 15,39 14,03 10,37 | Konzervativni
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10.4 Shrnuti finan¢ni analyzy spole¢nosti

Jako prvni byla provedena vertikalni a horizontalni analyza aktiv, pasiv a vykazu
ziski a ztraty. Déle byly provedeny vypocty rentability, aktivity a likvidity.

Z vertikdlni analyzy aktiv vySlo najevo, Ze spoleCnost drzi vétSinu majetku
v obéznych aktivech, a to pfevazné v obézném majetku. Spolecnost dale drzi velké
mnozstvi finan¢nich prostfedkl a to az 42 % z celkovych aktiv, coz vyslo i pfi analyze
likvidity. Likvidita spoleCnosti se v priibéhu sledovanych let drzela hodné nad
doporucenymi hranicemi. Pii fizeni je uplatiiovan velmi konzervativni styl s malym
sklonem k riziku.

Horizontalni analyza nepoukdzala na vyrazné meziro¢ni zmény. Vyjimkou byl
pouze rok 2013, kdy doslo ke splaceni pohledavky v hodnoté 20 mil. K¢ byvalou dcetinou
spole¢nosti RGV elektromont s.r.o. Pfi analyze ukazatelti aktivit byl zaznamenan propad
v roce 2013 vlivem propadu trzeb. Tento propad trzeb byl ovlivnén menSim objemem
praci od objednatele E. ON, i pfes tento pokles, ale ziistivda E. ON nejvyznamnéj$im
odbératelem. Na ukazatelich aktivity se podili 1 fakt, Ze spole¢nost ma velkou miru
odepsanosti dlouhodobého majetku.

Pfi analyze pohledavek, vychazely vysoké hodnoty hlavné diky pohledavce za
byvalou dcefinou spolecnosti, kterd byla splacena v roce 2014. Obecné se da fici, ze
vysoké hodnoty tohoto ukazatele jsou zplsobeny charakterem obchodniho modelu
spoleCnosti, ktery je zalozen na dlouhodobéjsich projektech, kdy vynosy jsou
rozeznavany kontinuélné, ale fakturace probchne az po ukonceni zakazky.

Doba obratu zdsob v pribéhu sledované¢ho obdobi dosahuje nizkych hodnot, co je
material dodavatelti.

Pti vertikalni analyze pasiv vyslo najevo, Ze spole¢nost ma 95 % vlastniho kapitalu,
nema uzaviené zadné pljcky. Vlastni kapital je tvofen hlavné kumulovanym vysledkem
hospodateni z pfedchozich let. K jeho poklesu doslo v roce 2014, kdy spole¢nost
vyplacela vyssi dividendy svym akcionaifim. Doba splatnosti zavazkil se ve sledovaném
obdobi pohybuje okolo 20 dni, co znaci velmi dobrou platebni moralku. Naproti tomu
také velky obchodni deficit. Vzhledem k této skuteCnosti by se mél management

spole¢nosti zaméfit na fizeni pracovniho kapitalu.
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Dale byla provedena vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty, kterd ukazala, Ze
nejvetsi podil tvori trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb. V roce 2012 tvotily velikou cast
trzby z prodeje zbozi, a to pfevazné tim, Ze spolecnost uzaviela novou smlouvu se svym
nejvyznamngj$im odbératelem ohledné dodavky materidlu. Od roku 2012 jiz RGV
nedodéva material na projekty od E.ONu, ale na rozdil od ptedchazejicich let E.ON ke
svym projektiim dodava vlastni material. Touto skutec¢nosti se z E.ONu stal nejen hlavni
odbératel ale i dodavatel. Mezi lety 2011 a 2012 je patrny vyrazny pokles zasob, ale
jelikoz diplomova prace je zaméfena pouze na roky 2012-2016, tak se tato skute¢nost
promitla jen ve vykazu zisku a ztraty, a to v propadu trzeb za prodané zbozi mezi lety
2012 a 2013. Pfi analyze rentability trzeb se projevily niz$§i hodnoty na zacatku
sledovaného obdobi. Diky nizkému finanénimu vysledku hospodateni, ktery jak bylo
zminovano, byl ovlivnén prodejem dcefiné spolecnosti. Oproti tomu v roce 2012
provozni vykonnost dosahla nejlepsiho vysledku.

Z vertikdlni analyzy nakladii vyslo najevo, Ze nejvétsi polozkou je vykonna
spotieba, coz je bézné u vyrobné zamétenych spolecnosti. Vysoké provozni naklady v
roce 2012 jsou zplusobeny odprodejem dcefiné spolecnosti RGV s.r.o., v nasledujicich
letech tyto naklady nedosahuji signifikantnich hodnot.

Du Pontiv rozklad ROE pomoci logaritmické metody poukdzal na fakt, Ze
rentabilita vlastniho kapitélu je velkou mérou ovlivnéna rentabilitou aktiv a minimalné
slozenou finan¢ni pakou, jelikoZ spoleCnost nevyuziva cizi kapitdl a svoji Cinnost
financuje kapitalem vlastnim.

DalSim krokem bylo podrobeni spole¢nosti analyze pomocich bonitnich a
bankrotnich modeli. Pro testovani byl vybran Altmantv model Z-score a index IN 99 od
manzeld Neumaierovych. V ptipadé Z-score spolecnost nékolikandsobné piekracuje
hranici prosperity a da se tvrdit, Ze spolecnosti nehrozi bankrot. AvSak je nutné
podotknout, Ze spolecnost ma vyhradniho odbératele E. ON a v ptipad¢ jeho ztraty by se
spolecnost mohla potykat s finanénimi problémy. Index IN99 v prvnich dvou letech
dosahoval velice Spatnych hodnot a spolecnost netvofila hodnotu pro vlastniky.
Zamétime-li se na posledni dva roky tak se hodnoty dostaly do ¢asti, kde jiz hodnotu pro
vlastniky tvofi, a to diky ukazateli ROA. K nepfili§ pozitivnim vysledkiim indexu IN99
odpovida i vysoka likvidita spolecnosti, kterd je limitujici pro vyssi ziskovost kapitalu

vlastniku.
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V mezipodnikovém srovnani se spole¢nost RGV umistila na druhé pticce, kdy své
konkurenty ptredcila v ukazateli vlastnického rizika a bézné likvidité. Spolec¢nost by se
méla zaméfit na rentabilitu vlastniho kapitalu a dobu inkasa pohledavek, kde dosdhla
nejhorsich vysledkd. Na prvnim misté se umistila spolecnost Moel, s.r.o. ktera dosahla
nejlepSich hodnot v ukazateli rentability vlastniho kapitdlu. Perfect, spol s.r.0. se umistil
na posledni ptic¢ce, nutné je ale podotknout, Ze dosahl nejlepsiho umisténi v dob¢ inkasa
pohledavek a v ostatnich ukazatelich dosahoval primérnych hodnot.

10.5 Souhrnné hodnoceni situace — SWOT analyza

Na zakladé provedenych analyz bude v nasledujici ¢asti zpracovana SWOT
analyza. Pfilezitosti a hrozby spoleCnosti vychazeji z analyzy PESTLE a Porterovy
analyzy. Pro vyhodnoceni silnych a slabych stranek spolecnosti byla vyuzita finan¢ni

analyza a model 7S.

a) Strengths — silné stranky
b) Weaknesses — slabé stranky
C) Opportunities — ptilezitosti

d) Threats — hrozby

Jako silné stranky spolecnosti, byly identifikovany nasledujici skutecnosti.

e Dlouholeta praxe v oboru — spolecnost plisobi na ¢eském trhu jiz od roku
1999. Za téchto necelych 20 let, se spolecnost naucila odvadeét své vykony
efektivné a ve vysoké kvalité. Béhem této doby musela celit obdobi, kdy
spole¢nost méné prosperovala, ale tyto skutecnosti spole¢nost zocelily a
ziskané dovednosti aktivné uplatiiuje v fizeni.

e Dobré jméno u odbérateli a kontakty — za dobu piisobeni si spolecnost
vybudovala dobré jméno na trhu a ziskala cenné kontakty na spole¢nosti
v okoli, se kterymi spolupracuje na zakazkach.

e Velka likvidita a finan¢ni stabilita — vramci financni analyzy byla
identifikovana velka likvidita spolecnosti, ktera znac¢i financni stabilitu.
Dodavatelé se nemusi obavat, ze by spole¢nost neméla dostatek prostredki

pro splaceni svych dluht.
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Management kvalifikovany v hlavnim oboru ¢innosti — ¢ast managementu

ma vzdélani ptimo se vztahujici k hlavni vydéle¢né ¢innosti.

Z provedenych analyz vyplyvaji nasledujici slabé stranky

Malo motivovani zaméstnanci — v ramci analyzy 7 S vyslo najevo, Ze
zamgstnanci spolecnosti nejsou dostatecné motivovani ke vzdélavani, a
zaroven i zajem o team buildingové aktivity je nizky. Jako jedinym G¢innym
stimulem pro zaméstnance se ukdzala byt finanéni motivace. V ramci
dalsiho vyvoje je nutné, aby se zaméstnanci Skolili v novych postupech a
technologii.

Piehnané konzervativni strategie fizeni pracovniho kapitdlu — na jednu
stranu vysoka likvidita znaci stabilitu pro odbératele, ale na stranu druhou
fizeni likvidity u RGV shledavam az prili§ konzervativni. Kdyby spolecnost
cast kapitalu investovala, mohla by dosahovat jesté lepsich vysledkd.
Zadna riistova strategie — spole¢nost nema vypracovanou zadnou riistovou
strategii, nema ambice pro dalsi rozSifovani, jelikoZ trh je v rdmci regionu
jiz nasycen. Cilem spolecnosti je ziskani rdmcové smlouvy se svym
nejvyznamngj$im odbeératel, aby i v dalSich letech spole¢nost méla dostatek
zakazek.

Nedostatek kvalifikovanych sil pro podplrné ¢innosti — ve spole¢nosti

nepusobi zadné specializované oddéleni pro HR piipadné marketing.

Mezi prileZzitosti spolec¢nosti spadaji

Rostouci ekonomika-ekonomika CR republiky se nachdzi ve vyrazné
konjunktufe a spolenosti nemaji nouzi o zakazky, diky tomu se v Ceské
republice oteviraji moznosti pro dalsi investice. Likvidita spolecnosti je
dostatecn¢ velika na to, aby mohla byt provedena investice a spole¢nost sviij
kapital vice zhodnocovala.

Alternativni zdroje elektrické energie — elektrickd energie je velmi
specifickym zdrojem, pro jehoz distribuci neexistuje mnoho substitutii.
Levny investi¢ni kapital — kvilli obavam prehtati ekonomiky, zatala CNB
zvedat Grokové sazby a dale se d4 oCekavat jejich nartst. I pres mirny narast

urokovych sazeb, je stale cizi kapitél relativné levny a spolecnost by méla
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zvazit, jestli se ji nevyplati investovat do kapitdlu, dokud jeho cena

nevzroste.

Spolecnost by si v rdmci makro okoli méla ddvat pozor na nasledujici hrozby

Silna zavislost na jednom hlavni odbérateli — nejvyznamnéjsi odbératel
spole¢nosti je E. ON, jehoz zakazky tvoii az 75 % objemu provedenych
praci. Ostatni zakazky jsou spiSe mensiho charakteru. Ztrata tohoto
vyznamného odbératele by mohla byt pro spolecnost likvidujici.
Nedostatek  kvalifikovanych lidskych zdroji na trhu prace —
Nezaméstnanost v Jihomoravské kraji se vroce 2016 pohybovala okolo
6,9 % a nasledné méla klesajici trend. Pro spole¢nost je obtizné sehnat
kvalifikované pracovniky, a zaroven hrozi odchod jiz zkuSeného personalu,
diky geografické poloze okresu Bteclav. Kdy velkd cast obyvatelstva
odchazi za praci do Rakouska.

Nasycenost trhu — v okoli Bfeclavi a Hodoniné, se jiz nenachazi dostatek
novych pracovnich pftilezitosti, spolecnosti hrozi, Ze v budoucich letech by
mohla mit nedostatek zakazek, a proto by bylo vhodné, zaméfit svoji

pusobnost i na Sirsi okoli.
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10.5.1 SWOT matice

Rostouci ekonomika v ¢eské republice

Nedostatek kvalifikovanych lidskych zdroj
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10.6 Vyhodnoceni SWOT analyzy

Provedend SWOT analyza ukéazala nejvyznamnéjsi faktory, které pulsobi na
spole¢nost. Nejvyznamnéjsi silnou strankou je dobré jméno u odbératelti a velké mnozstvi
kontaktli, coz by managementem mohlo byt vyuzito k rozsifeni svych aktivit na nové trhy
a ziskani novych zakazek.

Nejvétsi hrozbou je silna zavislost na jednom hlavnim odbérateli a dale i nedostatek
kvalifikovanych lidskych zdrojii na trhu prace. Velky odbératel je urcité vyhodou kvili
nizsi administrativni ndro¢nosti, zroven je to ale i velmi vyraznou hrozbou. Pokud by ze
strany odbératele nebyly prodlouzeny ramcové smlouvy, znamenalo by to pro spolecnost
obrovsky vypadek trzeb, ktery by jen téZko nahrazovala. Tuto hrozbu by tedy bylo vhodné
néjakym zptsobem eliminovat.

Nejvyznamnéjsi slabou strankou je neexistence ristové strategie a celkové vize pro
budoucnost. Management spolecnosti je spokojeny se stavajicim stavem a nema zadné
strategické plany. Spolecnost sice plisobi v pomérné stabilnim odvétvi, ale i to se mlze
v dne$nim turbulentnim podnikatelském prostfedi zménit.

Alternativni zdroje energie jsou nejvyraznéjsi piilezitosti, kterou by spolecnost
mohla vyuzit a zuzitkovat tak své znalosti a 1éta zkuSenosti v oboru energetiky. Tato
ptilezitost je vSak vyrazné eliminovana vyse zminovanou slabou strdnkou — neexistenci

rustove strategie.

10.7 Strategicka doporuceni

Na zékladé¢ SWOT matice je patrné, Ze prevlada vliv slabych stranek a hrozeb.
Spolecnost by tedy méla aplikovat jednu z defenzivnich strategii. Bud’ strategii ST —
vyuziti silnych stranek k eliminaci hrozeb, nebo strategii WT — eliminace slabych stranek
a hrozeb budovéanim silnych stranek. Pfipadné¢ je mozné tyto strategie zkombinovat.

Konkrétné by to znamenalo zejména vyuziti dobrého jména a kontaktti k eliminaci
hrozby v podob¢ jednoho vyznamného dodavatele.

Dalsi hrozbou je nasycenost trhu, kterou by se spole¢nost méla pokusit eliminovat
zam&fenim na jiné trhy, a to jak geograficky, tak i oborové. Jelikoz se spole¢nost
pohybuje v oboru elektroinstalace, zajimavou oblasti by pro ni mohlo byt investovani do

alternativnich zdroja energie.
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Jako dal$i problém se jevi, ze spolecnost nemé zadnou rastovou strategii a drzi
velké mnozstvi kapitalu, ktery se nijak dal nezhodnocuje. Investici do alternativni zdroji
energie by spolecnost dosahla diverzifikace svého portfolia, zacala by zhodnocovat sviij
kapital a snizila by i zavislost na jediném odbérateli.

Vedeni spole¢nosti by urcité mélo veénovat pozornost nedostatecné motivaci
zamé&stnanct. Tuto slabou stranku by bylo mozné eliminovat pomoci motivacnich
programu benefitl. A zaroven by bylo vhodné vice se zaméfit na komunikaci strategie

svym zaméstnanctim.
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11 Vlastni navrhy reSeni a jejich prinos

Nasledujici kapitola bude vénovana ndvrhiim feSeni na mozné zlepsSeni financni
situace spolecnosti. Nize zminované navrhy vychéazeji z provedenych analyz vnéjsiho a
vnitiniho okoli spole¢nosti. Pro sestaveni navrhii byly déle vyuzity informace ziskané od
vedeni spolecnosti v prubéhu zpracovavani diplomové prace.

11.1 Rizeni pohledavek

Na zaklad¢ provedené finan¢ni analyzy se primérna doba splatnosti pohledavek u
sledované spolecnosti pohybuje primérné kolem 118 dnii. Vzhledem k dobé obratu
zavazkl, kterd v priméru za sledované obdobi dosahovala pouze 20 dnt, niz$i doba
obratu zavazkl spolecnosti neni pro spolec¢nost pfili§ ptizniva, proto jedno z doporuceni
je zkraceni doby inkasa pohledavek. Zaroven by nemélo byt opomenuto, Ze spole¢nost
eviduje pohledavky, které jsou po splatnosti vice nez rok. Vedeni spole¢nosti by se mélo
zaméfit na zlepSeni platebni moralky svych zakaznikli a zaroven na to, aby zdkaznici své
zavazky vubec splaceli.

Naésledujici tabulka zobrazuje podil kratkodobych pohledavek na celkovych
aktivech spolecnosti RGV. Jak je patrné z tabulky €. 17, podil kratkodobych pohledavek
se v poslednich tiech letech moc neménil a jejich hodnota kolisa okolo 20 %. V roce 2012

a 2013 tento podil tvotil az 50 % viici celkovym aktivim.

2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % | 100 % | 100 %
Kratkodobé pohledavky 42 % 50 % 21%| 23 % 21 %
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Tabulka €. 18 zobrazuje podil kratkodobych pohledavek na trzbach spole¢nosti. Je
patrné, ze podil kratkodobych pohledavek v pritbéhu sledovaného obdobi klesal. Nejnizsi
hodnoty dosahuje v roce 2014, kdy kratkodobé pohledavky tvotily 29 %. Oproti tomu

v roce 2013 tvoti az 65 % z celkovych trzeb.

2012 2013 2014 2015 2016
Triby!! 100 % 100 % 100 % | 100 % | 100 %
Kratkodobé pohledavky 42 % 65 % 29% | 36 % 43 %

V tabulce €. 19 jsou zobrazeny kratkodobé pohledavky v jednotlivych letech a
zaroven 1 rozdéleni jaka jejich ¢ast je po splatnosti v absolutnim i relativnim vyjadieni.
Z tohoto ptehledu je patrné, Zze v prubchu let podil pohledavek po splatnosti kolisal.
V roce 2012 tvoftili pohledavky po splatnosti pouze 4 % z pohleddavek z obchodnich
vztaht, oproti tomu v roce 2014 je podil pohledavek po splatnosti az 40 %.

Pohleddvky | Pohledavky po lhate | | Chledavky po
(tis. K¢) splatnosti (tis. K¢) lhut(?

splatnosti (%)

2012 30 458 1367 4%
2013 33 834 1973 6 %
2014 10 040 4043 40 %
2015 12 839 3945 31 %
2016 13 385 5055 38%

Z vyse uvedeného je patrné, ze ve spolecnosti tvori velkou ¢ast pohledavek
z obchodnich vztahii pohledavky po 1hité splatnosti. A tudiz je nezbytné, aby vedeni
spole¢nosti vénovalo pozornost platbam odbératelti a snazilo se je zrychlit. Tento problém
bude detailnéji rozebran v nésledujici podkapitole.

11.1.1 Motivace odbératelii pomoci skonta

Pro zlepSeni platebni mordlky zakaznikii je mozné nabidnuti skonta z obratu
v ptipadé, Ze pohledavky budou uhrazeny pred datem splatnosti. Vyhoda pro zdkazniky
plyne z toho, Ze jim bude poskytnuta ,,sleva“ a pfi v€asné platbé zaplati méné. Jelikoz se

vétSinou jednd o nezanedbatelnd procenta z obratu, mohlo by to byt zakazniky uvitano.

1 Jedna se o souet trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb s trzbami za prodej zbozi
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Pti ur€ovani vyse skonta je nutné vénovat pozornost ur€ovani vysi skonta a jeho délky.
Pfi vypoctu skonta musi byt splnéna zasada, Zze hodnota dodavky po odecteni skonta
vynasobend naklady kapitdlu minimalné odpovida hodnoté dodavky.
HD, x (1+41i,) = HD

Kde:

HD;s = hodnota dodavky snizena o skonto v K¢

ir =ndklady kapitalu (alternativniho zdroje financovani) pifepoctené na délku

poskytovaného skonta ve tvaru indexu

HD = fakturované hodnota dodavky

Pro vypocet hodnoty dodévky sniZenou o skonto 1ze pouzit nasledujici vzorec

HD, = HD x (1 — i)

Kde:
is = sazba skonta ve tvaru indexu kvantifikovana pomoci nasledujiciho vztahu
_HD _
is:1_}1{111))5:1_(1%1;&:1_(;@):1:@

Néklady kapitalu na délku poskytnutého skonta (ir) odpovidaji piepoctené hodnoté
ro¢nich ndkladl na pocet dni, po které je skonto poskytnuto a vypocet je mozné provést

pomoci nésledujiciho vztahu.

.. T
= X —
e = X360

Kde:

T = pocet dni na které se poskytuje skonto (T= DS-LS)

DS = doba splatnosti obchodniho uvéru

LS = Ihtta poskytnuti skonta

ix = ro¢ni naklady kapitalu ve tvaru indexu (tj. ndklady alternativniho kratkodobého
zdroje financovani)

Po dosazeni do vysSe uvedenych vzorcli je mozné odvodit Casovy horizont

poskytnuti skonta (DS-LS):

360 x g
i x (1—1iy)

Proces fakturace je pro odbératele riizny, pfi¢emz rozdily mohou vznikat naptiklad

ve vysi castky, velikosti a vyznamnosti odbératele pro spolecnost a také v jejich bonité.
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Proto neni stanovena zadna zavazna metodika, podle které by bylo mozné postupovat a
ke kazdému se pristupuje individualné. (REZNAKOVA, 2005)

Poskytnuti skonta odbérateliim s dobou platnosti ivéru 60 dni

Doba splatnosti do 15 dni je poskytovana vétSinou v piipadée nizsich fakturovanych
castek (priblizné 30 000 K¢&). Jestlize se fakturovand cena pohybuje v intervalu 30 tis. —
100 tis. K¢, je stanovend doba splatnosti na 45 dni. Nad 100 tis. K¢ se pohybuje doba
splatnosti okolo 60 dni. V pfipad¢ realizovani velké zakazky, kdy fakturovana castka
prekroci 500tis. K¢ spolecnost stanovuje dobu splatnosti na 90 a vice dni. Nejvétsi objem
zakdzek spole¢nost realizuje v fddech stovek tisic s dobou splatnosti 60 dni. Témto
zakaznikiim bude nabidnuto skonto. Primérnd hodnota dodavky v této skupiné ¢ini 185
tis. K¢. Na zdkladé predpokladu, Ze je pfiznivejsi, kdyZ odbératel zaplati diive, nez
spole¢nosti musi uhradit své zavazky, proto v praci byla stanovena nasledujici podminka,
kterd znaci, jestlize odbératel uhradi fakturu spole¢nosti RGV béhem 15 dni bude mu
poskytnuta sleva ve vysi ,x*“. Hodnota ,x“ odpovida vysi skonta a vzorec pro jeho
vypocet je uveden nize.

(x/15); (0/60)
Pro vypocet skonta je dale nutné si zvolit naklady kapitalu, za ktery byl zvolen

kratkodoby uvér, kde ro¢ni trokova sazba €ini 5,9 %. Tato hodnota byla stanovena na
takovou vysi, ktera bude vyhodna pro spolecnost RGV. V opaéném piipadé by nemélo
cenu skonto poskytovat.
Vypocet vychézi z nasledujiciho vztahu:
HDy x (1 +i,) = HD
HD, = HD x (1 — i)

)

9
>
360 ><45)_185000

186 364,38 — 186 364,38i; > 185 000
is =0,73%

185000 x (1 — i) % (1 +

Z vyse uvedené¢ho vypoctu je patrné, ze platebni podminka je nésledujici
(0,73/15); (0/60). Dale bude proveden kontrolni vypocet pro ovéieni vyhodnosti skonta.

)

9
>
360 ><45)_185000

185004 = 185 000

185000 x (1 — 0,0073) % (1 +
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Na zakladé provedeného vypoctu pro stanoveni skonta je patrné, Ze poskytovani
skonta by bylo pro spole¢nost RGV vyhodné. V ptipadé€, Zze by odbératel zaplatil béhem
15 dni, bude mu poskytnuto skonto ve vysi 0,73 % z celkové castky. Jestlize aplikujeme
toto procento na prumérnou fakturovanou castku, jednalo by se o slevu ve vysi 1 350 K¢&.

Poskytnuti skonta bude demonstrovano na rozvaze k 31.12.2016 a pfedpokladem
je, ze bude poskytnuto na 35 % zakazek, u kterych bude nabidnuto skonto. Tato hodnota

byla stanovena na zaklad¢ kvalifikovaného rozhovoru s jednatelem spole¢nosti.

Rozvaha k 31.12.2016 v tis. K¢

AKTIVA CELKEM| 63 720|PASIVA CELKEM 63720
Dlouhodoby majetek 7 313 | Vlastni kapital 59 877
Dlouhodoby hmotny majetek 7 313 | Zékladni kapital 3300
Obézna aktiva 56 308 | Fondy ze zisku 6 865

Vysledek hospodareni
' 41 636
Zasoby 4 986 | minulych let
Vysledek hospodareni
Material 2561 8076

bézného ucetniho obdobi

Nedokonc¢end vyroba a

2 425
polotovary
Pohledavky 13 385
Kratkodobé pohledavky 13 385
Pohledavky z obchodnich
12 345 | Cizi zdroje 3843
vztahl
Pohledavky — ostatni 1 040 | Zavazky 3843
Penézni prostredky 37 937 | Dlouhodobé zavazky 184
Penézni prostiedky v pokladné 215 | Kratkodobé zavazky 3 659
Zavazky z obchodnich
Penézni prostiedky na tctech 37722 1319
vztahl
Casové rozliseni 99 | Zavazky-ostatni 2 340
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Jak jiz bylo zmitiovano, skonto bude poskytnuto na 35 % zakazek. Pti aplikovani
tohoto procenta bude hodnota pohledavek 4 321 000 K¢. Z této ¢astky bude nasledné €init
32 tis. K¢ vySe pohledavek, které nebudou splaceny (hodnota skonta)

Rozvaha k 31.12.2016 v tis. K¢

AKTI1VA CELKEM 63 688 | PASIVA CELKEM 63 688
Dlouhodoby majetek 7 313 | Vlastni kapitél 59 845
Dlouhodoby hmotny 7313 | Zakladni kapital 3300
majetek
Obézna aktiva 56 276 | Fondy ze zisku 6 865

Vysledek hospodareni 41 636
Zasoby 4 986 | minulych let
s Vysledek hospodareni

Materidl 2561 bézného ucetniho obdobi 8044
Nedokoncena vyroba a 2 425
polotovary
pohledavky 9 064
Kratkodobé pohledavky 9 064
pohledavky z ., .
obchodnich vztahi 8 024 | Cizi zdroje 3843
Pohledavky — ostatni 1 040 | Zavazky 3 843
Penézni prostiedky 42 226 | Dlouhodobé zavazky 184
Penézni prostfedky v 215 | Kratkodobé zévazky 3659
pokladné
I”?neznl prostredky na 42 011 Zavazoky z obchodnich 1319
uctech vztahli
Casové rozliseni 99 | Zavazky-ostatni 2 340

Tabulka €. 21 zobrazuje zjednoduSenou rozvahu spolecnosti po zavedeni skonta.
Zavedeni skonta by mélo vliv na pokles pohledavek o 4 321 000 pti¢emz by 32 000 K¢&
¢inilo skonto, které se projevi v poklesu Vysledku hospodafeni. Nicméné spolecnost
ziska 4 289 000 K¢, které jsou videét v naristu penéznich prostfedkd. Tyto prostredky
muze spolecnost vyuzit pro dalsi investice, které budou navrhovany v nasledujicich
kapitolach.

Pied zavedenim skonta byla doba inkasa pohledévek v roce 2016 83,6 dni a obchodni
deficit spolecnosti €inil témét 61 dni. Zavedenim skonta klesne doba inkasa pohledavek

na 57 dni a diky tomu spolec¢nost bude jiz muset profinancovat pouze 34 dni.
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11.2 Investi¢ni navrhy

Na zakladé analyzy likvidity bylo zjisténo, Ze spolecnost disponuje dostate¢nymi
prostiedky pro investovani, aniz by to ohrozilo jeji dalsi podnikatelskou ¢innost. Jelikoz
se spolecnost pohybuje v odvétvi zabyvajici se elektromontdzi, tak by se mohlo zdat, ze
vhodnou investici pro spolecnost je vybudovani vlastni elektrarny, at’ uz by se jednalo o
fotovoltaickou, vodni nebo vétrnou. V roce 2008 byl v ¢eské republice nastartovan boom
ohledné fotovoltaickych elektraren (dale jen FVE), kdy se ceska republika zavézala, Ze
do roku 2020 bude pokryvat 13 % vyroby elektrické energie pomoci obnovitelnych
zdroji. Problémem je, Ze obnovitelné zdroje nejsou rentabilni, jestlize jim neni
poskytnuta finanéni podpora. Z tohoto ditvodu byl vytvoren systém dotaci. V Ceské
republice nebyl tento systém Upln€ nejlépe nastaven a stanoveni pfili§ vysokych
vykupnich cen vedlo k vystavbé velkého mnozstvi FVE. Z toho vyplyva, Ze trh ohledné
FVE je jiz naplnén a v ptfipad€ vodnich a vétrnych elektraren nejsou v rameci blizkého
okoli spole¢nosti vhodné podminky.

V ramci strategické analyzy se ukdzalo, ze spole¢nost nema zadnou rdstovou
strategii a je silné zavisla na jednom hlavnim odbérateli. V ramci diverzifikace jejiho
portfolia bude navrzZeno investovat do start-upti. Se kterymi je sice vdzano vysoké riziko
ztraty financ¢nich prostiedktl, ale na druhou stranu je pravdépodobnost velkého vydélku.

Pro vyhodnoceni navrhované aplikace byly zvoleny tii metody. Dvé z nich jsou
statické (nezohledniuji ¢asovou hodnotu penéz), a sice ROI a doba navratnosti investice.
A dale pak byla zvolena dynamickd metoda Cisté soucasné hodnoty penéznich toka
(CSH). Spole¢nost RGV by financovala veskeré pogate¢ni néklady na vyvoj a nasledn&
pak ndklady na provoz a marketing. Jeji podil na vynosech z prodanych licenci by byl
vzhledem k rizikovosti celého projektu 80 %. Pro hodnoceni investice bylo pouzito
obdobi péti let.

Piiblizny pocet domécnosti byl prevzat zudaji Ceského statistického ttadu.
Ostatni hodnoty pro vypocet byly stanoveny na zaklad¢ expertniho odhadu spolecnosti.

Investi¢nim projektem pro spolenost by mohlo byt investovani do aplikace, ktera
by dokazala ziskavat, zpracovat a piehledné vizualizovat data odbéru elektrické energie
a dalSich médii. Timto projektem se zabyva spolecnost Brightify, kterd ma sidlo v Praze,

ale ptisobi pfevazné v Brné.
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Jednéd se o prehlednou aplikaci pomoci, které by vlastnik licence mé&l moznost
sledovat aktudlni spotfebu energie. K tomuto sledovani je zapotiebi jesté¢ pfislusny
hardware, ktery by data sbiral a odesilal. Toto vybaveni na trhu jiz existuje a jeho prodejni
cena se pohybuje v rozmezi 700-1000 K¢/ks. Do budoucna spolecnosti Brightify uvazuje
1 0 prodeji tohoto hardwaru.

Pro posouzeni vyhodnosti investice byly stanoveny dvé verze — realistickd a
pesimisticka. NejrizikovejSim faktorem je odhadovany procentni zasah domdécnosti a
findlni cena za jednu licenci. A prave s témito dvéma vlivy bylo pocitdno v pesimistické
verzi. Pro analyzu bylo pouzito obdobi péti let, ale je nutno podotknout, ze v nasledujicich
letech mohou byt prodany dalsi licence, coz by i nadale zvySovalo vyhodnost investice.
Vzhledem k aktudlnimu trendu instalovani automatickych odectii, ktery by mél mj.
pozitivni vliv na ucetnictvi energetickych spole¢nosti diky zpfesnéni odhadu
nevyfakturovanych sluzeb, apod.. V soucasné dob¢ je systém odectd spotieby zastaraly a
da se ocekavat, ze v horizontu né€kolika let budou vSechny domécnosti povinné vybaveny
podobnym zatizenim.

Spolecnost predpoklada ze néklady na vyvoj a uvedeni aplikace do provozu budou
nasledujici.

Pti hodnoceni ¢isté soucasné hodnoty mé na posouzeni vyhodnosti zasadni vliv
zvolena diskontni sazba. Zpravidla se pro tyto ucely pouzivda WACC. Spole¢nost RGV
vSak bude tento projekt financovat €isté pomoci vlastniho kapitalu. Jako zaklad pro
stanoveni ndkladl na vlastni kapital byla pouzita hodnota ROE za posledni dva roky,
kteréd se pohybovala tésné pod patnécti procenty. Diskontni sazba pak byla stanovena na
rovnych 15 %. Tento zplsob stanoveni diskontni sazby byl stanoven zejména s ohledem
na fakt, Ze se jednd o mensi spolecnost vlastnénou jen tfemi vlastniky, ktera neni kotovana
na burze. Velké mnozstvi kapitalu je navic drzeno v podob¢ aktiv s téméf nulovou
vynosnosti (napiiklad penize na uctech). Proto je v podstaté¢ jakakoliv investice
s kladnym nominéalnim vynosem pro spole¢nost atraktivni. Hodnota diskontni sazby vSak
byla i z opatrnostniho ditvodu a s ohledem na rizikovost investice zvolena pomérné

vysoka.
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Realisticka verze

Vyvoj celého webového rozhrani: 7 000 000,00 CZK
Vyvoj aplikace pro Android: 1 000 000,00 CZK
Vyvoj aplikace pro iOS: 1 000 000,00 CZK
Roc¢ni naklady na provoz, udrzbu a aktualizace: 300 000,00 CZK
Celkové naklady na marketing za 5 let: 3 000 000,00 CZK
Pocet domacnosti v CR: 4300 000
Odhadovany procentni zasah béhem péti let: 1,50 %
Pfedpokladana cena jedné licence 1 000,00 CZK
Diskontni sazba 15%
Celkové vynosy za prodané licence: 64 500 000,00 CZK
Procentni podil na vynosech: 80 %
Absolutni podil na vynosech: 51 600 000,00 CZK

CSH

14 791 671,55 CZK

Pesimisticka verze

Vyvoj celého webového rozhrani: 7 000 000,00 CZK
Vyvoj aplikace pro Android: 1 000 000,00 CZK
Vyvoj aplikace pro iOS: 1 000 000,00 CZK
Roc¢ni naklady na provoz, udrzbu a aktualizace: 300 000,00 CZK
Celkové naklady na marketing za 5 let: 3 000 000,00 CZK
Pocet domacnosti v CR: 4300 000
Odhadovany procentni zasah béhem péti let: 1,00 %
Pfedpokladana cena jedné licence 800,00 CZK
Diskontni sazba 15%
Celkové vynosy za prodané licence: 34 400 000,00 CZK
Procentni podil na vynosech: 80 %
Absolutni podil na vynosech: 27 520 000,00 CZK

CSH

2425915,44 CZK
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Cista soudasna hodnota dosahuje vyrazné kladné hodnoty 14,8 mil. K&.

Management spolecnosti by tedy mél do projektu investovat. Tato hodnota dokonce

vyrazné prevysuje hodnotu piivodni investice. Pii uvazovani pesimistické varianty je i

nadale CSH kladna, i kdyZ uZ ne tak vyrazng. Dobrou zpravou pro management je, Ze

takto vysokych hodnot bylo dosazeno i s pomérné vysokou diskontni mirou.

ROI

Realisticka verze

Primérny ro¢ni zisk / cash flow 9420 000,00 CZK
Pocatecni investice: 9 000 000,00 CZK
ROLI: 104,7%
Doba navratnosti

Realisticka verze

Pocatecni investice: 9 000 000,00 CZK

Cash flow v prvnim roce:

1 380 000,00 CZK

Cash flow v druhém roce:

3960 000,00 CZK

Cash flow ve tfetim roce: 12 000 000,00 CZK
Doba navratnosti v letech: 2,31
ROI

Pesimisticka verze

Primérny rocni zisk / cash flow 4 604 000,00 CZK
Pocatecni investice: 9 000 000,00 CZK
ROI: 51,2%
Doba navratnosti

Pesimisticka verze

Pocatecni investice: 9 000 000,00 CZK
Cash flow v prvnim roce: 176 000,00 CZK
Cash flow v druhém roce: 1552 000,00 CZK
Cash flow ve tfetim roce: 5980 000,00 CZK
Cash flow ve ¢tvrtém roce: 7 656 000,00
Doba navratnosti v letech: 3,17

Hodnoty ROI vysly v obou uvazovanych verzich na velmi vysokych trovnich (v

realistické verzi bylo dosazeno dokonce hodnoty pies 100 %). Podle této metody se tedy
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jedna o vysoce atraktivni investici. Doba navratnosti rovnéz vychazi velmi pfiznive, a i
v pesimistické verzi pfesdhne jen o trochu horizont tfi let.

Obecné vychdzeji vSechny ukazatele hodnoceni investic velmi ptiznivé. Tato
vysoka vynosnost je samoziejme vykoupena vyssim rizikem s ohledem na teprve kratkou
historii spolecnosti Brightify a mozZnosti netspéchu celého projektu. Nicméné celkova
hodnota investice neni tak velkd, aby i v pfipad€ netispéchu ohrozila finan¢ni stabilitu
spole¢nosti RGV a management by tedy tuto investici mél provést.

DalSim problémem, na ktery bylo pouk4zédno, je nedostatek zaméstnancti a jejich
mala motivace. Jelikoz spolecnost disponuje dostate¢nou likviditou, tak by nedostatek
zamé&stnanci mohla eliminovat pomoci ndkupu nové vykopové techniky. Na zakladé¢
diskuze s vedenim spolecnost by momentalné vyuzila dva vykopové stroje, aby pokryla
nedostatek zaméstnanct.

Pro svoji ¢innost spolecnost vyuziva prevazné vykopové stroje znacky CASE.
Spolecnost realizuje svoje projekty Casto v pasmu hygienické ochrany vod, proto je nutné
zvolit stroje, které vyuzivaji ve svém systému olejové naplné odpovidajici pozadavkim
zivotniho prostiedi.

Pfi vypoctu nakladi na investici se vychdzelo z nasledujicich kvalifikovanych
pfedpokladii vedeni. Pracovni Ceta se skladd z péti zaméstnancti, kteti béhem jedné 8h
pracovni smény zvladnou vykonat vykopové prace v rozsahu 20m?>. Plat jednoho délnika
¢ini 120K¢/h. Pro pracovniky je déale nezbytné pofidit ochranny pracovni odév a
vybaveni. Spolecnost vy¢islila tyto ndklady na 20 000 K¢ ro¢né. V nésledujici tabulce
jsou zobrazeny prumérné naklady na jednu pracovni Cetu za den, mésic a rok. S ohledem
na klimatické podminky, spole¢nost uvedla, ze v roce je ptiblizn€ 30 dni, kdy neni mozné

vykopové prace provadét. Proto je v kalkulaci pocitano pouze s 220 pracovnimi dny.
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, , Prepoctené | Prepoctené |Prepoctené
pr?coezzz(l)hm3 Vﬁ;l:;m Jednotky naklady na | naklady na |naklady na
K¢/den K¢/ mésic K¢&/rok
Sména 8 h
Velikost
Cety 5 délnika
Rozsah
prace 20 m?
Mzda
zaméstnancil 120 K¢é/h 4 800 96 000| 1152000
rok (220
Ochranny pracovnich
odév 20 000 dni) 455 9091 109 091
Néklady
celkem 5255 105091 1261091

Pti ndkupu nové vykopové techniky, by spolecnost zaplatila 1,5 mil. K¢ za jeden

stroj. Jak jiz bylo zmiflovano dfive, spolecnost by momentéalné potiebovala dva stroje.

V nésledujici tabulce jsou uvedena data, ze kterych je vychdzeno pro kalkulaci.

. . , Prepoctené | Piepoctené | Prepoctené

Rozsahnll)3race 20 Vﬁ;l:;m jednotky | naklady na | naklady na | naklady na
K¢/den K¢&/mésic Ké&/rok

Doba provozu 6|
Spotieba nafty 5(l/h
Cena nafty 32 | K¢
Naklady PHM 867 17 334 208 008
Mzda tidice 130 | K¢/h 780 15 600 187 200
Porizovaci cena 1
stroje 1 500 000 | K¢
Predpokladana
minimalni 20 let 341 6 818 81 818
Zivotnost
Predpokladané
rocni naklady na 30 000| K& roéné 136 2727 32727
opravy a udrzbu
stroje
Irfaaﬁzgz gfrl;em 2124 2479 509753
g?;':dy na2 4248 84959 1019507
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Investovanim do nové vykopové techniky v celkové hodnoté 3mil K¢ bude mit
dopad na okamzitou likviditu sniZzenim na 9,54 zplvodnich 10,37. Zefektivnéni
vykopovych praci bude mit pozitivni dopad na vysledek hospodateni pred zdanénim, kdy
by spole¢nost uspoftila na ndkladech 241 584 K¢&. Pii uvazovanych nékladech na potizeni
1,5 mil. K¢ a 30 tis. K¢ vynaloZzenych ro¢né na opravy a udrzbu, spole¢nosti by se tato
investice navratila jiz za 4 roky.

Investovanim do startu-spolec¢nost dosahne diversifikace svého portfolia a snizi
zavislost na jednom odbérateli diky plynoucim finan¢nim tokliim z investice. Diky
modernizaci své vykopové techniky spolecnost miize fesit problém s nedostateCnym
mnozstvim zaméstnancli. V nésledujici tabulce je zobrazen dopad investic na okamzitou
likviditu spolecnosti.

Diky investicim v celkové hodnoté¢ 12 mil. K¢ spole¢nost dosédhne snizeni likvidity
na hodnotu 6,82. I po tomto snizeni se neustale pohybuje hodnota okamzité likvidity nad

doporucenym intervalem Tyto investice neohrozi finan¢ni situaci zkoumané spolecnosti.

Hodnoty v tis. K¢

Kratkodoby finan¢ni majetek pied 37 937
investicemi

Investice do SW 9 000
Investice do nové vykopové techniky 3 000
Kratkodoby finan¢ni majetek po

investicich 25937
Okamzita likvidita (piivodni) 10,37
Okamzita likvidita (po investicich) 6,82
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12 Zavér

Hlavni cilem této diplomové prace bylo provést strategickou analyzu spole¢nosti
RGV a.s., zhodnotit jeji financni situaci a navrhnout zlepseni do budoucna. V rdmci
diplomové prace byla sledovana spolecnost podrobena mezipodnikovému srovnani.
Analyzy byly provedené za obdobi 2012-2016.

Na zaklad¢ provedenych analyz se spole¢nost RGV a.s. jevi jako finan¢né stabilni
spolecnost s dostate¢nou likviditou a zkuSenym managementem.

Nejprve byla spolecnost podrobena strategické analyze makro okoli PESTLE. Na
zaklad¢ této analyzy se ukdazalo, Zze spolecnost se Cist¢ orientuje na tuzemsky trh.
Vzhledem k pfiznivému vyvoji na ¢eském trhu se dafi i této spolecnosti, avSak béhem let
svého plsobeni management spolecnosti prokédzal, ze je velmi dobfe schopny se
ptizplsobit neustdle se ménicim podminkém trhu.

Spole¢nost RGV byla podrobena analyze pomoci pomérovych ukazatelt
rentability, aktivity a likvidity. Ukazatelé rentability v roce 2012 dosahovali zapornych
hodnot. Tyto nepfili§ pfiznivé hodnoty byly zapfi¢inéné odprodejem dcefiné spolecnosti.
Negativni rentabilita vroce 2013 byla zplisobena vysokymi provoznimi néklady.
Spolecnost se potykala s obtiznym obdobim, kdy byla nucena realizovat n¢které projekty
se ztratou, aby nepfisla o své zdkazniky. V tomto konkuren¢nim boji obstala a v dalSich
letech je jiz vidét rostouci trend téchto ukazatelt.

Spolecnost vlastni velké mnozstvi likvidnich prostfedkd, které v roce 2014 tvotily
az 60 % z celkovych aktiv. Ukazatel¢ likvidity se pohybuji vysoko nad doporucenymi
hodnotami. V souladu s vysokou likviditou vysly i hodnoty ukazatele finan¢niho deficitu.
Tyto analyzy poukazuji na to, Ze spolecnost mé dobrou finan¢ni stabilitu a je bez
problémil schopna dostdt svym zavazkiim. Na druhou stranu vysokd likvidita znaci
neefektivni vyuzivani aktiv.

Z pohledu financovani aktivit spolecnosti R.G.V a.s. se mezi slabé stranky tadi i to,
ze svoji ¢innost financuje z vlastnich zdrojii a viibec nevyuziva cizi kapital. Tento fakt se
muze jevit jako pozitivni z pohledu nizké zadluzenosti spolecnosti a finan¢ni nezavislosti.
Na druhou stranu tak ale firma pfichazi o pozitivni ptisobeni finan¢ni paky. Cizi kapital

je Castgji levnéjsi nez kapitdl vlastni. Management by mél zvazit, jestli je pro n¢j
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kapital.

Na zékladé provedenych analyz by se spolecnost méla zaméfit na lepsi vyuziti
obéznych aktiv, ¢imz by se podatilo snizit hodnoty likvidity a spole¢nost by mohla tézit
z lepSiho vyuziti penéZnich prosttedkd. Dal§im doporucenim by bylo zaméfit se na lepsi
motivaci svych zaméstnanci a ziskani novych odbératelim, aby spolecnost nebyla
zavisla na projektech zadanych od jednoho odbératele.

V navrhové ¢asti na zlepSeni situace podniku spolecnosti byly ptedlozeny 3 navrhy
na zlepSeni financni situace. Tyto navrhy vychazeji z provedenych analyz v ramci
praktické Casti, které poukézaly na oblasti, kterym by méla byt vénovana pozornost. Mezi
tyto oblasti spada fizeni likvidity spolecnosti a doby inkasa pohledavek. V ramci
strategické analyzy se jako problémové oblast jevila nedostatend motivace zaméstnanct
a fakt, Ze spoleCnost je velmi zévisla na jednom dodavateli a jeji portfolio neni nijak
vyrazné diverzifikované.

Prvni navrh na zlepSeni smétoval k tizeni inkasa pohledavek, kdy spole¢nosti bylo
navrzeno zavedeni skonta, aby motivovala své odbératele k lepsi platebni morélce. Druhy
navrh sméfoval do oblasti personalistiky a fizeni likvidity, kdy spolecnost musi celit
nedostate¢nému mnozstvi zaméstnancti. Spolecnosti bylo navrzeno poftizeni novych
vykopovych stroji. Vzhledem k tomu, ze okamzitd likvidita spolecnosti se pohybovala
vyrazné nad doporuc¢enymi hodnotami, byla spole¢nosti doporucena jesté jedna investice
do start-upové aplikace slouzici na odecty spotieby energii.

Na zaklad¢ zpracovanych analyz externiho a interniho prostfedi a provedenim
navrhll na zlepSeni finan¢ni situace, povazuji cile prace za splnéné. Vérim tomu, ze
ziskané informace a navrzena opatfeni jsou pro spolecnost realizovatelna a mohla by pro

ni byt ptinosem.
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Piilohy

2012 2013 | 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 72151 67091 | 47223| 55202| 63720
Dlouhodoby majetek 6300 6111 7044 5564 7313
Dlouhodoby hmotny majetek 6300 6111 7044| 5564| 7313
Pozemky 2557 2535 2524 2513| 2503
Pozemky 2456 2456| 2456 2456| 2456
Stavby 101 79 68 57 47
Hmotné movité véci a jejich soubory 3743 3576 4520 3038] 4797
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek a nedokonceny 13 13
dlouhodoby hmotny majetek
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
majetek
Obézna aktiva 65713 60872| 40077 49 524| 56 308
Zasoby 4702 4135 5754 3735 4986
Material 3169 3156] 2885 2765| 2561
Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 1533 979 2869 970 2425
Pohledéavky 30458 33834 10040 12839| 13385
Kratkodobé pohledavky ( 30458 33834 10040 12839| 13385
Pohledavky z obchodnich vztahu 17830 8977 7149| 12247 12345
Pohledavky — ostatni 12 628 | 24 857| 2891 5921 1040
Stat — danové pohledavky 449 1072] 2665 395 450
Kratkodobé poskytnuté zalohy 342
Dohadné ucty aktivni 94 61
Jiné pohledavky 12179| 23 691 226 197 187
Penézni prostiedky 30553 22903| 24283 32950 37937
Penézni prostiedky v pokladné 329 220 311 190 215
Penézni prostiedky na tctech 30224 | 22683| 23972 32760 37722
Casové rozlieni 138 108 102 114 99
Naklady pristich obdobi 138 108 102 114 99
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2012 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 72 151 67 091 47223 55202 63 720
Vlastni kapital 67 860 63 402 44139 51 949 59 877
Zakladni kapital 3 300 3 300 3300 3300 3 300
Zéakladni kapital 3 300 3 300 3300 3 300 3 300
Fondy ze zisku 7062 7 002 6942 6902 6 865
Ostatni rezervy 6 600 6 600 6 600 6 600 6 600
Statutami a ostatni fondy 462 402 342 302 265
Vysledek — “hospodafeni| 570551 54408 30001 34008 41636
minulych let
Nerozdéleny Zisk| 57853 54498 30001  33897| 41636
minulych let
Jiny vysledek 111
hospodateni minulych let
Vysledek  hospodareni
béZného téetniho obdobi 333 1398 3 896 7739 8 076
Rozhodnuto o zélohové
vyplaté podilu na zisku
Cizi zdroje 4291 3 689 3 084 3253 3843
Zavazky 4291 3 689 3084 3253 3843
Dlouhodobé zavazky 331 282 156 102 184
Odlozeny dafiovy 331 282 156 102 184
zavazek
Kratkodobé zavazky 3 960 3407 2928 3151 3659
Zavazky z.obchodnich 2198 1551 1029 1324 1319
vztahli
Zavazky-ostatni 1762 1656 1899 1 827 2 340
Zavazky k zamé&stnanclim 894 780 924 936 986
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a 471 410 499 511 530
zdravotniho pojisténi
Stat-daiiové zavazky a 30 74 101 106 480
dotace
Dohadné ucty pasivni 317 592 365 264 332
Jine zavazky 10 10 10
Caspve rozliSeni v 0 0 0 0 0
pasivech
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2012 2013 2014 2015 2016
Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb 59381| 45006| 47 857| 55547 52253
Trzby za prodej zbozi 12862 7134 5888 6706 5308
Vykonova spotieba (1. 4 + 5 + 6) 34524] 25615] 28291 29395| 26121
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 9792 5760] 4893 5487 4378
Spotieba materidlu a energie 13849 11100] 11046] 8311| 6856
Sluzby 10883| 8755] 12352| 15597 14887
(Z+r}1_e):na stavu zdsob vlastni Cinnosti 7134 ssal _1890] 1899| -1455
Aktivace (-) 0 0 0 0 0
Osobni naklady (r. 10 + 11) 18260| 15641| 17261| 19093 | 20452
Mzdové naklady 13063| 11221| 12463| 13 788| 14675
Néklady na soc. zabezpeceni, zdrav.
pojisténi a ost. ndklady (r. 12 + 13) S197) 44201 4798 53051 5777
Naklady, nangovmfllm zabezpeCeni a 5s197| 44201 47981 5305 5777
zdravotni poji$téni
Upravy hodnot v provozni oblasti (r.
15+ 18 + 19) 2347 1638 1750 1493| 1347
Upravy hodnot dlouh. nehmot. a
hmotného majetku (r. 16 +17) 2347 1638 1750) 1493|1347
UpraV}’/ hodngt dlouh. nehmotného a 2347 1638] 17501 1493 1347
hmotného majetku — trvale
;)?’s;[atm provozni vynosy (r. 21 + 22 + 45| 4401 24 148 152
Tr;by z prodeje dlouhodobého 10 370 138 R0
majetku
Jine provozni vynosy 35] 4051 24 10 72
Ostatni provozni naklady (r. 25 + 26 +
27128 +29) 761 | 13 117| 4055 992| 1241
Dane a poplatky 392 615 534 515 697
Rezervy v provozni oblasti a
komplexni ndklady pfistich obdobi 27 2901 3116 138 64
Jine provozni néklady 396 12792 405 615 480
Provozni  vysledek  hospodareni
(r. 142-3(+/-)T(+/-)8-9-14+20-24 14262 -4 4302195291 10007
Vynosy z dlouhodobého finanéniho 7557
majetku — podily (r. 32 + 33)
Ostatni vynosy z podilu 7 557
Nak,lady vynalozené na prodané 20 000
podily
Vynosové uroky a podobné vynosy (r.
40 + 41) 115 359 593 88 50
Ostatni vynosové uroky a podobné 115 359 593 28 50

vynosy
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Ostatni finan¢ni vynosy 4 8 28 4
Ostatni finan¢ni naklady 256 205 89 80 83
Finan¢ni vysledek hospodateni/(r.31- i
34+35-38+39(+/-)42-43+46-47)/ 12380) Iap o slz) 36 X9
Vysledek hospodareni pfed zdanénim

(r. 30 + 48) 1 682 150 4814 9565 9978
Dan z ptijmu (1. 51 + 52) 2037 1548 918 1826] 1902
Dan z piijmu splatnd 2809 1598] 1044 1879 1820
Dan z piijmu odloZena =172 -50 -126 -53 82
ng_s;e(:)c;ek hospodateni po zdanéni (r. 355 -1398] 3896] 7739] 8076
Vysledek hospodafeni za tucetni

obdobi (+/-) (r. 53 (+/-) 54) -355| -1398| 389 | 7739 8076
Cisty obrat za ucet. obdobi = I. + II. + 79964| 56920 54370 62517| 57767

1. +1IV.+ V. + VI + VIL
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