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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva oéafm vybrané spotmosti. Hlavnim nastrojem,
kterym bylo docileno ocemé podniku, jsou vynosové metody ocanéV prvni éasti
diplomové préace jsou vymezeny teoreticka vychodiskéebota k vypracovani praktick@sti
prace. Praktick&ast zaveecné prace obsahuje charakteristiku vybrané firmy. &dely
ocendi byla provedena strategickd analyza a byly vyhodng zakladni finami ukazatele
oceaiované firmy. Souésti prace je taktéz progndézovani jednotlivych g&tosr hodnoty,
finanti plan a samotné ocamiépodniku na zakladdiskontovaného cash-flow a na zakladé
vynosové metody kapitalizovanychistych vynos. Cilem prace je stanovit hodnotu

spolesnosti ke zvolenému datu ocemig

KLi COVA SLOVA

Ocen#i podniku, kapitalizovanéisté vynosy, diskontované cash-flow, strategicka

analyza, ukazatele finan&analyzy, finandi plan.

ABSTRACT

This theisis deals with the valuation of a selected company. The main instrument used
for achieving the valuation is the income method of valuation. In the first part of the thesis is
defined theoretical background that are needed for developing the practical part. The practial
part of the thesis contains the characteristics of the selected company. For the purposes of
valuation was performed strategic snalysis and were analyzed key financial indicators of
valuated company. The part of the work is allso predicting the value of individual generators,
financial plan and the achal valuation based on dicounted cash-flow and prfit method based
on the capitalized net income. The aim is to determine the value of the company to selected

date of valuation.

KEY WORDS

Valuation of the company, capitalized net income, discounted cash flow, strategic

analysis, indicators of financial analysis, financial plan.
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UvoD

Ceské podniky a s nimi éeské podnikatelské prasti proslo v poslednich letech
mnoha zngnami. Na jednotlivyckinnostech podnika se podepisuji nejen reformy, které jsou
schvalovany viadouCeské republiky, privatizace, ale také i vstdeské republiky do

Evropské unie v roce 2004.

Podnikatelské prosdi se vyznéuje vysokou konkurenci, ktera se liSi od oboru
podnikani firmy. Kazda firma se snazi dosahovat svych podnikovygh Alg co je cilem
kazdého podniku? Odpovédia tuto otazku se neustalesmn Diive kazda firma sledovala
sviyj obrat a snaZila se jej maximalizovat, pged& maximalizoval trzni podil firmy, mezi
dalSi podnikové cile dale gda maximalizace zisku¢i ziskany zisk na jednu akcii.

V sou@sné dob&e pro viSinu firem stava hlavnim cilem maximalizovat swgjni hodnotu.

Ocaiovani podniku se provadi jako sluzba, kterou vykajiaznalci z podnikatelské
oblasti. Firmy se oawiji z n&olika davodi. Znalecké posudky slouzi jako podkladovy
material pf majetkovych transakcich, kterymi je napgiize, rozdieni firmy, jeji prodej,

akvizice, privatizace ijiné investéni akce.

Samotné oceovani podniku se provadi na zaklasfgecifickych vlastnosti samotného
podniku. Je dilezité si pbcaiovani stanovit, co chceme ocenit a ptocchceme ocenit, ha
zakladé toho mizeme dale zvolit spravnou metodu k oaginKvalitni znalec by rl mit
piehled nejen o ekonomické situaci, aleg#vsim o odw¥i, ve kterém oagvana firma
vykonava svoji podnikatelskoginnost. Zakladem v odg@vani je provést podrobnou analyzu
hospodaeni firmy od utitého data az do data jejiho ocandilezitym faktorem je samotna
perspektiva dalSiho vyvoje firmy, a to nejen z pohledu budouciho vyvoje trhu, ale také

jednotlivych firemnich plant a strategii.

Vramci své diplomové prace jsem si zvolila pro mms&ni podnik, ktery ma
dliouholetou tradici v prodeji a servisu luxusnich autoniohilatky Mercedes-Benz. Jedna se
o podnik HoSek Motor, a. s., ktery sidli v Brengstské &sti Vinohrady.
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1 CIL A METODIKA PRACE

Cilem diplomové prace je ocenit vybrany podnik pomoci zvolenych metod pro
ocaiovani podniku. Pro diplomovou praci jsem si zvofitadnik HoSek Motor, a. s.. Hodnota
podniku je stanovena za pomoci vynosovych metodam@ni majetku, a to k datu 1. ledna
2011.

Diplomova prace je rozékna nacast teoretickou a praktickou. V ramci teoretické
dasti je cerpadno z odborné literatury. Jsou zde vymezeny daklpojmy a metody, které
souvisi s vybranou problematikou diplomové prace. Cilem je definovat zakladni pojmy
v ocaiovani podniku, gblizeni jednotlivych metod odgievani a popis postupu iggicaiovani
podniku. Ri oceaiovani se postupuje v krocich, které na sebe vzajemav&zuji a davaji

potiebné informace pro Upiné oceréNejprve je dileZité provést shgotiebnych dat.

Nasleduje vypracovani strategické analyzy, ktera vymezuje vynosovy potencial
podniku. Tato analyza je zaloZzena na zkoumani makroekonomického a mikroekonomického
prostedi podniku. Cilem je vymezit relevantni trh, progmdrhu, identifikovat konkurenty

a zakazniky.

DalSim pouzitym nastrojem ipbcaiovani je finanti analyza, ktera si klade za cil
zhodnotit finan&i zdravi podniku. Jsou zde rozebrangtaé vykazy a provedena jak analyza

rozdilovych ukazaté| tak i pongrovych ukazatdi.

Prognéza generator hodnoty a sestaveni finamtio planu vychazi zinformaci
plynoucich ze strategické analyzy. Tato prognéza vede k sestaveni nimanplanu

pro nasledujici roky.

Poslednim krokem je samotné ocenpodniku pomoci zvolenych metod, kdy jsem si
pro Ucely diplomové prace zvolila metody vynosové. Z cikély nabizenych metod jsem se
rozhodla pro metoduistych diskontovanych cash flow. Druhou zvolenou adeti je metoda
pausalnich kapitalizovanyclistych vyno&. Myslim si, Ze prav&volené metody se rgjsg;ji
vyuzivaji v podminkaclkieského podnikatelského priesti. JelikoZ se doporuje oceiovani

vice metodami pro psngsi vysledek, rozhodla jsem se prgw jiz vySe zmingé metody.

Po ocegni jiz nasleduje samotny zay&de jsou shrnuty nejdulegjsi poznatky a je

zde stanovena hodnota @go&aného podniku.
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Prakticka ¢ast diplomové prace je roZzdéa do jednotlivych kroka, které tvor
metodicky postup prace. Jedna se tedy o aplikaci teoretickych poznatka do realnych podminek
firmy, jejimz cilem je zji%ni hodnoty podniku k datu ocemié

Informace jsoucerpany z dulezitych (gtnich vyka#, vyroéhich zprav a pioh
k jednotlivym G&tnim zaveékam vybrané firmy. Oamvani se provadi k datu 1. ledna 2011,

veSkeré vykazy byly zpracovany z roku 2005 — 2010. Dal$epoé informace bylgerpany

z odborné literatury a internetu.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

Ocaiovani podniku se v poslednich dvaceti letecht ggiéiva aktualnim tématem.
V piedchozim politickém reZzimu, kdy byla ekonomika s$tékiizena, nastala po zhruba
dtyficeti letech zmna a bylo nutné znat nejedeini hodnotu podniku, ale také jeho trzni
hodnotu. V teoretickéasti diplomové prace budou nejprve vyjasnélavody, proése océuji
podniky, kde niZzeme najit legislativni Gpravu doporu&ni tykajici se oamvani. Blize bude
specifikovan podnik, jakoZto objekt otevani, jeho hodnota a kategorizace hodnoty,
jednotlivé metody, pomoci kterych Ize podnik stmeat. Vzhledem k progdi, ve kterém
pasobi analyzovany objekt, jsem se rozhodla pro viyjgrit n&kterych océovacich metod,
které jsem blize popsala a definovala, ostatni metody jsou uvedeny jen s kratkou
charakteristikou. Poslednim bodem teoretického vychodiska diplomové prace je postup

ocen&i podniku.

2.1 OCENOVANIi PODNIKU

2.1.1 Pravni Uprava ocaiovani podniku

V Ceské republice neexistuje zakon, ktery by byl zayagii oceiovani podniku.
Existuji ovSem pgdpisy, které se uplaji v praxi. Mezi dulezité mdpisy pat jak ceske
predpisy, tak i mezinarodni a Evropské tmeaci standardy a standardykterych zemf:

Ceské predpisy
Pravni normou, ktera upravuje amwani, je Zakon o og®vani majetkws. 151/1997

S., ktery je zavazny pouzeimcaiovani v ramci Zakona o konkurzu a vyrovnani. Obsahuj

jen minimum informaci o og®vani podniku a je zasien na jednotlivé majetkové poloZky.
Pro ocetovatele podnikt je wen Metodicky pokyn ZNAL Ceské narodni banky, tento

predpis slouZi pouze pro posudky, které ssgiadaji Ceské narodni barite.

Oceiovaci standardy

Mezinarodni oagovaci standardy jsou vydavany od roku 1981 Radou pro
Mezinarodni ocgovaci standardy. Vyziaji se vazbou na Mezinarodni standardy fimdng

vykaznictvi?

1 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 18 — 19.
Ztamtéz .

3 tamtéz.

* MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 19.
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Evropské ocgovaci standardy jsou vydavany Evropskou skupinouaddbvskych
asociacP U mezinarodnich a evropskych giogacich standardit se jedna zejména o soubor
uznavanych doporwhi, ktera se tykaji zejména dgogani nemovitosti a do oblasti avani

podniku pili§ nezasahuf.

Narodni standardy ékterych zemi

V Ceské republice se setkavame senuwénarodnimi standardy, a to americkymi
anémeckymi. V americkych standardech je uvedenoiioe&ni podniku ve Spojenych
statech. Tada oc#ovacich postupit ma praypsivod v prostedi Spojenych statamerickycH.

Némecky standard IDW S1 je dan pro pateby oc&ovani podniki a obsahuje takové
pohledy, které v ostatnich se¥ych standardech nejsou uvedény.

2.1.2 Duvody ocarovani podniku

Ocaiovani je sluzbou, kterou poskytuji diowatelé zakaznikim. Objednavatel ma
urcité poteby a cile, kterym posudek amwatele slouzi. U ogmvani by nélo byt jasné
uréeno, pré se ocduje, k jakému datu se atdge, o jakou kategorii hodnoty se jedna a jaka

roveit hodnoty méa byt wena’

Duavodu, pro¢se océovani podniku vyuziva, je kelik. Obecnéby se daly shrnout

do dvou vyznamnych oblasti. Posudek znalce bud’ souvisi, hebo nesouvisi s viastnickymi

zménami®®
Diivody ocaiovani podniku
Vlastnické zmeny Bez vlastnické znény
— nakup a prodej podniku (8 476) — zmeEna pravni spoknosti
— nepeRzity vklad do podniku — pro ucely poskytnuti Gveru
— fluze, rozdeleni, akvizice — sanace podniku

— nabidka na odkoupeni cennych papir
— pravo vykupu cennych papir
— prijeti obchodniho podilu na dhradu dluhu

Tabulka 1: Diivody oceiovani podnikdt

® MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 19.

® tamtéz.

"MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 18 — 19.
8 tamtéz.

® MARIK, M. a kolektiv. Metody oc#ovani podniku. 2007. s. 35 — 36.
O tamtéz.

" MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 35 — 36.
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2.1.3 Podnik — predmét ocenéni

V praxi se nizeme setkat saflou definic vymezujicich slovo podnik. Pro tioeatele
je smérodatna definice uvedena v obchodnim zakoniku, kdeigsnétento pojem v 8§ 5
vymezen. Podnik je bran jako soubor hmotnych, nehmotnych a osobnich sloZzek podnikani.
Nalezi k nénu prava, véi a jiné majetkové hodnoty, které slouzi k podnikarkteré pat
podnikateli. Podnik je w& hromadna, je tedy nutné naj mahlizet jako na celek a ipf

oceiiovani musime brat naetel veskeré zavazky, které gogany subjekt mé?

Typologie podniku

Podnik mizeme zé&lenit podle jednotlivych hledisek do ditych skupin. Nejasgji
se setkavame v praxi ge®iénim podniki podle jejich pravni formy podnikani, kdy se sleduje
zda se jedna o podnik jednotlivce nebo obchodni spost. Obchodni spadeosti se pak dé
podle majetkovych zavazki na osobni a kapitalové. Nmgoku 2004, kdy vstoupildeska

republika do Evropské unie, doslo k rd@esii moZnosti podnikani jako evropské spotesti®

Velikost podniku je dalSim kritériem pro rozliSeni podnika. Setkavame
se s rozlenénim podnika do ufitych skupin dle jejich velikosti, nicménévelikost podniku je
chapéna i¥znymi institucemi rozdilné Podle statistického adu Evropské unie se podnik

rozsletiuje podle potu zanéstnand na maly, sedni a velky*

Jinak se d¥ podniky podle Ceské spravy socidlniho zabegpmi a také podle
Evropské komiseCeska kritéria jsou vice benevolentni, kdy malou oizsci je oznéena ta,
ktera ma méngjak 25 zamstnan@. Evropskd komise rozliSuje podniky podle fo¢
zameéstnand, roéniho obratu a hodnoty aktiv na mikropodniky, malémuky, stedni a velké
podniky .

DalSim ¢lenénim mize byt rozliSeni podle hospagd&ého sektoru, odwi, vyroby,
nebo vyrobniho faktord®

Stejné jako podnik je v obchodnim zakoniku (8 2) vymezejem podnikéni, které je

chapano jako soustavnénnost provadea podnikatelem samostainglastnim jménem,
na vlastni zodpowdnost a za (elem dosaZeni ziskd’

12 7droj: Zzakon 513/1991 Sb.[online]. [cit. 2012-01-16].
Dostupné z: http://business.center.cz/business/pravo/zakony/obchzak/castl.aspx
BBSYNEK, M.: Podnikova ekonomika. 2006.
“SRPOVA J., IEHOR V. a kol. Zklady podnikani2010. s 36 — 37.
SRPOVA J., EHOR V. a kol. Zklady podnikani2010. s 36 — 37.
18VVEBER, J., SRPOVA, J. a kol. Podnikani malé sedni firmy. D08. s. 19 — 21.
Y VEBER, J., SRPOVA, J. a kol. Podnikani malé &dhi firmy. D08. s. 19 — 21.
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2.1.4 Hodnota podniku

Z ekonomického hlediska je hodnota brana jako vztah mezi subjektem a objektem.
Hodnota podniku zavisi na tom, jaky uzitekizeme v budoucnu e&avat v pipadeé drzeni
podniku. Samotna hodnota je tedy dadekévanymi budoucimi fjiny, které jsou pgvedené
na soué&snou hodnotu. Je to jakysi odhad, ktery vychaziogpkce budouciho vyvoje

podniku®

Vramci oceiovani rozliSujeme brutto hodnotu a netto hodnotum&geni obou
hodnot je uvedeno v Obchodnim zakoniku 513/1991 Sb., kdy brutto hodnota je brana jako
hodnota celku, tedy hodnota jak pro vlastniky, tak i prateleé Netto hodnota je pakisty

obchodni majetek, tedy majetek bez zavazku z podnikateiskésti*®

Kategorie hodnoty

V praxi se setkavame skalika zakladnimiiniteli, které ovliviiuji rozdéeni kategorii
hodnoty podniku. Vychazi se ztoho, jaké je trzni ooémodniku, jakou hodnotu podnik
piindSi samotnému kupujicimu a jakou hodnotu Ize pmwatZza nespornou. Postupeé
vyvinuly styii piistupy k océiovani podnikt?°

Trzni hodnota je zaloZena na trhu, kde existuje vice kupujicich a prodavajicfch, kte
vytvari podminky pro vznik trzni ceny.i®ngtem odhadu je trzni cena. Je dastka,
za kterou by rél byt majetek srénén k datu oceng mezi kupujicim a prodavajicim. Vychazi

ztrznich podminek!

U subjektivniho ocgovani je nutné na podnik nahlizet jako na celekjedinesné
améné likvidni aktivum, jako na jedingy jev. Hodnota je dana uzitky, které z majetku

ocekavéa konkrétni kupuijici, vlastnik nebo prodavdfici.

Objektivizovana hodnota je protikladem subjektivni hodnoty a byvacozaaa jako
hodnota odhadg kdy odhadce respektuje stav podniku k datu auiéné

Komplexni pfstup Kolinské Skoly je ditou syntézou mdchozich postupi stanoveni
hodnoty podniku. ZaloZena na obecnych funkcich, kterymi jsou funkce poradenskd, rozhod¢

argumenté&ni, komunik&ni a daiova. Funkcim odpovidaji i kategorie hodnéty.

BMARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 20 — 21.
Y tamtéz.

2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 17.

2L MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 22 — 26.
2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 26 — 27.
2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 27 — 30.
*MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 30 — 32.
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2.2 METODY OCEN ENi PODNIKU
V praxi se setkdvame adou metod, které slouzi k ameani podniku. Jednotlivé
metody lze rozdit do tfi vyznamnych okruht. Roztlgeme okruhy vynosovych metod

ocendi podniku, trzni metody a majetkova oceff@

2.2.1 Vynosové oce#ini podniku

Zakladem pro vynosové metody ocahge hodnota wena uzitkem, ktery akava
drzitel statku. U podniku to jsou jehoekavané vynosy. RozliSujeme metody diskontovaného
pen&niho toku, kapitalizovanych ¢istych vynod, ekonomické pdané hodnoty

a kombinované metody.

Metoda ekonomické mfané hodnoty s€&im dal tim vice prosazuje v ekonomické
praxi. Ekonomicka pdand hodnota je brana jako nastroj fimaingnalyzy pi‘fizeni podniku
aoceaiovani podniku. Zakladnim principem ukazatele jem&i ekonomicky zisk, tj. firma

ma uhrazeny nejen Bré naklady, ale i naklady kapitaluettsé nakladi na vlastni kapit&®

Kombinaci majetkovych a vynosovych metod ocgngiskavame metodu fetdni
hodnoty, ktera se pouziva zejména snecku. Jedné se o oblibenou metodu praktika, ktera
nema teoretické zdivodné Vychazi jednak z hodnoty vynioa substand hodnoty zaloZzené
na reproduknich cenach, kdy se vynosy a reprochikéeny gitaji a pomoci pmimeéru se
vypodte hodnota podnik®’.

Metoda kapitalizovanych mima#inych ¢istych vynod se také vyuziva v &mecku
ata jiz ma své teoretické zduvodrig i kdyZ se v praxtasto nevyuziva. Celkova hodnota
podniku je sloZzena z hodnoty firmy a z hodnoty substance. PouZiti metody se dggoruc

u mélo vynosovych podnikf

V diplomové préaci jsou vyuzity dveynosové metody ocené podniku, kterym bude
vénovana samostatna kapitola. Jednd se o metodu thsieoeho cash flow a metodu
kapitalizovanych istych vynog. Uvedené metody jsou v praxi agimateti dominantni oproti

ostatnim, tato skutmost je zptisobena préstim a podminkamieskych podnika na trhu.

% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 36.

% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 282 — 284.
T MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 278 — 279.
ZMARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 279 — 282.
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2.2.2 Trzni pristup k oceréni podniku

Metody zaloZené na analyze trhu jsou é€kazdému z nas blizké. Rozhodneme-li se
prodat ngakou vec, potebujeme zjistit, za kolik bychom danoucvénohli na trhu nabidnout.
Zajimame se tedy o to, za kolik se dan& veugitém obdobi prodava. U podnika musime
v tomto pifpadé rozeznat dvézakladni situace, a to budé jedna o f@ihé oce#ni z dat

kapitalového trhu, nebo seiifeme setkat s metodou ocantrzniho porovnarn’

Primé ocenai dat z kapitdlového trhu se vyuziva vipaidé ocaiovani akciovych
podnika s akciemi, které jsou e obchodovatelné. Zakladem pro vypode paimérna cena

akcie za urité obdobf®

Metodu trzniho porovnani Ize aplikovat jen u omezenéhtupkciovych spoknosti.
Hodnota se odvozuje od konkrétnich cen nebo trznich hodnot podobnyckineptle
Nejéasgji se vyuziva ve Spojenych statech americkych. Metsd dale dgé na metodu
srovnatelnych podniki, srovnatelnych transakci a metodu tedwgch multiplikatofi.
Pro oceiovani ¢eskych podnika neni dost&t@ rozvinut trh s cennymi papiry a je velmi
obtizné nalézt dva a vice srovnatelnych podnikii, diky tomu neni tato metoda povarde

podniku v tuzemskych podminkach vhodha.

2.2.3 Ocereni majetkové

Majetkové ocerndi se provadi na zakladénalyzy majetku a diky tomu zjsti
majetkové podstaty podniku. Princip majetkovéhaiioe@ni spoiva v individualnim ocens
polozek majetku za ptipokladu pokréovani podnikatelske&innosti. Vtomto pipadé se

podnik oceiuje na bazi historickych a reproduié¢h cen, uspahych nakladu a trzni hodnoty.
32

V piipadé Ze nepedpokladame dalSi existenci podniku, dostavame odéené
v likvidaéni hodnog. Likvidaéni hodnotu pouzivame vipadé ocaiovani podniku
somezenou zivotnosti, ztratového podniku nebo rpzhodovani o likvidaci¢i sanaci

podniku

? MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 303.

% tamtéz.

¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 303 — 314.
¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 324.
#¥MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 321 — 324.
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2.3 POSTUP OCENENI PODNIKU

Navod jak pi ocaeiovani podniku postupovat je velmi specificky. Nejg: kazdy
oceaiovatel ma své vlastni postupy, ale vSe je zavisi@awminkach konkrétniho podniku.
Dulezité je pedevSim si stanovit psny divod ocemd, jakou zji§ujeme hodnotu, zvolit si
vhodnou metodu a zabezitesi pottebna data k ocené V nasledujici¢asti bude uveden

obecny postup pbcendi.

2.3.1 Shbér vstupnich dat

Sbe& zakladnich informaci je prvnim krokemi ptaiovani podniku. Je nutné zajistit si
zakladni informace o o@gevaném podniku, data, kterd ho identifikuji, nazesgvni formu
podnikani, pegdnét podnikani, historii podniku, majetkové podily.ulBzitymi daty jsou
ekonomicka data ziskana zetaich vykan, vyroenich zprav, podnikovych plant

Nezbytné pro strategickou analyzu jsou informace tykajici se trhu. Jeho velikost, vyvoj
a vymezeni samotného trhu, na kterémiogany podnik piisobi, je zakladem pro sasou
analyzu, ale také pro prognézu budouciho vyvoje podniku. Dale by rées zajimat
segmentace trhu, faktory atraktivity a faktory vyvoje trhu. Informace o konkurenci,
substitu®ich statcich, bariérach vstupu novych konkutent trh a vyjednavaci sila

dodavatei a odbéatefi jsou taktéZ dileZité

Vyznamnou skupinou informaci, které jsou dalefgiamé pro hodnoceni podniku, jsou
marketingova a odbytova data. Jednd se tedy o strukturu vyrobkuratelhé Uzemni

strukturu, déle o hlavni produkty firmy, cenu, cenovou politiku, odbytové cesty a refamu.

Dale nas zajimaji data z vyroby. Jak je ve @irfizena kvalita, jaké certifikatyi
ocendi firma ma, jaky charakter ma vyrobigaka je Urové technologii v podniku. # sbé&u
dat bychom se #ii také zanéiit na kapacitu a vyuZiti kapacity podniku. Informaa@dedné
dodavatel vyuzivAme zejména pizjiSténi struktury dodavek, zavislosti na dodavatelich,

stavu zasob!

Dulezité jsou i informace o zasstnancich, jejich struktura, kvalifikace, produMivi

prace, personalni naklady, fluktuace pracovniki a celkoeffled o dai na pracovnim trhef

¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 54 — 56.
¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 54 — 56.
% tamtéz.
3 tamtéz.
¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 54 — 56.
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2.3.2 Analyza dat
Po sbéu dat nasleduje jejich analyza. V praxi se setk& &ithdou analyz, které
douzi kmiznym ue&him. Vramci océovani mezi nejdilez§Si analyzy nizeme z#adit

strategickou a finand analyzu.

Strategicka analyza

Strategicka analyza je nejdulefiti c¢asti océovaciho procesu, nebot poskytuje
informace o trhu, konkurenci a @oyaném podniku a je vychodiskem pro prognézovani

dalSiho vyvoje na trhu, od kterého se dale odviji trzni podil a trzby podniku.

Vramci strategické analyzy bychom seslimejdiive zabyvat trhem, na kterém
oceiovany podnik pisobi. Trh se vymezuje pomocicného hlediska, Uzemi,

zékaznikia a konkurentpodniku®

VnéjSi prostedi podniku je vychodiskem pro strategickou analyio analyza
zvySuje podniku konkurenceschopnost, odhaluji se faktory, které maji vli¢inmast
abudouci vyvoj podniku. V praxi se repgji vyuzivA SLEPTE analyza zabyvajici se
socialnim, legislativnim, ekonomickym, politickym, technologickym a ekologickym
prostedim. Cilem je analyzovat jednotlivé faktory, kteo#liviiuji makroekonomické
prostedi firmy a ziskat tak data ovliviiujici trh, jeho atraktivitu a diky tomu odhalibfgkt

které maji vliv na celkovy vyvoj podniku, ale i na zakaznfRy.

SLEPTE analyza se sklada z analyzovani jednotlivychigdisgeji nazev je odvozen
znazva gchto faktofi. V rdmci socialniho prostredi se zamfujeme na analyzu socialnich
ukazateh. Zajimame se tedy o Zivot obyvatelstva, jeho stnuktzivotni styl, jeho velikost,
vzddani, nebot’ pravdidé tvoil poptavku po veskerych statcich a sluzbach, ktengastrhu
vyskytuji. Kazda firma sleduje v rdmci socialniho pfest jiné ukazatele, nebot” jsou pro ni
dulezité jen nkteré lidské faktoryL egislativni prosttedi v sobé zahrnuje veskeré pravni
normy, zakony, vyhlasky, deeni, které je nutné pipodnikatelskéginnosti dodrzovat.

Po vstupu do Evropské unie se ztiZila podnikatelskym jednotkam situace o sledovani norem,
které jsou Evropskou unii vydavany a taktéz je nutné je dodrZzBkahomické prostredi

v sobézahrnuje analyzu vyvoje ekonomiky statu, nebot” vyvoj makroekonomickych ukazatel
se nasledngrojevi jak na Zivotni Urovni obyvatelstva, tedystenépoptavky, tak i na strané
nabidky, tedy u podniku. Je nutné provést zde analyzu hrubého domaciho produktu, inflace,

*MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 58 — 59.
“ SEDLACKOVA, H. BUCHTA, K.: Strategicka analyza. 2006. §.4 19.
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nezandstnanosti, irokové miry a obchodni bilanPelitické prostiedi pro firmu znamena
jednak pflezitost, v pfpadé stabilizace politické situac&i vstupu do Evropské unie,
na druhou stranu i velkou hrozbu. Toto piedi Uzce souvisi s legislativnim piiestim a
jeho analyza je tedy nezbytna. Analytechnologického prostedi pro firmu znamena
neustalé sledovani sagnhych trendive vyrok, inovace, informovanost v technickych
atechnologickych zgnach. Hlavnim davodem je zamezeni zaostavani za konkuneng
firmami, ba pravénaopak na zékladsledovani ziskat konkuremi¢ vyhodu a zefektivnit
pracovni proces. Analyzakologického prostedi se vyuZiva v souvislosti s ochranou
Zivotniho progtedi, normami a r&enimi, které je nutné dodrzovati gfodnikatelské
ginnosti*!

Po analyze vrj8iho potencialu pehazi analyzovani vritiho potencialu podniku.
Jedna se zejména o analyzu konkurégaok sil, kde se vyuziva model vyteny M. Porterem,
a to model p# sil, ktery zkouma konkuremd prostedi. Mezi p¢ sil se z#azuji: nové
vstupujici firmy, substitugi vyrobky, sila odbéateli a dodavatél a v neposlednfadé také
stavajici konkurence na trhu. U konkurence se ziskavaji data o jejich htmpiodidky tomu
miZzeme ziskat jejich phled o vyvoji finanai situace a jejich trzni podil. Analyza bariér
vstupu na trh je dulezitd vtom sm, Ze ziskAvame ehled o tom jak naro& je
na vymezeny trh vstoupit a také udrzet se na aévybudovat si dobré obchodni jméam
vice je omezen vstup nové konkurence na trh¢izimapro podnik v&si konkurensi vyhodu
ameéné konkuren#ich subjeki na trhu. Substitud vyrobky tvof riziko pro kazdy podnik.
MoZznost nahrazeni podnikového vyrobku jinym, substita vede podnik k inovacim
aneustalému sledovani novinek v oblasti vyzkumu a vyvoje a snahy vyplnit na trhu volna
mista pomoci marketingovych nastrojVyjednavaci sila dodavatela odbé&atefi je
pro n&teré podniky kkova. Podnik s malo dodavateli se vystavuje rizikisokjch cen
za vstupy do podniku. Silnd vyjednavaci sila odbefi zase nuti podnik prodavat za cenu,
ktera je jimi ugovana. Analyza konkurenéo prostedi, a tedy jednotlivych faktdrma své

opodstatnii a nendla by byt v rdmci strategické analyzy opomijefia.

Vymezime-li si trh, & uZz se jedna o vymezeni w¥mych ¢ pen&nich jednotkach,
provedeme odhad jeho velikosti a predikujeme jeho budouci vyvoj na z&ldadgiSenych

v rdmci SLEPTE analyzy zejména ze socialniho a ekonomickéhaemtsst

“ SEDLACKOVA, H. BUCHTA, K.: Strategicka analyza. 2006. 6.4 18.
2 SEDLACKOVA, H. BUCHTA, K.: Strategicka analyza. 2006. §. 4
*MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 58 — 59.
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Prognéza trhu bude provad® pomoci regresni analyzy &asového trendu.
Vychodiskem jsou data ziskana z velikosti relevantniho trhu. dwoymi veliginami bude
hruby domaci produkt. Vyp@t je v diplomové praci proveden za pomissSitele v programu

Excel*

Na zakladéanalyzy konkurerdi sily oceiovaného podniku se snaZime analyzovat
atraktivitu trhu. Jedna se o podr@Bi hodnoceni trhu. Odhaluji se takcitg piilezitosti
amozna rizika trhu. Je nutné si vymezit hlavni faktory, které jsou specifické pro kazdy trh.
V diplomové praci budou vyuzivana kritéria tykajici sstu trhu, jeho velikosti, intenzity
konkurence, pimérné rentability, bariér vstupu na trh, moZznosti sii&nich vyrobkd,
citlivosti na konjunkturu a struktury zakazniki. Jedna se tedy o blizSi analyzovani poznatku
z Porterovy analyzy. Vysledkem analyzy je st atraktivity trhu, na kterém ottevany
podnik pusobi®®

Trzni podil Ize stanovit jak vémnych, tak i pengnich jednotkach. Weni trzniho
podilu ve fyzickych jednotkach Ize na zakladtatistickych dat o prodeji nebo poptavce
po daném statku. Trzni podil ve finamch jednotkach vychazi z dat relevantniho trhuwzaktr

oceaiovaného podniku, kdy se tyto wétiy davaji do poreru.*®

Vnitini potencial firmy spaya ve schopnosti podniku vyuZitileZitosti, které ji jsou
nabizeny v ramci jejiho okoli a naopak odvrétit hrozby a odhalit mozn4 rizika a zabranit tak
Spatnému vyvoji podnikatelskénnosti. Analyza se zabyva vimimi faktory podniku, které
mizeme pro U&l diplomové prace roztie na faktory pfmé a negdimé. Rimé faktory jsou
viditelné a vice vnimateln&’aiz konkurenci, nebo samotnymi zakazniky. Analyagdedy
nabizeny sortiment podniku, jehoil&, kvalita, cenova dostupnost, vyhody nakupu,
fungovani marketingového oddai a jehocinnost v ramci podniku, servis a poskytované
duzby podniku. Negimé faktory nejsou jiz tak viditelné, nicmémgamci firmy jsou diezité.
Hodnoti se zd&innost managementu, jeho schopnost reagovat gayze pozZadavky trhu,
jeho rozhodnost a jednotlivénnosti, které vykonava. Nezbytnou sloZzkou analymdyaou
zamgstnanci podniku, tedy ti, co maji nefgé podil na vyrobgjejich kvalifikace, spokojenost
a také fluktuace. Zabyvame se zde i dlouhodobym majetkem a investicemi podniku, zda
dokaze dol# zhodnotit svij kapital a vyuziva dostate své vyrobni kapacity, a v neposledni

fadstaké finanai situaci, ktera je vysledkem finaricanalyzy podnikd’

“MARIK, M. a kolektiv. Metody ocovani podniku. 2007. s. 68 — 74.
> MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 63 — 69.
“® MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 75.

“"MARIK, M. a kolektiv. Metody oc#ovani podniku. 2007. s. 77 — 92.
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Posledni prognozou strategické analyzy je zeémj&th dat vytvoi vyhled trzeb na
nasledujici roky. Ktomu abychom mohli progn6zovat trzby, je nutné znat relevantni trh,
tempo fnstu trhu, trzni podil podniku a tempistu trzeb. Zda se budou zvySovat a v jakém

tempu porostou trzby, zjistime na zakladialyzy konkurence a viiittho potenciald®

SWOT analyza je pro podnik ¥ita z toho hlediska, Ze duje jeho silné a slabé
sranky, hrozby a plezitosti. Na zakladejisSttnych informaci mze pak firma tvat svoji
grategii do dalSich let. Silné a slabé stranky jsou vysledkem analyzinikioitprostedi

podniku. Hrozby a pleZitosti pak vyplyvaji z hodnoceni atraktivity trif®

Finanéni analyza

Finandi analyza se zabyva finami¢strankou podniku. Ptk vyznamnym nastrém
finanmiho fizeni a poskytuje informace nejen wnitm, ale i vngim uZivateim
0 hospodgeni podniku. Vramci oemvani musime zjistit finamf zdravi podniku a ziskat
podklady pro vytvogni finan&iho planu, ze kterého se dale vychazi u vynosowndty.
Zakladnimi zdroji finantii analyzy jsou (gtni vykazy>°

Prvnim krokem finangi analyzy je kontrola spravnosti a Uplnosti vstapniudai.
Oceiovatel musi pro svoji praci zabezjienejen data pikazna, ale i Uplndgasto tedy
spoléhd na zavy auditora, pogpadé provést kontrolu Ugtnictvi samostatnéPro a&ly
oceaiovani je dilezité zabezpie si Ucetni vykazy z vice (gtnich obdobi, tak bychom ziskali
vétsi piehled a vice dat k analyzov&hi.

Rozvaha je mhled majetku a zdrdjjeho financovani. Oe®vatel se musi zejména
zajimat o vyvoj bilanai sumy, strukturu aktiv a pasiv a v neposletiae by msl vénovat

pozornost i relaci mezi jednotlivymi slozkami aktiv a pagiv.

Whkaz zisku a ztrdt obsahuje informace o vynosech a nakladech podniku, které
analyzovany podnik ma. U analyzy vykazu zisku a ztrat jéezity zejména podil

jednotlivych poloZzek na vykonech podniku, dileZité je zkoumati djlsledky hospod&ni

“ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 95.

9 GRASSEOVA, M., DUBEC, R., RHAK, D.: Analyza v rukou manaZera. 2010. s. 295.29
0 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 97.

L tamtéz.

2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 97 — 99.
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(provozni vysledek hospottni odrazi jadro ekonomiky podniku a je nejdukg§&it finandi

vysledek hospodani odréZi zpsob financovani a finané politiku podniku)>?

VWkaz cash flow umatuje posoudit skuou finan@i situaci podniku. Z vykazu lze

vy¢ist, jak podnik ziskaval a pouzival penize pro st#iajiost aj.>*

Analyza zabyvajici se zmou stavovych a tokovych véilh podniku, které jsou
obsazeny v jednotlivych @tnich vykazech. U horizontalni analyzy se jedna ywoy
jednotlivych poloZzek wase, vysledkem je, o kolik se v absolutni hodraptenila konkrétni

polozka. Vertikalni analyza rozebira strukturu vykazrocentech’

Vypocet a vyhodnoceni pafrovych ukazateél je dalSim krokem finami analyzy.
Pomérova analyza dava absolutni ukazateletaich vyka# do pongru a diky tomu se mohou
analyzovat vazby a souvislosti mezniito ukazateli. Pokrovych ukazatél je mnoho a
zalezi na Uélu a na jejich spravném vyhe tak, aby poskytovaly pigbné informace.

Zakladni skupiny ukazatejsou ukazatelé likvidity, zadluZenosti, aktivityentability >
Likvidita
Predstavuje schopnost podniku splacet svoje zavazkylniR musi v danycas

av daném rozsahu byt schopen dostat svym zavazku. Likvidita vychazimétims majetku

podniku, ktery firné nepinasi zisk, nybrz jsou v mé vazany finandi prostedky.>’

Ukazatelé likvidity

— podil mezi veSkerym obeéznym majetkem a kratkodobymi zavazky
BéZna likvidita — doporu¢@ma hodnota 1,5 - 2,5
— srovnava se s oborovymionerem

— podil obeznych aktiv krozasob a kratkodobych zavazki

Pohotova likvidita — doporucena hodnota 1,0 — 1,5

— podil kratkodobého finamiho majetku a kratkodobych zavazki

Okamzita likvidita | einiisjsi ukazatel likvidity

Tabulka 2: Ukazatelé likvidity

Zadluzenost a finareéni stabilita

> MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 99.

**MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 99 — 101.

> KISLINGEROVA, Eva. Oc#iovani podniku. 2001. s. 63 — 64.

*® KISLINGEROVA, Eva. Oc#iovani podniku. 2001. s. 68.

*"DLUHOSOVA, D. Finaini iizeni a rozhodovani podniku. 2006. s. 85 — 87.
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Pomoci &chto ukazatél analyzujeme strukturu dlouhodobych a celkovych wpasi

7~

a strukturu aktiv. Zda je podnik finam& stabilni¢i nikoliv, se odrazi od zdréj kterymi jsou

potieby podniku financovany?

Ukazatelé zadluZenosti a finaéni stability

Paodil vlastniho
kapitalu na aktivech

Zadluzenost

Urokové kryti

Stupe kryti stalych
aktiv

charakterizuje finammi stabilitu podniku, schopnost kryti majetku
vlastnimi zdroji

porer mezi vlastnim kapitalem a celkovymi aktivy

podil cizich zdraj na celkovém majetku

zvySujici zadluZzenost zvySuje veritelske riziko

podil mezi provoznim ziskem a aroky, kolikrat jsou uroky kryty
ziskem

vySSi hodnota ukazatele zidepsSi finakni situaci podniku

poner mezi dlouhodobym kapitalem a stalymi aktivy
doporucena hodnota minim&i00 %

Aktivita

Tabulka 3: Ukazatelé likvidity

Zabyvame se vazanosti kapitalu v aktivech, tedy nakladanim jednotlivych aktira

v podniku. V pfpadétschto ukazatel pracujeme s ukazateli doby obratu atpotobratu®®

Ukazatelé aktivity

Obrat aktiv

Doba obratu aktiv

Doba obratu zasob

Doba obratu
pohledavek

Doba obratu zavazki

e

klicovy ukazatel rrici intenzitu vyuZziti majetku
poner trzeb podniku a celkovych aktiv

v v s

vySSi hodnota zré lepSi vyuZziti aktiv podniku

pontr celkovych aktiv a trzeb na den
niZz8i hodnota vyjadiuje kratS§i dobu obratu aktiv, coz je Zadouci

vyjadiuje arové béZzného provoznihtzeni
pontr zasob a dennich trzeb

vyjadiuje dobu, za kterou jsou placeny pohledavky
poner pohledavek a dennich trzeb
daleZité pii planovani cash flow a nesolventnosti odbdratel

vyjadiuje dobu uhrady podnikovych zavazk
poner zavazki a dennich trzeb

Tabulka 4: Ukazatelé aktivity

Nefinanéni ukazatelé

¥ DLUHOSOVA, D. Finaini iizeni a rozhodovani podniku. 2006. s. 72 — 76.
* DLUHOSOVA, D. Finaini iizeni a rozhodovani podniku. 2006. s. 80 — 85.
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U analyzy nefinardich ukazatél se provadi srovnani vybranych polozek vykaz
Pro diplomovou praci byla zvolena analyza zstmand. Zjistuji se zde informace

0 pramérném potu zanéstnand, osobni a mzdové naklady.

Nefinanéni ukazatelé

Produktivita prace poner trzeb podniku a imerného poctu zawstnand

Zisk na zaméstnance pontr vysledku hospodani pired zdamim a pocet zadstnand

Personalni naroénost poner osobnich nakladt ajmerného poctu zaistnand

Primérna rocni
mzda podniku

pontr mzdovych nakladi a pmerného poctu zawstnand

Tabulka 5: Nefinareni ukazatelé
Rentabilita

Ukazatelé se zabyvaji vynosnosti podniku. Bioiit dosazeny vysledek podnikatelské
éinnosti k ugitému vstupu. NejdezitéjSim hodnocenim je rentabilita vioZzeného kapitalu,
ktery pEdstavuje vyznamny vstup do podnikani. Podle tohky jastup pouZieme,

rozliSujeme jednotlivé ukazatele rentabilfty.

Ukazatelé rentability

Rentabilita — urcuje efektivnost dlouhodobé¢ investovaného kapitélu
vloZeného kapitalu — poner mezi vysledkem hospotkni pied zdamim a aktivy

— z&kladni ukazatel o produkeni sile podniku

Rentabilita akiiv — ponter mezi vysledkem hospotkni pied zdamim a aktivy podniku

Rentabilita vlastniho | — meti vykonnost vlastniho kapitélu

kapitalu — poner vysledku hospodani a vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb — poner Cistého zisku a trzeb podniku

Rentabilita — pontr mezi vysledkem hospotni pred zdamim a souctem
dlouhodobych zdroji vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazka

Tabulka 6: Ukazatelé rentability

Analyza syntetickych finargnich ukazatek

Ukazatelé finandi analyzy jsou ovliviiovany dalSimi faktory souvisejicimi
s efektivitou hospod&kého procesu. K analyzéchto ukazatel slouzi pyramidové soustavy
ukazateh nebo souhrnné modely. Proalg diplomové prace je zvolen jednoduchy bodovy

model finan&iho zdravi podniku Kralickuv Quick test.

% DLUHOSOVA, D. Finagni iizeni a rozhodovani podniku. 2006. s. 80 — 85.
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Kralickuv Quick-test

Radi se mezi bonitni modely, zabyva se tedy ziskdvostiniku. Je tvagn styimi
ukazateli ze skupiny po#gnovych ukazatdl stability, zadluzenosti, likvidity a rentability.
Na zakladeévysledki jednotlivych ukazatelje podnik bodovéhodnoceny. Body se &®u

avytvoif se z nich pimér, ktery vypovida o finam situaci podniku®*

Ukazatelé Kralickova Quick testu

— ze skupiny ukazatélfinantni stability
— pontr vlastniho kapitalu a celkovych aktiv
— doporucena hodnota 20 %

Ry
Kvota viastniho kapitalu

R> — je dan porerem mezi cizimi zdroji, které jsou sniZzené o
Doba splaceni dluhu kratkodobé zavazky a provoznim cash flow
Rs
e — poner provozniho cash flow a provoznich vyfos
Rentabilita trzeb P P P vy
R4 — poner mezi vysledkem hospotkni pred zdaimim a celkovymi
Rentabilita aktiv aktivy

Tabulka 7: Ukazatelé Kralickova Quick testu

Po vypodu jednotlivych ukazatél nasleduje bodové hodnoceni vysledki, které je

uvedeno v nasledujici tabulce, ta je zpracovana dle uvedené litefatury.

Bodové hodnoceni

Ukazatel
0 1 2 3 4
R1 0 a mén 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R, 3 amén 3-5 5-12 12 -30 30 a vice
Rs 0 a mén 0-0,08 0,08-012 0,12-0,15 0,15 avice
R4 0 a mén 0-0,05 0,05 -0,08 0,08 -0,1 0,1 a vice

Tabulka 8: Stupnice hodnoceni ukazatel

U tohoto testu se dale Zji§e finandi stabilita podniku, ktera je dana podilem gaug¢
ukazateh R; a R. Podobnym zpsobem se zjifije i vynosova stabilita, kdy se s@ic
ukazateh R; a Ry déli dvéma. Finanti situace podniku je pak dana stams finan&i stability
a vynosové stability. Dosahne-li podnik hodnoceni vice jaki&eme jej povazovat za velmi
dobry. Vysledek v rozmezi 1 — 3 signalizuje, Ze se podnik nachazi v Sedgeztmpro n§

varovny signal, aby udil opateni, ktera povedou ke zlepSeni jak finaindak i vynosové

®l KISLINGEROVA, E. HNILICA, J. Finabni analyza - krok za krokem. 2005. s. 77.
%2 GRUNWALD, R. HOLECKOVA, J. Finarni analyza a planovani podniku. 2007. s. 192 — 193.
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hospodéskymi problémy

Po provedeni kompletni finaniianalyzy nasleduje jeghrnuti a vyhodnoceni Diky

tomu zisk& oagovatel pehled o finangi situaci v ocgovaném podniku.

Rozddeni aktiv na provoz# nutnd a nenutna

Nezbytnym krokem v oagmvani je rozdieni aktiv na provozn&utna a nenutna tak,
aby nedoSlo ke zkreslujicim vysledkaim dogani a ocgovala se skutaé hlavni ¢innost
podniku. Kazdy podnik pusobici na trhu ma jedno prioritni &mi, véuje se tedyinnosti,
ktera mu pihasi nejvési uzitek. V pipadé podniku, ktery ma vice hlavnich aktivit byéin
byt jednotlivé aktivity océovany samostatnéAktiva, ktera tvoi podnikatelsky zaklad, jsou
oznatovana za provozné&utna. Podnik manipuluje i s aktivy, které nevyazawnema tedy
znich Zadné uzitky (pozemky, pemd prostedky aj.). Aktiva, které nijak nesouvisi
sprovozem podniku, a neplynou z nich Zadné uZitky, sedojina praxi za nenutna aktiva
améla by se oc#ovat samosta#y protoZze pro podnik nesou jina rizika nez fpbhy

majetek®
Provozné nepotirebna aktiva

Nutnost aktiv se zvaZuje v oblasti dlouhodobého majetku i v oblasthéh® majetku.
Oceiovatel musi zvazit, zda vySe majetku a jeho strakbapovida poZzadavkim a vyuZiti pt
podnikatelskécéinnosti. Z @&sti dlouhodobého majetku se daggji vylucuji stavby nebo
pozemky, které nejsou jpiio vyuZzity pro podnikatelské aty. Z dlouhodobého finamého
majetku se odebiraji podily v éthich jednotkach, cenné papiry nebockyy V oblasti
obéZzného majetku je n&sEji oznatovana ¢ast kratkodobého finantho majetku za
provozné nepotebny majetek. Penize v pokladaéna bankovnim @i mnohdy pro podnik
znamenaji rezervu, ktera neni plwpodnikani vyuzita a musi byt tedyipdcaiovani
zmajetku odebrana. Rebna vySe likvidnich finamich prostedka je dana okamzitou
likviditou, ktera by rala byt maximalnéna drovni 0,2. V oblasti pohledavek sézm jednat

0 jiné pohledavky?

&3 DLUHOSOVA, D. Finaini iizeni a rozhodovani podniku. 2006. s. 93.
64 MAR[K, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 119 — 120.
% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 120 — 122.
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Provozré nutny investovany kapital

Jedna se o kapital, ktery byl investovany do aktiv, ktera jsou pro podnik provozné
dulezitd. Je dulezitou velinou pro dalSi vypogt oceiovaci metody diskontovaného cash
flow. Provoznénutny investovany kapital se vygdt& jako souét mezi provoznénutnym

dlouhodobym majetkem a provoznétnym pracovnim kapitale f.

Prvnim krokem je zji#hi provoznénutného dlouhodobého majetku. Stejako se
posuzuje nutnost a negebnost dlouhodobého majetku, posuzuje se fepat ob&ného
majetku. Zde visinou byvaji vylouény polozky jinych pohledavek nebo dlouhodobé
pohledavky. Druhym krokem je zj&ti provoznénutného pracovniho kapitalu. Pracovni
kapital se vypoke jako rozdil obénych aktiv a kratkodobych zavazki, musi se ovSem jednat o

polozky, které jsou provozrdutné pro podnikani.

Vypocet provoznénutného investovaného kapitalu je dan seoprovoznénutného

dlouhodobého majetku a provoznatného pracovniho kapitalu.

Korigovany provozni vysledek hospodagni

Vychéazi se z provozniho vysledku hospead, ktery je upraven o naklady a vynosy,
které plynou z aktiv, ktera nejsou pro podnikipbha. Nejtypit&jSimi poloZzkami jsou trzby
a zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a ialaterdpisy budov nebo #aeni,
které neni ufeno k pednetu podnikani. Z vynosovych (& se pak jednd o cenné papiry,

které slouzi k provozniignosti podniku®’

Analyza generataoi hodnoty

V ramci strategické analyzy je nutné se zabyvat generatory hodnoty podniku, za které
povazujeme zakladni podnikohospisk® veléiny, mezi které fadime trzby, marze
provozniho zisku, investice do pracovniho kapitalu, investice do dlouhodobého provozné
nutného majetku. Weni generatdrhodnoty a jejich nasledna prognéza jsou zakladdaty
pro zpracovani finamiho planu Uétnich vyka#, které jsou nezbytné k samotnému ocgné

podniku pomoci vynosovych meto®.

®MARIK, M. a kolektiv. Metody ocaovani podniku. 2007. s. 165 — 169.
&7 MAR[K, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 171 — 174.
% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 125.
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Trzby

Budouci trzby by réy byt vysledkem strategické analyzy, které se #aleguji podle
kapacitnich moznosti podniku. Vychazi se zde zesmjgto tempaiistu trhu, ktery je sowsti
prognozy trhu. U trZzeb se naslednji&tuje jejich tempoistu a pimérny rast za obdobi, jak

obdobi minulé, tak i to, na které jsou trzby fiaty
Provozni ziskova marze

Provozni ziskova marze jako generator hodnoty, je dana podilem korigovaného
vysledku hospodani pid odpisy a celkovymi trzbami podnikiKorigovany vysledek
hospod#eni byl vysledkem pi Gpravé majetku podniku o aktiva provozngotebna
anepotebna. K ziskani korigovaného vysledku hospedaped odpisy musime k zj&tému

vysledku pigist odpisy, které jsou sodsti vykazu ziski a ztrat’

Prognéza ziskové marze se provadirdaézpisoby. Prvnim zpisobem je vypod
shora, kdy déme mezi sebou data o korigovaném vysledku hosigmdgid odpisy a trzby
podniku. Na zéakladéziskanych dat provedeme odhad budouciho vyvojeowéskmarze.
Odhad ziskové marzZe a budouci odhadnuté trzby nAm davaji budouci vysledek korigovaného

vysledku hospodeni ped odpisy na prognézované obdGbi.

Druhy zpisob prognézovani ziskové marze je vygpagdola. Jednéd se o sl&ist
vypody, kdy se zji§uje podil jednotlivych polozek vykazu zisku a ztzgirovozni énosti na
celkovych trZzbach podniku. Nasleduje odhad mozZného procentniho vyvoje jednotlivych
poloZzek na nasledujici roky a jejich nasledné vynasobeni s progndézovanymi trzbami. Ziskame
tak kompletni odhad nakladu a vyrics také vysledku hospofimi, ktery je sousti vypodu

ziskové marz&
Pracovni kapitél

Pracovni kapitél jako generator hodnoty je modifikaci fiming ukazatele a je bran
jako provoznénutny investovany kapital. Je sloZzen zabi#ho majetku podniku a jeho

kratkodobych zavazku.iPplanovani budouciho pracovniho kapitalu je nutgéislit doby

*'MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 126.
“MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 127 — 132.

2 tamtéz
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obratu jednotlivych polozek, které se namgodileji. Doba obratu je dana vysSi polozky

aktiva nebo pasiva vynasobena fEns dni v roce a potina trzbami’®

Po vypodu ukazatel zjistime, jak se v jednotlivych letechémly, a zji¥ujeme
priciny, které ovliviiuji obratkovost u zasob (nakupni politika, Utoweinimalnich zasob),
u pohledavek, materialu, zboZi a také u zavazkizdwhe tak déle lépe odhadnout jejich
hodnotu doby obratu do budoucna. NasledmiZeme pegjit k vypodu samotného generatoru

hodnoty, kdy jsou prognézované doby obratu nasobenymmioucimi trzbamfi*
Naroénost na investice do dlouhodobého majetku

Jedna se o investice do provozngtného dlouhodobého majetku. Vychazi se z dat
z minulosti, kde je nutné provést analyzu minulého vyvoje. V praxi se setkavarkelikané
variantami pi planovani investini naro®osti. V diplomové praci jsem vychazela
z historického stavu majetku a jeho odpigedna se o globalni @up. Porovnavanim stavu
majetku v jednotlivych letech ziskavameepled o investicich netto. Brutto investice ziskame
piipoétenim odpig k netto investici. Investhi naro&ost fistu trzeb je pak dana podilem

mezi sou¢em netto investic a celkovou #nou trzeb za obdob?

Odhad investice netto pro nasledujici obdobi vychaziedgukladu investni
naroqosti rstu trzeb a novgjisttné znény trzeb pro budouci obdobi. DalSim krokem je
Zjisténi odhadu investic netto prdist trzeb u srovnatelnych podnika getim zdrojem, ze
kterého budemeerpat, jsou informace od managementu podniku. Ndadé&kéchto fi
Zjisténych odhadt zpracujeme budouci vyvoj investice do dlouhodob#&jetku podniku

a sestavime plan dlouhodobého majetku, investic aindpis
Finanéni plan

Predtim, neZz oavatel pejde k samotnému otevani, je dilezité, aby sestavil
finanai plan océovaného podniku. Tento plan je pak nezbytnyipaqus Ze se rozhodneme
pouZzit nkterou z vynosovych metod atavani. Finandi plan obsahuje @ni vykazy, tedy

rozvahu, vykaz zisku a ztrat a vykaz cash flow. Plan Bywychéazet z vize podniku, z jeho

strategie’’

MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 132 — 136.
"MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 132 — 136.
" MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 136 — 137.
® tamtéz.

"MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 149 — 157.
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Pii sestavovani finamiho planu vychazime z vypmhych generatérhodnoty, které
budou tvoit jeho zakladnicast. Jedna se tedy o budouci trzby z prodeje, ziskaowarZi,
planovanou vysi zasob, pohledavek a zavazka a v neposkdihiaké o progndzy investic
do dlouhodobého majetkii.

Nejprve se planuje vykaz ziska ztrat, ktery je tvan naklady a vynosy podniku.
Budouci vyvoj &chto poloZzek se prognézuje u generatoru hodnotyp aiskové marze

metodou zdola. VyuZiji se tedy tyto vysledky a sestavi se z nich budouci plan V§kazu.

Druhym sestavovanym planem je cash flow. Sledujeme zde budoudinpdalky
podniku. Opé& i zde pgjimame informace zji&hé z analyzy a prognézy generdtdrodnoty.
Sav pené&nich prostedki je pevzat z pgdchoziho roku. Korigovany vysledek hospieata,
odpisy a zrgny stavu rezerv jsou uvedeny v planu vykazu ziski a ztrat. Posledni slozkou
provozniho cash flow je porovnani pohledavek, zavazka a zasob opedthazimu roku.
Tato data ziskame z generatoru hodnoty pracovniho kapitalu Investice do dlouhodobého
majetku a naklady na cizi kapital vychazi z planu investic. Z planu financovanglsieapi

data o finanaif dnnosti. Poté mZeme jiz vypoitat celkové cash flow°

Poslednim sestavenym planovanym vykazem je rozvah,a i zdergaji jiz data
z ptedchozich analyz. Dlouhodoby majetek je dan planevestic, zasoby jsou obsazeny
v planu pracovniho kapitalu a pemd prostedky vychézi z planovaného cash flow. U pasiv
jsou polozky zakladniho kapitalu, kapitalového fondu a fondy ze ziskevapié vEsing
piipadi ponechany ve stejné vysi jako eqSlém roce. Vysledek hospoelai je planovan ve
vykazu zisku a ztrat a dlouhodobé zavazky a bankovniyiwgchazi z minulého obdobi.

Musi se zde oviem brat veskeré splatky a moZnéspéy v rdmci pengniho toku®*

Pro u&ly ocerni podniku se polozky typdasového rozliSeni, nadkladovych rezerv
¢iopravnych poloZzek neplanuji a ponechavaji se wgnét vysi, jak jsou vykazany
v poslednim sledovaném obdobi. Po sestaveni firhadplanu se provede stn& finan&i
analyza sloZzena ze zakladnich gwavych ukazatél tak, abychom mohli zjistit, zda bude
podnik iv budoucnu finam& zdravy. Nasleduje volba ofaevaci metody, kterou

s ocatovatel zvoli a podle které bude dgoeat vybrany podnik?

®MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 147 — 159.
" tamtéz.
8 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 147 — 159.
8 tamtéz.
8 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 156 — 157.
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2.3.3 Ocenreni podniku
K ocen&i podniku se neéasgji v praxi vyuZivaji vynosové metody zaloZzené
na zakladéanalyzy vynos podniku. V diplomové praci jsou pouzity dwietody. Jedna se

o0 metodu diskontovanéhdastého cash flow a metodu kapitalizovanydtych vynos.

Metoda diskontovanéhoigtého cash flow entity

Pen&ni tok pedstavuje ve firfa skute&ny piijem, Ize ho tedy povaZovat za realné
vyjadieni uzitku z drzeného podniku. Metoda diskontovanédsh flow se rozliSuje pomoci
tii variant, a to na metodu entity, equity a metodWARIl je ovSem stejny, maji zajistit
hodnotugistého obchodniho majetku, ale kazd4 z jiného Gbhlguiu. Metoda equity vychazi
z pen&nich toku pro vlastniky podniku a posledni #zavianou je metoda APV, ktera je
zaloZena na Upravsou@sné hodnoty. Metoda entity bere jako jednotku pelgnik a bude
v diplomové praci vyuZita, jelikoZ je povaZzovana za zékladni a v praxiejenz nejvice

vyuzivana®®

Diskontni mira

Dilezitou velginou pro diskontované cash flow je investovany kdppodniku.
Kapital podniku je tvagn viastnim a cizim kapitalem, rezervami, zavazkygaaovym
rozliSenim. Strukturu kapitalu ziskame z rozvahy podniku, vahy jednotlivych druhu kapitalu

pak ziskAme posrem zpoplatneého kapitalu na celkovém zpoplatéén kapitalu

Uréenim naklada na kapital pakite me diskontovat pe#i toky a ziskat tak oceng
investovaného kapitalu. Pro metodu entity je diskontni mira stanovena na Utoaéingch
vazenych nékladi WACE'

CK VK
WACC = nexg(1—d) '74‘ Nyk 7
kde:
nck = naklady na cizi kapitél
d = sazba danz piijmu
CK = trzni hodnota ciziho kapitalu
nw = naklady na vlastni kapital
VK = trZni hodnota vlastniho kapitalu
K = celkova hodnota kapitalu

®MARIK, M. a kolektiv. Metody ocaovani podniku. 2007. s. 164 — 165.
8 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 166 — 169.
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Naklady na cizi kapital

Cizi kapital a jeho naklady seduji snadno, jsou dany ipiio poskytovatelem kapitalu.
Jedna se o uroky, které jsou poskytovateli hrazeny.

Naklady na vlastni kapital

Naklady na vlastni kapital nejsou jiz taketelné, ale zjigni jejich vySe je z hlediska
ocaiovani nepostradatelné. | kdyz sézma zdat, ze vlastni kapital je ve fiérbez jakychkoli
nakladt, opak je pravdou. Nakladem na vlastni kapital ysmosy, které ogkavaji investar
VySi nakladu na vlastni kapital je mozné vyjtat pomoci modelu od@evani kapitalovych
aktiv CAPM.

E =17+ - RPT + RPZ86

kde:
It = bezrizikova vynosnost
RPT = rizikova prémie trhu

RPZ = aktudlni riziko zetn
R koeficient beta

Bezrizikova Urokova mira je arokova mira aktiva, u kterych neni jejich vynosnost
zatizena rizikem. Néasgji se zde vyuZzivaji statni pokladnii poukazky USA, které jsou
povazovany za malo rizikové. V Ceské republice se za takova aktiva povazuiji ktttpisy
s dobou splatnosti delSi jak deset let. V diplomové praci bude vyuZita bezrizikova urokova
mira americkych dluhopiss desetiletou vynosnosti do doby splatn¥sti.

Rizikova prémie trhu vyjadie, o jakouéast bude V&i vynos u rizikovézatizeného
portfolia oproti bezrizikovému. Stanovuje se na zaklaktorickych dat, bud’ aritmetickym,
nebo geometrickym p@mérem. NejlepSi variantu pro stanoveni rizikové préntibu
predstavuji data o kapitalovém trhu USA, ktera jsole gio podniky pisobici veskych
podminkach upraveny o riziko zerf’

Koeficient beta Ize ziskat na zaklad&i postupi vypotu bud® propotem
z historickych dat, nebo p¥zetim od jinych podniki. Poslednim mobem je provest analyzu
faktori. V diplomové praci bude koeficient betapzat od jinych podniki®

% OGDEN, J. P., Advanced Corporate Finance: Policies and Strategies. 2003, s. 36 — 44
8 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 233.

8" MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 218.

BMUSILEK, P. Trhy cennych papir2002, s. 255 — 256.

8 MUSILEK, P. Trhy cennych papir2002, s. 259 — 269.
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Pro zjiSéni hodnoty podniku se nigsgji pouziva bud’® dvoufazova nebdsifazova
metoda. V praci se setkame s dvoufazovou metodou, kterdugzdbdobi na dvéaze. Prvni
fazi se rozumi obdobi, do kterého mamegimia data. Vychazi tedy z penéch toki firmy,

které se diskontuji. Druha faze je od konce faze prvni az do n#taifie

Prvni faze ocedni

Prvni faze oce#ni diskontovaného pemniho toku spoga v rozliSeni aktiv
na potfebna a nepittbna. Této problematice je n@vana samostatnd kapitola o dlenéni
aktiv na nutna a nept#bna. Zakladem je provozrutny investovany kapital, ten je dan
soudtem provoznénutného dlouhodobého majetku a provomiiného pracovniho kapitalu
podniku. Nasledujicim krokem je stanoveni korigovaného provozniho vysledku htespioda
po zdan#&i. Tato vekina vychazi zfinangiho planu vykazu zisku a ztrat a je snizena

o piedpokladané procento danifjmii pravnickych osob na jednotlivé roRy.

Vypocet volného diskontovaného cash flow je vychodiskem gamotné hodnoceni
podniku. Vychazi se z hodnoty korigovaného vysledku hospodgo zdangdi, k némuz se
pfi¢itaji odpisy a od&taji se investice do provozn&utného dlouhodobého majetku

a pracovniho kapitalt?

Po stanoveni diskontni miry, ktera je fi@nsa jako pkmérné naklady na kapital
podniku mizeme pé&jit k diskontovani volnych peaich toki, kdy jejich souém ziskame
hodnotu oc#ovaného podnikd?

Pokradujici hodnota s diskontovanym cash flow

V prvni fazi byla hodnota podniku stanovena na prognézovanou dobu.cHjaira
hodnota je pak @ena jen pro jeden nasledujici rok po stanovené .ddbézde dilezité
s stanovit pokraujici hodnotu. Tato hodnotattte byt zaloZena na jinych neZ na vynosovych
modelech. Casto se pouziva likvigd hodnota nebo substarithodnota. Pro @ly diplomové

prace budeme pouZzivat diskontovangnpy.

Pro odvozeni pokraujici hodnoty vyuzijeme Gordonuv vzorec.

volné cash flow o

Pokratujici hodnota = .
Ik—8

©MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 178.
2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 179 — 182.
2 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 170.
% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 202.
% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocsovani podniku. 2007. s. 183.
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Volné cash flow je chapano jako cash flow navySenoenpikladané tempaistu,
které je jen na odhadu znalce a jeho hodnota je benevolentriiease upravovat. Pend tok
je dden rozdilem pkmérnych nakladia na kapital a zvolenym tempetstu. Pokraujici

hodnota se musi diskontovat a tim ziskame hodnotu podniku pro dalsi dBdobi.

Technika sladai kapitalové — iteradi postup

Ocendi podniku na zakladdiskontovaného pe#diho toku je zaloZeno na strategii
stabilni kapitélové struktury, kde se pracuje s jednou diskontni mirkou pro celé obdobi, jedn&
se o strategii orientovanou na hodnotu podniku. &j&thodnota timto zpisobem nenilipi
redlnd a dochazi kepodu zjisStnych dat a ksladd kapitalové struktury, kterd je
promeénliva. V disledku toho je nutné epcitat jednotlivé roky a pmeérné naklady
na kapital v &hto letech, coZz povede k odliSnym diskontnim mirdecasnim postupem
dochazi k vyladai struktury podniku pro kazdy rok samostathk nasledujicim obrazku je

znéazorn# iterasni postup é3eni cirkulaniho problému, obrazek jetpan z literatury’’

&

[ Wchozi odhad struktury kapitalu ]~

v

[ Podle struktury kapitalu se vypo¢ita WACC ]

v
Primérné naklady na kapital se pouziji japn
diskontni mira a vypo¢ita se hodnota podniku Cely vypocet se
brutto. Odete se hodnota ciziho kapitalu opakuje, tak aby
Vysledkem je hodnota podniku netto byla zjisgna nova
- ¢ J struktura.

( A
Zjisti se nova struktura kapitalu zvypocitané
hodnoty podniku brutto a netto.

|\

v

4 h

Rovna-li se podil hodnoty netto a brutto strii&tu (—
kapitalu, ktera byla pouZita pro vypo¢etipernych » NE
ndkladi na kapital?

J

J

ANO

Hodnota podniku netto je vyslednou hodnotou
podniku.

Obrazek 1: Schéma postupu pii iteérdm vypodu kapitalové struktury

% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 183.
Ltamtéz. )
 MARIKOVA P., MARIK, M. Diskontni mira pro vynosové oevani podniku. 2007. s 46 — 55.
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Metoda kapitalizovanychiétych vynog

Metoda kapitalizovanyckiistych vynod je oceiovaci postup, ktery byl vypracovan
aje pouzivan zejména v mecky mluvicich zemich a slouZi k zi8t vynosové hodnoty
podniku. Jedna se o metodu ,netto”, tedy metodu, kterdugidrodnotu pouze pro vlastniky,
neboli pro drzitele vilastniho kapitalu. Metoda tedinym' ukuje hodnotu vlastniho kapitélu.
Podle chapaniistych vynos rozliSujeme dvévarianty metody kapitalizovanychistych
vynosi.*®

Prvni varianta vychazi zedpokladu, z&isty vynos je dan rozdilem meziipiy a
vydaji. Podta se tedy s pe#nimi toky, u kterych musime &it, zda je lze rozdé mezi
vlastniky ¢ nikoliv. Zarovai musi byt novépiepodtan vysledek hospodeni za b&né obdobi.
Po piepatu se zji§uje, zda volné per&i toky ukené pro vlastniky jsou v souladu s timto
vysledkem hospodani. V ramci Ceské republiky sei p§poctu této varianty vychazi z § 178
Obchodniho zakoniku, kde je vymezeno rdadéni zisku obchodnich sp@leosti. V pfpadé
druhé varianty zjifovanicistych vynod se vychazi z upravenych vysledki hospgeda tedy

zrozdili vynosi a nakladi. K tomuto @lu je nutné sestavit plan financovahi.

Ocen&i podniku na zakladénetody kapitalizovanychiistych vynos se nize
provadd bud analytickou metodou, nebo metodou pauséalni. Pmmiicxana metoda je
postavena na progndze zisku, ktery je upraven o vliv financovani podniku, je podobna metodé
diskontovanéhocistého pe#zniho toku stim rozdilem, Ze vynos podniku je stamona

100

zakladéupravenych budoucich vysledki hospisda.

Pausalni metoda vynosové hodnégypa informace z minulych vysledka hospteta
a jejich progn6zovani do dalSich let. S touto metodou se bude datatpodiplomové préci,

protoZe je wéena pro podniky s ditou minulosti, ale obtiznpiedvidatelnou budoucnostt:

Zakladem pro vypaet je zabezp&ni dat vykazu ziska a ztrat z minulosti, kdy budeme
upravovat vysledky hospottni za jednotlivé roky, tak abychom ziskasity vynos. Je nutné
vyjmout z nakladi a vynds vSechny polozky, které nejsou provozmutné (dané
z neprovoznich nemovitosti a jejich dopisy, zisky a ztraty z findoe majetku, ktery neni
provozné nutny). VeSkeré naklady a vynosy musi bytordny do obdobi, ke kterému se

vécné vztahuji (nedokorgna vyroba by se é#@a oceiovat podle podilu na vynosech).

% MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 257.
9 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 258 — 259.
100 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 270.
101 MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 271 — 274.
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Nepravidelné, jednorazové vynosy a naklady lynbyt eliminovany (dusledky katastrof,
odprodej majetku, nakladové rezervy). Komplexni naklady jéepet rozloZit na celé obdobi.
Dale je potebné zohlednit opomenuté naklady a zakalkulovat n&@doého spolénika,

vyélenit privatni vydaje podniku aj*?

Po Upravévysledku hospodani se zjiBuje cenovy index, ktery je dan vyvojem inflace
v Ceské republice. Vynasobenim cenové hladiny ziskawdsiedek hospodani upraveny o
inflaci. Kazdému roku je déle ipgizena véaha, kterou se vysledek hospemianasobi. Trvale
odnimatelnycisty vynos péd odpisy je dan podilem mezi upravenym vysledkespbasdeni
a soudem vah. Po odieni odpid z reproduksich cen ziskavamésty vynos, ktery se dale
upravuje o pedpokladanou daz piijmi pravnickych osob. Hodnota viastniho kapitalu podle
metody ¢istych kapitalizovanych vyndsje pak dana jako podil mezi trvale odnimatelnym
¢istym vynosem po zdanéa kalkulovanou urokovou mirou, za kterou se pojaiaklady na

vlastni kapital snizené ogupokladanou inflaci®®

2MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 264 — 265.
103 MARIK, M. a kolektiv. Metody oc#ovani podniku. 2007. s. 271 — 277.
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3 ANALYZA PODNIKU

Diplomova prace na océmi podniku je zpracovana na podnik HoSek motor,.a. s
Podnik se nachazi v Brng megstské ¢asti Vinohrady. Zabyva se prodejem a servisnimi
duzbami primarngro osobni, uzitkové a nakladni vozy Mercedes-B8gevis je poskytovan

i na ostatni zngky, které podnik v sowasné dob#abizi.

3.1 ZAKLADNI INFORMACE O PODNIKU
HoSek Motor, a. s. vznikl v listopadu 1995, jako zastupce pro Brno a jizni Moravu
struttgartské automobilky Mercedes-Benz. Vroce 1996 byl vystaefvisni a prodejni

areal®

Jaye

Na nasledujicim obrazku je zobrazenistskécéasti Brna, kde se ottevany podnik
nachazi. Co se tg autorizovaného prodeje zkg Mercedes-Benz, tak je podnik HoSek

Motor, a.s. jednim zinacti prodejé v ramci Ceské republiky.

K, M x??

Tihomoravsky kraj (~—
Bmo - Vinohrady

Mercedes-Benz

Obrazek 2: Lokalizace oamvaného podniku

Hlavni spolénosti je spolenost Wiesenthal & Co. AG, kterd sidli v Rakousku.
Ta zaala pusobit na Slovensku v roce 1990. M4 zde svojtinloe spol€nost Motor-Car
Bratislava, spol. sr.o., ktera vlastni v sasité dobé/’5 % akcii podniku HoSek Motor, a.s.
Analyzovana spolmost je tedy da@nou spolénosti Slovenské spairosti Motor-Car
Bratislava, spol. sr.0. Zbytek akcii je ve vlastnictvi ptivodniho zakladatele podniku HoSek

Motor, a.s. pana Ing. Miroslava HosKa.

104 Zdroj: Uretni zawrka 2010. pnline]. [cit. 2012-03-05]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
sl?subjektld=isor%3a204519&klic=6joFHfxxescPQ%2bjLLQiAow%3d%3d.

195 Zdroj: Wsetni zavrka 2010. pnline]. [cit. 2012-03-05]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
sl?subjektld=isor%3a204519&klic=6joFHfxxescPQ%2bjLLQiAow%3d%3d.
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V nésledujici tabulce jsou uvedeny zakladni informace dovesém podniku, které

jsou volnépifstupné na internetu v ramci vypisu z Obchodnihstitkyj. *°°

Zakladni informace o oc@iovaném podniku

Obchodni jméno:

Sidlo:

Pravni forma podnikani:
Identifika¢ni ¢islo:
Danové identifikacni ¢islo:
Hlavni predmét podnikani:
Zakladni kapital:

Pocet akcii ve jmenovité hodnat 25 000 K:

Pocet akcii ve jmenovité hodnat 5 000 K¢:
Vznik podniku:
Predseda pedstavenstva:

Clenové predstavenstva:

Dozor¢i rada:

Predmét podnikani:

OKEC

CZ - NACE

HoSek Motor, a. s.
ZaroSicka 17, 628 00 Brno — Vinohrady
akciova spoleénost

634 84 463

CZ 634 84 463

Oprava silntnich vozidel
33 100 000 K

1276 ks

240 ks

27. listopadu 1995

Ing. Andrea Ungerova
Ing. Julius Sabo

Ing. Miloslav Durec

Ing. Juraj Klepé

Ing. DuSan Fnao

Adolf Tripolt

Ing. Miroslav HoSek
JUDr. Jan Havlat

JUDr. Vladimir Bulinsky
Marie Neklapilova
Lenka HoSkova

Opravy silntnich vozidel
Klempiistvi a oprava karoserii

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach

1 az 3 zivnostenského zakona

50100 — Prodej dvoustopych motorovych

vozidel

50200 — Udrzba a opravy dvoustopych
motorovych vozidel

45.1 — Obchod s motorovymi vozidly krém

motocykii

45.2 — Oprava a udrzba motorovych vozidel

krome motocykii

Tabulka 9: Zakladni informace o podniku

1% 7droj: Wsetni zawrka 2010. pnline]. [cit. 2012-03-05]. Dostupné z:

https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-

sl?subjektld=isor%3a204519&klic=6joFHfxxescPQ%2bjLLQiAow%3d%3d.
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Podnik ma podily i v jinych spateostech, kde se nabizi vySe #aviana znéka.

Podily v ostatnich spolénostech

HoSek Motor Trebic, s. r. o. 66 %
Autocentrum hm, s. r. o. 50 %
B tuning, s. r. o. 100 %

Tabulka 10: Podily v jinych spol&nostech

3.1.1 Historie a sowasnost podniku

V sou@sné dobépodnik nenabizi jen vozidla se zkau Mercedes-Benz, ale
v pribéhu n&olika let k nim pibyla i znaka Chrysler, Jeep, Smart, Mitsubishi Fuso a Dodge.
HoSek Motor, a.s. nabizi osobni vozy, uZitkové vozy, ndkladni vozy a pouZzité vozy. V ramci
poskytovani servisnich sluzeb je provadekompletni technické vybaveni. Podnik viastni

lakovnu, my&u, karosarnu a pneuservi€,

Od roku 2001 je podnik drzitelem certifikatu kvality dle normy 1SO 9001:2000.
Od roku 2004 se zabyvéa tunikovymi aktivitami a je vyhradnim dovozcergkyrarabus
a Carlsson. Podnik nabizi nejen vySe zmin&n&ky vozidel, ale také zabezfge jejich
kompletni servis a moznost financovani pfedhictvim koncernové spdaleosti Financial
Sevices, s r.o., ktera sjednava leasing. Ve stejném roce doSlo i k rozsahlym investicim do
téchto znaek, které si vyZzadoval vstupeské republiky do Evropské unie. V roce 2005 doslo
k navySeni zakladniho kapitalu podniku dikjenstvi ve skupinéWiesenthal. Vramci
rozSfovani stavajiciho sortimentu bylo nezbytné provéstonstrukci a roz&ni stavajici
prodejny. VeSkeré Gpravy se odehravaly v roce 2006 a aase@odniku pod#do zastavit
zZtratové hospodani. Trend UsgEného podnikani a dosahovani zisku je zachovanulasoé
doby. Diky pfznivému vyvoji se podnik rozhodl o strategické istiee do pozemku ve &sté

Brng, kde chce do budoucna umistit své nové autosaithy.

Rok 2009, ktery se nesl ve znameni krize, byl i pro analyzovany podnik v ramci zisku
slabSim rokem, nicméngiesto ziskovym. Podnik se rozhodl k razantnimémzam a
k piisnym opatenim, tak aby ustal nasledky krize, kdy se prol@gésnéiizeni nakladi a
zvySeni vykonnosti. Na zakladéchto opateni podnik dosahl v roce 2010 rekordniho zisku,

jedna se o vysledek hospoeai, ktery je nejvy3si za sledovana obddbi.

197 7droj: Wsetni zavrka 2010. pnline]. [cit. 2012-03-05]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
sl?subjektld=isor%3a204519&klic=6joFHfxxescPQ%2bjLLQiAow%3d%3d.

108 tamtéz.

109 tamtéz.
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3.2 STRATEGICKA ANALYZA

Pro poteby ocenai podniku HoSek Motor, a.s., ktery ma jako hlavnédmet
podnikani prodej osobnich a uzitkovych automblail poskytnuti kompletniho servisu, bylo
nezbytné zpracovat strategickou analyzu, ktera vychazi jakjZikog tak i vnitniho okoli
podniku. Cilem tohoto kroku je zj&ti trzni hodnoty podniku. Oceng je provedeno
k 1. lednu 2011.

3.2.1 Zakladni data o trhu

Podnik byl zaloZzen za étem prodeje primarnésobnich a uzitkovych automabil
a poskytnuti kompletniho servisu &tto automobiim. Sidlo ma na Uzemi Jihomoravského
kraje jako zastupce firmy Mercedes — Benz pro Brno a jizni Moravu. Trh, na kterém
ocaiovany podnik ptisobi, je region Jihomoravského kraje. Zakaznikéxe tyt kterakoliv
osoba, ktera maidicské opravngi, tedy osoby starSi 18 let. Konkurenty jsou ostatn
automobilové salony a autobazary nabizejici osobni a uZitkové automobily v ramci

Jihomoravského kraje.

3.2.2 SLEPTE analyza

K analyze makroprostdi podniku, tedy prosdi, které obklopuje dany podnik, bude
vyuzita SLEPTE analyza, pomoci které se vicibligf socialni, legislativni, ekonomicke,
politické, technologické a ekologické pristi podniku. Makroprostdi oceiovaného

podniku je tvoeno celou Ceskou republikou a Jihomoravskym krajem, kde jeipadrisen.

Socialni prost#edi

Analyza socialniho pragdi je zansfena na vyvoj populace na tzemi Ceské republiky
sbliz§im zamifenim na Jihomoravsky kraj. Informace o obyvatelsfgou cerpany

z dostupnych zdrdjCeského statistickéhoaiu, které jsou dale zpracovavany.

V Ceské republice Zije podle statistikytap®rné 10 milionia obyvatel na rozloze
78 866 kni. Po&t obyvatel se kazdorné mirné zvysuje, ke konci roku 2010 Zilo na nasem
Uzemi piblizné 10 533 tis. obyvatel. Rozvodovost méa kolisavy ckimm ale oproti roku 2009
byl zaznamenan jeji ndst. Od roku 2008 stagnuje uzaviramatki, coz vede k volnému
Zivotnimu stylu bez jakychkoliv zavazki. Ohledp#rastku obyvatel se od roku 2005, coz je
obdobi, od kterého jsou statistick&4 i ostatni data v rdmci diplomové prace zpracovavana,
setkavame s piistkem obyvatel ghovanim, které mvlada nad piozenym piristkem

obyvatel. Za posledni dva sledované roky dochazi oproti ostatnim rokim k poklesu v obou
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pifipadech pgristku obyvatel. Tésr 71 % obyvatel je ve kbvé skupinéod 15 do 64 let.

Ceska spokenost starne, co? je patrné podle zvySovéaiiprného vku obyvatelstva.

Nasledujici tabulka obsahujeghied zjiS¢nych dat na zakladévedenych zdrgj

11C

Obyvatelstvo Ceské republiky [v tis.]

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Pocet obyvatel 10 251 10 287 10 381 10 468 10 507 10 533
ve ku 0 — 14 1501 1480 1477 1480 1494 1518
ve wku 15 a vice 8716 8773 8 845 8 944 9 009 9015
Zakladni vzdelani 1745 1698 1687 1675 1581 1 500
Stredni bez maturity 3 283 3564 3244 3197 3223 3191
Sti‘redni s maturitou 2779 2 855 2936 3019 3 057 3 086
VysokosSkolské 907 954 974 1 050 1147 1236
primeérny vék 40,0 40,2 40,3 40,5 40,6 40,8
Shatky 51 829 52 860 57 157 52 457 47 862 46 746
Rozvody 31 288 31415 31129 31 300 29 133 30 783
Priristek skhovani 36 229 34 720 83 945 71790 28 344 15 648
Prirozeny prirdistek -5 272 1390 9 996 14 622 10 927 10 309

Tabulka 11: Obyvatelstvo @ské republiky

Ocaiovany podnik se nachazi vetvrtém nejvasim kraji Ceské republiky.

Jhomoravsky kraj se rozklada na plose 7 195.km

Obyvatelstvo Jihomoravského krajé™

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pocet obyvatel 1130358 1132563 1140534 1147146 1151708 1 154654
vewkuO0-14 163 13t 160 25¢ 159 10z 158 72¢ 160 01z 162 56¢
ve wku 15 -64 800 187 802 230 808 105 810220 808981 805 399
ve Bku 65 -vice 167 03¢ 170 07 173 32i 178 19¢ 182 71t 186 69(
Vékovy pramér 40,3 40,5 40,6 40,8 40,9 41,1

Tabulka 12: Obyvatelstvo Jihomoravského kraje

Koncem roku 2010 zde Zilo 1 154 654 obyvatel, z tohcié8 % tvoili obyvatelé,
ktefi by mohli byt potencionalnimi zakazniky @owaného podniku. Za potencionalniho
zakaznika je ozngena osoba starSi 18 let, tedy osobu, ktera by nmofladicské opravnii
adiky tomu uZivat osobndi uzitkovy automobil. Rimérny veék obyvatel tohoto kraje se
kazdoro®e¢ zvysuje, ke konci roku 2010 byl tentokvd1,1 let.

10 7droj: Obyvatelstvofonline]. [cit. 2012-03-10]. Dostupné z:
http //www.czso.cz/csulredakce.nsf/i/cr_od_roku_1989#01

11 7droj: Wkova struktura Jihomoravského krajen[ine]. [cit. 2012-03-10]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2011edicniplan.nsf/krajpubl/644003-11-r_2011-xb.
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Informace o vzdénosti ob&ni Ceské republiky jsou taktéZ dileZité pro strategické
analyzovani. Kazdoro® se zvySuje pat vysokoSkolakd, pro firmu to znamena
kvalifikovanou pracovni silu v oblasti techniky, strojirenstvi, ekonomieefiol se stednim
vzddanim bez maturity v roce 2010 klesa a celkovy zajeeri lidmi o odborna ulisté
aiemeslo upada. Neni toipiiivy vyvoj pro podnik, ktery se zabyva servisemtonovych
vozidel, nebot’ mvaznéucni ¢ studenti z odbornych Skol se za&@nim na automobilovy
pramysl jsou pro podnik d&ziti. Trend zvySovani vysokoSkolského Viadkani mize vést
také ke zvySené nezastnanosti, kdy pravgpro vysokoSkoldky nebudou vhodné pozice

abudou pracovat na nizSich postech. Zaidwede nouze o lidi vykonavajictheslo.

Zivotni Grovei je dana Urovni ekonomiky daného statu agananosti v dané zemi,
nebot’ zamstnani lidé si mohou dovolit uvolnit vice svych peméh prostedki pro spatebu.

Zaméstnanost obyvatelstva [v tis.{*

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ceska republika 4764 4 828 4 922 5 002 4934 4 885
[%] 92,1 92,9 94,7 95,6 93,3 92,7
Jihomoravsky kraj 514 516 532 537 530 531
[%0] 91,9 92,0 94,6 95,6 93,2 92,3

Tabulka 13: VWvoj zanéstnanosti 2005 — 2010

V Ceské republice Zije zhruba 5,2 mil. obyvatel, iktisou ekonomicky aktivni.
Procento zargstnanych lidi je kolisavé a v poslednid¢hch letech klesa, coz neniizmiive,
jelikoz se zvySuje nezasstnanost. Tento trend je zpasoben krizi, ktera nastala v roce 2008.
Predikce zansstnanosti na dalSi roky seil@ nengni. Predpoklada se, Zze do roku 2015 bude

zamgstnanost na hranici 93 %. V Jihomoravském krajigad poklesu za&stnanosti totozny.

Za kazdou vykonanou praci nalezi zstmanci odréna, a to ve for mzdy. Mzda
ovSem neni jedinym fimem domacnosti, tim dale ite byt diachod nebo podpora
v nezangstnanosti. V nasledujici tabulce jsou uvedengmmgrné hrubé mzdy a pmérny
starobni diichod od roku 2005.

12 7droj: Trh préace[online]. [cit. 2012-03-10]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/cr_od_roku 1989#01.
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Priamérna hruba mésicni mzda a dichod [v K¢]

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Hruba mésini mzda'® 18344 19546 20957 22691 23488 23951
Primérny mésiéni diichod 7 728 8 173 8 736 9 347 10 027 10 033

Tabulka 14: Prnimérna hruba resieni mzda a fichod

Z uvedenych informaci je patrné, zéupgrna hruba résicni mzda postupneoste, coz
vede i kistu Zivotni Urovnéobyvatelstva. Problém je ovSem vtom, Zénmrné mzdy
v Ceské republice dosahujeilfizné jen jednaitetina pracujicich. Stejny rostouci trend méa
i pramérny mesiéni dachod.

V néasledujici tabulce jsou shrnuty informace za rok 2010 ohleddinych @ta
domacnosti, jedna se o tonérné c¢astky na domacnost za rok. Nejviceijmpi plyne
domécnostem ze zavisléinnosti. Co se ty& vydafi, tak nejvéSi mnoZstvi perg je

vynaloZzeno na sluzby, do kterychibeme zahrnout ndjemne, elighti, vodu, plyn aj.

Rodinné &ty za rok 2010

Hrubé penézni piijmy celkem 371 475 Ke
Cisté perézni pifjmy celkem 329 334K¢
z toho: prijmy ze zavislénnosti 56,79 %
piijmy z podnikani 8,82 %
socialni ptijmy 27,78 %
ostatni prijmy 6,61 %
Hruba penézni vydani celkem 336 562 K¢
daa z prijmi 18 120K¢
zdravotni a socialni poji&ti 24 02z K¢
Cista perézni vydani 294 420K¢
Z toho: potraviny, napoje, stravovani 22,16 %
praimyslove zbozi 28,77 %
sluzby 34,77 %
platby a jina vydani 14,300

Tabulka 15: Rodinné ucty za rok 2010

V Ceské republice bylo koncem roku 2010 evidovano 4 B85 domacnosti.
Praimérné Zije v kazdé domacnosti 2,5keni. V Jihomoravském kraji je domacnosti 442 544,
spramérnym podem ¢lenia 2,58. Sledovanym faktorem byla vybavenost jednathv

domacnosti se zasfenim na vlastnictvi osobniho automobilu. Ten vlastdihomoravském

13 7droj: Primerna hruba rgsicni mzda.gnline]. [cit. 2012-03-11]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/pmz_cr.

14 7droj: Vyvoj starobniho dichodfonline]. [cit. 2012-03-11]. Dostupné z:
http://www.finance.cz/duchody-a-davky/duchody-v-cislech/vyvoj-starobnich-duchodu/.

15 7droj: Statistika rodinnychetii. [online]. [cit. 2012-03-12]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2011edicniplan.nsf/publ/3001-11-r_2011
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kraji 65,6 % domacnosti. Je zde tedggoklad, Ze poptavka po osobnich automobilech neni
piné uspokojena. Osobni automobil by sélor necelych 10 % domacnosti, ale ty si jej

nemohou dovolit vzhledem ke své finan&ituacit*®

DalSim faktorem, ktery ma vliv na gdmét podnikani a na samotny prodej osobnich
automobifi, je cena pohonnych hmot. V nasledujici tabulce jseedeny pimérné ceny za

jednotlivé roky u pohonnych hmot v Ceské republice.

Primérné cena pohonnych hmot [K/[]*

Special 91 Normal 91 Super 95 Super plus 98 Nafta
2005 27,10 27,50 27,40 31,00 26,60
2006 30,10 29,50 30,40 34,40 29,50
2007 27,80 27,90 28,10 31,10 28,10
2008 30,60 30,60 30,90 33,10 31,20
2009 26,30 26,30 26,80 29,00 28,50
2010 28,50 28,50 28,70 30,70 27,20

Tabulka 16: Primérné ceny pohonnych hmotQeské republice

Na nasledujicim grafu jsou zpracovana datamgrné ceny pohonnych hmot. Cena
pohonnych hmot ma kolisavy charakter. Cena nafty bylengnné v roce 2010 nizSi neZ cena
ostatnich pohonnych hmot, Ize tedyegpokladat vi§i zajem o vozidla, ktera sgebovavaji
naftu. Rostouci cena pohonnych hmot za posledni dva roky nizniv@ar jak pro majitele
vozidel, tak i pro prodejce, nebot” se zvySujici se ceninterdochazet k poklesu poptavky po

motorovych vozidlech.

Vyvoj cen pohonnych hmot vCeské republice

32200 / \ N\ /
v N

7
26,00 T T T T T T 1
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
O-—Special 91 =C=Normal91 =="=Super 95 =C=Super plus 98 =—"=Nafta

Graf 1: VWvoj cen pohonnych hmot @eské republice

18 7droj: Domacnosti podle krdj [online]. [cit. 2012-03-12]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2011edicniplan.nsf/publ/3001-11-r_2011.

17 zdroj: Vyvoj cen pohonnych hmot. [online]. [cit. 2012-03-24]. Dostupné z:
http://business.center.cz/business/finance/cestnahr/benzin.aspx
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Legislativni prostedi

Kazdy pednet podnikani a kazdy podnikatelsky subjekt je vazawrdovanim
legislativnich pgdpisi v ramci provozovani své podnikatelskiénosti. Pravni ramec€eské
republiky v sobézahrnuje nejen zakony, ale i vyhlasky a jinédmisy. Po vstupu do Evropské
unie doSlo k zpisnéni podminek v podnikatelském priesdi a podnikatém se ztizila situace
v tom, Ze musi dodrZzovat a neustale sledovat n&gské normy, ale také normy vydané
Evropskou unii. Mezi zékladni pravni gapisy bych uvedla Obchodni zakonik, Zakon o

Zivnostenském podnikani, tlavé zakony, Zakonik prace a;.

Legislativni prosedi je taktéz dulezité pro zakazniky firmy. Dle giiiho zakona

ziska idicské opravnii osoba starsi 18 let a po vykonani zéswé zkousky:*®

DalSim dulezitym faktorem ovliviiujicim trh s motorovymi vozidly je také vyvoj
spotiebni danéna minerdlni oleje, do kterych spada jak benzi, tzafta. Lidé se mnohdy
rozhoduji na zaklad&eny paliva, jaké vozidlo si koupi. Spelhni dat je dani nepimou,
stejné jako dai z pidané hodnoty. Nepghé danémaji nejvasi podil na pimech do statniho
rozpodu. Vroce 2010 byla hodnota speihni danéu motorového benzinu stanovena na
12 840 K&/1000 1. Pro sedni oleje a&Zké plynové oleje je spietbni da stanovena na 10 950
K/l

Jak je jiz zmiovano, dalSi nejhou dani, kter4 se odrazi nejen v prodeji samotnych
motorovych vozidel, ale také ve sluzbach, j& dgidané hodnoty. Od roku 2005 se sazba
dané nekolikrat znenila. Zakladni sazba byla 19 % v letech 2005 — 200&ce 2010 se
zvysila na 20 %. SniZzena sazba se zvySovaésowych intervalech, a to tak, Ze v letech 2004
— 2007 byla jeji hodnota 5 %, v obdobi 2008 — 2009 vzrostla na 9 % a od roku 2010 je sniZzena
dai z pidané hodnoty 10 %2

18 7droj: Z&kon o sil@inim provozufonline]. [cit. 2012-03-12]. Dostupné z:
http://www.zakruta.cz/silnicni-zakon/

19 7droj: Spotebni dasi. [online]. [cit. 2012-03-11]. Dostupné z:
http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/spotrebni-dan/spotrebni-dan-zakladni-
informace/1001647/43358/#sd05

120 7droj: Vyvoj DPH od roku 1993 — 2013. [online]. [cit. 2012-03-11]. Dostupné z:
http://www.danarionline.cz/blog/detail-prispevku/articleid-824-vyvoj-dph-od-roku-1993-do-roku-
2013/.
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Ekonomické prostedi

Ekonomické prosedi je tvoeno makroekonomickymi ukazateli, mezi kteréipat
hruby domaci produkt, inflace, nezastnanost a vyvoj mezinarodniho obchodu. V disledku
globalni ekonomické krize do$lo ke zpomalenitevé ekonomie. Viyjimkou nebyla ani Ceska
republika, kdy dopad krize pocitila vroce 2009. Tato sidet je patrnd i z vyvoje

jednotlivych makroekonomickych ukazatel

Hruby doméci produkia jeho vyvoj je uveden v nasledujici tabulce, ktéegpa

informace z internetovych stranek Ministerstva financi Ceské republiky.

Vyvoj hrubého doméciho produktu v Ceské republicé? Predikce HDP vCR
rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 2013 2014 2015
mid. [K€] 3102 3335 3526 3635 3465 3560 3622 3630 3689 3787 3923
rast [%] 6,3 7,0 5,7 3,1 -4,7 2,7 1,8 0,2 1,6 2,7 3,6
Tabulka 17: Vyvoj a predikce hrubého doméaciho produkeské republiky

Informace uvedené v tabul¢e 18 jsou dale zpracovany do grafu, ze kterého fenpa

vyvoj tohoto makroekonomického ukazatele.

Vyvoj a predikce hrubého domaciho produktu vCeské
republice
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Graf 2: WWvoj a predikce hrubého doméaciho produktues&é republice

Zpomaleniceské ekonomiky v letech 2008 a 2009 je dano poklesesta hrubého
domaciho produktu. Vroce 2005 doslo k vyraznému poklesu v maginosrovnani, a to
04,7 %. Pokles hrubého doméaciho produktu sedpdkladad i vroce 2011 oproti

ptedchazejicimu roku a i pro rok 2012 se predikujenmdeni ekonomiky, je to déano

121 7droj: Makroekonomickéa predikcgnline]. [cit 2012-03-15]. Dostupné z:
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfcr/Makroekonomicka-predikce_2012-Q1_tabulky-grafy-c-1.pdf.
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doznivanim a dalSi ekonomickou krizi. Od roku 2012 sedmiklada mirné oziveni

ekonomiky a naslednytist tohoto ukazatele.

DalSim analyzovanym makroekonomickym ukazatelem je infldoormace jsou

gerpany z uvedenych zdfioMinisterstva financi Ceské republiky.

Vyvoj inflace v Ceské republicé®? Predikce inflace vCR
rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 2013 2014 2015
[%] 19 25 28 63 10 15 19 31 15 20 21
Tabulka 18: Vyvoj a predikce inflace v €ské republice

Nasledngsou data zpracovana do grafu a okomentovana.

Vyvoj a predikce inflace vCeské republice
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Graf 3: Wvoj a predikce inflace v €ské republice

v v s

Inflace v Ceské republice je za posledfiirbky na pongrng nizké drovni. Nejvy3si
hodnota inflace za sledované obdobi byla v roce 2008, coz bysmlzpio hospodskou krizi
a svdovym nistem cen za naftu a potraviny. Na vysi inflace deéta podilela opdéni
v ramci reformy veéejnych financi, kterd zala platit v lednu 2008. DalSim faktorem, ktery se
podilel na tstu inflace, byly regulované ceny zboZi, regulovardemné, zvySeni cen
tabakovych vyrobku aj. Na snizeni inflace v roce 2009 pusobilyrapsenizené ceny potravin,
nealkoholickych napdj pohonnych hmot. Inflace za rok 2010 a 2011 miwzéostla.
Predikce na rok 2012 etlpoklada ndist inflace a nasledngeji snizeni a kolisavost na
hodnot 2 %%

122 7droj: Makroekonomickéa predikcnline]. [cit 2012-03-15]. Dostupné z:
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfcr/Makroekonomicka-predikce_2012-Q1_tabulky-grafy-c-2.pdf.
123 7droj: Vyvoj miry inflacefonline]. [cit 2012-03-15]. Dostupné z: http://blisty.cz/art/55694.htm.
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Jednim z hlavnich makroekonomickych ukaZatge nezamstnanost Vyvoj

nezangstnanosti v Ceské republice a jeho predikce do budoucnosti ffenaev nasledujici

tabulce.

Vyvoj nezaméstnanosti Ceské republicé?* Predikce nezanéstnanosti vCR
rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 2013 2014 2015
[%] 7,9 7,1 5,3 4.4 6,7 7,3 6,7 7,0 7,2 7,0 6,7

Tabulka 19: Wvoj a predikce nezagstnanosti v @ské republice

Data jsoucerpana z uvedenych zdiioa dale zpracovana do nasledujiciho grafu, ze

kterého je patrna kolisavost nezatmanosti v Ceské republice.

Vyvoj a predikce nezanéstnanosti vCeské republice
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Graf 4: Wvoj nezamstnanosti v @ské republice

Trh prdce ma taktéz, jako ostatni makroekonomické ukazatele, kolisavy charakter.
V poslednich sledovanych letech nemaizmyy vyvoj, nebot dochazi Kstu

nezangstnanosti, coZ vede ke sniZzovani #Zatmanosti a poklesu Zivotni arovobyvatel.

Sejny charakter ma i nezastnanost v ramci Jihomoravského kraje, kde jeligné

treti nejvdsi nezarsstnanost v Ceské republice. Ne§&nezansstnanost byla zaznamenéana

v roce 2009, poté Zala op& mirnéklesat'®

124 7droj: Makroekonomickéa predikcnline]. [cit 2012-03-15]. Dostupné z:
http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfcr/Makroekonomicka-predikce_2012-Q1_tabulky-grafy-c-3.pdf.

125 7droj: Nezamstnanost[online]. [cit. 2012-03-16]. Dostupné z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/maklist.jsp?kapitola_id=15&&expand=1.
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Poslednim sledovanym makroekonomickym ukazatelem_ je vyvo] zahilami

obchodu
Vyvoj zahraniéniho obchoduCeské republiky*?®
rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Vyvoz [mid. K& 1869 2 145 2 479 2474 2139 2 533
Dovoz [mld. K¢] 1829 2 105 2 391 2 406 1989 2412
Bilance [mld. K¢] 40 40 88 68 150 121

Tabulka 20: Vyvoj zahranéniho obchodu €ské republiky

Pro p#hlednost jsou tato data znazovaév nasledujicim grafu, zhez je patrny

kladny vyvoj obchodni bilance Ceské republiky.

Vyvoj zahraniéniho obchodu vCeské republice
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Graf 5: Wvoj zahranéniho obchodu €ské republiky

V Ceské republice @wlada dlouhodob¥yvoz komodit nad dovozem statkt deské
republiky. Coz je pgnivy vyvoj pro ekonomiku ze# Rozdil mezi vyvozem a dovozem
udava obchodni bilanci, ktera je pro analyzovanou dobu kladn& a rostouci, az na rok 2010,
kdy bilance zahrasihiho obchodu mirngoklesla. PraCeskou republiku to znamenatse

otevienost ekonomiky.

Politické pros¥edi
Posledni roky v Ceské republice jsou ve znameni reforem. Pomocs$eielada snazi

o oziveni ekonomiky a zvy3eni hospeetai v Ceské republice. Viyznamnou reformou pro

126 7droj: Zahranini obchod se zboZifonline]. [cit. 2012-03-19]. Dostupné z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/tabparam.jsp?voa=tabulka&cislotab=VZ01010CU&&kapitola_id=3.
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oceaiovany podnik je nov&avedena ekologicka tiaktera uklada povinnost hradit ekologicky

poplatek za p#pis ojetého automobilu.

Za poslednich pélet doSlo k vysloveni nediw vliadeé, byla sestavena prozatimni
vlada, které skorik& jeji pusobnost volbami v roce 2010. &iem voleb bylaCeskéa strana
socialnée demokratickd, které se nepdittaziskat potebnou viSinu hlag ve snénovné VIady
se tedy ujala opoéni politicka strana olanhskych demokrat kterd uzawla koaléni smlouvu
sdalSimi politickymi pravicovéorientovanymi stranami TOP 09 &d&f verejné a ma tak
potfebnou véSinu ve sniovné V posledni dobgrobélo n&olik hlasovani o duve viadg
kterd vzdy sowgsnou vliadu podpité a Zistala tak u moci. Nicméngové reformy vyvolavaji

v lidech nespokojenost.

Technické prostedi

Jelikoz se oc#ovany podnik zabyva p¥azné prodejem osobnich a uzitkovych
automobiii znatky Mercedes-Benz, neni gebné v ramci obchodginnosti sledovat trendy
v oblasti techniky. Podnik vyuzivd $govou kanceléskou techniku v ramci tohoto oboru
podnikani. Druhou vyznamnotinnosti, kterou se podnik zabyva, je poskytovanviser
k témto automobilm, kde je situace v oblasti technologie a technjjgna. Vyuzivaji se zde
vysledky vyzkumu a vyvoje v oblasti technologie. Zamanci pracuji se S3fkovym
vybavenim. Nova auta jsdizena pés poétac a k zjiSeni vad je nutné elektronickéeni dat,
které se bez moderni techniky neobejde. Moderni strojeizenavedou ke zvyseni efektivity

prace, vedou ke zkvalitmé prace, Setrnosti k Zivotnimu prisesdi, produktivié prace.

Ekologické prostedi

Automobilovy piimysl prochazi v poslednich letech velkymiémami, kdy se snazi
vyhové& pozadavkam trhu. Neustdle se zvySuji naroky na technickémptsa vozidel.
Spofebitelé ch&ji maximalizovat uZzitek z drzeni automobilu. Vyré&eivozidla s technologii
Gspory paliv, coZz Uzce souvisi s ochranou zivotniho f&dst V poslednich letech, kdy je
kladen v&Si diraz ve vSech smech na ekologii, je dézitym faktorem plnai podminek,
které jsou dany pro toto prosti. Firmy, které jsou Setrné k Zivotnimu pfedi, jsou piznivé
vnimany zékazniky. Podniky by sesljnsnaZzit o co nejmensSi negativni dopady na ekologii
v ramci svého podnikani. Otevany podnik je si pln&édom ochrany Zivotniho prastdi.
JelikoZz se nejednd o vyrobni podnik, nema podnik Zadné specialni Upravy v ramci svych

smernic.
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3.2.3 Porterova analyza
Na zakladevysledku Porterovy analyzy, kde vyuzivaji informace o kénkurendich

slach podniku, ziskdme ehled o konkuremiim okoli analyzované firmy.

Stavajici konkurence

Vozidla zn&ky Mercedes-Benz se vyzfigi svym luxusem, komfortem, pohodlim.
Automobily s ticipou hv&dou ve znaku jsou chapény jako bez@ea spolehliva vozidla. Na
trhu se samaejmé denné setkavaji s konkurenci ostatnich vyrébautomobil. Mezi
nejvyznamngsi konkurenty, kté nabizi vozidla se stejnymi rysy luxusu a be&zpee za&adit
dalSi dva n#necké vyrobce, a to firmu Audi a BMW. V poslednigtech se do poptli
dostava i Svédska automobilka Volvo, ktera prodava automobily neposkozujici Zivotni

prostedi.
| dentifikace hlavnich konkurenti

Hlavni konkurence podniku HoSek Motor, a.s. je brana z obla&stanBrna. Jelikoz je
Brno druhym nejvisim néstem Ceské republiky, Ize ptipokladat velkou koncentraci

autorizovanych prodejcautomobilovych zngk pravév téchto mistech.

V mestskeé ¢asti Brno — Vinohrady se nachazi hned dva prodegrkiren&ich
znasek, jedna se o podnik Autocentrum K. E. |., kterpimtvozidla znaky Skoda, ale také
VW, coz je porarné silny konkurent znéky Mercedes — Benz v oblasti osobnich
a uzitkovych automobil. DalSimi prodejci konkurujicich ztiek jsou podniky nachazejici se
v okrajove éasti Brno — Slatina. Jedna se o firmu Renocar, &tsra je autorizovanym
prodejcem znéky BMW. Autorizovanym prodejcem zisky AUDI je firma Porsche Brno a
ROS, a.s. Posledni nejvice konkurujici ¢kwu je jiz zmiiované Volvo, které je nabizeno ve

firmé Auto Palace Brno, s.r.o.

V nasledujici tabulce jsou uvedeni jednotlivi konkurenti, jejich trzby za obdobi
od roku 2005 — 2010 a trzni podil na relevantnim trhu. Data geguana z jednotlivych
vyroénich zprav firem oznigenych jako hlavni konkurenti, jako zdroj literatyspu uvedeny
jen webové stranky obchodniho réjjet, kde jsou UGétni vykazy volnék dispozici. BliZSi

vypocet trzniho podilu je uveden vilnize & 6 — Trzni podil podniku vs. konkurend?.

127 7droj: Vyroeni zpravyfonline]. [cit. 2012-05-01]. Dostupné z: www.justice.cz.
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Pi‘ehled hlavnich konkurenti

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Autocentrum K. E. I. trZzby [mil. K¢] 257 260 204 259 257 266
trzni podil [%] 7.1 7, 7,7 5,6 5,9 6,8

Renocar, a. s. trzby [mil. K¢] 545 545 847 869 787 846
trzni podil [%] 154 15, 221 18,9 181 216

ROS, a. s. trzby [mil. K¢] 334 283 326 275 259 X
trzni podil [%] 9,4 8, 8,5 6,0 6,0 X

Auto Palace Brno trzby [mil. K¢] 204 175 257 310 347 451
trzni podil [%] 5,8 5, 6,7 6,8 80 11,6

Tabulka 21: Prehled hlavnich konkureiht jejich trzni podil

Data jsou dale zpracovana do grafu, kde je patrny vyvoj jednotlivych trznichi podil

podniku a také je zde dabiitelné, kdo na trhu #sta Brna zabira nejt& podil.

Trzni podil HoSek Motor, a. s. vs. konkurence
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Graf 6: Vyvoj trzniho podilu HoSek Motor, a. s. vs. konkurence

3.2.4 Vstup novych konkurenti na trh
Vstup na trh s novymi luxusnimi vozidlyt aiz se jednd o osobni vozidla, nebo

uzitkova vozidla je v dneSni dobpontrné riskantni. Vzhledem k vyvoji zagstnanosti

a zadluzenosti doméacnosti je frani ze strany spi@bitefi velmi nakladné. Vstup na trh je

kapitalové narody pro no¥ zatinajici podnik. Je zde silna konkurence znamychieka

které maji své uwhé zakazniky a tradici na trhu. Lze tedy povazdwakzbu vstupu novych

konkurenti na trh za ne i vysokou.
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Dodavatelé

Hlavnim dodavatelem podniku HoSek Motor, a.s. je distibspol&nost Mercedes-
BenzCeska republika, s.r.o., ta ziskava veskeré autognobilnéneckého vyrobce Daimler
AG se sidlem ve Stuttgartu. Tato firma dovazi automobilgksndercedes-Benz, Smart,
Jeep, Mitchubishi Fuso a Dodge do c€léské republiky a zasobuje tak vedkeré prodejce na
nasem Uzemi. Jelikoz se podnik zabyva taktéz servisem, ziskava veskeré nahradni dily od
svych smluvnich partnér kterymi jsou autorizovani prodejci a de&ale@yjmenovanych

automobilovych zné&ek.

Odbé#atelé

Do skupiny odbeatefi mizeme z#adit velké i malé podniky, které ve se@nosti
vyuZivaji nejen osobni, ale také uzitkova vozidla, ktera podnik nabizi. K zdkaznikam zajisté
patii i lidé, kteai ¢asto pi koupi vyZaduji kvalitu za pinéienou cenu. Vyjednavaci sila
odbératefi je ponérné vysoka, péce jen ziskat si spokojeného zakaznika je obtikwy, U
proto se v ramci og@vaného podniku nabizizné slevy, pdidaji se akdi nabidky, které se
tykaji zejména vybavy vozidla, jeho servisu. Je moznost si vramci kgjgmhat i

financovani, pro které ma podnikizeno své oddéni.

Loajalnosti a venosti svych zakazniku si podnik vazi a dokaze je také ocenit. Jsou pro
né poiadany fizné akce jako po#té&vani, jsou jim nabizeny wostni programy atd. V ramci
znaky Mercedes-Benz se kazdons¢ sleduje index spokojenosti zakazniki a ten se

kazdoro®eé zvySuje, coz je jistpro podnik pizniva informace.

Substituty

Substitutem pro vlastni dopravu, ktera jeegstavovana vlastnictvim vozidla
a schopnostfidit toto vozidlo, je hromadna @prava osob. Jedna se o sluzby poskytované
méstskou hromadnou dopravoGeskymi drahami nebo vyuZitim ggiravy autobusem. O
tomto substitutu se vramci prodeje luxusnich vozidel neuvazuje. Vychazi se zde
z piedpokladu, Ze lidé, kiesi navykli na luxusni automobily, budotistavat svym ov&nym
znackdm luxusu véni. Tohoto faktu si jsou \domi vyrobci automobil a snazi se co nejvice
udrZet si své zakazniky a zldkat ostatni uzivatele ke swieenRiky tomu roste konkurence
v oblasti bezpénych a komfortnich vozidel, které jsou povazovanyhiavni substitudi
vyrobky pro océovany podnik. Automobily zngky BMW, Volvo, Audi nebo Hyundai tvéi
pro znaku Mercedes-Benz substiticvyrobky. Mercedes ve svych automobilech vyuziva
opafteni, které podporuji bezgé fizeni. Nabizi komfort vozidel, kvalitni multimediéln
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systém, a Setrnost k Zivotnimu ptesti. Negasgji pii nakupu vozidla rozhoduje jeho cena a
vybaveni podobnych vozidel, coZ je ndgién substitutem dané zflky. Mnohdy levn{si

varianta vozidla je na ukor pohodli, bezpa komfortu.

3.2.5 Relevantni trh a jeho prognéza
V néasledujici¢asti diplomové prace je vymezen trh, na kterém pgogisobi a jeho
progndza na dalSich 5 let, tj. do roku 2015.

Vymezeni trhu

Z vécného hlediskanizeme podnik z@adit dle jehoginnosti podle klasifikace OKE

do odvavi 50100 — Obchod s motorovymi vozidly, a othki¢50200 — Opravy a Udrzba
motorovych vozidel. Od roku 2008 se vyuziva pro klasifikaci ekonomickjmiosti systém

CZ-NACE, zde je podnik HoSek Motor, a.sfazen ve skupind5.1 — Obchod s motorovymi
vozidly kromg motocykfi a ve skupiné5.2 — Oprava a udrzba motorovych vozidel kéom

motocykii.

Teritorialnim vymezeninrelevantniho trhu je v rdmci diplomové prace chapan trh
Jihomoravského kraje, kde podnikgobi. V ostatnich krajich jsou unsisé jiné autorizované

prodejny, které nejsou sodisti océiovaného podniku.

Mezi zakaznikyodniku patti pievaznévelké firmy, které si rozaiji svij vozovy park
pfevaznéo uzitkové vozy. Mimo podnikatelské subjekty k zaki&kam podniku jist pafi
ostatni lidé, kt& investuji nemalé finamf prostedky do luxusnich a komfortnich
automobifi. Automobily zn&ky Mercedes-Benz i ostatni zafky, které firma nabizi, jsou
spiSe vozidla, ktera se vyzfigi vySSi cenovou kategorii. Z hlediska zakazniki je trh vymezen

jak na podnikatelské subjekty, tak i na ostatni fyzické osoby.

Konkurencez hlediska prodeje automobile Siroka. Mezi konkurenci pétostatni
automobilové salony, které nabizeji vozidla ve stejné komfaffiai. tZa nejvési konkurenty

se mohou povaZovat vozy ztkey BMW, Audi a také Svédské Volvo.

Odhad velikosti relevantniho trhu

Ze statistiky o per#im vydani domacnosti jsou pouzita data iomgrnych vydajich
osob na nakup novych vozidel.#mrné vydaje jsou nasobeny et osob Zijicich v Ceské
republice, tim se ziska o8& vymezeny trh, tj. trh s novymi automobily. Releva@negionalni

trh ziskdame jako souE vécné vymezeného trhu a podilu pacobyvatel Jihomoravského
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kraje na poet obyvatel cel&eské repliky. Jihomoravsky kraj je bran jako Gzemaikterém

oceaiovany podnik pusobi. Nasledujici tabulka obsahuje Udaje o relévarggionalnim trhu.

Pramérné o . ao .
vydaje na Potet Vécn€ vymezeny I_Dodll poctu 9byvate_| Relevaptql
Rok ya : trh CR celkem Jihomoravského kraje  regionalni
novavozidla obyvatel ftis. K] [%] trh [tis. K ¢]
[K &/osobaj?® : 0 '
2005 3133 10 251 079 32 116 631 11,03 3 542 464
2006 3098 10 287 189 31869 712 11,01 3 508 855
2007 3 359 10 381 130 34 870 216 10,99 3 832 237
2008 3999 10 467 542 41 859 700 10,96 4 587 823
2009 3781 10 506 813 39 726 260 10,96 4 353 998
2010 3384 10 532 770 35 642 894 10,96 3906 461

Tabulka 22: Odhad velikosti relevantniho trhu

Prognéza trhu

Na zékladévysledka SLEPTE analyzy jsou ziskdnaipbna data vyvoje a progndzy
hrubého doméaciho produktu, ve kterém se odrazi hosglod&yvoj Ceské republiky, dale
data o demografickém vyvoji, o kupni sile obyvatelstva, ktera je damaéprou mzdou,

ataké data o vyvoji inflace.

Na zakladéeéchto dat je zpracovangtiled, ktery je umish v pifloze ¢. 7 — Progndza

vyvoje trhu, ktera obsahuje vychozi informace pro prognézu vyvoje trhu.

Trh se progndzuje na zakladtatistickych metod modellinearni a logaritmickée
funkce. Vysledné modely, na jejichZz zaklask pod&al budouci vyvoj trhu, jsou vypdéany

pomoci £Sitele v programu MS Office Excel a jsou uvedemasledujici tabulce.

Casovy trend — lin. funkce =-2728 052,057 + 1 376,870 x
Regresni zavislost na HDP — log. funkce = - 729 579,12 + 50 874,03 In(x)
Regresni zavislost na HDP — lin. funkce =- 16 604 + 0,0153 x

Tabulka 23: Modely linearni a logaritmické funkce

U ¢asoveého trendu linearni funkce se dosazoval jakmé@roa rok. Regresni zavislost
na hrubém domacim produktu, a to jak u logaritmické funkce, tak i u funkce linearni je

podtano s prorennou hruby doméci produkt v Ceské republice.

Po dosazeni proémnych do modéil ziskavame budouci vyvoj relevantniho trhu Ceské

republiky. V diplomové praci je dale piténo s daty, ktera vySla jako vysledek regresni

128 7droj: Penszni vydani doméacnogtinline]. [cit. 2012-05-01]. Dostupné z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/tabparam.jsp?vo=null&cislotab=ZUR0040UU&Kkapitola_id=14&voa=tabul
ka&go_zobraz=1&aktualizuj=Aktualizovat&cas 1 88=2010
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zavislosti na hrubém domacim produktu — linearni funkce. \igmex idaje jsou uvedeny

v nasledujici tabulce.

Podil obyvatel regionu na Relevantni trh

Rok Trh CR celkem ER colkem regionalni Tempo rastu
mil. K& [%] [%] [mil. K¢ [%]

2005 32 117 11,03 3542

2006 31 870 -0,8 11,01 3509 -0,9
2007 34 870 9,4 10,99 3832 9,2
2008 41 860 20,0 10,96 4 588 19,7
2009 39726 -5,1 10,96 4354 -5,1
2010 35643 -10,3 10,96 3906 -10,3
2011 38 813 2,0 10,97 4 258 9,0
2012 38 935 0,3 10,97 4271 0,3
2013 39 838 19 10,97 4370 2,3
2014 41 337 3,0 10,98 4 539 3,9
2015 43 418 4,1 10,98 4767 5,0
Rust 2005 - 2010 2,7 2,5
Rust 2011-2015 2,3 4,1

Tabulka 24: Prognéza relevantniho trhu

3.2.6 Analyza atraktivity trhu
Pomoci analyzy atraktivity je vymezen relevantni trh kvalitativigaktivita trhu je
provadéa pomoci nkolika faktom, kterym jsou pitléleny vahy a znamky a celkové

hodnoceni je shrnuto v tabult®.

Ruiist trhu

Trh s novymi automobily a jeho vyvoj je ovlivnén&olika faktory, mezi hlavni Ize
zaradit kupni silu obyvatel, vyvoj cen novych autombpilyvoj ceny pohonnych hmot
apocet obyvatel. Prodej vozidel do roku 2008 rostl, po@padla naCeskou republiku
hospoddiska krize, ktera zafiinila jednak pokles prodeje novych vozidel vSech¢ehkataké
pokles prodeje zngek, které jsou nabizeny podnikem HoSek Motor, a.gySia se
nezamgstnanost, coz vede lidi k obecnémuidet u statki s luxusni povahou. V roce 2008
doSlo k poklesu hrubého doméaciho produktu a rapideézvysila inflace. Co se t§¢
budouciho vyvoje trhu lze ptipokladat mirnytst, ale vyrazné zémy nejsou oékavany.

Bude to dano zejména poptavkou ze strany podnikatelskych suljekt fyzickych osob

12 MARIK, M. a kolektiv. Metody oc#ovani podniku. 2007. s. 63 — 67.
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o tyto automobily uz jen diky vyvoji neza&stnanosti a #wstu cen pohonnych hmot.

Hodnoceniiistu trhu zndmkou 2.

Velikost trhu

Za velikost relevantniho trhu pro podnik Ho3ek Motor, a.s. je v r&eské republiky
povazovano Uzemi Jihomoravského kraje, nebot’ tato firma zde byla wyesstgké€ zastupce
této nanecké automobilky, v ostatnich krajich jsou taktatoazovani prodejci této zdhy.
Obyvatelé Jihomoravského kraje tiqinimérné 11 % z celkového pixt obyvatelCeské

republiky. Velikost trhu je hodnocena znamkou 1.

Intenzita konkurence

Konkurence v automobilovém {myslu je Sirokd, pdéaje bazarovym prodejem
anaslednéprodejem novych automobil JelikoZz oc#ovany podnik prodava primarnmgova
vozidla a je autorizovanym prodejcem vyznamnéneeké znéky Mercedes-Benz, odliSuje se
od své konkurence nabidkou luxusnich a béapeh automobil. Za nejvyznamnsi
konkurenty Ize tedy povazovat takové automobilové salony, které nabizeji vozidla ve stejné
jakostni tidé co se tye bezpénosti, komfortu a spolehlivosti. Nejvyznanjgién
konkurentem podniku HoSek Motor, a.s. jsou vozidlackmaBMW a Audi. Intenzita

konkurence je hodnocena znamkou 3.

Prizmérna rentabilita

Je porovnavana rentabilita viastniho kapitalu a rentabilita aktiv podniku HoSek Motor,
a.s. a oborového fméru, tedy ROE a ROA pro velkoobchod, maloobchod aawpr
motorovych vozidel za rok 2010. Rentabilita vlastniho kapitalu byla faweaém podniku
vyssi, jeji hodnota je 45,5 %, oborovyip®r byl 12,03 %. Rentabilita celkového kapitalu
byla v podniku HoSek Motor, a.s. také vySSi o 0,55 %, hodnota ROA bhyla tedy 4,76 %.

Oborovy ptimér je 4,21 %. Rimérna rentabilita je hodnocena znamkou 3.

Bariéry vstupu

Vstup novych konkureftneni vnimén jako hrozba. Prodej automblsilprestiznimi
znatkami vyZaduje vysoké finané naklady do zdzeni prodejny a sepisovani. Navic &m
kazda vyznamna automobilova zka v druném nejudim méstt Ceské republiky jiz svého
zastupce ma a v kterych pipadech je vystawo vice prodejt a servig téchto zn#ek.

Podnik HoSek Motor, a.s. ma jiz za léta pisobeni v Jihomoravském kraji svoji tradici, kvalitni
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servis a loajalni pstup ke svym zakaznikam. Vstup novych konkuteneni tedy piis

pravdgodobny. Hodnoceni bariéry vstupu na trh ma znamku 4

Moznosti substituce

Vramci substitugich vyrobka Ize pgdpokladat, Ze jestlize si k#o zvykne na
dopravu vlastnim automobilem, t&nou u této Epravy #stava, jen si voli spiSe leyaé
vozidla, a to zejména z divodu rychlosti a pohodInosti. &g trend u vozidel je hledani
jiné moZznosti pohonu vozidel. Je to zpisobeno zejména omezenym mnoZstvim ropy a také
neustale se zvySujicimi cenami pohonnych hmot. Jiz vasm& dob&e setkavame s vozidly,
které jezdi na alternativni pohon. Nevyhodowahto vozidel je jejich vysoka cena. MoZnost

substitudich vyrobki je hodnocena nizsi znamkou, a to 2.

Citlivost na konjunkturu

Prodej vozidel a jejich servis je zavisly na konjun&taivyvoji hospod&kého cyklu.
V pfipadé krize vé&Sinou pichazi doba uspor, kdy lidé neégjtvydavat penize za statky
luxusni povahy, za coZ jsou automobily povaZzovany, konkmrtt@mobily takoveéto prestizni

znatky jako je Mercedes-Benz. Citlivost na konjunktueurdnoti znamkou 1.

Struktura zadkaznikisi

Zakaznici podniku jsouteni, podnaje velkymi podniky p¥s malé podniky az
po soukromé vlastniky vozidel. Kazdy siibe vybrat z Siroké Skaly nabizenych vozidel.
JelikoZ se jedn& o prestizni zfky, které se vyznalji svoji bezpénosti a luxusem, jsou ceny
za tyto vozidla ve vySSich cenovyatidach. Coz naize byt pro fyzické osoby kritériem, kdy se
rozhodnou pro levn8i variantu vozidla. Nicménglati zde pravidlo, kdo jednou vlastnil
vozidlo zna&ky Mercedes-Benzgkko jej nahrazuje jinou zikou. Struktura zakazniku je

hodnocena znamkou 4.

Vliv prostedi

Nakup nového vozidla je ovlivm zejména vyvojem cen pohonnych hmot, vySi
daiiové sazby u dang pidané hodnoty, vyvojem nez&stnanosti, vyvojem mezd a celkovou
Zivotni arovni obyvatelstva. U firem pak zavisi, zda kotipiekoupi nové vozidlo, na sta
vozového parku a na vysledku hospi@id. Svoji roli zde zajisté hraje i povinnost pajist

vozidla. Vliv prostedi je hodnocen znamkou 3.
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Viysledky hodnoceni analyzy atraktivity trhu jsou shrnuty do nasledujici tabulky.

Tabulka je vytvogna na zakladkteratury>°

Bodove hodnoceni Vaha
Kritérium Vaha negativni primer pozitivni X
0O 1 2 3 4 5 6 body
Riast trhu 3 X 6
Velikost trhu 2 X 4
Intenzita konkurence 3 9
Primérna rentabilita 2 6
Bariéry vstupu 1 X 4
MoZnosti substituce 1 X 2
Citlivost na konjunkturu 1 X 1
Struktura zakazniki 2 X 8
Vlivy prostiedi 1 X 3

Celkem 16 43
Maximalni pocet bodi 96
Dosazené body 43
Hodnoceni 44,79 %

Tabulka 25: Hodnoceni analyzy atraktivity trhu

Kazdému faktoru je pifazena vaha, kterd je subjektivnim odhadeniiocatele, stejné
tak jako i bodové hodnoceni, které je vySe okomentovano. Po vynasobeni vahy a ziskanych
boda mame k dispozici celkové bodové hodnoceni podMipocétené body dame do pe&nu
steoretickym maximalnim moznym dosazenymtpag bodii, kterého bylo mozno dosahnout.
Vysledny porar ndm udéava, jak se danému podniku na trhii, tedy zda je trh pro podnik

atraktivni & nikoliv.

Podnik ziskal z maximalniho ptg boda necelych 45 %. Trh je hodnocen jako mirné

podprimérny.

3.2.7 Stanoveni trzniho podilu

Trzni podil podniku mizeme stanovit jak v émnych jednotkéach, tak i v pehdich
jednotkach. V nasledujici tabulce je zaznamenaretpptodanych novych vozidel. Prodej
automobili v Ceské republice rostl do roku 2007, poté trh s novsinibmobily zaZil Sok
v podobé poklesu poptavky po novych vozidlech, od roku 20f€chazi ke snizovani

poptavky ze strany zakaznik.

BOMARIK, M. a kolektiv. Metody oc#ovani podniku. 2007. s. 66.
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Prodej novych vozidel vCeské republicé
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Prodej novych vozidel celkem [ks] 166 393 171 886 194 580 203 627 181 024 180 673
Tempo nistu trhu novych vozidel [%] 3,30 13,20 465 -11,1C -0,19

Prodej novych vozidel prodavanych
znacek HoSek Motor, a. s.[ks]

Tempo nistu trhu znacek vozidel
prodavajicich HoSek Motor, a. s. [%] A5 2802 Ll 2242 2

Tabulka 26: Prodej novych vozidel v&ské republice

4189 5295 6805 7434 5845 5534

Podil zngek prodavanych podnikem HoSek Motor, a.s. na celkopéodeji novych
automobitt rostl do roku 2008, poté #al upadat. Jedna se o Zkg Mercedes-Benz,
Chrysler, Jeep, Smart, Mitchubisy, Dodge. Na nasledujicim grafu je zobrazen vyvoj poptavky
po novych vozidlech a po vozidlech, jejichZ &kanabizi oc#ovany podnik v letech 2005 -

2010.

Vyvoj poptavky po novych vozidlech a po vozidlech vybranych é¢eka je

v nasledujicim grafu.

Poptavka po novych vozidlech a po vybranych znackach
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Graf 7: Poptavka na trhu s novymi vozidly

V roce 2008 se v Ceské republice prodalo nejvice novych vozidel. iBip Kdy se
sniZovala Zivotni Uroue obyvatelstva a zvySovala se nezatnanost, zgly rast ceny
pohonnych hmot a ostatnich statkd, doSlo ke snizeni prodeje automidiihé oziveni je
vroce 2011, nicménégiedpoklad vyznamnéhoustu prodeje se v nasledujicich letech
neokekava, pgdpoklada se spiSe stagnace prodeje novych autdmdbilo skuténost pro

oceiovany podnik neni pgniva, ale zaroue ani zdrcujici. Vozy zn&ky Mercedes-Benz si

131 7droj: Prodej aut v &. [online]. [cit. 2012-03-16]. Dostupné z: http://prodeje.periskop.cz.
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svého majitele jist najdou, mozna v mensi faj nez tomu bylo doposud, nebot” automobily

Mercedes-Benz nabizi luxus, begpast, komfort a zaruku kvalitni zley.

K stanoveni trzniho podilu v pemich jednotkach vyuzijeme data o relevantnim trhu

a o trzbach podniku. Trzni podil je uveden v nasleduijici tabulce.

Trzni podil HoSek Motor, a. s.

Rok Rele\_/antnj Trzby Hoégk Mvotor, a. 5 Trzni podil
trh [mil. K ¢] S. [mil. K¢] HoSek Motor, a. s. [%]
2005 3542 904 25,5
2006 3509 870 24,8
2007 3832 1172 30,6
2008 4 588 853 18,6
2009 4 354 742 171
2010 3906 747 19,1

Tabulka 27: Viypocet trzniho podilu podniku

Podniku se nepodito udrzet si sviij podil na trhu. Do roku 2007 jeho trzni podil rostl

poté vlivem krize z&al upadat. Mirnytst je zaznamenan v poslednim sledovaném roce.

Vyvoj trzniho podilu podniku HoSek Motor, a. s.

33,0
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29,0 —
27,0
25,0 =
23,0
21,0
19,0
170
15,0

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Trzni podil HoSek Motor, a. s.

Graf 8: Vyvoj trzniho podilu podniku
Trzni podil podniku HoSek Motor, a.s. se pohyboval v intervalu 17 — 31 %.
3.2.8 Analyza vnitrniho potenciélu
Na z&kladéanalyzy vnitniho potencialu a konkurenisily posuzujeme perspektivu

podniku. Srovhavame podnik s konkurenci a hledame jeho silné a slabé stranky. Faktory

ovliviiujici vnitni potenciél podniku se rozid§i na pifmé a negmné.
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Analyza p#imych faktad

HoSek Motor, a.s. nabizi Siroky sortiment osobnich, uzitkovych a nakladniéh voz
Osobni vozy dale rozdigieme podle typu karoserii na kompaktni a malé ydaguziny
a kombi, kupé a sport, kabriolety a off-road. é¢nto typim karoserii jsou pak igéleny
jednotlivé tidy vozidel. UzZitkové vozy se rozilgi také podle typu karosérii na &kivé,

mixto, mikrobusy, valniky a podvozky. Z nakladnich «dizma distribuuje vozy Actro$®?

Vozidla zn&ky Mercedes-Benz se vyzigi kvalitou, bezp&im a pohodlim. Produkty
jsou na vysoké technické Grovni a nejen v Ceské republice, ale také v g hrajiiradu
spokojenych zakazniki. S rostouci kvalitou a luxusem s#go roste i cena nabizenych
vozidel. V ramci novych modelize ziskat nové vozidlo ztky Mercedes-Benz v cérnod
200 000 K& aZz do 5 mil. K. Cena se odviji od typu karoserigidy, vybaveni atd. Snahou
podniku je za vysokou cenu nabidnout i vysokou kvalitdzaymi bonusy ve for slev,

gednani specialnich podminek servisu, financovani atd.

Marketingové aktivity podniku jsou rozsahlé. Zabyva se jimi marketingovéleigs
které rozhoduje a planuje vyuzivani jednotlivych marketingovych néstagto se vyuzivaji
reklamy pevaznév mediich, bilboardy. Konaji se gdvadéi akce novych modiel Podnik se
G¢astni vystav a veletrhi. Pada tizné akce, za posledni rok se jednalo ikdgud o Vikend
piny koni, Akce s Ceskou spitglnou, U HVEZDY O PATE, Vikend s Matonohou. V ramci
dobrodnné dnnosti podnik pomaha lidem s leukemii, kde podmongdani fond

JelikoZz se jedna o podnik, ktery prodava jiz hotova vozidla, vystupuje HoSek Motor
jako mezElanek mezi vyrobcem a zakaznikem. Odbyt je tedyizean tak, Ze z podniku
jsou automobily prodavany koemym zakaznikin. Na zakladépiedvadé&ich akci podnik
disponuje skladovymi a vystavnimi vozidly, které maji zakladni vybaveni. V prodeji
automobitt se ¢asto fidi poiekadlem ,nas zakaznik, nas pan“, protev@iZzna ¥tSina
zakaznika dava pednost vozidlu, které si zvoli sdm. Zakaznik si v@bibarvu, interiér,
funkce, pfsluSenstvi, aj. Objednavka s poZadavky je odestfmaainimu dovozci &chto
automobiti do Prahy a dale do &hecka, kde jsou vozidla vyrahg. Prodej vozidel je
realizovan zatim jen v Brné Vinohrady, tedy v sidle odevaného podniku. Servis je pak
provadé na stejné adrese. Vyznamnym a stalym zakaemilsbu ¢asto poskytovanyizné

zaruii a pozarudi servisy, slevy na servis ga nova vozidla.

132

- Zdroj: Sortiment. [online]. [cit. 2012-05-03]. Dostupné z: http://www.hosekmotor.cz.
1

Zdroj: O spolénosti. [online]. [cit. 2012-05-03]. Dostupné z: htfpww.hosekmotor.cz.
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Analyza nep#imych faktar

Faktory, které nepiho ovliviiuji potencial podniku, by se nély podceiovat a je
nezbytné se jimi zabyvat a analyzovat je. Managemeéfteai podniku planuje, organizuje,
komunikuje nejen s dodavateli, ale také s eatali. Pro podnik ma velky vyznam stabilni
aschopny management. V @ku podnikani byl sodstitidiciho orgdnu podniku samotny
zakladatel. S rozvojem podnikaniistem celého podniku se radl organiz&ni struktura a
doSlo k obnové manazerského tymu. V sagnhé dobéjsou v &le podniku manaze
sodpovidajicim vzd&nim a také zkuSenostmi v oblasti nakupu, prodaesisu, marketingu,
financi a kvality. Clenové managementu maji za sebou &sp&izeni podniku v obdobi
ekonomické krize, maji neustaly zajem o zvySovani trzniho podilu podniku, propagaci
dobrého jména podniku HoSek Motor. Zajimaji se o své stavajici zakazniky a timisi tvor
dobrou reklamu. Priorita je kladena na spokojenost zakazaikfvalitni zbozi a servisni
duzby.

Persondl, ktery jeizen pravé managementem podniku tvodalsi z faktoit, ktery
ovliviiuje celkové postaveni podniku na trhu. BbZzandstnand podniku je kolisavy. V roce
2008 zde bylo za#stnano nejvice zagstnand. BohuZel stav zaéstnané byl snizen vlivem
krize a kvili novému gstuputizeni nakladi. V sowsné dobge v podniku zarstnano 98
zamsstnand@. Vyvoj primérné mzdy, kterd je odvozena ze mzdovych nakladia podniku, je
rostouci, vyjimkou je opérok 2008. Vtomto roce se g#lo na novy zpusob otevani
zamgstnan@ a zejména pracovnikim na nejnizSich pracovnich pozicich byly mzdy wnizen
Nedostatek manualrgfusnych pracovniki je do budoucna chapano jako riziko pro podnik. Je
to dano i sougsnym trendem ve spdleosti. Vysoké Skoly produkuji odborniky v oblasti
techniky, ekonomie, strojirenstvi, coZz je pro firmu pozitivni vramci ziskani
technickohospodékych pracovniki a budouciho managementu firmy. Zajem o odborna
ucilisté bohuzel klesé, coz do budoucna pro firmu bu@elgtaivovat riziko zejména v hledani

pracovni sily, kterad bude vykonavat praervis vozidel.

Finani situace je hodnocena v ramci finahanalyzy. Celkové hodnoceni podniku
neni negativni. Podnik vykazuje kladny vysledek hospeia nema problémy s likviditou,
rentabilitou. Hrozba je vnimana v ramci stability podniku, kdy z velksti peviada cizi
kapital nad vlastnimi a neuspokojivé jsou také vysledky celkového hodnoceni zdravi podniku

na zaklad&uicktestu.

Poslednim nepimym faktorem jsou investice do majetku a samotngulkibdoby

majetek podniku. HoSek Motor, a.s. neustale investuje do dlouhodobého majetku, zejména
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do strofi a vybaveni karosarny, lakovny a dilen, kde se apragzbita vozidla. V roce 2005
byly provedeny rozsahlé rekonstrukce smne administrativni budovy a prodejnich prostor.
Nové se stavly prostory pro umisini tracki a prostory pro jejich udrzbu a opravy.

Do budoucna se planuje vystavba nové prodejni haly a také&emizfrostoir pro servis

vozidel.

Celkové hodnoceni vifitiho potencialu, tedy hodnocenimych a neginych faktot
je shrnuto v nasledujici tabulce. Kazdému kritériu j&ap&éna vaha, podle toho jak
povazujeme faktor za vic&éi méné dulezity. Na zakladgrovedené analyzy jsou jednotlivé

faktory ohodnoceny. VWsledné tabulka jevata z literatury>*

Bodové hodnoceni Vaha
Kritérium Vaha negativni primer pozitivni X
0O 1 2 3 4 5 6 body
Sitka nabizeného sortimentu 3 X 12
Kvalita zboZi a sluzeb 3 X 15
Cena 3 X 12
Marketing 2 8
Servis a sluzby 2 X 8
Management 3 X 15
Zaméstnanci 3 X 9
Majetek a investice 2 X 8
Finan¢ni situace. 1 X 2
Celkem 22 89
Maximalni pocet bodi 132
DosaZené body 89
Hodnoceni 67,42 %

Tabulka 28: Analyza vnitniho prostedi podniku

Podnik dosahl celkového hodnoceni 67,42 %. thprostedi podniku je vhodné pro

dalSi dnnost. Podnik ma potencial ugpsa trhu.

¥ MARIK, M. a kolektiv. Metody ocgovani podniku. 2007. s. 91.
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3.3 FINANCNIi ANALYZA

Po analyzovani pragdi podniku, ktery je og®van, je nezbytné provést finaric
analyzu. Cerpame zde data zé&khich vykan firmy. Ugetni vykazy jsou soudsti vyrosich
zprav, které maji ze zakona firmy povinnost volpgiistupnit ostatnim okahim v ramci
Obchodniho rejstku. Jestlize firma ma povinnost provadéucetniho auditu, musi byt
vyrocni zprava ovéna nezavislym auditorem. VSechny tyto pozZadavky jm zvolené
vykazy spln&y. Podnik Utuje v soustavépodvojného Ueétnictvi. Vykazy jsou vedeny
v tisicikorunach a jsou umésty v pifloze ¢. 1 — Rozvahat. 2 — VWykaz ziska a ztrat & 3 —
Cash flow. Pro finarmgi analyzu jsou pouzity @tni vykazy z let 2005 — 2010. Nejprve se

provede horizontalni a vertikalni analyza a poté analyza vybranycérpojoh ukazatei.

Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Cilem horizontalni analyzy bylo zjistit zmy jednotlivych polozek aktiv a pasiv
v ¢ase. Wkazy, ze kterych jsoderpana data, jsou uvedeny vigge ¢. 1 — Rozvaha
av piiloze ¢. 2 — Vykaz ziska a ztrat. V poze ¢. 6 — Horizontalni a vertikalni analyza

rozvahy je uveden vypet analyzy, ze které jsoekpana data pro nasledujici hodnoceni.

Vyvoj aktiv v letech 2005 - 2010
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Graf 9: Wvoj aktiv v letech 2005 — 2010

V jednotlivych letech je zaznamenaist aktiv. Jediny propad byl zaznamenan v roce
2009, kdy prudce poklesla ab# aktiva. Dlouhodoby majetek podniku ma rostouci
charakter. V roce 2010 doSlo ke sniZeni stalych aktiv, jak uz ve snizeni nehmotného majetku,
softwaru a ocenitelnych prav, tak i v oblasti hmotného majetku, a to zejména sniZzenim staveb
a samostatnych movitych @& V roce 2009 doSlo k vyznamnému sniZeniZalggh aktiv.

ShiZila se vySe zasob zbozi v podniku a také kratkodobé pohledavky.
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Pomeér dlouhodobého majetku a &mych aktiv je variabilni a kazdonoé se néni.
V poslednim sledovaném roce byla celkova aktivaetvaiz 50,34 % dlouhodobym majetkem
a ze 49,49 % ob#nym majetkem. Struktura dlouhodobych a oiych aktiv je zobrazena

v nasledujicich grafech.

Struktura dlouhodobého majetku Struktura ob &ného majetku
100% 100%
80% 80%
60% 60%
g 40%

20%
0%

20%
0%

2005 2006 2007 2008 200928 2005 2006 2007 2008 2009 2010

wNehmotm ®Hmotny = Finani Zasoby =Kr.pohledavky ®Kr.fin. majetek

Graf 10: Struktura dlouhodobého majetku Graf 11: Struktura obézného majetku

Dlouhodoby majetek je tven z vice jak 95 % hmotnym majetkem. Jedna se tedy o
kapitalove téZkou spolénost. Firma vilastni pozemky, na kterych je postavpredejni
budova a servis podniku. Pozemky tveiroce 2010 44 % hmotného majetku podniku. DalSi
vyznamnou poloZkou jsou stavby a samostatné movitd ¥8b&ny majetek je tvan
268,40 % zasobami, coz je logicke, jelikoZz se jedna o podnik zabyvajici se servisem a
prodejem motorovych vozidel. Nej& podil na zasobach ma zbozi. Kratkodobé pohlgdavk
jsou dalSi vyznamnou polozkou dmych aktiv, ktera tvaiz 26,69 %, neju&i podil na nich
maji pohledavky z obchodnich vztaht. Kratkodoby majetek se podili nanyddé aktivech
znecelych 5 %. Podnik mé& uloZzené své penprostedky pevaznéna bankovnich dech.

Pasiva maji stejny vyvoj jako aktiva, jak je vid&a nasledujicim grafu.

Vyvoj pasiv v letech 2005 - 2010
600 000
500 000 N
400 000 — %—
300 000 —
200 000
10000(()) " — ————
2005 2006 2007 2008 2009 2010
=O=Pasivacelkem ="=Vlastnizdroje =C=Cizizdroje

Graf 12: VWyvoj pasiv v letech 2005 — 2010
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Vlastni zdroje maji rostouci tendenci a neovliviiujlipivyvoj pasiv. Na pasiva maji
nejvétsi vliv cizi zdroje. Ty se v roce 2009 snizily v disledku sniZzeni kratkodobych zavazka a

kratkodobych bankovnich Uk

Podnik z velké¢asti vyuziva ke svému financovani cizi zdroje, nebot’ podil vlastnich
zdroji na celkovych pasivech je v roce 2010 kolem 15,23V9tedchazejicich letech bylo
toto procento nizSi, v roce 2008 tigivlastni zdroje jen z 8,75 % celkovych pasiv. Wé$i
podil na vlastnim kapitédlu ma zakladni kapital a poté vysledek haspddaodniku.

Struktura vlastnich zdroj Struktura cizich zdroj @
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Graf 13: Struktura vlastnich zdrbj Graf 14: Struktura cizich zdrdj

Cizi zdroje tvoi ve firmg pies 80 % zdrdj kryti, jejich hodnota se kazdonmw& meni.
V roce 2008 podnik vyuzival ke svému financovani cizi zdroje z vice jak 90 %. V poslednim
sledovaném roce doSlo ke sniZzeni podilu ciziho kapitalu na celkovych pasivech, a to na
84,60 %. Nejv&si podil na cizich pasivech. V roce 2006 tiydfankovni Uvéy z 69,77 % cizi
kapital. V roce 2010 se bankovni ly&a cizim kapitalu podilely uz jen z 23,07 %.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
Ve vykazu zisku a ztrat se zachycuji veSkeré naklady a vynosipwaeeho podniku.

Muzeme zde sledovat dosahovani jednohotz pddniku, a to kladného hospddikého
vysledku. Oc#ovany podnik ma dva vyznamné zdroje, ze kterych ipoop vynosy. Jedna
se o prodej zboZi a o vlastni sluzby.&dto vynosim se vztahuji i gsludné naklady. Vyvoj
vynosi a nakladi za zbozZi a vykony a vykonova spiod jsou uvedeny v nasledujicich

grafech.

V grafu¢. 15 je vyvoj vynos, které podnik ziskal za poslednicht et diky prodeji
zbozi, tedy v pipadéocaiovaného podniku se jedna o veskeré vynosy z pradejdel. Jsou

zde zobrazeny i naklady, které byly nezbyitniné k prodeji tohoto zbozi. Z grafu je patrné,
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Ze vynosy pgvladaji nad naklady, coz pro podnik znamena kladstmhodni marzi. Vyvoj
obchodni marze je dan vztahem memito naklady a vynosy. V jednotlivych letech je jeji

vyvoj kolisavy. V roce 2006 doSlo ke zvySeni obchodni marze o 3,63 %. @y prodeje

v roce 2007 doslo i k rapidnimu zvySeni obchodni marZe, a to o necelych 24 %. Vlivem krize,
kterd zasahla veSkeré ekonomické subjekty, dosSlo v letech 2008 a 2009 ke sniZeni prodeje
automobiti. V poslednim sledovaném roce doSlo topéziveni a k mirnému n@stu prodeje

zboZzi, a tedy i obchodni marze.

Vynosy a naklady za zbozi 2005 - 2010 Vykony a vykonova spotba 2005 - 2010
[tis. Ké&] [tis. K]
1 000 000 160 000 m
800000 +———— 140 000
600000 3 — | | 120000 %
400 000 T ‘ ; . ‘ : 100 000 ‘ ‘ ‘ ; ‘ ‘
2005 2006 2007 2008 2009 201C 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Vynosy ==O==Naklady Vykony === \/ykonova spatebe
Graf 15: Vynosy a naklady za zboZzi Graf 16: VWkony a vykonova spitba

Na druhém grafu, kde se sledovaly vykony fimy a jeji vykonovaispat je opg
znatelny vyvoj vynos a naklada. Opizde peviadaji vynosy nad naklady,aeme tedy

sjistotou fct, Ze podnik vydiaval v oblasti poskytovani svych sluzeb.

Oceiovany podnik v roce 2005 hospdiliesse ztratou, bylo to zpisobeno zejména
zapornym provoznim vysledkem hospeelai. V dalSich letech jiz podnik hospdiia
skladnym vysledkem hospotni. NejmensSiho zisku podnik dosahl v roce 2009,pako
v roce 2010 byl zisk podniku nejt&.

Vyvoj vysledku hospoda‘eni 2005 - 2010 [tis. K]
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Graf 17: VWvoj vysledku hospodeni 2005 - 2010

70



Analyza cash — flow

V pifedchozi analyze jsme sledovali vyvoj vyfias nakladi a vysledku hospadai
oceiovaného podniku. Ve vykazu cash-flow se sleduji siné pijmy a vydaje perg
podniku. Vykaz je v ptoze & 3 — Cash flow.

Vyvoj penézniho toku 2005 - 2009
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Graf 18: Vyvoj cash flow 2005 - 2009

Pené&ni tok z provoznicinnosti ma velmi kolisavy charakter. Do roku 2002l m
zaporny charakter. Od roku 2007 je jiz kladny, i kdyZ ma klesajici charakterzri?enk
plynouci z investini ¢innosti je zaporny. Tento stav je vysledkem inv@stéinnosti podniku
do dlouhodobého majetku. Finarigpen&ni tok je po celou dobu kladny. Ni&t pen&niho
toku z finan&i ¢innosti v roce 2006 je zptsoben zvySenim zadluZeni u bankyjedinpi

bankovniho Gviu.

Po provedeni vertikalni a horizontalni analyzycpfzi naifadu analyza po#novych

ukazatet. Jedn& se o ukazatele likvidity, zadluZenostivétigta rentability.

Likvidita
Schopnost mmenit majetek podniku na Uhradu zavazki, to nam vyjedidalSi
z pontrovych ukazatél, a to likvidita. Hodnoty za analyzované obdobi jsowedeny

v nasleduijici tabulce.

Ukazatelé likvidity 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita 1,18 2,12 181 1,39 1,09 0,89
Pohotova likvidita 0,42 0,74 0,62 0,28 0,43 0,28
Okamzita likvidita 0,05 0,05 0,04 0,02 0,04 0,04

Tabulka 29: Vypocet likvidity
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Bézna likvidita by se rla pohybovat v intervalu 1,5 — 2,5. Tuto podminkwm&
spliuje jen v roce 2006 a 2007. Tento stav tedy vypowidam, Ze podnik nema dostatek

obé&nych aktiv k tomu, aby pokryl své kratkodobé zayazk

Pohotova likvidita nezahrnuje ve svém vypocézasoby, které jsou povazovany
z ob&nych aktiv za nejménbkvidni. Stanovuje se zde interval hodnot od 1¢01g5, vysSi
hodnota vypovida o Spatném hosp@aa podniku. Podnik se svymi vypge&iymi hodnotami
nespada do stanoveného intervalu.

Okamzita likvidita vypovida o aktualni schopnosti platit zavazky, tedyypioctu se
vyuziva jen kratkodoby finamé majetek firmy. Doporugna hodnota tohoto ukazatele je
minimalné 0,2, coz podnik nesplije. Podnik ma minimalni mnozstvi volnych p2mich

prostredka.

Zadluzenost
Pomoci ukazatél zadluZzenosti Ize dit, z jakych zdrap je oceiovany podnik
financovan, do jaké miry vyuziva své vlastni zdroje financovani k financovani majetku a

Z jaké @sti je zadluZen. V nasledujici tabulce jsou shrijgdpotlivé ukazatele zadluZenosti.

Ukazatelé zadluzenosti 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mira samofinancovani [%] 10,46 10,22 11,04 8,75 13,08 15,23
Celkové zadluzenost [%] 88,99 89,39 88,44 91,10 86,85 84,83
Dlouhodoba zadluZenost [%] 0,56 0,45 0,82 0,70 8,50 9,71
Kratkodoba zadluZenost [%] 48,17 26,63 26,59 39,41 28,29 55,39
Urokové kryti -2,61 1,82 1,98 1,19 2,44 4,55
Stupai kryti stalych aktiv 1,21 1,69 1,40 1,33 1,03 0,88

Tabulka 30: Vypocet zadluZenosti

Mira samofinancovani se pohybujabtiZné v intervalu 8 — 16 %. Zr to tedy, Ze
podnik sva aktiva v tak nizké reifinancuje ze svych zdiojNejvysSi miry samofinancovani
podnik dosahl v roce 2010, kdy jeji hodnota byla 15,23 %, z tolika procent podnik je schopen

kryt sviij majetek z vliastniho kapitalu.

ZadluZenost je uovana vySi dlouhodobych a kratkodobych zéavazka a také
bankovnimi Uvéy a vypomocemi. NejvysSi zadluzenost je vroce 20a8/ podil cizich
zdroji na celkovych aktivech byl 91,10 %, coz bylo zpusobeno zejména zvySenim
kratkodobych zavazkd, zejména pak zavazkia z obchodnich vztahd. Podnik je vysoce

financovan cizimi zdroiji.
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Urokové kryti by nglo dosahovat co nejvy3sich hodnot, to je pro firmijaf&né.

V pfipadé ocaiovaného podniku jeho hodnota nenilifivysoka, pifatelna hodnota je az
v roce 2009, kdy by podnik ze svého zisku mohl kryt nakladoveé Urtykirat.

Poslednim vypoitanym ukazatelem zadluZenosti je mira kryti stalktiv za pomoci
dlouhodobych zdrdj financovani. Podnik by &hsva stala aktiva financovat dlouhodobymi
zdroji, za pfjatelnou hodnotu se tedy povazuje hodnota minimdlnPodnik tuto podminku
sphiuje az na rok 2010, kdy stala aktiva jsou financavaejen dlouhodobymi zdroji ale také

kratkodobymi zdroji financovani.

Ukazatelé aktivity

Ukazateli aktivity méfime efektivni hospodani podniku se svymi aktivy.

V néasledujici tabulce jsou uvedené vybrané ukazatele aktivity.

Ukazatelé aktivity 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 2,66 2,29 2,87 1,58 2,00 1,62
Doba obratu aktiv 135,31 156,93 125,37 228,09 179,99 222,87
Doba obratu zasob 49,67 57,87 39,75 99,81 33,45 75,45
Doba obratu pohledavek 23,88 28,61 19,10 23,43 19,58 29,57
Doba obratu zavazki 65,93 42,49 34,35 91,49 66,23 145,09

Tabulka 31: Vypocet aktivity

Obrat aktiv, jinymi slovy kolikrat se v podniku hodnota majetku obrati fedstctvim
trzeb, je v podniku dobry. Podnikgsahuje stanovenou vysi, ktera je minimélnd/e vSech
dedovanych letech firma vyuZila sva aktiva debdednotlivé doby obratu nam zobrazuji jak
rychle, za jakou dobu ve dnech, se aktivurnghi na penéni prostedky. Porovnéni doby
obratu pohledavek a zavazki je na nasledujicim grafu.

Doba obratu pohledavek a zavazk
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Graf 19: Doba obratu pohledavek a zavazki

73



Vroce 2010 je doba inkasa pohledavek necedgion coz je jest piijatelnd doba.
Podnik by se nil zantiit na dobu obratu svych zasob, kteréa je porévysoka. Prodluzovani
doby splaceni zavazka pro firmutwie byt vyhodné zejména v tom, Ze vyuziva relativné

levnych finanaich prostedki od svych dodavatel

Pfi porovnani doby obratu pohledavek a zavazki musime konstatovat, Ze doba obratu
zavazkt ma vySSi hodnotu nez doba obratu pohledavek. Rosmitedy délo inkasovat své
pohledavky dive nez splacet své zavazky z obchodniho styku.p@dmik to je pizniva

skutesnost.

Analyzy nefinarhich ukazated

Vramci analyzy nefinamich ukazatél je provedena analyza zastnand

oceiovaného podniku.

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Primérny pocet zangstnanai 96 95 96 101 98 98
Osobni naklady [tis. K£] 39352 45879 46435 48360 47711 43811
mzdové naklady [tis. K] 28832 33408 34093 35107 35358 32057
Produktivita prace [tis. K ¢] 9420 9 155 12 212 8 444 7 576 7 625

Zisk na zamestnance [tis. K] - 155,8 33,8 66,6 21,6 12,1 2226

Personalni naro¢nost [tis. K] 409,9 4829 483,7 478,8 486,8 447,1

Primérna mzdaltis. Ké/rok] 300,3 351,7 355,1 347,6 360,8 327,1
Tabulka 32: VWypocet nefinabnich ukazatei

Poket zangstnané se kazdym rokem é&ni. Nejvice zargstnané bylo v podniku
zamgstnano v roce 2008, poté nastalo menSi propousK 31. prosinci 2010 podnik

zamestnaval 98 zagstnand, z toho 3 zagstnanci byli é&enové fdicich organa.

Z tabulky je patrny i pokles mzdovych nakladi, coz je zpusobeno protikrizovym
opatenim podniku. Z vykazu zisku a ztratikeme dale vyist, jaky zisk pipadne na jednoho
zamgstnance, jaka je personalni narost podniku a mmeérna mzda. Rmérna mzda
v podniku ma bohuZzel pro z#&stnance v sowsné dob&lesajici charakter. Stejni@akovy

charakter ma i produktivita prace v daném podniku.

Zisk na jednoho za&stnance se odviji od celkového vysledku hospemiapodniku.
V roce 2010 je tato hodnota nejvySSi, nebot” i v tomto roce podnik dosahl nejvyssiho zisku.
Personalni naratost se do roku 2009 zvySovala, od roku 2010 do$gitku snizeni zejména

diky poklesu celkovych osobnich naklada podniku.
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Produktivita prace, kterd je dana pem podu zangstnand a celkovymi trzbami

podniku, je znazorn& na nasledujicim grafu.

Produktivita prace 2005 - 2010
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Graf 20: Produktivita prace

V roce 2007 prudce vzrostla je to zptsobeno vysokynistém trzeb za sluzby a
prodej vyrobki. S poklesem prodeje a mirnym zvySeninypéngstnand dosSlo k velkému
propadu produktivity prace v roce 2008 a v roce 2009. Od roku 2010 je zaznamenan mirny

rist produktivity prace.

Ukazatelé rentability

V nasledujici tabulce je shrnut ukazatel rentability daného podniku. Vzhledem k tomu,
Ze vroce 2005 podnik hospdidase ztratou, neni tento ukazatel pro tento rokdeve
V porovnani s ostatnimi roky byl rok 2009 v ramci rentability nejslabSi. Nizké hodnoty jsou

zpisobeny nizkym vysledkem hospoela v tomto roce.

Rentabilita [%] 2005 2006 2007 2008 2009 2010
VloZeného kapitélu 4,34 7,12 5,24 0,90 10,75
Aktiv 0,86 1,58 0,41 0,32 4,76
Vlastniho kapitalu 9,17 16,74 4,89 2,54 45,50
Trzeb 0,37 0,55 0,26 0,16 2,95
Dlouhodobych zdroja 27,68 37,81 27,41 14,17 25,59

Tabulka 33: VWpocet rentability

Ukazatel rentability vioZzeného kapitalu by sé&lmohybovat v intervalu od 12 %
avice. BohuZzel tyto hodnoty podnik nesgie, vroce 2010 dosahuje jeho rentabilita
vloZzeného kapitalu nejvy$si hodnoty, a to 10,75 %, znamena to, Ze na jednu koruinu zdroj

firmy piipadne 10,75 K zisku.
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Rentabilita celkovych aktiv duje kolik korun celkovych aktiv fgadne na zisk.
Sovnava se s oborovymipnérem odvévi, ve kterém podnik piisobi. Dle zjslych adaij je
rentabilita celkovych aktiv podniku Mercedes-Benz mivg&Si nez oborovy pmeér, coz je
pro podnik kladny stav.

Rentabilita vlastniho kapitélu je dualezitym ukazatelem pro vilastniky podniku.
Informuje je o zvyhodri jejich vkladtido podniku. Nejvi&siho zhodnoceni svych vklada se

vlastnici do&ali v roce 2010, kdy na jednu korunu vkladipptilo 45,5 K zisku.

Rentabilita trzeb wuje jak dokaze podnik generovat svij zisk ze ziskanych trzeb.

Opét nejlépe vychazi rok 2010.

Srovnani vybranych ukazatéls oborovymi pgméry

Pro blizSi srovnani celkového hospéeai firmy je zde uvedeno srovnani vybranych
ukazateh finanai analyzy s oborovymi hodnotaméchto ukazatél Srovnava se zde
posledni analyzovany rok 2010. Podle klasifikace ekonomickymmosti spada podnik do
skupiny CZ — NACE 451 a 452. Oborovéupery se tedy tykaji oblasti podnikani, ve které
podnik pisobi, a to CZ — NACE 45 Velkoobchod, maloobchodrawypmotorovych vozidel.

135

Oborovy pramér HoSek Motor, a. s.

ROE [%] 12,03 45,50
ROA [%] 4,21 4,76
Obrat aktiv 2,97 1,62
Mira samofinancovani [%] 30,54 15,23
Bézna likvidita 1,43 0,89
Pohotova likvidita 1,00 0,28
Okamzita likvidita 0,18 0,04

Tabulka 34: Srovnani vybranych ukazaiddinancni analyzy s oborovymi gmery
V ramci srovnavani finamich ukazatél se nejvice pozornost vstahuje na ukazatel
rentability aktiv. Ta je v porovnani s oborovymip®rem podnika zabyvajicich se stejnou

éinnosti vysSi u oamvaného podniku.

135 7droj: Financni analyza podnikové sféry za rok 20i6nline]. [cit. 2012-03-27]. Dostupné z:
http://www.mpo.cz/dokument89407.html.
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Data jsou dale mhesena do grafu, ze kteréhdzeme vyvodit zawy, Ze nkteré

ukazatele podniku jsou vySSi hodnoty, nez celkovy obor podnikani, coz je pro firneu dobi

Srovnani vybranych ukazatefi finanéni analyzy s oborovymi
priaméry
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Graf 21: Srovnani s oborovymi fimery

Nicméné co se ty& obratu aktiv, samofinancovani a vSech druhu likvidity, neni pro
firmu souasny stav pznivy, nebot’ jeji zjidné hodnoty ukazateljsou nizSi nez hodnoty

oborového pitméru.

Kralickuv Quick test

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky vytpovybraného bonitniho modelu.
Vzhledem k zapornému provoznimu cash-flow v roce 2005 a 2006 vychazi ukazatele doby
splaceni dluhu a rentability trzeb zaparfMroce 2005 byl i zaporny vysledek hospistd
v podniku, diky tomu vychazi i posledni ukazatel, rentabilita aktiv, zapoDwikové
hodnoceni podniku je pakmito faktory dale ovlivhao. Podnik ma relativh&izké celkové

hodnoceni z tohoto testu.

Kralickuv Quick test

Hodnota Body i
Rok z Hodnoceni
Ry R, Rs R4 R: R, R; R4

2005 0,11 -956 -0,03 -0,05 2 0 0 0 2 -2,38
2006 0,10 -503 -0,07 0,02 2 0 0 1 3 -1,24
2007 0,11 6,03 0,05 0,03 2 2 1 1 6 1,55
2008 0,09 14,88 0,04 0,01 1 3 1 1 5 3,75
2009 0,13 6151 0,01 0,01 2 4 1 1 8 15,41
2010 015 835 0,06 0,06 2 2 1 2 7 2,15

Tabulka 35: VWypocet Kralickova Quick testu
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Na zakladézjisttnych vysledki Quick-testu iieme konstatovat, Ze podnik na tom
v jednotlivych letech neni moc dabiPrvni dva roky vychazi v zapornycdsléch, pro podnik
to zn&i velké nebezp# dalSiho fungovani. Po @konani &chto krizovych let je vidgémirny
vzestup jednotlivych hodnot. Podnik jiz v roce 2007 dosahuje kladného vysledku hespoda
a také kladného pe#niho toku z provoznéinnosti. Nicménézjisténa hodnota 1,55 je stéle

v intervalu Sedé zony, ktera zfiaizika s finan&i i vynosovou stabilitou.

Kralickuv Quick-test 2005 - 2010
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Graf 22: Kralickiv Quick test

V letech 2008 a 2009 diky ighivému vyvoji jednotlivych ukazatelfinanani a
vynosové stability dopadl test pro tyto roky velice aobiFlodnoty se nachazeji nad Sedou
zénou, coz znamena bonitni podnik s minimalnimi riziky. Bohuzel v roce 2010 dodlo opé
k propadu, a to do Sedé zony zejménalikpaklesu pengnich toki. Podnik by se ghsnazit
opét dostat jednotlivé ukazatele na lepSi vysledkyakjire dliouhodobého hlediska by tento
stav pro nko nebyl piznivy.

Na zakladéfinaneni analyzy nmizeme provést hodnoceni celkové finah&ituace.
HoSek Motor, a.s. byl do roku 2005 ztratovy, od nasledujiciho roku doslo ke kladnému
vysledku hospodeni, coz se pEnivé projevilo na vyvoji jednotlivych ukazatel zejména
pak na rentabili# podniku. Znéna nastala v roce 2008, kdy bylo nute8it problémy a rizika
vznikla duasledkem hospotkké krize. Ve vysledku hospa@ai se krize projevila az v roce
2009, kdy se snizil zisk podniku. Za posledni dva sledované roky se zhorSila platebni
schopnost dodavafel doslo k prodlouzeni platby kratkodobych zavazka a k zadluzeni

podniku na vice jak 85 %.
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3.4 SWOT ANALYZA
Shrnuti dosavadnich ziskanych poznatkiizeme provést pomoci SWOT analyzy,
ktera cerpa data z vnihiho i vngSiho okoli podniku. Zobrazi se zde tedy jeji simé&labé

stranky, ale také hrozby aile¥itosti, které jsou v okoli podniku.

Silné stranky

Bylo vypozorovano hned k®lik silnych stranek podniku. Podnik je po finan¢
strdnce na tom relativndobie, jak vyplyva z vysledku finamé analyzy, za posledni roky byl
ziskovy. Méa dlouhodobou tradici na trhu s automobilovymi vozidly v Ceské republice, navic
nabizi celosvibvé uznavanou zngku, kterd znamenda bezfrost a komfortni jizdu. Podnik je

umiskn ve vyhodné lokakt mesta Brna a je dostupny.

Ve vedeni firmy jsou lidé, kiesvé praci rozumi a uniidit velkou spolénost, jsou
rozhodni a schopngesit problémy, které vznikly, ale také do budou@t® jmohou vzniknout
diky ekonomické situaci v Ceské republice a celémésw podniku se dba o zvySovani
kvalifikace a podporuje se neustalé Skoleni &dnand, tak aby zde pracoval vyskoleny

persondl. Silné stranky jsou shrnuty do nasledujiciealptiu.

Silné stranky

— dlouhodobé tradice podniku na trhu

— prodej celosviové uznavané automobilove zfiey

— nabidka kvalitnich bezgeych a komfortnich vag

— &roké nabidka prodavanych motdlel

— nabidka zvyhodmgych sluzeb (financovani, slevy)

— poskytovani kvalitniho zarutho i pozarutiho servisu

— gpravnévedené marketingove akce (setkani zakazniku, veletrhy, dny
otevienych dve)

— utuzovani pracovniho kolektivu (teambuilding)
— stabilni a silny management
— kvalifikovany personal, Skoleny nejmodejgiédostupnou technikou

— umisg&ni v dostupné lokakt a v druhém nejusim mests Ceské
republiky

— dobré technické zazemi a vybaveni
— pfiznivy vyvoj finandi situace
— v ramci konkurence dobré postaveni na trhu
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Slabé stranky

Nabidka vozidel celoswvé uznavanou zngkou chapanou jako ztika luxusu, je
bohuzel pro firmu jeji slabou strankou. Dochazi k tomu, Ze lidé povazuji vozidla za cenové
nedostupna, i kdyZz podnik nabizi vozidla ve vSech cenovych kategoriich a v Sirokém
sortimentu. Cenova naftoost se také vztahuje na servisni sluzby a oprawydio Slabé

misto vnimam také v nizké propagaci podniku v meédiich.

Slabé stranky

nizka propagace v televiznich spotech

cenova narénost opravy vozidel
vysoka cena nahradnichdil

nabidka vozidel vy$Si cenovigdy

Prilezitosti

Prilezitost ma podnik v roz%ini dosavadnich prodejnich pro$toa tim zaujmout na
trhu vySSi trzni podil a ziskat tak dalSi spokojené zakazniki, kddou déat podniku dale
dobré jméno. S neustalym vyvojem v oblasti automobilovélimpsiu a s neobnovitelnymi
zasobami ropy, kdy se neustéle snazi nahradit pohonné hmoty alternativnim pohonem motoru,

bude jis& pro podnik prodejdchto vozidel pile Zitosti k osloveni dalSich zakaznika.

Prilezitosti

— Zlepsit spokojenost zakaznika

— posilit marketingové aktivity

— rozsfeni parkovacich mist @d autosalonem

— zavedeni nové provozovny (Brno nebo okoli)

— rozsfeni zakaznika

— vylepSeni techniky automohi(piechod na alternativni paliva)
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Hrozby

Jako hrozba podniku je vnimana konkurence, ta je na trhu s vozidly vysoka, protoze se
nabizi fizné modely s odliSnym komfortem a hlavieénou, ta byvasasto klgova pi
rozhodovéani o koupi vozidla, navic investice do nového a drahého vozidla si v dnesni dobé
muze dovolit jen malé procento lidi. Vyhodou pro pddje, Ze v ramci svého sortimentu se
nespecializuje jen na osobni vozidla, ale také na uZitkové automobily. Diky tomu ziskava
zakazniky zd&d ostatnich firem, kde se tyto vozy vyuzivaji. Viygen pohonnych hmot je
dalSi hrozbou, ktera rozhoduje o vlastnictvi vozidla a také vySe pojistného. Vyvoj telesve
ekonomiky se také podepisuje na vykonech podniku. ipguE dalSi krize a oslabeni
automobilového pimyslu by mohlo dojit k velkym existenim problénim podniku.
Nepiiznivy vyvoj v oblasti zamstnanosti a oslabeni kupni sily obyvatelstva je také
vyznamnym ovliviiujicim faktorem. Nestabilni situace viadgské republiky a neustalé
zmény v daiové politice také nemaji i dobry vliv na dalSi vyvoj podnikani. Hrozba pé&

také z néizeni a srérnic vydavanymi Evropskou unii.

Hrozby

— silnd konkurence zndmych zfek

— konkurence levrjgich vozidel

— vnimani zngky Mercedes-Benz jako nedostupnou pro zakazniky
— rast cen za pohonné hmoty

— ekonomicka krize

— zvySovani neza#stnanosti

— sniZzovani zajmu o wbni obory v oblasti oprav vozidel

— oslabeni kupni sily obyvatelstva

— nestabilni situace Vlady Ceské republiky

— zmgny v daiové politice (fist dani)

— zmeény v oblasti legislativy Ceské republiky i Evropské unie)
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3.5 ROZDELENIi AKTIV NA POT REBNA A NEPOTREBNA
Rozddenim aktiv nagast provoznéutnych, tedy takovych aktiv, ktera podnik ke své

podnikatelské¢innosti potebuje, a druhowast aktiv, kterd nejsou pro podnikani igdtna,

ziskame takova data, ktera nAm umozni ocenit hlamndst podniku.

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek v takové vySi jako je, lze povaZovat za provozné
nutny. Podnik si koriguje dle svych geb vySi softwaru, kterou ke sw#nnosti vyuziva
ataké hodnotu ocenitelnych prav. Jedinou poloZzkou, ktera jecemmajako provozné

nepotebné aktivum, je jiny dlouhodoby nehmotny majetekae 2005.

Dlouhodoby hmotny majetek Ize povazovat, az na jiny dlouhodoby hmotny majetek,
za provoznéutné aktivum. Podnik v roce 2007 a 2008 proved$ablé investice do nakupu
pozemki, |ze tedy @kavat rozvoj investni ¢innosti v ramci vystavby novych prodejnich

nebo servisnich mist.

Dlouhodoby finanti majetek je upraven o podily ve fénmutocentrum hm, s.r.o.,
a podil na firm¢ HoSek Motor Tebk, s.r.o. Provozn&utnym aktivem je stoprocentni podil na
podniku B tuning, s.r.o., ktery se zabyva prodejem trackovych vozidel, ktera jso@isgouc
podnikatelské inosti podniku HoSek Motor, a.s. od roku 2007.

Obé&ny majetek

Zasoby podniku jsou hodnoceny, jako provomaéné aktivum, které podnik gebuje
ke své podnikatelskéinnosti. V rdmci protikrizovych op#ni se podnik svymi zasobami

zabyva, neni divod je oz za nepatebné.

Dlouhodobé pohledavky jsou nepeibnym aktivem podniku. Z kratkodobych
pohledavek jsou oziany za nepdebné pohledavky k ovladané nebo ovladajici osobé
a hodnota jinych kratkodobych pohledavek.

Kratkodoby finan&ii majetek je tva#n hotovostnimi pemé¢ a pengi na bankovnim
ac¢tu. Vychozim ukazatelem pro hodnoceni vySe panpodnikani je okamzita likvidita, jejiz
hodnota u oagovaného podniku neni iti§ vysoka, l1ze povazovat vysi kratkodobého majetku

ve firmeé za provoznéutné aktivum.
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V nasledujici tabulce je proveden vypbgrovoznépotiebnych a nepttbnych aktiv

za jednotlivé roky pisobeni podniku HoSek Motor, a.s.

Provozré nutna a nenutna aktiva

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Aktiva celkem 334 280 373 692 403 516 534 565 366 502 458 128
Dlouhodoby majetek 141 544 162 03( 208 834 241 837 253 867 230 634
Dlouhodoby nehmotny majetek 25 8 0 345 1 007 795
Dlouhodoby hmotny majetek 141 33< 161 88¢ 207 497 232 28¢ 243 65¢ 220 539
Dlouhodoby financni majetek 0 0 200 200 200 200
Potiebny dlouhodoby majetek 141 35¢ 161 897 207 697 232 83( 244 86: 221 534
Nepottebny dlouhodoby majetek 185 133 1137 9001 9001 9100
Obézna aktiva 190 213 211 152 194 09% 292 33¢ 112 557 226 747
Zasoby 122 714 137 803 127 949 233 916 68 104 155 095
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 58 988 62 853 52921 54571 39 469 58 850
Kratkodoby finan ¢ni majetek 8504 5214 4678 3499 4585 10866
Potfebna ol#zna aktiva 190 206 205 870 185 548 291 986 112 158 224 811
Nepot‘ebna ol#zna aktiva 7 5282 8547 350 399 1936
Casové rozliseni 2 523 510 587 398 82 747
Aktiva celkem provozré potiebna 334 08¢ 368 271 393 832 525 214 357 107 447 192
Aktiva celkem provozré nepotebna 192 5415 9684 9351 9400 10936

Tabulka 36: Provozr potebna a nepégébna aktiva

Provozré nutny investovany kapitél

Po uréeni provoznénutnych aktiv je pdebné vyéslit provozné nutny investovany
kapital podniku. Jak je uvedeno v teoreticidsti, ziska se jako soek provoznénutného
dlouhodobého majetku a provozmutného pracovniho kapitalu. VySe provozmétného

investovaného kapitalu jedema v nasledujici tabulce.

Provozré nutny investovany kapital

2005 | 2006 2007 2008 2009 2010
Provozré nutny dlouhodoby majetek 141 359 161 897 207 697 232 830 244 862 221 634

Provozré nutny obézny majetek 190 20€ 205 87( 185 54¢& 291 98¢ 112 15¢ 224 811
Ostatni aktiva 2523 510 587 398 82 747
Kratkodobé zavazky 161 02¢ 99 504 107 277 210 68¢ 103 69¢ 253 773
Ostatni pasiva 777 806 1958 777 237 685
Provozré nutny pracovni kapital 30927 106 07( 76 90C 80 91¢ 8 30% - 28 900

Investovany kapital provozré nutny 172 282 267 967 284 597 313 749 253 167 192 734

Tabulka 37: Provoz® nutny investovany kapital
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Korigovany provozni vysledek hospodareni

Vysledek hospodani se musi upravit o takové nakladové a vynosol&Zkyn které
souviseji s provozniepotebnymi aktivy. V pfpadéocaiovaného podniku se jedna o Upravy
ve vykazu zisku a ztrat o polozku trzby z prodeje dlouhodobého majetisiadkovou cenu
prodaného majetku. Vypet korigovaného vysledku hospddai je uveden v nasledujici
tabulce.

Korigovany provozni vysledek hospodaieni

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Provozni vysledek hospodaieni -10126 17021 19999 24158 20744 36 426
Vylouceni VH z prodeje majetku -968 -316 -439C -157¢ 1034 -632
Korigovany vysledek hospodareni -1190416 705 15609 22579 21788 35794

Tabulka 38: Korigovany provozni vysledek hospddai

3.6 ANALYZA A PROGNOZA GENERATOR U HODNOTY
V nasledujicicasti diplomové prace se budu zabyvat vyvojem jedryath generatar

hodnoty a prognoézovat jejich dalSi vyvoj. Vychazi se z dosavadnich analyz podniku

generatory hodnoty podniku @atrzby, provozni ziskova marze, upraveny pracoagital,

dlouhodoby majetek a investice do provomgného dlouhodobého majetku.

Trzby

Prvnim generatorem hodnoty podniku jsou trzby a jejich prognéza pro dalSi roky.
VySe trzeb se odhaduje na zaklatiategické analyzy tempéstu trhu a trzniho podilu na

trhu. V nasledujici tabulce jsou shrnuty vysledky prognozy trzeb.

Vyvoj a progndza trzeb

. . Primérné
Rok [t1l'srz E);] Tem[[:;?o] rastu tem;[);o ]rﬁstu
2005 904 287
2006 869 692 -3,83
2007 1172 321 34,80
2008 852 878 -27,25 -1,72
2009 742 471 -12,95
2010 747 265 0,65
2011 766 394 2,56
2012 777 353 1,43
2013 799 746 2,88 3,38
2014 835 142 4,43
2015 881 948 5,60

Tabulka 39: VWvoj a prognéza trzeb podniku
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Na zakladé¢ strategické analyzy lze gdpokladat dst trzeb podniku. Hlavnimi

piicinami nistu jefizeni naklada podniku, vySSi podil na relevantnim trhu oprotkiemci,

prodej kvalitnich produki s miznymi bonusovymi sluzbami a také spokojenost zakéazni

Primérné tempoistu trzeb se gidpoklada 3,38 %.

Provozni ziskova marze

Druhym vyznamnym generatorem hodnoty podniku je jeho provozni ziskova marze.

K analyzovani tohoto generatoru hodnoty vyuZijeme kumulovany provozni vysledek

hospod#eni, ke kterému je nutnéipist dai a odpisy.

Provozni ziskové marze

2005 | 2006 2007 2008 2009 | 2010
Korigovany vysledek hospodaieni| - 11 094 16 705 15609 | 22579 | 21778 | 35794
Odpisy 15386 | 16447 | 18184 | 17053 | 18391 16 818
KPVH pred odpisy a dani 4292 | 33152 33793 39632 | 40169 | 52 612
Trzby 904 287 | 869 692| 1 172 321| 852 878 742 471 747 265
Ziskova marze 0,47 3,81 2,88 4,65 5,41 7,04

Tabulka 40: Vypoctet provozni ziskové marze

Prognézovani ziskové marze shora je ovinméskut€nostmi, které byly zjigny

na zakladeéPorterovy analyzy podniku. Tyto vlivy jsou jiz zekhdy v progndze trzeb, ktera

navazuje na vyvoj samotného trhu. Vysledky vytpogrognézy ziskové marze shora i zdola

jsou uvedeny v fiibze ¢. 8 - Analyza a prognéza ziskové marze. Zjigt vysledky o vyvoji

ziskové marze jsou umisty v nasledujici tabulce.

Vyvoj ziskové marze [%]

Prognoza ziskové marze [%]

2005 2006 2007 2008 2009 2010

2011 2012 2013 2014 2015

Ziskova marze 0,47 381

288 4,65 541

7,047,00

7,05

7,05

7,05 7,05

Tabulka 41: Vyvoj provozni ziskové marze

Ziskovd marze podniku od roku 2007 roste, coZ jenpiy vyvoj pro podnik. Rust

ziskové marze se ptlpoklada i do dalSich let. Kstu se pklanim vzhledem Kk trznimu

postaveni podniku, jeho zvySovanistu trzeb a také na zakladézhodnuti managementu o

umisgni nové prodejny vozidel blize k centrgsta Brna.
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Pracovni kapital

Prognéza pracovniho kapitalu vychazi z analyzy proveotiebnych a nepoétbnych
aktiv. Zasoby jsou uteny jako provozn&utné aktivum v plné vysi. Stejnak je rozhodnuto i

0 uréeni vySe kratkodobého finami&io majetku a kratkodobych pohledavek.

Propocet dosavadni doby obratu zasob, pohledavek a kréltkoth zavazka, kdy se
pocita s poloZzkami jen jako provozméutnymi, a jejich progn6zy na dalSichtgdét, jsou

uvedeny v pitoze ¢ 9 — Progn6za pracovniho kapitalu.

Doba obratu zasob nema jasny vyvoj. Management podniku v roce 2009 zasahl do
vySe zasob v ramci protikrizovych opexi. V roce 2010 doSlo opke zvySeni zasob, a tedy
i navySeni doby jejich obratu. Vzhledem k rée8i prodejnich prostor Ize ekavat naist
zasob i jejich doby obratu. Progn6za doby obratu zasob je tedy rostouci a to az n&rove

dni. Nejvési naiist doby obratu v zasobacheké&vame ve zboZzi podniku.

Doba obratu pohleddvek mé taktéz kolisavy charakter. Za posledni rok doslo bohuZzel
k narmistu doby splaceni pohledavek podniku, cozcékrehorSujici se platebni moralku
odbératefi. Do budoucna akavadme mirné sniZzeni doby splaceni a jeji stabiliza Grovni
28 dnu. Doba obratu zavazise potupnévysSuje, vyjimkou je rok 2009. V roce 2010 doslo
k velkému prodlouZeni doby splaceni zavazku, a to az na 122,26 dni. V nasledujicich letech
piedpokladame mirny pokles doby splaceni dluhu, aaolbh2 dni. Hodnota pemdich
prostedki podniku je porné na nizké Urovni, @emz se mzeme pesvécdit pii vypoctu
okamzité likvidity. Od roku 2005 do roku 2010 byla hodnota likvidity na arovni 0,05 a.méné
Pri prognéze pracovniho kapitalu budeme vychazet ae&asmého podilu kratkodobych
zavazkia na per#hich prostedcich. Do budoucna budemesg@pokladat mirnyist okamzité
likvidity, a to z 0,05 na 0,1.

VySe pracovniho kapitalu a jeho prognoza do dalSich let jsou uvedeny v nasledujici

tabulce. @ekava se zvySeni pracovniho kapitalu a jeho mikstyaproti roku 2010.

Vyvoj pracovniho kapitélu Prognoza pracovniho kapitalu
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

tis. KE 30923 106070 76900 80919 8305 -28900 6112 6199 6378 8959 9461

K we [%6] 38,10 28,48

Tabulka 42: VWyvoj pracovniho kapitalu HoSek Motor, a.s.
Nasledujici graf zachycuje vyvoj pracovniho kapitalu podle vigotch dat.
86



Vyvoj a prognéza pracovniho kapitalu

120 000

100 000 2N
80 000 %?—-&
60 000 7/ \\
400004 \
20000 \
" O

0 T T T T \"')\‘ T T T T T 1
2005 2006 2007 2008 2(%\ ZM 2011 2012 2013 2014 2015
-20 000 N7
-40 000 -

Graf 23: Vyvoj pracovniho kapitalu

Pramérny koeficient narodosti ristu trzeb naist pracovniho kapitalu seqapoklada
na 28,48 %, coz je mémeZ bylo za roky 2005 — 2010.

Dlouhodoby majetek a investice

Poslednim diezitym generatorem hodnoty a zardveaké nejhi¢ progndézovanym
ukazatelem je dlouhodoby majetek a investice podniku. Vychazi se z propwesténi
naromosti podniku. Udaje jsou uvedeny \lpze &. 10 — Progn6za dlouhodobého majetku
ainvestic. Vychazi se z dlouhodobého provomnéného majetku, v naSemigdéjsme vzali
majetek dlouhodoby nehmotny a z hmotného majetku se pak jednalo o stavby a samostatné
movité veci podniku. Vypodtala se jejich investni naroost fistu trzeb. Bez vypdénych
koeficienti narotosti trzeb nelze provést prognézu dlouhodobého thajero roky 2011 —

2015. Celkovy pristek trzeb pro toto obdobi je 115 554 tig. K

Odhad investic netto proast trzeb v obdobi 2011 — 2015 je v nasledujici tzdul
Predpoklada se, Ze ipiistek potebného majetku na jednu korunu trzeb bude v dalételch

stejny.
Majetek Minuly koeficient naro€nosti Odhad investic pro nist trzeb
[%] 2011-2015 [tis. K]
Nehmotny majetek -0,46 0
Stavby 0,05 6 266
Samostatné movité ¥ci -0,04 0
Celkem -0,44 6 266

Tabulka 43: Odhad investic netto prdast trzeb
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Z vysledku je patrné, Ze podnik byshevazit své investice zejména do nehmotného

majetku a samostatnych movitychcié

Pro srovnani investnich zamdri s konkurenci bylo nutné vypitét koeficient
narodosti trzeb i pro nejsildiho konkurenta, kterym je ozfen podnik Renocar, a.s. Postup
vypodtu koeficientu je opuveden v ptoze ¢ 9 - Progndza dlouhodobého majetku a investic.
Data pro vypoét jsoucéerpana z vyradich zprav podniku Renocar, a.s., které jsou volné
piistupné v obchodnim ref#tu. V nésledujici tabulce jsou jiZ obsazeny souéragsledky

pro konkurenci.

Majetek Minuly koeficient naroénosti Odhad investic pro nist trzeb
[%0] 2011-2015 [tis. K]
Nehmotny majetek 1,22 145 419
Stavby 0,03 3923
Samostatné movité ¥ci 0,18 21680
Celkem 1,3 171 021,29

Tabulka 44: Odhad investic netto prdist trzeb konkurenta

Poslednim zdrojem informaci o inveéstich zardrech jsou data ziskana v doaném

podniku.
e
Nehmotny majetek 300
Stavby 13 133
Samostatné movité ¥ci 5 000
Celkem 18 433

Tabulka 45: Odhad investic netto prdist trzeb managementem

Z odhadu investic vychéazi, Ze podnik bude moci investovat 18 433¢tis 6 300 do
nehmotného majetku, 13 133 tis¢ Klo staveb a zbytek do samostatnych movitycéti.vé
Piesny plan je v pibze ¢. 10 — Plan dlouhodobého majetku, investic a ddpisnasledujici
tabulce je zachycen plan odpipodniku na p&tich pé let jeho existence. Do odpigsou

zahrnuty i planované investice.

Plan odpigi HoSek Motor, a.s. [tis. K]

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Odpisy 18 435 18 435 18 873 18 046 9 633 9933
Zustatkova hodnota 216 281 216281 228281 230414 232714 234714
Celkové investice netto 0 0 12 000 2133 2 300 2 000
Celkové investice brutto 0 0 30 661 19967 11933 11933

Tabulka 46: Plan odpig podniku
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3.7 SESTAVENI FINAN CNIHO PLANU

Finandi plan je zaloZzen na @ichézejicich vysledcich generdtbiodnot podniku. Je
nezbytny pro ocgovani podniku. Naslednéude sestavovan plan vykazu ziski a ztrat,
rozvahy a per#nich toku. Vykazy nejsou sestavovany v piném rozsahu a viyzlézddeni

aktiv na provozngotiebna a nepeégbna.

Vykaz zisli a ztrat

Trzby podniku vychazi z jeho trzniho podilu a vyvoje tifierpaji se tedy z poznatkii
strategické analyzy.ifedpoklada se, Ze trzby porostou. Naklady na zbo@hazi z prognozy
ziskové marze, ktera secowvala metodou zdola. Se zvySujicimi se trzbami zalgjrzbozi
porostou i naklady na zboZi,gsto se planuje pomalejsist naklada, coz povede ke kladné
obchodni marzi pro nasledujicichtpét. Jelikoz firma poskytuje servis vozidel, néstsvych
vynosi obsazenou ve vykonech podniku, i zde sslpokladaist trzeb za poskytnuté sluzby.
Vykonova spakba, kterd se vaze k poskytovanym sluzbam, je p&reov mirnémistu. V
nasledujicim obdobi se ekava tist pidané hodnoty. Vzhledem k planu managementu itevr
novy autosalon, kde bude peba umistit nové pracovniky, musi se ipatés fistem osobnich
nakladi podniku, protoZe prav&de jsou obsazeny naklady na mzdy a naklady spaené
zdravotnim a socialnim poj&tim. Odpisy jsou mvzaty z planu odpisa investic. V podniku
nebudeme uvazovat o prodeji nefdiného majetkwi materidlu podniku. Podnik nema
dlouhodoby finanti majetek, ze kterého by mu plynuly vynosyegoklada se tedy vySe
téchto vynos na nule. Mimo&dné vynosy i ndklady se do budoucna neplanuji, @nanto
tedy, Ze i mimaddny vysledek hospotieni bude planovan jako nulovy. Po celou dobu
planovani se mdpoklada kladny vysledek hospoelai, jeho vyvoj od roku 2010 do roku

2015 je v nasledujicim grafu.

Plan vysledku hospod#eni po dani [tis. K]
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Graf 24: Plan vysledku hospodeni po dani
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Daii z piijma pravnickych osob je brana po vSechny roky ve vggiasne da§ a to

19 %. Plan vykazu ziski a ztrat je uveden Noze ¢ 11 — Plan vykazu zisku a ztrat.

Cash flow
U planovani peri#nich toki se vychazi z jednotlivych generétdrodnot podniku
ajejich prognoz. Plan cash flow je vileize ¢. 12. V nasledujicim grafu je znazomeyvoj

planovaného cash flow od roku 2010 do roku 2015.

Vyvoj celkového perézniho toku [tis. K¢]
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Graf 25: Wvoj celkového pegzniho toku

Po celou planovanou dobu seegioklada kladny persi tok v podniku. Cash flow
Z provozni¢innosti je sice vroce 2010 zaporny, ale dalsi rjgkyiz vykazovan v kladnych
gislech, je to zpisobeno zejména rostoucim provoznim vysledkem hspiodavyvojem
hospod#eni s ob&Znym majetkem podniku. Nakup dlouhodobého majetke izydst
z planovaného vykazu, kde vychazime z planovanych investic podnikut még&dujicich
let. JelikoZ chce podnik investovat do majetku je tato hodnota zaporna, netistapiije pro
podnik Ubytek pengnich prostedkii.

Rozvaha

Plan rozvahy se sklada z progn6zy aktiv a pasiv. Aktiva a z#ropasiva podniku
budou mit rostouci charakter. V aktivech seif& fistem vSech poloZek. Jsou naplanované
investice do nehmotného majetku a do staveb a samostatntych vei podniku. Investice
se budou provadépostupnéod roku 2012 aZz do roku 2015. U dlouhodobého finédra
majetku se nemdpoklada zadna zma. Vramci obZného majetku budou nep&t podil
zaujimat zasoby, zejména pak zasoby zbozi. Vychazi sedpgiladu posileni zasob
vzhledem k otevgni nového autosalonu. Vyvoj aktiv pro obdobi rokdl@ — 2015 je

znazorn& na nasledujicim grafu.
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Vyvoj dlouhodobého a oléZného majetku [tis. K¢]
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Graf 26: VWyvoj dlouhodobého a oliého majetku

Z grafu je patrny vyvoj dlouhodobého majetku, ktery se bude jen nawpgovat
v nasledujicich letech, zatimco di§ majetek bude mezirné rast, coz je zpsobeno vysSi

potiebou zasob zboZi pro novy autosalon.

Vlastni kapital je dan sotem poloZzek zakladniho kapitalu, kapitalovych fondua, fonda

ze zisku a vysledkem hospddai podniku. Zakladni kapital je ponechan ve vydiku 2010,
nepedpoklada se jeho navySeni. Stejné uvahy jsou ipitdtavych fondech a fondech ze
zisku. U vysledku hospodeni se pgdpokladaist, jak jsem se jiz zniovala v planu vykazu
zisku a ztrat. Netekava se jeho roztt/ani, a proto je ponecha v podniku jako nerdeaalg¢
zisk. Podnik si tvoirezervy pro gpad investovani a opravy svého majetkiedpoklada se
také sniZzovani dlouhodobych zavazka podniku, kterédstévuji pajky od Motor-Car
Bratislava, s.r.o. Plan kratkodobych zavazki jevpat z planu generatohodnoty podniku.
Bankovni Gvéy a vypomoci se budou mirrgvySovat diky investnim zandram podniku
apoté budou jednotlivé Uwg splaceny. V nasledujicim grafu je zobrazen vywagtniho a

ciziho kapitalu podniku.

Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu podniku [tis. K¢]
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Graf 27: Vyvoj vlastniho a ciziho kapitalu
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U vlastniho kapitalu se etlpoklada ist zejména dikytstu vysledku hospodeni,
ktery je planovan po celou dobu jako zisk. V ramci financovani podnikuguta stale cizi
kapital nad vlastnimi zdroji financovani. Nefsg ¢ast ciziho kapitalu tverkratkodobé
zavazky podniku, které by é¢ly v roce 2011 mirn&klesnout a poté zaseést. Tento vyvoj je
zpiusoben planem kratkodobych zavazka z obchodniho styku a vyvojem kratkodobych

pfijatych zaloh. Plan rozvahy, tedy plan aktiv a pgsiuveden v pioze ¢ 13 — Plan rozvahy.

Finanéni analyza planu

Zda jsou zargry podniku a prognoza jeh#innosti po ekonomické strance spravnym
krokem, zjistime provedenim finami¢ analyzy navrhovaného finamitio planu. Vypoeét
vybranych porsrovych ukazatel likvidity, stability, rentability a aktivity je uveen v pfloze

¢. 14 — Finanni analyza finamgiho planu.

Likvidita podniku se zlepSuje, roste hodnota ukazatelnéépohotové i okamzité
likvidity. Nicméné okamzita likvidita se stale drzi na pgme nizké hranici, a to hodnbha
hodnot 0,10. Postupn&ento ukazatel roste a optimalni by bylo, kdybys&el na hranici 0,5,

jak je tomu v poslednim progndézovaném roce.

ZadluZenost podniku se zlepSuje. Podnik je mf@grancovan cizimi zdroji a roste jeho
podil vlastnich zdrdj na celkovych zdrojich kryti majetku. Velky podil t&o skuténosti ma
zvySujici se kladny hospotkky vysledek, ktery je soasti vlastniho kapitalu podniku.
ZvySuje se také doba urokového kryti, coz je pro podnik pozitivni.

Doba obratu zasob se pohybuje okolo 75,5 dni. Doba obratu pohledavek ma mirné
rostouci charakter, coz je pro firmu nizpivé a néla by se tedy zasiit na vyjednavani
sodb&ateli a jejich vasnou platbu. Jak bylo uvedeno v prognéze kratkatlolaavazki,
podnik se snazi sniZzovat kratkodobé zadluZeni a splagepre své zavazky do 112 dni.
Presto se podniku dainkasovat za své pohledavky v kratSi &itteZ splaci své zavazky, coz

je v ramci financovani pro podnik vyhodné.

Vzhledem k planovanému zisku z podnikatelsk#nosti bude podnik po celou jeho

dobu planovéani rentabilni. Ukazatelé rentability se vyviji pozitivnirrem pro podnik.
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4 OCENENI PODNIKU

Ugelem ocensi je zjiseni subjektivni hodnoty vybraného podniku pomoci aytyich

vynosovych metod k datu 1. ledna 2011.

Na zakladé strategické analyzy jsou ziskany informace o peds$tpodniku, jeho
postaveni na trhu a trznim podilu, hlavni konkurenci a atraktivitu. Finan&i analyza
poskytuje informace o finamd situaci podniku. Zjigni generatar hodnoty vedlo k sestaveni
finanamiho planu, coz bylo poslednim krokemegisamotnym oceném podniku. Ocend
podniku je provedeno na zakladgbranych dvou vynosovych metod doeani. Jedna se

o metodu diskontovanéhdstého cash flow a o metodistych kapitalizovanych vynas

4.1 METODA DISKONTOVANEHO CISTEHO CASH FLOW ENTITY

V ramci diplomové prace budou pouZzity dvéaiovaci metody, tak aby se mohly mezi
sebou jednotlivé odhady porovnat. Prvni z metod bude metoda diskontouéisi&no cash
flow entity. Bude se vychazet z hodnoty podniku jako celku.

Pii vypoctu se uvazuje o stabilni kapitalové struktuithem celého obdobi, které se
planuje. Diskontni mira, ktera je stanovena na Urovni vazenyehépmych naklada podniku
je po celé planované obdobi ve stejné vysi, v tomfmage je cizi kapitaliizen svoji aktualni
trzni hodnotou, coz byva chapano jako nevyhoda metody s diskontovanou mirouniQcené
které je timto zpsobem zji&no, je chapano jako orierai. V praxi se vyuziva itetai
postup, na zéklad&terého se stbuje kapitadlova struktura, kdy se vdlaje kapitalova

struktura zvIag pro kazdy rok®

4.1.1 Néklady na kapital

Diive nez bude ocené podniku provedeno, je nutné si stanovifirpérné vazné
naklady kapitélu. Jednd se oceni nakladi na vlastni a cizi kapital podniku. Pro vgbo¢
naklada na vlastni kapital vyuzijeme model CAMP. Ten praca zakladélat z kapitalového
trhu. Pro diplomovou praci byla vyuzita data z amerického kapitalového trhu z daviddu vé

rozvinutosti oproti &skému kapitdlovému trhu.

Naklady na vlastni kapital jsou vype#iy pomoci modelu CAMP. Bezrizikova
urokova mira @ je ve vySi 3,98 %, je stanovena na zaklathtnich americkych dluhojis

16 MARIK...
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s 10 letou vynosnosti do doby splatnosti. Urokova mira jeoxjiha k datu 31. prosince
2010.%%" Pmérny koeficient betaf) je vytvoien z Gdaj, které poskytlo 20 firem z odug

, Retail Automotive®. Jeho hodnota je 1'%7 Koeficient. Rizikova prémie kapitalového trhu
(RPT) je stanovena na 4,29 %, jako geometrickimpr od roku 1928 aZ do roku 2069.
Rizikova prémieCeské republiky (RPZ) je ve vysi 1,05 % za rok 26%®Rizikova prémie je
upravena o zenu inflace mezi roky 2009 a 2010, tedy o 0,5 %. Ge&lkhodnota je 1,55 %.
Ostatni pifazka je stanovena na hodnotu 1,35 % za sniZzenchiodbvatelnost akcii, které

nejsou véejné obchodovatelné. Vypat naklada na vlastni kapital je v nasledujici tabulce.

Ukazatel %
Bezrizikova sazba USA k 31. 12. 2010 3,98
Beta nezadluZzené pro Retail Automotive 1,37
Rizikova prémie trhu 4,31
RatingCR Al
Riziko selhani zemn 1,05
Inflacni rozdil 0,5
Rizikové prémie CR 1,55
Ostatni prirazky 1,35
Danova sazba 19
Néaklady vlastniho kapitalu 12,8

Tabulka 47: Naklady na vlastni kapital
Naklady na cizi kapital jsou dany jednotlivymi subjekty poskytujici volné Zpeéné
prostedky podniku. HoSek Motor, a.s. ma k dispozici dmdby bankovni awé ktery je
droéen 4,23 % p.a. Odeskomoravské obchodni banky vyuziva kratkodobyr iveceny
3,0 % a déle kratkodobé finamicvypomoci zhodnocené 2,2 %.uRerné naklady na cizi
kapital jsou stanoveny jako podil nakladu na cizi kapital a celkovym cizim kapitalem. Pro

podnik HoSek Motor, a.s. jsoutonérné naklady ciziho kapitalu 3,77%

Vlastni kapital se podili na celkovém zpoplatgh kapitalu 47,76 %, zbyvaji¢ast
tvoii cizi kapital, tj. 52,24 %. # dosazeni do vzorce fmérnych naklada na kapital

ziskavame hodnotu 7,71 %, coz je tedy procento nakladi na vlastni i cizi kapitél.

137 Bezrizikova Urokova mira. [online]. [2012-05-02]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-
center/data-chart-center/interest-rates/Pages/TextView.aspx?data=longtermrate Year&year=2010.

138 | evered and Unlevered Betas by Indusfoyline]. [cit. 2012-05-02]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/Betas.html.

139 Annual Returns on Stock, T.Bonds and T.Hitlsline]. [cit. 2012-05-02]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/.

140 tamtéz.
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4.1.2 Prvni faze ocerni

Rozddeni aktiv na provozngotiebna a nepegbna je uvedeno v @dchozi kapitole.
Za provoznénepotebné aktivum byl ozrn jiny dlouhodoby nehmotny i hmotny majetek,
podily u dlouhodobého finaného majetku, jiné pohledavky a pohledavky k oviaaan
osobam. Provoznautny investovany kapitél, ktery je zakladem prtotmetodu ocsovani,
ziskdme jako sowst provoznénutného dlouhodobého majetku a upraveného pracmvnih

kapitalu. Hodnota nutného investovaného kapitalu je uvedena v nasledujici tabulce.

Provozré nutny investovany kapital [tis. K¢]
2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dlouhodoby majetek 221 334 221334 233334235467 237767 239767
Upraveny pracovni kapitél -27 224 1245 3980 3670 6 251 6 753
Investovany kapitél celkem 194 110 222579 237 314239 137 244018 246 520
Tabulka 48: Provoz® nutny investovany kapital

Dale je nutné vyislit korigovany provozni vysledek hospddai, ktery je uveden
v nasleduijici tabulce.

Korigovany provozni vysledek hospodai‘eni [tis. &]

2010 2011 2012 2013 2014 2015
KPVH bézny 31491 35213 35931 38336 49244 52 244
KPVH po zdanéni 25508 28522 29104 31052 39888 42 318

Tabulka 49: Korigovany provozni vysledek hospadai

Vypocet volnych pengnich toka vychazi z korigovaného provozniho vysledku
hospodéeni, ktery je oiStén o dai z piijmua pravnickych osob. Dale se upravuje o odpisy,
nepen&ni operace a investici do dlouhodobého majetku acquniho kapitalu. Vypaat
distého pengniho toku a jeho diskontovani je uvedeno v nasietigbulce.
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Vypocet volného diskontovaného cash flow [tis. &
2011 2012 2013 2014 2015
Korigovany vysledek hospodareni po zda@mi 28522 29104 31052 398838 42318

Odpisy 18435 18873 18046 9633 9933
Neperzni operace 0 0 0 0 0
Investice do provoznnutného dl. majetku -18435 -30873 -20179 -11933 -11933
Investice do provoznnutného prac. kapitalu -28469-2735 310 -2581 - 502
Volné perézni prostitedky 53 14368 29230 35007 39815
WACC 7,71 %

Odurocitel 0,9284 0,862 0,8003 0,743 0,6898
Diskontované volné cash flow k 1. 1. 2011 49 12386 23393 26 010 27 465
Hodnota provozré nepotirebnych aktiv 11 036
Hodnota podniku 100 338

Tabulka 50: Volné diskontované cash flow

Odpisy majetku jsou p¥/zaty z finandiho planu podniku, stejntak i rozdil mezi
nepen&itymi operacemi, neptlpoklada se Zzadna &nma rezerv. VySe investic do provozné
nutného dlouhodobého majetku i do provominého pracovniho kapitalu je dana rozdilem
mezi majetkem nebo pracovnim kapitadlem tohoto roku a rokdgdiého. U dlouhodobého
majetku se dale pdka s odpisy. Oduratel je vypodtan s diskontni mirou, ktera je na urovni
praimérnych nakladi na kapital. Souem diskontovanéhgistého cash flow ziskdme hodnotu
podniku za obdobi prvni faze, tj. za roky 2011 — 2015, a to 89 302tis. K

4.1.3 Druhé faze ocegni

V prvni fazi ocenai podniku se vychazelo z dat, kterd jsou progndzéavza zaklads
jednotlivych analyz podniku. V druhé fazi se bude podnikioeat na dalSi rok, pro ktery jiz
nejsou prognézovana data, tedy pro rok 2016. Je nutné si stanovit tzwygpicktzodnotu, ta
bude vypo&ena na zakladé&ordonova modelu. Pro stanoveni paékijici hodnoty je nutné
stanovit tempo istu. Vzhledem k vyvoji korigovaného provozniho vyile hospodgeni,
ktery neni stabilni, nebude pro ¢ani budouciho tempatstu vyuZzit tento ukazatel.
Odhadovany st hrubého domaciho produktu pro rok 2016 je odhadma 3,6 %. Tempo
ristu v takoveé vySi je povazovano za vysoké, protbigge uvazovat o vySi tempastu na
arovni koeficientu beta, ktery je 1,37. Vypmtc¢pokra&ujici hodnoty je proveden na zakladé

Gordonova modelu, kde se dosadi #jist data. Vysledek je uveden v nasleduijici tabulce.
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Vypocet pokracujici hodnoty pro rok 2016

Tempo nistu [%] 1,37
Volné cash flow 2015 [tis. K] 39 815
NavySeni cash flow o tempoistu [tis. K¢] 40 360
Primérné naklady kapitalu [%] 7,71

Pokracujici hodnota [tis. K¢]

Volné cash flow,,¢ 40 360

PH = acc— tempo ristu  0,0771— 0,0137 636 593

Diskontovana pokracujici hodnota [tis. K¢] 407 686
Tabulka 51: Wpo¢et pokraujici hodnoty

Provozni hodnota brutto podniku je ddna $emsprvni a druhé faze ocerigoodniku.
Provozni hodnota netto je ziskana jako rozdil mezi brutto hodnotou a@nymo¢ cizim
kapitadlem k datu oceéni. Hodnota neprovozniho majetku vychazi z réemlé aktiv na
provozné potiebna a nepttbna. Této problematice je n@vana samostatna kapitola
diplomové préace. festoze se jednd o aktiva, kterd nejsou pro podjgkwc¢innosti klicova,
je nezbytné provest jejich ocemgnebot’ jsou soudsti podniku. K tomuto @lu se vyuziva
napitklad ocen&i na zaklad@analyzy majetku, néaskji se jedna o likvidani hodnotu nebo
0 majetkové ocend aktiv. Pro Uély diplomové prace jsou tato aktiva oceadietrg, tak jak
je jejich hodnota uvedena v rozvaze. Podnik disponuje dlouhodobym rimramiajetkem
v hodnot 9 100 tis. K, jednd se o podily v jinych spdleostech, které nejsou pro jeho
podnikatelskou ¢innost séZejni, a proto je tatocastka aktiv ozngena za provozné
nepotebnou. DalSimi nepi#bnymi poloZzkami jsou jiné kratkodobé i dlouhodobé@lpdavky
a pohledavky k ovladajicim aidicim osobam. Eetni hodnota ol#ného nepaebného
majetku je ve vySi 1 936 tis. K Pro u&ly diplomové prace jsou tedy provoznépotebna
aktiva ocen®&a ve vySi 11 036 tis. & Tato éastka bude pitena k vysledné hodnotpii

ocendi podniku. Vysledny vypat hodnoty podniku je dan v nasledujici tabulce.

Vysledna hodnota podniku [tis. K]

Souwasna hodnota 1. faze 89 302
Sowasna hodnota 2. faze 407 686
Provozni hodnota brutto 496 988
Uroéeny cizi kapital k datu oceréni 89 414
Provozni hodnota netto 407 574
Neprovozni majetek 11 036
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu 418 610

Tabulka 52: Vysledna hodnota podniku
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Sou@asna hodnota prvni faze aowani je 89 302 tis. & je to dano diskontovanym
pen&nim tokem za prognézované roky 2011 — 2015. Pradstpsou&asné hodnoty druhé
faze bylo vyuzito pokraujici hodnoty v ase. Hodnota podniku v roce 2016 se zvysSila na
407 686 tis. K. Podnik HoSek Motor, a.s. je na zaklad&éo metody diskontovanéhstého

cash flow ocen& na hodnotu 418 610 tiscK

4.1.4 lteracni postup pri slad’ovani kapitalove struktury

Data zjiSéna pi ocen&i pomoci diskontovaného cash flow povazujeme zai trz
hodnotu. Nyni je nutné zjistit strukturu kapitaluéztto hodnot, kdy davame do p&m
aroceny cizi kapitdl a hodnotu brutto. Struktura kapitay/chazi 17,99 %, coZz se vyrazné
odliSuje od pedpokladu 52,24 %. Toto ocen je tedy chybné a musi se sladiégpokladana
struktura se strukturou vyslednou. Ktomu se vyuziva dr@rgostup, ktery je zndzomé

v teoretické&sasti prace.

Pii vypoctu se navazuje na jiz zjgté hodnoty. Rebird se hodnota volnéliistého
cash flow a pokréujici hodnota. Hodnota podniku je pt&ha od posledniho roku k prvnimu.
V roce 2016 se hodnota brutto vy¢fia jako podil volnéh@istého cash flow a pmérnych
provoznich naklada snizenych o tempstu. Pro rok 2015 se pak pt&jako souét hodnoty
brutto 2016 a volnéhgistého cash flow 2015, ktery je ld& pramérnymi naklady na kapital.
Vysledky vypoéu jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Iterace — pfiprava poti‘ebnych dat

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Volné cash flow 53 14 368 29 230 35 007 39 815 40 360
Hodnota brutto 528 434 569 105 598 615 615 538 627 990 636 593
Cizi kapital 89 414 89 414 101 414 101 414 101 414 101 414
Hodnota netto 439 020 479 691 497 201 514 124 526 576 535 179
Podil CK/K 16,92% 15,71% 16,94% 16,48% 16,15% 15,93%

Tabulka 53: Iterace - piiprava dat k vypoctu

Po zjis&ni potebnych dat bude proveden itémé postup, pikterém dojde ke sladé
kapitalové struktury. Vychazi se dpé&d posledniho roku, musi seepbdtat naklady
vlastniho kapitalu a celkové tomérné naklady. Postup sjednoceni se provadi tak djoaho
dojde ke sjednoceni @pokladané a vysledné strukturyi Pypoctu byl pouzit program MS

Office Excel. ZjiS€na data o nové hodrégpodniku jsou uvedena v nasledujici tabulce.
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Hodnota podniku na zaklad iteracniho postupu

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Cizi kapital/kapital 22,73% 25,14% 26,75%  26,18% 25,86% 25,83%
Podil vlastniho kapitalu 7727% 7486%  73,25% 73,82% 74,14% 74,17%
Cizi kapital/vlastni kapitél 29,42% 33,58% 36,52%  35,46% 34,89% 34,83%
Naklady ciziho kapitalu 3,05%  3,05% 3,05% 3,05%  3,05% 3,05%
Naklady vlastniho kapitalu 12,80% 12,80% 12,80% 12,80% 12,80% 12,80%
WACC 10,58% 10,35%  10,19% 10,25% 10,28% 10,28%
Hodnota brutto 393 355 355 667 378 110 387410392 112 392 607
Cizi kapital 89417 89417 101143 101416 101414 101414
Hodnota netto 303 938 266 250 276 967 285994290 698 291 193
Neprovozni majetek 11 036
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu 314 974

Tabulka 54: Hodnota podniku na zakladé itérého postupu

Viysledna hodnota podniku k 1. lednu 2011 je 314 974 #s. K

4.2 METODA KAPITALIZOVANYCH € ISTYCH VYNOSU

Z metod kapitalizovanychistych vynos je zvolena pausalni metoda dogani. Bude
se vychézet z vyndisa nakladi spolosti, resp. z vysledku hospddai podniku v minulych
letech. Metoda je roztgna do dvou krokua. V prvnim je nutné proveést Upravu jednotlivych

vysledku hospodani. Uprava vysledki hospagani je uvedena v fize & 15.

Vysledek je upraven o hodnotu odpis jednotlivych letech, finami vynosy, trzby
z prodeje dlouhodobého majetkuistatkovou cenu z prodaného majetku a o mado#
naklady a vynosy. Blezité je v konéném vysledku také zhodnotit miru inflace, ktera je

pocitdna na zakladeyvoje inflace pomoci bazickych indexu vztazenych k poslednimu roku.

Kazdému roku je jiazena vaha postupréd 1 do 6, suma vahy je 21. Upraveny
vysledek hospodani o inflaci se nasobi iizenou vahou a jeho sai¢je zakladem pro

vypocet trvale odnimatelnychistych vynod pied odpisy.

VySe trvale odnimatelnyatistych vynos je uvedena v nasledujici tabulce, Gdaje jsou
uvedeny v tis. K.

Trvale odnimatelny ¢isty vynos gred odpisy 152 586
Odpisy z reprodukcnich cen 83 400
Trvale odnimatelngisty vynos pied dani 69 186
Danovy zéklad 135 768
Dai (19 %) 25 796
Trvale odnimatelny €isty vynos po dani 43 390

Tabulka 55: VWpoctet trvale odnimatelnych vynibs
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Dailovy zaklad, ze kterého se naslegmgita dai z piijmi, je dan jako sowet trvale
odnimatelnycheistych vynos pied odpisy a odpis z posledniho rokuiil® pedpoklada ve
stejné vysi jako v roce 2010.

Hodnota vlastniho kapitalu je pakéena jako trvale odnimatelnékistého vynosu po
dani a kalkulované urokové miry i8ttnou o inflaci. Kalkulovana Grokova mira je vySe
vlastnich nékladina kapitél, ktera byla stanovena eg@ihazejici kapitole. VySe inflace se
piedpoklada na 2,1 %.

Vysledna hodnota podniku je na zakladgnosové pausalni metody stanovena na
hodnotu 416 550 tis. & Vtéto metodénejsou zachyceny zadné plany a budouci vyvoj

podniku. Jedn& se o ocarisou@sného potencialu podniku.
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5 ZAVER

Cilem diplomové prace bylo provedeni ocein&ybraného podniku za pomoci
oceiovacich metod. Pro diplomovou préaci jsem si zvagdidanik HoSek Motor, a.s. Jedna se o
podnik piasobici na trhu Jihomoravského kraje, své sidlo Braga je vyhradnim prodejcem
a autorizovanym servisem ztlky Mercedes-Benz. Hlavni napini podnikatelsiénosti je
tedy prodej osobnich a uZzitkovych vozidel. Daiginosti podniku je poskytovani servisu.
Postupné se k nabizené ziiee za&aly piipojovat dalSi. V sowEsné dobéjsou v prodejné
k dostani automobily zi&y Chrysler, Jeep, Dodge, Smart a Mitchubisi.

Cely proces oagovani podniku je zaloZzen na mnoha analyzach tak,da${o k co
nejpiesngSimu odhadu hodnoty podniku.é2ejni tlohu zde maji data ze strategické analyzy,
finanti analyzy a dale data z prognézy genefatwwdnoty. Na zaklad&chto zjiSenych
informaci mohl byt vypracovan finamiplan podniku na ptgbnou dobu, ktery je zakladem
pro oceiovaci dnnost. Plan a celé prognézovani genefabmdnoty a trhu byly provad§ od
roku 2011 do roku 2015. Hodnota podniku byla stanovena k datu 1. ledna 2011 za pouZiti
vynosovych metod, které jsou weském podnikatelském prostli, oproti ostatnim
oceaiovacim metodam, asi nejvice vyuzivané. Z nabidkysgaych metod byly zvoleny dvé
Prvni urgovala hodnotu podniku na zaklagsognozy diskontovanycéistych pengnich toku

adruha na zékladéistého vynosu.

Oceaiovani je zahajeno sk&m dat, bez kterych bychom nemohli dale po@vat
v ¢innosti. Dilezité je si zabezg# potiebna data o odevaném podniku, jeho finané
vykazy, vyrodi zpravy a nejlépe stav podniku zkonzultovat s gameentem podniku, i kdyZz
zde by bylo mozné riziko zkresleni odhadované hodnoty. Ra sl nasleduje prvni analyza

zabyvajici se okolim podniku a v§im co jejiargosti ovliviiuje.

Srategicka analyza #&a za Ukol odhalit trh, na kterém podnik puasobi
acharakterizovat jej. Byly provedeny analyzy celého tfleské republiky, @uZ v pen&nich
jednotkach, ale také v prodanych kusech. Progn6za trhu byla da&ieinsh bodem
diplomové prace, bez budouciho vyvoje trhu by se obtdittiiadovalo postaveni podniku na
trhu a jeho budouci trzby. SLEPTE analyza se zabyvala jednotlivymi faktory z oblasti
socialniho, legislativniho, ekonomického, politického, technického a ekologickéhoediost
Tato analyza je spaiea vSem podniki pusobicim ve stejném oboru podnikani. Vramci
socialniho prosedi byl odhalen demograficky vyvoj na Gzefrgské republiky se z#enim
na Jihomoravsky kraj, kde atevany podnik pisobi. Byly zji§ty piijmy domacnosti, které
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maji vyznamnou roli pirozhodovani o koupi nového vozidla. Vzhledem ktonie se
postupnésnizuje zaréstnanost v Ceské republice, vede to domacnosti spisgekieens
ak volbé cenovédostupngich model vozidel, nez jsou pravéabizeny timto podnikem.
Vyvoj ceny pohonnych hmot ma také vliv na podnikatelsikionost océovaného podniku.
Cim jsou ceny vy3&i, tim vice lidé uvaZuji o altematv dopra¥. DalSim z vyznamnych
faktomi bylo také zjiSni sniZeni zajiin student o vyui obory. S poklesem nové pracovni
sily, kter4 bude vemesle klemgétvi a opravarenstvi podniku pokowvat, mize mit podnik

v budoucnu problémy. Zekonomického pfedni maji vSechny analyzované
makroekonomické veliny svij podil na sowsném a budoucim vyvoji podnikani. Dle
predikce by mohlo dojit k nastu hrubého domaciho produktu, coz jesjistiznivé. U inflace
se odkava spiSe mirny ni#st a pak nasledné stabilizovani na Urovni zhrub&@,Y ramci
nezangstnanosti se nepdpoklada jeji pokles. V Jihomoravském kraji je Hardeti nejvasi
nezanéstnanost v ramcCeské republiky a spiSe seeppoklada jeji zvyseni. Op&o vede

k tomu, Ze domacnosti i firmy nebudou mit volné gmgrostedky pro nakup luxusnich
vozidel a radg budou volit levngsi variantu, coz neni pro dalSi vyvoj podniktizpivé. Vliv
legislativniho a politického prastdi je také znay. Nestabilita viady vyvolava spiSe nejistotu
do budoucna pro podnikatelské i Zivotni piedi. Legislativa nejerseska, ale hlavné
plynouci z Evropské unie nuti podnik k neustalym inovacim a sledovani novyizemnia
jejichz pin&éi si mnohdy vyZzaduji velké finan& prostedky. Technologické pragdi a

ekologické prostedi ma také vliv na podnik.

Podnik na trhu nepusobi sam, navic na trhu s prodeji autoingdilkonkurence
pomerné vysoka. K analyze konkureniho prostedi byla vyuzita Porterova analyzatipé
konkuren#ich sil. Stavajici konkurence gastavuje pro podnik hrozbu. Vzhledem
k specifénosti nabizeného sortimentu se podnikiadd k dealetm Spitkové zn&ky
sbohatou historii vyznaijici se bezp#ostni a komfortem, proto je uvazovano jen o
konkurenci nabizejici vozidla stejné jakosttidly. Hlavnimi konkurengimi znatkami byla
oznaiena vozidla se zi&ou BMW, Audi, VW a Volvo. Volvo zejména diky jehceustalé
aktivitée v oblasti novych technickych moZznosti vozidel. Vy&&dené zniky jsou ve mste
Brné nabizeny viznych autorizovanych salonech, bylo tedy nezbytoggst analyzu i jejich
trznino podilu. Zvysledka vyplynulo dobré postaveni mmms@ného podniku oproti
konkurenci. Vstup novych konkureénheni tak silnéovliviiujicim faktorem, jako je stavajici
konkurence, a to vzhledem k tomu, ze &&mwSechny vyznamné ziley maji své obchodni

zastupce v Brngale také diky relativn¥ysokym vstupnim nakladam, které si otent nové
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provozovny vyZaduje. Vzhledem k vyvoji platebni sily obyvatelstva by podnik s drahymi a
luxusnimi vozidly nél mozna existend problémy. Otadzka dodavaleje feSena v ramci
autorizované prodejny, kdy podnik spada k jednomu dodavateli vozidlem a to stuttgartské
vyrobni automobilce, ktera dodava vozidla a originalni ndhradni dily. Ohledlfgbného
materialu k servisu vozidla ma podnik smluvené dodavatelgj &taavaji vyhradngro
znatku Mercedes-Benz. Odtatelem niZze byt prakticky jakakoliv fyzicka nebo pravnicka
osoba. Pevazné ést zakazniku je z té podnikatelské oblasti, kde se vyuzivag spuzitkova

a skladovaci vozidla, saniegmé své uplatnii maji i osobni vozidla. Jak je jiz kelikrat
vzpominano, ndkup automobilu této Zkwa vyZaduje porérné velké finan&i prostedky, a
proto jsou hlavnimi odlbré&teli ozn&eni podnikatelské subjekty. Substittiicvyrobky jsou

v ramci této analyzy také&$eny v otazce vejné dopravy a levigich vozidel.

Analyza atraktivity trhu vyuziva dézitych faktofi, které maji na trhu vliv. Podle
uvedenych vysledku je trh, na kterém podnik pasobi, mgodpamérny. Vnitini potencial
firmy a jeho analyza je dileZita z hlediska odhalovani silnych a slabycklsadniku. Jsou
zde vymezena slaba mista podniku, a to zejména v oblasti marketingu a ceny nabizenych

vyrobkua. Nicménégpiesto ma podnik potenciél na trhu setrvat a tispénén.

Finandi analyza je tvana vypotem n&olika ukazatel. Na jejim zaklad&e zjiguje
ekonomicky stav podniku a jeho finami¢zdravi. Z vysledka horizontalni a vertikalni analyzy
Ize vydst, Ze se jedna o prodejni podnik, ktery mézejhi vynosy z prodeje zboZi a
z poskytovani svych sluzeb, sanepe tomu také odpovidaji i naklady. Podnik v poslednich
letech hospodd se ziskem, coz je pro pfsté piiznivé. Z vykazu cash flow je patrny pokles
pené&nich toka v poslednim sledovaném roce, coz pro firmu zapifakivé neni. Pogrné
velkad zadluzenost podniku e u investar vyvolat pocit nejistoty. Podnik ma p@mmé
nizkou okamzitou likviditu a w&inu svych finandich prostedka vaze v zasobach. Doba
platby zavazki prudce vzrostla, coz neni dobré pro dodavatelékppditménéfirma si tim
pomaha a vyuziva tak relativiiévného volného kapitalu. U doby splatnosti pohledasi
podnik drzi zhruba 30 denni platebni moralku. Na zakldd#ickova Quick testu bylo
hodnoceno finandi zdravi podniku, které se za poslednfaky zlepSilo. Nejlépe se podniku
datilo v roce 2009 v této oblasti, v roce 2010 doSlotdppropadu do Sedé zony, ktera je
vystrazna pro podniky, nebot’ dalSi nigpivy vyvoj by mohl vést k likvidaci podniku.
K celkovému hospodani firmy bych vyzdvihla jeho neustalou snahu o Zap arizeni
svych finandich problém a takeé relativn&gobry vyvoj podniku i v dob&ospodéské krize.
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SWOT analyza je jakymsi sutf@ém vySe vypsanych silnych a slabych stranek, hrozeb
a piilezitosti. Vychazi z poznatku strategické analyzy a je spiSe informativni pnikpady
se dokazal z&dit tak, aby celil hrozbam, vyuzival své silné stranky ailg#itosti

a minimalizoval slabé stranky.

Po strategické analyze nésledovalo ¢terzeni aktiv. na provozné potiebna
anepotebna. Z majetku podniku byly vyloary podily v jiné spoknosti a nkteré polozky
zob&ného majetku, kdy se jednalo zejména o jiné kratkéda dlouhodobé pohledavky.
V navaznosti na vyénéni n&terych aktivnich poloZzek musel byt upraven i kdpsadniku a

byl stanoven korigovany provozni vysledek hospieda

Analyza a progn6za generatdrodnoty hraje v ramci odevani stejnédulezitou roli
jako sestaveni finaného planu. Za generéatory podniku jsou aamy trzby, ziskova marze,
pracovni kapital a dlouhodoby majetek. U trzeb ssdpokladaist, je to zpisobeno vyvojem
trhu a trznim podilem podniku. Vyvoj ziskové marZze je také planovan na rostouci, coz
znamena pro firmu st nejen vynos ale také nakladd, ale hlavngiiznivy vyvoj
v hospod#eni podniku. Pracovni kapital bude mit spiSe porsiakest nez do sowasné doby,
ale nebude zaporny. Ohledn®ajetku a investniho zandru podniku, lze p¥dpokladat
investice do vystavby nového autosalonu a diky tomuieséSsvych sluzeb, coz by mohlo

vést je&t k vétSimu trznimu podilu nez je v saghé dobg

Finanai plan je poslednim krokem g samotnym oceném podniku a shrnuje
v sobé veSkeré ziskané scagné i budouci informace. Je sestavovan na zaldeoigndzy
generatoit hodnoty a poskytuje vychozi data pro ®@eani podniku. Z finarmgiho planu lze
vy¢ist nist bilandi sumy podniku, # by se zvySovat objem ob&ého majetku, a to zejména
diky namstu kratkodobého finamého majetku a mirnému néstu zasob a kratkodobych
pohledavek, dale se gdpoklada se zvySovanim kratkodobych zavazké&dpoklada se i

kladny vyvoj vysledku hospodani podniku.

Zavg prace je vaovany samotnému ocamié podniku, a to na zakladévou
vynosovych metod od®vani. Volba dvou metod je z davodu srovnani vyslednych hodnot
oceiovani podniku. V diplomové praci je vyuzita metodskdntovanéhaistého pengniho
toku entity, kter4 bere podnik jako celek. Tato metoda se sklada ze dvou fazi. V prvni byla
ur¢ena hodnota podniku na zakladeéinéhocistého pe#zniho toku, ktery byl predikovan na
nasledujici roky, tj. na obdobi od roku 2011 aZ do roku 20XZefatimi daty byl finangi
plan zaloZzeny na generatorech hodnoty. &jgtpen&ni tok se dale diskontoval na urovni
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pramérnych naklada na kapital, které byly stanoveny ve vysi 7,71 %c¢eSaliskontovaného

pené&niho toku je pak @en jako hodnota podniku v prvni fazi.

V druhé fazi dosSlo k gdpokladanému navySeni volnékistého pengniho toku
oproti poslednimu prognézovanému roku a witpgsokraiujici hodnoty. Diskontovanim této
hodnoty se ziskalo ocengpodniku v druhé fazi. Na zakladg&lkovych vysledka byl podnik
HoSek motor, a.s. ohodnocen metoddéigtého diskontovaného cash flow na hodnotu
418 610 tis. K. Po provedeni kontroly proptt struktury kapitalu byla zji§ha odchylka
od piedpokladané struktury kapitalu a na zakladeasni metody doSlo k weni nové hodnoty
podniku, kterd je zaloZzena na strategii péalivé kapitdlové struktury po celé planované
obdobi. Tato struktura je vice realna a diky tomu byla stanovena nova hodnota podniku
na 314 974 tis. K

Druha metoda oce®vani byla zvolena také ad vynosovych metod a jedna se
0 metodu kapitalizacéistych vynod pausalni metodou. Jestlizeepgthozi metoda vychazela
z pen&nich toku, tato vychazi z Upravy vysledku hosgedanacisté vynosy. Nevyuziva
data, kterd byla prognézovana v ramci jednotlivych analyz, ale vychazi z historickych dat
Gcetnich vyka#t. Upravuje se zde vysledek hospitd o naklady a vynosy, které se dg né
v ramci oc&ovani nezahrnuji, je zde zohledwginflaéni hledisko. Vysledna hodnota podniku
na zaklad&éto metody oagvani je 416 550 tis. K
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