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Abstrakt

Predmétem bakalaiské prace je analyzovat a zhodnotit finan¢ni zdravi spolecnosti Zetor
Tractors a.s. v letech 2011 — 2015. Prace je rozdélena na dvé &asti. Cast teoretickou,
kterd vysvétluje teoretické postupy avybrané ukazatele a praktickou cast,
ktera je zaméfena na konkrétni vyuziti vybranych ukazatel pii zpracovani financni
analyzy vybrané spoleCnosti. Na zaklad¢ jejich vystupli jsou navrzena optimalizacni

opatieni na zlepSeni situace v podniku v budoucich letech.

Abstract

The purpose of bachelor thesis is to analyze and evaluate financial health of a firm Zetor
Tractors a.s. between years 2011 - 2015. Thesis is divided into two parts, the first one is
theoretical, describing use of selected indicators and the second one is practical, focused
on processing of chosen indicators in financial analysis of the firm. Based on its
outcomes optimalized measures were designed in order to improve the situation in the

firm for the future.
Klicova slova

finan¢ni analyza, SWOT analyza, PESTLE analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty,

vertikalni analyza, horizontalni analyza

Key words

financial analysis, SWOT analysis, PESTLE analysis, balance sheet, profit and loss

statement, vertical analysis, horizontal analysis
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UvVOoD

Obsahem mé bakalaiské prace je posoudit ekonomické zdravi podnikul pomoci

vybranych metod finan¢ni analyzy.

Na zéklad¢ vystupt z téchto metod, lze podnik po finanéni strance efektivnéji vést a
predchazet ipadku. Financni analyza podniku neni podstatna jen pro jeji management,
ale jeji vystupy mohou ovliviiovat postoje partnerskych podnikd, investord a

zaméstnancu, ¢i konkurence.

Kazdy finan¢né zdravy podnik si pribézné zpracovava data a hodnoti své finan¢ni
zdravi. Na finan¢ni analyzu lze tedy ptihliZet jako na nastroj, ktery mize spolecnosti

pomaoci predchazet ptipadnym problémum a tim znac¢né eliminovat jejich vyskyt.

Analyza zahrnuje mnoho ukazateli, které na zakladé svych vystupl, umoznuji podniku
porovnavat finanéni zdravi. Ne kazdy ukazatel je pro podnik zasadni a lze fict, Ze ne
kazdy podnik ma vSechny vystupy v tabulkovych normach. Vystupy se mohou liSit
podle oboru a pfedmétu podnikani. Smérodatnym porovnanim pro podnik mize byt
srovnavani vystupt z analyzy s podniky ze stejného odvétvi, napt. s konkurenty, ¢i
oborovymi hodnotami. Analyza je dulezita i pro podniky, které¢ jsou finan¢né zdravé, a
to z diivodu jejich budouciho pldnovani v ndvaznosti na finan¢ni plan. Bez aktuélnich
vystupii by nemohla hodnotit soucasny stav a predikovat stav budouci, potazmo

planovat mozné rozsitreni, ¢i jinou expanzi.

Zakladnim stavebnim prvkem analyzy jsou dokumenty z téetni uzavérky. Vypovidajici
hodnota vystavenych vykazi je v nasi zemi na velmi solidni trovni. To je zpusobeno
povinnosti obchodnich korporaci tyto vykazy zvefejiovat. Je-li poZadavkem
smérodatny vystup, je nutné¢ mezi sebou jednotlivé dokumenty pométfovat v nékolika po

sob¢ jdoucich letech.

Moje bakalaiskd prace se sklada z né€kolika ¢asti. V Gvodni ¢asti popiSu teoretické
poznatky, které budu cCerpat z odborné literatury a vlastnich znalosti. V plynulosti

na tvodni teoretickou ¢ast navazu analyzou spolec¢nosti ZETOR TRACTORS a.s. a tu

! Pojem podnik se jiz dle zdkona nepouZiva, ale v této praci je pouZit jako synonymum.
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budu nésledné analyzovat na zdklad¢ ziskanych dat z ucetnich vykazl, podlozenych
ziskanymi teoretickymi poznatky. Nejdilezitéjsi casti prace bude zpracovani vystupt

analyzy a prezentace mych navrhii na zjisténa slabsi mista v podniku.

11



CiL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem mé bakalaiské prace bylo na zakladé ucetnich vykazd podniku,
zhodnotit finan¢ni zdravi spolecnosti ZETOR TRACTORS a.s. V navaznosti na zjisténé
vystupy navrhnout opatieni zejména v pfipadech likvidity, rentability a poméru
vyuzivani cizich zdroju v podniku, vuc¢i vlastnimu kapitalu. Tyto vystupy budou
doplnény o analyzu politického, socialniho a ekonomického prostiedi — PESTLE

analyzu a analyzu silnych a slabych stranek — SWOT analyzu.
Hlavniho cile bude dosazeno na zaklad¢ dil¢ich cili:

e prostudovani podniku Zetor Tractors a.s., zejména vSak jeho organizaéni
struktury a vykazi,

e studium odborné literatury na danou problematiku, na jejimz zékladé bude
zpracovana analytickd cast.

e analyza ziskanych dat,

e navrzeni opatfeni, ktera povedou k zlepSeni ekonomické situace.

Pfi zpracovani bakalarské prace vyuziji metody srovnani, analyzy, syntézy, indukce,

dedukce a finan¢ni analyzy ukazatelti.

Metoda Srovnavani

Pfi srovnavani se zjistuji shodné ¢i rozdilné stranky u dvou ¢i vice rtiznych predméta,
jevi ¢i tkazd. Srovnavani je zakladni metodou hodnoceni. Metodu lze vyuzit naptiklad

V porovnavani vystupt podniku s vystupy oborovych hodnot (13, s. 21).

Metoda analyzy a syntézy

Analyza ptfedstavuje mySlenkové rozlozeni zkoumaného pfedmétu na jednotlivé casti,
které se stavaji pfedmétem dalSiho zkoumdni. Hlubsi poznani téchto dil¢ich ¢asti

umozni lépe poznat jev jako celek. Syntéza znamena mysSlenkové sjednoceni

12



jednotlivych casti v celek. Tyto postupy se prolinaji a doplituji. Postupy lze vyuzit i ve
finan¢ni analyze (13, s. 23).

Indukce a dedukce

Indukci se rozumi vyvozovani obecnych zavéri na zakladé mnoha poznatkli 0
jednotlivostech. Dedukce je postup od obecnéjSich zavéra, tvrzeni a soudt k méné
obecnym. Oba tyto postupy spolu tzce souvisi. Indukce se spolu s dedukci vyuziva

V hodnoticich ¢astech praci, ¢i souhrnnych zhodnocenich, kde je tfeba vyvozovat zavéry

(13, s. 24).

Metody finan¢ni analyzy
K zakladnim metodam, které se pti finan¢ni analyze vyuzivaji, patii zejména: analyza
absolutnich a tokovych ukazatell, rozdilovych ukazatelli, pomérovych ukazatelii

a soustav ukazatelt (9, s. 61).
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti prace se budu zabyvat odbornou teorii, ktera bude slouzit jako podklad pro
praktické feseni analyzy. V teoretické ¢asti se budu podrobné vénovat v§em potiebnym

nastrojiim, které pti analyze vyuziji.

1.1 PESTLE ANALYZA

Na uvod praktické ¢asti prace bude uvedena PESTLE analyza, kterd zkoumd vnéjsi
prostfedi podniku. Pisobeni vné&jSich faktord nemize podnik ovlivnit v piipadé, ze se
diky ni Gspesné a efektivné identifikuji dulezit¢ vnéjsi faktory. Na ty muze podnik

uspesné reagovat a byt na situaci ptipraven.

Analyzu lze vyuzit v pfipadé rozsahlého planovani vétSich projektt, nebo pokud se
spole¢nost ptipravuje na uvedeni nového produktu na trh. S vyuzitim PESTLE analyzy
podnik zjisti vlivy, které by jej mohly Vv budoucnu ovlivnit. Lze zminit napiiklad
inflaéni skoky, ¢i zménu trokovych sazeb, na které se podnik muize efektivné pripravit

vhodnym rozlozenim aktiv (14, s. 178).
Faktory, kterymi se analyza zabyva, jsou skryty v nazvu a jsou to:

e politické faktory (Policy) — politicka stabilita, politické konflikty, ochrana
zivotniho prosttedi aj.,

e ekonomické faktory (Economic) — HDP, inflace, urokova mira,

e sociokulturni faktory (Social) — demografie, velikost populace, rovnopravnost
pohlavi,

e technologické faktory (Technological) — podpora novych technologii a vynalezi,

o legislativni faktory (Legislative) — obchodni pravo, danové zakony, legislativni
opattent,

e ekologické faktory (Ecological) — vyuzivani neobnovitelnych zdrojt, energie,
klimatické zmény (14, s. 179).
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1.2 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza ptedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd pochazeji
Z Gcetnich vykazl. Finanéni analyzy zahrnuji obsahlé hodnoceni podnikové minulosti,

soucasnosti a predikuji stav budouciho stavu finan¢nich prostifedkt podniku (1, s 9).

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je ptiprava podkladt pro kvalitni vedeni podniku.
Mezi ucetnictvim a rozhodovanim o podniku existuje velice uzka vazba, protoze
ucetnictvi predklada do urcité miry presné stavy finanCnich udajt, které se vztahuji
k jednomu ¢asovému okamziku. Tyto idaje 1ze povaZzovat za izolované. Aby se mohla
tato data smysluplné vyuzit pro hodnoceni finan¢ni zdravi podniku, musi byt podrobena

finan¢ni analyze (1, S. 9).

V praxi novych podnikatelskych jednotek se zacind projevovat snaha o zefektivnéni
obchodni ¢innosti, toho lze dosdhnout za ptedpokladu zkvalitnéni finan¢niho fizeni
podniku. Nezbytnou podminkou vedouci k zefektivnéni podniku je vyuzivani vystupii
finan¢nich analyz a na zakladé nic se rozhodovat. Samotna finan¢ni analyza je tedy
fazena mezi primarni body v oblasti fizeni podniku. Zatazeni FA do procesu fizeni

podniku je uvedeno na piilozeném obrazku (5, s. 9).

Zpétna vazba

MARKETING FINANCNI ROZHODOVANI REALIZACE
ANALYZA

Externi informace/ \Interni informace

Externi informace

Obr. 1: Objektivni feseni pro financovani aktiv podniku (5, s. 19).

Finan¢ni zdravi podniku ovlivituje mnoho vnitinich 1 vné&jSich faktord. Mimo
makroekonomické faktory jako je rdst cenové hladiny, ovliviiuje podnik mnozstvi
mikroekonomickych faktord. Z pohledu FA to jsou napiiklad snizené platebni

schopnosti, ztrata ziskovosti, rust nakladt. Problémy, které zde mohou nastat, jsou
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vétSinou dlouhodobého charakteru a I1ze jim pfedchazet. Mimo FA Ize témto problémim

predchazet i prostiednictvim ekonomickych modelt (7).

1.3 Zdroje pro finan¢ni analyzu

Metoda mize byt mnohdy sebelepsi, ale nemtize poskytnout dobry vystup, na zaklade
nepiesnych podkladi. V piipad€ intenzivni analyzy se Ize setkat s tim, Ze si analytici

sestavuji vykazy z podkladi sami (2, s. 23).

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha (bilance) je ucetni vykaz, ktery zachycuje stav dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku a zdroju jejich financovani vzdy k ur¢itému datu. Prvni oblasti
rozvahy je majetkova situace podniku. Z ni lze zjistit, v jakych druzich je majetek
vazan, jak je ocenén, nakolik je opotfeben a jak rychle se obraci. Druhou oblasti
rozvahy jsou zdroje financovani, z nichz byl majetek pofizen, pficemz jde zejména o
vysi vlastnich a cizich zdroji. Déle jsou na strané pasiv zobrazeny informace o situaci

s vysledkem hospodaieni, o jeho velikosti a rozdéleni (6, S.22).

Bilance je zakladnim, povinnym, vykazem ucetni uzavérky, ktery zachycuje
majetkovou strukturu podniku a jeji zdroje financovani. Sestavuje se k ur¢itému datu,
z pravidla k poslednimu dni kalendainiho roku, respektive kratSich obdobi. To vse za

podminky, Ze musi platit rovnost aktiv a pasiv (4, . 36).

1.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziski a ztrat (vysledovka) je pisemny piehled o vynosech, nakladech a vysledku
hospodateni za urcité obdobi. Vykaz tedy zachycuje pohyb vynost a nakladia. VZZ se
rovnéz jako bilance sestavuje pravidelné k urCitému datu v ro€nich, ¢i kratSich

intervalech.
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Pomoci analyzy lze zkoumat plsobeni vysledku hospodatfeni na jednotlivé polozky
vykazu. Tyto informace jsou tedy vyznamnym podkladem pro komplexni hodnoceni

firemni ziskovosti (6, s. 31).

Vynosy, zastoupené ve vykazu, lze definovat jako penézni Castky, které podnik ziskal
z veSkerych svych cinnosti za stanovené ucetni obdobi bez ohledu na to, zda doslo

k jejich inkasu.

Néklady predstavuji penézni Castky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil

k ziskani vynosu, k jejich zaplaceni ale nemuselo ve stejném obdobi dojit.

Vysledek hospodateni podniku je dan jako rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi

naklady. (9, s. 37).

1.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz o penéznich tocich (vykaz cash flow) je Ucetni vykaz, ktery podava piehled
0 pfijmech a vydajich penéZnich prostfedkil za provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innost

za sledované obdobi.

Piehled penéZznich tokdi odrazi piijmy penéz a jejich vydaje v zavislosti na
hospodatskych operacich. Jelikoz je CF soucasti ucetni uzavérky, patii mezi povinné
dokumenty. CF zachycuje stav penéznich prostfedkii na zacatku i na konci ucetniho
obdobi, dale kolik penéznich prostfedkti hospodaiska jednotka vytvofila a kolik z toho
v pribehu uzila. CF také zachycuje, kde se tyto prostiedky vytvoftily a jak byly vyuzity.
Jeho struktura a forma podléha smérnici, nicméné v praxi mnohdy banky pozaduji

vyplnéni formy odlisné (3, s. 46).

Mezi CF a VZZ je nékolik podstatnych rozdill napt. v CF se neprojevuji odpisy a
Casové rozliSeni. Dale vném neni uplatiovan realizani princip, ktery zachycuje
zvySeni pohleddvek v ptechodu vlastnickych prav, coz ovliviluje hospodarsky

ptispévek, zatimco vliv na CF nastava az v okamziku thrady (3, s. 46).
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1.4 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli byla provedena pomoci horizontalni a vertikalni analyzy
u vybranych polozek rozvahy a zisku a ztrat. Vystupem z této ¢asti analyzy je porovnani

meziro¢nich zmén (2, s. 53).

1.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyvd porovndvanim zmén polozek jednotlivych vykazl
V Casové posloupnosti, z cehoz lze odvozovat i predpokladany vyvoj piislusnych
ukazateli v budoucnosti. Tento fakt je podminén tim, aby se podnik choval stejné
Vv budoucnosti jako nyni. Kvalitu vypocti ovlivituje také velikost casové ftady.
Z pohledu vypocti je zdsadni porovnavat minimalné dvé obdobi. Dale mize vypocty
ovlivnit srovnatelnost tdaju v ¢asové fadé za stejnych podminek, eliminace ndhodnych

vlivli a v ptipadé odhadt naptiklad procento zmén v rustu cenové hladiny (2, s. 54).
Vzorec pro vypocet:
absolutni zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v ptredchozim obdobi

absolutni zména * 100%

procentudlni zména = [%]

predchozi obdobi

1.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyzu 1ze chépat jako procentni rozbor zékladnich ucetnich vykazl. Jejim
cilem je zjistit, jak se jednotlivé ¢asti podileli na celkové bilan¢ni sumé a z hlediska
Casu jde 0 zjisténi pohybu v nastaveni majetkového a finan¢niho portfolia. Jelikoz je

vertikalni rozbor procentualni, lze jej vyuZzit pro porovnavani mezioborovych hodnot.

U vertikalni analyzy se jednotlivé polozky ucetniho obdobi vztahuji k bilan¢ni sumé.

Podstatou je spravna interpretace vysledku (6, s. 110).
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Vzorec pro vypocet:

polozka ve vykazu

procentualni rozlozeni = * 100 [%]

bilanéni suma

1.5 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou prvky analyzy, které slouzi K finan¢nimu fizeni podniku
s pifimou orientaci na jeho likviditu. Jsou chapany jako rozdil mezi souhrnem urcitych
polozek kratkodobych aktiv a urCitych polozek kratkodobych pasiv. Vystupem

ukazateld jsou hodnoty vyjadieny v tisicich korun (9, s. 83).

1.5.1 Cisty pracovni kapitil

Cisty pracovni kapital je nejéastéji uzivanym ukazatelem. Lze jej chapat jako finanéni
oporu V piipadé, ze se dostane podnik do problémii a potiebuje vEétSi mnozstvi
finan¢nich prostfedkii. Ve vzorci v pozici kratkodobych cizich zdroji pulsobi
kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni tivéry a financni vypomoci. V pfipad¢, ze
tento ukazatel nabyva kladnych hodnot, znamena to, ze kratkodobé cizi zdroje jsou nizsi

nez kratkodoby majetek a podnik ma tedy finanéni rezervu na splaceni (10, s. 35).
Vzorec pro vypocet:
Cisty pracovni kapital = 0béina aktiva — kratkodobé cizi zdroje

., Velikost cistého pracovniho kapitalu je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti
podniku. Cim vys$si je cisty pracovni kapitdl, tim vétsi by méla byt pri dostatecné
likvidnosti jeho sloZek schopnost podniku hradit své financni zavazky. V pripade, Ze se

Jjedna o zaporny ukazatel, dochazi k tzv. nekrytému dluhu. (2, s. 60)
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1.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky uréuji okamzitou likviditu aktudlné splatnych kratkodobych
zévazkl. Jednd se o rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité
splatnymi zéavazky. V piipadé nejvyssiho stupné likvidity bychom zahrnuli pouze
hotovost a zustatek na bézném uctu, ale v praxi se zde zahrnuji i kratkodobé cenné
papiry a terminované vklady, protoZe jsou v podminkach fungujiciho kapitalového trhu

dobie zpenézitelné (9, s. 84).
Vzorec pro vypocet:

Cisté pohotové prostiedky = pohotové prosttedky — okamzZité splatné zavazky

1.5.3 Cisty penéZné — pohledavkovy finanéni fond

Cisty pen&zné - pohledavkovy fond (CPPF) je takovou stiedni cestou mezi dvéma vyse
uvedenymi ukazateli. Pfi vypoctu se odecCtou z obéznych aktiv zdsoby a nelikvidni

pohledavky. Od takto upravenych aktiv se odecitaji kratkodobé zavazky (10, s. 38).
Vzorec pro vypocet:

CPPF = obé&ina aktiva — (zasoby, nelikvidni pohledavky)

— kratkodobé zavazky

1.6 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou jedny z nejCastéji pouzivanych ukazateli v ramci FA. Analyza
pomérovymi ukazateli vychazi vyhradné z udajii Cerpanych pfimo z ucetnich vykaza.
Diky vefejné dostupnosti Gc¢etnich materialti s nimi mohou pracovat i externi analytici.

Vypocet ukazatele se provadi postavenim poméru jedné, nebo nekolika polozek k jiné
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polozce, pripadné jejich skupiné (6, S. 53).

, i
L pomérové ukazatele j
|

[ =1 ]
ukazatele struktury ukazatele tvorby ukazatele na bazi
majetku a kapitalu vysiedku hospodafeni penéZnich toku

Obr. 2: Clen&ni pomérovych ukazatelii z hlediska vykazii, ze kterych je Gerpano (6, s. 53).

Déleni pomérovych ukazateli dle jejich zaméteni:

e ukazatele likvidity,

o ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele trzni hodnoty,

e ukazatele cash flow (6, s. 55).

1.6.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost spole¢nosti dostat svym zavazkim. Zatimco likvidnost
je vlastnost pfemény hodnot, rychle a bez velké ztraty, na finan¢ni hotovost. Na zaklade
definic lze fict, Ze mezi pojmy solventnost a likvidita existuje pfima zavislost, protoze
kdyZ podnik neni likvidni, nedokaZe vyuZit investi¢ni pfileZitosti v jim poZadované
mife. Potazmo muize podnik skoncit i v platebni neschopnosti. Lze tedy fict, Ze

podminkou solventnosti je likvidita (6, s. 54).

Okamzita likvidita

Do okamzité likvidity vstupuji nejvice likvidni polozky zrozvahy. V Citateli jsou

zastoupeny pohotové platebni prostiedky, coz zahrnuje prostiedky na béznych uctech,
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pokladnach a volné obchodovatelné cenné papiry, napt. Seky. Do jmenovatele jsou
zastoupeny dluhy s okamzitou splatnosti v podob&é bankovnich uvérd, kratkodobych
finan¢nich vypomoci s vyjimkou kratkodobych zavazki. Okamzitd likvidita obvykle
dosahuje hodnot v rozmezi 0,9 - 1,1. Pro Ceskou republiku byvéa dolni hranice pasma
roz$ifena na hodnotu 0,6. Primérné hodnoty v primyslu se pohybuji v rozmezi 0,2 -
0,5, ty budou pro porovnani, vzhledem k charakteru sledované¢ho podniku, odpovidajici
(6, s. 55).

Vzorec pro vypocet:

pohotové platebni prostredky

Okamtzita likvidita = - > - — -
(kr.zavazky + kr.BU + kr. finanCni vypomoci)

Pohotova likvidita

Jinymi slovy likvidita 2. stupné. Pro pohotovou likviditu plati, ze by mé&l byt Citatel
stejn¢ velky jako jmenovatel, tedy pomér by se mél pohybovat v rozmezi 1,0 - 1,5.
Pokud by se hodnota blizila k 1,0, mizeme fict, ze by se jednalo o situaci, kdy podnik
dostoji svym zévazklim bez prodeje zasob. Vyssi hodnota by samoziejmé byla vyhodou
vetitele. Nebude vSak vyhodna pro akcionafe, potazmo vedeni podniku, protoze
vyrazny objem ob&znych aktiv ve formé pohotovych prosttedkt nese minimalni, nebo
zadny urok. Nadmérnd vysSe ob&znych aktiv snizuje vynosnost vlozenych prostiedkl
(6, s. 56).

Vzorec pro vypocet:

Y rer g (obézna aktiva — zasoby)
Pohotova likvidita =

(kr.zavazky + kr.BU + kr. finanéni vypomoci)

Bézna likvidita

Jedna se o likviditu 3. stupné. Vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé

zévazky podniku. Lze fict, Ze vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své
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véfitele, kdyby proménil veskera obézna aktiva na hotovost. Cim vyssi bude hodnota,
tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku. Doporucend hodnota
se pohybuje v rozmezi 1,5 - 2,5, nékdy je uvadéna hodnota 2,0, vzhledem k mnozstvi

nastrojli financovani.

Likvidita 3. stupné¢ muze byt manipulovana naptiklad odlozenim nékterych nakupu

materialu, aj (6, s. 56).
Vzorec pro vypocet:

obéind aktiva

Béina likvidita = - ~ - — -
(kr.zavazky + kr.BU + kr. finantni vypomoci)

1.6.2 Ukazatele rentability

Jinymi slovy vynosnost vloZeného kapitalu, je meéfitkem schopnosti vytvaret nové
zdroje. Poméfuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroja, které byly uzity pfi jeho

dosazeni. Pfi jejich vypoctech se vychazi z hodnot rozvahy a VZZ.

,, Rentabilita, resp. vynosnost viozeného kapitalu, je méritkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnosti podniku vytvaret nové zdroje“. (9,

s. 96)
Pro jeji vypocet se vyuZzivaji rizné druhy ziski:

e EBIT — zisk pfed Uroky a zdanénim, na Urovni VZZ odpovidd provoznimu
vysledku hospodateni a vyuziva se pfevazné v mezipodnikovém srovnani,

e EAT — zisk po zdanéni, ve VZZ je jej mozné nalézt pod nazvem vysledek
hospodateni za bézné ucetni obdobi a lze jej pouzit prakticky ve vSech
ukazatelich, které hodnoti vykonnost

e EBT - zisk pfed zdanénim. Jedna se o provozni zisk snizeny, ¢i zvySeny o
mimoiadny a finan¢ni vysledek hospodateni, od kterého nebyly odecteny dané,
pouziva se pro mezipodnikové srovnani, napt. kdy podniky nesou rizné daiova

zatiZzeni.
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Podnik se sam rozhoduje, jaky zisk pti vypoctech vyuzije. Vzdy zélezi na tom, co

ocekava (9, s. 96).

Rentabilita investic

Oznacuje se zkratkou ROI a jedna se ukazatel miry zisku. Patii k nejvice dilezitym

ukazatelim, jimiz se hodnoti podnikatelska ¢innost firem.

Za pomoci rentability vlozeného kapitalu se podnik dozvi, kolik haléit mu vydéla kazda
koruna kapitdlu bez ohledu na zdroj financovani. Optimalni hodnota se pohybuje

vV rozmezi 12 - 15 % (9, s. 100).

Vzorec pro vypocet:

EBIT
- 0,
ROl celkova aktiva — kratkodobé cizi zdroje * 100 [%]

Rentabilita celkovych aktiv

Dalsi z klicovych ukazateld, ktery ukazuje vztah mezi ziskem a vloZzenym kapitalem.
Coz v praxi znamend, kolik haléfii zisku pfinese podniku koruna vlastniho kapitélu.
Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 10 — 15 % s tim, Ze hodnoty 10 — 12 % jsou

povazovany za dobré a hodnoty 12 — 15 % jsou povazovany za velmi dobré (29, s. 22).

Vzorec pro vypocet:

ROA EBIT 100 [%
= E 3
Celkova aktiva %]
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Vyjadfuje vztah mezi ziskem a vlastnim kapitdlem. Neboli vyjadiuje efektivnost
reprodukce vlastniho kapitalu, ktery do podniku vlozili spolecnici. Zobrazuje procentni
miru zhodnoceni vlastniho kapitalu. Pokud ukazatel pfekro¢i hodnotu 8 %, lze jej

povazovat za uspésny (9, s. 98).

Vzorec pro vypocet:

EAT

ROE =
Vlastni kapital

* 100 [%]

Rentabilita trzeb

Ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam a ukazuje, kolik korun ¢istého zisku
pfipad4a na jednu korunu trzeb. Cilem efektivniho vedeni podniku je i snaha o rist
rentability, co by ukazatele ziskovosti. V ramci trzeb se doporu¢ené hodnoty odviji od
oborovych hodnot. Obecné doporuceni je, aby se hodnoty pohybovali minimalné¢ na

hranici 10 %. Hodnoty se pochopitelné méni dle odvétvi (10, s. 59).

Vzorec pro vypocet:

EBIT

ROS =
Trzby za prodej zboZi + triby za vl.vyrobky a sluzeb

* 100 [%]

Rentabilita vynosnosti dlouhodobé investovaného kapitalu

Rentabilita vynosnosti dlouhodobé investovaného kapitalu, neboli rentabilita
dlouhodobych zdrojl, slouZzi k prostorovému srovnéni podnikli. Zejména ji lze vyuzit
k hodnoceni monopolnich vefejné prospésnych spole¢nosti. Ukazatel vyjadiuje miru
zhodnoceni vSech aktiv spoleCnosti financovanych vlastnim 1 cizim dlouhodobym

kapitalem. Doporucuje se hodnota vyssi nez 10 % (6, s. 60).
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Tento ukazatel méfi schopnost podniku zhodnocovat vlozené zdroje 1épe, nez ukazatel
rentability celkového kapitdlu (ROA). Vystup je dilezitou informaci predevSim pro

investory a véfitele, zejména banky (28, s. 127).

Vzorec pro vypocet:

Cisty zisk + nakladové Groky
ROCE = - — — = %100 [%]
Vlastni kapital + dlouhodobé zavazky + DBU

1.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity znazornuji, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud
jich ma podnik prebytek, dochazi ke snizovani zisku, kvili zbyte¢nym ndkladim. Na
druhou stranu je chybou mit jich malé mnozZstvi, protoze podnik pfichazi o ptileZitosti,
které mohou vést k vy$§im ziskiim. Obvykle se ukazatele prezentuji ve dvou formach.
Konkrétné se jednd o ukazatele poctu obratek a ukazatele doby obratu. U obratek se
jedna o to, kolikrat za interval dojde k obraceni ur¢itého druhu majetku. U doby obratu

se jedna o pocet dnti, béhem kterych k obratu dojde (10, s. 60).

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za jeden rok. Optimalné by se

m¢éla hodnota pohybovat v blizkosti 1,0 (10, s. 60).
Vzorec pro vypocet:

rocni triby

Obrat celkovych aktiv = celkova aktiva
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Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv udava, kolikrat se celkova stala aktiva obrati za jeden rok. Je to

dilezity udaj pro rozhodovani o pofizeni nového dlouhodobého majetku (10, s. 60).
Vzorec pro vypocet:

. , rocni trzby
Obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva

Obrat zasob

Obrat zasob, n€kdy také nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob, udava kolikrat je

Vv pribéhu roku kazda polozka prodana, piipadné znovu uskladnéna (10, s. 60).
Vzorec pro vypocet:

) rocni trzby
Obrat zasob = ——
zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava prumérny pocet dntl, kdy jsou zasoby uzivany, po den jejich
spotfebovani. Konkrétné u zasob se jedna i o ukazatele likvidity, protoze vystupni tidaj
je informaci o dobg, kterou trva pfeména zboZzi na pohledavku, nebo hotovost. Obecné
tedy mize fict, Ze udaj ve dnech vyjadiuje dobu pfemény zasoby na pohledavku, nebo

penize (10, s. 62).
Vzorec pro vypocet:
zasoby

trzby
360 )

Doba obratu zasob = [dny]
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Doba obratu pohledavek

Dobu obratu pohledavek lze nazvat dobou splatnosti pohledavek, protoze se jedna o
Casovy udaj vyjadieny ve dnech, ktery udava dobu mezi pofizenim pohledavky a jejim
inkasem. Pokud doba splatnosti piekracuje datum splatnosti a jejich mnozstvi narostlo,

méla by spole¢nost uvazovat o rychlejsich zptisobech inkasa plateb (10, s. 63).
Vzorec pro vypocet:
pohledavky z obchodnich vztahi

trzby
(360>

Doba obratu pohledavek = [dny]

Doba obratu zavazku

Jinymi slovy se jednd o dobu, kdy kratkodobé zavazky vznikly az po jejich splaceni.
Dale 1ze dobu obratu zavazka nazvat jako interval, jak dlouho trva firm¢ uhradit faktury
svym dodavatelim. Doba obratu zavazki by zpravidla méla byt del$i neZ doba obratu

pohledavek (10, s. 63).

Vzorec pro vypocet:

kr.zavazky z obchodnich vztahi
trzby
360>

Doba obratu zavazki = [dny]

1.6.4 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji. Vysoké zadluZenost
nemusi byt vzdy negativni strankou podniku. Naopak velka finan¢ni paka muze

vyznamné prispét k lepsi rentabilité vlastniho kapitalu (11, s. 34).
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Obecné¢ vyznam slova ,,zadluzenost™ vyjadiuje skuteCnost, ze podnik k financovéni
svych aktiv vyuziva cizi zdroje. V redlné ekonomice je stoprocentni samofinancovani
nerealné. Samofinancovani by rapidné ovlivnilo vykonnost vlozeného kapitalu.

Zakladnim problémem financovani podniku je tedy nastaveni poméru VK/CZ (6, s. 67).

Celkova zadluZenost

Ukazatelem véfitelského rizika, nebo také celkovou zadluzenosti rozumime podil ciziho
kapitalu k celkovym aktivim. Cim je vétsi podil VK, tim je niZ§i riziko pro véfitele
podniku v ptipad¢ likvidace. Vystupem je procentni vyjadieni financovani podniku
cizimi zdroji. Nizkéa zadluzenost se pohybuje v hodnotach do 30 %, jako primérnou lze
povazovat hodnotu v intervalu 30 az 50 % a hodnoty nad 50 az 70 % jsou vnimany jako

vysoké. (10, s. 64).

Vzorec pro vypocet:

. y izi kapital
Celkova zadluzenost = Z22P%%x100 [%]
aktiva

Koeficient samofinancovani

Jedna se doplitkovy koeficient k celkové zadluZenosti, protoZe jejich spolecny soucet je
roven 1. Vyjadfuje miru financovani podniku vlastnimi zdroji. Vzhledem k charakteru
ukazatele, jsou doporucené hodnoty v opaénych mezich. Vysoky vliv VK na chod

podniku znaci neefektivni finan¢ni fizeni (10, s. 64).
Vzorec pro vypocet:

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = * 100 [%]

aktiva
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Urokové kryti

Tento ukazatel informuje o tom, kolikrat ptevySuje zisk placené uroky. V idedlnim
piipadé by méla ¢ast zisku z cizich zdroji pokryt naklady na vypijceny kapital. Pokud
by nastala situace, ze by se kryti rovnalo 1, na akcionaie by nezbyl zadny zisk, protoze
by byl vyuzit na zaplaceni Uroktl. Optimalni hodnota se pohybuje v rozmezi 3 az 5.
Obecné 1ze podotknout, ze ¢im vyssi tato hodnota je, tim lepsi je situace podniku

(10, s. 64).
Vzorec pro vypocet:

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = roky]

Doba splaceni dluhi

Ukazatel doby splaceni dluhti vyjadiuje Vv letech, za jak dlouho je spole¢nost schopna
uhradit své zavazky. Za ptiznivou hodnotu se povazuje doba do 3 let. Optimalni je,

pokud ma tento ukazatel klesajici tendenci (9, s. 87).
Vzorec pro vypocet:

Cizi zdroje + nakladové uroky
EBIT

Doba splaceni dluhii = [roky]

1.7 Ukazatele produktivity prace

Ukazatele produktivity prace ukazuji vykonnost podniku ve vztahu k poctu
zam&stnancl. Jedna se o pomémé sledovanou skupinu ukazateld =z pohledu

managementu (11, s. 37).
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1.7.1 Produktivita prace z pfidané hodnoty

Produktivita prace z ptidané hodnoty ukazuje mnozstvi pfidané hodnoty na jednoho
zamé&stnance. Jde o ukazatel efektivity prace zaméstnanct. Z pohledu podniku, ¢im
vy$s§i je pridana hodnota na zaméstnance a ¢im mens$i mzda, tim vyS$i efektivita prace

zaméstnance (11, s. 37).
Vzorec pro vypocet:

pridana hodnota

Produktivita prace z pridané hodnoty = — V -
pocet zaméstnanci

1.7.2 Osobni naklady k pridané hodnoté

Ukazatel udava, jak velkéa ¢ast z ptidané hodnoty pfipadd na naklady na zaméstnance

(11, s. 37).
Vzorec pro vypocet:

osobni naklady

Osobninaklady k ptidané hodnoté = DFidand hodnota

1.8 Analyza soustav ukazateld

Finanéné ekonomickou situaci v podniku lze analyzovat pomoci znaéného poctu
ruznych rozdilovych a pomérovych ukazateli. Tyto ukazatele maji pouze lokalni
vypovidajici hodnotu a toho divodu se vytvari soustavy ukazatelti ¢asto nazyvané jako
modely finan¢ni analyzy. Rostouci pocet ukazatelli v souboru umoziuje podrobnéjsi
zobrazeni podnikové situace, avSak znacn€ komplikuje orientaci a vysledné hodnoceni

podniku (10, s. 81).
Pt vytvareni soustav ukazateld rozliSujeme dvé zakladni skupiny:

e Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelii — typickym piikladem jsou

pyramidové soustavy, které slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych
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vazeb. Soustavy jsou matematicky provazany a funguji na principu stale

podrobngjsich rozkladii ukazatele.

e Ulelové vybéry ukazateli — funguji na bazi porovnavani analytickych,
matematickych a statistickych metod. Jejich cilem je sestavit konkrétni vybér
ukazateld, aby bylo z vystupu mozné predikovat piipadny krizovy vyvoj (10, s.

81). Jsou déleny dle ucelu na:

o Bonitni — vypovidaji o tom, zda je podnik dobry, nebo Spatny. Omezuji
se spiSe na definici bonity hodnocenych podnikii bez vyjadieni hrozeb
bankrotu podniku. Pomoci jednoho syntetického ukazatele se snazi
vypovédét o financni situaci v podniku pfipadné mezipodnikovém

srovnani (12, s. 70).

o Bankrotni modely — vychazeji ze skute¢nych udaja, které¢ vypovidaji o
tom, zda analyzovany podnik zbankrotuje, nebo nezbankrotuje. Jsou
schopny  predikovat  budouci  vyvoj podniku s definovanou

pravdépodobnosti. Pro podnik jsou jejich vystupy obrazem finan¢niho

zdravi (12, s. 70).

1.8.1 Altmanuv Z-Skore bankrotni model

Altmaniv model Z-Skore je dnes jiz legendarnim modelem, ktery vychazi
z diskriminac¢ni analyzy. Model vyjadiuje financni situaci a je dilezitym dopliujicim

faktorem finan¢ni analyzy (12, s. 72).
Altmantlv vzorec:

Z=0717x A +0,847xB +3,107xC+0,420x D + 0,998 x E
Kde:

A — (ob&Zna aktiva — kratkodobé zdroje) / suma aktiv,
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B — nerozdéleny zisk / suma aktiv,

C — (zisk pted zdanénim + uroky) / suma aktiv,

D — trzni hodnota vlastniho kapitalu / i€etni hodnota celkového dluhu,
E — trzby / suma aktiv (12, s. 72).

Polozka nerozdéleného zisku se zastupuje sumu vysledku hospodareni bézného

ucetniho obdobi, vysledku hospodatreni minulych let a fondi ze zisku.

Vychézi-li vystup v hodnoté vyssi nez 2,9, jedna se o uspokojivou finan¢ni situaci.
Spada-li hodnota do intervalu od 1,2 do 2,9, jedna se o Sedou zoénu, neprukazny
vysledek. Nejhorsi variantou je interval, kdy je hodnota niz$i nez 1,2. V tomto ptipadé

je podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy (12, s. 72).

1.8.2 Index INO5

Autofi indexd fady IN jsou manzelé Neumaierovi. Tyto indexy umoziuji posoudit
finan¢ni vykonnost a divéryhodnost ¢eskych podnikt. Prvni index vznikl v roce 1995
(index IN95). Tento index pfi aplikaci vykazuje tspéSnost odhaleni finan¢ni tisné ptes
70 %. IN95 akceptuje hledisko véfitele, a proto byl oznacen jako index diveéryhodnosti
(bankrotni) index. Dal$i index byl vytvofen v roce 1999 (IN99). Tento index akceptuje
hledisko vlastnika a vyjadfuje bonitu podniku z hlediska jeho finan¢ni vykonnosti,
z toho diivodu byl nazvan bonitnim. INOI je naslednikem, ktery spojuje oba ptredchozi
indexy a vznikl diskriminaéni analyzou. Jeho naslednou aktualizaci podle dat z roku
2004, byl ¢tvrty index INOS.

Vzorec pro vypocet:

INO5= 0,13xA+0,04xB+397xC+0,21xD +0,09xE
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Kde:

A — celkovy kapital / cizi kapital,

B — EBIT / nakladové uroky,

C — EBIT / celkovy kapital,

D — trzby / celkovy kapital,

E — ob&éZna aktiva / kratkodobé zavazky (12, s. 72).

Vystupy z indexu se fadi do intervalu a z nich se stanovuje vyhodnoceni podniku. Je-li
hodnota vét§i nez 1,6, lze piedpovidat uspokojivou finanéni situaci. Sedd zoéna zde
odpovida hodnotam v intervalu od 0,9 do 1,6. Hodnoty niz§i nez 0,9 zna¢i vazné

finan¢ni problémy podniku (12, s. 72).

1.9 SWOT analyza

SWOT analyza je zpracovana na zavér analytické Casti, protoZe vystupy z ni jsou z €asti
predmétem jejiho Setieni. V této bude zanalyzovano vnitini a vnéj$i prosttedi podniku.

Nazev SWOT je anglickou zkratkou, jejiz pismena znamenaji:
S — Strenghts — silné stranky

W — Weaknesses — slabé stranky

O — Oportunities — ptilezitosti

T — Threats — hrozby

Analyza je po strance dopadi rozdélena na silné a slabé stranky, které spadaji do
vnitiniho prostfedi. Déale na pfilezitosti a hrozby, které plisobi na podnik z vnéjSiho

prostiedi.
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Oblast vnitiniho prostedi je oblast, kterou podnik mtze ovliviiovat. Oblast vnéjsiho
prostiedi je ze strany podniku neovlivnitelnd a na jeji dopady se mnohdy podnik

nemuze efektivné ptipravit, ale mize se snazit zmirnit jeji dopady.

Silné stranky ptedstavuji pfednosti spole¢nosti, které mohou zahrnovat naptiklad vyssi
podil na trhu, stabilni odbératelskou zakladnu. Oproti tomu slabé stranky mohou
zahrnovat presny opak, ¢i hor$i kvalitu vyrobktl. Ptilezitosti predstavuji podnéty, ve
kterych mtze podnik realné¢ vyuzit své silné stranky a snazit se tak o stabilni cestu
k maximalizaci, ¢i zvySeni zisku. Hrozby jsou zde piedstaveny jako piekazky, které
mohou podniku hrozit a mit vliv na jeho chod, ¢i zvySeni nakladd. Tradi¢ni hrozbou
kazdého vyrobniho podniku mohou byt nové emisni normy, ¢i jina legislativa upravujici

vyrobni proces.

Cilem analyzy je tedy identifikace silnych stranek spolecnosti, které by se daly vyuZit
proti hrozbam, nebo alespon zmirnit jejich dopady. To znamen4, Ze je nezbytné stanovit
hrozby a nasledné zjistovat slaba mista podniku. Ty jsou nasledné predmétem feSeni.
Neméné dulezité je také hledani novych pfilezitosti. Na jejich zaklad¢ se stanovi cile a

ptizpusobi dlouhodobé plany podniku (14, s. 37).
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Cilem této ¢asti prace je piedstaveni podniku Zetor Tractors a.s., pozornost je zde
vénovana zejména charakteristice podniku, oboru podnikani, okolnich vlivii. Hlavnim
bodem této Casti je provedeni finan¢ni analyzy a celkové zhodnoceni situace v letech

2011-2015.

2.1 Zetor Tractors a.s.

Vznikla: 8. biezna 2004

Nazev: ZETOR TRACTORS a.s.

Sidlo: Trnkova 3060/111, LiSen, 628 00 Brno

IC: 269 21 782

Pravni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 789 484 920 K¢

Predmét podnikani: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

zivnostenského zakona, technicko- organiza¢ni ¢innost v
oblasti pozarni ochrany, poskytovani sluzeb v oblasti
bezpec¢nosti a ochrany zdravi pifi praci, Cinnost t&etnich

poradci, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence.
Vykonny teditel: Martin Blaskovic¢
Piedstavenstvo: Piedseda ptedstavenstva: Martin Blaskovi¢
Clenové predstavenstva: Ing. Lukas Krejéif
Marian Lipovsky
Jana Ragasova
Margaréta Vighova
Jediny akcionat: HTC holding, a.s.

Akcie: 20 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve

jmenovité hodnoté 84 000,- K¢
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937 863 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve

jmenovité hodnoté 840,- K¢

2.1.1 Historie a vyvoj podniku

Historie spolecnosti Zetor saha do roku 1946. Nazev vznikl spojenim slov ,,zet”, coz
byla zkratka, kterou podnik Zbrojovka Brno pouzival a ,,or*, coz byla posledni dvé
pismena ve slové traktor. Prvni traktor byl vyroben 15.3.1946 s oznacenim Z25. V roce
1946 byla rovnéz zahéjena sériova vyroba téchto traktord, kterych bylo v nasledujicich
letech vyrobeno pies 160 000 kust. Vyvoj traktord byl od roku 1960 rozdélen do
n¢kolika unifikovanych fad (L.-II1.), které byly upravovany. Za zminku stoji unifikovana
fada II. zroku 1968, kterd ukazala sv€tu revolu¢ni zménu v podobé namontované

bezpec¢nostni kabiny. Bezpec¢nostni kabinu proslavil model Crystal (16).

Obr. 3 Historicky vyvoj traktort Zetor. (Zdroj: vlastni zpracovani dle 16)

Zlomovym rokem pro podnik Zetor byl rok 2002, kdy do n&j vstoupila spolecnost HTC
Holding, ktera jej zachranila pfed bankrotem a je jeho vlastnikem do soucasnosti. Do té
doby podnik fungoval hlavné jako zakazkova vyroba bez podpory prodeje, marketingu
aj. Od roku 2011 lze mluvit o spole¢nosti, kterd se jiz efektivné orientuje na cilovou
skupinu, podporuje dealerskou sit” a efektivné zdokonaluje podporu prodeje. Mimo jiné

zde doslo i k rozsifeni vyrobnich fad ze 2 na 6 (16).

V roce 2013 uvedla spolecnost na trh novou fadu traktord Major, zprovoznila Zetor
Gallery, ktera ma pfiblizit znaCku Zetor vefejnosti, fanouskiim, ale také odborné

vefejnosti a obchodnim partnerim. Vyznamnym meznikem bylo také navazani
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spoluprace se spolecnosti Al6 AB. Pifedmétem spoluprace bylo zavedeni celnich
nakladact a jejich nasledné distribuce pod nazvem ,,Zetor systém*. Posledni vyraznou

zménou ve zminéném roce bylo zahajeni praci na rekonstrukci lakovny (20).

V roce 2014 byl uveden inovovany model Proxima v emisnim stupni Stage IIIB. Dale
VvV tomto roce doslo ke zruSeni praskové lakovny a maceci linky v ndvaznosti na plany

z predchoziho roku. Koncem roku byl nasledné uveden model Forterra HD (21).

V roce 2015 spliovali emisni stupent Stage IV modely Forterra a Proxima, které byly
uvedeny na trh v roce 2016. Béhem roku 2015 byl na trh uvedeny model Zetor Crystal

V emisnim limitu Stage IIIB. Zminény model byl poslednim v tomto emisnim stupni

(22).

Spole¢nost sidli v Brné¢ a spada pod ni 6 zahrani¢nich afilaci. V soucasnosti pracuje

V centrale piiblizn¢ 660 zaméstnanct a dalSich 90 v zahrani¢nich afilacich.

Spole¢nost Zetor Tractors a.s. se orientuje zejména na mezinarodni trhy, kam vyvazi
zhruba 90 % produkce. Z pohledu poctu prodanych kust patii Zetor mezi velké hrace i
na Ceském trhu. Z historického pohledu Ize fict, ze podnikem proslo vic nez 73 000
zamé&stnancl. Celkovy pocet prodanych traktorti v intervalu od zaloZeni do soucasnosti

piesahl 1,3 mil. kust (16).
Rozdéleni skupiny ZETOR dle afilaci:

e Velka Britanie,

e Némecko,

e Francie,

e Polsko,

e Severni Amerika,

e Indie (17).
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2.1.2 Vyrobni program a trZni zastoupeni

Vyrobni program podniku se pfimo opira o vytyCeny smér, ktery je zaloZen na vyrob¢ a
vyvoji novych traktorti a jejich vyrob¢ nahradnich dili. Vyroba a distribuce nahradnich
dila je nedilnou soucasti stabilni prace s klientelou, vzhledem k moznosti zaru¢nich ¢i

pozérucnich servisu.

Spolecnost splituje pozadavky norem ISO 9001, ISO 14001 a ISO 50001. Zavedenim
norem na fizeni kvality, Setrného hospodafeni s energiemi a ochranou Zzivotniho

prosttedi zefektivitujeme chod a fizeni spolecnosti.

Vyrobni program zna¢né ovliviuji 1 pfedpisy EU spojené s emisnimi normami. V roce

2013 se vyvoj zamétfoval na normy stage III a stage IV.

Soucasny vytyCeny smér se po strance vyvoje a vyroby opira o ¢tyii druhy traktorti a to

Major, Proxima, Forterra, Crystal a jejich dopliky (18).

Obr. 4: Model Major. (16)

Produkéni sila spole€nosti se ve sledovaném obdobi pohybuje na mnoZstvi, které
osciluje na hladiné 4 000 ks ro¢né. Konkrétni podoba vyvoje vyrobené produkce je

zobrazena na priloZzeném obrazku (18).
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2013: 4

2014: 4

2015:

Obr. 5: Poéty vyrobenych traktorti mezi roky 2010 az 2015. (16)

Mnozstvi produkce ovliviiuje n€kolik faktord, ale tim hlavnim je 1 pokles kupni sily na
trhu, ktery je vyrazné ovlivnén politickym dénim v Evropském parlamentu, zejména
potom zpiisnovani emisnich norem, ¢i ud€lovani vyjimek na pocet kustt vyrobenych
traktord. Dalsim silnym faktorem, ktery ovliviiuje trhy je dopad dotaci, se kterymi kupci
kalkuluji. Kalkulace se projevuji ve vykyvech v prodanych kusech, kdy zejména drobni
zemédelei spojuji nakup techniky s obdobimi, kdy dochazi k ¢erpani dotaci. To je
hlavnim dopadem, protoze v piipadé vyuziti podpory prodeje, ¢i efektivniho
marketingu, je nezbytné zaméfit se prav€ na tato obdobi. Zetor na tuzemském trhu
Caste¢né tezi ze svého postaveni a daii se mu drzet solidni troven 25 % trzniho podilu,
po strance prodanych kust. Tento fakt se pfimo opird o navySeni investic do podpory

prodeje, kterd v ramci sledovaného obdobi vrcholi rokem 2015, kdy poprvé prekrocila

¢astku na vyzkum. Vystupy jsou zachyceny na nize ptilozenych grafech (19).
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Vyvoj ndklad(l v podniku v letech 2011 - 2015 v mil. K¢
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H Naklady na vyzkum a vyvoj H Naklady na podporu prodeje

Graf 1: RozloZeni kapitilu mezi naklady na podporu vyzkumu a vyvoje a naklady na podporu prodeje a
marketingu. (Zdroj: vlastni zpracovani dle vyroénich zprav)

Vzhledem K postupnému snizovani trznich kapacit, dochazi k mezifiremnim bojim na
trzich. Jedna se o to, kdo si udrzi, ¢i zvysi své postaveni. Zetor ma silné postaveni na
nckolika evropskych trzich, kde se fadi mezi ,top ten“ distributord. Na velkych
mimoevropskych trzich ma méné vyrazné zastoupeni. Mezi hlavni cilové zemé
z pohledu spolecnosti se fadi zejména USA, Litva, Slovensko, Mad’arsko, Skandinavie,

Polsko a Bulharsko. Konkrétni vystupy jsou zachyceny v grafu s vystupy za rok 2014
(31).
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Export traktor( v roce 2014
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Graf 2: Grafické znazornéni exportu traktord. (Zdroj: vlastni zpracovani dle (31))

Z uvedeného grafu ¢. 2 je patrné, Ze nejvyznamné&js$imi trhy z pohledu spolec¢nosti jsou
zejména Polsky a Cesky trh. Na tyto trhy podnik dodava vice nez 50 % ze své celkové
produkce. V ramci trznich kapacit v daném roce dosahoval Zetor 12 % trzniho podilu

v Polsku a 23 % podilu v Cesku (31).

Hlavnim cilem podniku je drzet si stabilni postaveni nejen po strance prodanych kus i
po strance trzeb. Tato problematika je uzce spojena. V nasledujicim grafu je znazornéno

mnozstvi trzeb v ramci sledovaného obdobi.

Vyvoj trzeb v letech 2011 - 2015 uvedny v mil. K¢
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Graf 3: Vyvoj trzeb ve sledovaném obdobi. (Zdroj: vlastni zpracovani dle vyroénich zprav)
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Uvedené hodnoty v pfilozeném grafu trzeb jsou priméarné vazany na prodané mnozstvi
produkce, nicméné jejich vysi ovliviwgje i prodej nahradnich dilti ¢i komponent Zetor

systému. Snahou podniku je tedy realizovat co nejvétsi obrat.

2.2 PESTLE analyza

Na uvod je V praci zpracovana PESTLE analyza, které rozkryje vlivy, které mohou na
podnik pulsobit, nicméné je spolecnost nemize nijak ovlivnit. Nazev PESTLE je
zkratkou anglickych slov: Political, Economics, Social, Technological, Legislative a

Ecological.

Politické faktory

Spolecnost Zetor Tractors a.s. vyvazi své traktory do celého svéta, takze zde velkou roli
hraje politicka situace zahrani¢nich stati. Politicka nafizeni, ¢i upravy zakond mohou
mit vyznamné dopady na zahrani¢ni trhy, to mize vyznamné ovlivnit poptavku po
zemédéelské technice. Nejvyraznéji by se na trzich mohl projevit pokles dotaci
v zem&dé€lské sféfe, ktery by zabrzdil poptavku zemédé€lci po vykonngjsi technice a
vedl by tedy k poklesu prodejt. Z pohledu podniku je tedy nezbytné sledovat politickou
situaci Vv cilovych zemich. Piipadna neznalost podminek na primarnich trzich mize mit

za nasledek pokles odbytu produkce a naruSeni ro¢nich 1 dlouhodobych planti.

Ekonomické faktory

Vzhledem k faktu, ze podnik vyuziva pevné dany vnitropodnikovy kurz, ktery se
stanovuje na pocatku fiskalniho roku, ovliviiuje jej jakakoliv zména v kurzu. Podnik
obchoduje nejcastéji v eurech, takze sleduje vykyvy v kurzu s korunou. Tuto bilanci
ovlivnily intervence CNB, které v kombinaci s nizkym vnitropodnikovym kurzem

pusobily kurzové ztraty. Vyvoj kurzu meén znazornuje ptiloZzena tabulka.
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Tab. 1: Vyvoj kurzu EUR a USD v piepoc¢tu na CZK. (Zdroj: vlastni zpracovani dle 19)

Ména 2011 2012 2013 2014 2015

CZK/EUR | 24,48 K& | 25,51 K& | 25,80 K¢ | 27,43 K¢ | 27,42 K&

CZK/USD | 17,22 K& | 20,36 K& | 20,01 K¢ | 21,11 K¢ | 25,02 K¢

V tabulce je patrny vliv intervenci na kurz koruny vici ostatnim dvéma ménam.
S intervencemi CNB zacala v roce 2013 a pravé ve zminéném roce je patrny nejvyssi

narast kurzt (oslabeni koruny).

Sociokulturni faktory

Silu podniku vzdy ovliviluje Grovenn a kvalita vzdélani jeho zaméstnancti. Vzhledem
k segmentu, kde podnik plsobi a tim je strojni vyroba, setkava se s problémem
Vv podobé nedostatku kvalifikované pracovni sily. Tuto informaci lze podlozit i
aktualnimi daty zGdaji o nezaméstnanosti, ktera konkrétné na Brnénsku dosahuji
VvV priméru 4,56 %, coz v ¢islech ¢ini 22 890 osob, nabizeno je aktualné 9531 volnych

pozic (15).

Zminéna Cisla zahrnuji data v ramci vSech oborl, nicméné za S$ir$i poptavkou po
zameéstnancich stoji i fakt, ze se jednd o oblast, kde ptisobi vice velkych vyrobnich
podniki. Napiiklad v Blansku CKD, v Adamové Tenza, Adast systems a v Brné ABB a
mnoho dalSich. Ve strojirenstvi je velkd poptavka po zaméstnancich s vyuénim listem,
¢1 maturitou. Zejména potom na pozicich obrabéci, programatoii CNC strojl, brusici a
soustruznici. Ze soucasné¢ho boje o zaméstnance t€zi pravé zameéstnanci, protoze
spolecnosti své nabidky dopliiuji o zajimavé benefity a jiné motivacni prvky. Zetor
V soucasnosti vypisuje 22 rtiznych pracovnich pozic, na které hledd vhodné kandidaty
(16).

Technologické faktory

Podnik mé svlij vyzkumny sektor, kde se vyviji nova feSeni traktort. Aktudlnim

trendem je komplexnost, komfort a sila. Nabidka tedy reaguje na poptavku trhu. Tlak je
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tedy na efektivitu vystupu, pod vlivem sniZzeni nakladd. Pfi tlaku a investici do
automatizace, muze podnik usetfit na mzdovych ndkladech a chybovosti lidského
faktoru. Toto tvrzeni se, ale soustfed’uje jen na urcitou ¢ast vyroby. Dalsi moznosti je
naptiklad zakazkova vyroba s niz$i marzi pro dodavatele. Podnik mize rovnéz uSetfit
mzdové naklady, stejné¢ tak jako ty technologické, protoze na vSechny stroje vlastni,

anebo hodla pofidit.
Legislativni faktory

V navaznosti na jiz zminéné zaméstnance spada na podnik i povinnost dodrzovat zékon
¢. 262/2006 Sb., zndmy jako zakonik prace. Spolecnost se podle n¢j musi fidit pii
uzavirani pracovnich vztahti, dohod o provedeni prace apod. Zaméstnanci maji podle
zdkona narok na prestdvky, finanéni odmény za praci, dovolené atd. Podnik musi

dodrzovat také bezpec¢nost pfi praci. Podnik ovlivni i sebemensi zména v zakoniku.

StéZejnim zédkonem, pod ktery podnik spadd, je zdkon o obchodnich korporacich
(90/2012 Sh.), dtive znamy jako obchodni zdkonik. Zakon mize mit vliv na vysi

zékladniho kapitalu, coz mize podnik rovnéz ovlivnit.

Dalsimi zakony, které podnik ovliviiuji a maji na néj ptimy dopad, jsou zakon o danich
z ptijma (586/1992 Sb.) a zékon o dani z pfidané hodnoty (235/2004 Sb.). Kazda zména

Vv téchto zakonech se silné projevuje v kapitalu podniku a nasledném planovani.

Vyrazné podnik ovliviyje 1 vyhlaska €. 415/2012 Sb. o pfipustné trovni zneciStovani a
jejim zjistovani a o ochrané ovzdusi. Veskeré legislativni pfedpisy ubirajici se timto

smérem, vyrazng ovliviiuji technologii vyroby a pfipadné néklady s tim spojené.

Mezi dalsi legislativni opatieni spadaji i dotacni programy, které na trhu mohou pusobit
pozitivni poptavkové Soky. V tuzemsku jsou dotacni programy na potizeni zemédélské
techniky distribuovany statnim zeméd€lskym intervenénim fondem. Uchaze¢ musi
splnit nutné podminky pro akceptaci zadosti a po-té je mu pfidélena dotace na Castecné
pokryti nakladt spojenych s potizenim nové techniky. Vzhledem k charakteru dotace, je
patrné, Ze jeji vySe a Cetnost miiZze podnik pozitivné ovlivilovat, protoZe na trhu poroste

poptavka po zemédelské technice.
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Ekologické faktory

Soucasny trend se vyviji ve sméru nahrazovani neobnovitelnych zdroja, zdroji
obnovitelnymi. To ma velky dopad na nakladech spojenych s vyuzivanim zdroji jako je
elektiina, kde je vykalkulovany pfispévek na obnovitelné zdroje k ¢astce za jednu
megawatthodinu. To mé& na podnik vliv v riistu ndklada a je tfeba s touto proménnou

kalkulovat.

Podstatny dopad maji i emisni normy vydané EU. Ve sledovaném obdobi vyrabéla
spolecnost traktory podle norem Stage IIIb a Stage IV. Kazda dal§i zména v norméch
vyrazné ovliviluje vyrobu, protoze se na ni musi podnik dlouhodobé piipravovat.
Dalsim aspektem je i odbyt traktord se starSimi emisnimi normami, protoze tlak
Klientely je veden primarné na nejnovéjsi emisni stupné. EU klade naroky na pokles
prodeje traktorii vyrdbéné v nizSich emisnich tfidach, protoZe rozdil mezi emisnimi
stupni je vyraznych. Mezi Stage II a Stage IIIB je niz$i produkce pevnych ¢astic o 90 %
(23).

2.3 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateli byla provedena pomoci horizontalni a vertikalni analyzy
u vybranych poloZek rozvahy a zisku a ztrat. Vystupem z této ¢asti analyzy je porovnani

meziro¢nich zmén.

Horizontalni analyza aktiv

V tabulce ¢. 1 jsou zobrazeny zmény za sledované obdobi, a to Vv procentnich i

absolutnich hodnotach.
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Tab. 2: Horizontalni analyza aktiv. (Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich vykaz{)

. . o 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015
Polozky v tis. K¢
vitis. KE| v% | vtis. KE| v% |vtis.KE| v% | vtis.KE | v%

Aktiva celkem 84755| 3,53 -257798| -10,37| 669707| 30,05| -85679| -2,96
Dlouhodoby majetek | -43617| -3,50 -1422| -0,12| -18659| -1,56| 105367| 8,92
Dlouhodoby
nehmotny majetek 4976 | 64,83 14725]116,39| 11042| 40,33 8159 | 21,24
Dlouhodoby hmotny
majetek -37160| -4,63| -31634| -4,14| -23328| -3,18 94522 | 13,31
Dlouhodoby finan¢ni
majetek -11433| -2,63 15 487 366| -6373| -145 2686| 0,62
ObéZna aktiva 128416| 11,39| -255069| -20,31| 704672| 70,42 | -189 205 -11,09
Zéasoby 159778 | 39,51 | -144 335 -25,58| 590960 | 140,75| -126 653 | -12,53
Kratkodobé pohl. 54815| 11,81| -75657| -14,58| 138238| 31,19| -12945| -2,23
Kratkodobi finan¢ni
majetek -30519| -43,48 27618| 69,61| -8601| -12,78| -41554|-70,80

V ramci horizontélni analyzy aktiv je patrny kolisavy pribéh v polozZce celkovych aktiv,
kde byla zaznamenana nejvétsi zména v mezi obdobimi 2012-2013 a 2013-2014 ato o
30,05 %. Vyrazny nariist byl zplisoben narGstem obéZnych aktiv, konkrétné v polozce
zasob, které narostly o 140,75 %. K rastu zasob doslo v navaznosti na obchodni uspéch,
ktery se vazal k traktorim tady Major a dale také vlivem odkupu ¢asti zasob z
dcefinych spolecnosti Zetor Kovérna, a.s. a Zetor Havlickliv Brod, a.s. Vysoky stav
zasob mél urychlit vyrobu a nasledny prodej téchto traktort a vést podnik k vy$Simu
zisku. Tento vliv pusobil rapidni zmény ve vice ukazatelich. Polozka dlouhodobého
majetku méla tendenci spiS klesat, nicméné v poslednim sledovaném obdobi doslo

K rastu.
Horizontalni analyza pasiv

V tabulkach ¢. 2 jsou zobrazeny zmény za sledované obdobi, a to v procentnim i

absolutnim vyjadfeni.

Tab. 3: Horizontalni analyza pasiv. (Zdroj: vlastni zpracovani dle t¢etnich vykazi)

~ . 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015
Polozky pasiv
v tis. K¢ V% |vtis.KE| v% |vtis.KE| v% | vtis. KE | v%
Pasiva celkem 84 755 3,63|-257805| -10,37| 669 714| 30,05| -85679| -2,96
Vlastni kapital 271865| 34,82| 292575| 27,79 123 297 9,17 7231 0,49
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0| 0,00
Kapitalové fondy 8189 29,23 13063 | 36,08 1282 2,60 -28319] -56,02
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Fondy ze zisku 6198| 8256| 14136| 103,14| 14218| 51,07 11272 | 26,80
VH minulych let 102 721 | -61,07| 259 727|-396,69| 166 733| 85,83| 130382| 36,12
VH bézného ucetniho

obdobi 154 757 | 124,84 5 649 2,03| -58936| -20,73| -106 104 | -47,07
Cizi zdroje -186 572 | -1156|-551952| -38,67| 544746 62,23| -90478| -6,37
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0| 0,00
Dlouhodobé zavazky -7832| -2,60]|-293416|-100,00 0 0,00 0| 0,00
Kratkodobé zavazky 1505 0,24|-201414| -31,53| 163551| 37,40| 171578| 28,55
Bankovni uvéry a

vypomoci -204 286 | -33,81| -56666| -14,17| 376 666 | 109,71 | -235000 | -32,64
Casové rozlideni -538| -8,00 1572 2541 1671 2154 -2 432 | -25,79
V horizontalni analyze pasiv je vidét podobny skok jako v pasivech, situace se tyka

stejného obdobi, ale zde se na tom podileli nartsty kratkodobych zavazkt o 37,4 % a

nariist bankovnich Gvéra a vypomoci o 109,71 %. Nutno podotknout, ze doslo béhem

sledovaného obdobi k umoteni vSech dlouhodobych zavazki a vyrazného rlstu

hospodaiského vysledku z trzeb za traktory Major, to se promitlo i do kapitadlové

struktury podniku.

Horizontalni analyza vynosi

V tabulkach ¢. 4 jsou zobrazeny zmény za sledované obdobi, a to v procentnim i

absolutnim vyjadfeni.

Tab. 4: Horizontalni analyza vynosut. (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

. - 2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015

Polozky vynosu
vitis. KE | V% | vtis. K¢ V% vtis. KE | V% |vtis.KE| v%

Celkové trzby 1152602 | 37,32| -307 281 -7,25| 409256 | 10,40 |-455526| -10,49
Vykony 1062813 | 38,26 | -321484 -8,37| 239474| 6,81)|-576523| -15,34
Trzby z prodeje
vlastnich
vyrobki a sluzeb 937521| 34,15| -136 208 -3,70| -220726| -6,22| -96369| -2,90
Trzby z prodeje
DM a materialu 431| 21,42 19256 | 788,21 | 143840|662,89| 78333| 47,32
Ostatni provozni
vynosy -698 431 | -97,13| 903 677|4382,10| 173573| 18,78|-198 163 | -18,05
Ostatni finan¢ni
Vynosy 79 433|127,43 -8 077 -5,70 -64 371 | -48,15| -18 200 | -26,26

V ramci polozky celkovych trzeb se % zména vyrazné neméni, vyjma zmény mezi roky

2011 - 2012, kde je 37,32 % nartst. V dalSich letech Ize pozorovat pokles. V polozce
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trzeb z vlastniho prodeje je zminény pokles rovnéZ patrny, i kdyz jde o pokles v fadech
nékolika procent, jedna o alarmujici informaci. Jediny ukazatel, kde dochazi k vyrazné
zmén¢ je ukazatel Ostatnich provoznich vynost, kde doslo ve sledovaném obdobi 2012
— 2013 k vysokému narustu (903 677 tis. K¢). Divodem narustu je obdrzena dotace na
uhradu provoznich nakladi ve vysi 4 575 tis. K¢. Poskytovatelem dotace bylo
ministerstvo primyslu a obchodu. V trzbach z DM je rovnéz patrny nartist z ditvodu

prodeje materialu.
Horizontalni analyza nakladi

V tabulkach ¢. 5 jsou zobrazeny zmény za sledované obdobi, a to v procentnim i

absolutnim vyjadfeni.

Tab. 5: Horizontalni analyza nakladd. (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

2011-2012 2012-2013 2013-2014 2014-2015
vitis. KE | v% | vitis. KE | v% |vtis. KE| V% vitis. KE | v%

PolozZky vynosi

Néklady celkem | 1034641 28,17| -122114| -2,59| 404 856 8,83| -617967| -12,38

Néklady

vynaloZené na

prodej zboZi 81376| 40,71 -22606| -8,04| 26482| 10,24 22 157 7,77
Vykonova

spotfeba 750756 | 32,79| -231692| -7,62| 321147| 1144| -414241| -13,24
Osobni naklady 70664 | 21,81 -27574| -6,99| 12847 3,50 -29691| -7,82
Dan¢ a poplatky -177| -6,68 -13| -0,53 25 1,02 -350 | -14,08
Odpisy DNM a

DHM -11328| -8,99 10274| 8,96 4214 3,37 -9519| -7,37
Ostatni provozni

naklady -12649| -1,79| 216824| 31,17| 146173| 16,02| -146671| -13,85

Nékladové uroky -13 576 | -30,06 -13371| -42,33| -2978| -16,35 2457| 16,13

Ostatni finan¢ni

naklady 123 049 | 146,53 -49695| -24,00| -88305| -56,13| -26065| -37,76
Dan z pfijmu za
béznou Cinnost 35198 | 183,46 6013| 11,06| -10535| -17,44| -25563| -51,27

V poloZce celkovych nédkladli dochazi k pozvolnému poklesu, coz je pro uspésné
finan¢ni fizeni podniku nezbytné. Nejvyssi pokles je zaznamenan na konci sledovaného
obdobi a je zastoupen hodnotou - 12,38 %. Na klesajicim trendu se nejvice podili pokles
odpist, ndkladovych urokii a ostatnich financnich ndkladd. Pouze polozka ostatni

provozni naklady balancti spiSe na stran¢ nartstu.
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Vertikalni analyza aktiv

V tabulce ¢. 6 je zobrazeno rozlozeni aktiv v podniku ve sledovaném obdobi

V procentnim vyjadieni.

Tab. 6: Vertikalni analyza aktiv. (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Dlouhodoby majetek 51,84% | 48,32% | 53,84% | 40,76% | 45,75%

Dlouhodoby nehmotny majtek | 0,32% | 051% | 1,23% | 1,33% | 1,66%

Dlouhodoby hmotny majetek | 33,40% | 30,77% | 32,91% | 24,50% | 28,60%

Dlouhodob}'] finanéni ma] etek 18,12% | 17,04% | 19,71% 14,94% 15,49%

Ob&snd aktiva 46,94% | 50,51% | 44,91% | 58.84% | 53,91%
Zasoby 16,84% | 22,69% | 18,84% | 34,88% | 31,44%
Kritkodobé pohledavky 10.32% | 20,87% | 19.89% | 20,06% | 20,21%
Kratkodoby finan¢ni majetek | 2,92% | 1,60% | 3,02% | 2,03% | 0,61%
Casové roglitent 122% | 117% | 1,25% | 0,40% | 0,34%

Vertikalni analyza aktiv zndzoriiuje rozlozeni aktiv v podniku Vv jednotlivych letech.
Dlouhodoby majetek osciluje kolem hodnoty 47 % a jeho stav se méni v letech po 5 %.
Vyraznéj$i pokles je vidét pouze vroce 2014, kde klesla hodnota o 13,08 %.
Kratkodobé pohledavky by mély mit videdlnim piipadé klesajici tendenci, ve
sledovaném obdobi se pohybuji na hranici 20 % celkovych aktiv podniku. Rust
obéznych aktiv v poslednich dvou letech je ovlivnén riistem stavu zasob, ktery ovlivnila

zména vyrobni technologie v podniku.

Vertikalni analyza pasiv

V tabulce ¢. 7 je zobrazeno rozloZzeni pasiv v podniku ve sledovaném obdobi

V procentnim vyjadieni.
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Tab. 7: Vertikalni analyza pasiv. (Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich vykazi)

Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 32,51% | 42,34% | 60,37% | 50,67% | 52,47%
Zékladni kapital 32,88% | 31,76% | 35,43% | 27,24% | 28,07%
Kapitalové fondy 1,17% | 1,46% | 2,21% | 1,74% | 0,79%
Fondy ze zisku 0,31% | 055% | 1,25% | 1,45% | 1,90%
VH minulych let -7,00% | -2,63% | 8,72% | 12,46% | 17,47%
VH bé&Zného téetniho obdobi 516% | 11,21% | 12,76% | 7,78% | 4,24%
Cizi zdroje 67,21% | 57,41% | 39,28% | 49,00% | 47,28%
Rezervy 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Dlouhodobé zavazky 12,54% | 11,80% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Kratkodobé zavazky 26,54% | 25,69% | 19,63% | 20,73% | 27,47%
Bankovni Gvéry a vypomoci 25,16% | 16,09% | 15,41% | 24,84% | 17,25%
Casové rozliSeni 0,28% | 0,25% | 0,35% | 0,33% | 0,25%

Pomér nartistu vlastniho kapitalu a pokles cizich zdrojl je zminén a vyhodnocen v ¢asti,
ktera se vénuje ukazatelim zadluzeni. Nicméné je zde zachyceno, jak se struktura
meénila v letech. V naristu vlastniho kapitalu se odrazi narust vysledku hospodafeni
minulych let, ktery pfesel ze zapornych hodnot do hodnot kladnych a pokracuje
Vv ristovém trendu. Kratkodobé zavazky se pohybuji na primérnych 23 % z hodnoty
pasiv a posledni dva roky naznacuji rist. Nejvyssi hodnota je v roce 2015 a to 27 %,
tato hodnota muze byt alarmujici, z pohledu efektivniho rozlozeni majetku. Ostatni

sledované ukazatele se vyraznéji nemeéni.

2.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato kapitola se zabyva rozdilovymi ukazateli a jejich vyvojem ve sledovaném obdobi.

Vyvoj ukazateli je zachycen Vv pfilozeném grafu.
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Rozdilové ukazatele
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Graf 4: Vyvoj rozdilovych ukazateld v letech 2011 az 2015. (Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich

vykazi)

U ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu se jedna o velice dobré hodnoty. V ptipad¢, ze
ukazatel vychazi kladn€, znamena to, Ze ob¢&zné aktiva prevysuji kratkodobé zavazky.
Nejlépe si ze sledovaného obdobi stoji rok 2014, kde nabyva ukazatel hodnoty 1 104
431 tis. K&, nejhife si stoji rok 2011 s hodnotou 490 054 tis. K¢. Pramér je zde
zastoupen hodnotou v roce 2015. Z ptebytku obéznych aktiv nad kratkodobymi dluhy,
Ize usoudit, Ze méa podnik dobré finanéni zazemi a je likvidni. Vysoké hodnoty CPK
umozni podniku nadale pokracovat ve svych aktivitaich i v pfipadé, ze by podnik

potkala neptizniva udalost, jez by vyZadovala vyssi vydej penéznich prostiedk.

Vyvoj cistych pohotovych prostfedkii neni pfiznivy v zddném roce, protoze se
spolecnost ve sledovaném obdobi nenachazi v kladnych ¢&islech. Z vysledkt plyne, Ze
by podnik nebyl schopen v zadném roce splatit dluh pouze pomoci pohotovych

prostiedkid. Pfi¢inou zapornych hodnot, je nizky stav penéznich prostfedkli zejména

v pokladné a na tctech.

Cisty penézné-pohledavkovy fond piedstavuje stfedni cestu mezi obéma vyse
zminénymi ukazateli. Nejvyssi hodnotu zde podnik dosahl v roce 2013 a to 143 448 tis.
K¢&. Od roku 2013 lze konstatovat vyrazny pokles hodnot ukazatele. V roce 2015 se
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ukazatel dostal do zapornych Cisel z divodu poklesu obéznych aktiv v podniku. V ramci
sledovaného obdobi je tedy schopen podnik dostat kratkodobym zévazkiim pouze
v letech 2011 - 2014.

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele méii efektivitu hospodateni s finanénimi prostfedky. Patii sem
zejména ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti. U vSech zminénych

skupin ukazatelti jsou v nasledujicich kapitolach spocitany jejich hodnoty.

2.5.1 Ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje vyjadieni vlastnosti dané slozky rychle a bez vyrazné ztraty jeji
hodnoty se pfeménit na penéZni hotovost. Ukazatele obecné vypovidaji o schopnosti
spole¢nosti splacet kratkodobé zavazky pomoci likvidnich prostiedkt rozdélenych do tti
stupnu likvidity. V pfiloZené tabulce jsou spocitany hodnoty vSech tii stupnt likvidity

ve sledovaném obdobi.

Tab. 8: Ukazatele likvidity. (Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich vykazii)

Okamzité likvidita 0,11 0,06 0,17 0,09 0,02 02-05
Pohotova likvidita 113 1,10 1,46 1,08 0,59 10-15
Bézna likvidita 177 1,99 2,51 2,66 1,41 15-25

Okamzitd likvidita nedosahuje ve sledovaném obdobi doporucenych hodnot.
Doporuc¢ené hodnoty by se mély v ramci odvétvi prumyslu pohybovat v rozmezi 0,2 —
0,5. Cisla v intervalu odpovidaji na otazku, kolikrat pokryvaji pohotové prostiedky
kratkodobé zéavazky a kratkodobé bankovni uvéry. Nejblize pozadovanému rozmezi
odpovida hodnota v roce 2013, kdy doslo k poklesu kratkodobych bankovnich uvért.
Vyhled spole¢nosti svadi ke skepsi, protoze hodnoty v letech 2014 — 2015 maji klesajici
charakter.

Pohotova likvidita udava, kolikrat obézna aktiva (vyjma zasob) pokryvaji kratkodobé
zavazky, uvéry a bankovni vypomoci. Pohotova likvidita by se v primyslovém odvétvi

méla pohybovat v rozmezi 1 - 1,5. V sledovaném obdobi odpovidaji hodnoty v letech
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2011 az 2014 oborovému priméru. Od roku 2014 dochazi, stejné jako u okamzité
likvidity, k poklesu, ktery pokracuje i vroce 2015. Divodem této zmény je téméf
dvojnasobny nartist v polozce kratkodobych bankovnich uvéra. V krajnim piipadé by se

méla upravena obézna aktiva rovnat kratkodobym zavazktm.

Bézna likvidita udava, kolikrat pokryji obézna aktiva kratkodobé zavazky doplnéné o
kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci. Hodnota optima se pohybuje v rozmezi
intervalu 1,5 — 2.5, idealni je vS8ak hodnota 2,0. Hodnoty v letech 2013 a 2014 jsou
stavem kratkodobych bankovnich uvéri a kratkodobych zavazkti z obchodnich stavi za
celé sledované obdobi. Nejvyssi hodnota za sledované obdobi se vyskytuje v roce 2014
a je ovlivnéna téméf dvojndsobnym nariistem stavu zasob, zde by se dalo o efektivité
navySeni polemizovat. Niz§i hodnota se vyskytuje pouze v roce 2015. Tuto hodnotu
nejvice ovlivnil nérGst v polozkach kratkodobych bankovnich uvért a zavazkl

Z obchodnich vztahu.

2.5.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou jedny z nejvice sledovanych ukazateli, zejména ze strany
investor. Hodnoty rentabilit jsou zpracovany v pfiloZzené tabulce V procentnim

vyjadreni.

Tab. 9: Ukazatele rentability. (Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich vykaza)

ROA 814% | 1514% | 1558% | 9,21% | 4,76% |10-15%
ROE 15,84 % | 26,48 % | 21,14% | 1535% | 8,09% | 10%
ROCE 13,40% | 22,39% | 18,66% | 12,38% | 928% | 10%
ROS 633% | 888% | 882% | 614% | 344% 8 %
ROI 701% | 1509% | 1588% | 981% | 585% | 10%
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Rentabilita celkovych aktiv pométfuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do
podnikani. Idealni hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 10 — 15 %, ptipadné
vysSich. V akceptovatelném intervalu se ze sledovanych hodnot pohybuji pouze dvé¢, a
to za roky 2012 a 2013. Za velice slabou hodnotu se da povazovat posledni rok ze
zkoumaného obdobi. Rentabilita vlastniho kapitalu se vyjma roku 2015 nachazi ve
vysokych hodnotach. Neboli efektivnost reprodukce vlastniho kapitalu vlozeného
vlastniky se pohybuje na vysokych hodnotach, coz je pro podnik piiznivé. Rentabilita
dlouhodob¢ investovaného kapitalu vykazuje rovnéz pozitivni vysledky. Jedinym z vyse
uvedenych ukazatell, ktery nevykazuje ptili§ pfijatelné vysledky je ukazatel rentability
trzeb. V tomto ptipad¢ by se za ptredpokladu balancovani na 8 % dalo mluvit o dolni
hranici akceptovatelného vystupu. Rentabilita vloZené¢ho kapitdlu by se v idealnim
ptipad¢é méla pohybovat na Grovni 12 — 15 %, coz spliiuji pouze roky 2012 a 2013. Rok
2015 je u zminéného ukazatele povazovan za neuspesny. Z pohledu vétiteld je tlak na
rustovy trend rentability, coz se Vramci sledovaného obdobi neobjevuje u zadného

ukazatele.

2.5.3 Ukazatele aktivity

Obraty niZze uvedenych polozek vypovidaji informaci, kolikrat se jednotlivé polozky
rozvahy oto¢i za jeden rok. V tomto pifipadé jde tedy o co nejvyssi hodnoty. Opacny
tlak je vyvijen na doby obratu, které ukazuji, kolik dni trva obrat jednotlivych polozek
rozvahy. Z dlouhodobého hlediska se ocekava klesajici tendence hodnot. Hodnoty

ukazateld jsou zpracovany v piiloZené tabulce.

Tab. 10: Ukazatele aktivity. (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Obrat celkovych aktiv (podet obratek) 1,29 1,71 1,77 1,50 1,38
Obrat pohledavek (pocet obratek) 6,66 8,17 8,88 7,47 6,84
Obrat stélych aktiv (pocet obratek) 2,48 3,53 3,28 3,68 3,02
Obrat zasob (pocet obratek) 7,64 7,52 9,37 4,30 4,40
Doba obratu pohledavek (dny) 45,17 37,73 37,43 44,81 47,71
Doba obratu zavazki (dny) 59,67 47,85 30,39 32,76 54,36
Doba obratu zasob (dny) 47,14 47,89 38,42 83,78 81,87
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U polozky obratu celkovych aktiv se doporucuje, aby byla hodnota vyssi nebo rovna
1,0. Tuto podminku podnik spliiuje. Obrat stalych aktiv je dalezitym ukazatelem pro
rozhodovani, zda potidit novy dlouhodoby majetek. V tomto piipadé se jedna o vysoké
hodnoty. Pouze u doby obratu zasob dochazi k vyraznéjsimu poklesu v poslednich dvou
letech sledovaného obdobi. Nicméné u vyrobnich podnikli mohou byt hodnoty obratu

zasob zkreslené zménou technologie vyroby a dalSimi parametry.

mensi nebo rovna dob¢ obratu zavazku. Tento princip je porusen v letech 2013 a 2014.
Dulezité je, ze v poslednim roce toto pravidlo opét plati. Za ptedpokladu, Ze by
probihala thrada zavazkt diive neZ inkasa pohledavek, mohl by se podnik dostat do

problému. Vysledky jsou tedy alarmujici.

Porovnani doby obratu pohledavek a zavazki

R 80,00

£ 6000

< 40,00

>3 20,00

~ 0,00
2011 2012 2013 2014 2015
=== oba obratu pohledavek 45,17 37,73 37,43 4481 47,71
= oba obratu zavazku 59,67 47,85 30,39 32,76 54,36

Sledované obdobi

= Doba obratu pohleddvek  e=====Doba obratu zavazku

Graf 5: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazkl v letech 2011 az 2015. (Zdroj: vlastni zpracovani
dle ucetnich vykazi)

2.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti ukazuji pomér vlastnich a cizich zdroji v podniku. Hodnoty

jsou Vv nasledujici tabulce vyjadieny v procentech i absolutnich hodnotach.
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Tab. 11: Ukazatele zadluzenosti. (Zdroj: vlastni zpracovani dle éetnich vykazl)

Celkova zadluzenost 67,21% | 57,41 % | 39,28 % | 49,00 % | 47,28 %
Koeficient 32,51% | 42,34 % | 60,37 % | 50,67 % | 52,47 %
samofinancovani

Urokové kryti 3,17 10,55 18,93 18,07 8,12

Doba spléceni dluhi (roky) | 849 3,88 2,57 5,38 10,07

Porovnani celkové zadluzenosti s koeficientem samofinancovani je zobrazeno V

nasledujicim grafu.

Porovnani zdroja financovani podniku
150,00%

100,00% -
0,00%

2011 2012 2013 2014 2015
Sledované obodobi

® Celkova zadluzenost m Koeficient samofinancovani

Graf 6: Zdroje financovani podniku v letech 2011 az 2015. (Zdroj: vlastni zpracovani dle Géetnich
vykazit)

Celkova zadluzenost v podnicich by méla dosahovat urovné mezi 50 az 70 procenty
(10, s. 64). Vyrobni podniky, které jsou neustale nuceny produkty inovovat a investovat
do vyrobnich technologii, velice ¢asto vyuzivaji cizi zdroje. Nedostatek zdrojii by mohl
vyvoj brzdit a podnik by se tak nemohl bliZit vyrobnim a prodejnim kapacitam.
Z tabulky je patrné, ze pomér financovani mezi cizimi a vlastnimi zdroji se v podniku
méni. Podnik dosahoval doporu¢enych hodnot pouze v letech 2011 a 2012. Od roku

2013 dochazi k financovani vlastnimi zdroji.

Hodnota tGrokového kryti by méla dosahovat minimalné hodnoty vyssi nez 1,0. Z toho
plyne informace, kolikrat pievySuje zisk nakladové troky. Tuto podminku ukazatel
splituje a dosahuje vysokych hodnot, nejlepsi hodnoty jsou zaznamenany v letech 2013
a 2014.
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Ukazatel doby splaceni dluhi by mél mit klesajici tendenci. Doporu¢enou hodnotou
ukazatele jsou 3 roky. V ramci sledovaného obdobi se v doporu¢enych mezich nachazi
pouze rok 2013. Ostatni hodnoty jsou pfili§ vysoké. Hodnoty doby splaceni dluhti jsou

vyobrazeny v pfilozeném grafu.

Doba splaceni dluht

15,00
g 10,00 849 .
kS 388 5,38
> 500 2,57
o
8 0,00

2011 2012 2013 2014 2015

Sledované obdobi
=@==Doba splaceni dluhti

Graf 7: Vyvoj doby splaceni dluhti ve sledovaném obdobi. (Zdroj: vlastni zpracovani dle

ucetnich vykazl)

2.6 Provozni ukazatele

Z siroké Skaly ukazateli byly vybrany ukazatele produktivity prace z ptfidané hodnoty a
osobni naklady k pfidané hodnoté. Ukazatel produktivity prace z pfidané hodnoty
ukazuje mnozstvi pfidané hodnoty na jednoho zaméstnance. Z pohledu podniku je
nejefektivnéjs$i, vysoké Cislo u ptfidané hodnoty na zaméstnance spolu s nizkymi
vyplacenymi mzdami. Osobni naklady k pfidané hodnoté zna¢i mnozZstvi ptidané

hodnoty piipadajici na naklady za zaméstnance.

Vystupy obou ukazatel znazornuje piilozena tabulka.

Tab. 12: Ukazatele produktivity. (Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

Produktivita prace z PH 707.90 | 1081.96 | 909.87 | 92491 | 766,06
V tisicich K¢
Osobni naklady 5422 % | 43,01 % | 43.42% | 49.79% | 56,37 %
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Ukazatel produktivity prace z pidané hodnoty by mél z dlouhodobého hlediska rast. Ve
vyrobnim odvétvi jsou vzhledem k mnozstvi aspektt, které vyvoj ovliviiuji, standartni
drobné zmény vobou smérech. Tento ukazatel je podkladem pro podnikovy
management, aby mohl zpétné vyhodnocovat pfidanou hodnotu rozpocitanou na pocet
zameéstnancl a na zdklad¢é vystupu mohl efektivné planovat. V praxi je nerealné, aby
produktivita prace z PH rostla pouze vlivem rostouciho po¢tu zaméstnancu. V ptipadé
utlumu vyroby, ¢i odbytu muze spoleCnost ukazatel vyuzit pfi snizovani stavu
zaméstnancl. Cilem efektivné vedeného podniku je zamezit poklesu tohoto ukazatele.
Ristovou stranku ovliviiuji 1 zasahy do automatizace, ¢i zapojeni stroji s vyssi

uéinnosti.

>Q . . e

M Produktivita prace z PH
w

> 1200,00

S 1000,00

& 800,00

«g 600,00

£ 400,00

S 200,00

£ 000

2011 2012 2013 2014 2015
B Produktivita prace z PH =~ 707,90 1081,96 909,87 924,91 766,06

Sledované obdobi
Graf 8: Vyvoj produktivity prace ve sledovaném obdobi. (Zdroj: vlastni zpracovani dle t¢etnich vykaz)

Osobni naklady k pfidané hodnoté, by mély byt striktné fizeny. NavySovani hodnoty by
mélo byt akceptovatelné pouze v cilenych situacich, které budou mit kladny vliv na
podnikovou bilanci. Soucasna situace v podniku je dokonalym ptikladem, kdy planuje
podnik navysit pocet zaméstnancll, tedy i osobni ndklady, za ucelem vyssiho zisku.
Vlivem toho miiZe podnik efektivnéji vyuzit vyrobnich kapacit pii o¢ekdvaném ristu

poptavky.
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2.7 Soustavy ukazateli

Tato kapitola se vénuje soustavam ukazatelti. Pro zhodnoceni situace v podniku jsou

pouzity modely INO5 a Altmanova analyza.

Altmanuv bankrotni model

Altmantiv model, neboli Z-skore, je zalozen na pétici pomérovych ukazatelt, kterym je
nasledn¢ pfidélena vaha. Vystupu se piitadi interval a na jeho zakladé je potom model

vyhodnocen. Vysledky Altmanova modelu jsou zpracovany v nasledujicim grafu.

Altmandv bankrotni model

o 4,000 3,347
2 3000 2,765 2,761 2,504
' 1,940
g ,
S 2,000
2
£ 1,000
[e]
T

0,000

2011 2012 2013 2014 2015

mZ-skére 1,940 2,765 3,347 2,761 2,504

Sledované obdobi

Graf 9: Vyvoj hodnot Altmanova bankrotniho modelu v letech 2011 az 2015. (Zdroj: vlastni zpracovani

dle tcetnich vykazi)

Na zékladé zjisténych hodnot Ize usoudit, ze pouze v roce 2013 se podnik nachazi mimo
Sedou z6nu a situace tedy byla uspokojiva. V ostatnich sledovanych letech spada podnik
do Sed¢ zony, kde neni prukazny vysledek. Takze neni mozné dedukovat, zda se
podniku dafilo, ¢i ne. Primérnd hodnota v ramci sledovaného obdobi je zhruba 2,66,
coz je blize horni hranice Sedé zoény. Aby byl podniku pfisouzen uspokojivy vysledek,

méli by se hodnoty ukazatele dostat nad hranici 2,99.
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Model INO5

Model INO5 je nejaktualngjsim ukazatelem manzelt Neumaierovych. Je zalozen na
podobném principu jako Altmanlv model, nicméné zakldda se na jinych pomérovych
ukazatelich. Tento model vznikl pro potfeby srovnani podnikdi na Ceském uwzemi.

Hodnoty modelu ve sledovaném obdobi jsou uvedeny v ptiloZzeném grafu.

Model INO5
2,50
2,19
2,00 1,80
e 1,65
[}
8 1,50
g~ 1,20
Z 0,01
© 1,00 :
©
o
I
0,50
0,00
2011 2012 2013 2014 2015
® INOS 0,91 1,65 2,19 1,80 1,20

Sledované obdobi

Graf 10: Vyvoj hodnot modelu INO5 v letech 2011 az 2015. (Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich
vykazit)

V ramci sledovaného obdobi spadaji roky 2011 a 2015 do Sedé zony, ktera je
definovana intervalem 0,9 az 1,6. V tomto intervalu neni mozné uréit konec¢né
stanovisko a predpovédét budouci uspokojivou situaci. V letech 2012 az 2014 se
hodnoty nachazi nad horni hranici §edé zony. Z toho plyne, Ze byla situace v podniku
uspokojiva. Za sledované obdobi lze usoudit, Ze se podnik nenachazi v tizivé situaci a

m¢él by bez dalSich problémt pokracovat ve stejném trendu.

2.8 SWOT analyza

SWOT analyza je zpracovana v nasledujici tabulce.
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Tab. 13: SWOT analyza spole¢nosti Zetor Tractors,a.s. (Zdroj: vlastni zpracovani)

Silné stranky podniku (STRENGHTS)

Slabé stranky podniku (WEAKNESSES)

Stabilni postaveni Ceském trhu. Ve

obdobi

na

sledovaném nedochazi  k rapidnim

zménam.

Nizky podil na nejvétsich zahrani¢nich trzich.

Dlouholeté tradice (od roku 1946).

Nizka kapacita ceského trhu. Ta spociva

v mnozstvi prodanych kusti na ¢eském uzemi za
kalendaini rok. 1 pfes vysoké procentni
zastoupeni na ¢eském trhu, neni pocet podanych
kusti dostacujici a podnik se musi orientovat na

zahrani¢ni trhy.

Pribézné investice do modernizace. Napiiklad
vroce 2013 byla oteviena Zetor Gallery a

zapocaly prace na revitalizaci lakovny.

Nizka motivace v oblasti obchodni sité. NarGst
aktivity podpory prodeje je patrny az od roku
2011.

Dostupnost nahradnich dild diky zahrani¢nim
afilacim, které jsou rozmistény na cilovych

trzich.

Rostouci trend doby splaceni dluht.

Servisni podpora.

Splatnost zavazkt ptedbiha splatnost pohledavek.

Vysoka kvalita vyrobki.

Rostouci trend doby obratu zasob.

Splituje pozadavky norem ISO 9001, ISO 14001
a I1SO 50001.

Klesajici hodnoty u ukazatele rentability.

Dlouhodobé vztahy se zakazniky.

Uspokojivy vysledek v ramci bankrotnich

modelu.

Prilezitosti (OPPORTUNITIES)

Hrozby (THREATS)

Expanze na vychodni trhy. Napfiklad indicky,
divodem je zvySeni odbytu a pfipadné zajisténi

dlouhodobych odbérateli.

Vydani dalSich norem ze strany EU. Zejména
potom emisnich, které by mohli vést ke zvysSeni
nakladovosti vyroby a tim i ristu cen v fadech

procent.

Vyvinuti dal§i fady traktori. Za ucelem

konkurenceschopnosti po strance technologické.

Ekonomicka krize.

ZvySeni podilu na trzich, kde ma podnik v
soucasnosti zastoupeni. Aspektem Uspéchu by
mohlo byt efektivnéjsi nastaveni poméru cena x

vykon.

Mnoho konkuren¢nich podniki. Zastoupeni na
trhu straktory ma v soucasnosti jiz mnoho
podnikd, jako jsou John Deere, New Holland,
Valtra, Challenger, Case IH a dalsi.

Zmény Vdotacnich programech, ¢i jejich

omezeni.
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Kurzova nestabilita.

2.9 Souhrnné zhodnoceni analytické ¢asti prace

Podnik Zetor Tractors a.s. byl hodnocen v letech 2011 az 2015. K hodnoceni byly
pouzity vybrané ukazatele financni analyzy. Analytickd ¢ast je doplnéna o vystupy

z PESTLE analyzy a na to navazujici SWOT analyzy.

V analyze absolutnich ukazatelli jsou konkrétné v majetkové struktufe patrné zmény
Vv fadech procent. Zejména potom v poloZzce stalych aktiv, kdy od pocatku sledované¢ho
obdobi dochazelo Kk jejich poklesu, ktery se zlomil az vroce 2015, kdy doslo k
rekonstrukci vyrobnich prostor. Dale podnik pofizoval technologie nutné pro dalsi
rozvoj a modernizaci vyroby. V oblasti ob&znych aktiv se hodnoty rovnéZz meénili
v fadech desitek procent. Nejvyraznéj$i zmény nastaly v poloZce zasob, zejména v roce
2013, kdy doslo k jejich nariistu o 140,75 % a tvofili tak 30 % celkovych aktiv. Tato
hodnota byla ovlivnéna uvedenim nového traktoru Major na trh. Poptavka po tomto
typu predcila piivodni ocekévani spolecnosti a ta se rozhodla béhem roku navysit
mnozstvi zasob s vyzi vedouci k navyseni poctu vyrobenych kust a vyuzit tak pozitivné
poptavkového Soku. Pivodné zamyslené mnozstvi traktorti se pohybovalo na hodnoté
900 kust, ale béhem roku 2013 jich bylo vyrobeno témét 1 300 kust z celkového
mnozstvi. Toto ¢islo se rovnéz promitlo do celkového poctu prodanych kust, nicméné

klesajici tendenci z roku 2011 a 2012 to nenarovnalo.

Tento fakt se rovnéZ vyrazné nepromitl ani do stavu pohledavek, kdy i pfes to, Ze §lo 0

cv v

celkovych aktiv. Tato problematika je dale feSena v navrhové ¢asti.

V Casti pasiv je zaznamendno Uplné umoieni dlouhodobych zavazkl pocinaje rokem
2013. Do roku 2015 je hodnota rovna nule. Vyvoj rozlozeni kapitalové struktury
podniku ovlivnil pfipsany zisk za rok 2013 a zménil tak pomér cizich zdroji na
celkovém kapitdlu na hodnotu 39,2 %. Tento vysledek by z dlouhodobého hlediska
mohl znamenat problém a nizky pomér cizich zdrojii by mohl branit maximalizaci zisku

podniku. V ramci sledovaného obdobi se jedna o nejnizs$i hodnotu ovlivnénou vyse
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zminénymi faktory. Ostatni roky jsou jiz v rozmezi 50 az 70 %, takze se podnik drzi

doporucenych hodnot.

Vystupy z rozdilovych ukazatelti nabyvaly odlisnych hodnot. Hodnoty ukazatele CPK
tvotrily ve své vySi dostatecnou financni rezervu, pro piipadné wvniklé finan¢ni
komplikace. Zatimco CPP dosahovaly zapornych hodnot v ramci celého sledovaného
obdobi. To o spolecnosti vypovida, ze ma sice dostatek majetku vazaného v obéznych
aktivech, ale v pfipadé okamzitého splaceni by se spole¢nost mohla dostat do problému
se solventnosti. To je ovlivnéno rozlozenim obéznych aktiv, kterd z velké Casti tvoii

zasoby a kratkodobé pohledavky.

Na situaci v oblasti rozdilovych ukazateld piimo navazuji ukazatele likvidity. V
ukazatelich bézné 1 pohotové likvidity se vyjma roku 2015 pohybuji hodnoty
V doporuc¢enych mezich. Zatimco hodnoty okamzité likvidity se pohybuji mimo
doporucené rozmezi. Z toho plyne, ze vyse kratkodobého finan¢niho majetku neni
dostacujici v poméru s vysi kratkodobych zavazki a bankovnich uvért. Spolecnost

zadrzuje velkou ¢ast majetku v oblasti zasob a kratkodobych pohledavek.

Rentabilita celkovych aktiv odrazi celkovou vynosnost aktiv bez ohledu na to, z jakych
zdroji byly podnikatelské cinnosti financovany. Nicméné i1 ukazatele rentability
zaznamenaly vykyvy. Rentabilita aktiv vykazovala napfi¢ celym sledovanym obdobim
hodnoty spadajici do doporuceného intervalu 12 % az 15 %, ale i hodnoty nizsi. Nejlépe
vychézely roky 2012 a 2013. Na jejich zaklad€ spolecnost investovala do dlouhodobého

majetku, zejména potom do modernizace a vystavby Zetor Gallery v roce 2013.

odpovidajicich vysledkt ve stejném obdobi jako rentabilita celkovych aktiv. Z pohledu
investorti by byl lepsi rostouci trend, nicméné na zacatku a konci obdobi jsou hodnoty
ukazatele nizké. V téchto pasazich ovlivnily vystup nizsi vysledky hospodatfeni. Obecné
1ze fict, ze interval hodnoceni GspéSnosti vyrobnich podniktl je posunut nize. Povazuji

se tady za solidni vysledky nad 8 %.

Ukazatele aktivity jsou rovnéz rozporuplné. Ukazatel obratu celkovych aktiv je v celém

sledovaném obdobi vyss§i nez doporucend hodnota 1. Tento vystup se vyuziva jako
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podklad k rozhodovani, zda navysit stala aktiva podniku. Obrat zdsob by mél mit
rostouci tendenci, coz vychazi spravné do roku 2013. Nasledujici dva roky tato hodnota

poklesla 0 50 %, divodem je vyrazny nartst zasob, ktery jiz byl v praci zminén.

V dobéch obratu je z dlouhodobého hlediska podstatné, aby doba obratu zavazkt byla
vEtsi, nebo rovna dobé obratu pohledavek. To se podniku v letech 2013 a 2014 nedaii.
V ptipad¢, ze by se jednalo o dlouhodoby trend, mohlo by to podnik vést k problémtm.

Na situaci pohledavek budu reagovat v navrhové ¢asti, kde navrhuji feSeni situace.

Ukazatele zadluzenosti zndzoriiuji zmény ve strategii financovani podniku. Na zacatku
sledovaného obdobi se celkova zadluzenost nachazela na hranici 70 % a méla klesajici
tendenci. V roce 2013 byla zmétena nejnizsi hodnota. V tomto piipadé se projevil vliv
dobrého hospodateni, spojeny s UspéSnym uvedenim fady Major na trh. Podnik
zvySenym pomeérem financovani vlastnimi zdroji reaguje na pokles trzni poptavky a
postupné navySuje rezervni fond, ackoliv vysledky hospodafeni minulych let maji

rostouci trend.

Ukazatel urokového kryti vychazi ve velmi dobrych hodnotach s ohledem na
doporu¢ené minimum. Zisk v tomto piipad€ nékolikrat pievySuje ndkladové troky.
Doba splaceni dluhit ma na konci sledovaného obdobi vyrazny nartist s ohledem na
doporucenou hodnotu 3 roky. To bylo zpiisobeno navysenim cizich zdroji. V poslednim
roce je patrné, ze doslo k umoteni vSech dlouhodobych dluhil, nicméné na ukor nartistu
kratkodobych zavazkl. Doba splaceni dluhli by méla mit spiSe opacny trend a méla by

klesat. To zde patrné neni.

Ukazatel produktivity prace z pfidané hodnoty by mél z dlouhodobého hlediska rist.
Tento ukazatel ovliviluje vice proménnych, zejména ucinnost vyrobnich zafizeni,
efektivita vyrobnich postupli a schopnost pracovnikii. Doporuceny je z dlouhodobého
hlediska rtst ukazatele. To podnik v tomto ohledu nespliiuje. Trend naznacuje spiSe

opac¢ny smér. K poslednimu narastu doslo v roce 2012.

V rdmci hodnot vystupil ze soustav ukazatelli, je patrné, ze nékteré z nich spadaji do
Sedé zony. V obou ukazatelich vychazi nejlépe stied sledovaného obdobi, ale z n¢j je

Vv ramci Z-Skore akceptovatelny pouze rok 2013 jako uspokojivy. Ostatni hodnoty se
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nachazi v Sedé zoné, nicméné v horni poloving jejiho intervalu. U druhého ukazatele
odpovidaji uspokojivé situaci hodnoty v obdobi od roku 2012, do roku 2014. Ostatni
obdobi se nachazeji v Sedé¢ zoné. Tomuto faktu napovidaly i1 analyzy ptedchozich

ukazatelu.

Po komplexnim shrnuti si spolecnost vedla nejlépe v roce 2013. Na zaklad¢ analyz
nelze urcit trendy podniku, nicméné by se nemél nachézet v tizivé financni situaci, ktera
by mohla spét k bankrotu spole¢nosti. To naznacuji i vystupy z bankrotnich modelu.
Spole¢nost tedy neni v akutnim ohroZeni, nicméné jsou zde patrné oblasti, kde by
mohlo dojit k ipravam. Hlavnim zjisténym problémem je oblast likvidity, na kterou

navazuje navrhova cast prace.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Vlastni navrhy feSeni pfimo navazuji na analytickou ¢ast prace. V ramci analytické ¢asti
doslo ke zmapovani situace v podniku pomoci vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy.
Zdrojovymi daty pro finan¢ni analyzu byla data z pfistupnych finan¢nich vykazi ve
sledovaném obdobi 2011 — 2015. Vystupy z finan¢ni analyzy byly vyhodnoceny

Vv zavéru analytické Casti.

Vystupy zukazateli vyuzitych v praktické ¢asti prace nenabyvaly hodnot,
nasvédcujicich zavazné problémy spolecnosti, coz potvrdilo i vystupné hodnoceni
soustav ukazateld, kde spadaly vysledky ve vétSin€é sledovaného obdobi do Sed¢ zony. |
ptes fakt, ze vystupy ve sledovaném obdobi nenasvédéuji zavazné problémy, jsou

nékteré vysledky alarmujici a do budoucna by k problémtiim vést mohly.

V oblasti likvidity by bylo pro vyrobni podnik patrné¢ neobvyklé, kdyby vSechny
hodnoty odpovidaly doporu¢enym intervalim, proto nejsou nizké hodnoty okamzité
likvidity ni¢im neobvyklym. Nicméné v oblasti pohotové likvidity se v podniku

projevuje narlst zasob, ktery ma velky podil na jeji klesajici tendenci.

Dalsim problémem, ktery vyvstava z analytické ¢asti je rostouci trend v oblasti doby
obratu pohledavek. V letech 2013 a 2014 doslo i ksituaci, kdy byla doba obratu
zavazkl niz8i nez doba obratu pohledavek. To by mohlo pfi dlouhodobém trendu
znamenat problémy v oblasti likvidity. Dochdzelo by tak dfive k uhraddm zavazki nez

inkasu pohledavek.
Reseni pohledavek se tedy stalo pfedmétem moji navrhové &asti.

Ceské podniky nastavuji spole¢nostem platebni podminky nejéastéji do 55 dni,

zahrani¢nim potom o 10 dni mén¢ (30).

S tcinnosti od 1. 7. 2013 byla novelou zapracovana do zdkona ¢. 513/1991 Sb.,
obchodni zikonik, smérnice 2011/7/EU, o postupu proti opozdénym platbam
V obchodnich transakcich. Zjednodusené feceno podnikatelé si mohou bez problémil
sjednat lhitu splatnosti maximalné 60 dni. Za ur¢itych podminek lze sjednat lhitu i

delsi.
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S ucinnosti od 1. 1. 2014 se toto ustanoveni piesunulo do nového ob¢anského zakoniku

konkrétné do § 1963 zakona ¢. 89/2012.

Pohledavky po splatnosti maji podil, u spole¢nosti Zetor Tractors a.s. mezi 10 az 26 %

na celkovych pohledavkach. Jejich konkrétni vysi dokumentuje nasledujici tabulka.

Tab. 14: Podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohledavkach. (Zdroj: vlastni zpracovani dle

ucetnich vykazit)

Polozky 2011 2012 2013 2014 2015
Pohledavky z obchodnich vztahii (v tis. K&) | 387 517 | 444 552 | 409 004 | 540 649 | 515 263
Z toho po splatnosti (v tis. K¢) 39657| 86335| 100616| 105162 | 137 351
Podil plohle’davelg po splatnosti na celkovych 10,23% | 19,42% | 24,60% | 19,45% | 26,66%
pohledavkach v %

Hodnoty v tabulce evokuji zaméfit se jejich zatizeni, aby nedochazelo k nedobytnym
pohledavkam. Riziko nesplaceni pohledavek neni mozné plné eliminovat, nicméné je

mozné sniZzit j&j na inosnou mez.

V soucasnosti existuje fada nastrojii, jak fidit pohledavky vic¢i odbératelim napf.
vyuzitim skontu, faktoringu, forfaitingu. Dal$i moZnosti je pojiSténi pohledavek, které
V praci vyuziji, jako ndvrh pro zlepSeni situace. Tento navrh jsem diskutoval piimo

S pojistovacim makléfem PM Czech & Partner.

3.1 Pojisténi pohledavek

Pojisténi pohledavek je jednim z instrumentl, jak miiZe podnik efektivné bojovat
S ristovym trendem v oblasti pohledavek. Pojisténi poskytuji na ¢eském trhu pouze 4

pojistovny a to Credendo (diive Kupeg), Euler Hermes, Atradius a Coface (24).

Pojisténi je obvykle ureno pro podniky, které prodavaji zbozi na fakturu a Celi tak
riziku nezaplaceni, ¢i zaplaceni po terminu splatnosti. To je pripad i Zetor Tractors,a.s.
Pojisténi chrani podnik pfed vySe zminénymi ztratami vlivem Uvérového rizika, tak i

ztratami zpisobenymi vlivem politickych udalosti. Jedna se tedy o ochranu proti
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obchodnim 1 politickym rizikim (teritoridlni riziko) spojenym s obchodnimi

transakcemi v tuzemsku i po celém svéte.

Vétsina firem fesi pojisténim tuzemsky trh a napt. faktoringem zahrani¢ni klientelu,
nicmén¢ Zetor Tractors sméfuje do zahraniCi, vV ramci sledovaného obdobi, Vv priméru

85 % az 90 % své vyroby. Na zaklad¢ toho bude pojisténi cileno na zahrani¢ni klientelu
(30).

3.1.1 Podminky a popis pojisténi

Pojisténi je sjednavano na dobu dvanacti po sobé jdoucich mésict s automatickou

obnovou, pokud nedojde k vypovédi jedné ze zucastnénych stran.
Cena je urena procentni pojistnou sazbou a jeji vysi ovlivituji nasledujici body:

e velikost obratu podniku (trzeb za vlastni vyrobky, piipadné sluzby),
e druhu odvétvi — v kazdém odvétvi je jina Cestnost pojistnych udalosti,
e vySe ndhrady Skody a platebni podminky, které podnik svym zakaznikiim

poskytuje.

V soucasnosti se sazby pro vypocet pojistného pohybuji na historickém minimu, a to

v rozmezi 0,05 az 0,5 %.

Soucésti smlouvy je vzdy minimélni pojistné, které zpravidla tvoii 70 %

z predpokladaného pojistného. Toto pojistné je pojistény vazan uhradit.

Rizikem pojisténého je vySe spolutcasti, ktera se pohybuje od 5 do 25 %.
V historickych pocatcich bylo brano 5 % jako vysoka suma, v soucasnosti jsou Cisla
jinde. Podle objemu a rizikovosti voli spolecnosti vysi spoluti¢asti a ta ma ptimy dopad

na cenu.

Obrat podniku neni pojiStén automaticky dle tabulek. Je tfeba nechat od pojistovny
stanovit Uv€rovy limit na daného odbératele, do kterého jsou pohledavky pojistény.
Uvérovy limit stanovuje pojistovna prostfednictvim svych analytika (tzv.

underwriterl), ktefi posuzuji finan¢ni situaci daného zakaznika a urci riziko, do kterého
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je schopna pojistovna odbératele pojistit. Vychazi predevsim z finan¢nich vykaz dané
spolecnosti za poslednich nékolik let. Dale posuzuji bonitu spolec¢nosti z vetejné
dostupnych zdroju, jako je insolvenéni rejstiik, soudni exekuce, kreditni informace atd.
a také zinternich zdroji (pojistné udalosti, zhorSujici se platebni moralka u jiné¢ho
odbératele, ktery je u pojistovny pojistén, ...). Pojistény ma tak komplexni ptehled o
aktudlni rizikovosti svych odbératelii, ¢imz miize nékterym ztratdam dokonce i predejit.
Pojistovna vyuziva k hodnoceni rizikovosti odbératelli také data ziskana aktivnim

monitoringem a sbérem informaci z vySe zminénych zdroju.

Vystupem jsou pro podnik nasledujici informace, které:

e pomohou ucinit spravna rozhodnuti, pokud jde o dodavky zbozi odbératelim,

e pomohou identifikovat divéryhodné obchodni partnery,

e poskytnou v€asna varovani o jakychkoli potencialnich problémech spojenych se
zéakazniky nebo oblastmi, do nichz je dodavano zbozi,

e pomohou vstoupit na nové trhy. Vzhledem k moznosti pojistné ochrany i

Vv piipadé obchodu s rizikovéjsim segmentem (23).

Podnikim se doporucuje pojistit cely obrat spolecnosti, kvuli diverzifikaci rizika,
nicméné v CR i SR je praxe rozdilna. Podniky obvykle fesi pojisténi jen u potencialné
rizikovych spolecnosti. Nicméné i dlouhodoby bezproblémovy obchodni partner se
muze ze dne na den dostat do velkych finan¢nich problémi, napf. vlivem zasahu

finanénich Gfadt (medializovany piipad ELEKTRA PV) (30).
S ohledem na cenu je pojisténi celého portfolia zakaznikd levnéjsi, protoze plati
pravidlo ¢im vétsi obrat, tim niZsi sazba pojisténi.

Soucasti pojisténi pohledavek je jejich vymahani. Kazda z pojisStoven ma svou inkasni
agenturu, kterd pohleddvky mimosoudné¢ vymaha, anebo doporuci piipadné soudni
kroky. To plati v tuzemsku i v zahrani¢ni. Pojistovna se také podili na téchto nakladech

za vymahani.
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3.1.2 Vyhody pojisténi
Produkt pojisténi pohledavek s sebou nese nasledujici vyhody:

e jistotu uhrady pohledavek (podnik nese pouze spoluucast),

e pojistovna fesi i vymahanim pohledédvek od obchodnich partnert,

e diky pojisténi pohledavek banky mohou poskytnout potiebné financovani,
protoze smlouva o pojiSténi pohledavek pomuze zajistit vlastni financovani.
Uvérové pojisténi je bankami Siroce uznavano jako nastroj, ktery jim umoziiuje
poskytnout potiebné financovani. Pojisténi pohledavek slouzi jako dalsi zajisténi
pro finanéni instituce, které poskytuji ptjcky.

e pojisténi je dostupné bez ohledu na obor podnikani,

e na zaklad¢ pfidéleni limitd, dostane podnik informace o svych dodavatelich,

konkrétné jejich platebnich moralkach aj. (24).
Mimo vySe zminéné vyhody se zde nabizi i moznost dalSich pfipojisténi. Nejcastéji se
pfipojistuji vyrobni rizika, projekty, platebni zdlohy aj. Je otdzkou, zda by tyto
problémy chtél podnik timto zptisobem fesit.

Pojisténi lze sjednat ptimo s pojistovnou, nebo pies makléte.

Zakladnim rozdilem je rozlozeni administrativni zatéze. V pfipad¢, ze se podnik
rozhodne feSit hldSeni a Skodné udalosti sdm, bude nutné pocitat s rozSifenim
zamé&stnanecké zékladny. V opacném piipad€ se jedna o vypliiovani limitd a mnoZstvi

faktur po splatnosti, pojistné udalosti a dalsi agenda uz spada na makléte.

Vyhody pojisténi pies makléie:
e SluZba je zdarma, maklét je placen pojistitelem,

e Uspora lidskych zdroji, makléf pomize s administrativou a klient tak usetii za
¢lovéka, ktery by se musel o pojisténi starat, je to velmi administrativné narocné,

zejména potom u velkych spolecnosti,

e Maklét monitoruje situaci na trhu a ma piehled o novinkach, aktualnich sazbach,

atd,
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e Makléf prepocitava konkurencni nabidky pojistoven, to vede ke sniZeni ceny

pojisténi a optimalizaci na dalsi rok,
e Makléf je pojistnikovi napomocen s feSenim skodnych udalosti (30).

Na zéklad¢ uvedenych vyhod, bude pro podnik Zetor lepsi variantou fesit pojisténi pies

specializovaného maklére.

3.1.3 Reseni $kodnich udalosti

K vyplaté pojistného plnéni dochazi az v ptipad¢ uplynuti karen¢ni lhity, kterd vétSinou
trvda 5 az 6 meésici od nahlaSeni nezaplacené pohledavky pojistovné. Pokud neni
pohledavka uhrazena do data splatnosti, ma klient od pojistovny stanovenou lhiitu na to,
aby se pokusil pohledavku inkasovat sam. Tato lhlta pokryva i bézné zpozdéni plateb.
Pokud neni pohledavka uhrazena ani po tomto datu, ma klient povinnost nahlasit ji
pojistovné, od toho data vétSinou bézi karencni lhita. Po jejim uplynuti je pohledavka

proplacena pojistovnou (30).

Pokud podnik vyuziva sluzeb makléfe, zasila mu pouze seznam faktur po splatnosti,

ptipadné jejich kopie a maklét zbylou administrativu obstara (30).

3.1.4 Aplikace na sledovany podnik

Za predpokladu, ze by podnik zvazoval alternativu pojisténi pohledavek. Bylo by nutné
analyzovat rizikovou klientelu a urcit objem trzeb plynouci ztohoto segmentu.
Pohledavky po splatnosti tvoii v priméru 20 % z celkovych pohledavek. Kdyby se ndm
tuto hodnotu podafilo dostat na polovinu, povaZovalo by se to za Uspéch. V nize
uvedené casti se budu vénovat kalkulaci pojistného, pro vypocet pouziji modelové

hodnoty.
Kalkulace

Jako zékladnu pro vypocet pojistného jsem zvolil 20 % z celkovych trzeb podniku.

Sazba pro vypocet je vtomto ptipadé ptridélena v rozmezi od 0,05 do 0,5 %, pro
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vypocet volim sazbu 0,25 %. Minimdlni pojistné je stanoveno 70 % podilem

z vypocitaného pojistného. Na vyse zminéné se odkazuje nésledujici tabulka.

Tab. 15: Vypocet pojistného. (Zdroj: vlastni zpracovani)

Polozky vypoctu pojistného 2011 2012 2013 2014 2015
Celkové trzby (v tis. K¢) 3088 648 |4 241 250 |3 933 969 | 4 343 225 |3 887699
Pomérna ¢ast trzeb pro vypocet

pojistného (v tis. K¢) 617730| 848250| 786794| 868645| 777540
Zvolena pojistna sazba 0,25 % 0,25 % 0,25 % 0,25 % 0,25 %
Pfepocet na pojistny zaklad (v

tis. K¢) 1544 2121 1967 2172 1944
Minimalni pojistné (v tis. K¢) 1081 1484 1377 1520 1361

Vypocitané naklady na pojistné maji vyhodu v tom, Ze s nimi podnik mize doptedu
kalkulovat. Na rozdil od ptipadné ztraty platebni schopnosti, nebo nevuli. Cenu
pojistného nelze posuzovat pouze jako naklad, ale je tieba znazornit i naklady, které by
spole¢nosti vznikly, pokud by si sluzby spojené s obstardvanim pohledavek zajistovaly
samy ve vlastni rezii (sledovani bonity, inkaso pohledavek po splatnosti, aj.).

V soucasnosti jsou dalsi vyhodou i sazby na historickém minimu.

Vystupem aplikace mélo byt omezeni pohledavek po splatnosti na minimum, realné

budu tedy vystupy pocitat s 50% snizenim pohledavek po splatnosti.

Tab. 16: Stav pohledavek po zavedeni pojisténi. (Zdroj: vlastni zpracovani)

Stav pohledavek po zavedeni 2011 2012 2013 2014 2015

pojisténi
Pohledévky z obchodnich vztahll | - 567 6ag | 401 385| 358696 488068| 446588
(v tis. K¢)
Z toho po splatnosti (v tis. K¢) 19 829 43 168 50 308 52 581 68 676

Podil pohledavek po splatnosti
na celkovych pohledavkach v %

539%| 10,75%| 14,03 %| 10,77 %| 15,38 %

Sila dopadu na podnik je vzdy podiizena spravnosti nastaveni na cilovou skupinu

odbérateld.

Vzhledem Kktomu, Ze vnavrhové casti doporucuji fesSit pojisténim zahranicni
pohledavky, je otdzkou, jak se podnik postavi k pohledavkam po splatnosti na Gizemi

ceske republiky. Dalsi moZnosti, jak feSit pohledavky po splatnosti je faktoring.
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3.2 Faktoring

Faktoring je jednim z nastroju, ktery fesi zajisténi trvalé likvidity podniku. Obvykle je
definovan jako uplatné postoupeni kratkodobych pohledavek, které nejsou zajistény,

snizenych o diskont (26, s. 77).

Jednd se o smluvné sjednany pribézny odprodej kratkodobych pohledavek
Z obchodnich vztahti pied lhiitou jejich splatnosti. Z pravniho hlediska je tato sluzba
zaloZena na postoupeni pohledavek, ¢imz dochéazi ke zméné vétitele. Novym vétitelem
se stava faktoringova spolecnost. Faktoringové spole¢nosti spadaji pod bankovni

instituce (CSOB, Raiffeisen bank, Ceské spofitelna, aj.) (27, s. 170).

Faktoring se na trhu vyskytuje ve dvou zdkladnich formach. Jedna se o formy regresni a
bezregresni. V piipadé prvni zminéné je vyhrazena moznost zpétného postihu (regresu)
na dodavatele. Faktor zde zalohov¢ financuje pohledavky pied splatnosti a vraci je
k obchodnimu feseni po uplynuti regresni lhiity. V ptipadé bezregresni formy prechazi
riziko neuhrazeni pohleddvek na faktoringovou firmu. Z toho plyne, ze bezregresni

varianta je pro podnik nékladné&jsi (27, s. 170).
Faktoring piedstavuje odkup pohledavek spliiujicich tyto podminky:

e Na pohledavky nejsou vazana prava tietich osob,

e Doba splatnosti pohledavek neptesahuje 180 dni,

e Postoupeni pohledavek na jiného véfitele neni vylouceno,

e Pohledavky musi byt diisledkem poskytovanych, dodavatelskych, nezajisténych
uveru (27, s. 170).

Faktoringovy poplatek zahrnuje:

e Naklady spojené s obstaranim potiebnych financnich prostiedkid (Uroky
z vyplacenych zaloh za dobu do zaplaceni pohledavky odbératelem, ty jsou ve
vysi sazeb na kontokorentnich tivérech),

e Provizi za poskytnuté sluzby,
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e Rizikovou prémii v zavislosti na bonité klienta 1 odbératele (26, s. 78).

Vyhody a nevyhody faktoringu z pohledu podniku:

e SniZeni objemu pohledavek v bilanci podniku, zlepSeni likvidity a hodno
ukazatelti aktiv. V tomto piipadé se jednd o pokles doby obratu pohledavek,
e Zkraceni splatnosti pohledavek a pieneseni rizik a spravy na jinou instituci,

e Nevyhodou jsou vysoké naklady faktoringu.

Na trhu vyuziva velké mnozstvi spolecnosti tzv. Tuzemsky faktoring, ktery je zalozen
na podobném principu. S tim souvisi i podobné rozdéleni na regresni a bezregresni.
Princip spociva v tom, Ze banka odkupuje pohledavky ve vysi 100 % castky uvedené na
faktufe véetné DPH; na postoupené pohledavky poskytuje klientim smluvni zalohu ve
vysi 70 az 90 % jejich nomindlni hodnoty. Doplatek pohledavky poukazuje banka na

ucet klienta neprodlené po obdrzeni thrady od dluznika.

Cena faktoringu se stanovuje z faktoringového poplatku a troku a jejich vySe je piimo
zavisld na objemu pohledavky. Pouziti faktoringu je tedy v tomto piipad¢ cist€é na
zvéazeni spolecnosti, kterd by si méla nechat konkrétni variantu ptepocitat odbornym

bankovnim poradcem.
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ZAVER

Hlavnim cilem prace bylo analyzovat firmu Zetor Tractors a.s. ve sledovaném obdobi

2011 az 2015, zhodnotit jeji situaci a navrhnout feseni. Prace je rozdélena do tfech casti.

V Gvodni, teoretické, Casti se zabyvam vysvétlenim pojmu a postuptli, které v praci

vyuzivam.

V druhé ¢asti jsem na uvod fteSil strukturu, historii a vyrobni program podniku. Na
charakteristiku spole¢nosti navazovala PESTLE analyza, jako analyza vné&jSich vlivl
podniku. V praci dale nasledovaly vypocty vybranych ukazatel finan¢ni analyzy, které
pfimo navazovaly na c¢ast teoretickou. Ukazatele byly doplnény o dva bankrotni
modely, kde bylo zjiSténo, ze se podnik nachazi v Sedé zéné. To naznaCovaly i
pfedchozi vypocty. V navaznosti na vySe zminéné, uzavirala analytickou cast prace
SWOT analyza. SWOT analyza zahrnuje zjisténé poznatky a charakterizuje silné a slabé
stranky podniku. Na to navazuje Cast, kterd obsahuje ptilezitosti, kterych mize podnik
vyuzit pii maximalizaci zisku. Poslednim bodem SWOT jsou hrozby, které mohou

pfimo ovlivnit planovani podniku a poskodit je;j.

Z uvedenych analyz vyplynulo, Ze spole¢nost nemd vyrazné problémy. Nicméné
analyzou byly rozpoznany casti, které 1ze povaZovat za slabsi. Konkrétné se jedna o
vysledky u ukazatele doby obratu pohledavek. Dle doporuceni efektivniho vedeni
podniku, by mé¢la doba obratu pohledavek byt mensi nebo rovna dobé obratu zavazkd,
aby nedochdzelo k platbé zavazkl pred inkasem pohledavek. Tento fakt mél vliv i na

vystupy z ukazatell likvidity, zejména potom okamzité a pohotové.

Tyto problémy jsou feSeny v navrhové casti, kde je kladen diiraz na feSeni pohledavek
z obchodnich vztahti. Tyto pohledavky jsou feSeny vyuZitim pojiSténi pohledavek. Déle
je zde uvedena moznost vyuZiti tuzemského faktoringu. Aplikace téchto metod by méla
podniku vyrazné pomoci, protoze pohledavky z obchodnich vztahii po splatnosti tvofi

Vv priméru 20 % z celkovych kratkodobych pohledavek.
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Tato bakalairska prace byla pro mé velkym pifinosem po strance rozsifeni obzori o
finan¢nim ftizeni podniku. Pevné véfim, Zze mnou zpracované vystupy budou pro

spolecnost Zetor Tractors a.s. vyuzitelné.
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Ptiloha 1: Rozvaha podniku Zetor Tractors a.s. v letech 2011 az 2015 v tisicich K¢ - aktiva (vlastni

zpracovani dle ucetnich vykazl)
Oznaceni AKTIVA

AKTIVA CELKEM
Pohledavky za upsany zakladni

A kapital

B. Dlouhodoby majetek

B. I Dlouhodoby nehmotny majetek
B. I 1. Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a
B. Il 2. vyvoje

B.I.3. Software
Nedokonceny dlouhodoby
B.1.7 nehmotny majetek

B. II. Dlouhodoby hmotny majetek

B. Il 1. Pozemky

w
o

Stavby

Samostatné hmotné movité véci a
. soubory hmotnych movitych véci
Il.
Il.

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospéla zvitata a jejich skupiny

W W mw
o g~ W

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby

hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na

B. II.8. dlouhodoby hmotny majetek
Oceinovaci rozdily k nabytému

B.1I.9. majetku

w
iy

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek

B.IlIl. 1.  Podily - ovladana osoba

Podily v ucetnich jednotkach pod
B.Il1l.2.  podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry
B.I11.3. apodily

Pujcky a Gvéry - ovladana nebo
B. Ill. 4.  ovladajici osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni
B. I1l.5.  majetek

Pozizovany dlouhodoby finan¢ni
B.I11.6. majetek

Poskytnuté zalohy na
B. I1l. 7. dlouhodoby finan¢ni majetek

C. Obézna aktiva

C. 1L Zasoby

2011

2401
392

0

1244
886

7675
0

153
4 396

3126

802 065

101 355

206 439

471 928
0

0

1013

11 069

10 261

0

435 146

435 146

0

0

0
1127
309

404 419

2012

2 486 147

0

1201 269
12 651
0

3324
7784

1543

764 905

101 842

207 815

395 830
0

0

2 597

36 846

19 975

0

423 713

423 713

0

0

1255725

564 197

2013

2228 349

0

1199 847
27 376
0

6 758
5885

13 935

733 271

102 470

248 178

338 854
0

0

2891

27 405

13473

0

439 200

439 200

0

0

1 000 656

419 862

2014

2898
056

0
1181
188

38418
0

4949
11 598

19 585
709
943
102
470
272
680
278
676

0
0
2919

40 620

12 578

0
432
827
432
827

1705
328
1010
822

2015

2812
377

0

1286
555

46 577
0

5148
7163

32 600

804 465

102 470

379 641

263 299
0

0

3049

34 098

21908

0

435 513

435513

0

0

0
1516
123

884 169



O
I

. 5.
. 6.
1.

1. 1.

00 oo

C. 111
C. 1. 1.

C. 1.2
C. 1.3
C.1.4

OO0 00000
© ® N o o

V. 1.

C.IV.2

D. 1.1

D. .2
D.l.3.

Material
Nedokoncena vyroba a
polotovary

Vyrobky
Mlada a ostatni zvifata a jejich
skupiny

Zbozi

Poskytnuté zalohy a zasoby
Dlouhodobé pohledavky
Jiné pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztahd
Pohledavky - ovladana nebo
ovladajici osoba

Pohledavky - podstatny vliv
Pohledavky za spole¢niky
Socialni zab&zpeceni a zdravotni
pojisténi

Stat - daniové pohledavky
Kratkodobé poskytnuté zalohy
Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek
Penize

Uty v bankach

Casové rozliSeni

Naklady ptistich obdobi
Komplexni naklady pfistich
obdobi

Piijmy pristich obdobi

144 593

122 191
37 783

0

99 761
91

188 644
0

464 053

387 517

20 165
0
0

0

55 965
337
22

47
70193
724
69 469
29 197
29 088

109

186 372

238 240
42 871

0

96 660
54

132 986
0

518 868

444 552

8 000
0
0

0

64 321
181
1711
103

39 674
218
39 456
29 153
28 835

318

114 084

182 581
21988

0

101 098
111

70 291
0

443 211

409 004

24 808
2 447
6 839

113

67 292

399

66 893

27 839

27092

747

307
974
509
806

59 409

130
054

3579
54 366

581
449
540
649

11 966
1259
27 481
94

58 691
533
58 158
11 540
11 227

313

252 342

284 300
170 812

0

174 947
1768
46 313
0

568 504

515 263

5703
0
0

0
37971
1236
7950
381
17 137
387
19 750
9699
9534
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Ptiloha 2: Rozvaha podniku Zetor Tractors a.s. v letech 2011 az 2015 v tisicich K¢ - pasiva (vlastni
zpracovani dle ucetnich vykazl)

Oznaceni PASIVA 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 2401392 2486147 2228342 2898056 2812377

A. Vlastni kapital 780775 1052640 1345215 1468512 1475743

Al Zakladni kapital 789485 789485 789485 789485 789485

Al 1l Zakladni kapital 789485 789485 789485 789485 789485
Vlastni akcie a vlastni

A.1.2.  obchodni podily ( -) 0 0 0 0 0

Al 3. Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0

Al Kapitalové fondy 28 016 36 205 49 268 50 550 22 231

All.1.  Azio 0 0 0 0 0

A.1l. 2.  Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Oceiovaci rozdily z pfecenéni

A.1l.3.  majetku a zavazki 28 016 36 205 49 268 50 550 22231
Oceiovaci rozdily z pfecenéni

A.ll.4.  pii pfeménach spolecnosti
Vypotadani rozdilu v pfemén

A.1l.5.  spolecnosti 0 0

Al Fondy ze zisku 7 507 13 705 27 841 42 059 53 331

A. 1. 1. Rezervni fond 7 507 13705 27 841 42 059 53331

A Ill. 2. Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni

A V. minulych let -168195  -65474 194253 360986 491 368
Nerozdéleny zisk minulych

A V.1 et 346065 463828 731374 898138 1029710
Neuhrazena ztrata minulych

A V.2, let(-) -514260 -514260 -514260 -514260 -514260
Jiny vysledek hospodateni

A.1V.3. minulych let 0 -15042 -22861 -22892 -24082
Vysledek hospodareni
bézného ucetniho obdobi ( +

A V. -) 123962 278719 284368 225432 119 328

B Cizi zdroje 1613892 1427320 875368 1420114 1329636

B. I Rezervy 71103 95 144 94 688 99 217 72 161
Rezervy podle zvlastnich

B.l.1 pravnich predpist 0 0 0 0 0
Rezerva na dtichody a

B.l. 2. podobné zavazky 0 0 0 0 0

B. I 3. Rezerva na dan z piijma 0 0 6 079 14 365 0

B. 1. 4. Ostatni rezervy 71103 95 144 88 609 84 852 72 161

B. Il Dlouhodobé zavazky 301248 293416 0 0 0

B.Il.1.  Zavazky z obchodnich vztahi 28 279 40 397 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo

B.1l.2.  ovladajici osoba 272969 253019 0 0 0

B.Il.3.  Zavazky - postatny vliv 0 0 0 0 0

B.Il.4.  Zavazky ke spolecnikim 0 0 0 0 0

B.Il.5.  Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0

B.1l.6.  Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0



B.I.7.
B.Il.8.
B.Il.9.
B. Il. 10.
B. Il
B. Ill. 1.
B. Ill. 2.
B. Ill. 3.
B. Ill. 4.
B. IlI. 5.
B. Ill. 6.
B. IlI.
B. Ill.
B. I11. 9.
B. Ill. 10.
B. Ill. 11.
B.IV.
B.IV.1
B.IV.2
B.1V.3
C. I
C.l.1
C.l.2

Dlouhodobé sménky k thradé
Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny danovy zavazek
Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaht
Zavazky - ovladana nebo
ovladajici osoba

Zavazky - postatny vliv
Zavazky ke spolec¢nikiim

Zavazky k zaméstnanctim
Zavazky ze socialniho
zabézpeceni a zdravotniho
pojisténi

Stat - danové zavazky a
dotace

Kratkodobé¢ ptijaté zalohy
Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni ivéry a vypomoci
Bankovni uvéry dlouhodobé

Kratkodobé bankovni Givéry
Kratkodobé finan¢ni
vypomoci

Casové rozliSeni
Vydaje pristich obdobi
Vynosy piistich obdobi

o O o o

637 255
511 976

0
0
0
18 573

8 594

2688
58 055
0

8 687
28 682
604 286
479 286
125 000

0
6725
2915
3810

o O o o

638 760
563 745

0
0
0
21329

9474

3071
9077

0
22411
9653
400 000
333 333
66 687

0

6 187
20

6 167

o O o o

437 346
332 104

41138
0
0
16 455

9314

2 838
10 137
0

9785
15575
343 334
276 667
66 667

0
7759
265
7494

o O o o

600 897
395 190

169 232
0

0

16 730

9092

2524
3029

0

3535
1565
720 000
475 000
245 000

0
9430
323
9107

o O o o

772 475
587 012

121 001
0

0

18 101

10 323

3298
25179
0

6 900
661
485 000
0

485 000

0

6 998
186
6812



Ptiloha 3: Vykaz zisku a ztrat podniku Zetor Tractors a.s. v letech 2011 az 2015 v tisicich K¢ (vlastni
zpracovani dle ucetnich vykazl)

Dznacen 0 0 0 014 0
l. Trzby za prodej zboZi 309 065| 398423| 393370 419312| 461976
Néklady vynaloZené na
A. prodané zboZi 199894 | 281270| 258 664 285146 | 307303
+ Obchodni marze 109171| 117 153]| 134706 134166 | 154673
2777 3518
1. Vykony 571 | 3840384 900 3758374| 3181851
Trzby za prodej vlastnich 2745 3 546
1. 1. vyrobki a sluzeb 095| 3682616 408 3325682 | 3229313
Zména stavu zasob vlastni
. 2. ¢innosti 16 777 138465| -53282 392 281 -98 446
1. 3. Aktivace 15699 19303| 25774 40 411 50 984
2289 2 808
B. Vykonova spoti‘eba 276| 3040032 340 3129487 | 2715246
2148 2 586
B. Spotfeba materialu a energie 967 | 2836 515 955 2891 200| 2480149
B. Sluzby 140309| 203517 | 221 385 238287 | 235097
+ Piidana hodnota 597466 | 917 505| 845 266 763 053 | 621278
C. Osobni naklady 323957 | 394621 | 367 047 379894 | 350203
C. L Mzdové néklady 240484 | 293191| 272823 281 255| 258909
Odmény ¢lentim organi
C.2 obchodni korporace 1446 669 508 478 451

Néklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni

C.3. pojisténi 76 139 93987| 87028 90 644 83 816
C. 4. Socialni naklady 5 888 6774 6 688 7517 7027
D. Dang a poplatky 2651 2474 2461 2 486 2136
Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného
E. majetku 126 003| 114675| 124949 129163| 119644
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a
I1. materialu 2012 2443 | 21699 165539 | 243872
Trzby z prodeje
1. 1. dlouhodobého majetku 832 688 886 11 610 1595
Il. 2. Trzby z prodeje materialu 1270 1755| 20813 153929 | 242277

Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a

F. materialu 1860 2738| 21707 163167 239171
Zustatkova cena prodaného

F. 1. dlouhodobého majetku 255 773 15 20 210 1715

F. 2. Prodany material 1 605 1965| 21692 142 957 | 237 456

Zmena stavu rezerv a
opravnych polozek v provozni
oblasti koplexnich naklada

G. pfistich obdobi -39 653 56 645| 15409 26 177 7874
V. Ostatni provozni vynosy 719 053 20 622 | 924 299 1097872 899709
H. Ostatni provozni naklady 708 347| 695698 | 912 522 1058695| 912024
V. Pievod provoznich vynost 0 0 0 0 0




l. Ptevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0
Provozni vysledek
* hospodafreni 195456 | 376479 347169 266 882 | 133807
Trzby z prodeje cennych
VI. papiri a podili
J. Prodané cenné papiry a podily
Vynosy z dlouhodobého
VIL. finan¢niho majetku 1972 29805| 22433 0 0
Vynosy z podilt v ovladanych
osobach a v u¢. Jednotkach
VII. 1. pod podstatnym vlivem 1972 29805| 22433 0 0
Vynosy z ostatnich
dlouhodobych cennych papirt
VII. 2. a podilu 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finan¢niho
VII. 3. majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého
VIII. finanéniho majetku 0 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z ptecenéni cennych
IX. papirQ a derivati 0 10 783 885 1192 0
Néklady z pfecenéni
majetkovych cennych papird a
L. derivatl 0 779 3794 0 0
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek ve
M. finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0
X. Vynosové tiroky 12 525 13660 | 19928 22 270 19 356
N. Nakladové tiroky 45 160 31584| 18213 15 235 17 692
XI. Ostatni finanéni vynosy 62333| 141766 133 689 69 318 51118
0. Ostatni finan¢ni naklady 83978| 207027 | 157332 69 027 42 962
XII. Pfevod finan¢nich vynostu 0 0 0 0 0
P. Pievod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0
Financ¢ni vysledek
* hospodafreni -52 308 -43376| -2404 8412 9820
Daii z piijmu za béZnou
Q. ¢innost 19 186 54 384 | 60397 49 862 24 299
Q. 1. Splatna 0 0 6 079 36 738 16 598
Q. 2. Odlozena 19 186 54384 | 54318 13124 7701
Vysledek hospodareni za
** béZnou ¢innost 123962 | 278719 | 284 368 225432 | 119328
XIII. Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0
R. Mimoiadné naklady 0 0 0 0 0
Daii z prijmu z mimoradné
S. dinnosti 0 0 0 0 0
S. 1. -splatna 0 0 0 0 0
S.2. -odloZena 0 0 0 0 0
Mimoiadny vysledek
* hospodareni 0 0 0 0 0
Ptevod podilu na vysledku
T. hospodareni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0

Vi




Vysledek hospodareni za

kol ucetni obdobi (+/-) 123692 | 278719 | 284 368 225432 | 119328
Vysledek hospodareni pired
Fokkk zdanénim 143148 | 333103 | 344 765 275294 | 143627
3088 3933
Celkové trzby 648 | 4241250 969 4343 225| 3887699

vii




