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Abstrakt

Diplomovéa prace na zaklad¢ predevSim finan¢ni a strategické analyzy zpracovava
sttednédoby finan¢ni plan a nasledné navrhuje doporuceni a ndpravnd opatieni pro

piipadné zlepSeni ekonomické situace analyzované spolecnosti.

Abstract

The diploma thesis processes a mid-term plan based on a financial and strategic analysis
and subsequently proposes suggestions and corrective measures for possible

improvement of economic situation of the analyzed company.

Kli¢ova slova

Finan¢ni plan, strategicka analyza, finan¢ni analyza, progndza, generatory hodnoty,

analyzovana spole¢nost, trzby.
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Uvod

Pro sestaveni redlného planu a zaroven vérohodného obrazu budouciho
hospodaieni analyzované spole¢nosti, ktery je jednim z cili této diplomové prace, je
v prvé tfadé nutné piihlédnout ke specifikim dané spole¢nosti a respektovat jeji
management. Proto v prvni fadé prob¢hla komunikace s manaZzery, finanénimi analytiky
a controllery z analyzované spole¢nosti, ktefi maji nejen jasné predstavy a vize
budoucnosti, ale predevsim dokéazou realné zvazit moznosti své spolecnosti. Na zaklad¢

této komunikace byla pak zalozena koncepce této diplomové prace.

Prvni stézejni kapitola se zabyva teoretickymi vychodisky, kterd popisuji
veskera fakta, pojmy, postupy a vypocty, které jsou jak v analytické, tak v navrhové
¢asti pouzity, a vysvétluje tak podstatu problematiky z jiného nez praktického hlediska.
Na cast teoretickou pak plynule navazuje ¢ast analyzy problému a soucCasné situace,
kterda jiz na zakladé podlozenych dat a faktli analyzuje postaveni analyzované
spolecnosti na trhu a v odvétvi. Soucasna situace je tak analyzovana pomoci strategické
analyzy, ktera upozoriiuje na faktory ovliviiyjici hospodateni analyzované spolecnosti
z uzsiho 1 toho nejsir§iho okoli. Vysledkem strategické analyzy je pak progndza trzeb
vymezeného relevantniho trhu, kterd je stéZejnim krokem pii nasledném sestavovani
finan¢niho planu. Finan¢ni analyza pak pfinasi pohled na dosavadni hospodateni
analyzované spole¢nosti.

Posledni stéZejni Casti je Cast s navrhy vlastnich feSeni, ve které jiz na zdklad¢
zpracovanych analyz dochazi k vyc¢isleni jednotlivych generdtori hodnoty, které jsou
nasledné sumarizovany a utfidény do podoby finan¢niho planu a to do formy tcetnich
vykazli. Nedilnou soucésti této casti diplomové prace je pak zhodnoceni sestaveného
planu respektive planii a nasledné vysloveni doporuceni a napravnych opatfeni, které

muZou pozitivné ovlivnit budoucnost analyzované spole¢nosti.
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1 Vymezeni problému a cile prace

Cilem této diplomové prace je na zéklad¢ podrobné financni a strategické
analyzy sestavit sttednédoby finan¢ni plan, ktery bude predikovat budouci hospodateni
analyzované spolecnosti. Na zéklad¢ zpracovanych analyz také navrhnout napravna
opatieni, kterd se poté budou promitat do sestaveného finan¢niho plénu tak, aby tento
finan¢ni plan byl nejen piedpokladem do budoucnosti, ale také doporu¢enym navodem
k odstranéni slabsich stranek z minulosti.

Dil¢imi cili je tedy piedev§im zpracovat dikladnou finanéni a strategickou
analyzu s tim, ze strategicka analyza musi pfinést vyhodnoceni vSech faktort, které
muzou mit na hospodafeni analyzované spole¢nosti vliv a také zmapovat veskeré okoli
véetné odvétvi tak, aby bylo mozné na tomto zdkladé¢ vyslovit prognézu trhu a
Vv kone¢né fazi progndézu vyse trzeb, od kterych se bude odvijet drtivd vétSina
planovanych polozek budoucich vykazl. Finan¢ni analyza pak bude vychodiskem pro
posouzeni finan¢ni situace analyzované spolecnosti v minulosti a také jakymsi
odrazovym mustkem pro sméfovani finan¢niho hospodafeni v budoucnosti. Tyto
sestavené analyzy nam pomohou nejen pochopit minulost a podlozit pravdépodobnost a
realnost sestaven¢ho finan¢niho planu, ale budou predevsim vychodiskem pro vysloveni

moznych doporuceni a napravnych opatieni analyzované spole¢nosti.
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2 Metodika prace

Metodika této diplomové prace je zalozena na uziti nékolika metod védecké
prace, které pfispély k jejimu zdarnému vypracovani a splnéni vytycenych cilt.

Zakladni metodou, kterd byla vice ¢i méné vyuzivana ve vSech fazich této
diplomové prace je amalyza. Analyza byla vyuzita pfedevSim v ramci zpracované
strategické a finan¢ni analyzy a také z ¢asti v kapitole zabyvajici se analyzou a
progndzou generatorti hodnoty.

Druhou ¢asto uzivanou metodou byla komparace. Komparace neboli srovnani
bylo vyuzito jak ve srovnani analyzované spole¢nosti s konkurenty, tak také srovnani
sodvétvim stim, ze tyto byly srovnavany predevS§im na zdkladé vycislenych
pomé¢rovych ukazateli. Komparace byla pak déale pouzita i vramci vertikdlni a
horizontélni analyzy, kde byly srovnavany hodnoty tcetnich vykazii a to meziro¢né.
Déle je pak mozné prvky komparace najit také pii srovnani ucetnich vykazi
jednotlivych variant planu (optimistické a pesimistické) nebo pii srovnani pomérovych
ukazatelti minulych a planovanych ucetnich vykazi.

Dalsi Casto uzitou metodou byla metoda analogie. Analogie byla vyuzivana
vV ramci generatord hodnoty a nasledné pak v ramci sestavovani jednotlivych variant
planu.

Modelovani, a to pfedevsim trendl je dalsi uZitou metodou, kterd byla vyuzita
predevsim v rdmci regresni analyzy, kterd je sama o sob¢ dal$i metodou védeckeé prace.

Také dotazovani bylo predevsim v pocatecni fazi této diplomové prace hojné

vyuzivano, a to ve vztahu k managementu analyzované spole¢nosti.
Uzitych metod bychom nasli nespocet, vySe uvedené vSak povazuji za stézZejni a

nejcastéji vyuzivané. Mezi dalsi metody bychom pak mohli zaradit jeste napi. indukce,

syntéza, méreni nebo pozorovani.
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3 Teoreticka vychodiska prace

Tato ¢ast diplomové prace bude pojedndvat o teorii, kterd bude oporou dale
zpracovanych analyz a vlastnich feSeni samotné diplomové prace. Teoreticka Cast
v ivodu rozebere predevSim charakteristiku a pfedstaveni analyzované spole¢nosti a
dale pak se bude zamétovat nejdiive obecné na financni planovani a také jednotlivé

kroky, které predchédzeji samotnému sestaveni finan¢niho planu.

3.1 Charakteristika analyzované spole¢nosti

Na tvod bych rad zduraznil skutecnost, ktera bude patrnd ve vSech ¢astech této
diplomové préce, a to skutecnost, Ze analyzovana spolecnost si pieje zlstat spolecnosti
anonymni. Majitel analyzované spolecnosti tedy poskytl veSkeré potiebné informace a

ucetni vykazy s ptislibem anonymity, kterou jako autor prace budu pln¢ respektovat.

Analyzovana spole¢nost byla zaloZena v roce 1990 svym stavajicim majitelem,
ktery si doposud ponechava absolutni rozhodovaci pravomoc. Sdm majitel analyzované
spolecnosti pied jejim zaloZenim v oboru stavebnich materialti podnikal jako fyzicka
osoba, mél tedy dostatecné zkuSenosti v oboru, a nic nestdlo v cesté zaloZeni
spolecnosti, kterd bude prosperovat a vytvoii si bohatou klientelu 1 tradici.

Od zafi roku 1999 sidli vedeni firmy a soucasné€ nejvétsi prodejna stavebnin v
nové vybudovaném prostorném a modernim aredlu s nabidkou Sirokého sortimentu
stavebnich material, stavebni chemie, nafadi, drobné mechanizace a pracovnich
pomucek ve Zlinském kraji. Postupné, podle pftileZitosti a podnikatelskych zamért
majitele, vznikly dalsi prodejny/pobocky.

V roce 2007 se pak analyzované spolec¢nosti poprvé podafilo piekonat hranici
jedné miliardy v rocnim obratu. A jeji rust pokracoval. V roce 2010 byla oteviena dalsi
pobocka a o rok pozdéji byla zprovoznéna velkoobchodni kancelar v Bieclavi.

Filozofie analyzované spolecnosti je zaloZena na poskytovani komplexnich
sluzeb zakaznikiim v oblasti prodeje stavebnich materiali a jejim cilem je neustale

zvy$ovat podet provozoven tak, aby v kazdém misté Ceské republiky byl stavebni
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material této spolecnosti k dispozici. Jak naznacuje nize uvedeny graf, tento cil se ji daii

obstojné plnit. V soucasné dobé ma analyzovana spole¢nost vice nez 120 zaméstnancii.
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Obrazek 1: Provozovny analyzované spolecnosti
(Zdroj: materidly analyzované spolecnosti)

Nize uvedena tabulka zobrazuje zdkladni informace o analyzované spole¢nosti

dle tidajt z obchodniho rejstiiku.

Tabulka 1: Zakladni informace o analyzované spole¢nosti

Pravni forma
Predmét

podnikani

Statutarni organ
Zpusob jednani
Zikladni kapital
Akcie

Dozor¢i rada

(Zdroj: justice.cz)

Akciova spole¢nost

e Silnicni motorova doprava - nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejveétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li uréeny
k pfepravé zvifat nebo véci, - nakladni provozovana vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepiesahujici 3,5 tuny, jsou-li
urceny k pieprave zvirat nebo véci

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 zivnostenského

zakona.

Predstavenstvo ve slozeni; pfedseda predstavenstva a dva Clenové predstavenstva
Za spolecnost jedna kazdy ¢len piedstavenstva samostatné.

1 000 000,- K¢ Splaceno: 100%

100 ks kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ listinné

Ve slozeni pfedseda dozoréi rady a dva ¢lenové dozorni rady

15



3.2 Finan¢ni planovani

Samotny pojem finan¢ni planovani je pomérné slozité¢ jednoduse vysvétlit.
Reknéme, Ze pod pojmem finanéniho planovani rozumime uréitou soustavnou ¢innost,
kterou se snazime vymezit smér, kterym se z finanéniho hlediska bude analyzovana
spolecnost ubirat s Uvazovanim toho, Zze dana spoleCnost nezanikne a bude tedy
generovat jakousi pokracujici/piidanou hodnotu. Jednoduse se za pomoci planovani
snazime nepiesné fici, ale alespon s urcitou pravdépodobnosti nastinit budouci vyvoj a
predvidat budoucnost s cilem ptipravit se na ni.

Moderné tizené spolecnosti sestavuji pravidelné ro¢ni plany, podle kterych se
fidi a které se poté v jednotlivych mésicich vyhodnocuji stim, ze vétSinou
controllingové oddéleni dohlizi na plnéni tohoto ro¢niho planu. Finan¢ni plany jsou
poté vétsinou sestavovany ne jako odraz reality, ale néstin feknéme ,,lepsi“ budoucnosti
a plni tak mimo jiné také motivacni funkci. Velmi ¢asto jsou vedouci pracovnici nebo

obchodni manazeti na zaklad¢ pravé plnéni rocniho planu odménovani.

I kdyz je pojem finan¢niho planu feknéme obtiznéjsi jednoznacné vymeszit,
neznamena to vsak, ze by bylo mozné planovat tzv. od boku. V§echno musi mit sviij fad
a nelze planovat hodnoty dle momentalniho pocitu. Kazdd hodnota v planu musi byt
opodstatnéna, nejlépe vychazet z minulych zkusenosti a také respektovat a zohlednovat

specifika spole€nosti, pro kterou je plan sestavovan.

3.2.1 Metody finan¢niho planovani

Finan¢ni planovani lze definovat jako soubor Cinnosti, jejichz vysledkem je
pfedpovéd’ budoucich efektid financnich a investicnich rozhodnuti spolecnosti, tedy
finan¢ni plan (Ruckova, Roubickova, 2012).

Jak jsem vySe naznacil i finan¢ni planovani mé své metody planovani, pomoci
kterych lze opodstatnéné a s vazbou na minulost i spole¢nost predikovat budoucnost.

Mezi tyto metody fadime nasledujici.
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e Metoda procentudlniho podilu na trzbach: Tato metoda vychazi z predpokladu, ze
pomér mezi trzbami a jednotlivymi polozkami ucetnich vykazii, predevsim nakladu,
jsou stabilni.

o Statistické metody: Tyto metody prakticky pfenaseji dosavadni nebo minuly trend

do budoucnosti a jednoduse tedy fikaji, ze zakladni trend vyvoje se bude opakovat.

o Ekonometrické modely, které berou vuvahu interakce mezi ekonomickymi

prom&nnymi.

e Metoda ukazateld obratu, kterd vychazi z vyc€isleni riznych pomérovych ukazatelt

(nejcastéji doby obratu zasob, pohledavek, zavazki) za minulé obdobi, kdy zpétnym
roznasobenim trzbami ziskdme hodnoty danych polozek, kterych se vycCislena doba
obratu tyké (pohledavky, zdsoby, zavazky).

e Modelovani finan¢niho plénu a jeho simulace: Modelovani vychazi z uréitych

predpokladii o budoucim vyvoji externiho a interniho okoli podniku, které dany
podnik obklopuje a ovliviuje.

e Metoda umérnosti podle vyvoje trzeb (Rezidkova,2005).

Jak je z vy¢tu jednotlivych metod planovani patrné, nelze planovat bez prvotniho
kroku, kterym je plan/prognéza trzeb. Progndza trzeb je tedy stéZejnim a prvnim
krokem pro finan¢ni planovani, kdy aZ nésledné po vy¢isleni trzeb miZeme planovat
dalsi polozky ucetnich vykazi.

Prognodza trzeb je vychodiskem celého finanéniho planu a pro finan¢niho manazera
plyne nutnost zjednoduSenymi postupy dokézat planované trzby odhadnout (Reznakova,
2005).

V ramci finan¢niho planovani mame tedy moZnost vybirat z né€kolika metod,
které muizeme pouzit stim, Ze nesmime opomenout zohlednit specifika dané
spoleCnosti, pozadavky ¢i vize managementu nebo zkuSenosti z minulosti. Kromé
metod planovani jsou Casto vymezovany také principy, které je dilezité pro ,,spravné*
finan¢ni planovani tj. pro spravné sestaveni finan¢nich pland dodrZovat. Tyto principy
vymezuji jednotlivy autofi velice podobné a néktefi méné ¢i vice obsdhle. V zasadé se

jedna o tyto zékladni principy.
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3.2.2 Principy finan¢niho planovani

Princip penéznich tokii, které zduraziuje vétsi dalezitost penéznich tokl pro

finan¢ni fizeni v porovnani s vykazovanymi naklady a vynosy.

Princip cisté soucasné hodnoty vychazi ze zakladniho pravidla investovani a to

investovat jen do takovych investic (¢innosti), jejiz ¢ista soucasna hodnota je kladna.

Princip respektovani faktoru casu zduraziiuje nutnost aktualizace penéznich
tokt (pfijmt a vydajii) pomoci slozeného uroceni, protoze penézni pifijem ziskany dnes
(resp. vydaj vynalozeny dnes), mize byt (resp. by mohl) investovan s ur¢itou minimalni

vynosnosti. (Jedna se o zdkladni princip teorie alternativnich nékladi).

Princip zohlednovani rizika, ktery upozoriiuje na rozdily mezi rizikovymi a
bezrizikovymi piijmy a vychazi ze zdkladni myslenky, Ze jisty penézni piijem ma vyssi

hodnotu nez stejny penézni ptijem ziskany s rizikem.

Princip optimalizace kapitalové struktury — doporucuje zabezpecit optimalni
sloZeni kapitalu dané spolecnosti. Samotny pojem optimalizace kapitdlové struktury
znamena, mit takovou strukturu kapitalu, pii niz jsou primérné naklady kapitalu
minimalni. Zaroven Ize také optimalni kapitdlovou strukturu definovat jako slozeni

podnikového kapitalu, které maximalizuje trzni hodnotu podniku.

Princip zohlednovani stupné efektivnosti kapitdalovych trhii — efektivnosti
kapitalového trhu se rozumi informacéni efektivnost — skutecnost, jak piesné ceny
(kurzy) cennych papirti odrazi jejich hodnotu, alokac¢ni efektivnost — schopnost trhu
ovlivnit pouziti prostredki, které jsou pro spolecnost dostupné a operacni efektivnost —

schopnost provadét praktické operace na trhu.
Princip analyzy financnich udajii a planovani zduraziiuje dilezitost znalosti

finan¢ni a ekonomické situace dané spolecnosti, véetné vSech probihajicich procest.

Jedin€ na zéklad¢ téchto znalosti 1ze dosahnout hlavni financni cile (Reznakova, 2005).
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3.2.3 Zasady finan¢niho planovani

Jiz bylo feCeno, Ze ruzni autofi literatury pojedndvajici o problematice
finan¢niho planovani vymezuji také razné principy neboli zasady, které pii planovani

dodrzovat. Mimo vySe uvedené tedy jesté nékolik zasad dle jiného autora.

Zasada dlouhodobosti financniho planovani udavéa jakousi hierarchii mezi
vyteCenymi financnimi cili a to, Ze dlouhodobé¢ strategické cile by mély byt nadfazeny
kratkodobym finan¢nim cilim v tom smyslu, ze kratkodobé cile, které jsou

konkrétnéjsi, by mély podporovat postupnou realizaci zamysleného dlouhodobého cile.

Zasada hierarchického usporadani financnich cilii navazuje na piedchozi zadsadu
a upfesiiuje, ze mezi vSemi cili, jak kratkodobymi tak dlouhodobymi by mél byt pouze

jeden cil na pozici stézejniho cile pro planované obdobi.

Zasada realné dosazitelnosti financnich cilu hovoifi o skuteCnosti, ze pfi
finan¢nim planovani budeme vychazet ze skutecnosti, které byly zjistény z analytické

¢asti, tedy v analyzach, které predchézi samotnému sestaveni finan¢niho planu.

Zasada programoveé ziskové orientace odkazuje na zakladni finan¢ni cil kazdého
podniku a to maximalizace trzni hodnoty podniku. Je vSak zfejmé, Ze na druhé pozici za
maximalizaci trzni hodnoty je ziskovost. Pravé vyse zisku také ovlivituje trzni hodnotu
podniku métfenou hodnotou vlastniho kapitdlu nebo metodou ekonomické pridané

hodnoty.

Zasada periodické aktualizace financnich pldanit upozoriiuje na skuteCnost, ze
zadny z finan¢nich plant neni dokonaly a difive nebo pozd¢ji se dostane do konfliktu
s realitou a to jak uZz realitou vné podniku nebo ve vnéjS§im okoli. Na zakladé téchto
stietd je tedy nutné plan aktualizovat a pfizplsobit dané realit¢ a netrvat na jeho

puvodni verzi.
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Zasada podstatné shody struktury a formy hlavnich planovacich podkladi se
strukturou a formou podnikovych Géetnich vykazii upozoriiuje na skutecnost, ze kazdy
plan respektive jeho dosazeni, by mélo byt mozné néjakym zplisobem zkontrolovat a
tato kontrola je mozna jen za piedpokladu srovnatelnosti. Jinak feceno struktura, forma
a metody uzité pii sestaveni financnich planti by mély navazovat na strukturu, forma a

metody uzivané ve vnitropodnikovém reportingu.

Zasada jednoduchosti a transparentnosti vypocti uzitych v planu preferuje
planovaci metody a vypocty, které maji jednoduchy a piehledny zaklad a umoziuji
rychlou orientaci.

Zejména v pripadé pland dlouhodobych, jejichz ucinnost je nékolik let, se Casto
stdva, ze na pozicich, které stimto planem pfichazeji do styku, se méni personalni
obsazeni, proto je vyhodou, kdy i pro nového zaméstnance, je plan v co nejkratsi dobé

srozumitelny a je schopen se s nim v co nejkrats$i dobé obezndmit.

Zasada relativni autonomie financniho planu umoznuje na zakladé strategickych
cili a financnich politik ¢elit pokusiim o rozmélnéni ¢i opusténi vytyéenych zamérh

vlivem ptisobeni riznych zainteresovanych skupin (Landa, 2007).

3.2.4 Druhy finan¢niho planovani
S ohledem na c¢asovy horizont Ize finan¢ni pldnovani délit do dvou zakladnich

skupin prave podle doby, na kterou je financni plan sestavovan.

Kratkodobé finané¢ni planovani je obvykle ohrani¢eno casovym horizontem
v fadu nékolika meésicli, maximéln¢ jednoho roku. Toto planovani obvykle souvisi
S planovanim bézné hospodaiské ¢innosti spolecnosti. Planuji se jak Gcetni vykazy jako
rozvaha a vykaz zisku a ztraty, tak také piijmy a vydaje tedy cash flow. Cilem
kratkodobého finan¢niho pldnovani je predevs§im zajistit platebni schopnost na zakladé
planovani obstaravani zdrojii financovani.

Dlouhodobé finané¢ni planovani se obvykle realizuje v ¢asovém horizontu dvou
az péti let (nékdy i vice). Ukolem tohoto planovani je opét piedeviim planovani potieby

finan¢nich zdrojt s nékolikaletym vyhledem (Rickova, Roubickova, 2012).
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3.3 Strategicka analyza

Strategicka analyza v tomto piipad€ ptredchazi analyze financni a predstavuje
jednu z nutnych analyz, kterou je pfed samotnym sestavenim finan¢niho planu potieba
zpracovat.

Strategicka analyza se v podstaté snazi analyzovat veskeré Sance a rizika, ktera
mohou nastat. Tyto Sance a rizika mohou pfirozené¢ plynout bud z externiho okoli
analyzované spoleCnosti, nebo také z jejiho nitra s tim, ze externi okoli je mozné dal
rozliSovat na tzv. mikro a makro okoli. Mikro okoli je zpravidla reprezentovano jinymi
spole€nosti v odvétvi, tedy konkurenci. Na druhou stranu makro okoli pfedstavuje

feknéme cely trh a jeho ukazatele jako jsou inflace, HDP apod.

3.3.1 Funkce a ucel strategické analyzy

Hlavni funkci strategické analyzy je tedy vymezit celkovy vynosovy potencial
spole¢nosti, ktery je zavisly na potencidlu vnitinim a vnéjSim kdy vnéj$i potencidl lze
vyjadtit Sancemi a riziky, které nabizi podnikatelské prostfedi (relevantni trh, odvétvi)
ve kterém se pohybuje a analyzou potencialu vnitiniho pak je o to zjistit, do jaké miry je

podnik schopen viibec takovych Sanci vyuzit ¢i takovym rizikim celit (Maftik, 2011).

Potencial vyvoje podniku

& $

-
Nérodni o
[ hospodatstvi } [ Odvétvi a trh [ Konkurence }

/

Obrazek 2: Potencial vyvoje podniku
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Matik, 2011)

Jak reprezentuje vySe zndzornéné schéma, funkci strategické analyzy je tedy

vymezit vynosovy potencidl spolecnosti. Tato funkce vSak neni jedinou funkci
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strategické analyzy, ale takto ji vymezuje autor zabyvajici se ocefiovanim podniku. I
kdyz cilem této diplomové prace neni ocenéni, samotnému ocenéni piedchazi sestaveni
finan¢niho planu a praveé sestaveni financniho planu za pomoci generatort hodnoty, jak
jej popisuje autor Matik, povazuji za srozumitelny a piesny zpisob jak sestavit financni
plan a to mimo jiné z divodu toho, ze vyuzivd ne jednu ale hned nékolik metod
planovani.

Kromé funkci lze u strategické analyzy definovat také jeji ucel, pro ktery je

sestavovana. Mezi zakladni ucely strategické analyzy patii napf.

e Vymezit perspektivu podnik z dlouhodobého hlediska.
e Vymezit pfedpoklad vyvoje trhu, konkurence a podnikovych trzeb.

e Identifikovat rizika spojena s podnikem.

Drive nez pfistoupime ke klasickému c¢lenéni strategické analyzy na analyzu
externi (v naSem ptipadé vymezeni vnéjsiho potencidlu) a interni (v nasem piipade
vymezeni vnitiniho potencidlu) a jeji vétSinou vSem zndme modely, rad bych touto
teorii podlozil stézejni ¢ast analyzy vnéjsiho prosttedi, kterou je vymezeni relevantniho

trhu a jeho prognoza.

3.3.2 Relevantni trh a jeho prognéza

Vymezeni relevantniho trhu a nasledné vysloveni jeho progndzy povazuji za
jakysi odrazovy mustek pro sestaveni planu. Je velice dilezité trh vymezit, néjakym
zpusobem ohranicit, jedin¢ tak mulzeme s vnéjSim prosttedim Iépe pracovat a
identifikovat jej.

Pfi vymezovani relevantniho trhu bychom méli byt schopni:

e Ziskat zakladni data o trhu, na zaklad¢ kterych budeme schopni vymezit jeho

velikost (napf. na zakladé poptavky), ziskat data o jeho vyvoji v poslednich letech

(nejlépe 3 az 5 let zpét), ziskat informace o jeho ptipadné segmentaci.

22



e Analyzovat atraktivitu trhu, ve smyslu poznat Sance a prileZitosti, které trh piinasi a
také rizika, kterd hrozi. Dale analyzovat rast trhu, intenzitu konkurence, substituty
nebo zakazniky.

e Prognézovat vyvoj trhu (Maiik, 2011).

vvvvvv

mél byt odhad trzeb. Pti sestavovani prognozy trhu se bud’ mtizeme spoléhat na oficialni
instituce, které ji zpracovavaji nebo na vlastni prognézu, kterd by vSak méla pti svém
zpracovani respektovat mnoha pravidla tak, aby tato progndza mohla byt povazovana za

podloZenou a do urcité miry pravdépodobnou a redlnou.

Vychodiskem vlastni prognézy by méla byt analyza hlavnich faktort, které maji
vliv na vyvoj trhu. Mezi tyto hlavni faktory se fadi nasledujici skupina faktora.

Prvni skupinu faktorti tvoti faktory narodohospodaiské, které vyjadiuji vyvoj
narodniho hospodaistvi a to pfedev§im tzv. ndrodohospodéiskych agregitii jako je
HDP, nezaméstnanost, inflace nebo urokové miry. Druha skupina faktord je
reprezentovana tzv. obecnymi faktory poptavky, mezi které lze zaradit piijmy
obyvatelstva, ceny nebo demograficky vyvoj obyvatelstva. Posledni tieti skupinu
faktori miZzeme pojmenovat jako faktory specifické, mezi které fadime spotiebni

zvyklosti nebo modni trendy, které ma kazdy relevantni trh jiné.

V této fazi jiz tedy vime, jaké faktory je potfebné brat v iivahu. To jak postupovat
pfi vlastni prognoze trhu nelze jednoznacné fici, existuje v§ak nékolik metod, ze kterych
lze vychazet.

Analyza Casovych fad a jejich extrapolace se opira o analyzu Casové tfady

dosavadniho vyvoje trzeb. Vychazime tedy z urovné trzeb za minulé obdobi a to za
obdobi standardné 3 az 5 let. Lze vyuzit modelace trendl linedrniho, kvadratického,
exponencialniho ¢i kubického.

Pouziti jednoduché a vicendsobné regresni analyzy, pomoci které muzeme

modelovat vztah mezi velikosti poptavky a rGznymi faktory, které ji ovliviuji. Jako

napt. HDP apod. Tato metoda bude vyuzita v rdmci progndzy trzeb této diplomové
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prace, kdy pomoci Pearsonova koeficientu bude vyjddfena  zavislost
makroekonomickych agregatii a trzeb.

Odhad budouciho vyvoje na zdklad¢é porovnani se zahranic¢im kdy trzby odhadujeme

na zakladé napf. rozdilu ve spotieb& piipadajici na obyvatele Ceské republiky a jiné

vyspélé zeme (Marik, 2011).

3.3.3 Nejznaméjsi modely strategické analyzy

V ramci strategické analyzy se nabizi pomérné velké mnozstvi riiznych modelq,

které lze zpracovat. Jedna se naptiklad o nasledujici.

e SLEPT analyza, piipadné¢ PEST, SLEPTE apod.,
e Porteritv model péti konkurencnich sil,

e SWOT analyza,

e Metoda SPACE,

e Matice General Electric,

e Model S-C-P, R-C-P,

e Model 4C, BSC

e 7S (Veber, 2009), (Sedlackova, Buchta, 2006).

Zajist¢ by se naSlo x dalSich znamych analyz a metod, které mizeme pro
analyzu strategické pozice vyuzit. Ne vSechny vSak byly pouzity v ramci této diplomové
prace, proto neni nutné se jimi hloubéji zabyvat. V nasledujicich kapitolach se budu
hloubéji zabyvat pouze t€émi analyzami, které byly pro zpracovani strategické analyzy

pro analyzovanou spolecnost v rdmci této diplomové prace pouZzity.

3.3.4 Externi strategicka analyza

Jinymi literaturami také nazyvana jako analyza okoli nebo analyza vnéjsiho

potencialu podniku.
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Pii externi strategické analyze se tedy zaméfujeme na zkoumani okoli, které
obklopuje analyzovanou spole¢nost. Toto okoli miizeme, jak jiz bylo v tvodu feceno,
dale rozdé€lovat na analyzu mikro okoli a analyzu makro okoli.

V ramci této diplomové prace byla pro analyzu makro okoli zpracovana SLEPT

analyza a pro analyzu mikro okoli Porteriiv model péti konkuren¢nich sil.

SLEPT analyza
SLEPT analyza je analyzuje pét zakladnich skupin faktor vyplyvajicich z okoli
analyzované spolecnosti, které miizou jak pozitivné tak také negativné ovliviiovat

hospodateni dané spole¢nosti. Pro potieby této analyzy jsou rozliSovany:

e Socialni faktory (oblast)

o Legislativni faktory (oblast)

e Ekonomické faktory (oblast)

e Politické faktory (oblast)

e Technologické faktory (oblast)

Socidalni

oblast

> <
db

Obrazek 3: Schéma SLEPT analyzy
(Zdroj: ict-123.com)
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Slozeni SLEPT analyzy zobrazuje vySe uvedeny obrazek, z ¢ehoz vyplyva, ze
zpracovanim nebo spiSe zmapovanim danych oblasti ziskd zpracovatel piehled o

rizicich 1 ptilezitostech, které jednotlivé oblasti pfinase;ji.

Sociélni faktory

Mezi tyto faktory obecné tadime véci tykajici se lidi a lidské spolecnosti.
Nejcastéji je pozornost kladena na demograficky vyvoj obyvatelstva, jeho Zzivotni

uroven nebo vzdélani (Veber, 2009).

Legislativni faktory

Jak jiz nazev napovida, tyto faktory budou dény legislativou. Legislativa, jak je
znamo, se pomérné ¢asto meéni, a proto je nutné ji sledovat. Pro ekonomickou ¢innost
legislativa bezpecnosti prace nebo legislativa ochrany zivotniho prostiedi. Pro rozbor
téchto faktoru je tak dilezitd znalost napt. Zakona o obchodnich korporacich, Zakoniku
prace, ptipadné Zivnostenského zakona.

Kromé danych zdkoni existuje také velké mnozstvi pravnich norem a vyhlasek,
které nejen vymezuji prostor pro podnikani, ale upravuji také samotné podnikani a
muzou vyznamn¢ ovlivnit rozhodovani o budoucnosti dané spolecnosti (Sedlackova,
Buchta, 2006).

V této souvislosti s legislativou nelze opomenout také legislativu danovou, kdy
minimalné dan z pfijmu a dan z pfidané hodnoty vstupuje do hospodaiské Cinnosti
vSech podnikatelskych subjekti. Mimo jiné to miize byt také dan z nemovitosti, silni¢ni

dan apod.

Ekonomické faktory

Tyto faktory vyplyvaji zekonomické podstaty a zékladnich sméra
ekonomického vyvoje. Kazdd spolecnost je ztohoto pohledu nejvice ovliviiovana
vyvojem zakladnich indikator (ukazatelll) stavu makroekonomického okoli

(Sedlackova, Buchta, 2006).
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Za zékladni ekonomické faktory jsou povazovany predevsim HDP, hospodarsky
cyklus a jeho vyvoj, urokové sazby, sménny kurz, mira nezaméstnanosti, mira inflace
nebo vyvoj hrubé mzdy (Veber, 2009).

Vyvoj téchto ukazatelli je nutné znat a sledovat a na zaklad¢ tohoto sledovani
bude poté jednodussi také predvidat budoucnost. Ekonomicky riist vede ke zvySené
spotfebé, ¢imz zvySuje spotfebu. Podobné také uroven urokové miry pisobi na
vykonnost podniku a ma vliv pfedev§im na rozlozeni zdroji financovani. Mimo jiné
také ovliviiuje cenu kapitalu, ¢imz dale ovliviluje investi¢ni ¢innost dané spole¢nosti.
Obdobny vliv ma také mira inflace, kterd poukazuje na stabilitu ekonomiky daného
statu a samoziejme ovliviiuje cenovou hladinu. Sménny kurz miize pak hrat vyznamnou
roli pfi zahrani¢nich aktivitdch dané spolecnosti, kdy diky jeho pohybu mizou vznikat
spole€nosti finanéni vynosy, ale také ndklady. Dale ma pak jeho pohyb vliv na

konkurenceschopnost dané spolecnosti na zahrani¢nich trzich (Sedlackova, Buchta,
2006).

Politické faktory

V ramci politickych faktort existuji v zasadé tfi zakladni oblasti, které je nutné
analyzovat a to stabilita narodni politické situace, stabilita zahrani¢ni politicke situace a
&lenstvi Ceské republiky v mezinarodnich organizacich tj. WTO, EU, NATO apod.
(Sedlagkova, Buchta, 2006). Clenstvi v takovych organizacich miize vyznamné pfispét
jak kladné tak i negativné na hospodaieni ekonomickych subjektii v naSem state.

Mezi dalsi politické faktory patiéi antimonopolni opatfeni, valky a embarga,
korupce apod. (Veber, 2009).

Technologické faktory

Technologickd oblast zkouma technické aspekty, védu a vyzkum a svou roli zde
hraje také vladni podpora védy a techniky. Dale svou roli pak hraji trendy v inovacich
produktl nebo trendy ve vyvoji technologii (Veber, 2009).

Vseobecné sem fadime veskeré moderni procesy a systémy v dané spolecnosti,

které generuji pro spole€nost pfinos at’ uz ve formé uspory €asu ¢i nakladi.
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Porteriv model péti konkurenénich sil

Cilem tohoto modelu je pochopit sily, které v daném podnikatelském prostiedi

(odvétvi) puasobi a zjistit, které ztéchto sil mizou mit vliv na budouci vyvoj

analyzované spolecnosti. Pro spolecnosti je tedy diilezité rozpoznat tyto sily, vyrovnat

se s nimi, reagovat na né a pokud mozno je také vyuzit ve sviij prospéch (Sedlackova,

Buchta, 2006).

Konkurenéni sila
pramenici
z vyjednivaci
pozice dodavatelu

Dodavatelé
kli¢ovych vstupii

Substituty

A

Konkurencni sila
pramenici z hrozby

substitutu

Konkurenti
v odvétvi

Konkurenéni sila
vyplyvajici z rivality
mezi konkurenénimi

podniky

Konkurenéni sila
pramenici z hrozby vstupu
potencidlnich konkurentu

¥

Potencidlni
novi konkurenti

> Kupujici

Konkurencni sila
pramenici
7 vyjednavaci
pozice kupujicich

Obrazek 4: Porteruv model 5 konkurenc¢nich sil

(Zdroj: Sedlackova, Buchta, 2006)

Jak naznacuje schéma vyse, Porter za téchto pét sil oznacuje substituty (V€.

komplementti), kupujici (odbératel¢), dodavatele, novou konkurenci (vstupujici na trh) a

konkurenci v odvétvi.

Intenzita konkurence uvnitf odvétvi

Za nejsilngjsi ,,silu™ v ramci Porterova modelu je povazovana konkurence

v odvétvi. Tato sila je déna rivalitou, kterd panuje mezi konkuren¢nimi podniky.
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Intenzita této konkurencni sily je dana energii, kterou jednotlivé podniky vynalozi na to,
aby ziskaly konkuren¢ni vyhodu nebo obsadili vétsi trzni podil. O tom, kdo se
VvV takovém ,,boji* stane vit€zem nebo poraZzenym rozhoduje ptfedevsim konkurenéni
strategie. Konkuren¢ni strategie totiz ovlivituje a zaroven je ovlivnéna trznimi udalostmi
a posloupnosti tahll a protitahli konkuren¢nich podnikd. Tyto konkuren¢ni boje miizou
mit rlznou intenzitu a lze je pak déle ¢lenit i dle pouziti riznych konkuren¢nich
nastrojl jako jsou ceny, kvalita nebo reklamni kampané¢ (Sedlackova, Buchta, 2006).
Rozhodujicimi faktory jsou tedy pocet konkurujicich si subjekti a jejich
strategické zdméry, charakter konkurence (pfirozeny monopol napft.), mira rustu trhu,
existence globalnich trhi a globalnich zakaznikli, rozmanitost sortimentu, moznosti

diferenciace, moznosti akvizic a fizi nebo technické moznosti (Veber, 2009).

Vstup novvch potencidlnich konkurentl

Rozhodnuti potencidlniho konkurenta o vstupu do odvétvi bude zavislé na
pfitazlivosti odvétvi a na existenci bariér vstupu na dany trh (Veber, 2009).

Nizké bariéry vstupu do odvétvi piedstavuji pomérné redlnou hrozbu toho, Ze
novi potencialni konkurenti na trh vstoupi. Podobn¢ také odvétvi 1aka ke vstupu,
dochazi-li k rustu zisku v tomto odvétvi. Pokud v§ak novi konkurenti vstoupi na trh a
ten jiz nebude na tuto situaci reagovat zvySenou poptavkou po vyrobcich na Grovni
odpovidajici zvySené kapacité vyvolané novym vstupem, da se ocekavat pokles cen a

tim v konecné fazi 1 pokles zisku v odvétvi (Sedlackova, Buchta, 2006).

Substituty a komplementy

Obecné plati pravidlo, Ze intenzita konkurence v daném odvétvi bude o to vyssi,
¢im vétsi bude hrozba substitu¢nich a komplementarnich produkti. Tyto substitu¢ni a
komplementarni produkty jsou nejenom zdrojem pftilezitosti pro konkurenty, ale mohou
také ovlivnit napiiklad stdvajici cenové pomeéry odvétvi. Stejné tak je poté dilezité si
uvédomit, zda také nase analyzovanad spolecnost je schopna vyvinout a produkovat

substituc¢ni a komplementarni produkty (Veber, 2009).
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Odbératelé
Obecné pravidlo zni, se zvySujici se zavislosti analyzované spolecnosti na
jednom odbérateli, prudce roste vyjednavajici sila tohoto odbératele. Rozhodujici pro

danou spolecnost bude pravée tedy nastaveni odbératelskych vztaht a vazeb.

Dodavatelé

Také v pfipadé¢ dodavatelii obdobné plati ze, se zvySujici se zavislosti
analyzované spole¢nosti na jednom dodavateli, prudce roste vyjednavajici sila tohoto
dodavatele. Je tedy velmi dulezité a to jak v ptipadé dodavatelt, tak také odbératel,
zamyslet se pii tvorbé dodavatelsko odbératelské sité nad poctem a velikosti dodavateld
a odbérateltl a také si uvédomit mozné dopady, jaké by na nasi spolecnost mohly mit
rizné zmény. Ze strany dodavateli napf. zvySeni cen, zména kvality nebo dodacich

termind. V ptipad¢ odbératelti napi. zména odebiraného mnozstvi apod.

3.3.5 Interni strategicka analyza

Ne¢kdy také nazyvana jako analyza vnitinich zdroji nebo analyza vnitfniho
potencialu.

V ramci této diplomové prace byla pro interni strategickou analyzu pouZita tzv.
analyza 7S faktor(, ktera je znama také jako McKinsey 7S a zabyva se rozborem sedmi

ruznych kritickych faktorti zkoumané spolecnosti.

[ STRUKTURA |

ERAR N

| sTRATEGIE | SYSTEMY

f SDILENE
| HODNOTY |

| scHopNOsTI |

[ sKuPINA

Obrazek 5: Schéma McKinsey 7S
(Zdroj: Smejkal, Rais, 2013)
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Strategie

Obvykle vychazi z ptedstav a vizi majiteli dané spolecnosti a také z jejiho
poslani. Strategie obvykle pfedstavuje pomérné volné uskupeni pokynti (Cinnosti,
procest), které by v dané spolecnosti mély byt dodrzovany za tucelem dosazeni
vytyCenych cilii s tim, Ze samotné prosazovani strategie se v praxi ¢asto neobejde bez

provadéni zmeén.

Struktura
Strukturou je v tomto ptipadé myslena struktura organizaéni jejimz zakladnim
poslanim je rozdé€leni tkold, kompetenci a pravomoci mezi pracovniky organizace.

Mezi zakladni typy organizacnich struktur patfi:

e Liniova struktura

e Funkcionalni struktura
e Liniov¢ $tabni struktura
e Divizni struktura

e Maticova organizacni struktura

Systémy

V tomto piipadé pfedevS§im informacni systémy, za které povaZzujeme vSechny
informacni procedury, které v dané spolecnosti probihaji a to od ekonomickych
systémtl, pies systémy zasobovani, nebo systémy fizeni vyroby. Také na manazerskych

urovnich €asto vyuzivané manazerské systémy pro rozhodovani apod.

Spolupracovnici

Lid¢é jsou jednim z hlavnich zdroji zvySovani vykonnosti spole¢nosti a kazdy
manazer by mél zdatné ovladat uméni vhodné se spolupracovniky jednat. Na druhou
stranu totiz pravé spolupracovnici mohou predstavovat hlavni provozni riziko, proto by
méla byt vénovana velkd pozornost motivaci pracovniki, ktefi by méli mit pocit

sounalezitosti a také diileZitosti a loajalnosti k dané spole¢nosti.
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Sdilené hodnoty

Sdilenymi hodnotami spole¢nosti se rozumi tzv. firemni kultura, kterd velmi
tésn¢ souvisi prave s pracovniky, ktefi jsou jeji nedilnou soucasti a vlastné ji piimo
vytvareji. Firemni kultura pfestavuje soustavu sdilenych hodnot a nazort, které vytvaii
pozitivné plsobici neformalni normy chovani v dané spolecnosti a charakterizuje jeji

vnitni atmosféru.

Schopnosti

Schopnosti managementu a persondlu je nutné rozvijet. V kazdé spolecnosti by
proto mél byt vytvaren tlak na rozvoj technické a vyrobni kvalifikace. Dale také ze
strany manazeri by mél byt vyvijen na personal tlak, ktery povede ke zvySeni

ekonomické, pravni a informa¢ni gramotnosti celé spole¢nosti (Smejkal, Rais, 2013).

Styl Fizeni

Styl tizeni vyplyva z chovani manaZera pfipadné majitele nebo jiné fidici osoby
v dané spoleCnosti. Teorie uvadi nékolik zékladnich styld fizeni, které se odliSuji
predevsim tim, do jaké miry je fidici osoba schopna pfijimat nazory ostatnich. Mezi

zakladni styly fizeni patfi:

e Autoritativni styl fizeni — vedouci rozhoduje sam.
e Demokraticky styl fizeni — zna¢nou ¢ast rozhodnuti deleguje, ale ponechava si
kone¢na rozhodnuti

e Volny styl fizeni — vedouci zasahuje jen minimalné.
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3.4 Financni analyza

V ramci této diplomové prace bude finan¢ni analyza aplikovana hned dvakrat a
to napfi¢ ucetnimi vykazy, které dolozila analyzovana spolec¢nost z minulosti a také
napfi¢ noveé prognoézovanymi ucetnimi vykazy, které budou sestaveny v ndvaznosti na

finan¢ni planovani.

3.4.1 Uéetni vykazy jako podklad pro finanéni analyzu

Zpracovani financni analyzy vyzZaduje nutnost opatiit si vstupni data o
analyzované spolecnosti s tim, Ze nejzakladn&j§im zdrojem téchto dat jsou ucetni
vykazy. Abychom mohli s danymi vykazy pracovat je také nutnd znalost ucetnich
vykazi a schopnost se vnich orientovat. Neméné¢ dulezitd je pak znalost tzv.
souvztaznosti Getnich vykazt (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013). Za zakladni u&etni
vykazy jsou povazovany;,

e Rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz o penéznich tocich tzv. vykaz cash flow.

Nasledujici obrazek pak zachycuje vztah mezi nimi.

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Vlastni
st; é kapital
avpenss Dlouhodoby e
majetek |[—-—-—-—-—1
Vydaje (z toho HV | Naklady
obdobi) V§nosy
Obézna
PFijmy aktiva
- Cizi zdroje
Konecny (z tc?ho HV obdobi
stav penéz penize)

Obrazek 6: Provazanost ucetnich vykazi
(Zdroj: Steker, Otrusinova, 2013)
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Jak je zvySe uvedeného obrazku patrné, provazanost vykazu cash flow
s rozvahou je dana penéznim prosttedky, které jsou vysledkem sestaveného vykazu cash
flow a do rozvahy vstupuji v podob¢ kratkodobého financniho majetku jako soucast
obéznych aktiv.

Provazanost rozvahy a vykazu zisku a ztraty je dana vysledkem hospodateni,
ktery je vysledkem vykazu zisku a ztraty a do rozvahy vstupuje jako soucast vlastniho
kapitalu.

Tento vztah bude hrat pomémé dulezitou roli v samotné ¢asti sestavovani planu

této diplomové prace a bude také respektovan.

3.4.2 Postup finanéni analyzy

Také finan¢ni analyza, a¢ ne pfili§ striktné, se fidi n€kolika postupovymi kroky,
které by mély byt dodrzeny. Tento postup se vSak miize mirn€ odliSovat a to Vv zavislosti
na tom, zda je zpracovano interné¢ i externé. Pii externim zpracovani je totiz navic
nutné zjistit informace o samotné spole¢nosti, predmétu jeji ¢innosti, strategii, poctu
zaméstnanct apod (Knapkova, Pavelkova, gteker,2013).

Pravé o tomto typu analyzy pojedndva financni analyza této diplomové prace,
kdy je analyzovana ,,cizi* spolecnost, mnou jakoZzto externi osobou.

Dalsi kroky jsou jiZ pro obé varianty tj. externi i interni analyzu shodné.
Nasledujicim krokem je analyza odvétvi, kterd posuzuje stavajici situaci a perspektivu
daného odvétvi do budoucna (Knépkova, Pavelkova, gteker,2013).

Pro potiteby této diplomové prace bylo vychazeno z finan¢ni analyzy, kterou
zpracovava ministerstvo prumyslu a obchodu a uvefejnuje ji na svém webu s tim, Ze do
odvétvi byla analyzovana spolecnost zafazena za pomoci ¢eské klasifikace C¢innosti CZ
NACE. Vice v kapitole vymezeni relevantniho trhu.

Po zpracovani analyzy vyvoje odvétvi by méla nasledovat analyza ucetnich
vykazl tzn. analyza rozvahy, vykazu zisku a ztrity a vykazu cash flow s tim, ze
vysledky této analyzy by mély byt srovndny s jinymi spole¢nostmi z odvétvi (4.

predevsim s konkurenty).
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Po dikladné analyze ucetnich vykazii nasleduje zhodnoceni vsech slozek
finan¢ni rovnovahy a to zadluzenosti, likvidity, aktivity apod. (Tzn. pomeérovych

ukazatell).

Pii zpracovani financni analyzy je tedy dulezit¢é vybrat spravné a k dané
spoleCnosti adekvatni ukazatele. Pouhym vypoctem vybranych ukazateld to vSak
nekonci, je totiz nutné byt schopen posoudit, zda dosazena hodnota ukazateli je pro
finan¢ni zdravi podniku dobra neb ne, zda se podnik zlepsuje ¢i naopak. Musime tedy
srovnavat a pro toto srovnani neboli rozbor vysledkli financni analyzy se pouZzivaji

Vv praxi tfi zakladni typy srovnavani.

1. Srovnani v Case, kdy se zam¢fujeme na vyvoj danych ukazatelli meziro¢né, tzn.
Vv Case. Srovnavame tedy ukazatele v jednotlivych letech, kdy jsme poté schopni
posoudit vyvoj a stanovit trend.

2. Srovnani s jinymi podniky, kdy se zaméfujeme na srovnani vybranych ukazateld
se stejnymi ukazateli vybranych podnikd. Vybrané podniky musi byt
srovnatelné alespon co do odvétvi.

3. Srovnani s normou nebo planem. Pokud dana spolecnost sestavuje financni plan
ve formé ucetnich vykazl, lze pak snadno srovnavat ukazatele vycislené

Z reality a ze sestaveného planu.

Jednim z poslednich krokii finan¢ni analyzy je pak rozbor vztahd uvnitt
jednotlivych skupin ukazatelli a mezi skupinami ukazateli. Vrcholem finan¢ni analyzy
je pak zhodnoceni vysledkli a souhrn doporuceni ¢i ndpravnych opatieni (Knépkova,

Pavelkova, Steker,2013).

3.4.3 Metody finan¢ni analyzy

Mezi zékladni metody finan¢ni analyzy fadime zejména:
e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelti. V ramci této analyzy se analyzuji
trendy, které jsou v tomto pripad¢ uzite¢nym nastrojem K analyzovani jak majetkové

tak finanéni struktury dané spolecnosti. Do této skupiny zafazujeme i v rdmci této
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diplomové praci zpracovanou analyzu horizontdlni a analyzu vertikdlni. Ob¢
uvedené vycisluji rozdily jednotlivych dil¢ich polozek rozvahy a to absolutné i
procentualng.

e Analyza tokovych ukazatelll se tyka predevsim analyzy vynost, nékladi, zisku a
cash flow. Opét se vyuziva horizontalni a vertikalni analyzy.

e Analyza rozdilovych ukazateld, jejimz nejdilezitéjsim ukazatelem je Cisty pracovni
kapital. Ve vztahu Kk analyzované spole¢nosti této diplomové prace byla analyza
Cistétho pracovniho kapitalu uzita v souvislosti srozborem platebni schopnosti
analyzované spolecnosti.

e Analyza pomérovych ukazateli se zabyva pfedevSim vycislovanim a néslednou
analyzou rentabilit, likvidit, aktivit, zadluzenosti, produktivity apod.

e Analyza soustav ukazateld.

e Analyza souhrnnych ukazatelti hospodaieni (Knapkova, Pavelkova, Steker,2013).

Jak je z vyse uvedeného ¢lenéni patrné, existuje n€kolik metod finan¢nich analyz,
V ramci této diplomové prace byla zpracovana finanéni analyza horizontélni, vertikélni
a analyza pomérovych ukazatelii a témto uvedenym se tedy bude podrobnéji zabyvat

také teoreticka cast.

3.4.4 Horizontalni a vertikalni analyza ticetnich vykazia

Horizontalni analyza se zabyva porovnanim zmén poloZek jednotlivych ucetnich
vykazl v ¢asové posloupnosti a obecné se vypocitava jako absolutni vySe zmén a jeji
procentudlni vyjadifeni k vychozimu roku zatimco analyza vertikdlni spociva ve
vyjadreni jednotlivych polozek ucetnich vykazl jako procentudlni podil k jedné zvolené
zakladné. Tato zékladna je vyjadfena jako 100% podil sebe sama. VétSinou jako tyto
zakladny slouZi v ptfipadé€ rozvah celkova aktiva u polozek aktivnich a celkova pasiva u
polozek pasivnich. V ptipad¢ vykazu zisku a ztrat to jsou pak trzby ptipadné vykony
(Knapkova, Pavelkova, Steker,201 3).

Postup horizontalni a vertikalni analyzy rozvah (absolutni ukazatele):
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Stanovi se rozdil mezi udaji za dva zpravidla po sob¢ nésledujici roky, odecte se
od tdaje za bézny rok tdaj za rok minuly a pozornost se poté vénuje nejvetsSim
kladnym ¢i zdpornym rozdilam.

Vypocte se podil (index) udaje za bézny rok a udaje za rok minuly pficemz
pozornost se vénuje relativné znan€ vysokym ¢i nizkym indexiim, zejména
kdyz jde o polozky s absolutné nejvétsimi rozdily.

Kazdé polozce se pfiradi jeji procentudlni podil na celkovych aktivech ¢i
pasivech, pficemz pozornost se veénuje napadné vysokym zménam

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

Postup horizontalni a vertikalni analyzy vykazl zisku a ztraty (relativni ukazatele):
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Meziro¢nich indexu, které odhali nerovnomérnosti v relativnich zménach
vynosovych a ndkladovych polozek.
Procentualnich podilii jednotlivych polozek na trzbéach, kde sledujeme zménu

tohoto podilu (Griinwald, Holeckové, 2007).

Analyza pomérovych ukazatelu

V ramci pomérové analyzy se vyCisluji rizné ukazatele, na zaklad¢é jejichz

rozboru jsme schopni posoudit financni stranku analyzované spole¢nosti. Pomérové

ukazatele pfedstavuji pomér nej€astéji néjakého druhu zisku, at’ vz EAT, EBT, EBIT

apod., k druhu kapitalu, ptipadné trzbé¢.

Jiz byla zminéna také dulezitost vybéru ukazatel, kdy jich existuje velké

mnozstvi a je jejich vybér je nutné ptizplsobit potiebam jak dané spole¢nosti, tak tomu

€O Z nich chceme zjistit, tj. jakou maji mit vypovidajici hodnotu.

Z pohledu toho, co za pomoci pomérovych ukazateli chceme analyzovat, délime

pomérové ukazatele do nékolika zékladnich skupin. Jsou to pomérové ukazatele slouzici

k:
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Analyze zadluzenosti, majetkové a financni struktury (celkovd zadluZenost,
urokové kryti, mira zadluzenosti, doba splaceni dluhu, kryti dlouhodobého majetku
vlastnim kapitalem, kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji).

Analyze likvidity (béznd likvidita, podil c¢istého pracovniho kapitalu na
obéznych aktivech, pohotova likvidita, okamzita likvidita).

Analyze rentability (rentabilita trzeb, rentabilita celkového kapitalu, rentabilita
vlastniho kapitélu, rentabilita investovaného kapitalu, rentabilita uplatného kapitalu)

Analyze aktivity (obrat aktiv, obrat dlouhodobého majetku, doba obratu zésob,
doba obratu pohledavek, doba obratu zavazki)

Analyze kapitalového trhu (zisk na akcii, cash flow na akcii, price — earnings
ratio, price to book value, dividendovy vynos, podil dividendy k zisku na 1 akcii)
(Knapkova, Pavelkova, Steker,2013).

Nyni si rozebereme ty ukazatele, kter¢ byly pouzity k finan¢ni analyze

analyzované spolec¢nosti podrobngéji.

Celkové zadluZenost je zakladnim ukazatelem zadluZenosti a jeho doporuc¢ena hodnota

se pohybuje mezi 30% - 60%.

Cizi zdroje

Celkova zadluZenost = Aktiva celkem

U posuzovani zadluzenosti je vSak také nutné respektovat prislusnost k odvétvi a

také schopnost splacet uroky plynouci z dluht.

Urokové kryti charakterizuje vysi zadluZzeni pravé pomoci schopnosti podniku splacet
uroky. Pokud hodnota urokového kryti se rovna 1, podnik vytvofil zisk, ktery je
dostatecny pro splaceni urokii véfiteliim, ale na stat v podobé dani ¢i vlastniho v podobé

¢istého zisku jiz nezbylo. Doporucend hodnota Grokového kryti je hodnota vys$si nez 5.

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(Knapkova, Pavelkova, Steker,2013).
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Bézna likvidita udava kolika jednotkami obéznych aktiv je kryta jedna jednotka

kratkodobych zavazkl. Doporu¢ené hodnoty koeficientu udava literatura v rozmezi 1,5-

2,5.

Obézna aktiva

Béina likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

(Rackovd, 2011).

Pohotové likvidita by méla nabyvat doporucenych hodnot koeficientu v rozmezi

1-1,5. Pti poméru mensSim ne 1 musi podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob pro
zachovani své platebni schopnosti.

Lo (Obéina aktiva — zasoby)
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Hotovostni likvidita taky ¢asto nazyvana likviditou okamzitou. Tato likvidita by

meéla nabyvat doporucenych hodnot koeficientu v rozmezi 0,2-0,5. Vysoké hodnoty

ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuzivani finan¢nich prostiedk.

Kratkodoby finantni majetek

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

Rentabilita trzeb piedstavuje tzv. ziskovou marzi a dava do poméru provozni
vysledek hospodareni s trzbami. Pro potieby rentability trzeb lze také pouzit namisto
provozniho vysledku hospodatfeni (EBIT), vysledek hospodaieni po zdanéni (EAT).
Rentabilitu trzeb je vhodné vyhodnocovat na zakladé¢ srovnani s jinymi podniky

V odvétvi.

EBIT
Triby

Rentabilita trzeb (ROS) =

39



Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje, kolik ¢istého zisku piipadéd na jednotku

vlozeného/investovaného kapitalu. Jednd se o smérodatny ukazatel zejména pro
akcionafe.
EAT

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Viastni kapital

Rentabilita aktiv neboli také rentabilita celkového kapitalu méfi vykonnost

neboli produkéni silu podniku. Pouzitim EBIT ziskame vykonnost podniku bez vlivu
predevsim danového zatizeni.
EBIT

Rentabilita aktiv (ROA) = Celkovi aktiva

(Knapkov4, Pavelkova, Steker,2013).
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3.5 Generatory hodnoty

V ramci této diplomové prace byla pro potfeby sestaveni finanéniho planu
pouzita analyza a nasledné progndza generatorii hodnoty. Tato kapitola se opira o
literaturu M. Marika a M. Karase, kterd zminuje finan¢ni plan jako jakysi postupovy
krok ke stanoveni hodnoty podniky. I kdyz v ramci této diplomové prace nebudeme
stanovovat hodnotu analyzované spolecnosti, takto sestaveny finan¢ni plan by po

nepatrnych upravach mohl slouzit prave jako podklad k ndslednému ocenéni.

Jako prvni je tfeba vymezit samotny pojem generdtory hodnoty, ktery
pfedstavuje urcity soubor zdkladnich podnikohospodaiskych veli¢in, které ve svém

souhrnu urcuji hodnot podniku (Matik, 2011).

Za zékladni generatory podniku povazujeme:
e Trzby
e Provozni ziskovou marzi
e Slozky pracovniho kapitalu
e Investice do dlouhodobého majetku
Trzby
Jak jiz bylo zminéno v ramci strategické analyzy, progndza nebo projekce
budoucich trzeb by méla byt pravé vysledkem strategické analyzy jako soucast
vymezeni relevantniho trhu a jeho prognoézy. Ze strategické analyzy ziskanou prognoézu
trzeb nemusime povazovat za definitivni, ale naopak je nutné ji korigovat ve smyslu
prizptisobeni se potfebam analyzované spolecnosti. Je nutné respektovat napiiklad
omezeni plynouci z kapacitnich moZnosti analyzované spolecnosti nebo také pozadavky
a predstavy vedeni spolecnosti. Pravé vedeni spole¢nosti ma vzdy své piedstavy o
budoucim vyvoji, své vize nebo planované investice, kter¢ mohou mit podstatny vliv na

budouci vyvoj trzeb analyzované spolecnosti.
Provozni ziskova marze

Provozni ziskovou marzi mizeme vyjadiit dvéma zplsoby tzv. zpiisobem

,shora®“ a zpusobem ,,zdola* pfi¢emZz bychom se pfimo nebo po drobnych korekcich
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méli dostat ke stejné hodnot€ provozni ziskové marze. Zékladni vztah vypoctu provozni
ziskové marze je obecné vyjadien jako pomér provozniho vysledku hospodateni pred
odpisy a trzeb.

Provozni vysledek h ospodareni pred odpisy

Provozni ziskovd marze = <
Trzby

Prognéza ziskové marze shora vychazi z vyvoje ziskové marze za minulost a
na n¢j navazujiciho zdivodnéného vyvoje budoucnosti (Matik, 2011).

Prakticky se jednd o vypocet, kdy dle vySe uvedeného vzorce vyjadiime
v minulych nékolika letech (standardné¢ 3-5 let) procentualni hodnoty provozni ziskové
marze a poté na zdkladé¢ téchto hodnot stanovime prognoézu. V této diplomové praci byl
pro progndzu ziskové marze pouzit primeér ziskové marze minulych let, ktery byl
ponechdn konstantni po celou dobu progndzy. Je dilezité predevSim pro progndzu
pouzit takové hodnoty, které zohlednuji vSechny mozné faktory jejiho vyvoje. Tento

postup nastinuje nasledujici grafické vyjadieni.

Minuly vyvoj ziskové marze

( v N\
Prognoza faktort
v
[ Prognoza marze ]

Obrazek 7: Postup prognézovani ziskové marze
(Zdroj: vlastni zpracovani, data Maftik, 2011)

Prognoza ziskové marZe zdola piedstavuje vypocet pon€kud sloZzitéjsi. V tomto
pfipadé¢ neprognézujeme hodnotu ziskové marZze piimo, ale nejprve sestavujeme
prognozu jednotlivych nékladovych polozek, které do ziskové marze vstupuji. Jedna se
napt. o naklady na prodané zbozi, vykonovou spotifebu nebo osobni naklady. Poté tuto

prognézu doplnime o méné diilezité polozky ndkladl a ptipadné také vynost (dan¢ a
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poplatky apod.). Z téchto polozek poté dopocitame provozni vysledek hospodateni,
s jehoz pomoci opét po dosazeni do vySe uvedeného vzorce ziskdme hodnotu provozni
ziskové marze.

VySe uvedenymi postupy ziskame dvé prognozy ziskové marze, které je
Vv ptipad¢ odlisnosti hodnot nutné korigovat dokud nedosdhneme ptiblizné shody obou
marzi. Dilezité je, aby vysledkem byla prognéza ziskové marze, kterd je podlozena a
zdiivodnéna postavenim podniku a zaroven je redlna a umoziuje v konec¢né fazi sestavit
kompletni planovanou vysledovku (Mafik, 2011).

Detailni postup praktického vycisleni vSech generatorti hodnoty v ¢ésti ,,vlastni

navrhy feseni, piinos navrhi feseni této diplomové prace.

Pracovni kapital

Také pro prognézu jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu je rozhodujici
analyza téchto slozek v minulosti, na zakladé které budeme stanovovat progndzu
V budoucnosti. Autor Matik uvadi nékolik moznosti jak analyzovat pracovni kapital
Vv minulosti, ja se vSak zamé&fim na moznost, kterd bude pouzita v ramci této diplomové
prace a to analyzovat slozky pracovniho kapitalu na zaklad¢ ukazatele dob obratu, ve
dnech, kdy vychdzime ze zndmého vzorce pro doby obratu. (Pohledavek, zasob,

vvvvvv

S nejvétsi vypovidajici hodnotou.

Polozka pracovniho kapitalu
Trzby
360

Doba obratu =

Po vyjadfeni dob obratu vybranych polozek pracovniho kapitalu v minulosti pak
opét progndzujeme budoucnost s tim, ze je opct nutné vzit v ivahu vSechny mozné
faktory, které na vyvoj budoucnosti budou mit vliv. Po stanoveni dob obratu
jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu v budoucnosti poté zpétnym roznasobenim
S trzbami dosdhneme pfimo hodnot danych poloZek a to at’ uz pohledavek, zavazk,

zasob apod. Vyjdeme tedy z opa¢ného vztahu.

Trzby
360

Polozka pracovniho kapitalu = doba obratu *

43



Investice do dlouhodobého majetku

Tento generator hodnoty je bezesporu nejobtiznéji planovatelny a to zejména
z diivodu toho, Ze se investice zpravidla nevyvijeji plynulym zptisobem.

Také vtomto piipadé je vychodiskem pro progndézu budoucnosti analyza
minulosti a to konkrétné¢ analyza investi¢ni naro¢nosti. Samotnou investi¢ni naro¢nost

1ze planovat na zakladé n€kolik pfistupt, které je mozné také kombinovat.

Analyza a progndza dlouhodobého majetku

Naro¢nost minulého
vyvoje na DM + pficiny

v

Prognoza

l )
|

Kombinace metod

Obriazek 8: Metody analyzy a prognézy DM
(Zdroj: vlastni zpracovani podle Matik, 2011)

V ramci této diplomové prace bude pouzit tzv. globalni pfistup. V piipadé
globalniho pfistupu je nutné vychéazet v prvni fadé ze vztahu dlouhodobého majetku
K trzbam, ktery musi byt vycislen. Pravé k vycisleni nebo vyjadfeni vztahu
dlouhodobého majetku k trzbam se pouziva tzv. koeficient narocnosti trzeb na investice.
Literatura opét uvadi nékolik moznosti vypocti pravé koeficientli naro¢nosti s tim, ze
opét uvadim vypocet v této diplomové praci vyuzity. Jedna se o vypocet koeficientu

narocnosti rastu trzeb na investice netto.
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A Dlouhodobého majetku
ATrzeb

Koeficient narocnosti =

Takto vyjadfené koeficienty naroc¢nosti za nékolik let minulosti jsou poté
vychodiskem pro planovani téchto koeficientd v budoucnosti s tim, Ze opét je nutné brat
V ivahu rtizné faktory a planujeme ve stejném smyslu jako u piedeslych generatorii
hodnoty. Detailni popis a jednotlivé vypoctené hodnoty jsou pak soucasti kapitoly

,Vvlastni navrhy feseni, pfinos navrhu feseni‘ této diplomové prace.
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3.6 Finan¢ni plan

Finan¢ni plan je definovan jako prostfedek, ktery vnasi do finan¢niho planovani

orientaci na finan¢ni cil a jeho struktura a forma odpovida struktuie finan¢nich vykazl

(Reznakova, 2005). Finan¢ni plany lze podobné jako financni planovani délit dle

¢asového horizontu, ktery pokryvaji. NejCastéji se setkavame s Clenénim na kratkodoby

(do jednoho roku), sttednédoby (1-3 roky) a dlouhodoby (3 a vice let).

3.6.1

Kazdy sestaveny finan¢ni plan by mél odpovidat urcitym zasadam, tzv. SMART.

Specific/Konkrétni — odpovidajici pozadavkiim vedeni a majitelli spolecnosti.
Cil z hlediska tohoto kritéria musi obsahovat specifikovanou hodnotu, o kterou
bude mozné plan opfit.

Measurable/M¢éfitelny — musi existovat moznost ovéfeni dosazené hodnoty
neboli souméreni dosazené hodnoty s planem. (Plan versus skutec¢nost).
Attainable/Dosazitelny — musi byt motivujici, ne tpln€ snadno dosazitelny.
Realistic/Redlny - ne snadno dosazitelny, ale také nesmi byt neredlny.
Tangible/Hmatatelny a jasny — sloZeny z naplnitelnych cilli, akei a krokl ve

vSech rozhodujicich ¢innostech spolecnosti (Riickova, Roubickova, 2012).

Sestaveni finan¢niho planu a jeho podoba

Jak jiz bylo v avodu feCeno podoba finan¢niho planu je shodna s podobou

ucetnich vykazt. Finan¢ni plan bude mit tedy podobu rozvahy, vykazu zisku a ztraty

a vykazu o penéznich tocich (Cash Flow).

Postup sestaveni financniho planu prakticky vychazi pfimo z vypoctenych

generatori hodnoty, které tvoii jeho kostru. Zjednodusené lze fici, ze pii sestavovani

finan¢niho planu jen uspofadavame hodnoty ziskané z vypoctu generator hodnoty.
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3.6.2 Vykaz zisku a ztraty a planovani jeho hlavnich polozek

Jak bylo n¢kolikrat feceno, nelze jednoznacné urcit postup planovéani bez
piihlédnuti ke specifikiim dané spole¢nosti. Literatura vSak uvadi zékladni nize uvedené

principy, od kterych se miizeme pii planovani ,,odrazit™.

e Trzby za prodej zboZi a vyrobku se budou rovnat trzbam v predchozim roce, které
budou nasobeny odhadnutym tempem rustu, které je vysledkem strategické analyzy.

e Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby se bude rovnat rozdilu
vyse zasoby hotovych a nedokoncenych vyrobkil ke konci roku a vySe zdsoby
hotovych a nedokoncenych vyrobku K zacatku roku.

e Aktivace bude pak odhadem podle minulosti nebo se neplanuje.

e Vykony se budou rovnat souctu trzeb za prodej vyrobku a zbozi, zmény stavu zasob
a aktivace.

e Hlavni niakladové polozky zavislé na objemu vykonu (napf. vykonova spotieba)
se planuji jako soulin trzeb a procenta z trzeb, které bylo vycisleno v rdmci
generator hodnoty.

e Obchodni marZe se opét planuje souCinem trzeb za prodej zbozi a procenta na
trzbach vycisleného v ramci generatorti hodnoty.

e Piidana hodnota se planuje obdobné jako obchodni marze.

e Niklady na prodané zboZi jsou pak rozdilem trzeb za prodej zboZi a obchodni
marze.

e Osobni naklady se planuji obdobné jako obchodni marze. Opét soucin trzeb a
Vv ramci generatori vycisleného procenta z trzeb.

e Odpisy vychazeji z planu investic vy¢isleného v ramci generatorti hodnoty.

e Ostatni opakujici se polozky jako napt. dan¢ a poplatky apod. se opé&t planuji jako
osobni néklady nebo obchodni marze.

e Provozni vysledek hospodareni je pak vyjadien jako rozdil vynosovych a
nakladovych polozek (Maftik, 2011).
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3.6.3 Vykaz penéZnich tokii a planovani jeho poloZek

Planovany penézni tok se déli na penézni tok z provozni, finan¢ni a investicni

¢innosti s tim, Ze je také nutné zohlednit naklady na cizi kapital.

Provozni penézni tok

V prvni fad¢ pfi planovani provozniho penézniho toku vyjdeme z provozniho
vysledku hospodareni, ktery pfevezmeme z planu vykazu zisku a ztraty, ktery zdanime
ptedpokladanou danovou sazbou. Dale z vykazu zisku a ztraty pfevezmeme odpisy a
pfipadnou zménu stavu. Nasleduje prevzeti meziro¢nich planovanych zmén u
pohledavek, zasob a zavazkii, které jsme si vy¢islili v rdmci vypoctenych generatorti
hodnoty. Z vyse uvedeného pak rozdilem pfijatych a vydanych penéznich prostiedkt
vypocteme provozni penéZni tok.

Piipadné¢ nakladové uroky prevezmeme déle z vykazu zisku a ztraty nebo

zZ planu financovani, ktery je opét soucasti vypoctenych generatorii hodnoty.

Investiéni penézni tok

Nasledné doplnime o investice, které pievezmeme opét z planu investic

vycisleného v ramci generator hodnoty.

Finanéni penézni tok

Pievezmeme z planu financovani predpokladané vydaje na splatky uaveéra,
dluhopisu apod. V nékterych ptipadech také (pokud jej naplanujeme) zahrneme piijem z
externiho navySeni vlastniho kapitalu nebo vydaje na vyplaty dividend a podily na zisku

vlastnikim

Celkovy penézni tok je pak vysledkem souctu provozniho, investicniho a
finan¢niho penézniho toku s tim, Zze konefny stav penéZnich prostiedku na konci
roku se bude rovnat pocatecnim stavu penéznich prostiedkti navySeného o planovany

celkovy penéZni tok (Mafik, 2011).
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3.6.4

Aktiva

Pasiva

Rozvaha a planovani aktivnich a pasivnich polozek

Dlouhodoby majetek je planovan na zaklad¢ planu investic, ktery prevezmeme
Z vypoctenych generatorti hodnoty.

Zasoby a pohledavky pievezmeme z planu pracovniho kapitélu, ktery byl opét
soucasti vypoctenych generatori hodnoty.

Penézni prostiedky pak vychazeji z planu penéznich tok, jsou tedy vysledkem

planovaného vykazu o penéznich tocich.

Zakladni kapital a kapitalové fondy jsou obvykle ponechany ve stejné vysi a
neplanuji se. Pokud nemdme napf. informaci o planovaném navySovani
zékladniho kapitalu apod.

Fondy ze zisku jsou obdobné¢ jako kapitalové fondy ponechany ve stejné vysi.
Nerozdéleny vysledek hospodafeni minulych let = nerozdéleny vysledek
hospodateni minulych let ke konci minulého roku + vysledek hospodatfeni za
béZné obdobi z minulého roku — dividendy a podily na zisku vyplacené v
béZném roce.

Vysledek hospodareni béZného roku pifevezmeme z planu vykazu zisku a
ztraty, jehoz je vysledkem.

Zavazky pievezmeme obdobné jako zdsoby a pohledavky z planu pracovniho
kapitalu, ktery je soucasti vypoctenych generatorti hodnoty.

Pfipadné bankovni uvéry vypomoci se budou rovnat jejich stavu ke konci
predchoziho roku, ktery sniZime o ptipadné splatky a nasledné¢ navySime o

pfipadna nova pfijeti (Marik, 2011).
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4 Analyza problému a soucasné situace

Tvorba finan¢niho planu musi byt nutné opfena o skutecnosti, data a informace,
které piispivaji k jeho redlnosti, vyssi pravdépodobnosti jeho naplnéni a také tvoii jeho
nezbytnou faktickou oporu. Je tedy nezbytné podlozit plan potfebnymi analyzami. Pro
tyto potieby jsou v této diplomové prace zpracovany dvé stézejni analyzy a to analyza
strategickd, kterd ve své podstaté provefuje jak vnitini tak také vnéjSi potencial
analyzované spolecnosti a analyza finanéni, kterd se zamétuje predevSim na finan¢ni
»zdravi“ analyzované spolecnosti a svym zpisobem také v kone¢ném diisledku poukaze
na to, jak analyzovana spolecnost dosud hospodafila a jak pravdépodobné bude

vV budoucnu hospodarit v daném podnikatelském prostiedi.

4.1 Strategicka analyza

Strategickou analyzu rozd€luje literatura rizné, néktera literatura uzivad nazva
externi a interni, jind vnitfni a vnéjs$i. Pro potieby této diplomové prace pouzijme
rozdéleni dle Matika na analyzu vnitiniho a vnéj$iho potencialu spole¢nosti, protoze co

je prave cilem strategické analyzy je vymezit celkovy vynosovy potencial spolecnosti.

wewr

4.1.1 Analyza vnéjSiho potencidlu

Analyza vnéjSiho potencialu se zamétuje na vnéjsi okoli, které danou spolecnost
obklopuje. V ramci bézného fungovani na analyzovanou spolecnost totiz pusobi velké
mnozstvi vlivi, které miZou mit jak pozitivni tak také negativni vliv na jeji fungovani.
Je proto dobré tyto vlivy/faktory znat, analyzovat a tim také, zvlasté v ptipadé jejich
negativnich diisledk na spole¢nost, snizovat jejich dopad. Jednou z ¢asto pouzivanych

analyz, ktera analyzuje hned n€kolik vnéjSich faktorti je tzv. SLEPT analyza.

S - socialni faktory
V piipadé socialnich faktorti se zaméiime spiSe nez na potencidlni zakazky od
jinych spolecnosti nebo statu (které jsou analyzovany v souvislosti s ekonomickymi

faktory), na zakazky ze strany obyvatelstva, které v tomto piipad¢ piedstavuje pro
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analyzovanou spole¢nost maloobchodni prodej. Vime-li, Ze pfedmétem cinnosti
analyzované spolecnosti je prodej stavebniho materialu, je pro ni ze socialnich faktort

rozhodujici zejména skladba obyvatelstva a také samotna vystavba domu ¢i bytd.

Pocet vydanvch stavebnich povoleni

Stavebni piilezitosti pro vSechny spolecnosti ve stavebnictvi, at’ uz ty, které se
zabyvaji realizaci staveb nebo jako v pfipadé¢ analyzované spolecnosti prodejem
stavebniho materidlu, jsou zavislé predevSim na vystavbach, které vSak dle zakona
museji byt podlozeny stavebnimi povolenimi. To, kolik legalnich staveb a tim i
moznych piilezitosti podilet se na dodani materialu na tyto stavby, se odviji mimo jiné
od poctu vydanych stavebnich povoleni.

Jak naznauje graf niZe, nejvice stavebnich povoleni bylo na uzemi Ceské
republiky vydédno vroce 2011 a poté doslo k pomémné znatelnému poklesu. Od
pomysiného dna se vSak vroce 2014 tento pocet odrazil a do konce roku 2016 je

zaznamenana rostouci tendence.

Pocet vydanych stavebnich povoleni

Pocet stavebnich povoleni
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Graf 1: Vyvoj poctu stavebnich povoleni
(Zdroj: data czso.cz, vlastni zpracovani)

Skladba obyvatelstva

Pokusime-li se zaméfit na vymezeni potencidlu ve smyslu, kterd z vékovych
skupin bude mit nejvetsi potencial stavit nové bydleni nebo rekonstruovat, at’ uz dim ¢i
byt nebo gardz, jednd se o v€kovou skupinu v tzv. produktivnim vé€ku s tim, Ze u

mladistvych, déti a seniorii uvazujeme tento potencial za nizsi. Z niZze uvedené tabulky
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je tedy dle této logiky nejvice smérodatna vékova skupina v rozmezi od 15 do 64 let,
jejiz vyvoj po nékolikaleté klesajici tendenci zacal v roce 2015 opét rtust. Kromé
demografického vyvoje stafi obyvatelstva je pak v tabulce uvedena také snatecnost,
ktera v roce 2015 zaznamenala pomérn¢ silny narast a dale roste. V ptipadé¢ snate¢nosti

Ize vychazet z logiky, Ze u novomanzelu je pomérné velky potencial nového bydleni.

Tabulka 2: Demograficky vyvoj obyvatelstva

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Pocet obyvatel v tis. 10 533 10 505 10 516 10 512 10 538 10554 10 565
0-14 1518 1541 1560 1577 1601 1624 1650
15-64 7379 7263 7188 7 109 7057 6 998 7 060
65+ 1636 1701 1768 1826 1880 1932 1855
Siiatecnost 46 746 45 137 45 206 43 499 45 575 48 191 48 320

(Zdroj: Cesky statisticky ufad, dostupné na WWw.czs0.cz, vlastni zpracovéni)

Bytova vystavba — pocet zahajenych bytu

Na pocet vydanych stavebnich povoleni obvykle pfimo navazuje bytova
vystavba, kterd ptredstavuje pocet zahdjenych vystaveb nebo modernizaci byti (dom).
Vyvoj této veliCiny zachycuje nasledujici graf a opét se zde objevuje podobny trend,
kdy v roce 2010 bylo dosazeno pomysiného vrcholu, v roce 2014 dna a od né&j opétovna
rostouci tendence. Pokud se pokusime tedy vyjadfit trend nesouci se odvétvim, od roku

2014 dochazi k postupnému nariistani stavebnich zakazek obecné.

Bytova vystavba

Bytova vystavba
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Graf 2: Bytova vystavba-pocet zahajenych staveb byti
(Zdroj: data czso.cz, vlastni zpracovani)
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L - legislativni faktory

Faktory legislativni, jak jiz nazev napovid4, prameni ze zikona. Nejen pro
analyzovanou spoleénost, ale pro kazdou spoletnost podnikajici na uzemi Ceské
republiky vyplyvaji pravé ze zédkona prava a povinnosti, kterymi se musi fidit a ktera

musi respektovat.

Zakonna uprava

Kazdy subjekt, vykonavajici ekonomickou ¢innost na izemi republiky se v prvni
fad¢ tidi Zédkonem ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ptipadn¢ Zakonem ¢.
455/1991 Sb., o zivnostenském podnikani. Ve vztahu zaméstnance a zaméstnavatele se
pak tidi ustanovenimi vyplyvajicimi ze Zakona ¢. 262/2006 Sb., zdkoniku prace. Neni
tomu tak ddvno, kdy vesSel v platnost také novy obcansky zékonik, Zakon ¢. 89/2012,
ktery také hraje diilezitou roli a v jehoz znéni najdeme rovnéz ptedpisy, tykajici se

podnikani, mimo jiné také nové vymezil n€kolik pojmi s podnikdnim souvisejicich.

Danova uprava

V ramci legislativnich faktori svou dtlezitou roli hraji také v zdkonech
upravované dang. Pro analyzovanou spolecnost je z pohledu dani na prvnim misté dan
z piijmu pravnickych osob, jejiz sazba je dlouhodob& od roku 2009 na urovni 19%.
Kromé samotné sazby dané, vSak svoji roli hraji v této souvislosti také rtizné ulevy na
dani, od zakladu dan¢ odcitatelné polozky nebo danové uznatelné naklady, které
v kone¢ném dusledku ovliviiuji vysi zdkladu dané a tim také vyslednou danovou
povinnost.

Neméné¢ dulezitou roli hraje také danl z pfidané hodnoty (DPH), ktera stejné jako
inflace miZe mit vliv na vysi cen. V ptipadé DPH na rozdil od dané z piijmu dochézelo
Vv poslednich letech k pomémé znaénym zménam, a to nejen v sazbach, ale také
V samotném clenéni na jeji dil¢i skupiny. Vyvoj sazeb DPH od roku 2010 zachycuje
nasledujici graf a jak je patrné sazba u zékladni sazby a prvni sniZzené sazby ziistava
stejnd od roku 2013. Relativné novou sazbou je sazba druha snizend, do které byly

pietazeny nékteré druhy zbozi jako napt. kojenecké vyziva nebo knihy.
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Z pohledu analyzovana spolec¢nosti je dalezita zakladni sazba DPH, jejiz vyvoj,

jak je patrné, jiz n¢kolik let stagnuje a to na trovni 21%.

Vyvoj sazeb DPH
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Graf 3: Vyvoj sazeb DPH
(Zdroj: kurzy.cz, vlastni zpracovani)

E - ekonomické faktory
Ekonomické faktory zahrnuji pfedev§im makroekonomické ukazatele, které maji

predevsim na finanéni stranku analyzované spole¢nosti nejsilngjsi vliv.

Mira inflace

Tento makroekonomicky ukazatel ma pro analyzovanou spolecnost prakticky
dvoji dopad. Inflace je jev, ktery v praxi zpisobuje rist cen, ¢imz dochazi k tomu, ze
zakaznikiim/odbératelim klesa jejich kupni sila. Snizuje se tedy mnozstvi daného zbozi
¢1 produktu, které si mize za dany finan¢ni obnos zakoupit, coz miZe znamenat niz$i
prodeje pro analyzovanou spole¢nost. Na druhou stranu analyzovana spolenost musi
své zbozi n¢kde nakoupit, coZ pro ni v pfipadé€ rostouci inflace znamena nakupovat za
vysSi ceny a také dochézi ke snizeni mnozstvi, které si za dany obnos financ¢nich
prostfedkit od dodavatele mlzZe zakoupit. V odvétvi vSak Casto vSechny spolecnosti
reaguji na rust inflace obdobné a to zvySovanim ,,svych® cen, ¢imz si tak do jisté miry
své piipadné ztraty kompenzuji. Pro potieby této diplomové prace byl pro vyjadieni

miry inflace pouzit deflator HDP a jeho vyvoj zachycuje nésledujici graf.
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Deflator HDP (rist v %)

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
|DeﬂétorHDP(rl°Jstv%) 45 | 02 | 1,4 1,7 2,4 2,5 1,6

Graf 4: Vyvoj inflace (Deflator HDP)
(Zdroj: makroekonomicka predikce mfcr.cz, vlastni zpracovani)

Jak Ize vypozorovat z grafu, od roku 2012 az do roku 2015 dochazelo k ristu

cenové hladiny (inflace) a az v roce 2016 se tento rist zpomalil.

Hrubv domaci produkt

HDP je dal$i z makroekonomickych ukazateli a ptfedstavuje vykonnost celé
ekonomiky daného statu. V pfipadé, Ze dochdzi kristu HDP, dochazi také
Kk hospodaiskému rustu a roste také bohatstvi lidi, ktefi mu poté v kone¢ném dusledku
prizptisobuji svoji spotfebu. Pro analyzovanou spole¢nost zabyvajici se prodejem
stavebniho materidlu tato situace pak muize znamenat Sanci podilet se na vystavbach
domd, bytli ¢i komunikaci, kdy se da ptedpokladat, ze lidé/stat budou pravé v obdobi

hospodatského riistu v této oblasti vice investovat.

HDP (rtst v %) s.c.

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
| HDP (ristv %) s.c.| 2,3 2 08 | 07 | 24 | 27 | 25

Graf 5: Vyvoj HDP ve stalych cenach
(Zdroj: makroekonomicka predikce mfcr.cz, vlastni zpracovani)

55



Jak je z vySe uvedeného grafu patrné, vyvoj HDP ma rostouci tendenci i kdyz
Vv roce 2016 se tento rist mirné zpomalil.
V souvislosti s HDP se dale nabizi pojem ekonomicky rust nebo obecné

skuteénost jak Ceska republika jako stat hospodaii.

’

Urokové miry

Jednim z ekonomickych faktort, které mutzou mit vliv na analyzovanou
spolecnost je také tirokova mira. VétSina obyvatel nedosahuje takovych piijma, aby si
své bydleni ¢i jen rekonstrukce mohla dovolit financovat z vlastnich zdroji a velmi
Casto vyuziva moznosti financovani hypotékami (obecné cizimi zdroji). S timto
financovanim se vSak poji nutna platba trokl z piijéeného obnosu a pravé uroceni miize
byt jednim z faktorti ovlivitujicim rozhodovani o pofizeni nového bydleni. Pro
predstavu vyvoje urokovych mér, nize uvedena tabulka zachycuje vyvoj zakladnich
trokovych sazeb Ceské narodni banky (CNB), stim, Ze se zm&nami téchto sazeb,
dochazi ve stejné tendenci ke zméndm trokovych sazeb jednotlivych komercnich bank,

tedy bank poskytujicich hypotéky a jiné pijcky nejen na bydleni.

Tabulka 3: Vyvoj zakladnich dirokovych sazeb CNB

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Diskontni sazba v % 0,25 0,25 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Lombardni sazba v % 1,75 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
2T Repo sazba v % 0,75 0,75 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05

(Zdroj: cnb.cz, vlastni zpracovani)

Jak je z vyse uvedené tabulky patrné, zakladni urokové sazby CNB jsou velmi
nizké. Ve sledovaném obdobi postupné poklesly a dosud se na této nizké urovni drzi.

Pro nésledujici roky se da tedy ocekévat spiSe nartist nez pokles.

Statni rozpocet

Jednim z ukazatelii vystihujicim pravé hospodafeni daného statu je také stav
statniho rozpoCtu, ktery vroce 2016 dosahl po n¢kolika letech ptebytku. Dle

ministerstva financi se jednalo v listopadu v roce 2016 o piebytek ve vysi 55,5 miliard,
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coz predstavuje nejlepsi listopadovy vysledek za poslednich dvacet let. Vyvoj statniho

rozpoctu od roku 2005 znazoriuje nasledujici obrazek.

v miliardach K¢ 55,5

2016

Obrazek 9: Pirebytek statniho rozpoctu
(Zdroj: ceskenoviny.cz, upraveno)

HDP 1 vyvoj statniho rozpoctu poukazuje na skutecnost, Ze ¢eskd ekonomika
Vv soucasné dob& expanduje a to také v porovnani s jinymi evropskymi staty, co se napf.
HDP ty¢e, je HDP Ceské republiky za uplynuly rok 2015 patnactym nejvyssim HDP
z28 statt EU. Takovyto ekonomicky obraz je pro Ceskou republiku bezesporu
pfinosny, a pifinosny muze byt také pro spolecnosti v ni a to pfedev§im z pohledu
potencidlnich novych zahrani¢nich investort.

Statni rozpocet zafazuji do faktorti ekonomickych, avsak ve mné evokuje jistou
propojenost s politikou Ceské republiky, dalsimi faktory, které jsou soucasti SLEPT
analyzy jsou tedy faktory politické.

P - politické faktory

Jak jiz bylo vySe zminéno, diilezitym piisobicim faktorem je také statni rozpocet.
Nejen, Ze dava teknéme pozitivni obraz nas$i zemi, ale pro samotny stat piebytek
statniho rozpo€tu znamend volné penézni prostfedky a investice. A zejména investice
do vystaveb at uz vefejnych komunikaci nebo budov, miize vytvaret pftilezitosti

k zapojeni se prave spolecnosti ze stavebnictvi.
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Politickd situace v zemi

Pro vSechny spole¢nosti na uzemi statu je velice dilezitd celkova politicka
situace a hlavné¢ stabilita v zemi, protoze pravé od této situace se pak dale odvijeji rizné
zékony, predpisy a dalsi legislativni postupy, které mizou znacné¢ a to jak pozitivné, tak
také negativné ovliviiovat podnikatelské prostiedi.

Nejvyrazngj§im meznikem poslednich let byl pro Ceskou republiku rok 2014,
kdy se do politického prostiedi vyznamné promitlo, do té doby veiejné ne uplné¢ znamé,
politické hnuti ANO, jejiz kandidat Andrej Babis byl v lednu roku 2014 jmenovan
ministrem financi a také vicepremiérem. Pravé za jeho ufadu doslo a stile dochazi
K pomérné vyraznym zménam, pomineme-li jiz zminény piebytek statniho rozpoctu,
pfedevs§im velmi emotivné vnimany zakon o elektronické evidenci trzeb.

Obecné k politické situaci Ize ale fici, Ze je pomérné stabilni a 1 kdyz dochézi
k nékdy az radikalnim zménam, které se tykaji pfedeviim podnikatelt, Ceské republice
se z ekonomického hlediska vede dobfe a expanduje. V porovnani s minulosti jiz neni

destabilizovana danovymi reformami, pfedéasnymi volbami, nedivérou vlady apod.

Clenstvi v mezinarodnich organizacich

Vzhledem k tomu, Ze analyzovana spole¢nost realizuje zahrani¢ni aktivity jen
minimalné, vyhody plynouci napf. z ¢lenstvi v Evropské unii, Schengenského prostoru
nebo Svétové obchodni organizace se ji dotykaji spiSe nepfimo. Do budoucna vSak
nelze vyloucit, Ze analyzovana spoleCnost tyto aktivity nerozSifi a nenajde si napf.
zahrani¢niho dodavatele. V takovémto piipadé by jist€¢ ocenila vyhody plynouci

Z volného pohybu zboZi nebo kapitalu aj.

T - technologické faktory
Analyzovana spole¢nost se pohybuje v oboru stavebnictvi a tak jako v ostatnich
oborech 1 zde je nejen pro zachovani kroku s konkurenci nutné vyuZivat nejmoderné&jsi

technologie a systémy, jaké jsou dostupné.

Stavebni pruvodce

Jednim 7z inovativnich systému, ktery analyzovana spolenost vyuziva je

internetovy online stavebni privodce. Jedna se o jakéhosi online radce pro zékazniky,
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kteti si chtéji zakoupit stavebni materidl a nejsou si jisti jeho vybérem, specifikaci nebo
vhodnosti pouziti daného materidlu. Tento stavebni priivodce, pomoci jednoduchych
postupovych krokt, dokéze s vybérem stavebniho materidlu bezpecné poradit. Zakaznik
se dokonce miize pohybovat celkem v 5 riznych fazich vystavby, podle toho v jaké fazi
se pravé nachazi a cilené¢ se tak pomoci tohoto privodce dostane ke konkrétnimu

materialu, ktery si pak mtize prostfednictvim e-shopu objednat.

Moderni materialy

Pro udrzeni kroku skonkurenci a zaroven maximdalni uspokojeni potieb
zakaznikd je samoziejmosti nabidka nejmodernéjSich materialti, které uspokoji potieby
jiz neni zdaleka zaleZitosti jarnich a letnich mésicl, je samoziejmosti také nabidka
materialu s technologii, kterd umoznuje pouziti i v zimnich obdobich, jako jsou

predevsim rychleschnouci nebo mrazuvzdorné technologie materialu aj.

Porteriv model péti konkurenénich sil

Portertiv model péti konkurencnich sil popisuje 5 faktord ovliviujicich pilisobeni
dané spolecnosti v odvétvi. Zabyva se tedy strategickou analyzou externi a to z pohledu
mikrookoli analyzované spolecnosti.

V prvni fad¢ je nutné definovat pro analyzovanou spolecnost odvétvi a to
nejlépe s uzitim zndme klasifikace CZ NACE. Pro potieby Porterova modelu bude
odvétvi predstavovat skupina CZ NACE 46. Podrobnéji bude pak odvétvi rozebrano

V ramci kapitoly vymezeni relevantniho trhu.
Intenzita konkurence uvnitf odvétvi

Prvnim z uvedenych ohroZeni je konkurence uvnitt odvétvi. Cim vyssi je podet
podnikll v odvétvi, tim vyssi je pocet konkurentl a tim vice je pozice a také trzni podil

analyzované spole¢nosti ohrozovan. Jak bude dale v analyze uvedeno, pocet podnikil

v odvétvi v poslednich dvou letech roste. Pro lepsi pfehled o konkurenci byli vybrani
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dva konkurenti, s nimiz byla analyzovana spole¢nost srovnana. Coz ilustruje nasledujici

tabulka.

Tabulka 4: Intenzita konkurence

Triby ROS CPK ZadluZenost Index A
2011 1185 400 3,92% 262 848 11,46% 0,96
§ 3 2012 1132170 3,14% 290 081 7,71% 0,84
i g 2013 946 948 3,81% 321 974 2,39% 1,10
£ 2014 1 040 662 3,64% 350 576 0,10% 1,07
< 2015 1110527 4,50% 382 839 -1,32%
2011 6 592 362 3,38% 1576 948 60,49% 0,93
E 2012 6 162 607 2,46% 1551 604 57,24% 1,16
£ 2013 7120 145 4,66% 1 955 495 57,56% 1,09
§ 2014 7793 429 1,35% 1 914 906 62,95% 1,10
X 2015 8577 753 3,00% 2 940 583 60,92%
2011 1134001 2,27% 161 386 62,33% 0,89
E 2012 1 007 662 1,90% 164 503 56,84% 1,00
[<5)
- 2013 1 005 791 3,24% 189 317 59,98% 1,70
§ 2014 1708 975 1,43% 388 167 80,05% 0,83
X 2015 1423130 2,30% 290 833 74,51%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl vybrané spolecnosti)

Z tabulky je patrné zejména silnéjsi (dle trzeb za zboZzi) pozice konkurenta X.
Oba konkurenti dosahuji také vysSich hodnot indexu zmény trzeb (posledni sloupec
tabulky) kdy konkurent X za celé obdobi dosahoval rostoucich trzeb v priméru o 7% a
konkurent X pak o celych 10%. Na rozdil toho analyzovana spole¢nost v priméru
ztracela na trzbach 0,1%. Co se vSak tyce vynosnosti trzeb dle ROS, tak v tomto piipadé
analyzovana spole¢nost pfekonala oba konkurenty.

Sledovéani konkurence a ptedevs§im jeji znalost miize pfinést mnohé vyhody,

proto 1 management analyzované spolecnosti zavedl utvar Competitive Inteligence.

OhrozZeni predstavujici dodavatelé
Ztrata dodavatele mlize znamenat pro kazdou spolecnost fatalni nasledky, na
druhou stranu vSak mize byt dodavatel také zdrojem konkuren¢ni vyhody. Dle Portera

obecné plati, Zze dodavatelé mohou znamenat ohrozeni a toto ohrozeni je dano vlivem,
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jakym jednotlivi dodavatelé disponuji. Obecné plati, ze s klesajicim poctem dodavateld,
roste jejich vyjednavaci sila a mohou mit pak ,,nezdravy* vliv na chod spole¢nosti.

V piipad¢ analyzované spolecnosti je sit dodavatelli sloZzena z mensiho poctu
velkych dodavatelti a pouze feknéme doplitkovou/specifickou Cast sortimentu zajist'uji
dodavatelé drobni. Z velkych dodavateli pak kazdy znich dodéva jinou skupinu
sortimentu.

Z vySe uvedeného je nutné si uvédomit, ze ztrata velkého dodavatele by mohla
mit pro analyzovanou spole¢nost fatalni nasledky, piedstavime-li si jednoho dodavatele,
ktery napt. dodava pouze beton, ztrata tohoto dodavatele by znamenala vypadek vSeho
betonového zbozi i samotného betonu jako smési. Naopak co se tyce ztraty malého
dodavatele, tato by znamenala vypadek ne stéZejniho, ale pouze doplitkového
sortimentu, které by se dal jisté substituovat.

Analyzovana spolecnost si vS§ak pomérné¢ vysoké zavislosti na svych velkych
dodavatelich je védoma, proto jsou vS§echny dohody o dodavkach smluvné osetieny a to
na nckolik let dopfedu stim, Ze i v piipadé¢ vypovézeni smlouvy dodavatelem, by
analyzovana spole¢nost méla dostate¢ny ¢asovy prostor pro nalezeni jiného dodavatele,
ktery by potencionalni vypadek vyplnil.

Co se tyce dodavateli dopliikového sortimentu, v tomto piipadé¢ dodavky
smluvné oSetfeny nejsou. Jedna se vSak ve smés o mensi podniky ¢i Zivnostniky, kteti
by z principu neradi pfisli o velkého odbératele jako je analyzovana spole¢nost, protoze

je pro n¢ zdrojem velké Casti trzeb.

OhroZeni predstavujici odbératelé

V piipadé odbératelli plati obdobny stav, jako byl u dodavatelli a to ten, Ze
s klesajicim poctem odbérateld roste jejich vyjednavaci sila a moc analyzovanou
spolecnost tzv. pfitlacit do kouta.

Odbérateli analyzované spoleCnosti jsou z 95% stavebni spolecnosti a ve
zbylych 5% se jedna o zakazniky na urovni maloobchodu. Co se tyce skladby
odbérateld, tak analyzovand spole¢nost ma né€kolik stalych odbérateld, kteti odebiraji
zbozi dle svych zakazek a také velké mnoZstvi odbératel malych s tim, Ze vétSina
odbéri se uskutectiuje na zékladé¢ objednavek a to i1 nékolik mésich dopfedu. Za

predpokladu, Ze odbératelé budou mit zakdzky a tedy odbyt na zbozi analyzované
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spolecnosti, také vtomto pfipadé¢ jsou odbératelské vztahy u vybranych stalych
odbérateli smluvné osetfeny. Co se tyce napt. zminénych 5% zakaznikd, toto prakticky
neni mozné nijak oSetfit a se ztratou téchto odbératelt musi analyzovana spolecnost
s urCitou pravdépodobnosti pocitat, stejné¢ tak u ostatnich odbératelli, s nimiz vztahy
nejsou nijak smluvné oSetteny.

Je vSak pravdou, ze analyzovanad spole¢nost ma pomérné zajimavy systém

vérnostnich slev a vyhod, které bezesporu ptispivaji k jakési vérnosti odbérateld.

OhroZeni nové vstupujicimi konkurenty

Dalsi ohrozeni, které Porter popisuje je ohrozeni v podobé novych podnikd,
které vstoupi do odvétvi a stanou se tak naSimi novymi konkurenty. O tom zda novi
potenciondlni konkurenti do odvétvi, v naSem pfipadé vymezeném CZ NACE 46,
vstoupi, bude rozhodovat mnoho faktorii, na zaklad¢ kterych se bude dané odvétvi jevit
pro zvoleni si oboru podnikani ,,pfitazlivé®. Jednim z takovych faktorti mizou byt rizné
bariéry ve formé povoleni nebo obecné pozadavkl pro vstoupeni na tento trh. Vime-li,
Ze nami analyzované odvétvi nemd zadné nijak specifické pozadavky pro obchodovani
V porovnani napf. se zdravotnictvim apod., da se predpokladat, ze bariéry nebudou
moznym faktorem branicim do odvétvi vstoupit. V této tazi bych také rad odkézal na
sestavenou SLEPT analyzu, které poukazuje na problematiku v ramci legislativnich
faktord. Pfihlédneme-li také k ekonomickym faktoraim SLEPT analyzy je zfejmé, ze se
da ocekavat zvyseni vystavby obecné a tudiz potfeby stavebnich materidlti, coz mtze
byt jednim z dalSich faktort pro rozhodovani o vstupu do odvétvi. Vidina zisku je totiz

jeden z nejsilngjsich motivatori vstoupit.

Naésledujici graf prakticky dopliiuje vySe fecené a to to, Zze ekonomika roste a
také v poslednich dvou letech navzdory pomyslnému dnu zroku 2013 pomérné
vyznamné vzrost pocet aktivnich podnikli v odvétvi vymezeném CZ NACE 46.
Samoziejmé je nutné si uvédomit Sirokost tohoto odvétvi a nelze primarné vztahovat
tyto vysledky k podnikiim s uzsi specifikaci CZ NACE. BohuZel podrobnéjsi statistiky

k dispozici dle ministerstva primyslu a obchodu nemame.
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Graf 6: Pocet aktivnich podniki v odvétvi
(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)

Ohrozeni predstavujici komplementy a substituty

DalSim ohroZenim jsou komplementy a substituty. Obecné plati, ze ¢im vice
komplementl a substitutll existuje, tim je pozice podniku v odvétvi ohroZenéjsi a tim
padem je také ohrozen€j$i nas trzni podil. Navic pokud existuje velké mnozstvi
substitutd a komplementtl, odvétvi se také stava pritazlivéjsim a laka ke vstupu.

V odvétvi, ve kterém se analyzovana spolecnost pohybuje a zejména pak
Vv piipad¢ prodeje stavebnich materialii se komplementd a substitutli d4 nalézt pomérné

velké mnozstvi. Nasledujici tabulky zahrnuje alespon par z nich.

Tabulka 5: Substituty a komplementy v odvétvi

Substituty
Material cihla Ytong
Izolace skelna vata polystyren
Okna dievéna plastova
Komplementy
a) Dlazba/obklady sparovaci hmota
b) dvefe zarubné

(Zdroj: vlastni zpracovani)

63




Vyse uvedend tabulka =zobrazuje jen piiklad nékterych substituti a
komplementu, ale zajisté bychom jich nasli daleko vice.

O tomto odvétvi lze tedy fici, ze zde existuje velké mnoZzstvi substituti a
komplementt, které miizou byt divodem pro vstup novych podnik do odvétvi. Tato
skutecnost mtize tedy analyzovanou spole¢nost ohrozovat, proto je dilezité tyto
substituty a komplementy sledovat a nejlépe je zatfazovat postupné mezi svlij sortiment,

¢imz se dle rozsahlosti nabizeného zbozi také analyzovana spole¢nost fidi.

4.1.2 Analyza vnitiniho potenciilu podniku

Pro potfeby vymezeni vnitiniho potencidlu podniku, tedy interni strategické
analyzy bude zpracovan pomérné klasicky model tzv. model ,,7S%, ktery pomoci

rozboru jeho jednotlivych slozek, nastini mnohé o analyzované spolecnosti.

Strategie

Jednoznacnou strategii spoleCnosti je vytvafet soustavnou c¢innost v oblasti
dodavani stavebniho materidlu v co mozna nejvyssi kvalité s cilem udrzet si dosavadni
pozici na trhu, kdy tato spole¢nost v minulém roce doséhla pozice nejvétSiho dodavatele
v oblasti stavebnictvi v regionu. Cilem je tedy obhajit stavajici pozici v regionu, ve
kterém piisobi.
stavebnictvi, spolehlivost a co nejvyssi kvalitu a odbornou uroven vSech nabizenych
sluzeb. VSechny jeji ¢innosti maji navic certifikovany systém fizeni jakosti podle normy

CSN EN ISO 9001:2001.

Struktura
Strukturou spolecnosti se rozumi piedev§im jeji organizac¢ni struktura neboli
hierarchie, kterd napfi¢ analyzovanou spolecnosti vladne. Organizacni struktura ve

formé linedrné Stabni struktury je nésledujici.
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Majitel

Obchodni feditel Vykonny reditel
7 Anal | ické c?oc::c::ileyn; Qddéleni
Obchodni oddéleni Ekonomické a od d‘glem' logistiky controllingu

mzdové oddéleni

Obchodni Zameéstnanci

zéstupci Ekonom Finanéni analytici dispeinku Controllefi
Vedouci skladu Ucetni Ridici
Skladnici Mzdové ucetni

Obrazek 10: Organizaéni struktura
(Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ informaci z analyzované spolecnosti)

Jak naznauje organiza¢ni struktura, rozhodujici slovo ma vzdy majitel
spoleCnosti, ktery je nadfizeny obéma feditelim. Zatimco feditel obchodni ma na
starosti obchod a ekonomické ¢innosti, vykonny feditel zabezpecuje chod logistiky a
dopravy a také controllingu, kdy controllingovy organ, ktery ,kontroluje® z 99%
obchodni cCinnost zdmérné spadd pod kompetence jiného feditele/nadiizeného, nez

samotny ,,kontrolovany* obchod.

Systemy

Co se tyce vyuzivanych systémd, tyto analyzovana spolecnost vyuziva zejména
ve smyslu zabezpeceni co nejrychlejsi dodavky zbozi k zakaznikovi/odbérateli a také ve
smyslu fizeni zéasob, kterych analyzovana spole¢nost vzhledem k objemiim prodeji
musi zabezpecovat pomérné hodné. Za zminéni stoji napt. skladova evidence pomoci
carovych kodl, kdy naskenovanim ¢arového kddu jednotlivé polozky zbozi, ma sklad
témer ve vtefin€ prehled o zdsobach dané polozky apod. Dalsi ze systému jsou systémy
kamerové pro ostrahu majetku 1 zaméstnancli. Zminit mizeme také systém ID karet

zaméstnanct pro evidenci dochazky a monitoringu.
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Styl fizeni

Vzhledem ktomu, ze fizeni analyzované spoleCnosti je zvelké casti
doprovazeno rodinnou tradici, je zde uplatiovan autoritativni styl fizeni. Majitel
spolecnosti a také obchodni feditel jsou v rodinném vztahu s tim, Ze pravé majitel je ten
kdo ma vchodu analyzované spolecnosti rozhodujici slovo. Tento styl fizeni je

v rodinnych spolecnostech velmi obvykly.

Spolupracovnici

Velkd vétSina zaméstnanci jsou zaméstnanci ptvodni, tedy ti, ktefi stali pii této
spole¢nosti cely zivot. Kromé toho ¢asto také potomci téchto stalych zaméstnanca, kteti
jsou diky letité vérnosti s analyzovanou spole¢nosti povazovani za témét znalostni
pracovniky, zde pracuji. Vzhledem k takové vérnosti zaméstnanctli 1ze usuzovat, ze jsou
zde spokojeni, panuje zde loajalnost a respekt ze strany vedeni. Jsou také uplatnovany

nejruznéjsi motivacni nastroje.

Sdilené hodnoty

Za sdilené hodnoty analyzované spole¢nosti povazuji piedevSim loajalnost
k zaméstnanciim, vzajemny respekt a korektnost v jednani mezi jednotlivymi tirovnémi
hierarchické struktury. Jak sam majitel fika; ,.Uspéch firmy se opird o loajalni a

pracovité zaméstnance, kteri pri prdci pouzivaji rozum a srdce.*

Schopnosti

Jako nezpochybnitelné¢ schopnosti vedeni se jevi schopnost vést a motivovat
zamé&stnance, vytvafet jim pfiznivé pracovni podminky. Na druhou stranu mezi
schopnosti zaméstnancli patii nasazeni, ochota a oddanost spolecnosti s cilem vytvaret

co nejvyssi pridanou hodnotu analyzované spolecnosti.
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4.2 Vymezeni relevantniho trhu a progndéza trzeb

Soucasti strategické analyzy je také velice dilezité vymezit relevantni trh.
Relevantnim trhem se rozumi trh takovy, na kterém se analyzovana spolecnost
pohybuje a s ni také jeji konkurenti. Tvoii se zde cena, setkava se poptavka s nabidkou
apod. Pro vymezeni relevantniho trhu budou vyuzita dvé zakladni kritéria a to velikost

trhu a vyvoj trhu v Case.

Velikost trhu

Jednoduchym zptsobem k vymezeni velikosti relevantniho trhu je pouziti
klasifikace Ceského statistického ufadu, ktera klasifikuje subjekty dle ekonomickych
¢innosti, tzv. klasifikace CZ NACE.

Cinnost analyzované spolegnosti je charakterizovana kodem CZ NACE 46.73.

Pod timto kddem jsou &innosti definovany dle CSU takto:

e velkoobchod se surovym dievem

e velkoobchod s produkty primarniho zpracovani dieva

e velkoobchod s barvami a laky

e velkoobchod se stavebnimi materialy: piskem, Stérkem

e velkoobchod s tapetami a podlahovymi krytinami

e velkoobchod s plochym sklem

e velkoobchod se sanitarnim zafizenim:

e vanami na koupani, umyvadly, toaletnimi misami a jinymi vyrobky ze sanitarni
keramiky

e velkoobchod se stavebnimi dily

Nize uvedena tabulka pak zobrazuje postup pi1 klasifikaci analyzované

spolecnosti podle CZ NACE.
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Tabulka 6: Klasifikace CZ NACE

G

CZ NACE
Velkoobchod a maloobchod; opravy a tidrzba motorovych vozidel

46 | Velkoobchod, kromé motorovych vozidel

46.7 | Ostatni specializovany velkoobchod

46.73 | Velkoobchod se dfevem, stavebnimi materialy a sanitarnim vybavenim

46.73.0 | Velkoobchod se dfevem, stavebnimi materialy a sanitdrnim vybavenim

(Zdroj: nace.cz)

realizuje také na trovni maloobchodu nebo tim, ze také poskytuje dopravu na prodany
material, bylo by mozné jeji ¢innost vymezit hned nékolika kody dle CZ NACE. Avsak
pro regresni analyzu, na zdklad€ které budou planovany trzby analyzované spolecnosti,
bude pouzito pouze oznaceni CZ NACE 46.73 a to z ditvodu toho, Ze tato ¢innost je pro

analyzovanou spole¢nost Cinnosti stézejni a proto také v jejim budoucim vyvoji bude

Je ziejmé, Ze analyzovana spolecnost tim, ze své prodeje a¢ v minimalni mife

hrat rozhodujici roli.

Vyvoj trhu v ¢ase

vykonnost trhu a také veliCina, kterd je stéZejni pro sestaveni planu analyzované

Pro analyzu vyvoje trhu v Case byla zvolena veli¢ina nejlépe reprezentujici

spolecnosti a to trzby za prodej zboZi.

Trzby za prodej zbozi v tis. K¢ 2011-2015

850 000 000
800 000 000
750 000 000

700 000 000

2014

2015

2011 2012 2013 2014 2015

Trzby z prodeje zboZi | 754 732 353 | 766 042 989 | 756 683 162 | 787 752 894 | 800 409 686

Graf 7: Vyvoj trhu CZ NACE 46
(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)
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Vyse uvedeny graf zachycuje vyvoj trzeb za prodej zbozi v obdobi let 2011 az
2015 a jak je z grafu patrné, pomysiného dna tento relevantni trh dosahl za sledované
obdobi v roce 2011. V roce 2013 pak doslo k dalsimu poklesu, od roku 2013 je vsak jiz
vyvojovy trend rostouci.

Nejen trzby za prodej zbozi jsou vSak rozhodujicim faktorem pii mapovani
vyvoje trhu v Case. Dilezitou roli bude také hrat trzni podil analyzované spolecnosti.
Nize uvedena tabulka shrnuje rozbor trzeb analyzované spolecnosti a jeji postaveni na

vymezeném trhu, v odvétvi.

Tabulka 7: Trzni podil a postaveni analyzované spole¢nosti v odvétvi

2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZi (spole¢nost) 1185 400 1132170 946 948 1 040 662 1110527
Index ristu trZeb (spole¢nost) 0,9550953 | 0,8364008 1,0989642 1,0671351
Trzby za prodej zbozi (NACE 46) | 754 732 353 | 766 042989 | 756 683 162 | 787 752 894 | 800 409 686
Index ristu trzeb (NACE 46) 1,0149862 | 0,9877815 | 1,04106042 | 1,01606695
Trzni podil spolec¢nosti 0,16% 0,15% 0,13% 0,13% 0,14%
Index riistu trzniho podilu 0,94099333 | 0,84674679 | 1,05562004 | 1,05026066

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

Jak je patrné ztabulky, nejvysSiho trzniho podilu dosdhla analyzovana
spolecnost v roce 2011, poté zacala ztracet. V roce 2015 jej vSak zase zvysila, potad je

vSak 2% pod hodnotou z roku 2011.

Vyse uvedené skutecnosti poukazovaly na minuly vyvoj relevantniho trhu. Pro
potieby sestaveni planu je vSak stejné tak dualezité progndézovat a byt schopen
odhadnout budoucnost, v tomto ptipadé budouci hodnoty trzeb za prodej zbozi. Pro
predikci budoucich hodnot téchto trzeb byla po vzoru literatury M. Matika a M. Karase

pouzita prognodza trzeb za pomoci metod regresni analyzy.
Zpracovani prognozy trzeb pomoci metod regresni analyzy
Tak jako kazdy ekonomicky subjekt, i analyzovana spole¢nost je zvenci

-----

vlivy. Vime-li, Ze analyzovana spolecnost piisobi na v tomto okamziku jiz vymezeném

relevantnim trhu, je jeji hospodafeni ovliviiovano hned po makroekonomickém okoli,
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také okolim, které predstavuje pravé vymezeny relevantni trh. Proto, abychom mohli
predikovat budoucnost, je tedy dulezité zohlednit zaprvé vliv makroekonomickych
veli¢in (ukazateli) a ve druhé tad¢ vliv odvétvi. Oba tyto vlivy pii progndze trzeb
analyzované spolecnosti regresni analyza zohlednuje. Prvotnim krokem pii této analyze
je zjisténi makroekonomickych ukazateld, jejichz predikci zvefejiiuje ministerstvo
prumyslu a obchodu. U téchto makroekonomickych ukazateld je pak pomoci
Pearsonova korelacniho koeficientu (funkce PEARSON v MS Excel) zjiSténa zavislost
neboli korelace mezi danym ukazatelem a trzbami za prodej zbozi. Cim vyssi je
hodnota vysledného koeficientu, tim vyssi je zavislost.

Pro vypocet Pearsonova koeficientu tedy potfebujeme znat trzby za prodej zbozi
vymezeného relevantniho trhu za sledované obdobi a za stejné obdobi hodnoty

vybranych makroekonomickych ukazateli.

Tabulka 8: Vy¢isleni: Pearsoniv korela¢ni koeficient

Trzby (CZ NACE 46) v tis. K¢ | Rok HDP Inflace | Nezaméstnanost | Urokové sazby
754 732 353 2011 2,0 1,9 0,4 3,7
766 042 989 2012 -0,9 3,3 0,4 2,8
756 683 162 2013 -0,5 1,4 1,0 2,1
787 752 894 2014 2,0 0,4 0,8 1,6
800 409 686 2015 4,6 0,3 1,3 0,6
Pearsoniiv koeficient 0,739936 | -0,680200 0,655156 -0,873564

(Zdroj: vlastni zpracovani, data mpo.cz)

Jak je z vySe uvedené tabulky patrné, nejvyssi zavislost mezi trzbami odvétvi ma
HDP-hruby domaci produkt, coz se i z logiky véci nabizi. V dobé ristu HDP totiz
roste veSkera produkce, vyvoj, je hospodaisky rist a také roste bohatstvi a prave
v takovém obdobi se investuje a buduje a k tomu aby se budovalo, je ve zjednodusené
logice véci potieba také stavebniho materidlu, ktery je zdrojem pravé trzeb analyzované

spolecnosti.

Po vycisleni Pearsonovych koeficienti nasleduje vykresleni grafii, v naSem
ptipad¢ dvou kiivek trendu a to trend linedrni a exponencidlni. Vykreslenim grafu se
vstupnimi hodnotami HDP na ose X, a TrZzeb za prodej zbozi CZ NACE 46 na ose Y,

ziskame nasledujici trendy 1 se zobrazenymi rovnicemi a indexem determinace.
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Vykresleny byly zdkladni dva trendy, linedrni a exponencidlni. Kubicky a
kvadraticky trend nebyl vykreslen z diivodu toho, Ze tyto nejsou literaturou povazovany

za vhodné pro toto pouziti.

Trend Linearni
y=6678 441,35x + 763 507 261,41
2 -
R*=0,55 .
2
L 4
¢ S
-2,0 -1,0 0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0
Graf 8: Regresni analyza-trend linearni
(Zdroj: vlastni zpracovani z dat mpo.cz)
Trend exponencionalni
y = 763 452 315,73001x
R?2=0,54 PS
L 2
L 4
¢ o
-2,0 -1,0 0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Graf 9: Regresni analyza - trend exponencialni
(Zdroj: vlastni zpracovani z dat mpo.cz)
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Zbyva dosazeni do vycislenych rovnic a to za neznamou X hodnoty HDP
ptfislusného roku a nasledné vycisleni nize uvedenych tabulek, ve kterych plati
nasledujici vztahy:

Modelace trendu piedstavuje dosazeni hodnoty HDP pfislusného roku za
nezndmou x ve vyse vyjadienych rovnicich.

Index rtstu trhu je pak podil bézného a minulého roku, vyse vyjadifenych hodnot
modelace trendu.

Index rastu trzniho podilu, také vyjadien v tabulce ¢.4 je podilem trzniho podilu
bézného a minulého roku.

Tempo riistu trzeb spole¢nosti je pak souc¢inem Indexu ristu trhu a Indexu ristu
trznitho podilu, minus 1. A v posledni fad¢ nésleduje vycisleni teoretickych trzeb
analyzované spolecnosti, kdy vychazime z ,,nejstarSich® znamych trzeb z roku 2011,

které nasobime 1+ Tempo ristu trzeb spole¢nosti.
Dosazené hodnoty vySe popsanych vypocti jsou pak pro ob¢ varianty respektive

oba trendy zobrazeny v nize uvedenych tabulkach, na zakladé kterych je rozhodnuto o

vhodné&jsi varianté pouzitého trendu.
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Modelace linearniho trendu

Index ristu trhu
Index ristu trzniho podilu
Tempo riistu trzeb spole¢nosti

Teoretické trzby spole¢nosti

Modelace exponencialniho trendu

Index ristu trhu
Index ristu trzniho podilu
Tempo riistu trZeb spolecnosti

Teoretické trzby spolecnosti

PROGNOZA TRZEB ZA PRODEJ ZBOZI SPOLECNOSTI

2011 2012 2013 2014 2015
776864144,1 | 757496664 | 760168040,7 | 776864144,1 | 794228091,6
0,97506967 | 1,003526585 | 1,021963701 | 1,022351331
0,94099333 0,84674679 1,05562004 | 1,05026066
-0,08246594 | -0,150267082 | 0,078805366 | 0,073735382
1185400 1087 645 924 208 997 040 1070 557

PROGNOZA TRZEB ZA PRODEJ ZBOZI SPOLECNOSTI

2011 2012 2013 2014 2015
778875075,6 | 756612072 | 759644581,4 | 778875075,6 | 799391383,8
0,97141646 | 1,004008011 | 1,025315121 | 1,026340948
0,94099333 | 0,84674679 | 1,05562004 | 1,05026066
-0,08590359 | -0,149859437 | 0,082343192 | 0,07792552
1185400 1083570 921 187 997 040 1074735

2016 2017 2018
781539053,1 | 780871208,9 | 780203364,8
0,984023433 | 0,999145476 | 0,999144745
0,97340521 | 0,97340521 | 0,97340521
-0,04214647 | -0,02742659 | -0,0274273

1025 437 997 313 969 959

2016 2017 2018
784346328,1 | 783562373,8 | 782779203,1
0,981179362 | 0,9990005 0,9990005
0,97340521 | 0,97340521 | 0,97340521
-0,0449149 | -0,02756771 | -0,02756771

1026 463 998 166 970 649

Porovname-li hodnoty teoretickych trzeb dle jednotlivych trendl s hodnotami skutecné dosazenych trzeb analyzovanou spole¢nosti

v obdobi let 2011 az 2015, zjistime, Ze menSi odchylky dosahuji teoretické trzby trendu linearniho. Pro linearni trend hraje také

skutecnost vyssiho indexu determinace, i kdyz fadové pouze o jednu setinu.
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4.3 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza vychazi z GCetnich vykazi, konkrétné€ rozvahy a vykazu zisku
a ztraty, které analyzovanda spolec¢nost poskytla ve zjednoduSeném rozsahu za obdobi
roku 2011 az 2015. Tyto ucetni vykazy jsou pak analyzovany pomoci finan¢ni analyzy
vertikalni a horizontalni a také pomoci analyzy pomeérovych ukazateli. Zaroven je
upozornéno na nejvyznamnéjsi odchylky a také v konecné fazi zhodnoceno, jak si ve
sledovaném obdobi analyzovana spole¢nost po financni strance vedla. Nasledujici
tabulky zachycuji hodnoty horizontdlni analyzy (absolutni i relativni) a vertikalni
analyzy.

Tyto hodnoty jsou zaokrouhleny na celé ¢isla, pfipadné na dvé desetinnd mista
matematicky a jsou vyjadieny vtis. K¢. V pfipadé horizontalni analyzy dochazi
k zobrazeni meziro¢nich zmén (pfirustki nebo ubytkll) a to jak procentualné, tak
hodnotové. Analyza vertikdlni pak poukazuje, jakym procentem se jednotlivé dilci
polozky vykazu podilely na zvolené zakladné. V piipad¢ rozvahy-aktiv se jednalo o
vztah k celkovym aktiviim, v pfipadé rozvahy-pasiv se jednalo o vztah k celkovym
pasivim a v pfipad¢ vykazu zisku a ztraty se jednalo o vztah k polozce trzeb za prode;j

zbozi.

V souvislosti s analyzou rozvah bych rad tivodem finanéni analyzy upozornil na
ne uplné¢ obvyklou podobu kratkodobych zavazkl, jejichz vySe je v rozvahach
analyzované spolecnosti od roku 2014 vykazovana zaporné (vykazy v plném znéni viz
ptiloha této prace). Kratkodobé zavazky vykazovaly v daném obdobi konkrétné v téchto
hodnotéch.

Tabulka 9: Vyse kratkodobych zavazki
Kratkodobé zavazky 2011 2012 2013 2014 2015

34 642 24 166 7784 -1786 -5137

(Zdroj: tcetni vykazy analyzované spolecnosti)

Tento skutkovy stav je z ditvodu toho, ze analyzovana spolec¢nost ziskava od
dodavateli objemové bonusy, které dosahuji az n€kolika milionii korun. Tyto bonusy se

uctuji ke konci Gc€etniho obdobi tedy k 31.12. daného roku. V podstaté se jedna o
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fakturu pfijatou od dané¢ho dodavatele se zdpornym znaménkem. Analyzovana
spolecnost si tak domluvi objem urcitého materialu, ktery béhem roku odebere a pokud
jej skutecné odebere a tento objem splni, tak ji dodavatel na konci roku poskytne
dodatec¢nou slevu ze vSech faktur v prubéhu roku. Poté ucetné¢ dochazi v podstaté
k situaci, kdy dodavatel ,,dluzi“ analyzované spolec¢nosti a to ¢astku ve vysi zminéné
poskytnuté slevy. Tento zavedeny systém tedy v konecné fazi zpusobi to, ze kratkodobé

zavazky nabyvaji zapornych hodnot.

Dalsi skuteCnosti, kterou lze zrozvahy vycist je Kkapitalova naro¢nost
analyzované spolecnosti a to z porovnani dlouhodobého majetku s majetkem obéznym.
Zatimco dlouhodoby majetek se ve sledovaném obdobi pohybuje v hodnotach kolem 10
milionti, obézny majetek v hodnotich pfes 300 miliond. Mimo jiné analyzovana
spole¢nost vykazuje velmi nizké zavazky a také bankovni Givéry ma nulové a to protoze
veskeré své aktivity financuje ze svych penéz a svym dodavatelim plati v drtivé vétsSiné
pfipadi okamzit¢ bez odloZené splatnosti (vice ve finan¢ni analyze pomérovych

ukazateld).
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4.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvah
Tato kapitola se zabyva rozvahou, bilanci aktiv a pasiv za obdobi let 2011-2015.
V ramci horizontalni a vertikdlni analyzy jsou vypocitavany absolutni i relativni

meziro¢ni zmény a také procentudlni podil jednotlivych polozek na zvolené zakladné.

Tabulka 10: Horizontalni analyza rozvah - absolutni zména

K 31.12 v tisicich K¢&.- Horizontalni analyza - absolutni zména
12-11 13-12 14-13 15-14

AKTIVA CELKEM 16 102 14 875 21 849 35 495
Dlouhodoby majetek -508 -704 2 698 6 612
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 1379 442
Dlouhodoby hmotny majetek -508 -704 1319 7 054
ObéZna aktiva 16 757 15511 19 032 28 912
Zasoby 3203 -566 11 529 9809
Dlouhodobé pohledavky -499 1257 -1 257 880
Kratkodobé pohledavky 13468 = 12552 | -14183 = -11208
Kratkodoby finan¢ni majetek 584 2 269 22 942 29 431
Casové rozliseni -147 68 119 -29
PASIVA CELKEM 16 102 14 875 21 849 35 495
Vlastni kapital 26 191 30 096 29 491 41 425
ZAkladni kapital 0 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 0 0 0
Vysledek hospodateni minulych let 35 415 26 166 30 122 29 490
Vysledek hospodarteni béZného tcetniho obdobi -9 225 3031 -631 11 935
Cizi zdroje -10 088 -16 590 -7 624 -5 477
Dlouhodobé ziavazky 388 -208 1 946 -2 126
Kratkodobé zavazky -10476 | -16 382 -9 570 -3351
Casové rozliSeni -1 1369 -18 -453

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — tiCetni vykazy spole¢nosti)
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Tabulka 11: Horizontalni analyza rozvah - relativni zména
K 31.12 v tisicich K¢&.- Horizontalni analyza relativni zména

12/11 13/12 14/13 15/14

AKTIVA CELKEM 1,05 1,05 1,07 1,10
Dlouhodoby majetek 0,89 0,82 1,83 2,11
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,68
Dlouhodoby hmotny majetek 0,89 0,82 1,40 2,54
Obé&Zna aktiva 1,06 1,05 1,06 1,08
Zasoby 1,05 0,99 1,18 1,13
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 1,06 1,05 0,94 0,95
Kratkodoby finan¢ni majetek 1,06 1,23 2,92 1,84
Casové rozliSeni 0,55 1,38 1,48 0,92
PASIVA CELKEM 1,05 1,05 1,07 1,10
Vlastni kapital 1,10 1,10 1,09 1,12
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 1,00 1,00 1,00 1,00
Vysledek hospodateni minulych let 1,15 1,10 1,10 1,09
Vysledek hospodateni béZného tcetniho obdobi 0,74 1,15 0,98 1,40
Cizi zdroje 0,71 0,32 0,04 -15,11
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,46 11,81 0,00
Kratkodobé zavazky 0,70 0,32 -0,23 2,88
Casové rozliSeni 0,75 457,33 0,99 0,67

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

Vyse uvedené tabulky (€. 4 a 5) jiz zobrazuji jak procentudlné, tak hodnotoveé
meziro¢ni vyvoj jednotlivych poloZek rozvahy.

Jednu z nejzasadnéjSich zmén mizeme dle této analyzy pozorovat u polozky
kratkodobého finanéniho majetku a to zejména v obdobi let 2014 az 2015. Jiz v Gtvodu
této kapitoly jsem zminoval skutecnost, ze analyzovand spolecnost se snazi hradit své
zdroje financovani. Toto je patrné z rozvah v obdobi od roku 2013. Pravé proto, aby
byla analyzovand spolecnost tento systém hrazeni dodavatelim realizovat, musi
soustiedit velké mnozstvi financnich prosttedkl a to at” uz v pokladné ¢i na svych
bankovnich uctech. Jedin€ dostatek hotovosti ji miize zajistit schopnost hradit okamzité,
bez splatnosti a cizich zdroji financovani. Jak je patrné, analyzovana spolecnost v roce
2014 navysila hodnotu kratkodobého finan¢niho majetku v porovnani s rokem 2013 o

vice nez 20 miliont K¢, v roce 2015 pak v porovnani s rokem 2014 o témét 7 miliond

77



K¢, coz procentudlné znamend v roce 2014 nartst t¢éméf o 300% a v roce 2015 nartst
témet 200%.

Zaméiime-li se na mezirotni zmény u dlouhodobého majetku je znatelny
predevsim nartist dlouhodobého hmotného majetku pielomu let 2014-2015. Celkove se
jednalo o hodnotu néco malo pies 7 milionti, ¢imz analyzovana spole¢nost navysila
podil dlouhodobého hmotného majetku na celkovych aktivech vice nez dvojndsobné.
Toto navyseni bylo zplisobeno nakupem a naslednym zafazenim do majetku nékolika
osobnich i nakladnich automobilG pro potfeby dopravy stavebniho materialu a také
vysokozdviznych vozikii pro potfeby manipulace se stavebnim materialem.

Kromé¢ investice do dlouhodobého hmotného majetku, analyzovana spole¢nost
navysila hodnotu nehmotného majetku v hodnoté cca 1,3 milionu. V tomto pfipadé se
jednalo o software, licence a ndkup serveru.

Dalsi tabulka zachycuje vertikalni analyzu, kterd poukazuje na to, jakym
procentem se aktivni polozky rozvahy podileji na celkovych aktivech a pasivni polozky
rozvahy na celkovych pasivech.

Jak je ztabulky ziejmé, stézejni polozkou aktiv jsou aktiva ob&zna a v nich
nejvetsi roli poté hraji kratkodobé pohledavky. Z jasné prevahy obéznych aktiv nad
aktivy stalymi (dlouhodobym majetkem) se jednd o tzv. kapitdlové néarocnou
spolecnost, coz souvisi s vySe uvedenymi skute¢nostmi. Pokud se spolec¢nost rozhodne
financovat svoji ¢innost bez pomoci cizich zdroju, potebuje dostatek (volného) kapitalu
k zajisténi svého chodu. Obézna aktiva tvorila v letech 2011-2014 téméf 99%

z celkovych aktiv. V poslednim roce jiz tento podil mirné poklesl.

V piipadé pasiv je jasnd prevaha vlastniho kapitdlu nad kapitdlem cizim a
nejvyrazngj$i polozku pak tvoti vysledek hospodafeni minulych let, kde se kumuluje
hospodateni predesiého obdobi resp. zisky. Polozka vysledku hospodafeni minulych let
je stale navySovana, v roce 2011 ptedstavovala necelych 77% z celkovych pasiv, v roce

2015 se jiz jedna o hodnotu néco malo pies 90%.
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Tabulka 12: Vertikalni analyza rozvah
K 31.12 v tisicich K¢&,-

AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
ObéZna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
Casové rozliSeni

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodateni minulych let

Vysledek hospodarteni béZného ticetniho obdobi

Cizi zdroje
Dlouhodobé ziavazky
Kratkodobé zavazky

Casové rozliSeni

2011
100%
1,48%
0,00%
1,48%

98,41%
19,98%
0,17%
75,26%
3,01%
0,11%
100%
88,54%
0,33%
0,07%
76,43%
11,72%
11,46%
0,00%
11,46%
0,00%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — tiCetni vykazy spole¢nosti)

Vertikalni analyza

2012
100%
1,25%
0,00%
1,25%

98,70%
19,97%
0,00%
75,69%
3,04%
0,06%
100%
92,29%
0,31%
0,06%
83,68%
8,23%
7,71%
0,12%
7,59%
0,00%

2013
100%
0,98%
0,00%
0,98%

98,95%
18,91%
0,38%
76,07%
3,59%
0,07%
100%
97,20%
0,30%
0,06%
87,80%
9,04%
2,39%
0,05%
2,34%
0,41%

4.3.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazii zisku a ztraty

2014
100%
1,68%
0,39%
1,29%

98,22%
20,99%
0,00%
67,40%
9,83%
0,10%
100%
99,52%
0,28%
0,06%
90,88%
8,30%
0,10%
0,60%
-0,50%
0,38%

2015
100%
3,22%
0,24%
2,98%

96,69%
21,60%
0,23%
58,41%
16,47%
0,09%
100%
101,08%
0,26%
0,05%
90,17%
10,61%
-1,32%
0,00%
-1,32%
0,23%

Druhym vykazem podrobenym vertikalni a horizontalni analyze je vykaz zisku a

ztraty. NiZze uvedené tabulky horizontdlni a vertikalni analyzy, stejn€ jako v ptipadé

rozvah, vyjadfuji absolutni a procentudlni zmény ve vyvoji let 2011 — 2015 a také

procentudlni vyjadfeni podilu na zvolené zékladné, kterou jsou v tomto piipadé Trzby

za prodej zboZi.
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Tabulka 13: Horizontalni analyza-absolutni zména
K 31.12 v tisicich K¢&,-

Trzby za prodej zboZzi

Néklady vynaloZené na prodané zboZzi

Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb
Aktivace

Vykonova spotieba

Spotieba materialu a energie

Sluzby

Pridana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Naklady na socidlni zabezpeceni

Socialni naklady

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
materialu
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodaieni
Vynosové uroky

Nakladové aroky

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finanéni naklady

Finan¢ni vysledek hospodareni

Daii z prijmu za béZnou ¢innost
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimoradny vysledek hospodareni
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
Vysledek hospodareni pred zdanénim

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ti€etni vykazy spole¢nosti)
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Horizontalni analyza - absolutni

12-11
-53 230
-55 312

2 082

5902

5 880

22

18 448

-375
18 823
-10 464

1683

1186

449
48

zména
13-12 14-13
-185222 | 93714
-171 388 | 83914
-13834 | 9800
98 7 066
520 5304
-422 1762
-12 387 890
952 2 048
-13339 | -1158
-1349 | 15976
-1 393 8 816
-2 159 6 446
-711 2127
1477 243
55 111
-528 339
702 -563
468 -361
234 -202
288 -276
116 -116
172 -160
-1372 6 761
2033 -381
3803 -2 500
533 1781
321 -55
-1 445 -223
241 -508
9 -537
1998 197
-1 397 2 609
3928 -631
0 0
3931 -631
2 533 1978

15-14
69 865
54 866
14 999
3 680
3419
261
1265
614
651
17 414
9622
8 168
2784
-1 330
-33
1368
77
114
-37

-11
0
-11
-5 595
-593
-525
12 072
177
189
29
57

96
11 936

11 936
12 031



Tabulka 14: Horizontalni analyza-relativni zména
K 31.12 v tisicich K¢&.- Horizontalni analyza relativni zména

12/11 13/12 14/13 | 15/14

Triby za prodej zboZi 0,96 0,84 1,10 1,07
Niklady vynaloZené na prodané zboZzi 0,95 0,83 1,10 1,06
Obchodni marze 1,02 0,88 1,10 1,14
Vykony 1,32 1,00 1,29 1,12
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZzeb 1,34 1,02 1,23 1,12
Aktivace 1,01 0,72 2,64 1,09
Vykonova spotieba 1,41 0,81 1,02 1,02
Spotieba materialu a energie 0,96 1,11 1,21 1,05
Sluzby 1,52 0,76 0,97 1,02
Pridana hodnota 0,87 0,98 1,23 1,20
Osobni naklady 1,05 0,96 1,28 1,24
Mzdové naklady 1,05 0,91 1,30 1,29
Niklady na socialni zabezpeceni 1,06 0,91 1,28 1,29
Socialni naklady 1,10 3,70 1,12 0,41
Dané a poplatky 1,12 1,06 1,11 0,97
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,77 0,79 1,17 1,60
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,02 176,50 0,20 1,54
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,00 0,00 0,23 2,07
Trizby z prodeje materiilu 0,05 59,50 0,15 -0,03
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a

materialu 0,00 -56,60 0,02 -0,57
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,00 0,00 0,00 0,00
Prodany material 0,00 -33,40 | 0,04 @ -057
Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek 0,25 6,36 -3,15 -0,09
Ostatni provozni vynosy 1,18 1,66 0,93 0,88
Ostatni provozni naklady 0,74 2,20 0,64 0,88
Provozni vysledek hospodaieni 0,77 1,01 1,05 1,32
Vynosové uroky 0,48 3,59 0,88 1,45
Nakladové uroky 0,97 0,18 0,28 3,22
Ostatni finan¢ni vynosy 1,46 1,65 0,17 1,28
Ostatni finan¢ni naklady 0,78 1,01 0,55 1,09
Finan¢ni vysledek hospodaieni 0,87 0,18 0,55 1,17
Daii z prijmu za béZnou ¢innost 0,84 0,80 1,47 1,01
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 0,74 1,15 0,98 1,40
Mimoradny vysledek hospodareni 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni za icetni obdobi 0,74 1,15 0,98 1,40
Vysledek hospodateni pired zdanénim 0,76 1,08 1,06 1,32

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ti€etni vykazy spole¢nosti)
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Tabulka 15: Vertikalni analyza VZZ
K 31.12 v tisicich K¢&,-

Trzby za prodej zboZi

Naklady vynaloZené na prodané zboZzi
Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZzeb
Aktivace

Vykonova spotieba

Spotieba materialu a energie

Sluzby

Pridana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Naklady na socidlni zabezpeceni

Socialni naklady

Dané a poplatky

Odpisy DHM a DNM

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materialu

Zistatkova cena prodaného DM a materialu
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych poloZek
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni

Vynosové uroky

Nakladové aroky

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady

Finan¢ni vysledek hospodareni

Daii z prijmu za béZnou ¢innost

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimoradny vysledek hospodareni
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Vysledek hospodareni pired zdanénim

2011
100%
90,82%
9,18%
1,57%
1,44%
0,12%
3,83%
0,78%
3,05%
6,91%
2,61%
1,91%
0,66%
0,04%
0,07%
0,27%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,09%
0,22%
0,36%
3,92%
0,02%
0,15%
0,02%
0,13%
-0,24%
0,70%
2,99%
0,00%
2,99%
3,69%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ti€etni vykazy spole¢nosti)
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Vertikalni analyza

2012
100%
90,21%
9,79%
2,16%
2,03%
0,13%
5,64%
0,79%
4,86%
6,31%
2,88%
2,10%
0,73%
0,05%
0,08%
0,22%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,02%
0,27%
0,28%
3,14%
0,01%
0,15%
0,03%
0,10%
-0,21%
0,61%
2,31%
0,00%
2,31%
2,93%

2013
100%
89,76%
10,24%
2,59%
2,48%
0,11%
5,44%
1,04%
4,40%
7,40%
3,30%
2,28%
0,80%
0,21%
0,10%
0,21%
0,07%
0,05%
0,03%
0,03%
0,01%
0,02%
-0,17%
0,54%
0,74%
3,81%
0,05%
0,03%
0,06%
0,12%
-0,05%
0,59%
3,18%
0,00%
3,18%
3,77%

2014
100%
89,74%
10,26%
3,04%
2,77%
0,27%
5,04%
1,15%
3,89%
8,27%
3,85%
2,70%
0,93%
0,22%
0,10%
0,22%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,49%
0,46%
0,43%
3,64%
0,04%
0,01%
0,01%
0,06%
-0,02%
0,78%
2,83%
0,00%
2,83%
3,62%

2015
100%
89,03%
10,97%
3,18%
2,90%
0,28%
4,83%
1,13%
3,70%
9,32%
4,47%
3,26%
1,12%
0,08%
0,10%
0,33%
0,02%
0,02%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,04%
0,37%
0,36%
4,50%
0,05%
0,02%
0,01%
0,06%
-0,02%
0,74%
3,73%
0,00%
3,73%
4,47%



Stézejni polozkou pro planovani jsou trzby za prodej zbozi, z nichz se
procentudlnim podilem planuje velké mnozstvi polozek planovanych vykazi. Jak je
patrné, tyto trzby do roku 2013 klesaly a zejména v obdobi let 2012-2013 pomérné
razantn¢. Od tohoto pomysIného dna se vSak analyzovana spolecnost odrazila a v letech
2013-2015 jiz trzby rostly. Samotné vedeni spolecnosti povazuje toto obdobi za
zlomové a svoji budoucnost jiz vidi v tendenci rostouci, pravé tak jak tomu bylo v
obdobi let 2013-2015.

V pozici proti Trzbam za prodej zbozi jsou Naklady vynalozené na prodané
zbozi, které zabiraji také nejvetsi procentudlni podil na zvolené zékladnég, kterou jsou
pravé Trzby za prodej zbozi. Za sledované obdobi se tyto ndklady pohybovaly
v rozmezi od 89,03% do 90,82%. I v ptipadég, Ze trzby za zbozi analyzované spolecnosti
rostou, dafi se ji ndklady na toto prodané zbozi snizovat a tim padem i dosahuje ¢im dal
vys$si obchodni marze, ktera je rozdilem téchto polozek. Obchodni marze od roku 2013
do roku 2015 vzrostla téméi o 26%.

Ve sledovaném obdobi stale rostouci polozkou jsou vykony, které jsou hned za
trzbami za zboZi stézejni polozkou pii tvorbé pfidané hodnoty spolecnosti. Jak jiz bylo
feceno, analyzovana spolecnost se zabyva prodejem stavebniho materialu (tedy zbozi),
jeji doplitkovou sluzbou je pak autodoprava stavebniho materidlu, kterou reprezentuji ve
vykazu zisku a ztraty vykony.

Daéle lze ve vykazu zisku a ztraty pozorovat obCasné prodeje z majetku a
materidlu. Zejména pak majetku, kdy Cas od ¢asu analyzovana spole¢nost odprodava
predev§im osobni nebo ndakladni automobily, pfipadné¢ jinou techniku napf.
vysokozdviZzné voziky apod.

I pfes nulové bankovni vypomoci, eviduje analyzovana spole¢nost nakladové
uroky. Jedna se o ndkladové uroky zobcasnych pijcek fyzické osoby spjaté
s analyzovanou spole¢nosti. Vzdy se vSak jedna o kratkodobou piijcku, kterd je obvykle
do jednoho roku splacena. Dale pak analyzovana spolec¢nost eviduje ve svych vykazech
zisku a ztraty ve vSech letech pomérné vysoké hodnoty ostatnich provoznich vynosii a
ostatnich provoznich nakladi. V pfipadé ostatnich provoznich vynost, které
Vv poslednich letech ptfedstavovaly hodnoty az pfes 5 milionii, se jedna predevSim o

vracené DPH z insolvenci, dotace z ifadu prace na nové pracovni misto nebo néhrady
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Skod od pojistoven. Oproti tomu v ostatnich provoznich nakladech pak eviduje pojistné

vozidel, 1€katské prohlidky nebo zdkonné Grazové pojisténi.

4.3.3 Analyza pomérovych ukazatelii analyzované spole¢nosti

Ve finanéni analyze nemuze chybét analyza pomérovych ukazateld, ktera je
Casto vyuzivana také v praxi finanénimi analytiky k pomérné snadnému hodnoceni
finan¢ni situace dané spole¢nosti.

Nésledujici tabulka zobrazuje hodnoty vybranych finan¢nich ukazateli
Vv poslednich péti letech tj. v letech 2011-2015. K vyjadieni téchto ukazatelti poslouzily
vypocty, které popisuje teoretickd ¢ast této diplomové prace a které se opiraji o data

Z Gcetnich vykazi; rozvah a vykazii zisku a ztréty.

Tabulka 16: Pomérové ukazatele - minulé obdobi

Analyzovana spolecnost a.s. 2011 2012
ROA 15,38% | 11,17% 10,83% | 10,67%| 12,79%
ROE 13,23% 8,91% 9,30% 8,34% | 10,49%
ROS 3,92% 3,14% 3,81% 3,64% 4,50%
ZadluZenost 11,46% 7,71% 2,39% 0,10% -1,32%
Bézna likvidita 8,59 13,00 42,36 -195,29 -73,53
Pohotova likvidita 6,84 10,37 34,27 | -153,55 -57,10
Okamzita likvidita 0,26 0,40 1,54 -19,54 -12,52
CPK 262848 | 290081 | 321974| 350576| 382839
Doba obratu zasob 18,34 20,22 23,96 25,79 27,35
Doba obratu pohledavek (inkasa) 69,09 76,62 96,38 82,80 73,96
Doba obratu zavazku 10,52 7,68 2,96 -0,62 -1,67
Obratovy cyklus penéz 76,91 89,16 117,38 109,21 102,97
Urokové kryti 25,82 20,29 117,23 445,73 182,33
Obrat aktiv 3,92 3,56 2,84 2,93 2,84

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — uéetni vykazy spole¢nosti)

Ukazatele rentability

V piipadé rentability aktiv se analyzovana spole¢nost pohybovala v rozmezi od
10,67% do 15,38%. V porovnani s odvétvim, které podle finan¢ni analyzy odvétvi
dostupné na stankach ministerstva primyslu a obchodu, neptekrocilo ve sledovaném

péti letém obdobi hranici 5%, se jedna o pozitivni vysledek, ktery informuje o tom, Ze
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analyzovana spolec¢nost mad pomérné vysokou vynosnost svych aktiv. V porovnani
s odvétvim se tedy analyzovand spolecnost svymi aktivy vice podilela na generovani
provozniho vysledku hospodareni.

Rentabilita vlastniho kapitalu se v pfipadé analyzované spole¢nosti pohybovala
vrozmezi od 8,34% do 13,23% piicemz v tomto odvétvi se primérna ROE za
sledované odvétvi pohybovala kolem 10%. ROE je jednim z rozhodujicich ukazatel
zejména pro akcionafe a v podstat¢ udava, kolik cistého zisku investor ,,vytvoii“
investovanym kapitalem (vlastnim kapitalem). V porovnani s odvétvim je patrné, ze
analyzovana spolecnost si v letech 2012-2014 neudrzela onen primér, v roce 2015 jiz
zvysila jak hodnotu Cistého zisku, tak také vlastniho kapitalu, z cehoz vzeSel také
podstatnég, nad Groven 10% vyssi ukazatel ROE.

Rentabilita trzeb (ROS), v tomto piipad¢ varianta pométujici trzby s provoznim
vysledkem hospodateni, dosdhla své nejvyssi hodnoty v roce 2015 a to na Grovni 4,5%.
Pro hodnoceni rentability trzeb je nutné zohlednit n€kolik faktorti a nejlépe je ji
porovnavat praveé s odvétvim ¢i konkurenty. Pohybujeme se odvétvi obchodu, pro které
je obvykla rychla obratka zasob, kterd je jednim z diivodi, pro¢ tento ukazatel nabyva
nizsich hodnot nez v jinych odvétvich. Primérna hodnota odvétvi za sledované obdobi
je dle MPO na urovni 2,60%, analyzovana spole¢nost tedy ve vSech sledovanych letech

dosahla na hodnoty znatelné vyssi nez je odvétvovy pramér.

Ukazatele zadluzenosti

Literatura udava nepsané idealni pravidlo zadluzenost 50 na 50, tzn. 50%
samofinancovani a 50% zadluZeni. Vlastni kapital je obecné povazovan za rizikovéjsi
nebo do jist¢ miry ,draz$i“, proto je pomérné slozit¢é hodnotit z tohoto uhlu
analyzovanou spolecnost, kterd vtomto pohledu pouZiva pomérn€ ,agresivni“ a
odvaznou strategii. Zadluzenost analyzované spolecnosti se pohybuje v rozmezi od
0,10% do 11,46% stim, ze jak je patrné ztabulky vySe, toto zadluzeni postupné
snizovala a vroce 2015 tento ukazatel nabyvd dokonce zapornych hodnot. Zaporné
hodnoty nabyvé z diivodu Vv rozvaze vykdzanych zapornych cizich zdroju, které jsou
vysvétleny v ramci horizontdlni a vertikdlni financni analyzy. (Hodnota zaporného
zadluZeni nema uplné smysluplné vypovidajici hodnotu, je vSak ponechana v tabulce

pro zachovéni posloupnosti vypoctil). Analyzovana spolecnost tedy nevyuzivd zadné
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bankovni uvéry ani vypomoci, coz muze byt sice povazovano za riskantni, avSak
vzhledem k tomu, Ze dana spole¢nost se v tomto odvétvi tispéSné pohybuje jiz vice nez
27 let, mize si zjevné tento zpiisob financovani ze své pozice dovolit.

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je ukazatel Urokového kryti pométujici
provozni vysledek hospodaieni s ndkladovymi uroky. Obecné plati, ¢im je tento
ukazatel vyssi tim Iépe, protoze tim je 1épe zajisténa schopnost hrazeni nékladovych
urokli. Nevyhodou tohoto ukazatele je vSak skutecnost, ze v ptipad¢ velkého rozdilu
mezi poméirovanymi hodnotami, nabyva ¢asto abnormalné vysokych hodnot, tak jak je
patrné zejména v poslednich tfech letech analyzované spole¢nosti. V konecné fazi vSak
také tento ukazatel poukazuje na skute¢nost nizkého zadluzeni analyzované spole¢nosti

a dobr¢ schopnosti hradit néklady ciziho kapitalu.

Ukazatele platebni schopnosti

Ukazatell platebni schopnosti je ve vySe uvedené tabulce vyjadieno nékolik.
Jedna se o ukazatele likvidity a také ukazatele Cistého pracovniho kapitalu z ¢ehoz obé
varianty vyjadfuji schopnost analyzované spolecnosti hradit bézny provoz a zejména
pak schopnost dostat svym zavazkim. Jak jiz bylo zminéno, analyzovana spole¢nost
v poslednich dvou letech vykazovala zaporné hodnoty kratkodobych zavazkl, coz
Vv piipad€ vypoctu likvidit v béZném vypoctu znamend dosaZeni zapornych hodnot. Pro
hodnoceni platebni schopnosti jsem tedy pouzil také ukazatel cistého pracovniho
kapitalu (CPK). Cisty pracovni kapital je povazovan za tzv. stavovou veli¢inu, nelze
tedy s jistotou fici jak vysoka vyse CPK je optimalni a jak jiz pfili§ vysoka. Jisté je, Ze
pro dosazeni dobré platebni schopnosti je nutné, aby byl CPK kladny. Jenom tak miize
analyzovana spolecnost bez problému dostat svym zavazkim. V piipad¢ analyzované
spole¢nosti je ziejmé, Ze hodnota CPK v rozmezi cca od 262 do 382 miliond je pro
zabezpedeni platebni schopnosti dostadujici. P¥ili§ vysoky CPK miZe mit viak poté
negativni vliv na rentabilitu investic, kdy by mohl ,,zadrzovat* kapital potfebny na
investice. Na druhou stranu vzhledem Kk pomérné riskantni strategii financovani
analyzované spole¢nosti je rozumné drzet touto formou jakysi rezervni polStar, pro
ptipad jakychkoliv negativnich nahodilosti. Stejné tak z divodu skuteCnosti, ze

analyzovand spolecnost hradi své zdvazky s minimalni splatnosti.
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Ukazatele dob obratu

Jak jiz bylo zminéno v ptipadé¢ ROS, doba obratu je jednim z ukazatell, ktery
muze mit vliv na nizkou hodnotu rentability trzeb. Jak je skute¢né z tabulky patrné,
doba obratu zasob je v porovnani s jinymi odvétvimi pomémné nizka (dle CSU napt-
dopravni prostfedky vice nez 160 dnii apod.) Doba obratu z4sob se v tomto odvétvi
pohybuje primérné mezi 15 aZ 30 dny a analyzovana spolecnost se od tohoto praiméru
neodchyluje.

Doba obratu kratkodobych pohledavek je ukazatel, ktery pomérné snadno
poukaze na platebni moralku odbératelti s tim, ze sviij vliv na tom ma také jakasi
benevolentnost dané spolecnosti z hlediska poskytovani splatnosti odbératelam.
V ramci odvétvi se tato hodnota pohybuje prumérné kolem 73 dni a ani v tomto piipadé
se analyzovana spole¢nost v primeéru nijak zavratn€ neodchyluje.

Naopak doba obratu zavazkd poukazuje zase na platebni moralku ,,nas*,
analyzované spolec¢nosti. Primérem odvétvi je doba obratu kratkodobych zavazkt 14
dni, pfi¢emz analyzovana spole¢nost ve sledovaném obdobi tohoto priméru mnohdy
zdaleka nedosahuje. Toto vSak opét vyplyva ze skuteénosti zptisobu financovani, ktery
byl jiz n€kolikrat nastinén a také z divodu hrazeni zavazkd s minimalni splatnosti,
z vlastnich zdroji. Opét z divodu v rozvaze vykazanych zapornych kratkodobych

zavazkl nabyva tento ukazatel zapornych hodnot.

4.3.4 Shrnuti finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza pfinesla a také do jisté miry zhodnotila dosavadni hospodaieni
spole€nosti v obdobi let 2011-2015. Analyzovand spolecnost si po financni strance
nevede nijak Spatné a naopak dle vyc¢islenych pomérovych ukazateldi si vede mnohdy
1épe nez je odvetvovy prumér. Uvedl bych vSak nékolik specifickych zjisténi.

Bezesporu nejméné obvykléd je zdpornd hodnota kratkodobych zavazki /cizich
zdrojii vykazanych v rozvaze, coz je podrobné vysvétleno v ivodu finan¢ni analyzy.

Jako na dals$i zajimavost bych poukazal na velmi ,,odvdZnou® strategii
financovani, kdy je zfejma velice nizkd splatnost zavazkil (primérné 7 dnll) na jejiz
zajisténi analyzovana spolecnost udrzuje velky objem finan¢nich prostredkii (hotovost a

bankovni ucty).
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A Vv neposledni fadé pak neexistence bankovnich uvérti a vypomoci, kdy se
analyzovana spole¢nost pln¢ spoléhd na své vlastni zdroje. Jako jedinou ne tak Gplné
cizi vypomoc vyuziva kratkodobé ptijcky od svého majitele a to pouze v piipadé nutné
potieby.

Na zaklad¢ téchto zjiSténi se pak bude dale kapitola ,,Navrh moznych
napravnych opatfeni zabyvat podrobnéj§im vykladem a také nastinénim moznych

napravnych opatieni ¢i doporuceni.

4.3.5 Porovnani vybranych pomérovych ukazateli s nejblizSimi konkurenty
Nasledujici tabulka vybranych pomérovych ukazateli shrnuje zakladni ukazatele
a jejich porovnani s nejbliz§imi konkurenty. Konkrétné¢ s konkurentem silngj$im

,VetSim* a s konkurentem slab$im ,,menSim*.

Tabulka 17: Vybrané pomérové ukazatele-konkurenti

Triby ROS CPK Zadluzenost
- 2011 1185 400 3,92% 262 848 11,46%
5 ‘g 2012 1132170 3,14% 290 081 7,71%
%8 2013 946 948 3,81% 321974 2,39%
g2 2014 1 040 662 3,64% 350576 0,10%
< 2015 1110527 4,50% 382 839 1,32%
5 2011 6 592 362 3,38% | 1576948 60,49%
2 2012 6 162 607 2,46% 1551604 57,24%
< 2013 7120 145 4,66% | 1955495 57,56%
E 2014 7793 429 1,35% 1914906 62,95%
~ 2015 8577753 3,00% | 2940583 60,92%
N 2011 1134001 2,27% 161386 62,33%
= 2012 1007 662 1,90% 164 503 56,84%
< 2013 1005 791 3,24% 189 317 59,98%
E 2014 1708 975 1,43% 388 167 80,05%
* 2015 1423 130 2,30% 290 833 74,51%

(Zdroj: vlastni zpracovani na zakladeé Gcetnich vykazli danych spolecnosti)

Jak je zvySe uvedené tabulky patrné, co se tyCe zadluZzeni, analyzovana
spolecnost je jasn¢ nejméné zadluzenou spolecnosti. Co se tyka napiiklad trzeb,

suverénné nejvyssich dosahuje konkurent X. Navzdory nejvysSich trzeb konkurenta X
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vSak analyzovand spolecnost dosahuje primérné rentability trzeb ve vysi 3,8%, coz
znamena, ze analyzovana spolecnost dosahuje vyssi rentability trzeb nez spolecnost s 0

nekolik miliard vy$$imi trzbami.
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5 Vlastni navrhy reSeni, prinos navrhi resSeni

Tteti kapitola této diplomové prace bude sumarizovat vysledky analytické ¢asti
zabyvajici se analyzou problému s cilem sestavit dvé varianty financniho planu. Takto
sestavené varianty finan¢niho planu budou poté zpétné analyzovany pomérovymi
ukazateli a porovnany se stejnymi ukazateli z minulosti. Jak jiz bylo feceno, na zékladé
generator hodnoty, které byly vycisleny pro dvé varianty vyvoje trzeb, budou
sestaveny také dv¢ varianty financniho planu. Pro dvé¢ varianty finan¢niho planu jsem se
rozhodl v okamziku, kdy jsem planoval trzby s vyuzitim regresni analyzy, ktera
vykazovala vysledky dle vlivu odvétvi a makroekonomickych ukazatelt vzdy
S klesajicimi trzbami. Cilevédomy manazer nemlze planovat klesajici trzby do
budoucna a to ani za predpokladu zachovani existence spolecnosti, proto jsem se
rozhodl zanechat vyvoj trzeb na zékladé regresni analyzy a zéroven vytvofit po poradé
S managementem analyzované spoleCnosti variantu optimistickou, ve které by trend
trzeb byl rostouci stejné jako v poslednich tiech letech.

V ramci sestavenych variant planu budou postupné ptedstaveny tii zakladni
ucetni vykazy a to vykaz zisku a ztraty, rozvaha a vykaz o penéznich tocich tzv. vykaz
cash flow. Pouzit¢é metody planovani jsou v obou variantach v zasadé tii, metoda
procentualniho podilu na trzbach, metoda dob obratu a metoda extrapolace trendu
z minulosti. Pfi¢emz je vzdy pfihlizeno k nazoru managementu a controllingu

analyzované spole¢nosti.

5.1 Analyza a vypocet generatori hodnoty

JiZ samotny ndzev napovida, Ze tato kapitola se bude zabyvat analyzou minulosti
a prognozou budoucnosti generatorti hodnoty, tedy ,,velicin“, které generuji hodnotu
dané spolecnosti. Primarné se dané nize uvedené vypocty jednotlivych sloZzek pozdéji
sestavovaného planu pouzivaji pro potifeby stanoveni hodnoty podniku. AvSak i
stanoveni hodnoty podniku ptedchézi sestaveni financniho planu, proto pro tyto potieby

byly vypocty generatorti hodnoty dle literatury M. Matika pouzity.
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511 Trzby

Finan¢ni plan analyzované spolecnosti bude vytvofen pievazné na zakladé
metody planovani procentualnim podilem z trzeb. Bude tedy vychazet primarné z toho,
jakym procentem se jednotlivé polozky vykazii podilely na trzbach v minulosti s tim, ze
vychodiskem bude ptredpoklad, ze obdobnym procentem se tyto polozky budou podilet
na trzbach také v budoucnosti.

Prvnim zakladnim krokem je tedy stanovit prognozu trzeb za prodej zbozi, které
jsou hlavni polozkou vykazu zisku a ztraty analyzované spole¢nosti. Finan¢ni planovani
ma za ukol spiSe nez piesn¢ odhadnout budoucnost, stanovit predpoklad, jakym by se
budoucnost mohla vyvijet a v kone¢ném disledku také odhadnout, zda mé analyzovana
spole¢nost potencial fungovat a hospodatit také v budoucnu.

Pro prognézu trzeb byly pouzity dvé varianty stim, ze budou pro obé tyto
varianty sestaveny samostatné plany, s nichz jeden bude pocitat s rostouci tendenci
trzeb v budoucnosti a druhy s tendenci klesajici.

Dvé nasledujici tabulky jiz zachycuji podobu trzeb a to jak pro variantu
pesimistickou tak pro variantu optimistickou. Jak bylo vySe zminéno, pesimisticka
varianta pocitd sV budoucnu klesajicimi trzbami a klesajicim primérnym tempem

4,41%, varianta optimisticka s rostoucimi priimérnym rostoucim tempem 8,29%.

Tabulka 18: TrZby-pesimisticka varianta

Trzby za prodej zboZi v tisicich koruniach — pesimisticka varianta

Rok 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 1185400 | 1132170 | 946948 | 1040662 | 1110527 | 1025437 | 997313 | 969 959
Tempo riistu -0,0449 -0,1636 0,0990 0,0671 -0,0766 | -0,0274 | -0,0274
Primer -1,62% -4,41%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — tiCetni vykazy spole¢nosti)

Hodnoty budoucich trzeb pesimistické varianty vychazi z tzv. regresni analyzy
(viz strategicka analyza této prace). Regresni analyza na zakladé modelovani lineadrniho
trendu s piihlédnutim k trendu odvétvi a s uvazenim zavislosti na makroekonomickych
ukazatelich pomoci pearsonova koeficientu stanovila v tabulce vyse uvedené trzby pro
budouci obdobi let 2016-2018. Hodnoty budoucich trzeb optimistické varianty pak
kopiruji vyvoj trzeb v letech 2013-2015. Toto casové rozhrani bylo zvoleno po
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konzultaci s vedenim a controllingem dané spole¢nosti. Budouci vySe trzeb tedy

vychazi z primérného tempa rastu let 2013-2015 tj. v letech 2016 az 2018 meziro¢né

trzby vzrostou o 8,29%.

Tabulka 19: Trzby-optimisticka varianta

Trzby za prodej zboZi V tisicich korunach — optimisticka varianta

Rok 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 1185400 | 1132170 | 946948 | 1040662 | 1110527 | 1202626 | 1302363 | 1410372
Tempo riistu -0,0449 -0,1636 0,0990 0,0671 0,0829 0,0829 0,0829
Priimer -1,62% 8,29%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

5.1.2 Ziskova marzZe (analyza)

Pojem ziskovd marze je vniman jako dal$i z generatorti hodnoty a hlavné

Vv piipad€, ze je plan sestavovan pro potieby stanoveni hodnoty podniku, hraje ziskova

marze dulezitou roli. V tomto ptipad€ posloupnost vypoctu ziskové marze a to

pfedev§im metodou ,,zdola* pfinese procentudlni vyjadieni podilii na trzbach dil¢ich

polozek, ze kterych se takto vyjadiena ziskova marze sklada. Takto vyjadiené podily

v minulosti budou také v tomto piipadé¢ vychodiskem pro stanoveni hodnot téchto

velié¢in v budoucnosti.

Tabulka 20 Ziskova marZe shora

Ziskova marze — ,,shora* 2009 2010 2012 2013 2014
Ziskova marzZe (z provozniho HV) 4,19% 3,36% 4,02% 3,86% 4,83%
Priameér 4,05%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

Tabulka 21 Ziskova marZe zdola

Ziskova marze — ,,zdola“ 2011 2012 2013 2014 2015
Obchodni marze 9,18% 9,79% 10,24% 10,26% 10,97%
Pfidana hodnota 6,91% 6,31% 7,40% 8,27% 9,32%
Osobni naklady 2,61% 2,88% 3,30% 3,85% 4,47%
Dané a poplatky 0,07% 0,08% 0,10% 0,10% 0,10%
Ostatni provozni polozky 0,03% -0,02% -0,02% 0,45% -0,08%
Ziskova marze z provozniho HV 4,19% 3,36% 4,02% 3,86% 4,83%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ti€etni vykazy spole¢nosti)
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Jak je z obou metod vypoctu ziskové marze patrné, v obou piipadech bylo
dosazeno stejnych hodnot a v minulosti vletech 2011 az 2015 se ziskova marze

provozniho vysledku hospodateni pohybovala v rozmezi od 4,19% do 4,83%.

5.1.3 Prognoza ziskové marze

Nize uvedena tabulka zachycuje progndézu ziskové marze a jejich dil¢ich
polozek. Procentudlni hodnoty dil€ich polozek jsou pldnovany na zakladé minulosti
S pfihlédnutim ke korekcim u néckterych polozek, dle pozadavkd controllingu
analyzované spolecnosti. Veskeré dil¢i polozky ziistavaji po celou dobu progndzy
Vv konstantni vysi, pfiCemz polozky vykont, vykonové spotifeby a obchodni marze byly
stanoveny procentem ve vysi aritmetického priiméru z minulého obdobi let 2013-2015.
Toto obdobi je vniméno jako obdobi ,,zlomové™ a analyzovand spolecnost si tak 1 své
plany prognézuje na zéklad€ jeho priméru. Zbylé polozky jsou jiz planovany ve vysi

aritmetického priméru celé¢ zkoumané minulosti, tedy let 2011-2015.

Tabulka 22: Ziskova marZe prognéza

Ziskova marze - prognoza 2016 2017 2018

Vykony 2,94% 2,94% 2,94%
Vykonova spotieba 5,10% 5,10% 5,10%
Obchodni marze 10,49% 10,49% 10,49%
Osobni naklady 3,42% 3,42% 3,42%
Dané a poplatky 0,09% 0,09% 0,09%
Ostatni provozni polozky 0,07% 0,07% 0,07%
Ziskova marze (z provozniho HV) 4,74% 4,74% 4,74%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

Jak vyplyvé z vyse uvedené tabulky, celkova ziskova marze, marze provozniho
HV je planovana na Grovni 4,74%, coz je sice niz§i hodnota, nez jaka byla v roce 2015,
avsak se jedna o hodnotu o 0,69% vyssi, nez jaké by odpovidala priméru poslednich

péti let vyvoje analyzované spolecnosti.

Na zékladé vyvoje minulosti byly tedy naplanovany procentualni podily na

trzbach v budoucnosti. Vychdzime tedy z predpokladu, Ze tak jak se dané polozky
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podilely na trzbach v minulosti, budou se primérné nebo piiblizné v tom samém
procentualnim poméru pohybovat i v budoucnosti.

Tento uvedeny princip je v podstaté zakladni metodou planovani, kdy prave diky
zjisténému procentualnimu podilu ztrzeb v minulosti, muUzeme stanovit tento
procentudlni podil do budoucnosti a pak jej zpétné rozndsobit trzbami pro ziskéani
¢iselnych hodnot danych polozek vykazu. Na tomto principu je déle planovan také
provozni vysledek hospodateni, do kterého vstupuji dil¢i polozky, které byly takto

naplanovany.

5.1.4 Provozni vysledek hospodareni

Nize uvedené tabulky zachycuji obé varianty provozniho vysledku hospodateni.
Kazd4 varianta vychazi zjiné vySe trzeb, tedy i dané polozky z trzeb planované
dosahuji odlisnych hodnot.

Zatimco pesimisticka varianta planuje provozni vysledek hospodateni v obdobi
let 2016-2018 klesajici, varianta optimisticka tendenci rostouci. V této ¢asti diplomové
préace je vyjadien provozni vysledek hospodafeni zatim bez zahrnutych odpisii. Odpisy
budou vycisleny dale jako samostatny naklad v souvislosti s investicemi do
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, které jsou povaZovany za dalsi

generator hodnoty.

5.1.5 Analyza a prognoza sloZek pracovniho kapitalu

V této casti generdtort hodnoty, bude pouzita dalSi metoda planovani a to
planovani na zakladé dob obratu. Takto budou naplinovény jednotlivé slozky
pracovniho kapitalu, ale také polozky, které do néj obvykle nezatazujeme (nehovotime-
li o upravené verzi pracovniho kapitalu pro potieby stanoveni hodnoty podniku), jako
dlouhodobé¢ zavazky, dlouhodobé pohledavky nebo ¢asové rozliseni.

Tabulka nize zobrazuje hodnoty dob obratu vybranych polozek v minulosti. A¢
by se nabizelo vyjadieni doby obratu také kratkodobych zavazka, v ptipadé zapornych
kratkodobych zavazkli vykazanych spole¢nosti by vSak v tomto piipad¢ ukazatel doby
obratu nabyval zdpornych hodnot. Z tohoto diivodu byly kratkodobé zavazky
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ponechany v obou variantach planu v konstantni vysi, v jaké byly evidovany v rozvaze

uplynulého roku 2015.

Tabulka 23: Analyza dob obratu

Doby obratu ve dnech (vztaZeno k trzbam za zboZzi) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Zasoby 18,34 | 20,22| 23,96| 25,79| 27,35
Kratkodobé pohledavky 69,09| 76,62| 96,38| 82,80| 73,96
Dlouhodobé pohledavky 0,15| 0,00] 0,48| 0,00] 0,29
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,12| 0,07 0,74] 0,00

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spole¢nosti)

Tabulka vySe zobrazuje hodnoty dob obratu u danych polozek v minulosti,
prognoza dob obratu je pak ve vSech tfech letech planu konstantni a to ve vysi

aritmetického priméru vyvoje minulosti a to pro ob¢ varianty shodné.

Tabulka 24: Prognéza dob obratu

Doby obratu ve dnech (vztaZeno k trzbam za zbozi) 2016 2017 2018

Zésoby 23,13 23,13 23,13
Kratkodobé pohledavky 79,77 79,77 79,77
Dlouhodobé pohledavky 0,18 0,18 0,18
Dlouhodobé zavazky 0,19 0,19 0,19

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — tiCetni vykazy spole¢nosti)

Dale v nasledujicich dvou tabulkach jsou pak jiZ hodnoty jednotlivych poloZek
pro ob¢ varianty. Tyto hodnoty byly ziskany zpétnym vypoctem dob obratu, tedy
roznasobenim trzbami. Tim, Ze kazdd varianta vychdzi z jinych trzeb, také hodnoty

téchto polozek jsou u kazdé varianty jiné.

Kromé¢ polozek u kterych byla pouzita metoda planovani pomoci vyjadieni dob
obratu, jsou zde také dalSi polozky. PenéZni prostfedky byly u obou variant pldnovany
stejné a to na urovni v jaké byly vykazany v rozvaze roku 2015 a to ve vSech letech
prognézy konstantni. Casové rozliseni aktivni i pasivni ziistava taktéz pro obé& varianty

shodné na urovni roku 2015. Totéz kratkodobé zavazky.
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Tabulka 25: Prognéza danych poloZek pesimistické varianty v tis. K¢&

Pesimisticka varianta 2016 2017 2018
Zasoby 65 886 64 079 62 322
Kratkodobé pohledavky 227 222 220990 214 929
Penézni prostredky 64 325 64 325 64 325
Ostatni aktiva (¢asové rozliSeni aktivni) 338 338 338
Kratkodobé zavazky -5 137 -5 137 -5 137
Ostatni pasiva (¢asové rozliSeni pasivni) 901 901 901
Dlouhodobé pohledavky 521 507 493
Dlouhodobé zavazky 528 514 500

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

Jak je patrné z porovnani téchto variant, optimistickd varianta pocitd s vyssimi

zasobami, kratkodobymi i dlouhodobymi pohledavkami i dlouhodobymi zavazky. Tyto

polozky by svym vyvojem mély jit ruku v ruce s trzbami, protoze je pochopitelné, ze

vyS$§im realizovanym trzbdm museli pfedchazet vyssi pohledavky, tim padem ma

analyzovana spolecnost na uspokojeni vysSich odbérii také vyssi zasoby, s jejichz

pofizenim se dale poji i vyssi zavazky.

Tabulka 26: Prognéza danych poloZek optimistické varianty v tis. K¢

Optimisticka varianta 2016 2017 2018
Zasoby 77271 83679 90 619
Kratkodobé pohledavky 266 484 288 584 312 517
Penézni prostiedky 64 325 64 325 64 325
Ostatni aktiva (Casové rozliSeni aktivni) 338 338 338
Kratkodobé zavazky -5 137 -5 137 -5 137
Ostatni pasiva (Casové rozliSeni pasivni) 901 901 901
Dlouhodobé pohledavky 611 662 717
Dlouhodobé zavazky 620 671 727

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — tiCetni vykazy spole¢nosti)

5.1.6 Analyza a prognoza investic do dlouhodobého majetku

Nésledujicim generatorem hodnoty jsou investice do dlouhodobého majetku.

Analyzovana spolecnost eviduje dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek a pro kazdy

tento druh majetku jsou investice planovany zvlast.
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Opét je pro planovani budoucnosti rozhodujici analyza minulosti, takze opét
vychazim z predpokladu, ze také investice se budou vyvijet podle ur¢itého modelu,
jakym se vyvijeli v minulych letech.

Tabulky nize zobrazuji minuly vyvoj dlouhodobého hmotného i nehmotného
majetku véetné odpist. Investice netto predstavuji mezirocni rozdil stavu majetku a
investice brutto pak navysuji investice netto o odpisy. U obou variant byl také vypocitan
koeficient naroc¢nosti za zvolené obdobi let 2009-2015, ktery je spocten jako zmeéna
(rozdil) stavu majetku, ku zméné (rozdilu) trzeb za zvolené obdobi.

Dil¢imi vypocty, které zobrazuje tabulka nize, se dopocitime ke dvéma
koeficientim investi¢ni naroc¢nosti s tim, ze pro dlouhodoby hmotny majetek je minula
investi¢ni naroc¢nost na urovni 2,91 % a pro dlouhodoby nehmotny majetek pak na

arovni 3.61%.

Tabulka 27: Investice do DM - minuly vyvoj

Dlouhodoby hmotny majetek 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
Stav majetku ke konci roku (z rozvah) 4474 3966| 3262| 4581| 11635
Odpisy (z VZZ2) 3207 | 2485| 1957| 1765 3391
Investice netto -508| -704| 1319 7054
Investice brutto 1977| 1253| 3084 | 10445
Investi¢ni naro¢nost ristu trzeb 2009-2015 2,91%

Dlouhodoby nehmotny majetek 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015

Stav majetku ke konci roku (z rozvah) 0 0| 1379 937

Odpisy (z VZ2) 0 0 531 273

Investice netto 0 0| 1379 -442

Investice brutto 0 0] 1910 -169

Investi¢ni naro¢nost rustu trzeb 2008-2015 3,61%

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — Gcetni vykazy spolecnosti)

Nasleduje progndza, jejiz cilem je ziskat hodnotu budoucich investic do
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Vyse jsme si jiz vyjadfili koeficienty
naro¢nosti. Soucasné s nimi je nutné si vyjadfit také ptirtstky trzeb spole¢nosti za dané
obdobi a to za obdobi posledniho roku minulosti aZz posledniho roku planované
budoucnosti. V nasem piipadé v letech 2015 az 2018.

Tyto ptirtistky byly pro kazdou variantu rozdilné, protoze jak bylo jiz zminéno,

kazda varianta pocita s jinym vyvojem trzeb.
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Tabulka 28: Pririistky trZeb obou variant

PiiristKky trZeb v tis. K¢ Pesimisticka V. Optimisticka V.

Zmeéna trzeb od roku 2015 do roku 2018 -140 568 299 845

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)

V tuto chvili jiz mame vyjadieny jak koeficienty narocnosti tak také prirastky
trzeb, zndme tedy vSechny hodnoty potfebné k prognédze investic do dlouhodobého
majetku. Hodnoty investic ziskame vynasobenim koeficientu narocnosti s vyjadienym
ptirtstkem trzeb.

Tabulka nize jiz vykazuje odhad vyse investic jednotlivych druhti dlouhodobého
majetku pro ob¢€ varianty planu, ktery bude sestaven. Pro optimistickou variantu jsou
planovany investice ve vyS$i necelych 9 milioni pro dlouhodoby hmotny majetek a
necelych 11 miliont pro dlouhodoby nehmotny. Vime-li, Ze plan bude sestaven na tii
roky, je nutné tyto hodnoty délit tfemi, abychom ziskali hodnotu na kazdy rok
progndzy. Optimisticka varianta tedy uvazuje v jednotlivych letech prognézy navySovat
svlj dlouhodoby hmotny majetek cca 2,9 mil K& a o cca 3,6 mil K¢ dlouhodoby
majetek nehmotny. Varianta pesimistickd bude naopak tuto hodnotu majetku snizovat a
to meziro¢n¢ u dlouhodobého hmotného majetku o cca 1,3 mil. K¢ a u dlouhodobého

nehmotného majetku o cca 1,6 mil K¢.

Tabulka 29: Odhad investic do dlouhodobého majetku pro obé varianty

Odhad investic v tis. K¢ Optimisticka varianta

Odhad podle minulého koeficientu naro¢nosti: Koeficient naro¢nosti | Hodnota investic
Dlouhodoby hmotny majetek 2,91% 8 715
Dlouhodoby nehmotny majetek 3,61% 10 830
Odhad podle minulého koeficientu naro¢nosti: Pesimisticka varianta

Odhad investic v tis. K¢ Koeficient naro¢nosti Hodnota investic
Dlouhodoby hmotny majetek 2,91% -4 085
Dlouhodoby nehmotny majetek 3,61% -5 077

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)

Pesimistickd varianta jiz vSak ze stejné logiky vypoctu vykazuje zaporné
hodnoty investic. I kdyz v praxi se mtliZe toto jevit jako nesmysIné, pro potieby vypoctu
a sestaveni planu miizeme uvazovat 1 hodnotu zapornych investic. Podstatny je vSak
jeden zavér a to ten, Ze pokud jakdkoliv spoleCnost at’ uz planuje nebo skutecné

dosahuje poklesu trzeb, logicky bude ve vétSin€ ptipadi omezovat nebo nebude viibec
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realizovat investice. Pfirozen¢ tedy optimisticka varianta nutné musi pocitat s vyssimi
investicemi nez varianta pesimisticka. Vyvoj odhadovanych investic v jednotlivych
letech prognézy jiz zobrazuji nésledujici dvé tabulky a to pro pesimistickou i
optimistickou variantu.

Cilem tohoto kroku je dopocitat se k zlistatkové hodnoté naplanovaného
majetku ziskaného investici, ve které bude tento majetek vstupovat do rozvah
sestaveného planu. Prvni je dulezité zohlednit majetek nabyty analyzovanou spolecnosti
v minulosti a s nim i odpisy. Jak je vidét, odpisy zlstavaji konstantni po celou dobu ve
vysi z roku 2015, zGstatkova hodnota z roku 2015 je pak postupné odpisy snizovana
(odepisovana).

Poté ptichazeji na fadu vyse vyjadiené odhady investic tj. investice netto (délené
ttemi, do jednotlivych let prognézy). (V této fazi je jiz patrné, Ze jak jsem zminil,
skuteCnost zapornych investic pro potieby vypocti neni prekazkou). Nasleduje
vyjadfeni investic brutto, které jsou také v tomto piipad¢ investicemi netto navySenymi

o odpisy. Nasleduje vyjadieni hodnoty investic ke konci kazdého roku (kumuluji se).

Dale pak vyjadieni hodnoty novych odpist (v pfipadé hmotného majetku
uvazujeme odepisovani primérné 30 let, u nehmotného majetku roky 4). Nasledné
seCteme odpisy ,,staré¢ho* majetku s odpisy novymi a v poslednim kroku ziskdvame
zustatkovou hodnotu investic celkem (,,stdvajicich 1 novych®) a to navySenim

zustatkoveé hodnoty z roku 2015 o nové investice (investice netto).

Tabulka 30: DHM pesimisticka varianta

Dlouhodoby hmotny majetek — pesimisticka varianta 2015 2016 2017 2018
Puvodni - odpisy (z VZZ) 3391 3391 3391 3391
- zstatkova hodnota 11635 8244 4853 1462
Novy - investice netto -1362| -1362| -1362
- investice brutto 2029 2097 2167
- pofizovaci hodnota k 31. 12. 2029 4126 6293
- odpisy (1/30 z potizovaci hodnoty k 1.1.) 0 68 138
Celkem - odpisy 3391 3459 3529
- zustatkova hodnota 11635| 10273 8911 7550

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)
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Tabulka 31:DHM optimisticka varianta

Dlouhodoby hmotny majetek — optimisticka varianta 2015 2016 2017 2018
Pavodni - odpisy 3391 3391 3391 3391
- zustatkova hodnota 11635 8244 4853 1462
Novy - investice netto 2 905 2 905 2 905
- investice brutto 6296 6506 6723
- pofizovaci hodnota k 31. 12. 6296 | 12802| 19524
- odpisy (1/30 z potizovaci hodnoty k 1.1.) 0 210 427
Celkem - odpisy 3391 3601 3818
- ziistatkova hodnota 11635| 14540| 17445| 20350

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)

Jak vidime porovnanim dvou tabulek vySe, optimistickd varianta pocita
S vy$§imi investicemi, bude tedy zatazovat do svych rozvah v prognoze vyssi hodnoty
dlouhodobého majetku a v ndvaznosti na to bude také ve svych vykazech zisku a ztraty
evidovat vyssi hodnoty odpisti.

Nasledujici dvé tabulky maji totozny postup vypocéti jako v piedeslych
tabulkéach tykajicich se investic do dlouhodobého majetku hmotného. Opét jsou patrné
rozdily mezi obéma variantami s tim, Ze varianta pesimistickd v tomto ptipad¢ jiz
dosahuje zapornych hodnot a tim padem by do rozvah spolecnosti v prognoéze vstupoval
nehmotny majetek v zapornych hodnotach, coz neni zddouci. Z moznych variant feSeni
jsem se po poradé s manaZery analyzované spolecnosti rozhodl investice do
dlouhodobého nehmotného majetku neplanovat, tedy zanechat hodnotu dlouhodobého

nehmotného majetku ve stavajici vysi se zohlednénim odpist.

Tabulka 32: DNM pesimisticka varianta

Dlouhodoby nehmotny majetek — pesimisticka varianta 2015 2016 2017 2018
Puvodni - odpisy 273 273 273 273
- zstatkova hodnota 937 664 391 118
Novy - investice netto -1692| -1692| -1692
- investice brutto -1419 -1774 -2218
- pofizovaci hodnota k 31. 12. -1419 -3194 -5412
- odpisy (1/4 z potizovaci hodnoty k 1.1.) 0 -355 -798
Celkem - odpisy 273 -82 -525
- zistatkova hodnota 937 -755 -2448 -4140

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)
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V piipad¢ optimistické varianty bude dlouhodoby nehmotny majetek planovan

na zékladé minulosti a to dle néasledujici tabulky. Jak je patrné, investice do

dlouhodobého nehmotného majetku zajisti ztistatkovou hodnotu v roce 2018 ve vysi

vice nez 11 miliont. Investice vSeobecné jsou pro kazdou spolecnost velmi dilezité,

posouvaji ji dal a také jsou rozhodujici nejen pti drzeni kroku s konkurenci, ale také pii

ziskani konkuren¢ni vyhody. Postup vypoctu je totozny s vypocty investic do

dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 33: DNM optimisticka varianta

Dlouhodoby nehmotny majetek — optimisticka varianta 2015 2016 | 2017 2018
Pavodni - odpisy 273 273 273 273
- ztistatkova hodnota 937 664 391 118
Novy - investice netto 3610| 3610 3610
- investice brutto 3883 4854 6067
- pofizovaci hodnota k 31. 12. 3883 8737 14805
- odpisy (1/4 z potizovaci hodnoty k 1.1.) 0 971 2184
Celkem - odpisy 273 1244 2457
- ziistatkova hodnota 937 | 4547 8157 11767

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data — ucetni vykazy spolecnosti)
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5.2 Sestaveni variant finan¢niho plianu

Po vy¢isleni vSech potiebnych generatorti hodnoty a také po dikladné finan¢ni a
strategické analyzy, muzeme pfistoupit ke kone¢nému sestaveni obou variant
finan¢niho planu a vysledky analytické ¢asti této diplomové prace tak utfidit do formy

ucetnich vykazi.

5.2.1 Navrh pesimistické a optimistické varianty vykazu zisku a ztraty

Prvni variantou je varianta pesimistickd, které jak bylo jiz feCeno, stejné jako
varianta optimistickd vyuziva prevazné¢ metodu planovani zaloZzenou na procentualnim
podilu na trzbach. Tato varianta vychézi z ve strategické analyze zpracované regresni
analyzy, z niz vzesla prognoza trzeb a z jejichz hodnot se procentualné odvijely ostatni
polozky vykazl. Postup tohoto planovani je zalozen na vycisleni procentualniho podilu
dané polozky na trzbach ve zvoleném obdobi minulosti. Néasledné se vytvoii za toto
obdobi z danych procentudlnich podilt primér, kterym se poté zpétné€ nasobi jiz prvotné
naplanované trzby. Takto zvoleny postup byl aplikovan u vSech polozek vstupujicich do
pfidané hodnoty, osobnich ndklad, dani a poplatkli a také ostatnich provoznich
polozek. Polozky tvofici finanéni vysledek hospodafeni jsou ponechiny v konstantni

vysi v hodnotach vykazanych v poslednim znamém roce tj. v roce 2015.

Veskeré zdanéni (dan z ptijmu pravnickych osob) je uskutectiovano sazbou
18,76% a jedna se o tzv. efektivni sazbu dané, kterd 1épe odrazi skutecné platby dané
z piijmu analyzované spolecnosti. Tato sazba byla vycislena v jednotlivych letech
minulosti jako podil placené dané z pfijmu na vysledku hospodafeni pfed zdanénim
stim, ze ztakto vycislenych hodnot bylo vychdzeno opét z priméru. Podrobnéji

v tabulce

Tabulka 34: Sazby efektivni dané z p¥ijmu

Prumér

2011 2012 2013 | 2014 2015| 2016 | 2017 | 2018

Efektivni sazba dané z
prijmu 18,97% | 20,97% | 15,56% | 21,67% | 16,62% | 18,76% | 18,76% | 18,76%

(Zdroj: vypocet dle vykazt analyzované spolecnosti)
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Tabulka 35: VZZ pesimisticka varianta

Vykaz zisku a ztraty - pesimisticka varianta 2016 2017 2018
Obchodni marze 107 592 104 641 101 771
Vykony 30133 29 306 28 503
Vykonova spotfeba 52 327 50 892 49 496
Pridana hodnota 85 398 83 056 80 778
Osobni naklady 35 096 34134 33198
Dané¢ a poplatky 935 909 884
Odpisy 3 664 3732 3802
Ostatni provozni polozky (zména rezerv) 753 733 713
Provozni vysledek hospodareni 44 950 43549 42 182
Nakladové tiroky 274 274 274
Ostatni finanéni vynosy 133 133 133
Vynosové tiroky 567 567 567
Ostatni finanéni naklady 703 703 703
Finan¢ni vysledek hospodareni =277 =277 -277
Mimoiadny vysledek hospodareni 0 0 0
Vysledek hospodaieni pied zdanénim 44 673 43 272 41 905
Dan 8 380 8117 7861
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 36 293 35 155 34 045

(Zdroj: vypocet dle vykazi analyzované spoleénosti)

Kromé dané¢ z pfijmu je dalsi specificky planovanou poloZkou hodnota odpist,

ktera predstavuje jak odpisy dlouhodobého hmotného tak také nehmotného majetku.

Plan odpist je detailné¢ popsan v kapitole generatord hodnoty. Jen pfipominam, ze

varianta pesimisticka pocita v budoucnu pouze sinvesticemi do dlouhodobého

hmotného majetku, nikoliv nehmotného. Timto se zdsadné 1i8i od varianty optimistické,

ta planuje investice jak do dlouhodobého hmotného tak i nehmotného majetku a tim

padem také lze pozorovat u optimistické varianty daleko vice rostouci trend odpist

V prognoze.
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Tabulka 36: VZZ optimisticka varianta

Vykaz zisku a ztraty — optimisticka varianta 2016 2017 2018
Obchodni marze 126 184 136 648 147 981
Vykony 35340 38270 41 444
Vykonova spotfeba 61 369 66 458 71970
Pfidana hodnota 100 155 108 461 117 456
Osobni naklady 41 161 44 574 48 271
Dané a poplatky 1096 1187 1285
Odpisy 3 664 4 845 6 275
Ostatni provozni polozky (zména rezerv) 884 957 1036
Provozni vysledek hospodareni 53 350 56 898 60 588
Nakladové uroky 274 274 274
Ostatni finanéni vynosy 133 133 133
Vynosové uroky 567 567 567
Ostatni finanéni naklady 703 703 703
Financni vysledek hospodareni -277 -277 -277
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
Vysledek hospodareni pred zdanénim 53 073 56 621 60311
Dan 9 956 10621 11 313
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 43 118 46 000 48 998

(Zdroj: vypocet dle vykazi analyzované spoleénosti)

V porovnani obou variant je jednoznaény rozdil v trendu, kdy optimisticka
varianta planuje v prognoze trend trZeb rostouci kdeZto varianta pesimistickda naopak
trend trZzeb v prognoze klesajici. TaktéZ pak stejnou tendenci muzeme pozorovat

Vv ptipad¢€ provozniho vysledku hospodateni a vysledku hospodaieni za Gcetni obdobi.

5.2.2 Navrh pesimistické a optimistické varianty rozvahy

Dal8im neméné dileZitym ucetnim vykazem je rozvaha. V pfipad€ rozvahy byly
uzity opét tii zakladni metody planovani a to procentualnim podilem z trzeb, extrapolaci

trendu z minulosti a také pedev§im pomoci dob obratu.

Plan rozvahy je pomérné specificky svym postupem sestaveni a to z diivodu
toho, Ze polozka kratkodobého financniho majetku reprezentujici penézni prostiedky
V pokladnéch a na bankovnich uc¢tech, neni planovano jako soucast rozvahy, ale je

vyslednou polozkou planu vykazu o penéznich tocich, tedy cash flow. Az zpracovanim
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vykazu cash flow totiz ziskdme hodnotu penéznich prostredki, které do polozky
kratkodobého finan¢niho majetku vstupuji, a jejich dosazenim do rozvahy zjistime také
pocetni spravnost celého planu. Pocetni spravnost planu je zajisténa, kdy po dosazeni
pravé hodnoty penéznich prostiedkti z vykazu cash flow do rozvahy dosdhneme rovnost

aktiv a pasiv, tedy zakladni bilan¢ni rovnost rozvahy.

Ptistupme tedy k popisu postupu jednotlivych polozek rozvahy. V prvni fad¢ se
jedna o dlouhodoby majetek. Dlouhodoby majetek byl podrobné naplanovan jiz
Vv kapitole generatori hodnoty s tim, ze do rozvahy vstupuje v naplanované ziistatkové
hodnoté¢.

Hodnoty kratkodobych pohledavek, dlouhodobych pohledavek a zasob byly pak
za pouziti dob obratu taktéZ naplanovany v kapitole generatorii hodnoty a kratkodoby
finanéni majetek vstupuje, jak jiz bylo vyse feceno, z vykazu cash flow.

Co se tyCe jednotlivych polozek vlastniho kapitalu, zde byl zakladni kapital a
také fondy tvofené ze zisku planovany v konstantni vysi v jaké byly vykazany v rozvaze
roku 2015 a toto je pro ob& varianty shodné. Vysledek hospodafeni je pak pievzat
z planovaného vykazu zisku a ztraty. Vysledek hospodaieni minulych let se ,,odrazi* od
své hodnoty vykazané vrozvaze vroce 2015, navySené o vysledek hospodateni

z prognozovaného roku 2016.

V ptipadé cizich zdroji pak u dlouhodobych zavazku, které byly naplanovany
V ramci generatord hodnoty, byla pouzita opét metoda dob obratu a kratkodobé zavazky
vzhledem ke své zaporné hodnoté, byly ponechany opét v konstantni vysi, Vv jaké byly

vykazany v rozvaze roku 2015. Stejné tak konstantni jsou také ¢asova rozliseni.
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Tabulka 37: Planovana rozvaha pesimisticka varianta

Rozvaha — pesimisticka varianta 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 427433 462574 496604
Dlouhodoby majetek 10937 9302 7668
Dlouhodoby hmotny majetek 10273 8911 7550
Dlouhodoby nehmotny majetek 664 391 118
Obézna aktiva 416158 | 452934 | 488599
Zdsoby 65886 64079 62321
Krdtkodobé pohleddvky 227222 | 220990| 214929
Dlouhodobé pohleddvky 521 507 493
Krdtkodoby financni majetek (penize + ucty) 122529 167358 | 210856
Casové rozliseni 338 338 338
PASIVA CELKEM 427433 | 462574 | 496604
Vlastni kapital 431141| 466296| 500341

Zdkladni kapitdl 1000 1000 1000

Fondy ze zisku 200 200 200

Vysledek hospodareni minulych let 393648 | 429941| 465096

Vysledek hospodareni bézného uc. obdobi (+-) 36293 35155 34045
Cizi zdroje -4 609 -4 623 -4 637
Dlouhodobé zdvazky 528 514 500
Krdtkodobé zdvazky -5137 -5137 -5137
Casové rozliseni 901 901 901

(Zdroj: vypocet dle vykazi analyzované spolecnosti)

Zaméiime-li se na rozdily jednotlivych variant pldnovanych rozvah, jedna se

predev§im o rozdilnost v investicich do dlouhodobého majetku, kdy varianta
optimistickd pocita s rostoucim majetkem, protoze pocita s investicemi jak do
dlouhodobého hmotného tak 1 nehmotného majetku. Zatimco varianta pesimisticka
neplanuje navySovani dlouhodobého hmotného ani nehmotného majetku, pouze bude
nadale zohlediiovat odpisy a hodnota dlouhodobého majetku bude meziro¢né klesat.
Podrobnéji v kapitole generator hodnoty. Dalsi rozdil je pak u polozek zasob,
dlouhodobych zavazki a pohledavek, které byly planovany ve vztahu k trzbam, tudiz
maji opét diametralni vyvoj a to klesajici u pesimistické a rostouci u optimistické
varianty.

V neposledni fadé€ si 1ze povSimnout skutecnosti, Ze kdyZ bilan¢ni sumy aktiv a
pasiv jsou vyrazné¢ vysS$i u varianty optimistické, v pfipadé pesimistické varianty

meziro¢né¢ také dochazi k rostoucimu trendu bilan¢nich sum, i1 kdyZz podstatné
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pomalejSimu. Toto je zpusobeno vysi naplanovanych penéznich prostredki, které

pesimisticka varianta planuje drzet mnohem vice. Podrobné&ji nize u vykazu cash flow.

Tabulka 38: Plinovana rozvaha optimisticka varianta

Rozvaha - optimisticka varianta 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 447350 | 493402| 542455
Dlouhodoby majetek 19086 25602 32117
Dlouhodoby hmotny majetek 14539 17445 20350
Dlouhodoby nehmotny majetek 4547 8157 11767
Obézna aktiva 427926| 467462| 510000
Zdsoby 77271 83679 90619
Krdatkodobé pohleddvky 266484 | 288584 | 312517
Dlouhodobé pohleddavky 611 662 717
Kratkodoby financni majetek (penize + ucty) 83560 94536 106147
Casové rozliseni 338 338 338
PASIVA CELKEM 447350 | 493401 542455
Vlastni kapital 450967 | 496966 | 545964

Zdkladni kapital 1000 1000 1000

Fondy ze zisku 200 200 200

Vysledek hospodareni minulych let 406649 | 449767 | 495766

Vysledek hospodareni béZného uc. obdobi (+-) 43118 46000 48998
Cizi zdroje -4 517 -4 466 -4 410
Dlouhodobé zdvazky 620 671 727
Krdatkodobé zdavazky -5137 -5137 -5137
Casové rozliseni 901 901 901

(Zdroj: vypocet dle vykazi analyzované spole¢nosti)

5.2.3 Navrh pesimistické a optimistické varianty vykazu o penéZnich tocich

Také posledni z planovanych vykazl, vykaz o penéznich tocich byl z velké ¢asti
naplanovan v ramci kapitoly generator hodnoty, kdy samotné sestaveni vykazu je spiSe
sumarizaci zminéné kapitoly. Nize uvedené tabulky tedy reprezentuji feknéme do jisté
miry zjednodu$enou verzi provozniho a investi¢niho cash flow. Finan¢ni cash flow
vzhledem ke skladbé ti€etnich vykazl analyzované spolecnosti neni nutné uvadét.

Co se tyce jednotlivych polozek tabulek nizZe, provozni vysledek hospodateni byl
jiz vycislen a zobrazen Vv planovaném vykazu zisku a ztrat a je tedy pouze dosazen
v dané vysi. Nakladové a vynosové uroky jsou pak ponechany v konstantni vysi po

celou dobu prognozy a to ve vysi vykazané ve vykazu zisku a ztrat v roce 2015.
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Analyzovana spole¢nost neplanuje navySovani uvért ani jejich poskytovani, proto pro
potfeby planu neni nutné tyto hodnoty zvysSovat. Taktéz hodnoty ostatnich finan¢nich
vynosti a nakladi. Jak vime, analyzovand spoleCnost jen minimaln¢ obchoduje se
zahrani¢nimi osobami, proto ani kurzové zisky ¢i ztraty které by byly soucasti téchto
polozek, nehraji v planu rozhodujici roli. Dan je pak také v tomto ptipad¢ vycislena na
zaklad¢ sazby efektivni sazby dané, po jejimz odecteni ziskavame vysledek hospodaieni
po zdanéni.

Pomérné specifickou polozkou je polozka zvana diference v platbé dané oproti
dani z provozniho vysledku hospodafeni, jejiz hodnota v podstaté reprezentuje rozdil
mezi dani z piijmu vycislenou ve vykazu zisku a ztrat a obdobnou dani vycislenou
Vv ptipadé vykazu cash flow.

Dal$im mezikrokem jsou Upravy o nepenézni operace. V této Casti nalezneme
opét odpisy, které byly jiz vycisleny v rdmci generatori hodnoty a také byly jiz pouzity
v ramci planu vykazu zisku a ztrdty. Zména zlstatkll rezerv je pak nulova polozka,
kterou neni z pohledu analytické spole¢nosti a jejiho téetnictvi planovana.

Posledni c¢asti provozniho penézniho toku jsou pak tzv. upravy. Jedna se o
upravy aktivnich a pasivnich polozek tak jak jsou z hlediska cash flow znamy.
Literatura M. Karase dokonce upozoriiuje na tuto ¢ast, jako na jednu z nejéastéjSich
chyb, kterou sestavitelé planu udélaji. Rozhodujici jsou pro spravnost v tomto okamziku
znaminka a to;

Rist aktiv - (rust aktiv znamena Ubytek penéznich prostfedkd, napi. koupime
pozemek, zaplatime za néj, vyddme penézni prostredky).

Naopak pokles aktiv + (pokles aktiv znamena piibytek penéznich prostiedk,
napf. mensi objem pohledavek znamena vynaloZeni méné penéznich prostiedkii na
jejich thradu). U pasivnich polozek je pak situace opacna a feknéme ,,vice tmérna‘.
Tedy pokles pasiv - a rust pasiv +. Je tedy nutné meziro¢ni zmény v rozvaze u polozek
pohledavek, zadvazki a zasob zohlednit dle vyse uvedené metodiky.

Hodnotu provozniho cash flow pak v konec¢né fazi ziskame souctem EAT,
diferenciace dan¢, uprav o nepenézni operace a uprav polozek pohledavek, zavazkl a

zasob.
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Tabulka 39: Vykaz cash flow pesimisticka varianta

Provozni penézni tok — pesimisticka varianta 2016 2017 2018

Provozni vysledek hospodareni 44950 | 43549| 42182
Ndkladové uroky 274 274 274
Vynosové uroky 567 567 567
Ostatni finan¢ni vynosy 133 133 133
Ostatni finan¢ni naklady 703 703 703
EBT 44673 | 43272| 41905
Dan 8432 8169 7913
EAT 36241| 35103| 33993
Diference v platbé dané oproti dani z provozniho VH 52 52 52
Upravy o nepenézni operace (=3) 3664 3732 3802
Odpisy dlouhodobého majetku 3664 3732 3802
Zména zustatku rezerv 0 0 0
Upravy (=3) 20276 8039 7819
Zména stavu krdtkodobych pohleddvek 915 6232 6061
Zména stavu kratkodobych zdvazki 0 0 0
Zména stavu zdsob 18474 1807 1758
Zména stavu dlouhodobych pohleddvek 359 14 14
Zména stavu dlouhodobych zdvazku 528 -14 -14
Provozni Cash flow 60233 | 46926| 45665

(Zdroj: vypocet dle vykazl analyzované spolecnosti)

Také v ptipadé¢ ve dvou variantach sestavenych vykazii o penéZnich tocich
dochazi k odchylkdm u jednotlivych variant. Jak je patrné provozni cash flow
pesimistické varianty dosahuje vyrazné vySSich hodnot a to piedev§im z davodu
nastinénym jiZ v popisu sestaveni samotné¢ho vykazu. Jednd se o skuteCnost, zZe zde
pusobi tzv. ,,opatrnostni pfistup®. Pokud analyzovana spolecnost uvazuje v progndze
nizs8i trzby, planuje na jejich zakladé také niz8i objem investic, pohledavek, zasob nebo
zavazkli a ztohoto duivodu ,Setii“ penézni prostfedky. Pokud napiiklad méné
investujeme, disponujeme vy$$imi volnymi penéZnimi prostiedky. Obecné plati vztah,
Ze pfi niZS8ich trzbach realizujeme niz$i pohledavky, tim také napt. nizs§i zasoby, které
Vv piipad¢, Ze je nakupujeme od dodavatelll, znamenaji také nizsi zavazky, které musime
hradit.

Opakem je pak varianta optimisticka, ktera predpoklada vyssi trzby a tim padem
musi vynakladat mnohem vice penéZnich prostiedkli nez varianta pesimisticka.

Obdobné bude platit i v pfipadé investi¢cniho cash flow. Z porovnani obou vykazi je
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také zjevna shoda u nékterych planovanych polozek, které jsou pro ob¢ varianty planu

ve stejné vysi.

Tabulka 40: Vykaz cash flow optimisticka varianta

Provozni penézni tok — optimisticka varianta 2016 2017 2018
Provozni vysledek hospodareni 53350 56898 60588
Ndkladové uroky 274 274 274
Vynosové uroky 567 567 567
Ostatni finanéni vynosy 133 133 133
Ostatni finanéni naklady 703 703 703
EBT 53073| 56621| 60311
Dari 10007 | 10673 | 11365
EAT 43066| 45948 | 48946
Diference v platbé dané oproti dani z provozniho VH 52 52 52
Upravy o nepenézni operace (=3) 3664 4845 6275
Odpisy dlouhodobého majetku 3664 4845 6275
Zména zustatky rezerv 0 0 0
Upravy (=3) -17368 | -28508| -30872
Zména stavu krdtkodobych pohleddvek -38347| -22100| -23933
Zména stavu kratkodobych zdvazki 0 0 0
Zména stavu zdsob 20090 -6408 -6940
Zména stavu dlouhodobych pohleddvek 269 -51 -55
Zména stavu dlouhodobych zdvazki 620 51 56
Provozni Cash flow 29414 | 22336| 24401
(Zdroj: vypocet dle vykazil analyzované spolecnosti)
Dal8i soucasti penéznich tokli je penézni tok zinvesticni c¢innosti neboli

investi¢ni cash flow. Tento penézni tok zachycuje penézni prostiedky vynaloZené na

planované investice do dlouhodobého nehmotného a dlouhodobého hmotného majetku.

Jak je patrné ob¢ varianty pracuji opét s hodnotami investic ziskanymi v rdmci vypocti

generatorti hodnoty, v ¢asti prognézy investic do dlouhodobého majetku.

Tabulka 41: Investi¢ni cash flow pesimisticka varianta

Investicni penézni tok — pesimisticka varianta 60233 | 46926 | 45665
Nabyti dlouhodobého majetku -2029 | -2097| -2167
Investi¢ni CF -2029| -2097 | -2167
PENEZNI TOK CELKEM 58204 | 44829 | 43498

(Zdroj: vypocet dle vykazl analyzované spole¢nosti)
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Opét se opakuje ptistup z provozniho cash flow a to ten, ze pesimisticka varianta
uvazuje investice vyrazné nizsi, tudiz bude mit na konci ucetniho obdobi k dispozici
také vyssi obnos penéznich prostiedkli, zatimco varianta optimisticka planuje vysoké
investice v fadech vice neZz deseti milioni. Hodnota proinvestovanych penéZznich
prostiedki je pak uvadéna se znaménkem minus, protoZe reprezentuje ubytek penéznich

prostiedki.

Tabulka 42: Investi¢ni cash flow optimisticka varianta

Investicni penézni tok — optimisticka varianta 29414 | 22336 | 24401
Nabyti dlouhodobého majetku -10179| -11360 | -12790
Investicni CF -10179 | -11360 | -12790
PENEZNI TOK CELKEM 19235| 10977 | 11611

(Zdroj: vypocet dle vykazi analyzované spolecnosti)

v

Nasledujici tabulka jiz potvrzuje vyse vyslovenou skute¢nost a to planu vyssich
penéznich prostfedkii na konci obdobi u varianty pesimistické. Takto sestavené plany
také zohlediiovaly dosavadni ,,model* analyzované spole¢nosti, kterd diky svému sice

pomérné riskantnimu pfistupu musi drzet penézni prostiedky v dostatecné vysoké vysi.

Tabulka 43: Stav penéznich prostiedki

Stav penéznich prostfedkt na konci obdobi — PV 64325 | 122529 | 167358 | 210856

Stav penéznich prostiedkl na konci obdobi - OV 64325 | 83560 | 94536 |106147

(Zdroj: vypocet dle vykazil analyzované spolecnosti)
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5.3 Financni analyza variant planu a navrh napravnych opatreni

Ptedchozi kapitola se cela zabyvala sestavenim jednotlivych variant planu. Tato
kapitola se bude zabyvat zhodnocenim téchto variant a také se od jisté miry vrati
k finan¢ni analyze minulého obdobi analyzované spolecnosti, aby byly vysloveny
zavery a predevsim také navrhy moznych napravnych opatieni pro zlepSeni ekonomické

situace analyzované spolecnosti.

5.3.1 Finanéni analyza variant plani

Pro lepsi piedstavu a porovnani v planech nastinéné budoucnosti s analyzovanou
minulosti, byla zpracovana také financni analyza vybranych pomérovych ukazatelli
jednotlivych variant planu s tim, Ze byly zdmérn¢ vynechany predevsim ukazatele, které
pracuji s kratkodobymi zévazky, které byly u obou variant v konstantni vysi, v jaké byly
vykazany v rozvaze roku 2015 a to se zapornou hodnotou. Ukazatele by tedy nabyvaly

zapornych hodnot, coz neni z tohoto pohledu zéddouci.

Tabulka 44: Pomérové ukazatele variant planu

Pesimisticka 2016 2017 2018
ROA 10,52% 9,41% 8,49%
ROE 8,41% 7,53% 6,79%
ROS 4,38% 4,37% 4,35%
CPK 421 295 458 071 493 736
Obrat aktiv 2,40 2,16 1,95

Optimisticka 2016 2017 2018
ROA 11,93% 11,53% 11,17%
ROE 9,55% 9,25% 8,97%
ROS 4,44% 4,37% 4,30%
CPK 433 063 472 599 515 137
Obrat aktiv 2,69 2,64 2,60

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Na prvni pohled je z vySe uvedené tabulky patrné predevsim to, Ze optimisticka
varianta planu bude dosahovat vySSich hodnot rentabilit a to jak rentability aktiv,

vlastniho kapitalu tak také trzeb. Jednoduse feceno, tyto ukazatele budou vynosnéjsi.
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Navzdory tomu, Ze optimisticka varianta planuje vys$i rentability je vSak patrné, ze
Vv prognoze také varianta optimisticka ma klesajici tendenci, i kdy pomalejsi. Vezeme-li
si napf. rentabilitu trzeb, je zfejmé, ze ne jenom vyse trzeb mé na vyslednou hodnotu
ROS vliv, vliv ma také skladba ¢i pomér vytvoieného provozniho vysledku hospodaieni
a trzeb.

Co se tyce Cistého pracovniho kapitalu, prvni pozitivni skute¢nosti obou variant
je ta, ze je kladny. Nelze fici jak vysoky ma cisty pracovni kapitdl byt, avSak
optimistickd varianta planu jej planuje podstatné vyS$S§i nez varianta pesimisticka.
Optimistickd varianta bude mit tak zajisté dostatecné prostiedky k zachovani
bezproblémové platebni schopnosti s tim, ze vime, Ze pravé k zachovani platebni
schopnosti bude potiebovat daleko vyssi objem prostiedkli oproti druhé varianté planu.
Nicméné dle mého ndzoru by platebni schopnost byla zachovana i v pfipad¢ varianty
pesimistické, ktera voli tzv. opatrnostni piistup.

Podobny trend jako u pfedchozich ukazatelt, je také v pripad¢ obratu aktiv, kdy
optimistickd varianta pfedpokladd rychlejSi obrat aktiv coz je pozitivni napf.

Z logistického hlediska.

5.3.2 Navrh mozZnych napravnych opatieni

Dle mého nazoru a také dle finan¢ni analyzy minulosti si analyzovana
spolecnost nevedla nijak finanéné Spatné a také jeji hospodateni nevykazovalo znamky
ztratového nebo neprosperujiciho podniku. Proto bych se nerad upinal k vylozenému
vysloveni negativnich nebo slabych stranek analyzované spolecnosti. Navrhy, které nize
uvedu, jsou pro mé vnimany spise jako doporuceni nebo mozné zlepseni, které muize

analyzované spole¢nosti pfinést jisté vyhody.

Jako prvni véc bych rad zminil hospodafeni s penéznimi prostfedky obecné¢. Jak
Jjiz bylo v praci né€kolikrat zminéno, analyzovand spolecnost drzi v kratkodobém
finanénim majetku vysoky objem penéznich prostfedkli a tim také dosahuje vysokych
hodnot ¢istého pracovniho kapitalu. Vysoky objem penéznich prostfedki je na jednu
stranu zajisté dualezity pro zachovani platebni schopnosti a to zvlasté u analyzované

spole¢nosti, ktera hradi své zavazky témét okamzité. Na druhou stranu by vsak kazda
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spole¢nost méla zachovavat svilij rastovy potencial ve smyslu toho, ze by méla jit za
cilem maximalizace hodnoty podniku a pravé stimto cilem je mozné dostat se pfi
udrzovani pfili§ vysokého provozné nutného Cistého kapitdlu do konfliktu, protoze
praveé prebytek tohoto kapitalu maze zpisobovat pokles hodnoty podniku. Mimo jiné
tento fakt potvrzuji i ve finan¢ni analyze vycislené pfili§ vysoké hodnoty okamzité
likvidity, které literatura doporucuje do hodnoty koeficientu 0,5. V roce 2013
analyzovana spolecnost dosahla hodnoty 1,54, coz z pozice tohoto ukazatele znaci o ne
prilis§ efektivnim vyuzivani financnich prostiedk.

V této souvislosti bych také rdd zminil investice, bez kterych analyzovana
spolecnost bude tézko zvySovat hodnotu podniku a které by vzhledem k jeji financni
situaci byly zajisté realizovatelné. Co se tyce investic, vedeni analyzované spolecnosti
také potvrdilo tuto mysSlenku a zaroven pfiznalo, Ze v nasledujicich péti letech hodla
pomérné rozsahle rozsifit své podnikatelské aktivity, kdy by jiz nejen byla dodavatelem
stavebniho materialu, ale také ptjcovnou stavebnich strojii a sama by se stala
developerem nékolika stavebnich projekta.

Jako dal8i skute¢nost bych zminil pomér samofinancovani versus zadluzeni
resp. financovani cizimi zdroji. Jak bylo jiz také fe¢eno, analyzovana spolec¢nost z drtivé
veétSiny financuje své aktivity vlastnimi zdroji. V roce 2014 napi. byla hodnota
zadluzeni pouze 0,1% tzn., Zze 99,9% financovéni je realizovdno z vlastnich zdroji.
Pomineme-li ideologii literatury, kterda hovoii o jakémsi idedlu na urovni 50%
financovani z cizich zdroji a 50% financovani z vlastnich zdroji, pomér analyzované
spolec¢nosti se od toho idealu vyrazné lisi. Vzhledem K tomu, Ze opravdu detailni
informace a také strategii (jist€ opodstatnénou) financovani analyzované spole€nosti zna
jen jeji vedeni, nerad bych hodnotil z pohledu toho, zda je tato strategie dobra ¢i Spatna.
Obecné vSak vime, Ze kazda z variant financovani mé sva pro a proti a nese také sva
rizika a je dobré tato rizika minimalizovat. Jednou z moznosti jak tyto rizika snizovat je
diverzifikace rizika, tzn. rozdéleni rizika a k takovému rozdéleni dochazi pravé pfi
vyuzivani obou zdrojii financovani. Je také znamou skutecnosti, Ze vlastni kapital je
povazovan za rizikovéjsi a také za do jisté miry draz§i. Ve vztahu k vySe uvedenym
investicim bych se tedy nebal pro pfipadné financovani investic zvazit financovani

investice, alespon ¢astecné z cizich zdroja.
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Z.avér

Po zpracovani informaci, které byly vysledkem komunikace s vedenim
analyzované spoleCnosti, byla zpracovana teoreticka ¢ast, ktera byla oporou vSech fakti,
vypoctl a postupu uzitych ve zbylych ¢astech této diplomové prace.

Nasledné jiz byla zpracovana analyza strategickd, ktera se zaméfila jak na
vnitini tak také na vné&jSi potencidl analyzované spolecnosti. V ramci strategické
analyzy byla analyzovana konkurence pomoci Porterova modelu 5 konkurenc¢nich sil,
odvétvi a také v ramci SLEPT analyzy rizné druhy faktord ovliviiujici analyzovanou
spole¢nost. McKinseyho model pak analyzoval wvnitini potencial spolecnosti.
Strategicka analyza také v ramci svych vysledkl pfinesla stézejni véc pro nasledné
sestaveni finan¢niho planu a to progndzu trzeb v rdmci vymezeného relevantniho trhu.
Uzita regresni analyza vSak pfinesla trzby v prognoze klesajici, coz se neslucuje s vizi
cilevédomého vedeni zadné spolecnosti. Proto po porad¢ s vedenim analyzované
spoleCnosti byla vytvofena prognéza druha, optimistickd, kterd uvazuje trzby
V progndze rostouci v mife, V jaké rostla v poslednich tiech letech.

Po analyze strategické nasledovala analyza finan¢ni a to ve své horizontalni i
vertikalni rovin€ u Gcetnich vykazii rozvah a vykazl zisku a ztraty a to v poslednich péti
letech. Nasledné pak finan¢ni analyzu doplnily vy¢islené pomérové ukazatele za stejné
obdobi, které byly také srovnavany s konkurenénimi spolecnostmi a také s odvétvim.

Pro ob¢ varianty trzeb byly nasledné vycisleny generatory hodnoty, kterymi byla
ziskova marze, polozky pracovniho kapitalu 1 investice do dlouhodobého majetku. Na
zéklad¢ téchto generatorti hodnoty byly pak sestaveny dvé varianty planu na obdobi tii
let, jedna varianta zaloZend na pesimisticky klesajicich trzbach a druha varianta na
optimisticky rostoucich trzbach. Nasledné byly oba plany podrobeny zpétné financni
analyze pomérovych ukazateli a v neposledni fadé na zakladé sumarizace vSech
vysledkit byly vysloveny napravné opatfeni a doporuceni, které mohou mit pozitivni

vliv na zlepSeni ekonomické situace analyzované spolecnosti.
Na samém zacatku byl cil, cil sestavit stfednédoby finan¢ni plan vybrané

spole€nosti a to na zaklad¢ financni analyzy a néasledné vyslovit doporuceni a ndpravna

opatteni, kterd mohou piispét ke zlepSeni ekonomické situace analyzované spole¢nosti.
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Z mého pohledu bylo tohoto cile zdarné dosazeno s tim, ze byly zpracovany dokonce
véci nad ramec tohoto cile jako napt. zpracovand podrobna strategickd analyza nebo

také druha varianta sestaveného planu.
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