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Abstrakt

Diplomova prace se zaméiuje na zhodnoceni finan¢ni situace vybraného mezinarodné
pusobiciho podniku. Prace se sklada celkové ze tii ¢asti, pficemz v teoretické Casti jsou
zminény pojmy souvisejici s hodnocenim finanéniho zdravi. Analyticka ¢ast zahrnuje
analyzu soucasného stavu spolecnosti i trhu. A v posledni ¢asti je feSen ndvrh na zlepSeni

finan¢ni situace vybrané spolec¢nosti.
Abstract

The diploma thesis focuses on the evaluation of the financial situation of a selected
internationally operating company. The work consists of a total of three parts,
while the theoretical part mentions concepts related to the assessment of financial health.
The analytical part includes an analysis of the current state of the company
and the market. And in the last part, a proposal to improve the financial situation
of the selected company is addressed.

Klicova slova
finanéni analyza, pomérové ukazatele, likvidita, zadluzenost, devizova rizika
Key words

Financial analysis, ratios, liquidity, indebtedness, foreign, exchange risks
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UvVOD

Finanéni analyza jako nastroj finan¢niho fizeni dulezitd pro kazdou spolecnost
at’ uz malou, stfedni ¢i velkou. Pravidelné provadéni finan¢ni analyzy umoZzni spole¢nosti
zjistit, jak si podnik stoji z pohledu finan¢ni situace, zda dosahuje zisku, odhali slabé
I silné stranky, coz pomuze k zajisténi lepsi konkurenceschopnosti. Pro odhalené slabé
stranky je vhodné nasledné nalézat navrhy k feSeni konkrétnich problémi, které povedou

k lepsimu postaveni dané spole¢nosti na trhu.

Vychozimi zdroji finan¢ni analyzy jsou Gcetni vykazy jako je rozvaha, vykaz zisku a ztrat
a vykaz cash flow, které musi vykazovat skute¢ny stav spole¢nosti aby finan¢ni analyza
byla efektivni. Vysledky finan¢nich analyz neslouzi pouze pro vnitini ucely spolecnosti,
ale jsou také velmi dileZzité pro okoli spole¢nosti, at’ uz bankovni instituce, dodavatele,

odbératele, investory, a spousty dalSich subjekti, kteti piijdou do styku se spolecnosti.

Finan¢ni analyza je provadéna za zvolené minulé¢ obdobi, které by zpravidla mélo byt
minimalné pét sledovanych po sobé jdoucich let, aby bylo mozné sledovat vyvoj
ukazateltl i z dlouhodobéjsiho hlediska. Vypoctené hodnoty finanénich ukazateld
je vhodné porovnavat s doporu¢enymi hodnotami, ale také S prumérnymi hodnotami
v odvétvi, které zvefejiiuje Ministerstvo priamyslu a obchodu, dale je také vhodné

porovnavat ukazatele s hlavnimi konkurenty.

V ramci této prace diplomové prace je hodnoceno finan¢ni zdravi spoleénosti
Hoxter, a.s., ktera se zabyva vyrobou krbovych vlozek a své vyrobky pievazné exportuje
na zahraniéni trhy. Hlavnim tskalim této spolecnosti je citlivost na snizeni sménného

kurzu, vzhledem Kk ptisobeni v mezinarodnim prostiedi.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V nésledujici kapitole jsou popsany cile, kterych by tato diplomova price méla
dosahnout. Dale jsou uvedeny metody a postupy, pomoci kterych by mélo byt

stanovenych cili dosazeno.

Cilem této diplomové prace je zhodnotit finanéni situaci podniku Hoxter a.s. pomoci
vyuziti nastroju finan¢ni analyzy v ¢asovém obdobi 2015 az 2019. Na zéklad¢ zjisténych
hodnot navrhnout opatieni, ktera povedou zlepSeni finan¢niho zdravi jiz vySe zminéného

mezinarodné piisobiciho podniku.
Diplomova prace je rozdélena do tii hlavnich ¢asti:

e teoreticka vychodiska,
e analyza soucasného stavu,

e vlastni navrhy feseni.

Prvni ¢ast je zamétena na teoretické vysvétleni pojmi, které se tykaji finanéni vykonnosti
podniku, a jsou nezbytné pro dalsi zpracovani této prace. V ramci této Casti je vysvétleno,
co je finan¢ni analyza a jaké jsou jeji metody. Zahrnuje definice, vypocty a interpretace
jednotlivych ukazatelii. Jsou zde také teoreticky vysvétleny dalsi jednotlivé strategické
analyzy vné&jsiho i vnitiniho prostfedi podniku, které jsou nasledné vyuzité v diplomové
praci.

Druhd ¢ast vprvni fadé obsahuje zékladni informace o spolecnosti Hoxter a.s.,
dale nasleduje strategicka analyza vnéjsiho okoli podniku, ktera zahrnuje: PEST analyzu,
Porteriv model péti sil, ndsledné je provedena Strategickd analyza vnitiniho prostiedi
pomoci McKinseyho modelu 7S, na kterou navazuje hodnoceni finan¢niho zdravi
spolecnosti pomoci absolutnich, rozdilovych, pomérovych a provoznich ukazateli,
dale také pomoci pyramidové soustavy ukazatelt, bankrotnich i bonitnich modelt.
Poté nasleduje analyza devizové pozice spole¢nosti, a nakonec je provedena SWOT

analyza.

Treti Cast, tedy ndvrhova Cast se vyznacuje doporuCenim vlastnich navrhii feSeni,

které by mohly vést ke zlepSeni finan¢niho zdravi zvolené spole¢nosti.

V praci jsou vyuzity nasledujici metody, které vedou k dosazeni cilti diplomové prace:

12



matematické metody, které zahrnuji cetnost a pramér,

metoda srovnani.

analyza a syntéza - Syntéza znaci myslenkovy proces, kdy jsou jednotlivé ¢asti
postupné skladany do jednoho celku, naopak od analyzy, kterd postupuje od celku
K jednotlivym ¢astem (1),

strategicka analyza — V piipadé vné&jSiho okoli spoleCnosti je Vv praci vyuzito
PEST analyzy a Porterova modelu péti konkurencnich sil, v pfipadé vnitiniho
okoli spole¢nosti je pouzito metody ,,7S* a pro kombinaci vnittniho i vnéjsiho
prostiedi je vyuZzito analyzy SWOT.

horizontalni a vertikalni analyza - horizontalni analyza sleduje vyvoj polozek
finan¢nich vykazli v Case a jeji vyCisleni se provadi pomoci absolutnich
a relativnich zmén polozek (2). Vertikalni analyza feS$i procentni rozbor

finan¢nich vykazi a vy¢isluje % podil polozek na celku (3).

13



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V nésledujici casti prace jsou vysvétleny teoretické poznatky nezbytnych pojmi,

které souvisi s tématem diplomové prace a pomohou k lepsi orientaci.

1.1 Strategicka analyza

Nalezeni souvislosti mezi spolec¢nosti a jejim okolim je jadrem pro formulovani strategie
spolecnosti, ktera vede k dosazeni konkurenéni vyhody. Proces tvorby strategie vyzaduje
systematicky pfistup pro vymezeni a analyzovani vnéjSich faktort piisobici na spole¢nost
a jejich konfrontaci se zdroji a schopnostmi spolecnosti. Strategie ma za hlavni kol
ptipravit spole¢nost na veskeré situace, které mohou v budoucnu velmi pravdépodobné
nastat. Zaklad vymezeni strategie vyplyva z vysledki strategické analyzy. Obsahem
strategické analyzy jsou nejriznéjsi analytické techniky, které jsou vyuzivany také
pro vymezeni vztahi mezi okolim spole€nosti, zahrnujicim vné&js$i okoli, odvétvi,
konkuren¢ni sily, konkurenty, trh a zdrojovym potencialem spole¢nosti. Obecné Ize fici,

ze analyza tvofi zaklad védecké metody (4, S. 8).

., Cilem strategické analyzy je identifikovat, analyzovat a ohodnotit vSechny relevantni

faktory, o nichz Ize predpokladat, Ze budou mit viiv na konecnou volbu cilii a strategie

podniku. “ (4, s. 9)

Pro kazdou spole¢nost musi byt strategie stanovena individualné, mezi Casté chyby
spole¢nosti patii mylné piedstava o tom, ze se da uzit néjaka univerzalni strategie. Je tfeba
vhodné formulovat strategické cile, na které navazuje strategie tvofena na miru dané

spole¢nosti (4, s. 9).

1.2 Strategicka analyza vnéjSiho prostiedi

Tato kapitola zahrnuje vybrané analyzy zabyvajici se hodnocenim vnéjSiho prostiedi,
které bezprostfedné souvisi s vybranou organizaci v ramci, které je provadéno strategické
fizeni. Vybér analyzy je tfeba provadét s ohledem na potiebné informace, které chceme
pouzitim analyzy ziskat (5, s. 177-178). Nize jsou piesné&ji popsany vybrané strategické

analyzy vnéjsiho prostiedi podniku.
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1.2.1 PEST analyza

Jednim ze zpusobt, jak analyzovat vliv makrookoli na dany podnik, mize byt PEST
analyza. Za makrookoli lze povazovat faktory politické a legislativni, ekonomické
socialni a demografické a také technologické. Prvni pismena pojmenovani téchto Ctyf

faktort utvaii nazev samotné PEST analyzy (4, s. 16).
Politické a legislativni faktory

., Politické a legislativni faktory, jako je stabilita zahranicni a narodni politické situace,
clenstvi zemé v EU apod., predstavuji pro podniky vyznamné prileZitosti, ale soucasné
| ohrozeni. Politicka omezeni se dotykaji kazdého podniku prostrednictvim darnovych
zdakonii, protimonopolnich zdkonu, regulace exportu a importu, cenové politiky, ochrany
Zivotniho prostiedi a mnoha dalsich ¢innosti zamérenych na ochranu lidi, at jiz v roli
Zamestnancu Ci  spotrebitelii, ochrany Zivotniho prostiedi, ochrany domacich

podnikatelskych subjektii atp. *“ (4, s. 16-17)

, Existence Fady zdkonii, pravnich norem a vyhliSek nejen vymezuje prostor
pro podnikani, ale upravuje i samo podnikani a miize vyznamné ovlivnit rozhodovani

0 budoucnosti podniku. “ (4, s. 16-17)
Ekonomické faktory

Situace podniku je ve velké mife ovlivnéna sou¢asnym i budoucim stavem ekonomiky.
Je tedy tfeba analyzovat ekonomické faktory vyplyvajici z ekonomické podstaty
a zékladnich smérii ekonomického rozvoje, které jsou charakterizovany stavem
ekonomiky. Mezi zakladni indikatory situace makroekonomického okoli, které maji
bezprostiedni vliv na plnéni zakladnich cilt kazdého podniku, patii mira ekonomického
rustu, urokova mira, mira inflace, dafiova politika a sménny kurz. Mira ekonomického
rustu ovliviluje uspéSnost podniku na trhu tim, Ze pfimo vyvolava rozsah i obsah

piilezitosti, ale soucasné i hrozeb, pted které jsou podniky postaveny (4, s. 17).
Socialni a demografické faktory

Dopady spojené s postoji a Zivotem obyvatelstva a jeho strukturou vyznacuji socialni
a demografické, ale také kulturni faktory, které jsou velmi dilezité hlavné u mezinarodné
pusobicich podniki. Znalost trendii v této oblasti vyslovné vede k ziskani ptedstihu oproti

konkurentiim v boji o zakazniky (4, s. 18). Patii sem naptiklad vékova struktura a pohlavi
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populace, pocet obyvatel, kvalifikaéni struktura populace apod., dale zivotni styl

a zivotni troven obyvatelstva (6, S. 53).
Technologické faktory

Pro podnik je velmi dulezité sledovat neustaly vyvoj v technické a technologické oblasti
probihajici v okoli, aby se vyvaroval zaostalosti a prokazoval aktivni inova¢ni ¢innost.
,Predvidavost vyvoje smeért technického rozvoje se miize stit vyznamnym cCinitelem
uspesnosti podniku. Kli¢ k uspéSnému predvidani v této oblasti spociva v pifesném
predvidani budoucich schopnosti a pravdépodobnych vlivii. Zmény v této oblasti mohou

nahle a velmi dramaticky ovlivnit okoli, v némz se podnik pohybuje.“ (4, s. 18)

1.2.2 Porteriv model péti sil

Porteriv model patii mezi zékladni strategické nastroje analyzy podniku. Cilem
Porterova modelu je pochopeni péti konkurenénich sil, které v této oblasti ptisobi,
a rozpoznat, které z nich maji nejvétsi vyznam a lIze je ovlivnit strategickym rozhodnutim
managementu (4, s. 47). Model klade diraz na vSechny zakladni slozky odvétvové
struktury, které mohou v daném odvétvi piedstavovat uréité vyhody konkuren¢nim

podnikim (5, s. 191). Schéma tohoto modelu je vyznaceno na nasledujicim obrazku.

POTENCIALNI
NOVA |
KONKURENCE |

ZAKAZNICI
(vyjednavaci
sila
odbératell)

DODAVATELE
(vyjednavaci ‘

sila /
dodavatell) /

KONKURENCE \‘| "

V ODVETVI

/

SUBSTITUTY |

Obriazek ¢. 1:Schéma Porterova modelu péti konkurenénich sil (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (5, s.
191))
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Konkurence v odvétvi:

Konkuren¢ni souboj mezi rivaly miize mit fadu forem a také riznou identitu.
Hlavni je vzit sviij osud do vlastnich rukou. Mezi konkuren¢ni néstroje lze tadit: cena,
kvalita, doplnkové sluzby, zaruky, reklamni kampané, podpora prodeje, nové vyrobky
atd. Tyto nastroje se méni v prub¢hu casu tak, jak podniky méni svoji konkurenc¢ni
strategii dle reakce soupeit a novych trznich podminek. Velikost rivality konkurence

v odvétvi ovliviiuje nékolik faktord, mezi které patii:

e pocet a velikost konkurent v konkuren¢nim okoli,
e mira rustu trhu,

e vysoké fixni naklady,

e diferenciace produkti,

e vystupni bariéry z odvétvi,

e akvizice slabSich podnikd,

e globalni zakaznici (4, s. 49-50).
Potencialni nova konkurence:

Hrozba vstupu novych konkurent do daného odvétvi zalezi hlavné na dvou faktorech,
mezi které lze fadit bariéry vstupu a o¢ekavanou reakci ostatnich konkurentt. V ptipade
nizkych bariér vstupu do ur¢itého odvétvi, vice hrozi vstup potencidlnich konkurentt.
Pokud roste zisk v takovémto odvétvi, zvySuje se tak zajem podnikt o vstup do tohoto
odvétvi. Avsak v piipadé Ze neroste poptavka po vyrobcich nebo sluzbach v relaci
odpovidajici zvySené kapacité, ktera je vyvoldna novym vstupem, pak budou

pravdépodobné ceny i zisky klesat. Mezi typy vstupnich bariér Ize fadit:

e uspory z rozsahu a zkusSenostni efekt,
e technologie a specialni know-how,

e znalost znacky a oddanost zakaznikd,
e kapitadlova naro¢nost,

e absolutni nakladové vyhody,

e pfistup k distribucnim kanaltim,

e legislativni opatieni a statni zasahy (4, s. 51-53).
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Vyjednavaci sila dodavatelti:

Jedna se o schopnost dodavateli ovlivnit cenu a objem nabizeného vyrobu nebo sluzby. Sila a vliv
jednotlivych dodavatelt miize vést ke snizeni vynosnosti jednotlivych podnikii v odvétvi. Cim vétsi
je vyjednavaci sila dodavatelti, tim vyssi je jejich vliv (4, s. 53-54).

Vyjednavaci sila odbératelii:

Silni odbératelé mohou, podobné jako dodavatelé, vyvinou na podniky vodvétvi vyrazné
konkuren¢ni tlaky, a tak mohou zapficinit ztraty potencialnich ziskli podnikii v daném odvétvi.
Vyjednavaci silu odbératelti lze vymezit jako schopnost kupujicich ovlivnit cenu a objem
poptavaného vyrobku nebo sluzby (4, S. 54).

Substituty:

cena, ¢im vys$si je jejich kvalita a ¢im nizsi jsou ndklady prechodu zdakazniku. © (4, S. 51)
Hrozbu substitu¢nich vyrobkl urcuji nasledujici faktory:

e relativni vySe cen substitutd,
e diferenciace substituti,

e naklady na zménu (4, s. 51).

1.3 Strategicka analyza vnitiniho prostiedi podniku metodou ,,7S*

Model ,,7S* vychazi z metodiky strategické analyzy poradenské firmy McKinsey,
dle které je tieba strategické fizeni, organizaci, firemni kulturu a dal$i dalezité faktory
brat a analyzovat v celistvosti, ve vzajemnych vztazich a ptsobeni, systémove. Je tieba
se na kazdou organizaci divat jako na mnozinu sedmi zakladnich faktord,
které se vzajemné ovliviiuji a spolecné rozhoduji o tom, jak bude urcena strategie
naplnéna. Nazev modelu je dan tim, ze zahrnuje 7 faktort, které zacinaji v anglickém
jazyku na pismeno ,,S“:Strategy (strategie), Structure (struktura), Systems (systémy
fizeni), Style (styl manazerské prace), Staff (spolupracovnici), Skills (schopnosti), Shared
values (sdilené hodnoty) (6, s. 132). Tyto faktory jsou nize popsany a vyobrazeny

ve schématu.
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Strategie Systémy

Sdilené

Schopnosti

Obrazek ¢. 2: Metoda "7S" schéma (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (6, s. 133))

Strategie obsahuje vyjadieni toho, jak spolenost dosahuje své vize a reaguje na hrozby v daném
oboru podnikani (7, s. 74).

Struktura vtomto modelu zahrnuje organiza¢ni usporadani, jak jsou v organizaci vymezeny
vztahy nadfizenosti a podiizenosti, jaky je pocet stupiii vedenti, jak jsou koordinovany ¢innosti mezi
jednotlivymi oddélenimi apod. V nékterych piipadech je nutné, aby spolecnosti zménily svoji
strukturu v dasledku zmén procesii a styli (7, s. 74).

Systémy Fizeni zahrnuje prostfedky, procedury a systémy, které slouzi fizeni (naptiklad
komunikacni, dopravni, kontrolni informacni a dalsi) (6, s. 132).

Styl manazZerské prace vyjadiuje pristup managementu k fizeni a feSeni vzniklych problémul.
Zéaroven je tfeba brat vpotaz fakt, ze ve spousté organizacich jsou rozdily mezi formdalni
aneformalni strankou fizeni, tedy mezi tim, co je psano v piedpisech, a co je skutecnosti (6, S. 132).
Spolupracovnici: zde jsou minény lidské zdroje organizace a také jejich rozvoj. Patii sem také
Skoleni, motivace, chovani pracovnikli vii¢i podniku, jejich vztahy apod. Zaroven je dulezité
rozlisovat kvalifikované a nekvalifikované aspekty (7, S. 74).

Schopnosti v podstaté vymezuji to, co organizace déla nejlépe. Patii sem profesionalni znalost
a kompetence existujici uvnité organizace. Nejedna se vSak o soucet kvalifikace jednotlivych
pracovnikil, je nutno brat v potaz kladné i zdpomé synergické efekty dané napiiklad trovni

organizace prace a fizenim (7, S. 74).
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Sdilené hodnoty odrazeji zakladni skutecnosti, ideje a principy uznavané pracovniky a dal$imi
zainteresovanymi skupinami na Gspésném chodu celé spoleCnosti. Vytvoreni téchto hodnot
ma ptimou souvislost s vizi organizace a je klicovym faktorem pii tvorbé dalsich aspekti. Vedeni
spolecnosti by melo byt v prvni fadé€ ztotoznéno s firemnimi hodnotami, pokud chce zméti chovani

ostatnich v dlouhodobém hledisku (7, s. 75).

1.4 Finan¢ni analyza podniku

Kazdy finan¢éni manaZer mezi své zakladni znalosti a dovednosti fadi finanéni analyzu,
nebot’ je to soucast jeho kazdodenni prace. Vysledky a poznatky finanéni analyzy
manazertim totiz slouzi pro strategické i taktické rozhodovani o investicich a financovani,
ale také pro distribuci informaci smérem k vlastniki, véfitelim a dal$im zajemcim

(8, s. 31).

1.4.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Uspésnost finanéni analyzy ve velké mife zavisi na uziti kvalitnich a komplexnich
vstupnich informaci. Financni analyza vyuzivd velké mnoZstvi dat zrtznych
informacnich zdrojt, zdkladnim zdrojem jsou vsSak vykazy finanéniho Uc€etnictvi
jako je: rozvaha, vykaz ziski a ztrat a prehled o penézitych tocich neboli vykaz cash flow.
Dalsi zdroje dat jsou vyuzivany dle ucelu a cile finan¢ni analyzy. Data mizeme ¢lenit

do nasledujicich kategorii:

e ucetnictvi (financni ucetnictvi, manazerské ucetnictvi a vyro¢ni zpravy),
e jina data informacniho systému (statistické vykazy, vnitini smérnice a normy,
mzdové normy, prospekty cennych papirid, navazujici predpisy),

e externi data (kapitalovy trh, obchodni rejstik, CSU, odborny tisk, atd.) (9, s. 26).

1.4.2 Uzivatele finan¢ni analyzy

Informace, tykajici se finan¢niho zdravi podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha subjektt,
které prichazeji do kontaktu s konkrétnim podnikem. Finan¢ni analyza je tak velmi
dilezita pro spoustu skupin s rliznymi specifickymi z4jmy. Podle ucelu a uzivatelt
vystuptl finan¢ni analyzy 1 zdrojii dat rozliSujeme dvé zakladni oblasti, konkrétné externi

finan¢ni analyzu a interni finan¢ni analyzu (9, s. 16).
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Dle externi finan¢ni analyzy posuzuji externi uZivatelé finan¢ni zdravi podniku z vefejné
dostupnych finan¢nich a ucetnich informaci a jinych vefejné dostupnych zdroja.
K externim uzivatelim financni analyzy se fadi investofi, banky, obchodni partnefi

(dodavatelé 1 odbératelé), statni organy, konkurenti, atd. (9, s. 16).

Druhou oblasti je interni finan¢ni analyza, ktera vychazi z mnohem podrobnéjsich
finan¢nich informaci. Interni analyzu provadi podnikové tutvary, ale také piizvané
nebo povolané osoby, mezi které patii naptiklad auditofi, ocenovatelé, ratingové agentury
apod. Za interni uzivatele Se povazuji zaméstnanci, vlastnici, manazefi, piipadné

I investofi (9, s. 16).

1.4.3 Metody financni analyzy
Finan¢ni analyza zahrnuje dvé vzajemné propojené Casti:

e fundamentalni neboli kvalitativni analyza,

e technicka neboli kvantitativni analyza (10, s. 7).
Fundamentalni analyza podniku

Fundamentalni analyza zpracovava kvalitativni udaje, a kdyz vyuziva kvantitativni
informace, tak odvozuje obvykle své zavéry bez uziti algoritmizovanych postupi.
Zakldda se na velkych znalostech vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi
a neekonomickymi jevy, také na zkusenostech odbornikt (pfimych aktérti ekonomickych
procesti i jejich pozorovatell), dale na jejich subjektivnich odhadech i na citu pro situace
a Jjejich trendy (10, s. 7). Hlavnim tukolem fundamentalni analyzy
je identifikovat trzni pozici a trzni potenciadl podniku v ramci hospodarské soutéze
V konkrétnim makroekonomickém a mikroekonomickém prostiedi. Vystupem takovéto

analyzy je predevsim:

e definice a charakteristika trhu, na kterém konkrétni podnik ptsobi, identifikace
slabych a silnych stranek, hrozeb a prilezitosti,

e analyza produktu z hlediska trzniho potencialu, ristového potencialu a Zivotniho
cyklu produktu,

e identifikace  konkurenceschopnosti, konkuren¢ni vyhody a trzniho
rizika (11, s. 161).

21



Metodou analyzy je komparativni analyza zaloZena pfevazné na verbalnim hodnoceni.
Patii sem napiiklad SWOT analyza, metoda kritickych faktord tspéSnosti, metoda
analyzy portfolia dvou dimenzi, Argentiho model, BCG matice nebo metoda balanced

scorecard (BSC) (10, s. 7).

Zakladnim ukolem fundamentalni analyzy je identifikace trzni pozice a trzniho potencialu
podniku  vramci  hospodaiské  soutéze v konkrétnim  makroekonomickém

a mikroekonomickém prostiedi (11, s. 161).
Technicka analyza podniku

Technickd neboli kvantitativni analyza pro zpracovani ekonomickych dat uziva
matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych metod, jejichZ vysledky jsou
nasledné kvalitativné ekonomicky posuzovany (10, s. 9). Analyza se Casto sklada

z nasledujicich ctyt etap:

Prvni z nich je charakteristika prostiedi a zdroju dat v ramci, které se vybiraji
podniky, snimiz se bude analyzovany podnik srovnavat, nasleduje piiprava dat
a ukazatelli a dale samotny sbér dat a ovéfeni pouzitelnosti ukazateli. Dalsi etapou
je vybér metody a zakladni zpracovani dat, zde je vybrana vhodna metoda analyzy
a také ukazateld, které jsou nésledné vypocteny a dal je také provedeno hodnoceni
relativni pozice podniku. Tieti etapa nazyvana jako pokrocilé zpracovani dat zahrnuje
zanalyzovani vyvoje ukazatell z ¢asového hlediska, pyramidalni rozklady a korekci
a zjisténi odchylek. A posledni etapa zvand jako navrhy na dosaZeni cilového stavu
obsahuje variantni navrhy na opatifeni, odhady rizik variantnich feSeni a vybér

doporucené varianty (10).

1.4.4 Ukazatele finan¢ni analyzy

Pro tvorbu finan¢ni analyzy je pouzivano spousty ukazatelli, které Ize Cclenit

do nasledujicich kategorii:

e absolutni ukazatele,

e rozdilové ukazatele,

e pomgérové ukazatele,

e pyramidové rozklady vybranych ukazateld,

e souhrnné ukazatele (12, s. 71-72).
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V nésledujicich kapitolach jsou tyto kategorie podrobnéji popsany vcetné konkrétnich

vybranych ukazatelq, které jsou dale pouzity v analytické ¢asti diplomové prace.

1.45 Absolutni ukazatele

K analyze vyvojovych trendii a k procentudlnimu rozboru komponent slouzi absolutni
ukazatele. K analyzovani téchto ukazatelll se vyuziva horizontalni a vertikalni analyza
ucetnich vykazi. Pro porovnani zmén polozek jednotlivych vykazi v ¢asovych fadach
vyuzivame horizontalni analyzu, u které se vypocitava absolutni vySe zmén a jeji
procentualni vyjadieni k predchozimu roku. Pro vypocet je vyuZzivano nasledujicich

vzorcu (12, s. 71):
Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_,

(absolutni zména x 100)

Procentudlni zména =
ukazatel;_4

V ramci vertikalni analyzy jsou vyjadieny jednotlivé polozky ucetnich vykazl
procentnim podilem ke zvolené zékladné polozené jako 100 %. V ptfipadé rozvahy
je za zakladnu obvykle povazovéana vyse celkovych aktiv nebo pasiv, v pfipadé vykazu

zisku a ztrat tvoii zakladnu vynosy nebo naklady (12, s. 71).

1.4.6 Rozdilové ukazatele

K analyze finan¢niho zdravi podniku, je také vyuzivano rozdilovych ukazatelt,
které¢ uzce souvisi s likviditou podniku. Vystupem téchto ukazateli je rozdil mezi

vybranymi polozkami aktiv a pasiv (13).

Mezi nejcastéji vyuzivany rozdilovy ukazatel je fazen ukazatel Cistého pracovniho
kapitalu, ktery udava rozdil mezi obéznymi aktivy celkem a kratkodobymi zavazky
celkem, které mohou byt vymezeny splatnosti do jednoho roku. Umoziiuje tak odd¢lit
¢ast financnich prostfedkd, kterd je vyuzita na thradu kratkodobych zavazki, od ¢asti,
ktera zGstava relativng volna, dle literatury chapana jako finanéni fond. CPK predstavuje
finanéni polstaf, ktery podniku umoziuje pokracovat ve svych ¢innostech i v piipadé,

kdyz ho potka né&jaka nepiizniva udalost. Vypocet je nasledujici (10, s. 35-37):

CPK = 0b&7na aktiva — Kratkodobé zavazky [K¢]
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Dalsim casto vyuZzivanym je rozdilovy ukazatel Cistych pohotovych prosttedkd, ktery dan
rozdilem mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Vzorec

je dan nasledné (10, s. 38):

CPP = Pohotové peniéini prosttedky — Okamzité splatné zavazky [K¢]

1.4.7 Pomérové ukazatele

Analyza ucetnich vykazii podniku pomoci pomérovych ukazatelli patii mezi zaklad
finan¢ni analyzy. Pomeérové ukazatele umoziiuji ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni
situaci v podniku. Polozky pro vypocet téchto ukazateld, jsou k nalezeni v Gcetnich
vykazech, jako je rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pfipadné i cash flow. V praxi jsou nejvice
vyuzivany ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity a pfipadné¢ dalsi.

Nasledné jsou nejvice vyuzivané ukazatele popsany (12, s. 87).
Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjadfuje schopnost podniku uhradit v€as své platebni zavazky.
V ptipadé, Ze podnik neni dostatecné likvidni, tak neni schopen uhradit své b&zné
zavazky, coz muze vést k platebni neschopnosti a naslednému bankrotu. Lze fici,
ze ukazatele likvidity vychéazi z obecného tvaru podilu toho, ¢im mozno platit k tomu,
co je nutno platit. Nejcastéji se vyuzivaji tii nasledujici zdkladni ukazatele: okamzita,
pohotova a bézna likvidita (12, s. 93-94).

Okamzita likvidita, ktera je také znama jako likvidita 1. stupné, pocita s nejlikvidnéjSimi
polozkami rozvahy. Pohotové platebni prosttedky zahrnuji penize na bézném uctu
¢i jinych uctech, penize v pokladné, ale také jejich ekvivalenty. Vypocet je dan
nasledujicim vzorcem (14, s. 49):

pohotové platebni prosttedky

Okamzita likvidita =
amzita likvidita dluhy s okamzitou splatnosti

Doporuéena hodnota ob&zné likvidity pro Ceskou republiku zagina dle nékterych metodik
na hodnot¢ 0,6, ale dle ministerstva primyslu a obchodu je tato hodnota niz$i, konkrétné
0,2 (14, s. 49).

Pohotova likvidita byva také oznaCovéna jako likvidita 2. stupné. Zde lze vychazet
z pravidla, Ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel tedy pomér 1:1, ptipadné az 1,5:1,

tedy doporuc¢ena hodnota se pohybuje vrozmezi 1-1,5. V pfipadé, ze se vysledek
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pohybuje dle doporuc¢enych hodnoty mél by byt podnik schopen se vyrovnat se svymi
zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vzorec pro vypocet je nasledujici (14, s. 50):

(obézna aktiva — zasoby)

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

Bézna likvidita ma také dalSi zptsob oznaceni, konkrétné jako likvidita 3. stupné.
Bézna likvidita znaci, kolika jednotkami obé&znych aktiv je kryta jedna jednotka
kratkodobych zavazkt podniku. Svéd¢i tedy o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit
své véritele, kdyby proménil veSkera obéZzna aktiva v daném okamziku za hotovost.
Cim vyssich hodnot ukazatel dosahuje, tim je vétsi pravdépodobnost zachovani platebni
schopnosti podniku. Doporu¢ovana hodnota je zde dana od 1,5 do 2,5 a je vypoctena dle
vzorce (14, s. 50):
obéina aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Ukazatele rentability

Rentabilita méfi, jak je podnik schopny vytvaret nové zdroje a jak dosahuje zisku
pouzitim investované¢ho kapitalu. Vychodiskem pro tento typ pomérovych ukazatelt
je nejcastéji vykaz ziskil a ztraty a rozvaha. Pro akciondfe a potencialni investory jsou
ukazatele rentability oblastni, o kterou se velmi zajimaji v rdmci podniku. Ukazatele
rentability by méli mit v prubéhu ¢asové fady rostouci tendenci, jiné doporucené hodnoty
nebyvaji pro vétSinu téchto ukazatelli uvadény. Tako je to nastaveno za normalnich
podminek, tzn. Ze pii rostouci ekonomice je vyzadovan i rist efektivnosti podnikt.
V obdobi krize se tedy pokles mezirocniho trendu nejevi pro podnik negativné, v ptipade,
ze neni pokles vétsi nez obecny pokles ekonomiky. Obecné vyjadreni rentability je pomeér
zisku k castce vlozeného kapitalu. V praxi jsou nejvice vyuzivany nasledujici ukazatele

(10, s. 56-59):

e ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu (ROI):

zisk pred zdanénim+nakladové uroky
celkovy vlozeny kapital

ROI =

[%],

o ukazatel rentability celkovych vloZzenych aktiv (ROA):

EBIT
aktiva

ROA =

[%],

e Uukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE):
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ROE = Cisty zisk (EAT) [%]

vlastni kapital

e ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE):

ROCE = EBIT [%],

vlastni kapital+dlouhodobé zavazky

e ukazatel rentability trzeb (ROS):

EBIT

ROS = —
triby

[%].

Ukazatele zadluZenosti

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je celkova zadluZenost, jejiz doporu¢ené hodnoty
se pohybuji v rozmezi 30 az 60 %. Pficemz pii hodnoceni zadluZenosti je tfeba brat
v potaz odvétvi a také schopnost splacet uroky, které plynou z dluhd. Celkovou

zadluZenost 1ze vypocitat dle nasledujiciho vzorce (12, s. 88):

, v cizizdroje
Celkova zadluZenost = ——2"21°_ [op]
celkova aktiva

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je koeficient samofinancovani, ktery je dan pomérem
vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim. Koeficient samofinancovani je doplikovym
ukazatelem k ukazateli celkové zadluzenosti a mél by jejich soucet byt ptiblizné 1.
Vzorec pro vypocet je nasledujici (14, s. 59):

. . , , . _ vlastnikapital
Koeficient samofinancovani = ————2—= [0]
celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je zisk vys$Si neZz uroky. Znaci velikost
bezpecnostniho  polstate pro  veéftitele (14, s. 59). Doporuéena hodnota
je vodborné literatufe obvykle uvadéna jako hodnota vy$si nez 5. Urokové kryti

vypocitame dle nasledujiciho vzorce (12, s. 90):

EBIT

Urokové kryti = ————
y nakladové uroky

[krat]

Doba splaceni dluhii je ukazatel, jenz vyjadiuje dobu, za kterou by byl podnik vlastnimi
silami z provozniho cash flow splatit své dluhy. Tento ukazatel by mél mit klesajici trend

a k vypocitani se uziva vzorce (12, s. 90):

cizizdroje—rezervy [
roky]

Doba splaceni dluhti = -
provozni cash flow

26



Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatelti aktivity je sledovano, jak efektivné podnik vyuziva jednotlivé casti
majetku. Za pozitivni trend je povazovano zrychlovani obratu majetku,
protoze jsou tak trzby podniku vyssi. OvSem pfilis velké zrychleni obratu miize ohrozovat

plynulost vyroby i prodeje. Ukazatele aktivity ¢lenime na dv¢ kategorie:

e ukazatele obratovosti (kolikrat se za dané obdobi majetek obrati),

e ukazatele doby obratu (jak dlouho je majetek vazan v dané forme) (15).
V praxi jsou pak nejvice vyuzivany nasledujici ukazatele:

Obrat celkovych aktiv oznacuje efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku, udava
kolikrat se aktiva obrati béhem jednoho roku. Hodnota obratu aktiv je doporucovana
minimaln¢ ve vysi 1, ¢im vyssi hodnoty ukazatel dosahuje, tim lepe podnik vyuziva své

zdroje. Pro obrat celkovych aktiv je vyuzivan nasledujici vzorec (16):

Obrat celkovych aktiv = - [krat]

celkova aktiva

Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat je v prub¢hu roku kazda polozka zasob podniku
prodana a znovu uskladnéna. Ukazatel je porovnavan s oborovym primeérem, a v ptipade¢,
ze dosahuje vys§ich hodnot, znamena to, Ze pro podnik nema zbyte¢né nelikvidni zasoby.

Obrat zasob je méfen dle nasledujiciho vzorce (10, s. 62):

Obrat zésob = 2 [krat]

zasoby

Pokud chce podnik zjistit primérny pocet dntl, kdy jsou zasoby vazany v podniku
do doby jejich spotfeby nebo do doby jejich prodeje, byva vyuzivano ukazatele
doby obratu zasob. Obecn¢ Ize fici, ze v ptipad¢, ze se obrat zasob zvySuje a doba obratu
snizuje, je situace v podniku kladné hodnocena. Dobu obratu zdsob vypocitime

dle nasledujiciho vzorce (17):

. isob
Doba obratu zisob = ——22Y__[]

(trzby+360)

Ukazatel doby splatnosti pohledavek udava pocet dni, béhem kterych podnik ceka
na splaceni pohledavek. Pokud je tato doba vétsi nez bézna doba splatnosti, pro podnik
to znamend, ze obchodni partneii neplati vCas. Vzorec pro vypocet doby obratu

pohledavek je dan nasledujicim vztahem (18):
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Doba obratu pohledavek = 2oMedavky )
(trzby+360)

Doba obratu zavazki poskytuje informaci o platebni mordlce podniku vici jejim
dodavatelim. Oznacuje obdobi mezi vystavenim faktury a jejim proplaceni, tedy pocet
dniti, po které nejsou uhrazeny zavazky z obchodniho styku. Vypocet je dan nasledujicim

vzorcem (10, s. 63):

. o svazk
Doba obratu zavazkli = ——22 [d]

(triby+360)

1.4.8 Provozni ukazatele

Ukazatel mzdové produktivity znaci, jak velky procentudlni podil trzeb ptipada
na 1 korunu mzdovych nakladd. Pfiznivy vyvoj tohoto ukazatele znaéi rist hodnot
Vv Casové fadé. Vzorec pro vypocet je dan nasledujicim vztahem:

vynosy (bez mimotradnych)
mzdy

Mzdova produktivita =

Produktivita z pfidané hodnoty je ukazatelem, ktery zachycuje vykonnost spolec¢nosti

ve vztahu k nakladim na mzdy zaméstnanct. Vzorec pro vypocet je nasledujici:

pridana hodnota

Produktivita z ptidané hodnoty = —; —
pocet pracovnikl

1.4.9 Pyramidové soustavy ukazateli

., Pyramidové soustavy ukazatelii rozkladaji aditivni nebo multiplikativni metodou
vrcholovy ukazatel. “ Cilem téchto soustav je vramci pyramidy popsat vzajemné
zavislosti jednotlivych ukazatell na strané jedné a analyzovat slozité vnitini vazby
ktery byl poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs. Jedna se o rozklad
rentability vlastniho kapitalu (ROE), ktery se rozpada na jednotlivé polozky vstupujici
do tohoto ukazatele (14, s. 71).
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rentabilita viastniho kapitalu

rentabilita aktiv X aktiva celkem / viastni kapital
rentabilita trzeb / obrat celkovych aktiv
| | [
EAT |/ | traby trzby / aktiva celkem

Obrazek 3: Schéma Du Pont rozklad (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (14, s. 71))

1.4.10 Souhrnné indexy hodnoceni spole¢nosti

Souhrnné indexy prostiednictvim jedné hodnoty vypovidaji o celkové financni situaci
podniku, vyjadiuji jeho vykonnost i ekonomickou situaci. Tyto modely byly vyvinuty,
protoZze vramci finanni analyzy existuje celda fada ukazatell, znichZz ¢ast muze
vypovidat o podniku pfiznivé a jiné¢ nikoliv. Modely mizeme clenit na bonitni,
které jsou ureny piedev§im pro investory a vlastniky, ktefi nemaji k dispozici
vypoctenou Cistou soucasnou hodnotu spolecnosti. A dale bankrotni, které vyuziji
v hlavni tadé veéfitele, ktefi maji zajem zjistit schopnost spolecnosti dostavat

svym zavazkam (19, s. 191).
Index INO5

Vyznamnym bankrotnim modelem, ktery byl postaven pro ¢eské podminky a akceptuje
také pohled vlastnika je index INOS5. Jedna se o model, ktery je snadno pouzitelny
pro ziskani informaci o finanénim zdravi spolecnosti pro dodavatele i odbératele

jako potencialniho véfitele a je dan nasledujicim vzorcem (19, s. 192):
INO5 = X; X 0,13+ X, X 0,04 + X3 X 3,97 + X, X 0,21 + X5 X 0,09, kde:
X1= aktiva / cizi zdroje,

X2 = EBIT / nakladové uroky,
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X3 = EBIT / aktiva,
Xa = vynosy / aktiva,
Xs = 0b&zna aktiva / kratkodobé zavazky.

Dle vyslednych hodnot tohoto ukazatele, 1ze predpokladat s velkou pravdépodobnosti

urcity vyvoj spolecnosti nasledovné:

INOS5 > 1,6 spole€nost tvoii hodnotu (pravdépodobnost 67%),
0,9<INO5<1,6 oblast ,,sedé zony* — nedefinovatelna situace,

INO5<0,9 spolecnost spéje k bankrotu (pravdépodobnost 86 %) (19, s. 193).
Altmantv model

Altmanova analyza pomoci jediného c¢isla zvaného Z-skoére, je dalsi z moznosti
souhrnného hodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti. Z-skére obsahuje jednotlivé
ukazatele, jako je rentabilita, zadluzenost, likvidita i struktura kapitalu, ke kterym
je nasledné¢ pfifazena jejich véha. Pro vétSi piesnost se Altmanliv index provadi
ve dvou verzich, ndsledné¢ je popsdn vypocet verze pro podniky obchodované

na kapitalovém trhu (19, s. 192):
Z=12%xX;+14%xX,+33%xX;+0,6%xXX,+1,0xXc, kde

Z znaci Z-skore,

X1 = pracovni kapital / aktiva,

X2 = nerozd¢leny zisk z minulych let / aktiva,

X3 = EBIT / aktiva,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje,

Xs je podil: trzby / celkova aktiva.

Dle vysledného Z-skore pak plati:

Z>299 spolecnost je finan¢né zdrava a v dohledné dobé ji nehrozi bankrot,

1,81<7<2,99 0 zdravi  podniku nelze  jednoznacné rozhodnout,

nachazi se v tzv. ,.Sedé zone®,
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Z<181 podnik neni finanéné zdravy, nachazi se ve vazné financni situaci

a je ohrozen bankrotem (19, s. 192).
Index bankrotu

Pro aplikaci na vyrobni spole¢nosti v Ceské republice byl sestaven vroce 2013
index bankrotu. Tento index svoji strukturou kombinuje diskrimina¢ni analyzu

a Box-Coxovu transformaci. Vypocet je dan nasledujicim vzorcem (20):

IB = (X; + 0,9306)7%%9%9 x (—11,8356) + (X, + 1,1965) 14560 x 99934 + X,%%763 x 10,9205, kde
X1 = trzby / aktiva,

Xz = (obé&zna aktiva — zasoby) / trzby,

X3 = aktiva (20).

Vysledné hodnoty jsou klasifikovany nasledovné:

1B>23,826 podnik je aktivni,
1B<23,826 podnik je ohrozen bankrotem (20).
Kralickiiv quick test

Kralickav rychly test (quick test) je pomémé jednoduchou a rychlou metodou, kterd ma velmi
dobrou vypovidajici schopnost pii analyzovani podniku z pohledu finan¢ni stability i vynosové
situace. Jedna se o zastupce bonitnich modell. Zakladem jeho konstrukce jsou Etyti ukazatele,
které v analyze zastupuji tyto oblasti: stabilitu, likviditu, rentabilitu a vysledek hospodateni.

Konkrétné se jedna nasledujici ukazatele:

e kvota vlastniho kapitalu (koeficient samofinancovant),
e doba splaceni dluhu,

e cash flowv % z trzeb,

¢ rentabilita celkového kapitalu (ROI) (10, s. 105-107).

Kazdy z téchto ukazatell se oklasifikuje dle nasledujici tabulky, nasledné se vypocita aritmeticky
pramér vSech ziskanych znamek. Vhodné je také spocitat znamku zvlast’ pro financni stabilitu
i vynosovou situaci (10, s. 106).

31



Tabulka ¢&. 1: Kralickiv quick test - stupnice hodnoceni (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (10, s. 107))

ukazatel vyborny velmi dobry dobry Spatny ohroZen insolvenci
1 2 3 4 5
favp"ittglvulasmﬂ“’ >30% >20% >10% >0% negativni
gﬁ?}isl"ace“‘ <3 roky <5 et <12let >12 let >30 let
CF v % trzeb >10% >8% >5% >0% negativni
ROI >15% >12% >8% >0% negativni

1.5 Devizové riziko

., Pojmem riziko se rozumi takove uddlosti, ze kterych vyplyvaji nejista ocekavani. V uzsim
slova smyslu se rizikem rozumi pouze ta nejista ocekavani z probihajicich financnich

vztahil, ze kterych vyplyva redlné nebezpeci ztrdty pro jednu ze smluvnich stran. “ (21, s.

17)

V mezinarodnim obchod¢ je velké mnozstvi rizik, kterd vyplyvaji naptiklad z velkych
vzdalenosti pii dodavce zboZi, z mistni legislativy v zemich kontraktu, politickych

udalosti, které maji vliv na obchodni ¢i finan¢ni operace, z riznych ménovych systému

apod. (21, s. 17-18)

Efektivni fizeni i znalost devizového rizika je nezbytné i pro malé exportni a importni
Spole¢nosti, aby se zamezilo ztratdm vyplyvajicim ze vzniku devizovych rizik.
Dle podstaty devizovych rizik z pohledu firemniho fizeni jsou tato rizika rozeznavana
V uzsim pojeti a Sir§im pojeti. Rizika, ktera vyplyvaji z pohybu ménovych kurzd, jsou
oznacovana jako rizika v uzSim pojeti (nebo také primarni devizova rizika). Pokud
se k témto primarnim devizovym rizikim pficleni dalsi rizika, jako napf.: riziko zemé
dluznika, riziko transak¢ni cesty apod. znamena to devizové riziko v SirSim pojeti (21, s.

18).

,, Devizova rizika libovolného podnikatelského subjektu znamenaji v uzsim pojeti citlivost
aktiv, pasiv a penéznich tokii tohoto subjektu na zmeny ménového kurzu, ve kterém tyto
Jjeho veliciny realné vystupuji v jeho ekonomickém zZivote. *“ (21, s. 19)

1.5.1 Rizeni devizového rizika

Rizeni devizovych rizik 1ze ¢lenit dle dvou zakladnich strategii: konzervativni a agresivni
(21, s. 38).
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V piipad¢ konzervativni strategie se spolec¢nosti orientuji na vlastni silné produkéni
stranky a na tvorbu zisku ze svych ¢innosti nikoliv z jinych. Tato strategie se snazi
zabezpecit eliminaci vSech kurzovnich i uvérovych rizik a jejich dopadt do vysledku
hospodateni devizového subjektu za pfijatelnou cenu. Neni zde povoleno otevirani
devizovych pozic, ale strikiné je dbano na jejich uzavieni. Tato strategie byva také

oznacovana jako hedging (21, s. 38).

Naopak agresivni strategie cili na vytvafeni otevienych devizovych pozic i nad ramec
vlastni produkéni ¢innosti. Takova spolecnost, kterd vyuziva agresivni strategii, umyslné
vytvaii svoji otevienou devizovou pozici S Cilem dosazeni zisku z devizovych operaci
i Z téch, které jsou nad ramec pokryti vlastnich dovoznich, vyvoznich a uvérovych potieb

(21, s. 38-39).

1.5.2 Produkty pro Fizeni devizovych rizik

V pribéhu existence pohyblivych ménovych kurzii a pohyblivych urokovych sazeb
vytvofili hlavné bankovni subjekty a burzy pro firemni klientelu celou $kalu produkti,
Které umoznuji za ruzné velkou cenu tato rizika zmirnit nebo zcela eliminovat.

Mezi hlavni bankovni i burzovni produkty 1ze fadit:

e forwardové operace za terminovany kurz,
e swapové operace za vyménny kurz,
e devizové futures,

e devizové opce (21, s. 39-40).

1.6 SWOT analyza

SWOT analyza je jednou ze zdkladnich metod strategické analyzy. Jejim zakladnim
principem je zhodnoceni faktort a faktt, které pro analyzovany podnik ptedstavuji vnitini
silné a slabé stranky, a vnéjsi prilezitosti a hrozby. Tyto fakty a faktory jsou vymezeny

ve Ctyfech nasledné popsanych kvadrantech tabulky SWOT (6, s. 137).

e S (strenghts) — silné stranky,

e W (weaknesses) — slabé stranky,
e O (opportunities) — ptilezitosti,
e T (threats) — hrozby (6).
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Tabulka 2: SWOT analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (6, s. 137))

S| W

Vycet silnych stranek Vycet slabych stranek
oO|T

Vycet prilezitosti Vycet hrozeb

Fakta pro SWOT analyzu jsou shromazd’ovana riznymi technikami, napiiklad pfevzetim
informaci z dal$ich uskute¢nénych analyz, také porovnanim s konkurenty, rozhovory
a fizenymi diskusemi. Vyuziti SWOT analyzy je Siroké, vyjma strategické analyzy
se pouziva i pii analyzovani problému v oblasti operativniho a taktického fizeni,

nebo také byva zpracovana i,,0sobni*“ SWOT, ktera je zamétena na jednotlivce (6, S. 138

- 139).
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Analyticka ¢ast se zabyva podrobnym popisem spole¢nosti Hoxter, a.s. Jsou zde zminény
zakladni udaje o spole€nosti, jeji historie, charakteristika, obchodni model prodeje
a vyrobni program spole¢nost. Déle je provedena strategicka analyza vnéjsiho i vnitiniho
prostiedi spole¢nosti, finan¢ni analyza pomoci absolutnich, rozdilovych, pomérovych,
provoznich ukazateld, dale pomoci soustav ukazatelii. Na konec je provedena analyza

devizové pozice a SWOT analyza.

2.1 Predstaveni spolecnosti

V této kapitole jsou zminény zakladni Gidaje o spole¢nosti, charakteristika, historie a dale

také jeji obchodni model a vyrobni program.

2.1.1 Zakladni udaje o spolecnosti
Obchodni firma: HOXTER, a.s.,

Datum vzniku a zapisu: 7. zafi 2009,

Pravni forma: Akciova spolecnost,

Spisova znacka: B 5930 vedena u Krajského soudu v Brng,

Sidlo: ¢.ev. 512, 664 34 Jinacovice,

Identifikaéni ¢islo: 28359542,

Piedmét podnikani: vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3

zivnostenského zakona (22).
Spravni rada:
Pi‘edseda spravni rady:
Ing. Richard Dorazil,
Clen spravni rady:

Ing. Petr Banasinski,
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Prokura:
Ing. Martin Makovec,

Ing. Petr Veselsky,

Zakladni kapital: 2 000 000 K¢,
Splaceno: 100 % (22).

Zisk/Obrat: 15 677 tis. K¢/ 288 122 tis. K&.

2.1.2 Charakteristika a historie spole¢nosti

Spole¢nost Hoxter, a.s. (dale Hoxter) na trhu ptisobi jiz od roku 2009. Zabyva se vyvojem
a vyrobou produktti té nejvyssi kvality, které dodavaji do vice nez 25 zemi po celém svéte.
Kromé Evropské unie ptisobi také v Rusku, Australii, Japonsku a nové mifi i na trh USA
a Kanady. Filozofii této spole¢nosti je vzajemna divéra s obchodnimi partnery a kolegy,
dale je cilem Hoxteru byt nejkvalitn€j$i a nejoblibengjsi vyrobce krbovych vlozek,
nikoliv nejvetsi. Spole¢nost sidli nedaleko Brna v obci Jinacovice, kterd se vyznacuje
snadnou dostupnosti a zaroven piijemnym okolim pfirody. Vyvoj, konstrukci, vyrobu
a distribuci produkti zde zabezpecuje v souc¢asné dob¢ téméf stoclenny tym pracovniki.
Aredl se sklada z tiech na sebe navazujicich hal, kde probiha hrubd vyroba, montaz
produktt a logistika. Administrativni ¢ast budovy se miize pysnit velkorysym zazemim
pro Skoleni zdkaznikl i1 odpocinkovymi zonami pro pracovniky. Spole¢nost Hoxter
spolupracuje vyhradné s odborniky v oboru, tedy s kamnafi, ktefi k produktim poskytuji
patii¢n¢ kvalitni praci a servis. Spole¢nost se snazi vyhnout prodeji produktt pies internet
a rozhodli se jit cestou selektivni distribuce pies proskolené partnery. Mezi vyrobcem
a zakaznikem se tak vytvaii osobni rovnocenny vztah zalozeny na divéfe a respektu,

coz jsou zakladni kameny filozofie Hoxteru (23).

Spole¢nost se neshoduje strendem dnes$ni doby, kdy se vyrabi produkty s kratkou
zivotnosti. Produkty jsou robustni, vyrobené z velmi kvalitnich materialti a jsou zptisobilé
dlouhodobé¢ obstat pii naprosto plném uzivani a vysokém zatizeni. Tento fakt vystihuje
také motto: ,, Nevyrabime problémy, vyrabime Hoxter.“. Cesta od prvotniho navrhu

po finalni produkt je dlouhda. Mezitim uplynou dlouhé mésice naro¢ného vyvoje
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a rozsahlého testovani. Spole¢nost se snazi nezanedbat sebemensi detail. Pfi navrhu
nového nebo inovaci stavajiciho produktu aplikuje, co nejvice inovaci a novych feseni,
které pfispéji jesté vétsimu uzivatelskému komfortu. Spole¢nost mé vlastni laboratofte,
které vyuziva pro testovani produktt pfed uvedenim na trh. Spolecnost je svymi produkty
velmi jista, stoji si za nimi a v ptipadé jakéhokoli problému fesi veskeré servisni
pozadavky v prabéhu nékolika dni. Zakaznicky servis je zajistén proskolenym servisnim
technikem importéra nebo piimo pracovnikem z vyroby, ktery znd produkt dokonale.
Servisni zasahy jsou peclivé analyzovany, aby byly pfi¢iny ptipadnych nedostatkii

nalezeny a nasledné byla provedena co nejefektivnéjsi oprava (23).

2.1.3 Obchodni model prodeje

Spole¢nost Hoxter neprodava koncovym uzivateliim ani koncovym kamnaitim, ale prodej

ke koncovému uzivateli jde ptes velkoobchodniho partnera (24).

V Ceské republice je velkoobchodnim partnerem sesterska spoleénost Banador, s.r.o.,
ktera ma stejné majitele jako spolecnost Hoxter, a.s. a sidli také v Jinacovicich.
V Némecku funguje velkoobchodni pobocka Hoxter GmbH, ktera je dcefinou spolecnosti
Hoxteru, a.s. Vyjimkou je naptiklad Rakousko, kde z historickych divodu pisobi vice
obchodnich partnerti, dale naptiklad v Recku spoleénost Hoxter prodava piimo
kamnaiim a od roku 2020 neni na Polském trhu velkoobchodni partner, ale zaméstnanec
spole¢nosti Hoxter v Ceské republice se zabyva piimym obchodem na Polském trhu

a buduje sit’ polskych kamnaii (24).

Nasledujici schéma (Obrazek ¢. 4) zna¢i obchodni model spole¢nosti Hoxter, a.s.
pfi prodeji na zahrani¢nim trhu v rdmci pohybu zboZi v Evropské Unii. Nize je pak

vysvétleno, kdo je importérem a kdo dealerem.

Koncovy

Hoxter, a.s. Importér Dealer ) ,
zakaznik

Obrizek ¢. 4: Obchodni model prodeje do zahraniéi (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Importér

Spole¢nost Hoxter, a.s. ma v kazdé zemi, kde plisobi nasmlouvaného jednoho vyhradniho
importéra, kterého peclivé vybira pii vstupu na dany trh. Importér je spolecnost,
kterd se zabyva velkoobchodem, tzn. nakupuje od vyrobce a prodava dealerim — v tomto
pfipadé kamnaitm. Sit’ téchto dealerti, kterou importér ma je velmi dulezita, ¢im lepsi
sit’, tim vétsi potencidl, ale kvantita automaticky neznamena lepsi potencial, dalezitym
kritériem pro vybér importéra je 1 strategie prodeje, napf. ochrannid zodna

pro velké dealery. Importéii vlastnimi zdroji zabezpecuji:

e propagaci produktl dealeriim,

e zasilani objednavek na produkty do spole¢nosti Hoxter, a.s.,

e distribuci produktt dealertim,

e Skoleni produkti pro dealery,

e zaruéni a pozarudéni servis (24).
Ceny, za které importér nakupuje, se vypocitavaji z oficidlniho ceniku spolec¢nosti
Hoxter.

Dealer

Dealerem je spolecnost, kterd se zabyva stavbou krbl, tzn. nakupuje od importéra
a prodava koncovym zakaznikim. Obvykle ma showroom, kde prezentuje produkty
riznych znacek. Dealefi spolupracujici s Hoxterem se pohybuji v high-end segmentu
trhu. V kazdé zemi je cela sit’ dealerd, na rozdil od importért, kdy je v kazdé zemi

pouze jeden. Dealefi vlastnimi zdroji zabezpecuji:

e propagaci na koncové klienty,

e stavbu a uvedeni krbu do provozu (24).

Ceny, za které dealer nakupuje, se vypocitavaji z oficialniho ceniku Spole¢nosti Hoxter.

2.1.4 Vyrobni program spole¢nosti

Spole¢nost Hoxter nabizi Siroké portfolio krbovych vlozek i teplovodnich krbovych
vlozek, déale kamnova dvitka a teplovodni kamnové vlozky a také pftisluSenstvi
pro regulaci hoteni. U vSech vyrobku i jejich komponenti si spolecnost zaklada na vysokeé

kvalits (23).
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Materialy a technologie

Spole¢nost Hoxter tvofi kvalitni produkty diky vysoké jakosti pouzitych materialt
a hodnotné lidské praci. Zaméiuje se na potieby uzivatele a detailni technické zpracovani.
Pravé proto spliuji produkty Hoxter nejvyssi kvalitativni poZzadavky a nabizeji maximalni

komfort obsluhy (23).
Zaruvzdorna ocel

Korpusy jsou vyrabény ze zaruvzdorné oceli pouzivané pro tlakové nadoby a potrubi
uréené pro provoz za vysokych teplot. Oproti standardni konstrukéni oceli je Zaruvzdorna
ocel obohacena o chrom a nikl. Diky tomu je zajisténa dlouha Zivotnost a mechanicka

stalost pii teplotnim namahani (23).
Keramické sklo

Vsechna dvitka jsou osazena specialnim sklem na keramické bazi. Keramické sklo
bezproblémoveé odolavd vysokym teplotdm v topeniSti. V ramci piizpisobeni
se aktudlnim stavebnim standardiim jsou k dispozici také dvojita proskleni. Dvojité
proskleni zlepSuje izola¢ni vlastnosti dvifek a redukuje mnozstvi tepla prosalaného dvirky
do mistnosti. V mistnosti s niz§imi energetickymi pozadavky tak nedochazi k pretapéni.
Jako prvni na trhu nabizi spole¢nost Hoxter od roku 2012 také dvojité proskleni

pro rohova dvitka, kdy jsou ob¢ skla ohybana (23).
Povrchova uprava

Spole¢nost vyuziva pro podlahové komponenty barvu UHT-HYDRO® s odolnosti
600 °C, ktera patii ke Spicce mezi povrchovymi materidly. Vytvrdne ihned po naneseni
pti pokojové teploté, je tak extrémné odolné proti mechanickému poskozeni a nevznika
nezadouci zépach pfi prvnim zatopeni. Komponenty zabudované v krbu jsou oSetfeny

rovnéz velmi odolnou barvou UHT 600 (23).
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2.2 Strategicka analyza vnéjsiho prostiedi spole¢nosti

V ramci této kapitoly je provedena analyza vnéjSiho prosttedi spolecnosti Hoxter nejdiive

pomoci PEST analyzy a ndsledn€ pomoci Porterova modelu péti sil.

2.2.1 PEST analyza

Tento typ strategické analyzy pomuze analyzovat okolni prostfedi spolecnosti Hoxter
z pohledu politickych a legislativnich, ekonomickych, socialnich, demografickych

a také technologickych faktort.
Politické a legislativni faktory

Politické a legislativni faktory tvoii zakladni ramec pro podnikatelskou ¢innost na uzemi
kteréhokoliv statu, kde dand spolecnost piisobi nebo toto plsobeni planuje. Zahrnuji
regulace a omezeni vlady, zakony vydané legislativou daného statu, fiskalni a monetarni

politiku, pfistup k zahrani¢nimu obchodu a dalsi.

Spole¢nost Hoxter je akciovou spole¢nosti, pisobici na ¢eském trhu a ve velké mife
na zahraniénich trzich. Na tizemi Ceské republiky se tedy fidi &eskou legislativou

a podléha ceskym zdkonlim, mezi které patii predevsim:

e zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech,
e zakon C. 89/2012 Sb., obCansky zakonik,

e zdkon €. 262/2006 Sb., zdkonik prace,

e zakon €. 586/1992 Sb., zakon o danich z ptijmu,

e zakon €. 235/2004 Sb., zakon o dani z ptfidané hodnoty,

e zakon ¢. 563/1991 Sb., zakon o tGcetnictvi,

e zdkon ¢. 110/2019 Sb., zdkon o zpracovani osobnich udaja.

Vzhledem k puisobeni Hoxteru v ramci trhu Evropské unie, Ruska, Australie, Japonska
a nové také USA a Kanady, je tieba dodrzovat mistni legislativu, vladni regulace
a omezeni danych teritorii. Pii hledani pfilezitosti vstupu na nové trhy spole¢nost Hoxter
investuje prostfedky pro zabezpeCeni veSkerych legislativnich pozadavkti daného

teritoria.
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Spole¢nost Hoxter ma& dle ceské legislativy povinnost finan¢niho auditu,
ktery zpracovava spole¢nost Kreston A&CE Audit, s.r.o., dile ma od roku 2019

povinnost provadét konsolidovanou ucetni zavérku (22).
Ekonomické faktory

Ceskou republiku lze povazovat za malou otevienou trzni ekonomiku s rostouci silou
rustu. Mezi dulezité ekonomické faktory fadime vyvoj hrubého doméciho produktu,

inflace a také ménovy kurz.

Diky orientaci na nejvyssi segment trhu nejsou prodeje spolecnosti Hoxter pfilis
ovlivnény piipadnymi vykyvy ve vykonnosti svétovych ekonomik, které¢ se dotykaji
pfedevsim stfedni a niz$i tfidy. Ale napfiiklad vyvoj sménného kurzu je pro spolecnost
Hoxter velmi dilezity, vzhledem k faktu, ze zahrani¢ni obchod tvoii vice nez 77 % trzeb.

Vyvoj sménného kurzu je nasledné zminén v ramci kapitoly: ,,Analyza devizové pozice®.

V nasledujici Tabulce ¢. 3 muzeme vidét vyvoj hrubého domaciho produktu
ve sledovaném obdobi, tj. 2015-2019. HDP je velmi dulezitym ukazatelem, ktery
vypovida o vykonnosti daného statu. Zadouci je rist v ¢asové fadg, ktery pro nase
sledované obdobi lze zaznamenat rostouci tendenci hrubého domaciho produktu.
Meziro¢ni rast HDP je také vycislen v tabulce nize, v roce 2017 byl meziro¢ni rist HDP

nejvyssi, konkrétné 4,6 %.

Tabulka ¢&. 3: Vyvoj hrubého domaciho produktu v CR (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (25))

HDP 2015 2016 2017 2018 2019
Nominalni HDP (v mld. K¢) 44770 47129 | 50499 | 5310,3 | 5647,2
Meziro¢ni rust HDP v % 43% 23% 4.6 % 2,9% 24%

Vyvoj inflace vyjadiené pfirastkem pramérného roc¢niho indexu spotiebitelskych cen
v obdobi 2015-2019 1ze vidét v Grafu ¢.1. Vétsi vykyv tohoto ukazatele byl zaznamenan
2017,  kdy
20,7 % na 2,5 %, nasledné pak v roce 2018 poklesla na hodnotu 2,1 % a v roce 2019

Vv roce oproti roku  pfedchdzejicimu  inflace  vzrostla

dosahla nejvyssi hodnoty 2,8 %.
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Vyvoj inflace mezi lety 2015-2019
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Graf & 1: Vyvoj inflace v CR v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (26))

Socialni a demografické faktory

V ramci socialnich a demografickych faktort je dulezity vyvoj obyvatelstva a také vyvoj
nezamé&stnanosti. Pro spole¢nost Hoxter je diilezité najit na trhu prace kvalifikované
pracovniky Vv oboru, takovych pracovnich sil vSak v priitbéhu let ubyva, a proto neni

situace na trhu prace obzvlast’ v oblasti strojirenstvi pfili§ pfizniva.

Nize sestavené grafy (viz. Graf ¢. 2) znaci vyvoj poctu obyvatel v obdobi 2015 az 2019
ve vybranych oblastech, kde spole¢nost Hoxter puisobi. V ramci Ceské republiky,
Evropské unie, Austrdlie i oblasti USA a Kanady lze vidét kazdorocni narast
obyvatelstva, je zde tedy zna¢ny rostouci trend. Naopak v Japonsku vidime kazdoro¢ni
pokles poctu obyvatelstva a v Rusku pocet obyvatel kolisa — kdy od roku 2015 do roku
2017 rostl a nasledné od roku 2017 do roku 2019 vidime pokles obyvatelstva.
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Ceska republika Evropska unie
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Graf €. 2: Vyvoj poétu obyvatel ve vybranych oblastech (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (27), (28),
(29), (30), (31), (32))
Mira nezaméstnanosti ma klesajici tendenci jak v ramci celého tizemi Ceské republiky,
tak v ramci Jihomoravského kraje. Pfesné hodnoty miry nezaméstnanosti jsou vy¢isleny

V nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 4: Mira nezaméstnanosti v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (33), (34))

Mira nezaméstnanosti 2015 2016 2017 2018 2019
Ceska republika 5 % 4% 29% | 22% 2 %
Jihomoravsky kraj 4% 3,9 % 3,3% 2,6 % 2,1%

Technologické faktory

Tempo ristu obratu spole¢nosti Hoxter, a.s. umoznuje investovat do novych technologii
(napf. svatrovaci robot, lakovaci box), umoznujicich vyssi flexibilitu pti dodavkach.
Tyto technologie jsou jiZz v plném pracovnim nasazeni. V pritbéhu roku 2021 spole¢nost

piechazi na informacni systém SAP ze stavajiciho systému QI, ktery je jiz pro jejich
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potieby nedostatecny. Déle je v roce 2021 planovéana 3. faze dostavby haly s novymi
skladovacimi prostory a dal§imi technologiemi pro rozsifeni vyroby. Takové investice

spole¢nosti Hoxter, a.S. umoziuji neustale udrzovat naskok nad ostatnimi vyrobci.

2.2.2 Porteriiv model péti sil

Analyza vnéjSiho prostfedi vyuzitim Porterova modelu péti sil zkouma 4 nasledujici

oblast: stavajici konkurenty, potencidlni konkurenty, dodavatelé, odbératelé a substituty.
Stavajici konkurenti

Na kazdém trhu se konkuren¢ni vyrobci mirné 1i8i. VSeobecnym pravidlem je, ze lokélni
producent ma vzdy mirnou konkuren¢ni vyhodu. Jelikoz se spole¢nost Hoxter orientuje
na high-end produkty, konkurence neni tak velkd. V podobné cenové a kvalitativni
hladin€ jsou jen dvé némecké znacky Brunner a Spartherm. Prvni ze zminénych znacek
za cenu jistych kompromisti pii zpracovani. Proto v pfimém srovnani se znackou
Spartherm spole¢nost Hoxter vychdzi na kazdém trhu vitézn€. Jednou z mala vyhod

Sparthermu je velmi Siroké portfolio produktt.

V segmentu trhu, na ktery se Hoxter orientuje, neni cena nejpodstatnéjSim prodejnim
argumentem, proto jsou ceny konkurence peclivé sledovany, nicméné pii navrhu novych

produktl se jimi nenechéva spole¢nost limitovat.
Potencialni konkurenti

Vzdy je riziko vstupu novych hraci na trh. Ztohoto divodu Hoxter neustale
své produkty inovuje a tim je pifipadny vznik konkuren¢niho podniku znesnadnén.
ZkuSenosti, které spolecnost Hoxter ziskala, nejsou lehkou devizou. Novi vyrobci,
ktefi za dobu puisobeni Hoxteru vstoupili na trh, se orientuji na stfedni nebo ekonomicky

segment trhu, ktery tuto spole¢nost nijak neovliviiuje.
Dodavatelé

Vzhledem Kk neustale rostouci potfeb&é materiald je spole¢nost Hoxter velmi zajimavym
odbératelem pro strojirenské firmy. Pro vétsinu komponentd ma nékolik dodavatelt,
aby v pripadé vypadku jednoho nedoslo k naruseni planovanych kapacit ve vlastni

vyrobé, neni tomu tak vSak u vSech komponenti. Podil ¢eskych ku zahrani¢nim
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dodavatelim je priblizn€ 30/70. Cenu je spole¢nost schopna ovlivnit, jelikoZ poptava

stabilni portfolio srostouci tendenci. Nicméné, kvalita zpracovani je pro Hoxter

vvvvvv

Odbératelé

Ceny produkti Hoxter jsou pevné dané oficialnim cenikem v EUR. V ném je uvedena
koncova cena, ze které je pocitan rabat importéra. Podminky takového rabatu jsou pevné
dané, zacinajici importér dostava 40 % rabat z koncovych cen a po dosazeni urcitych
obrati stoupa az k rabatu 50 %, coz je maximum. Doprava produkti k importérovi

je feSena EXW podle podminek Incoterms.
Substituty

Vzhledem k faktu, ze spole¢nost Hoxter se zamétuje na high-end produkty, tak neni piilis
velké mnozstvi substitutl ve stejné kvalité. Avsak v ptipadé levnéjSich a mén¢ kvalitnich

alternativ existuje jiz celd fada substitutu.

2.3 Strategicka analyza vnitiniho prostiedi podniku metodou ,,7S%

Analyza vnitfniho prostfedi pomoci metody ,,7S* zkoumad, jak jiz vidno z nazvu,
7 zakladnich oblasti. Mezi tyto oblasti patii strategie, struktura, systémy fizeni,

styl vedeni, spolupracovnici, schopnosti a sdilené hodnoty.
Strategie

Na vétsing trhii, kde spolecnost Hoxter pasobi funguje strategie exkluzivniho importéra,
ktery se stard o veskeré dal$i ¢innosti spojené s prodejem produktu na svém trhu (servis,
propagace, Skoleni, apod.). V ptipad¢ specialnich pozadavkd trhu, napiiklad narodni
certifikace, spolupracuje s Hoxterem aby byly pozadavky co nejefektivnéji splnény.
Importér ma na svém trhu vytvoienou sit’ dealert (prodava pouze velkoobchodnég, dealefi

pak prodavaji koncovym zakaznikim) (24).

Kazdy trh je unikatni, ma specifické potieby, standardy a legislativu. Na kazdém trhu
vznika 1 ruzny tlak od ostatnich vyrobcd. Je proto nutnd uzkd komunikace
mezi importérem a Hoxterem, aby byl Hoxter informovén o situaci na trhu, predev§im
o situaci budouci. Dlouhodobou strategii Hoxteru pak neni reagovat na aktualni situaci,

ovSem prilezitosti vytvafet — mit naskok nad konkurenci v oblasti emisi, kde produkty
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Hoxter plni limity emisi, které teprve vstoupi v platnost. Pozadavky i zvyky kazdého trhu
jsou odlisné, je proto nutné efektivné vytvaret prilezitosti na téch trzich, které jsou
ekonomicky nejzajimavéjsi. Tzn. soustiedit se nejen na momentalné nejsilngjsi trhy,

ale také podporovat trhy se zajimavym potencialem (35).
Struktura

Organiza¢ni struktura spole¢nosti je dvoutroviiova, je rozdélena na 9 divizi,
které se nasledné rozpadaji do jednotlivych oddéleni (viz. Obrazek ¢. 5). V Cele
spolecnosti stoji vykonny feditel. Nékteré oddéleni jsou slozeny, i pouze z jednoho
pracovnika. Vztahy nadfizenosti a podfizenosti jsou jasné¢ dané, tim Ze Hoxter, a.s. neni
velka spolecnost, tak ne€kteii zaméstnanci vykonavaji vice roli napiiklad ekonom
je zaroven 1 procesni manazerem, coZ je typické pro spolecnosti, které nejsou prilis
rozsahlé. Vymezeni odpovédnosti jednotlivych pracovnikli je ddno hlavnimi procesy
spole¢nosti, konkrétné¢ se jedna o proces vyvoje novych produktii a proces realizace
zakazky (viz. Systémy fizeni) - tyto procesy jdou napfi¢ celou organizacni strukturou.
V ramci spole¢nosti existuji pracovnici, ktefi maji velice jasné vymezené své ¢innosti
v ramci svého oddé€leni, ale jsou také pracovnici, jejichz ¢innost ptispiva do obou procest
a maji hodné velky presah. Odpovédnosti pracovnikil jsou vymezeny u nékterych pozic
formalné pisemné, ale ve velké ¢asti 1 neformélné. Formalni zpracovani se tyka typicky
novych pozic, pokud se vSak jedna o pozici, kterd se ni¢im neméni, nejsou v ramci
spoleCnosti vedeny formalni popisy jednotlivych pozic. Kazdé oddéleni ma svého
nadfizeného a v moment¢, kdy nastane problém, je spole¢nost operativné a velice rychle
fesit situaci, jelikoz se jedna o ne piilis velkou spolecnost, tak se velice rychle pozna,
ze néco neni v poraddku. Delegovani ukolt je v pravomocich jednotlivych vedoucich
a fediteld, na jednotlivych pozicich jsou zaroven i majitelé spolecnosti. Jsou vyuzivany
standartni komunika¢ni prostfedky, jako je email, osobni setkani, telefon. Dale jsou
svolavany pravidelné vyrobni porady jednou tydné, kde se setkaji vSichni Ucastnici
daného procesu, také se konaji pravidelné vyvojové porady zpravidla jednou za mésic.

KdyZ je operativné tieba fesit néjaky problém jsou svolavany schiizky (35).
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Obrazek ¢. 5: Organizaéni struktura spole¢nosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (35))
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Systémy Fizeni
Rizeni probiha v ramci 2 hlavnich procesu:

e proces vyvoje novych produktl — vystupem je krbova vlozka, kterd je nachystana
pro prodej,

e proces realizace zakazky — tento proces zacind ve chvili, kdy pfijde poptavka
od zékaznika, cilem je, ze oddéleni planovani krbové vlozky zaplanuje, oddéleni
nakupu nakoupi matrial, oddéleni vyroby vlozku vyrobi, nasledné je provedeno
vyexpedovani, fakturace a nasledny pfijem finan¢nich prostfedki na ucet
spolec¢nosti Hoxter, a.s. Proces v této fazi je u pomyslného konce, ale nasledné

jsou v ramci tohoto procesu feseny i piipadné reklamace (35).

Lidé v jednotlivych oddé€lenich jsou v interakci v ramci vySe zminénych procesech
I vV ramci jejich vlastni odpoveédnosti. Neni zde izolovanost, procesy jsou napfi¢ celou
organiza¢ni strukturou, napiiklad oddé¢leni ndkupu se podili velkou mérou na procesu
vstupy. Kazda organizacni jednotka, odd¢leni a pozice maji své zodpovédnosti a vi pfesné
Jakym zptuisobem zapada do konkrétnich procesi. Spolecnost se nefidi dle norem ISO,
nékteré procesy jsou vSak intern¢ formalnéji popsany, ato hlavné ve vyvoji, kde probihala
optimalizace béhem loniského roku, jelikoz zde dochazi k tomu, Ze v ramci konkrétniho
procesu ne vzdy dochazi k dobrému pifenosu informaci a dodrzovani nastavenych
procest. V piipadé, Ze ve spole€nosti nastala obdobna situace, vSichni Ui€astnici daného

procesu komunikuji s nadfizenym a hledaji feSeni (35).

Cela spole¢nost je fizena informa¢nim systémem QI (veSkeré finance, ucetnictvi,
zakazky, skladové hospodafstvi, evidence pro nakup, evidence vyroby, planovani a fizeni
vyroby). Tento informacéni systém spolecnost uziva vice nez 10 let a v soucasné chvili
je nastaveno spravné fungovani do nejmensiho detailu, avSak diky neustalému rozvijeni
spole¢nosti bude do budoucna nedostacujici a bude tieba dany systém obménit. Oblast
vyvoje vyuziva konstrukéni systém Solid Edge, dale je vyuzivan systém na fizeni
vyvojovych projektt. Interni komunikaci spole¢nosti ma na starost personalistka,

je vyuzivano emailové, telefonické i osobni komunikace, nasténky a internich newslettera

(35).
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Styl vedeni

Styl vedeni je optimalni na feditelskych pozicich, které jsou obsazeny majiteli spolecnosti
i na pozicich vedoucich jednotliva oddéleni, v souladu s firemni kulturou a faktem,
ze se jedna o pomérné mladou a pruznou spolecnost, ktera je stale ve fazi ristu. Zpusob
manazerské prace je relativné neformalni, neni zde zadna formalnost v komunikaci mezi
podiizenymi a nadfizenymi, pracovnici si mezi sebou i véetné vedeni tykaji. Na druhou
stranu jsou vedeny vyhodnocovaci a motivacni rozhovory, které jsou z pohledu
hodnoceni prace podiizenych naprosto standardizované. Kazdy vedouci na svém oddéleni
si pravideln¢ hlidd své podfizené, dle svého uvazeni si sdm ur¢i formu i interval
hodnoticich pohovort s podiizenymi, nastavi si svilj systém komunikace a motivace
podftizenych. Odlisné je to napiiklad mezi skupinou pracovnikli v administrativé a mezi
pracovniky na délnickych pozicich. Vedouci jsou velice otevieni vi¢i podiizenym,
panuje zde velice pfijemna atmosféra a zaroven funguje urcitd mira zodpovédnosti.
Vedeni je schopno velmi pruzné fesit jakékoliv nastalé problémy, at’ uz se jedna o interni

nebo externi, coz lze povazovat i za jednu z konkuren¢nich vyhod (35).
Spolupracovnici

Je nutné roz€lenit pracovniky vyroby a skladu, ti jsou hodnoceni ukolovou mzdou
a zaméstnance THP, ktefi jsou hodnoceni hodinovou mzdou. Pro zaméstnance

obchodniho oddéleni jsou navic bonusy ve formé podilu z obratu (35).

Kazdy zaméstnanec ma presné definovany ukoly a pravomoci dodatkem ke svoji
pracovni smlouvé. Hodnoceni pracovnika se odehrava na konci kazdého kalendainiho

roku formou pohovoru s nadtizenym (35).
Schopnosti

Zakladnim ptredpokladem pro praci u Hoxter, a.s. je sdileni kolektivnich hodnot, viz niZe.
Pro praci pracovnika THP je pak nutnost komunikovat alespon anglickym a némeckym
jazykem. Kazdy dalsi jazyk je pak vyhodou. Znalosti z oblasti strojirenstvi jsou pak nutné
pro zameéstnance technickych oddé€leni. Spolecnost pro své zaméstnance pravidelné

organizuje kurzy a seminafre (35).
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Sdilen¢ hodnoty

Motto spolecnosti zni: ,,Nechceme byt nejvétsi, chceme byt nejlepsi.“ A s touto filozofii
jsou pak vsichni zaméstnanci pln¢€ v souladu. Pro Hoxter, a.s. je dileZita nejen vzajemna
spoluprace v ramci podniku, ale také uzka kolaborace s obchodnimi partnery. Zakladnim
predpokladem pro dlouhodobou spolupraci je fakt, Ze se na spole¢nost mohou partneii

spolehnout (23).

2.4 Finan¢ni analyza

V nésledujici ¢asti je provedena financni analyza spole¢nosti Hoxter, kterd zahrnuje
jednotlivé analyzy nasledujicich ukazatelti: absolutnich, rozdilovych, pomérovych
a provoznich. Dale také obsahuje analyzu soustav ukazatell, které zahrnuji pyramidovy

rozklad, bankrotni i bonitni modely a spider analyzu.

2.4.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Pouziti analyzy absolutnich ukazateli je podstatnym zakladem finan¢ni analyzy podniku.
V néasledujici ¢asti prace jsou tedy horizontalné i vertikalné analyzovany jednotlivé

polozky tcetnich vykazu.
Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

V nasledujici tabulce jsou vycisleny presné hodnoty jednotlivych polozek aktiv
v tisicich K¢ a je provedena horizontalni analyza aktiv z pohledu relativni zmény,
tedy procentudlni vycisleni meziro¢ni zmény téchto polozek. Znatelné zmény v ramci
celkovych aktiv bylo dosazeno mezi lety 2016 az 2017, kdy v roce 2017 stoupla aktiva
o 115 % oproti roku pfedeslému. Pfi pohledu na tabulku nize je ziejmé, ze tato zména

je dana velkym ristem konkrétné v oblasti stalych aktiv.
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Tabulka ¢&. 5: Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

) ) 2015 2016 2017 2018 2019
HA Aktiv v tis 3 y y N
Ké . v v . v | ZImena o v | ZImena q v | Zmena o v | Zmena
tis. K¢ | zména | tis. K¢ 15/16 tis. K¢ 16/17 tis. K¢ 17/18 tis. K¢ 18/19

Stala aktiva 10308 X 10756 4% 62359 | 480 % | 60557 -3 % 81802 | 35%
Dlouhodoby
nehmotny
majetek 63 X 283 349 % 189 -33 % 204 8 % 282 38 %
Dlouhodoby
hmotny majetek 5826 X 7216 24 % | 62005 | 759 % | 58860 -5 % 79575 | 35%
Dlouhodoby
finan¢ni majetek 4419 X 3257 -26 % 165 -95 % 1493 | 805 % 1945 30 %
ObéZna aktiva 38985 X 50684 | 30% | 73515 | 45% | 74486 1% 84425 | 13%
Zéasoby 27845 X 35510 | 28% | 49414 | 39% | 48837 -1% 57750 | 18 %
Pohledavky 5461 X 7678 29% | 15505 | 50% | 13029 | -19% | 17337 | 25%
Kratkodoby
finan¢ni majetek 5679 X 7496 32% 8596 15% | 12620 | 47 % 9338 -26 %
Casové rozliSeni
aktiv 1048 X 2010 92 % 860 -57 % 1779 107 % 435 -76 %
AKTIVA
CELKEM 50341 X 63450 | 26 % | 136734 | 115 9% | 136822 | 0,1 % | 166662 | 22 %

Stala aktiva neboli dlouhodoby majetek zahrnuji hmotny, nehmotny a finan¢ni majetek
uzivany zpravidla déle nez jeden rok. V ramci dlouhodobého nehmotného majetku
muzeme vidét znacny narist v roce 2016 0 480 % oproti roku pfedchédzejicimu, ktery byl
zpusoben pofizenim informacniho systému Solid Edge. Velmi vyznamny narGst stalych
aktiv 0 115 %, konkrétné dlouhodobého hmotného majetku 0 759 % nastal v roce 2017,
kdy spole¢nost nakoupila piistroj KARDEX Schuttle a paletové regaly, dale vyfadila
vysokozdvizny vozik, regalovy systém zroku 2013 a paletové regaly. V oblasti
dlouhodobého finan¢niho majetku doslo k zna¢nému navySeni v roce 2018. V ramci
horizontalni analyzy v oblasti obéZznych aktiv 1ze vidét ve sledovaném obdobi meziro¢ni
narust.

Horizontalni analyza pasiv je zndzornéna v Tabulce ¢. 6, opét je provedena z pohledu

relativni zmény v % a dale jsou vy¢isleny jednotlivé polozky pasiv v tis. K¢
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Tabulka ¢&. 6: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti Hoxter v tis. K¢ (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
(36), (37), (38), (39), (40))

2015 2016 2017 2018 2019

HA Pasivvtis K¢ | . . o |zména |, . |zména |, _ . |zména | k _ . |zména

tis. K¢ | zména | tis. K¢ 15/16 tis. K¢ 16/17 tis. K¢ 17/18 tis. K¢ 18/19
Vlastni kapital 20 207 X 29315 | 45% | 34756 | 19% | 45581 | 31% | 59888 | 31%
Zakladni kapital 2 000 X 2 000 0 % 2 000 0% 2 000 0 % 2 000 0%
Fondy ze zisku 98 X 98 0% 98 0% 98 0% 98 0%
VH minulych let 13 300 X 18109 | 36% | 27314 | 51% | 33121 | 21% | 42619 | 29%
VH bézného
ucetniho obdobi 4809 X 9108 | 89% | 5807 | -36% | 9498 | 64% | 15677 | 65%
Cizi zdroje 30 134 X 34135 | 13% |101978 | 199% | 91241 | -11 % | 106774 | 17 %
Dlouhodobé
zavazky 240 X 240 0 % 240 0% 240 0 % 434 81 %
Kratkodobé
zavazky 11 347 X 13078 | 15% | 29722 | 127 % | 20709 | -30% | 19172 | -7%
Bankovni Gvéry a
vypomoci 18 547 X 20817 | 12% | 72016 | 246% | 70292 | -2% | 87168 | 24 %
PASIVA
CELKEM 50 341 X 63450 | 26 % | 136734 | 116 % | 136822 | 0,1 % | 166662 | 22 %

Vlastni kapital spolec¢nosti ma rostouci tendenci, zédkladni kapital ve vysi 2 000 000 K¢

se ve sledovaném obdobi, tj. v pribéhu let 2015 az 2019 neméni a zGstava ve stejné vysi.

Nasledujici ¢ast se vénuje vertikalni analyze polozek aktiv a nasledné také polozek pasiv
podniku. Nize v tabulce je rozebrano procentualni slozeni jednotlivych polozek aktiv

a jednotlivych polozek pasiv podniku ve sledovaném obdobi, tj. v letech 2015-2019.

Tabulka ¢&. 7: Vertikalni analyza aktiv spoleénosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (36), (37),
(38), (39), (40))

Aktiva 2015 2016 2017 2018 2019

Dlouhodoby majetek 20,48 % | 16,95% | 45,61 % | 44,26 % | 49,08 %
Obézna aktiva 7744% | 79,88 % | 53,76 % | 54,44 % | 50,66 %
Casové rozliSeni 2,08 % 317% | 063% | 1,30% | 0,26 %

Pro lepsi ptehlednost je procentudlni slozeni aktiv zndzornéno graficky viz. graf niZe.
V ramci nami sledovaného obdobi muzeme vidét stabilni slozeni aktiv S jednim
vyraznym vykyvem v roce 2017, kdy se vyrazné zvysil pomér dlouhodobého majetku
na celkovych aktivech, ktery v roce 2016 tvoiil 16,95 % a v roce 2017 se jednalo
0 45,61 %, dale je slozeni aktiv opét stabilni bez vyraznych vykyvii. Casové rozliseni

tvoti ve vSech letech méné nez 3,5 % z celkovych aktiv.
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Graf & 3: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (36), (37), (38),

(39), (40))

Dlouhodoby majetek spole¢nosti Hoxter je tvofen v letech 2015 a 2016 prevazné

dlouhodobym hmotnym i finanénim majetkem, od roku 2017 vSak tvoii vétSinu

dlouhodobého majetku pouze majetek hmotny, ktery vyrazné vzrostl stavbou sidla

spole¢nosti. (viz. Tabulka ¢.8)

Tabulka ¢&. 8: Slozeni dlouhodobého majetku spoleénosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (36),

(37), (38), (39), (40))

Dlouhodoby majetek 2015 2016 2017 2018 2019

Nehmotny 0,61 % 263% | 0,30% | 034% | 0,34 %
Hmotny 56,52% | 67,09% | 99,43 % | 97,20 % | 97,28 %
Finan¢ni 4287% [3028% | 026% | 247% | 2,38%

Obézna aktiva spolecnosti Hoxter se skladaji ptiblizné

ze 70 % ze zasob ve vsSech

sledovanych letech. Zbytek obéznych aktiv tvoii pohledavky a kratkodoby finanéni

majetek. Pfesné hodnoty slozeni obéznych aktiv ve sledovaném obdobi jsou zapsany

v nasledujici tabulce.
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Tabulka ¢&. 9: SloZeni obéznych aktiv spole¢nosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (36), (37),

(38), (39), (40))

ObéZna aktiva 2015 2016 2017 2018 2019
Zasoby 71% 70 % 67 % 66 % 68 %
Pohledavky 14 % 15% 21 % 17% 21 %
KFM 15% 15% 12 % 17% 11 %

Dale je provedena vertikdlni analyza pasiv (viz. Tabulka ¢. 10) a je vycisleno jejich
procentualni slozeni ve vSech sledovanych letech. V tomto celém sledovaném obdobi

tvoti vétsi podil pasiv spole¢nost cizi kapital. Casove rozliSeni pasiv tvoii 0 %-

Tabulka €. 10 Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (36), (37),

(38), (39), (40))

Pasiva 2015 2016 2017 2018 2019
Vlastni kapital 40 % 46 % 25% 33% 36 %
Cizi kapital 60 % 54 % 75 % 67 % 64 %
Casové rozliSeni 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Nasledujici graf znaci pro lepsi piehlednost procentualni slozeni pasiv, které jiz bylo
konkrétng vyé¢isleno. Casové rozliseni, které tvofi 0 % zde jiz neni zndzornéno.
Cizi zdroje tedy tvoii vétSinu pasiv spole¢nosti Hoxter, v roce 2017 jejich podil byl
nejvyssi a to 75 %, naopak nejvyssi podil vlastniho kapitalu v rdmci naSeho sledovaného
obdobi byl v roce 2016 s konkrétni hodnotou 46 %. Od roku 2017, kdy vzrostlo zadluzeni
spole¢nosti vzhledem Kk stavbé sidla, jak jiz bylo zminéno, se jiz podil vlastniho kapitalu

V pribehu let pomalu zvysuje.
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Graf ¢&. 4: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti Hoxter za obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))

Nasledné je v tabulce ¢. 11 vy¢€isleno procentualni slozeni vlastniho kapitalu spole¢nosti
Hoxter ve sledovaném obdobi. Ve vSech letech tvofi nejvétsi podil vlastniho kapitalu

vysledek hospodateni spole¢nosti.

Tabulka ¢&. 11: Vertikalni analyza vlastniho kapitalu spolenosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle: (36), (37), (38), (39), (40))

Vlastni kapital 2015 2016 2017 2018 2019
Zakladni kapital 10 % 7% 6 % 4% 3%
Kapitalové fondy a fondy ze zisku 0% 0% -1% 2% -1%

Vysledek hospodareni minulych let 66 % 62 % 79 % 3% 1%
Vysledek hospodateni béZného
ucetniho obdobi 24 % 31 % 17% 21 % 26 %

Dale je také vyobrazeno procentudlni slozeni jednotlivych polozek cizich zdroji
spolec¢nosti. Bankovni Gvéry a vypomoci, zde tvoii nejvyssi podil, ktery se v priabéhu

sledovaného obdobi neustale zvySuje a v roce 2019 tvori dokonce 82 %.

Tabulka €. 12: Vertikalni analyza cizich zdroju spoleénosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani dle:
(36), (37), (38), (39), (40))

Cizi zdroje 2015 2016 2017 2018 2019
Dlouhodobé zavazky 1% 1% 0% 0% 0%
Kratkodobé zavazky 38 % 38 % 29 % 23 % 18 %
Bankovni Gvéry a vypomoci 62 % 61 % 71 % 77 % 82 %
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Analyza nakladi, vynost a vysledku hospodareni

V ramci analyzy nakladt, vynosu a vysledku hospodafeni je nejprve provedena
horizontalni analyza nakladl, ktera vyjadiuje absolutni i relativni zménu jednotlivych

polozek naklada v ramci sledovaného obdobi 2015-2019. Vy¢isleno v tabulce ¢. 13.

Tabulka €. 13: Horizontalni analyza nakladi (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

Absolutni zména v tis. K¢ Relativni zména
HA nikladi 2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
Vykonovi spotieba 28320 | 27962 | 26488 | 15914 | 24 % 19% 15% 8 %

Zména stavu zasob
vlastni ¢innosti

3002 | -2841 | 5235 | -4477 | -84% | 515% | -154 % | -243 %

Osobni niklady 6206 | 7533 | 6664 | 5360 | 39% | 34% | 23% | 15%
Upravy hodnot v 222 | 1966 | 1805 | 945 | 12% | 94% | 44% | -16 %
provozni oblasti

Ostatni provozni 386 | -94 | -391 | 7597 | 309% | -18% | -94% | 29219 %
naklady

Nakladove uroky a -14 324 | 1089 | 240 | 4% | 88% | 157% | -13%
podobné naklady

Ostatni finanéni naklady | -345 1145 98 -53 -45% | 268 % 6 % -3%
Daii z pFijmi 1339 | -682 | 1283 | 1112 |5150%| -50% | 188% | 57 %

Dale je provedena horizontdlni analyza vynost spolecnosti, kde je opét vycislena

absolutni i relativni zména v tabulce ¢. 14.

Tabulka ¢&. 14: Horizontalni analyza vynosi za obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36),
(37), (38), (39), (40))

Absolutni zména v tis. K¢ Relativni zména

HA vynosii 2016- | 2017- | 2018- | 2019- | 2016- | 2017- | 2018- | 2019-
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Trzby z prodeje

vyrobki a sluzeb
Trzby za prodej zboZi 4168 | -9024 | -2002 | -6027 | 32% | -53% | -25% | -100 %
Ostatni provozni vynosy | 566 1391 -79 7148 91% | 117% | -3% | 286 %

38516 | 38167 | 46888 | 29645 | 31% | 24 % 24% | 12%

V)"nosy z dlouhodobého 198000

finan¢niho majetku- 198 1109 1540 | -2847 % 560 % | 118 % | -100 %
podily

Vynosové firoky 54 | 369 | -385 | -15 | 24900 | 68306 | 9106 | -30%
a podobné vynosy %

Ostatni finan¢ni vynosy -87 0 0 2543 | -100 % - - 2504(%) 0
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Vyvoj celkovych nakladi a vynosl je zndzornén v nasledujicim grafu ¢. 5. Lze fict,
ze naklady i vynosy spole¢nosti kazdoro¢né rostou. Od roku 2015 do roku 2019 vzrostly
naklady o 107 % a rast vynost oproti roku 2015 byl v roce 2019 0 111 %.

Vyvoj nakladi a vynosi v tis. K¢

350000
300000
250000
>3 200000
>
& 150000 = niklady
H vynosy
100000
50000
0
2015 2016 2017 2018 2019
Rok

Graf €. 5: Vyvoj nakladi a vynost v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))

Nésledné je provedena horizontalni analyza vysledku hospodateni za sledované obdobi
2015-2019, ktera je znazornéna v tabulce ¢. 15. V ramci této analyzy je sledovan vysledek
hospodateni provozni, financni i celkovy za Gcetni obdobi z pohledu absolutni a relativni
zmény.

Tabulka ¢. 15: Horizontalni analyza vysledku hospodafeni 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle:
(36), (37), (38), (39), (40))

Absolutni zména v tis. K¢ Relativni zména

HA vysledku hospodareni 2016- | 2017- | 2018- | 2019- | 2016- | 2017- | 2018- | 2019-
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Provozni vysledek hospodaieni 5114 | -3992 | 5006 | 7317 | 87% |-36% | 71% | 61%
Finan¢ni vysledek hospodaieni 524 9 -32 26 | -49% | 2% | 6% | 5%

bej:,e&ek hospodateni za iletni | ;599 | 3351 | 3691 | 6179 | 89% | -36% | 64% | 65%

Pro lepsi orientaci je vyvoj vysledku hospodafeni zndzornén v nasledujicim grafu.
Finanéni vysledek hospodateni ve vSech sledovanych letech dosahuje zadpornych hodnot,
Které jsou v souvislosti s bankovnimi uvery spole¢nosti. Avsak oproti roku 2015 finanéni
vysledek hospodateni vzrostl piiblizné o 500 tis. K&. Provozni vysledek hospodafeni ma

témer stejny vyvoj jako celkovy vysledek hospodateni za bézné obdobi. Jak lze vidét
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z grafu z dlouhodobého hlediska ma vysledek hospodatreni za bézné obdobi rustovy trend.
Pouze v roce 2017 byl pokles provozniho vysledku hospodateni a tim i celkového VH,

vzhledem k vysokym nakladim na dostavbu sidla spole¢nosti.
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Graf €. 6: Vyvoj vysledku hospodai‘eni v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

2.4.2 Analyza rozdilovych ukazatelii

V ramci analyzy rozdilovych ukazatel spole¢nosti Hoxter, bylo vyuzito dvou ukazatelt,
konkrétné: Cistého pracovniho kapitalu a Cistych penézitych prostredki, presné hodnoty
téchto ukazatelli v ramci sledovaného obdobi (2015-2019) Ize vidét v nasledujici tabulce
¢. 16.

Tabulka €. 16: Vypocet rozdilovych ukazatelii v obdobi 2015-2019 v tis. K¢ (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))

Rozdilové ukazatele

Ukazatel / Rok 2015 2016 2017 2018 2019
Cisty pracovni kapital 27 638 37 606 43793 53777 65 253
Cisté pohotové prostiedky -5 668 - 5582 -21126 - 8089 -9834

Cisty pracovni kapital je nejvice vyuzivanym rozdilovym ukazatelem. Z vyse uvedené
tabulky jsou viditelné vysoké hodnoty a rostouci trend tohoto ukazatele, v ramci nami
sledovaného obdobi, coz lze hodnotit velmi kladné. Ztéchto vypocti vyplyva,

7e spole¢nost Hoxter ma finan¢ni polstaF, ktery kazdoroéné roste piiblizné o 10 miliont
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korun — v roce 2019 dokonce vzrostl téméf o 11,5 mil. K&. Vyjimkou je pouze rok 2017,
kdy roku piedchazejicim vzrostl Cisty pracovni kapital o nizs§i ¢astku, a to piiblizné

o pouhych 6 miliond.

Druhou sledovanou oblasti jsou ¢isté pohotové prostiedky, hodnoty tohoto ukazatele
V nami zvoleném obdobi opét vidime v tabulce vyse. Ve vsech letech ukazatel dosahuje
zapornych hodnot, v letech 2015 a 2016 se jeho hodnota pohybuje mezi -5,7 az -5,5 mil.
K¢, v roce 2017 je zde vidét velky pokles az na ¢astku dosahujici pies -21 miliond K¢.
V dalsich letech tedy 2018 a 2019 se tento ukazatel dostava opét do vyssich hodnot mezi
-10 az -8 mil. K¢&. V pfipadé Cistych pohotovych prosttedkli znamenaji zdporné hodnoty,
ze Hoxter ve sledovaném obdobi nedisponuje dostatecné velkym mnozstvim penéznich

prostiedkii a neni tak v tomto obdobi schopna okamzité hradit své kratkodobé zavazky.

2.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

V ramci této kapitoly je analyzovana financni situace pomoc pomérovych ukazateld

z pohledu: likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity.
Ukazatele likvidity

Zacatek kapitoly analyzy pomérovych ukazateli je vénovan ukazatelim likvidity.
V nasledujicim grafu lze vidét vyvoj tfech stupnd likvidity mezi lety
2015 az 2019 nasledné v tabulkach nize jsou porovnany tyto stupné likvidity s oborovym

prumérem a hlavnim konkurentem.
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Graf €. 7: Porovnani ukazateli likvidity v letech 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Pro podnik je v ramci doporuc¢eni dobrym znamenim, pokud nejsou v pribéhu delsiho
obdobi pozorovany razantni vykyvy. V piipadé spolecnosti Hoxter lze z grafu ¢. 7
vypozorovat, ze v ramci meziro¢niho trendu v piipadé okamzité i pohotové likvidity
nejsou zaznamenany nijak vyrazné velké vykyvy. V pfipadé bézné likvidity jsou
jiz viditelné vétsi vykyvy vramci sledovaného obdobi, ovSem realné hodnoty
jsou vsouladu s doporu¢enymi hodnotami, tedy je zachovana platebni schopnost

podniku.

Tabulka ¢. 17: Okamzita likvidita — porovnani (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

Okamzita likvidita 2015 2016 2017 2018 2019
Hoxter, a.s. 0,31 0,37 0,23 0,26 0,17
Odvétvi 0,45 0,37 0,35 0,39 0,38
Spartherm 0,37 0,38 0,42 0,46 0,45

V ramci okamzité likvidity se spolecnost pohybuje v ramci doporucenych hodnot
dle ministerstva prumyslu a obchodu, ovSem v pribéhu let mirn¢ klesa, a v ptipad¢,
ze by tento klesajici trend Vv nasledujicich letech pokracovat, tak se nemusi jevit
pro spole¢nost Hoxter kladné. Dalsi fakt, ktery neni pro spole¢nost pfili§ pfiznivy je to,
ze v porovnani s odvétvim i1 hlavnim konkurentem jsou hodnoty spolecnosti Hoxter

od roku 2017 vyrazné nizsi (viz. Tabulka 17).
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Tabulka ¢. 18: Pohotova likvidita — porovnani (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

Pohotova likvidita 2015 2016 2017 2018 2019
Hoxter, a.s. 0,61 0,76 0,66 0,53 0,49
Odvétvi 1,85 1,47 1,50 1,46 1,32
Spartherm 1,23 1,26 1,34 1,37 1,19

V ptipadé pohotové likvidity se hodnoty sledované spolecnosti pohybuji pomérné¢ dost
pod hranici doporucenych hodnot (1-1,5), coz znaci horsi schopnost spolecnosti hradit
kratkodobé zavazky. V ramci porovnani s odvétvim i hlavnim konkurentem spole¢nost

také dosahuje vyznamné nizsich hodnot (viz. Tabulka 18).

Tabulka €. 19: Bézna likvidita — porovnani (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))

Bézna likvidita 2015 2016 2017 2018 2019
Hoxter, a.s. 2,12 2,52 2,00 1,55 1,55
Odvétvi 2,82 2,32 2,37 2,18 2,08
Spartherm 2,29 2,36 2,41 2,52 2,39

Jak jiz bylo zminéno, v ptipadé bézné likvidity se hodnoty spolecnosti Hoxter
ve sledovaném obdobi drzi v ramci doporuc¢enych hodnot (1,5-2,5), ovSem s klesajicim
trendem. Pfi porovnani spole¢nosti Hoxter s odvétvim i hlavnim konkurentem dosahuje
spole¢nost nizSich hodnot, kromé roku 2016, kdy hodnota bézné likvidity Hoxteru

byla vyssi nez hodnota v rdmci odvétvi i konkurenta.
Ukazatele rentability

Rentabilita znazorniuje vynosnost kapitalu. Jednotlivé ukazatele rentability vyjadiuji,
kolik korun zisku ptipada na 1 K¢ jmenovatele. Neboli ukazatele pométuji zisk se zdroji,
kterych bylo k dosazenym vysledkl uzito. V nésledujici tabulce ¢. 20 jsou vysledky

vybranych ukazatelii rentability v %.

Tabulka ¢&. 20: Ukazatele rentability za obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Ukazatele rentability
Ukazatel / Rok 2015 2016 2017 2018 2019
ROI 9,60 % 16,51 % 4,75 % 8,38 % 11,25 %
ROA 9,55 % 14,35 % 4,25 % 6,94 % 9,41 %
ROE 23,80 % 31,07 % 16,71 % 20,84 % 26,18 %
ROCE 23,65 % 35,44 % 18,54 % 25,02 % 31,09 %
ROS 3,55 % 5,11 % 2,80 % 3,76 % 5,68 %
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Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI) vykazuje v ramci celého sledovaného obdobi
mezirocni rustovy trend, coz lze hodnotit kladné, avSak v roce 2017 byl zaznamenan

vysoky pokles tohoto ukazatele.

Dalsim sledovanym ukazatelem vynosnosti je rentabilita celkovych vloZenych aktiv
(ROA), zde miizeme opét videt vyrazny pokles v roce 2017, ovsem od tohoto okamziku
nabira opét rostouci tendenci. Ukazatel ROA byl porovnan s odvétvim (viz. Tabulka 21)
a lze fict, ze spoleCnost Hoxter dosahuje nizSich hodnot tohoto ukazatele,
nez jsou hodnoty v odvétvi. Kazdopadné od roku 2017 po rok 2019 je znat rostouct trend,
Vv pfipadé, ze by tento trend nadéale pokraCoval tak se hodnoty spolecnost zanedlouho
priblizi hodnotam v odvétvi.

Tabulka ¢&. 21: Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))

ROA 2015 2016 2017 2018 2019
Hoxter, a.s. 9,55 % 1435% | 425% | 6,94% | 9,41 %
Odvétvi 18,13% | 16,66 % | 16,48 % | 15,33 % | 14,54 %

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vypovidd o tom, kolik cist¢ho zisku piipada
na jednu korunu investovaného kapitalu. V ramci ukazatele ROE opét vidime snizeni
vroce 2017, nicméné Vv prabéhu celého sledovaného obdobi ma rostouci tendenci,
coz vypovidd o lepSim vyuzivani investovaného kapitdlu. Pfi porovnani s odvétvim
(viz. Tabulka 22), tento ukazatel vykazuje v ramci Hoxteru vys$si hodnoty, krom¢ roku

2017, coz 1ze hodnotit pro spole¢nost Hoxter kladné¢.

Tabulka €. 22: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

ROE 2015 2016 2017 2018 2019
Hoxter, a.s. 23,80% | 31,07% | 16,71 % | 20,84 % | 26,18 %
Odvétvi 23,10% | 21,46 % | 22,56 % [ 22,83 % | 21,23 %

Dale nasleduje ukazatel rentability dlouhodobych zdroji (ROCE), ktery opét
z dlouhodobého hlediska vykazuje rostouci trend, ktery znaci, Ze spolecnost Hoxter

efektivnéji hospodafi s dlouhodobé vlozenymi zdroji.

A poslednim sledovanym ukazatelem vynosnosti je rentabilita trzeb (ROS), ktera opét
v ramci celého sledovaného obdobi meziroéné vzrostla, konkrétné z 3,55 % na 5,68 %,
coz lze hodnotit kladn¢. OvSem pii porovnani s odvétvim (viz. Tabulka 23), se hodnoty

rentability trzeb Hoxteru pohybuji vyrazné nize nez hodnoty v ramci odvétvi.
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Tabulka ¢. 23: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))

ROS 2015 2016 2017 2018 2019

Hoxter, a.s. 3,55% 511% | 2,80% | 3,76 % | 5,68 %

Odvétvi 13,89% | 14,05% | 14,14 % [ 15,02% | 13,31 %
Ukazatele zadluZenosti

Analyza zadluzenosti vykazuje obraz o financovani spole¢nosti. Na kazdé spolec¢nosti je,
zda jde cestou samofinancovani nebo je financovana z cizich zdroji. Obecné
je doporucovano, aby financovani spole¢nosti se skladalo z obou variant a v idealnim
piipadé bylo vyrovnané. Nize v tabulce ¢. 24 jsou vypolteny vybrané ukazatele

zadluZenosti pro spole¢nost Hoxter ve sledovaném obdobi 2015-2019.

Tabulka ¢. 24: Ukazatele zadluZenosti za obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Rok 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova zadluZenost 60 % 54 % 75 % 67 % 64 %
Koeficient samofinancovani 40 % 46 % 25 % 33 % 36 %
Urokové kryti (krat) 12,62 28,38 9,37 6,43 12,16
Doba splaceni dluhii (roky) 56,12 26,88 33,95 10,75 13,58

Dle ukazateli celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani je ziejmé,
ze spolecnost Hoxter je financovana pievazné cizimi zdroji. Mezirocné celkova
zadluZenost spole¢nosti dokonce roste, coz Ize hodnotit pro spole¢nost negativné.
| v ptipad¢€ porovnani s odvétvim (viz. Graf ¢. 8), vlastni zdroje spolecnosti Hoxter tvoti

mensi procentudlni ¢ast, nez je pramér v odveétvi.

Ukazatel 1rokového Kkryti Ize pro spolecnost Hoxter hodnotit kladné,
jelikoz se dle literatury doporucuje vyssi hodnota nez 5, coz dle vysledku v tabulce
spolecnost splituje ve vSech sledovanych letech. Tento ukazatel znaci, ze je v roce 2019

zisk spole¢nosti Hoxter 12krat vys$si nez Groky a ma tedy urcity financni polStar.

Poslednim z nasich sledovanych ukazateli zadluZenosti je doba splaceni dluhi,
ktera v pfipadé¢ spoleCnosti Hoxter md mezi lety 2015 az 2019 klesajici trend,
coZ lze hodnotit kladné. Tento ukazatel znaci Ze v roce 2015 byl podnik schopny splatit
své dluhy vlastnimi silami za vice nez 56 let, oproti tomu v roce 2019 je jiz podnik

schopny splatit své dluhy pouze pfiblizné za 13,5 roku.
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Graf ¢&. 8: Koeficient samofinancovani v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Ukazatele aktivity
Pro vyhodnoceni obratu jednotlivych polozek a doby obratu je uzivano ukazatela aktivity.

V nasledujici tabulce €. 25 jsou vyc€isleny obraty vybranych polozek a také jejich doba

obratu ve dnech.

Tabulka €. 25: Ukazatele aktivity za obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))

Ukazatele aktivity
Rok 2015 2016 2017 2018 2019
Obrat celkovych aktiv 2,69 2,81 1,52 1,84 1,66
Obrat stalych aktiv 13,15 16,57 3,33 4,17 3,37
Obrat zasob 4,87 5,02 4,20 5,17 4,78
Doba obratu zasob 73,94 71,71 85,77 69,69 75,35
Doba obratu pohledivek 12,45 14,99 15,50 15,23 9,15
Doba obratu zavazka 26,17 19,75 45,35 17,78 14,23

Hodnota obratu celkovych aktiv by méla byt minimalné ve vysi 1 a ¢im vyssi je, tim
1épe. Spole¢nost Hoxter tedy dle vysledku dosahuje u tohoto ukazatele velmi ptiznivych
hodnot a vyuziva tedy dobie svych zdroji. Ale v naSem sledovaném obdobi hodnota
obratu celkovych aktiv neustale klesa, a v pfipad¢, ze by tento klesajici trend pokracoval

I v nasledujicich letech muze to mit pro spolecnost Spatny dopad a znamenalo by to,
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ze spolenost nebude nadale vyuzivat efektivné své zdroje. V radmci porovnani
sodvétvim vychazi hodnoty spolecnosti Hoxter 1épe, nez je prumeér v odvétvi

(viz. Graf ¢. 9).

V ramci obratu stalych aktiv miizeme v rdmci spole¢nosti Hoxter vidét vyrazny pokles
hodnot v ¢asové tad€, coz muze znacCit nedostate¢né vyuziti vyrobnich kapacit nebo,

ze spolecnost disponuje s pfili§ velkou ¢asti dlouhodobého majetku.

Ukazatel obratu zasob je vnasem sledovaném obdobi velmi stabilni, hodnoty
ve vybranych letech nijak vyrazné nekolisaji a pohybuji se kolem hodnoty 5. Znamena

to tedy, ze kazda polozka zasob je pfiblizné Skrat prodana a znovu uskladnéna.

Dle ukazatele doby obratu zasob opét nevykazuje v ramci sledovaného obdobi vyrazné
vykyvy, v roce 2015 byly zasoby vazany v podniku téméf 74 dni, rok 2017 znamenal
nejdelsi dobu, kdy byly zasoby vazany v podniku a to necelych 86 dni, a nasledné v roce
2019 byl pocet dni opét snizen na piiblizn€ 75 dni.

Doba obratu pohledavek znaci, kolik dni podnik ¢eka na splaceni pohledavek, v ramci
sledovaného obdobi mezirocn¢ tento ukazatel vykazuje klesajici trend a v roce 2019

podnik dostal své pohledavky zaplaceny za pouhych 9 dni. Coz lze hodnotit kladné.

V ramci vyvoje ukazatele doby obratu zavazkua v ndmi sledovaném obdobi lze vidét
velmi kolisavy trend. V roce 2017 byl pocet dnti, po které spolecnost neméla uhrazeny
zavazky z obchodniho styku, nejvyssi, a to konkrétn¢ vice nez 45 dnti. Naopak v roce
2019 byla platebni moralka spole¢nosti Hoxter v ramci sledovaného obdobi nejlepsi,

konkrétné byla schopna hradit své zavazky za piiblizn¢ 14 dni.
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Graf ¢. 9: Obrat celkovych aktiv v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))
2.4.4 Analyza provoznich ukazatela

Nasledujici tabulka ¢. 26 zndzoriuje vysledné hodnoty ukazatelti ndkladovosti vynost,

produktivity z pfidané hodnoty, mzdové produktivity a také podilu zisku na zaméstnance.

Tabulka ¢&. 26: Vysledky provoznich ukazatel (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

Provozni ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019
Nakladovost vynost 0,9647 0,9493 0,9726 0,9631 0,9456
Produktivita z piidané hodnoty (v tis. K&) | 429,7027 | 707,7660 | 544,9138 | 778,0000 | 759,2857
Mzdova produktivita v % 12 11 10 10 9
Podil zisku na zaméstnance (Vv tis. K¢) 130 194 100 134 204

Me¢éteni nakladovosti vynosi je povazovano za dopln€k k ukazateli rentability trzeb.
Udava, jak velkou ¢ast nakladi je potieba k vytvoteni jedné koruny vynosut. Z tabulky
vySe lze vidét, ze tento ukazatel dosahuje ve vSech letech sledovaného obdobi téméf
stabilnich hodnot. Lze fici, ze velmi lehce tento ukazatel od roku 2015 do roku 2019
poklesl, ale opravdu jen minimalni. Klesajici trend v piipadé ukazatele nakladovosti

vynosl je povazovano za piiznivy jev.

Ukazatel produktivity z pridané hodnoty se v prub¢hu sledovaného obdobi vyviji velmi

kolisav€é. Z dlouhodobého hlediska vsak dosahuje rustového trendu a oproti roku 2015
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pravé v roce 2015 a to konkrétné 429 702,7 K¢ a dale pak 544 913,8 K¢ v roce 2017.
V ostatnich sledovanych letech hodnota ptesahovala 700 tis. K&, nejvice

pak v roce 2018 byla konkrétn¢ 778 000 K¢.

Mzdova produktivita udava, kolik procent trzeb piipadd na 1 K¢ mzdovych nakladi.
V piipadé spole¢nosti Hoxter byla hodnota nejvyssi v roce 2015, konkrétn¢ 12 %.
Od té doby vsak kazdoro¢né tento podil klesa, v roce 2019 tedy dosahuje nejnizsi
hodnoty, tj. 9 %. Mzdova produktivita by méla mit naopak rostouci tendenci v fadg,

aby se dala povazovat za ptiznivy jev pro vybranou spolecnost.

Ukazatel podilu zisku na zaméstnance by mél mit opét rostouci tendenci. Mezi lety 2015
az 2016, tento ukazatel vzrostl, jak je vidét v tabulce, nasledné vsak v roce 2017 klesl
na nejniz$i hodnotu ze sledovaného obdobi, tj. 100 tis. K¢. Od té doby vsak kazdoro¢né
roste a nejvyssi hodnotu vykazuje v roce 2019, konkrétné 204 tis. K¢. Podil zisku
na zaméstnance se tedy Vv ramci naSeho sledovaného obdobi z dlouhodobého hlediska

vyviji pro spole¢nost ptiznivé.

2.4.5 Du Pont pyramidovy rozklad

Ukolem Du Pontova pyramidového rozkladu je zjistit, jak silny vliv maji jednotlivé

ukazatele, které jsou ziskany diky pyramidovému rozkladu ukazatele rentability vlastniho

kapitalu.
rentabilita viastniho kapitalu
2015|2016 (2017|2018 | 2019
3% | 4% | 7% | 6% 110%
ROA aktiva celkem / viastni kapital
201520162017 |2018 | 2019 2015 | 2016 | 2017 | 2018 |2019
1% 1 2% 2% |1 2% |1 3% 249 | 216 | 393 |[300 (278
rentabilita trieb obrat celkovych aktiv
2015|2016 |2017| 2018|2019 2015 | 2016 | 2017 | 2018 ’2019
4% | 5% | 3% | 4% | 6% 269 | 281 (1,652 | 184 | 1,66

Obrazek ¢. 6: Du Pont rozklad Hoxter, a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))
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Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu se pro spole¢nost vyviji
piiznivé. Uplné schéma pyramidového rozkladu je zminéno Vv piiloze &. 1. Rentabilita
trzeb, aktiv 1 vlastniho kapitdlu v rdmci sledovaného obdobi ma rostouci trend,
coz je pro spolecnost dobré. I kdyz od roku 2017 nésledoval pokles finan¢ni paky,

neznamenalo to pro spole¢nost dlouhodobé sniZeni rentability vlastniho kapitéalu.

2.4.6 Analyza bankrotnich a bonitnich modeli

W

V nasledujici tabulce ¢. 27 jsou zminény vysledné hodnoty t¥i vybranych ukazateli
z kategorie bankrotnich modeli pro spole¢nost Hoxter ve sledovaném obdobi 2015-2019.

Mezi tyto vybrané ukazatele patii: Index INOS, Altmantv model a Index bankrotu.

Tabulka ¢&. 27: Vysledky bankrotnich modeli v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle:
(36), (37), (38), (39), (40))

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019
INDEX INOS 1,98 2,98 1,29 1,50 1,90
ALTMANUV MODEL 3,49 3,89 1,94 2,45 2,37
INDEX BANKROTU 25,73 26,25 26,11 26,68 26,87

Index INOS je fazen k nejzndméjSim cCeskym indextim a také patfi mezi nejpiesnéjsi
modely, které je mozné aplikovat v naSich podminkach. Pro spole¢nost Hoxter se tento
index vyviji pfiznivé. NejlepSich vysledki dosahoval v roce 2016 s hodnotou 2,98,
coz dle doporuc¢enych hodnot zna¢i dobrou finan¢ni situaci spolecnosti. V roce 2017
nasledoval jediny pokles této hodnoty v ramci sledovaného obdobi az na hodnotu 1,29,
coz pro podnik znamenalo, Ze se nachazel v tzv. Sedé z6né s neurcitymi vysledky.
Od tohoto roku pak index nabral rostouci tendenci a v roce 2019 1ze opét hodnotit finan¢ni
situaci spolecnosti jako dobrou s hodnotou 1,9. Celkové lze tedy fict, Ze v Zadném roce

z naseho sledovaného obdobi nebyla spolecnost ohrozena bankrotem.
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Graf ¢. 10: Vyvoj indexu INO5 v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))

Dalsim analyzovanym ukazatelem je Altmaniv model, ktery je spole¢né s Indexem INO5
fazen k nejpfesnéjSim modelim, které se aplikuji v nasich podminkéach. NejlepSich
hodnot spole¢nost dosahovala v letech 2015 a 2016, kdy dle Altmanova
Z-score byla finan¢n¢ zdrava (viz. Graf €. 11). Nejnizsi hodnota opét vysla v roce 2017,
od kdy se podnik nachazi v ,,8edé zoné*, nasledné se v dalSich letech situace spole¢nosti
zlepSuje, nicméné se stale pohybuje v rozmezi hodnot, kdy nelze jednoznacné urcit

finan¢ni zdravi podniku a je tedy v tzv. Sedé zong.
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Graf &. 11: Vyvoj Altmanova modelu v obdobi 2015-2019, Hoxter a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani dle:
(36), (37), (38), (39), (40))

Poslednim z bankrotnich modelt je ukazatel indexu bankrotu, ktery se pro spole¢nost
Hoxter vyviji velmi pozitivné (viz. Graf ¢. 12). V ramci sledovaného obdobi ma index
bankrotu spole¢nosti Hoxter rostouci tendenci a také se ve vSech letech pohybuje nad
hodnotou 23,826, kterou lze povazovat jako milnik, od kterého je podnik povazovan za

aktivni a neni ohrozeny bankrotem. Nejvyssi hodnoty 26,87 dosahl podnik v roce 2019.
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Graf ¢ 12: Index bankrotu v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39),
(40))

Kralickiiv quick test

V nasledujici tabulce ¢. 28 jsou vycisleny vysledné hodnoty vsSech ukazateld,

které zahrnuje Kralickiv quick test, v rdmci sledovaného obdobi.

Tabulka ¢. 28: Hodnoty ukazateli Kralickova quick testu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019
Kvéta vlastniho 40 % 46 % 25 % 33 % 36 %
kapitalu
Doba splaceni dluhu 56,12 26,88 33,95 10,75 13,58
CFv % trieb 4% 4% 4% 5% 30
ROI 10% 7% 5% 8% 11%

Nasledné je v tabulce ¢. 29 provedeno hodnoceni jiz zminénych ukazatelt a vypocitana

vysledna hodnota Kralickova quick testu v jednotlivych letech.

Tabulka ¢&. 29: Bodové hodnoceni Kralickova quick testu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37),
(38), (39), (40))

Ukazatel 2015 2016 2017 2018 2019
Kvéta vlastniho
Kkapitalu 1 1 2 1 1
Doba splaceni dluhu 5 4 5 3 4
CF v % trzeb 4 4 4 3 4
ROI 3 1 4 3 3
Vysledna hodnota 3,25 25 3,75 25 3
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Pro spole¢nost Hoxter tento test nevysel pfili$ piiznive. Vyvoj vysledki meziro¢né je dost
kolisavy, nejhorsi hodnoty, tj. 3,75 dosahuje v roce 2017 coz je dle hodnotici stupnice
spole¢nost fazena mezi dobrou az $patnou — blizici se spiSe ke $patné. Nejhtire v tomto
roce ze Ctyt sledovanych ukazatel vysla doba splaceni dluht, kterd byla ohodnocena
znamkou 5. Nejlepsich vysledkl spolecnost dosahla v roce 2016 a2018, kdy vysledna
hodnota byla 2,5, tedy na stupnici hodnoceni pfesné mezi velmi dobrou a dobrou
spolecnosti. Vyslednd hodnota za celé¢ sledované obdobi je 3, tedy spolecnost

je hodnocena jako dobra - primérna.

2.4.7 Spider analyza

Pro porovnani vysledkl ukazatelll finan¢ni analyzy spole¢nost Hoxter je pouZzito metody
Spider analyzy, kdy jsou vybrané ukazatele, které zastupuji jednotlivé oblasti
(viz. Tabulka ¢. 30) porovnavany s primérnymi hodnotami v odvétvi. Spider analyza

je provedena pro ukazatele za rok 2019 a je znazornéna v grafu nize.

Spole¢nost Hoxter je fazena dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE
do skupiny C — Zpracovatelsky pramysl, konkrétné¢ 25 - Vyroba kovovych konstrukei

a kovodé€lnych vyrobku, kromé stroji a zafizeni (41).

Tabulka ¢&. 30: Vychozi hodnoty pro Spider analyzu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38),
(39), (40))

Vysledna hodnota | Pomér pro Spider analyzu
Oblast Ukazatel Hoxter | Odvétvi Hoxter Odvétvi
ROE 26 % 21 % 123 % 100 %
ROS 6 % 13 % 43 % 100 %
Rentabilita | ROA 9% 15 % 65 % 100 %
Bézna likvidita 1,55 2,08 74 % 100 %
Pohotova likvidita 0,49 1,32 37% 100 %
Likvidita Okamzita likvidita 0,17 0,38 45 % 100 %
Zadluzenost 64 % 46 % 140 % 100 %
Zadluzenost | Koeficient samofinancovani | 36 % 54 % 66 % 100 %
Obrat aktiv 1,66 1,09 152 % 100 %
Obrat pohledavek 9,15 5,03 182 % 100 %
Aktivita Obrat zavazki 4,78 5,85 82 % 100 %

Z grafu ¢. 13 lze vidét, ze v nékterych oblastech si spole¢nost Hoxter vede viic¢i odvétvi

Iépe a v nekterych nikoliv. Spole¢nost Hoxter dosahuje lepsich vysledkd v piipade
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rentability vloZzeného kapitalu, obratu aktiv a obratu pohledavek. V ostatnich oblastech

ve sledovaném roce 2019 je na tom spole¢nost Hoxter hilife, nez je situace v odvétvi.

Celkove lze tedy fict, ze pro rok 2019 je oproti odvétvi spolecnost 1épe schopna vyuzivat
svlj majetek a je schopna dosahovat vétsiho vynosu z vlozeného kapitalu. Naopak oproti

odvétvi je spole¢nost méné¢ likvidni a vice zadluzena.

Spider analyza

ROE
Obrat zavazki ROS
Obrat pohledavek ROA
Hoxter
Obrat aktiv Bézna likvidita Odvétvi
Koeficient samofinancovani Pohotova likvidita
ZadluZenost Okamzita likvidita

Graf ¢&. 13: Spider analyza za rok 2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (36), (37), (38), (39), (40))
2.4.8 Souhrnné vyhodnoceni finan¢ni analyzy

Analyza spolecnosti Hoxter probéhla za sledované obdobi 2015-2019 a lze fici,
ze na zakladné vysledku provedenych ukazatelll je na dobré trovni. Vzhledem k tomu,
ze spolecnost je stale v ristové fazi a neustale rozsifuje svoji pisobnost na zahrani¢nich
trzich, tak hospodatsky vysledek kazdorocné roste, kromé roku 2017, kdy byl shledan
pokles, z divodu dostavby sidla spolec¢nosti. Tento fakt se promitnul do téméf vSech

sledovanych ukazateld.
V ramci provedenych analyz vyslo, ze spole¢nost Hoxter je méné¢ likvidni, nez je pramér
V odvétvi 1 nez jeji hlavni konkurent Spartherm. V rdmci bézné likvidity vSak spolecnost

dosahuje doporuéenych hodnot, ale s klesajicim trendem. V ptipadé pohotové likvidity

se vsak do oblasti doporucenych hodnot nedostava, tedy znamena to, Ze dosahuje malé
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schopnosti hradit své kratkodobé zdvazky Dlivodem, toho, Ze spolecnost neni pfiilis

likvidni, mtze byt i vys$i zadluZenost spole¢nosti.

V piipad¢ rentability neboli vynosnosti, spole¢nost dosahuje v prubéhu let piiznivych
hodnot. Do roku 2016 Ize vidét rostouci trend, ktery z jiz zminéného divodu v roce 2017
byl narusen a ukazatele rentability poklesly, v nasledujicim obdobi tedy od roku 2017 po
rok 2019 je vSak videt opét rist téchto ukazateldi, coz Ize hodnotit kladné. V ptipadé
rentability vlastniho kapitalu spole¢nost dokonce dosahuje 1 vysSich vysledkii oproti

situaci v odvétvi.

Pii analyze zadluZenosti spolecnosti bylo zjisténo, Ze spole¢nost je vice zadluzena,
nez by méla byt dle doporué¢enych hodnot i priméru v odvétvi. V roce 2017 dosahovala
nejvyssi zadluZenosti, a to konkrétné 75 %, od té doby se vSak mira zadluzenosti postupné
snizuje a na konci naSeho sledovaného obdobi (tj. 2019) dosahuje zadluzenosti ve vysi
64 %. Ale ptriznivou hodnotu vykazuje ukazatel urokového kryti, ktery spole¢nost udrzuje
vy$s§i, nez je doporucovand hodnota, coz znaci, ze ma spolecnost ur€ity finanéni polStar,
protoze naptiklad v roce 2019 je zisk spolec¢nosti 12 krat vyssi nez troky. Ukazatel doby
splaceni dluhi se také vyviji velmi dobfe, protoze z 56 let, které¢ dosahoval na zacatku

nami sledovaného obdobi, klesl az na 13,5 roku na konci sledovaného obdobi.

Dale lze fici, ze dle ukazatel aktivity, spole¢nost dobie vyuziva svych zdroju, dale lze
hodnotit kladn¢ splatnost pohleddvek od odbératelli, mezirocné tento ukazatel klesa
a vroce 2019 se jednalo o dobu splatnosti pohledavek konkrétné za 9 dni. V ptipadé
schopnosti spolecnosti platit své zavazky na tom byla nejhtie v roce 2017, kdy doba
obratu zavazkil byla vice nez 45 dni, ale od té doby je op¢t znat klesajici trend a v roce

2019 jiz byla spolecnost Hoxter schopna platit své zavazky za ptiblizné 14 dni.

V piipadé¢ provoznich ukazatell, l1ze hodnotit kladn¢ produktivitu prace z pfidané
hodnoty, ktera v prub&hu sledovaného obdobi vyrazné vzrostla o téméi 77 %. Podil zisku
na zaméstnance ma z dlouhodobého hlediska také rostouci trend, v roce 2019 tvoril zisk

na zameéstnance 204 tis. K¢.

Spole¢nost dosahuje pfiznivych hodnot i v pfipadé souhrnnych indext hodnoceni, kdy
Vv ptipad¢ indexu bankrotu je hodnocena ve vSech sledovanych letech jako podnik, ktery
neni ohrozen bankrotem a je financné zdravy. V ptipad¢ indexu INO5 a Altmanova indexu

je spolec¢nost hodnocena na zacatku sledovaného obdobi jako finan¢n¢€ zdrava, uprostied
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sledovaného obdobi se pohybuje v tzv. Sedé zon€ a v roce 2019 se opét vraci do kategorie
finan¢né zdravé spole¢nosti. V pripadé Kralickova quick testu je spolecnost hodnocena
jako dobra, pouze v roce 2017 se jeji hodnota (3,75) blizila spise ke slovnimu hodnoceni
Spatna, avSak v dalSich letech jiz tomu tak nebylo. Spider analyza, kdy byly vybrané
ukazatele spoleCnosti porovnany s odvétvim pouze za rok 2019 vySla spolecnost
v nékterych ukazatelich 1épe, ale v nékterych nikoliv. Opét z této analyzy je potvrzen

fakt, Ze spole¢nost je méné likvidni a vice zadluzena oproti odvétvi.

2.5 Analyza devizové pozice

Jak jiz plyne z ptedchozich kapitol, spole¢nost Hoxter je zamétena predevsim na export,
proto je velmi dilezita analyza devizovych rizik, ktera vypovi o tom, jak velkou hrozbou

je pro spole¢nost vyvoj sménnych kurza.

Spole¢nost Hoxter dodava do vice neZ 25 zemi po celém svéte, mezi nejvyznamnéjsi trhy
1ze fadit Rakousko, Némecko, Italii, Ukrajinu, Benelux, Slovensko, Rusko. Nov¢ je také
pro spolecnost velmi vyznamné oblast USA a Kanady, kde spole¢nost v soucasné dobé
teprve za¢ina se svym pusobenim od roku 2020, tato oblast tedy jesté neni zahrnuta v nasi

analyze, ale je pfedpokladan rast obratu exportu o toto rozsifeni oblasti plisobnosti.

Spolec¢nost inkasuje od svych odbérateli prostiedky ve dvou ménach v korundch
a Vv eurech, dale také hradi své zavazky, a to kromé¢ jiz zminénych dvou mén, jesté
v dolarech a polskych zlotych. Z toho duvodu je v nasledujici tabulce €. 31 vy¢islen kurz

eura vici ceské koruné dle CNB na konci kazdého sledovaného roku.

Tabulka €. 31: Vyvoej kurzu EUR ke konci vybranych let sledovaného obdobi (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle: (42) )

M¢éna / Rok 2015 2016 2017 2018 2019
1 EUR/CZK 27,025 27,020 25,540 25,725 25,410
1 USD/CZK 24,824 25,849 21,291 22,466 22,621
1 PLN/CZK 6,340 6,126 6,114 5,980 5,970

Vzhledem Kk tomu, Ze mezinarodni obchod tvofi spoleé¢nosti Hoxter vice nez 77 % trzeb
je vyvoj kurzu mény velmi dalezitym faktorem. V ramci eura Ize vidét klesajici trend,
jak je zndzornéno v nasledujicim grafu ¢€.14, tedy ¢eska ména posiluje. Pouze v roce 2018

kurz zlehka vzrostl oproti predchozimu roku.
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Vyvoj kurzu eura vii¢i ¢eské méné
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Graf ¢&. 14: Vyvoej kurzu EUR/CZK v obdobi 2015-2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (43))

V nésledujicim grafu €.15 1ze vidét podil obratu inkasovanych penéznich prostifedkl
v EUR, vici obratu v CZK za rok 2019. Hodnota obratu z inkasovanych penéznich
prostiedkil je pievedena z EUR na CZK dle sménného kurzu CNB ke konci roku 2019.
Lze tedy fict, Ze podil inkasa v EUR na celkovém obratu spolecnosti je 77 %, tedy vice
nez % celkového obratu, ktery se kazdorocné zvySuje, CoZ vypovida o tom, Ze Spatny

vyvoj kurzu by vyrazné zasahl vysledek hospodaieni spole¢nosti.
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Podil obratu v CZK a EUR za rok 2019

= CZK =EUR

Graf ¢&. 15: Podil EUR a CZK na obratu spoleénosti v roce 2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (35) )

Dalsi graf zna¢i ptesny obrat spole¢nosti Hoxter ve dvou jiz zminénych ménach
za konkrétni roky. Opét prevod EUR na CZK je dan sménnym kurzem dle CNB ke konci
kazdého sledovaného roku. Z grafu ¢. 16 lze vidét znaény kazdoroc¢ni rust inkasa v EUR,
stejné tak je viditelny i nardst inkasa v CZK, ale zde je jiz rust pomalejsi. Je to dano také
tim, ze spole¢nost neustale rozviji svoji ptisobnost vV ramci trhi, kde jiz plisobi, ale také
cili svoji ptisobnost na dalsi nové trhy. Tim se 1 kazdoro¢né zvysuje procentualni podil
inkasa v EUR, ktery v roce 2015 tvotil 71 % a do roku 2019 vzrostl na 77 %, jak jiz bylo

zminéno vyse.
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Obrat spole¢nosti CZK vs. EUR
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Graf ¢&. 16: Vyvoj obratu spole¢nosti v obdobi 2015-2019 v EUR a CZK (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle: (35))

Sménny kurz hraje také svoji roli vramci thrady zavazki vici dodavatelim
Vv zahrani¢nich ménach, u spole¢nosti Hoxter se opét jedna o uhradu v EUR, ale také PLN
aUSD. V¢étsina zavazk je vSak hrazena v CZK. Nasledujici graf znaci podil jednotlivych
mén na nadkupu spolecnosti Hoxter za rok 2019, potvrzuje tedy fakt, ze nejvétsi ¢ast
nakupu je provadéna v CZK — témet 78 %. Z cizich mén nejveétsi cast predstavuje Euro

s téméf 20 % a nejmensi cast tvoii Americky dolar s podilem 0,02 %.

Podil nakupu v jendotlivych ménach

2,13% 0,02%

\

19,94% 4

77,91%

= CZK =EUR =PLN =USD
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Graf & 17: Podil nakupu spole¢nosti Hoxter v jednotlivych ménach za rok 2019 (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle: (35) )

Znazornéni nakupu v obdobi 2015-2019 ve vSech uzitych ménach spole¢nosti Hoxter
lze vidét v dalsim grafu. Americkym dolarem spole¢nost zacala hradit své zavazky
az od roku 2019 jak je vidét v grafu. Dale mizeme fici, Ze ndkup v PLN tvofi velmi malou
¢ast, ale kazdym rokem se nepatrné zvysuje. Ve vSech letech tvoii nejvétsi podil nakup

v CZK, ze zahrani¢nich mén pak nakup v EUR.

Nékup spolec¢nosti dle pouzZivanych mén
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Graf ¢&. 18: Vyvoj nakupu spole¢nosti v obdobi 2015 az 2019 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (35))

Nize jsou porovnany objemy inkasa a thrad spole¢nosti v roce 2019. Z grafu vyplyva,
7e ma spolecnost velky prebytek EUR z inkasa pohledavek od odbératelil, naopak vSak
ma nedostatek Ceskych korun na uhradu svych zavazki v této méné. VétSinu trzeb
spole¢nosti Hoxter tvofi zahrani¢ni odbératelé, ktetfi hradi pohledavky v EUR a neni zde
mozné tuto Cast trzeb pozadovat v ¢eskych korunach. Oproti tomu spole¢nost musi hradit
své zavazky, at’ uz se jedna o nakup materialu, vyplaty mezd, splatky Gvéra atd. ve velkém
mnozstvi v ¢eskych korunach, pouze v mensi mife v EUR a minimaln¢ v dalSich ménach
(PLN a USD). Rizeni devizovych rizik je ve spole¢nosti Hoxter minimalni. Spole¢nost
je tedy vystavena riziku v pripadé oslabeni ¢eské mény, coz by mélo nasledek pokles

trZzeb spolec¢nosti v zahrani¢ni méné pii prevodu na CZK.
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Objem inkasovanych a hrazenych finan¢nich
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Graf ¢ 19: Porovnani inkasa a ihrady za rok 2019 v tis. K¢ (Zdroj: Vlastni zpracovani dle: (35))
2.6 SWOT analyza

V ramci SWOT analyzy jsou shrnuty silné a slabé stranky spole¢nosti a dale také popsany
ptilezitosti a hrozby, které jsou pro spole¢nost Hoxter aktualni. V tabulce ¢. 32 nize
je strucné shrnuti silnych stranek, slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb a nasledn¢ jsou

vSechny tyto body podrobnéji popsany.

Tabulka ¢&. 32: SWOT analyza spoleénosti Hoxter (Zdroj: Vlastni zpracovani)

S|W
- osobnosti majitelti spolecnosti, ktefi - fizeni projekti a zmén
jsou urcujici pro firemni filozofii a - nedostatecné popsané procesy a
kulturu zodpovédnosti
- minimalni fluktuace zaméstnanct - nedostatena uroveil  finan¢niho
- firemni heslo ,,Nechceme byt povédomi zaméstnancti
nejvétsi, chceme byt nejlepsi* - oblast pokrocilé personalistiky
- vysoka pruznost a schopnost
reagovat
- cit pro kamnafinu a kamnaisky trh
o|T
- vstup spolecnosti na novy trh - vykyvy kurzu
- rozsifeni sortimentu stavajici - zavislost na konkrétnim dodavateli
modelové fady - nedostupnost a rist cen vstupniho
- customizace stavajicich produktt materialu
- nova feSeni pro stavajici produkty - stav trhu prace
- nové produkty
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2.6.1

2.6.2

Silné stranky

osobnosti majiteli spolecnosti, ktefi jsou urcujici pro firemni filozofii
a kulturu: od toho se odviji vSe ostatni:
o lidské jednani se zaméstnanci, zdkazniky i dodavateli, neformalni ptistup;
se vSemi se jedna jako s rovnocennymi partnery
o fakt, ze vzdy plati dané slovo (i bez podepsaného papiru), nikdo nedéla
podraz — to se tyce opét interniho i externiho prostiedi
minimalni fluktuace zaméstnanci — lidé v Hoxteru radi pracuji; maji moznost
pracovné rist, ucit se a délat nové véci tak, jak se rozviji a roste spole¢nost.
Zakladni tym je stabilizovany,
firemni heslo ,,Nechceme byt nejvétsi, chceme byt nejlepsi* — vSichni jej znaji
a délaji vse pro jeho kazdodenni praktické naplnéni,
vysoka pruznost a schopnost reagovat velmi rychle na zmény v rdmeci interniho
1 externiho prostiedsi,
spole¢nost je schopna si uvédomit nedostatky a fesit je, neodklada se feseni
problémil na neurcito,
cit pro kamnarinu a kamnarsky trh: pro potieby jak uzivatelt krbovych vlozek,

tak instalujicich kamnait.

Slabé stranky

fizeni projekti a zmén — ve spoleCnosti neni velké povédomi o této oblasti.
Zavadéni vétsich zmén v Hoxteru se déje spise zivelné, bez velkého planovani
(pf. implementace dochdzkového systému, zména organizacni struktury).
Dusledkem toho je, Ze €asto nejsou pokryté vSechny souvisejici aspekty, dochazi
k posunu zahajeni, Spatné komunikaci a ztoho vyplyvajici nespokojenosti
zaméstnancd,

nedostate¢né popsané procesy a zodpovédnosti — s rychlym riistem spolecnosti
a zvySujicim se pocCtem zaméstnanci dochazi k problémidm v procesech,
které jdou napii¢ nékolika oddélenimi (Spatna komunikace; nepochopeni potieb
kolegii z jinych odd¢leni; prfedpokladani, Ze nékdo néco ude€la, atd.). Disledkem
je, ze se vydava energie na ,,haseni vzniklych pozara‘ spiSe jako na fizeny rozvoj

a zlepSovani procest. Firma roste rychleji nez jeji procesy,
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2.6.3

2.6.4

nedostate¢na troveii finan¢éniho povédomi zaméstnanci — zaméstnanci,
ktefi pracuji v oblastech s pfimym dopadem do tG¢etnictvi, ne vzdy rozumi tomu,
pro¢ by méli néco néjak de€lat, o souvislostech a disledcich jejich préace
pro ucetnictvi. D¢laji véci automaticky, jak jsou historicky zvykli. Dochazi
tak k chybam, které se mnohdy odhali az zpétné,

oblast pokro¢ilé personalistiky — zvySujici se pocet zaméstnanct a vznik novych
manazerskych pozic vyzaduje i odpovidajici podporu firemniho personalisty.
Hlavnim zaméfenim personalisty je nabor, pokryti zakladnich pracovnépravnich
procesit (nastupy, vystupy), organizace jazykovych kurzii a firemnich akci.
Prostor pro zlepSeni je pii adaptaci zaméstnanct a celkovém rozvoji a vzdélavani
zameéstnanct, posilovani motivovanosti,

zadluZenost spole¢nosti — v disledku financovani sidla spole¢nosti, vzrostla
v roce 2017 zadluzenost spolecnosti.

Piilezitosti:

vstup spole¢nosti na novy trh — spolecnost kazdoro¢né rozsituje svoji ptisobnost
na dalsi trhy, a stale jsou moznosti, kde jest¢ muze své produkty uplatnit.
Pro zvéazeni této prilezitosti je vSak nutné kazdy trh analyzovat a zhodnotit
pfipadné ptinosy,

rozsireni sortimentu stavajici modelové rady

customizace stavajicich produktu

nova ieSeni pro stavajici produkty — trh se neustale vyviji a vyzaduje nova
feSeni, coZ mlze byt pro Hoxter pfileZitosti rozsifeni parametrti svych stavajicich
produkti,

nové produkty — spolecnost jiz par let pracuje na vyvoji krbovych vlozek na plyn,
coz je prilezitost, jak zacilit na trhy, kde neni mozné kvili legislativé spalovat

pevna paliva.

Hrozby

vykyvy kurzu — vzhledem k tomu, Zze cca 80% trzeb a 20% nakupovaného
materialu je ze zahranici, jsou vykyvy v kurzu CZK vic¢i EUR pomérné velkou
hrozbou, ale zaroveil i1 pfilezitosti (podle toho, zda dojde k posilovani

¢1 oslabovani koruny),
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zavislost na konkrétnim dodavateli — gro cinnosti spolecnosti je montaz
krbovych vlozek zexterné nakoupenych materidll zhotovenych dodavateli
Vv pievazné vétSing na zakazku dle vykresové dokumentace Hoxteru. U nékterych
dild je nakup zajistény pouze u jednoho dodavatele, takze to, Ze by nebyl schopen
dodévat nebo Gplné€ skoncil se svoji ¢innosti, je povazovano za dalsi vyznamnou
hrozbu,

nedostupnost a rist cen vstupniho materialu (oceli) — disledkem bude
nedostatek a zdrazeni materialovych diltt dodavateli s naslednou nutnosti zdrazeni
prodejnich cen pro odbératele. Tato hrozba je nédsledkem globalizace (pfesun
hlavni vyroby oceli do Asie) a aktudlni situace ohledn¢ Covid-19 ,

stav trhu prace - problém sehnat na nékteré pozice ty spravné zaméstnance,
u kterych budou v souladu jak profesni tak osobni kvality, aby zapadli do tymu

spole¢nosti.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

V predchozich kapitolach byla detailné zanalyzovana soucasnd finan¢ni situace
spole¢nost Hoxter, a.s. Tato kapitola se zamé&fuje na vytvoreni navrhii na zlepseni finan¢ni
situace spolecnosti v oblastech, které pro spole¢nost predstavuji riziko a dle provedenych

analyz nevysly pfili§ pozitivné.

Jak jiz bylo zminéno v analytické ¢asti, tak obrat spole¢nosti Hoxter je tvofen z vice nez
77 % finan¢nimi prostiedky inkasovanymi v EUR a tento pomér ma ptredpoklad jesté
naristat, vzhledem k faktu, Ze spole¢nost Hoxter své piisobeni na mezinarodnim trhu
kazdoro¢né zvysuje. Tedy vykyvy sménnych kurzl jsou pro spole¢nost velkym rizikem
a vzhledem k tomu, ze spole¢nost prevazné exportuje, tak je pro ni rizikem obzvlast
pokles kurzu EUR/CZK. Spole¢nost sice hradi ¢ast svych zavazku v eurech i jinych
ménach, ale tato ¢ast se zdaleka nevyrovna inkasovanym prosttedkim. Lze tedy fici,
ze spolecnost Hoxter netidi devizova rizika dostate¢né. Proto budou nasledné navrhnuta

opatieni, kterd spole¢nosti pomohou Iépe tidit devizova rizika.

Dalsi problematickou oblasti je pohotova likvidita spole¢nosti, s ¢imz souvisi i ukazatel
penéznich pohotovych prostiedki. Z finan¢ni analyzy bylo tedy zjisténo, Zze spole¢nost
neni pfili§ schopna hradit své kratkodobé zavazky. Z tohoto divodu bude navrhova ¢ast

zahrnovat také exportni faktoring.

3.1 Rizeni devizovych rizik

Jednou z moznosti, jak eliminovat problém spojeny S devizovymi riziky je hradit vice
zavazku v eurech, jednalo by se napiiklad o nakup nékterého materialu od zahrani¢nich
dodavatelli, coz by vlastné pfirozen¢ vyrovnavalo inkaso a uhrady
v EUR. V pfipadé spolecnosti Hoxter se vSak jednad o vyssi Castky a v tomto piipade
Je tieba se zaméfit také na dalsi moznosti, jako je vyuziti bankovnich nebo burzovnich

produkti, které jsou nabizeny k fizeni devizovych rizik podnik.
Mezi hlavni takové produkty, které byly vybrany jako navrh pro tuto spole¢nost se fadi:

e forwardové operace za terminovany kurz,

e swapové operace za vyménny kurz,
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e devizové futures,

e devizové opce (21, s. 39-40).

Pro situaci ve spole¢nosti Hoxter je vhodné vyuziti forwardové operace a devizové opce,

proto je nasledné pocitano s t€émito dvéma variantami.

3.1.1 Vyvoj ménového kurzu

Vyvoj kurzu EUR/CZK v obdobi od 2015 do 2020 je znazornén v nasledujici tabulce

¢. 33, pticemz lze vidét klesajici trend tohoto kurzu.

Tabulka €. 33: Vyvej kurzu EUR/CZK v obdobi 2015-2020 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle (43))

M¢éna / Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020
1 EUR/CZK 27,025 27,020 25,540 25,725 25,410 26,263

Dilezita je také predikce vyvoje kurzu, ktera je proto znazornéna v tabulce nize.

Tabulka €. 34: Predikce vyvoje kurzu EUR/CZK v nasledujicim obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle (44))

Ména / Rok 2021 2022
1 EUR/CZK 25,7 25,1

Dlouhodoby trend vyvoje kurzu EUR/CZK vcetné predikce (viz. Graf ¢&. 20)

je dlouhodob¢ klesajici, coz potvrzuje fakt, Ze spole¢nost potfebuje fesit devizova rizika,
vzhledem Kk tomu, Ze inkasuje penézni prostfedky hlavné v eurech. Pokles kurzu

by pro spolec¢nost znamenal kurzové ztraty.

85



Vyvoj kurzu CZK/EUR
275

27

26,5

Kurz v K¢

24,5

24
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Rok

CZK/EUR

Graf €& 20: Vyvoj kurzu CZK/EUR véetné predikce nasledujiciho obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle (43), (44))

3.1.2 Forwardova operace

Jednim z nejCastéji uzivanym nastrojem k zajisténi proti pohybu sménnych kurzi
je forwardova operace. Jedna se o garanci ménového kurzu k pozadovanému budoucimu
datu. Zucastnéné strany si piredem dohodnou kurz, za ktery se nakoupi nebo proda jedna
ména za jinou ménu. Za vyhodu tohoto typu obchodu 1ze povazovat to, Ze spolecnost
neplati bance za jeho realizaci zadny poplatek. Nevyhodou tohoto obchodu miize byt,
ze spole¢nost nemuze participovat na piipadném piiznivém vyvoji kurzu (21, s. 41).
V Ceské republice Ize forward sjednat napiiklad u Komeréni banky, kterd neuvadi
miniméalni moZnou vysi obchodu, dile u CSOB, kde je stanovena minimalni vyse
obchodu 10 000 EUR nebo tieba Raiffeisen bank, kde je mozné forwardovou operaci
sjednat od 10 000 USD nebo ekvivalent v jiné méné, coz v EUR vychazi dle aktualniho
kurzu 1,2163 USD/EUR na 8 222 EUR-

Vzorec pro vypocet forwardového kurzu je nasledujici (21, s. 41):

1. FR = SR + prémie,
2. FR = SR — diskont,

pocet dni

prémie/diskont = SR * Grokovy rozdil * :
360%100
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kde FR zna¢i forwardovy kurz, SR — kurz SPOT, prémie je pfipocitadvana k promptnimu
kurzu v piipadé vyssiho tro¢eni domaci mény oproti zahrani¢ni méné, diskont je odecitan
od spotového kurzu v pfipadé niz§iho uroceni domaci mény oproti zahrani¢ni méng¢,
urokovy rozdil je rozdilem urokovych sazeb na stejné obdobi v absolutni formé rozdilu

mezi obéma ménami (21, s. 41).

Piiklad je ilustrovan na skute¢ném Kkontraktu spolecnosti Hoxter s jednim
velkoobchodnim partnerem Vvroce 2019, kde tvofil obrat 800 tis. EUR.
Spole¢nost by tedy uzaviela s bankou forwardovou operaci na prodej 800 000 EUR
na sest mésict od 1.7.2019 do 31.12.2019. Pfi sjednani obchodu, tj. 1.7.2019 byl kurz
dle CNB 25,48 CZK/EUR a na konci obchodu tj, 31.12.2019 byl dle CNB kurz 25,41
CZK/EUR. Je brano v potaz, Zze korunova urokova sazba ¢ini 2,22 % p. a. a eurova

urokova sazba je -0,313 % p. a. se splatnosti jako forwardovy kurz (45).

Tabulka ¢&. 35: Fowardova operace (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Soucasna situace Situace po forwardové
operaci
Obrat v EUR 800 000 800 000
Obratv CZK 20 328 000 20578 320

Vyse zminéna tabulka ¢. 35 porovnava situaci bez forwardové operace a situaci,
ktera je opatfena forwardovou operaci v bance. Nasledné jsou vyjadieny piesné vypocty

obou situaci. Vypocet forwardového kurzu je nasledujici:

, 180
premie = 25,48 * 1,907 * m = 0,2430,

FR = 25,48 + 0,2430 = 25,7229 CZK /EUR.

Dale potom vyslednd hodnota obratu v CZK za soucasné situace byla vypoctena

nasledovné:
800 000 * 25,41 = 20328 000 K¢.

A pro vyslednou hodnotu obratu v CZK po forwardové operaci bylo vyuzito

forwardového kurzu, tedy vypocet vypadal nasledovné:
800 000 * 25,6949 = 20 578 320 K¢.

Zda je pro spole¢nost Hoxter za téchto podminek forwardova operace vyhodna,

a jaky na tom bude mit zisk oproti béZzné situaci, bylo vypo¢teno nasledovné:
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20578320 — 20 328 000 = 250 320 K¢

Spole¢nost by tedy za téchto podminek pii pouziti forwardové operace byla v zisku
250 320 K¢, protoze trzni kurz k 31.12.2019 poklesl na 25,41 CZK/EUR a byl tedy nizsi
nez sjednany forwardovy kurz. V pfipad¢, Ze by spole¢nost méla sjednany forwardovy
obchod a c¢eska koruna by k31.12.2019 posilila a kurz CZK/EUR by byl
vys$$i nez forwardovy kurz, stale by musela spole¢nost dodrzet forwardovou operaci
v bance se sjednanym kurzem 25,69 CZK/EUR.

3.1.3 Meénova opce

Tento typ nastroje pomuze spolecnosti se zajisténim proti negativnimu vyvoji kurzu,
ale naopak od forwardu zde ziistdvd mozZnost profitovat z pozitivniho vyvoje kurzu.
V piipad¢ spolecnosti Hoxter, ktera provadi export se jednd se o pravo prodeje
(put opce) urcitétho mnozstvi jedné mény za jinou ménu za piedem dohodnutou,
tj. realiza¢ni cenu. Kupujici opce ma tedy pravo, nikoliv povinnost, v den expirace opce
rozhodnout, zda prodd vybrany instrument, ndsledné¢ prodavajici md povinnost tento
instrument v den expirace + 2 pracovni dny nakoupit. Kupujici plati prodavajicimu op¢ni

prémii, coz je jedina jeho povinnost.

Tedy uvedu konkrétni piiklad, spole¢nost Hoxter vi, ze za pul roku ji bude uhrazena
pohledavka od odbératele v eurech a obava se snizeni kurzu eura viuci ¢eské koruné.
Spole¢nost si tedy koupi Sestimésicni put opci na eura napiiklad pii kurzu

25,69 CZK/EUR. Nasledné v den splatnosti mohou nastat 3 situace:

1. opce je v penézich znamena, ze kurz v den splatnosti bude niz$i a spadne
naptiklad na 25 CZK/EUR, spolec¢nost uplatni opci,

2. opce je na penézich v piipad¢, ze se aktualni kurz rovna kurzu 26,69 CZK/EUR

3. opce je mimo penize, pokud kurz vden splatnosti bude vyssi, naptiklad
26 CZK/EUR spolec¢nost opci nevyuzije a nechd ji propadnout, eura proda na trhu

za aktualni vyhodné;jsi kurz.

Ve vSech pfipadech vSak ma spolec¢nost naklad v podobé op¢ni prémie, ktery musi
zaplatit za nakup opce at’ uz ji vyuzije ¢i nikoliv. Pokud by tedy op¢ni prémie ¢inila
0,3 K¢ na 1 euro a objem finan¢nich prostiedki by byl 800 000 EUR tak budou platit

vypoctené hodnoty v nasledujici tabulce ¢. 36:
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Tabulka ¢. 36: Vypocet moznych variant v pFipadé ménové opce (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Objem 800 000 EUR

Op¢ni prémie 0,3 * 800 000 = 240 000 K¢

Opce je v penézich 25,69 * 800 000 - 240 000 = 20 312 000 K¢
Opce je na penézich 25,69 * 800 000 - 240 000 = 20 312 000 K¢
Opce je mimo penize 26 * 800 000 - 240 000 = 20 560 000 K¢

Realny kurz po odecteni op¢ni prémie:

Opce je v penézich 25,39 CZK/EUR
Opce je na penézich 25,39 CZK/EUR
Opce je mimo penize 25,7 CZK/EUR

Pfi zminénych hodnotach pro tento piiklad se spole¢nosti vyplati ménovou opci vyuzivat,
ale neni tomu tak vzdy. Mlze nastat situace, Ze vzhledem k povinnosti uhradit op¢ni
prémii, bude vysledny redlny kurz niZsi tedy pro podnik ztratovy. K odstranéni téchto
naklada spojenych s pofizenim opce, tj. platby opcni prémie, byva pouzivano kombinace

call a put opci, jedna se o vytvareni tzv. opcni struktury.

3.1.4 Shrnuti Fizeni devizovych rizik

Spolecnost Hoxter ptfevazné inkasuje penézni prostiedky v cizi mén€, konkrétné
Vv eurech. Zména vyvoje kurzu, konkrétné posileni ¢eské koruny vici euru, tedy pokles
kurzu podniku muize zplisobovat vyraznou ztratu zisku. Ve vétS§im disledku by to mohlo
velmi ovlivnit finan¢ni zdravi spolecnost. V ramci této kapitoly bylo spole¢nosti
navrhnuto vyuzit dvou nastroji uréenych k fizeni devizovych rizik. Vzhledem k faktu,
7e spole¢nost nedisponuje volnymi penéznimi prostiedky, ale ocekava v budoucnu
piijmy v eurech, které plynou z nasmlouvanych kontrakti s obchodnimi partnery, bych

doporucila spole¢nosti spise vyuzit forwardové operace.

3.2 Faktoring

Spole¢nost Hoxter dosahovala v ramci celého sledovaného obdobi zapornych hodnot
¢istych pohotovych prostfedkt a také nizké pohotové likvidity. Faktoring predstavuje

moznost, jak tyto hodnoty navysit, véetné dalSich dvou stupna likvidity, které pro
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spolecnost sice vykazuji lepsi hodnoty nez likvidita pohotova, ale jejich navySeni bude

také pro spolecnost piinosem.

Pomoci faktoringu Ize efektivné tesSit penézni tok spole¢nosti. Vzhledem k tomu, Ze
vétSinu trzeb spolecnosti tvoii export, tak byl zvolen exportni faktoring, ktery pomtize
zlepsit tok penéznich prostfedkd spolecnosti, které jsou zpomaleny v disledku prodeje

s odlozenou splatnosti zahrani¢nim odbérateltim (46).

Pro predstavu, jaké naklady by spole¢nost méla na exportni faktoring budou vyuzity

2 varianty faktoringu, prvni bude od Ceské spofitelny a druhd od Komeréni banky.

Ob& bankovni instituce standardné okamzité uhradi az 90 % hodnoty pohledéavek.
Néklady spojené s externim faktoringem se skladaji u obou bankovnich instituci ze dvou
Casti:
1. faktoringovy poplatek (zahrnuje poplatek pojistovny za zabezpeceni rizik, které
jsou spojeny se spravou a vymahanim podstoupenych pohledavek),
2. urok (pohybuje se na trovni sazeb kratkodobych avért) (47), (48).
V piipadé Ceské spofitelny se pohybuje faktoringovy poplatek mezi 0,3 a 1,5 %
z faktoringového obratu (47). A v ptipadé Komercni banky se pohybuje tento poplatek

Vv rozpéti od 0,6 % az 1,1 % z faktoringového obratu (48).

Tabulka & 37: Porovnani exportniho faktoringu u Ceské spotitelny a KB (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle (47) (48))

Polozka Ceska spofitelna Komer¢ni banka
Obrat faktoringu 3244 000 K¢ 3244 000 K¢
Poskytnuta zaloha (90 %) 2919 600 K¢ 2919 600 K¢
Vyse faktoringového poplatku 0,3% 0,5%
Faktoringovy poplatek 9732 K¢ 19 464 K¢
Vyse uroku 6,20 % 6,20 %
Urok 201 128 K¢ 201 128 K¢&
Naklady celkem 210 860 K¢ 220 592 K¢
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V piipadé, Ze budeme vychdzet z minimalni vySe faktoringového poplatku u obou
bankovnich instituci, tak vychazi 1épe varianta od Ceské spofitelny, konkrétné jsou zde
nizsi celkové naklady o 9 732 K¢&. V dalsich vypoctech je tedy brana v potaz varianta
od Ceské spofitelny.

Tabulka €. 38: Porovnani sou¢asného stavu se zavedenim faktoringu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel Soucasna situace Situace po faktoringu
Bézna likvidita 1,55 1,60
Pohotova likvidita 0,49 0,54
Okamzita likvidita 0,17 0,22

Cisté pohotové prostiedky -9 834 000 K¢ -7 125 260 K¢

Spole¢nost by tedy po vyuziti faktoringu od Ceské spotitelny disponovala s ¢astkou
2708 740 K¢ po odecteni nakladli na faktoring. O tuto hodnotu by tedy vzrostl
kratkodoby finan¢ni majetek spolecnosti v roce 2019 z 9 338 000 K¢ na 12 046 740 K¢,
coz by se v rozvaze projevilo i v ramci polozky ob&znych aktiv, ktera by tedy vzrostla
284425000 K¢ na 87 133 740 K¢. Nasledné jsou piepocteny ukazatele likvidity,
a také wukazatel Ccistych pohotovych prostfedki. Pro vSechny tyto ukazatele

by to znamenalo zvyseni hodnot a tato zména je vycislena v tabulce vyse.
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ZAVER

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci mezinarodné
pusobici spole¢nosti Hoxter, a.s. a nasledné navrhnout feseni, ktera by vedla k lepsimu

finanénimu zdravi vybrané spole¢nosti.

K tomu aby mohly byt navrhnuta feseni, ktera mohou byt realné vyuzita v praxi bylo tieba
nejdiive vymezit teoretickd vychodiska, ktera poskytla zakladni informace o pojmech

souvisejicich se systémem odménovani.

Dale nésledovala analytické cast diplomové prace, v rdmci které byli nejdiive zminény
zakladni udaje o spole¢nosti Hoxter, a.s. a nasledovala strategickd analyza vngjsiho
prostfedi, kterd zahrnovala PEST analyzu a Porteriv model péti sil,
dale bylo analyzovano vnitiniho prostfedi spole¢nosti pomoci metody ,,7S“. Nasledné
byla provedena finan¢ni analyza spole¢nosti pomoci absolutnich, rozdilovych,
pomérovych, a provoznich ukazatell, nasledoval také pyramidovy rozklad, analyza
bankrotnich a bonitnich modelt a také spider analyza pro porovnani vybranych ukazateli
finan¢niho fizeni se situaci v odvétvi. V ramci analytické casti byla také provedena
analyza devizové pozice spolec¢nost, vzhledem k tomu, ze vyvoj sménné¢ho kurzu muize
vyznamné ovlivnit vysledek hospodafeni této vybrané spolecnosti a predstavuje
pro ni tedy pomérné velkou hrozbu. Naposled byla provedena SWOT analyza

spole¢nosti.

Na zavér nasledovala navrhova ¢ast, ktera byla zamétena na eliminaci slabych stranek
spolecnosti, které mohou ohrozit jeji finan¢ni zdravi a teSila pfevazné hlavni problém,
coz bylo ftizeni devizovych rizik spole¢nosti, 0bzvlast’ v ptipadé exportu, tedy inkasa
penéznich prostfedkd od zahrani¢nich odbératelll v cizi mén¢, kdy v ptipadé¢ vyssiho
poklesu vyvoje kurzu, by mohly byt zna¢né ovlivnény zisky spole¢nosti, dale byl fesen
problém s likviditou spole¢nosti a jejimi drzenymi penézitymi prostiedky z kratkodobého
hlediska. Navrhy byly vy¢isleny z pohledu ptipadnych nakladt i vynosa spole¢nosti na

realnych ptikladech, v pfipad¢ jejich vyuziti.
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Priloha ¢. 2: Piehled o penéZnich tocich 2015

Piehled o penéznich tocich

ke dni........31:12.2015

Rok Mgsic e

2ors [1f2) B REREL]

Néazev a sidlo Géetni jednotky

Polozka vykazu v tisicich K&
P. Stav penéznich prosti. a penéznich ekvivalentl na zag4tku ugetntho obdobi 3266
Z Usetni zisk nebo ztrata z béZné Sinnostl pfed zdanénim 4835
A1 |Upravy o nspené]znl operace 2120
A.1.1 |Odpisy dlouhodobého majetku, pohledavek a umoiovani ocef. rozdifu k nabytému maj. 1876
A.1.2 |Zmé&na stavu opravnych pelozek, rezerv
A.1.3 |Zisk (-), ztrata (+) z prodefe dlouhodobého majetku 139
A.1.4 1Vynosy z dividend a podlll na zisku
A5 |Vyagtovane nak\édevé a vynosove Uroky 383
A.1.6 |Pilpadné Upravy o ostatni nepenézni operace
A+ |Cisty pend2ni tok z provoznl &innosti pled zdan&nim, zménami

pracovniho kapitalu a mimofadnym| polozkami 6955
A2 |Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -5500
A.2.1 [Zména stavu pohledavek z prov. innosti, akt. uéth &as.rozl, a dohadnych Gétd aktiv 1555
A.2.2 |Zména stavu kr. zavazkii z prov. &in., pasiv.Gétll éas,rozl. a dohadnych ugtl pasiv -954
A.2.3 | Zmé&na stavu zasob -6101
A.2.4 [Zména stavu kr. finary?nlho majetku nespad. do pen. prostt, a pen. ekvivalentl
A | Cisty penéznl tok z provozni ginnosti pied zdangnim a

mimoradnymi polozkami 1455
A3 |Vydaje z plateb Grokl s vyjimkou kapitalizovanych Grokd -383
A4 |Prijaté uroky
A5 | Zaplacena dait z pifjmi za bdZnou &innost a za domérky dang za minula obdobi 535
A6 | Piljimy a vydaje spojené s mimotédnymi Udetnimi pilpady
A7 |Pfijaté dividendy a podily na zisku
A+ | Cisty penéznl tok z provozni &innosti 537
B.1 |Vydaje spojené s pofizenim dlouhodobého majetku 1362
B.2 |Pfijmy z prodeje dlouhadobého majetku ~-140
B.3 |Pujeky a uvéry spiiznénym osobam
B.*** |Cisty penéznl tok vztahujicl se k investiénl &innosti 1502
C.1  |Zméena stavu dlouhodobych, popi. kr. zavazki spadajlcich do oblasti fin.&innosti 3378
C.2 |Dopady zmén viastnlho kapitalu na pengzni prostiedky a pen.ekvivalenty
C.2.1 |Zvy$enl penéZnich prostiedki a penéz. ekvivalenti z titulu zvySenl zakladniho

kapitalu, event. rezervniho fondu v&&tné slozenych zaloh na toto zvyseni
C.2.2 |Wyplaceni podilu na viastnim kapitalu spele&nikiim
C.2.3 |Dalsi vklady pen. prostiedki spolegnikil a akecionafl
C.2.4 {Uhrada ztréty spolecniky
G.2.5 |Piimé platby na vrub fondd
C.2.6 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené srazkové dang
C.3 |Pifijaté dividendy a podily na zisku
c.m* |Cisty pendzni tok vztahujlcl se k finanén dinnost! 3378
F. Cisté zvysent, resp. snizeni penéznich prostiedk 2413
R. Stav penéznich prostiedkli a pen. ekvivalentll na konci obdobl 5679

Tisk © Atlas consufting spol. s r. 0. Ostrava



P¥iloha ¢. 3: Prehled o penéZnich tocich 2016

Pfehled o penéznich tocich
ke dni..........31:12:2018

Rok Masic 1o

2016 [28[3]sfolsfal2] |

Nazev a sidio ugetni jednotky
H

BRNO-STRED Mijnska
60

i PoloZka vykazu

v tisicich K&

1R Stav pengznich prost. a penéznich ekvivalentii na za&atku getniho obdobl

R. Stav peniznlch prostiedki a penéznlch skvivalentd na konci Getntho obdobi

5679
Z.. Ugetn( zisk nebo zirata pred zdangnim 10473
{ A1 |Upravy o nepensznl operace 2850
A.1.1 | Odpisy dlouhodobého.majetku a umof. ocefovaciho rozdilu k nabytému majetku a goodwillu 2095
A.1.2 | Zména stavu opravnych poloZek, rezerv
A.1.3 |Zisk (-), ztrata (+) z prodeje dlouhodobeho majetku 342
A.1.4 |V¥nosy z podilll na zisku (-) 198
A.1.5 |Vylstované nakladové troky (+) a vynosové Uroky (-), s vyjimkou kapitalizovanych 315
A.1.6 {Pfipadné upravy o estatni nepenéznl operace
A |Cisty penézni tok z prov. &innosti pfed zdanénim a zménami pracovniho kapitaiu 13423
A2 |Zmény stavu nepenéZnich sloZek pracovniho kapitalu 10275
:'17&:'.‘\2.1 Zména stavu pohledavek z prov. &innosti (+/-), akt.(&td cas.rozl, a dohadﬁ\]ch UEth aktivnich 4341
A.2.2 | Zména stavu ki. zévazkil 2 prov. &in. (+/-), pasiv.0Stl &as.rozl. a dohadnych 0Bt pasivnich 1731
A.2.3 |Zména stavu zasob (_+/—) 7665
A.2.4 [Zmena stavu kr. finanénlho majetku nespad. do penéZnIcH prostiedkil a pen. ekvivalentl 0
A {Cisty peni2ni tok z provoznf &innosti pfed zdan&nim 3148
» A3 |Vyplacené iroky s vyjimkou Urokd zahrnovanych do ocenéni dlouhodobého majetku () -369
A4 |Ptijaté troky (+) 54
A5 | Zaplacena dan z pifjm(l a za domérky dané za minulé obdobi (-) ~1365
A6 | Prijaté podily na zisku (+) -198
[ A Cisty penézni tok z provozni &innosti 1270
B.1  [Vydaje spojené s nabytim dlouhodabého majetiku 1647
B.2 |Pfijmy z prodeje dlouhedobého majetku =342
B.3 |Zapujcky a tvéry spifiznénym osobam 1162
B.*** |Gisty pen&2ni tok vztahujicl se k investiénl ginnosti -827
C.1  |Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych zavazki: spadajicich do oblasti fin. ¢innosti
C.2 |Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a penéani ekvivalenty 0
©.2.1 |Zvyseni pen prostiedk( a pen. ekvivalentl z titulu zvyenl zakladniho kapitalu, aZia, 0
popf. fondtl ze zisku
Vyplacen! podilu na viastnim kapitalu spolegnikam (=)
Daldi viklady pen. prostfedkt spoleénikd a aksionaiil (+)
C.2.4 |Unhrada ztréty spoleéniky (+)
C.2.5 | Pifmé& platby na vrub fondd (-} 0
©.2.6 |Vyplacensé podlly na zisku vetné zaplacené srazkove dané
C.r | Cisty penézni tok vztahujicl se k finanénf éinnosti 0
F, Cisté zvydenl nebo snizenl pen&Znich prostedki 443
7496
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PoloZka vykazu v tisicich K&

P. Stav pendznich prosti, a penéZnich ekvivalentis na zagétku dstniho obdobi 7496
Z Ustn zisk nebo ztrata pied zdangnim 6490
A4 [Upravy o nependznf aperace 5339
A.1.1 [Cdpisy dlouhodobsho.majatku a umof. ocefiovactho rozdilu k nabytému majetku a goodwillu 4061
A.1.2 |Zména stavu opravnych polo3ek, rezerv
A3 |Zisk (), ziréta (+ﬁ) Z prode]e dlouhodobého majetku -299
A.1.4 | Vynasy z podilll na zisku () 1307
A1.5 |Vyldtované nakladové liroky (+) a vinosové droky (-), s vylimkou kapltalizovanych 270
A.1.6 |Pifpadné Gpravy o ostatn( nependzni operace
A+ |Cisty pend#ni tok z prov. Einnostl pred zdandnim a zm&nami pracovniho Kapitélu 11829
A2 |Zmény stavu nepenéZnich slozek pracovnino kapitalu -6565
A.2.1 |Zrména stavu pehledavek z prov, Snnostl (+/), akt,(&tl Zas.rozl. a dohadnych (&td aktivnich 9305
A.2.2 | Zména stavu kr, zavazk( z prov. &in. (+/), pasiv.UEtl Cas.rozl. a dohadnych B&t0 pasivnich 16644
A.2.3 {Zména stavy zasob (+/) -13904
A.2.4 |Zména stawu kr. finanénihe majetku nespad. do pengznich prostfedki a pen. ekvivalent 0
A |Clsty pendzni tok z provoznf dInnosti pfed zdanénim 5264
A3 |Vyplacené Uroky s vyfimkou tirokl zahmovanych do ocendnl diouhodobého mafetku (-) 693
A4 |Pijaté droky (+) 423
A5 | Zaplacend dali z piljmil a za domérky dang za minutd obdob! (-) -683
A6 | Piijaté podily na zlsku (+) -1307
A | Sisty pendin tok z provozni &innostl 3004
B.1 | Vydaje spojend s nabytim diouhodobého majetky ‘ 47542
B.2 |PHjmy z prodeje dlouhodobého majetku 299
B.3  |Zapjeky a ivdry spilznénym osobam 2628
B |Cisty pendZnl tok vztahujici se k Investiéni Sinnostl 50469

C.1  |Dopady zmén dlouhodobych, popt. kratkodobych zavazk( spadajicich do oblastl fin, &innosti

C.2 |Dopady zmén viastniho kapitélu na pendznt prosifedky a pendin! ekvivalenty ~463

C.2.1 | Zvy8enl pen prostiedkl a pen, ekvivalenti z fitulu zvy&enf zékladniho kapitalu, &la, 0
popf. fond ze zisku

C.2.2 [Vyplaceni podilu na viastnim kapitaly spoiegnikiim (-}
C.2.3 | Dalsi vklady pen. prosttedkl spoleénikl a akclonaft (+)

C.2.4 [Unrada ztréty spoledniky {+)

C.2.5 | Piimé platby na vrub fond (- -483
C.2.8 | Vyplacené podily na zisku vSetn& zaplacené siazkové dané

C.x* | Cisty penéini tok vatahujic se k finangni &innostl -463
F. Cisté zvy$eni nebo snizeni penénich prostredk 53010
R, |Stav pendinich prostiedkl a penénich ekvivalentl na koncl udstnlho obdobl 8596
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