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ABSTRAKT

Finan¢ni planovani je dilezitou Cinnosti fizeni podniku. Pomoci finan¢niho planovani se
kalkuluje budouci vyvoj, na jehoz zaklad¢ Ize predikovat vyvoj finan¢nich ukazateld. Po-
moci planu se stanovuji podnikové cile, kontroluje se jejich plnéni a lze dle n¢j odhalit
silna a slaba mista spolecnosti. Cilem této diplomové prace je tvorba dlouhodobého fi-
nan¢niho planu. Dlouhodoby finan¢ni plan byva zpravidla sestaven na pét let. Teoreticka
¢ast prace se zabyva problematikou financniho planovani, v analytické Casti je provedena
analyza hospodateni podniku a okoli podniku, v¢etné predikce vyvoje ekonomiky. V pro-
jektové Casti je sestaven dlouhodoby finan¢ni plan spolecnosti ve tfech variantach - za-
kladni, optimistické a pesimistické. Na zavér je provedeno srovnani jednotlivych variant
dle ukazatelti finan¢ni analyzy. Poté nasleduje kapitola obsahujici doporuceni, které opat-

feni by méla byt piijata, aby byl plan dodrzen.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, EVA, analyza okoli podniku, ekonomicka predikce,
dlouhodoby finan¢ni plan, plan trzeb, plan nékladi, pldn vynost, planova rozvaha, planovy

vykaz zisku a ztrét, planované cash flow
ABSTRACT

Financial planning is an important activity for management. With financial planning is
calculated future development on the basis of which can predict the development of finan-
cial indicators. With financial plan is possible to establish business objectives, to control
their execution and according to him, can reveal the strengths and weaknesses of the com-
pany. The aim of this thesis is to create long-term financial plan. Long-term financial plan
is usually drawn up to five years. The theoretical part deals with financial planning, analy-
tical part is an analysis of the company's performance and business environment, including
the prediction of the economy. The project consists of long-term financial plan in three
versions - basic, optimistic and pessimistic. In conclusion, a comparison of the various
options according to financial analysis . Followed by a chapter containing recommendati-

ons which should be taken to follow the plan.

Keywords: Financial Analysis, EVA, analysis of business environment, economic forecast,
long-term financial plan, sales plan, plan of cost, plan of revenues, planning of balance

sheet, plan of profit and loss statement, cash flow planning
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UvVOD

V dnesnich naro¢nych podminkach trzni ekonomiky je zabezpeceni prosperity a uspésného
rozvoje firmy slozitou zalezitosti. Jednim z vyznamnych ptedpokladi dosazeni tohoto cile
je promyslend rozvojova strategie podniku, pifedevsim tvorba a realizace strategického

finan¢niho planu.

Planovani budoucich aktivit vyzaduje znalost vychozi finan¢ni situace podniku i znalost
finan¢nich duasledki vSech moznych rozhodnuti. Pldnovani také poméha odhalit rizika,
souvisejici s vyvojem podniku. Nesnazi se vsak rizika minimalizovat, ale pfijmout opatieni
K jejich fizeni.

Schopnost odhalit budoucnost a domyslet dusledky rozhodnuti je dulezity faktor jak pro
podnik samotny, tak pro potenciondlni budouci investory. Pfi propoctech planu budoucich
let miize byt znamo malo konkrétnich udaji. Predstava o budoucich investicich, zmén¢
financovani nebo personalni struktury je vSak nutnd. Finan¢ni pldnovani nezaruc¢i podniku
stoprocentni pfipravenost, mize se vSak diky nému pfipravit na nejriiznéjsi situace a snad-
néji se jim prizplisobovat.

Cilem mé diplomové prace je sestaveni dlouhodobého finanéniho planu spole¢nosti XYZ,
a.s., pro kterou je prace urc¢ena a pevn¢ doufam, ze jeji vypracovani bude pro podnik ptino-
sem. V prvni ¢asti své prace se zabyvam teoretickymi poznatky, tykajicimi se této proble-
matiky, které pak vyuziji v ¢asti druhé, praktické. V praktické ¢asti nejprve posoudim hos-
podaiske vysledky spolecnosti a jeji financni situaci, poté provedu predikci vyvoje ekono-
miky Ceské republiky, Némecka, eurozény a USA. Na zakladé ziskanych informaci pak
budu schopna sestavit dlouhodoby finan¢ni plan v rliznych variantach feSeni, sestaveny na
pét let, tedy od roku 2014 do roku 2018. Rizné varianty finan¢niho planu pak v zavéru své
prace posoudim. Posouzeni jednotlivych variant probéhne skrze vypocet finan¢nich ukaza-
teli. Na zaklad¢ vypoctu téchto ukazateli navrhnu doporuceni, kterd by mohla vést ke

zlepseni hospodarské situace podniku do budoucna.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI PLANOVANI

Jak ve své knize uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, s. 15), zdkladnim cilem podnikani je
rust hodnoty podniku. Podnik maximalizuje svoji hodnotu tehdy, kdyz vznikéa co nejvéEtsi
ptinos pro vlastniky v podobé rostouci hodnoty jejich vlastnictvi. Dlouhodobého zvySovani
hodnoty vsak zaroven nelze dosahnout bez uspokojeni zédkazniki, véfitell, zaméstnancti

nebo dal$ich subjektt spjatych s podnikem.

Finan¢ni planovani je soucast celkového strategického planovani. Podnikové strategie, dle
Landy (c2007, s. 96), slouzi k dosahovani firemnich cili. Byva charakterizovana jako za-
kladni pfedstava o tom, jakou cestou budou cile dosazeny. Strategie silné¢ navazuje na po-

slani podniku, stanovuje zakladni smétfovani podniku, tudiz vytycuje i jeho dil¢i cile.

Ve firemni strategii jsou obsazena zakladni podnikatelska rozhodnuti. Na vrcholovou fi-
remni strategii navazuje strategie obchodni, pro kterou je potieba formulovat samostatné
funkéni strategie. Mezi zakladni typy funkénich strategii zahrnuje Landa (c2007, s. 98),

mimo jiné, strategii financ¢ni.

Finanéni strategie vyplyva z postaveni financi v rdmci fizeni podniku a podstatné ovliviiuje
nadfazené strategie. Jak uvadi Valach (1997, s. 15), finanéni strategie je chapana jako
dlouhodobych souhrn finan¢nich operaci v oblasti investiéniho rozhodovani a dlouhodobé

financovani.

Finanénim planovanim se dle Griinwalda a Holeckové (2008, s. 115) rozumi formalizova-
né rozhodovani o zptisobu financovani, vkladani finanénich zdroji do vynosového majetku
a penézni hospodateni celkove. Finan¢ni plan je soucasti podnikového planu a zaroven

nastroj finan¢niho fizeni podniku.

Financni planovani tihne k co nejprithlednéjsim (az ,, primitivnim *) vypoctiim. Ve srovnani
s ucetnimi vykazy se jevi planované dokumenty jako ,,torzo*“, které vsak pro financni roz-
hodovani postacuje. Planové vypocty jsou zalozeny na zdakonitostech a logice vztahii mezi
vstupnimi a vystupnimi velicinami a umoznuji presvedcivé zdiivodneéni na zdklade rele-

vantnich informaci. (Griinwald, Holeckova, 2008, s. 134)

Jak uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, s. 214), planovaci proces je jednou z klicovych
mozZnosti fizeni rizik. V prvni fadé€ je tfeba rizika identifikovat ta rizika, kterd ohrozuji
uspéch nebo existenci podniku a rizika pfinasejici ztratu. U jednotlivych rizik lze pfijimat

rizna opatfeni:
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Neplanovat akce, z nichz plyne riziko (zejména ty, které ohrozuji podnik jako ce-

lek);

o JVedle rizikového obchodu uzavrit dalsi obchod, ktery vykompenzuje potencialni

ztratu;

o SniZit riziko konkrétnimi opatienimi u rizikovych obchodu, které neohrozZuji samo-

statnou existenci podniku;

o Akceptovat riziko, tedy ponechat mozné nasledky rizik v plném rozsahu, aniz by-

chom prijimali ndkladna opatrent k jejich odstranéni.

1.1 Obsah finanéni strategie

Landa (c2007, s. 99) i Valach (1997, s. 15) se shoduji, Ze finanéni strategie predstavuje
uceleny a vzajemné propojeny soubor strategickych finanénich cilt, rozhodovacich kritérii

a pravidel.
Valach a kol. (1997, s. 16) d¢li strategické finanéni operace na nasledujici rozhodovani:
o |nvesticni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovéani byva oznaceno jako rozhodovéani o ziskavani dlouhodobého
majetku, kdy vétSina tohoto majetku ma charakter hmotny. Tyka se vSak 1 nehmotného
1 finan¢niho majetku, vétSinou ve formé¢ dlouhodobych cennych papirti tvérovych nebo
majetkovych. Rozhodovani probihd skrze investi¢ni postupy, které jsou oznacovéany
jako investicni strategie. Za idedlni faktory se vSeobecné povazuji piileZitosti
s maximalnim vynosem, nizkym rizikem a vysokou likviditou. Takové investice se ale
V praxi objevuji pouze zfidka, proto existuji rizné typy strategii podle toho, ktery
z faktort podnik preferuje. Mezi tyto strategie patii strategie maximalizace ro¢nich vy-
nost, riistu ceny investice, agresivni strategie investic, konzervativni strategie a strate-
gie maximalni likvidity.

Fotr a Soucek (2011, s. 16) ve své knize uvadéji, ze investicni rozhodovani patii
Kk nejvyznamngjSim druhtim rozhodnuti ve firmé a je velmi dulezité, sledovat interni i
externi faktory spojené se strategii. Zvlasté externi faktory maji charakter rizika a nejis-
toty nebo naopak pfilezitosti. Jejich vyvoj lze pfedvidat jen obtizné¢ a mize ovlivnit

kvalitu rozhodovani.
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Valach a kol. (1999, s. 181) upozoriiuje na to, ze rozhodovani o investicich je dlouho-

dobé rozhodovéani a je tudiz nezbytné, uvazovat s faktorem casu a rizika.
o Dlouhodobé financni rozhodovani

Jedna se predevsim o nejlepsi kapitdlovou strukturu podnikového kapitalu, kde financ-
ni manazer piihlizi zejména k cené¢ riznych druht kapitalu a k financnimu riziku. Va-
lach a kol. (1997, s. 18) uvadi, ze je tuto oblast jesté tfeba zahrnout o rozhodovani o
koupi podniku jinym podnikem, o fizich podniku a o koupi podniku managementem.
Dale kviili vysoké internacionalizaci ekonomiky a kapitalovych trhii je nutné zabyvat
se problematikou zahrani¢nich investic, mezinarodnich kapitadlovych trhd, devizovych

trhi, devizovych operaci a kurzovych rizik.
Jako zékladni slozky finan¢ni strategie Landa (c2007, s. 99) uvadi nésledujici:
e Dluhova politika

Predmétem dluhové politiky je optimalizace kapitalové struktury a zajisténi finan¢nich
potieb pro realizaci podnikové ¢innosti. Dluhova politika podniku je ovliviiovana ex-
ternimi faktory (vySe urokovych sazeb, inflacni riziko, ekonomicky vyvoj hospodai-
stvi) a faktory internimi (bonita podniku). Za vyhody dluhové politiky se povazuje
zejména to, ze externi financovani umoziuje ptivodnim vlastnikiim zachovat si kontro-
lu nad podnikem a nerozied’ovat své vlastnické podily mezi dalsi spole¢niky nebo ak-
cionare. Dale umoziuje vyuziti pozitivniho efektu finan¢ni paky, miiZze rychleji rist a
rozsifovat se a v neposledni fad¢€ je vyznamnou vyhodou skute¢nost, Ze dluhové finan-
covani byva zpravidla levn¢j$i. Rozhodnuti v oblasti dluhové politiky se provadi na za-
kladé preferované koncepce optimalni kapitdlové struktury, na rozhodnuti o celkové
zadluZenosti podniku, o podilu dlouhodobych zdrojl, o strategii provozniho financova-

ni a na rozhodnuti o preferovanych instrumentech dluhového financovani.
o Uveérova politika

Tato oblast je zaméfena na obchodni Givérovou politiku, tedy na miru poskytovani ob-
chodnich aveért odbératelim podnikovych produktii. Vyhodou je zvySeni odbytu, nao-
pak nevyhodou je skutecnost, ze podnik alokuje kapitalové zdroje do pohledavek, tudiz
se zbavuje moznosti vyuziti financnich zdrojii jinym zptisobem. V Gvérové politice
vznikaji zdsadni rozhodnuti o preferované tivérové strategii, iveérovych limitech, zpi-

sobu jisténi nebo dob¢ splatnosti.
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e Politika v oblasti likvidity

Ukolem je zajiiténi pozadované tirovné platebni schopnosti. Zasadni rozhodnuti v ob-
lasti likvidity je volba strategie penéznich zistatkl, kdy se podnik mize rozhodnout

pro konzervativni strategii, agresivni strategii nebo umirnénou strategii.
e Danova politika

Cilem danové politiky je danova optimalizace. Jako zakladni chyby podnikové danové
politiky Landa (c2007, s. 104) uvadi zaméfovani na kratkodobou minimalizaci dafno-
vych vydaju a Casté podcenovani kvalifikovaného finan¢niho planovani, které tesi za-

sadni problematiku danovych tspor formou odpisového, trokového a danového Sstitu.
e Politika nakladani s vysledkem hospodareni

Politika nakladani s vysledkem hospodaieni neboli dividendova politika, se zabyva
mimo jiné rozhodovanim o vysi vyplacenych dividend, resp. podilii na zisku. Podstat-
nou ¢asti je vSak také rozhodovani o rozdéleni podnikového vysledku hospodateni za

dané ucetni obdobi po zdanéni.

e Politika v oblasti podnikového cetnictvi

Podnikové ucetnictvi je chapano jako informacni systém, jehoz funkce je poskytovani
ekonomické informace vnitinim i vnéj§im uzivatelim. Finan¢ni ucetnictvi by mélo po-
davat v€rny a poctivy obraz predmétu tcetnictvi a finan¢ni situace podniku. Informace

ziskané v manaZerském Ucetnictvi vSak podavaji informace vyluéné pro vedeni spolec-

nosti.

1.2 Principy a zasady finan¢niho planovani

Aby finan¢ni plany plnily svou funkci, musi se respektovat urcité zakladni principy a zasa-
dy. Ruckova a Roubickova (2012, s. 161) uvadéji, Ze neexistuji striktné dana pravidla pro
finan¢ni planovani, forma finan¢niho planu by vSak méla odpovidat form¢ ucetnich vykazi
z divodu navaznosti, provazanosti a komplexnosti. Tyto zasady uvadi ve své knize také
Landa (c2007, s. 112).

Knapkova a Pavelkova (2003, s. 232) uvadéji jako zasady dobrého planovani nasledujici:
e Plan vychazi ze znalosti trzni situace, véetné tendenci do budoucna;

o Pldn je zameren na dosazeni zisku a na zvyseni trzni hodnoty podniku,
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o Plan zahrnuje vsechny utvary podniku;

o Casti planu jsou vécné a casové sladény;

o Plan sestavuji pracovnici, kteri budou odpovedni za jeho provadeni;
e Pldanovani je celorocni aktivita, spojena s trvalou kontrolou;

o Plan je zalozen na klouzavém systéemu, kdy se kazdy rok sestavuji plany pro nékolik

dalsich let;

o Plan je pruzny a upravuje se podle ménicich se vnéjsich podminek a vnitrnich

predpokladii tak, aby byl stdle redlny;

e Planovani je systematické, pridrzuje se urcité metodiky a plan se zpracovava v pi-

semné formé.

Dle Ruckové a Roubickové (2012, s. 162) vSak musi planovéani obsahovat i pozadavky,
aby nepostradalo ucelovost. Mezi tyto pozadavky patii Gplnost, systemati¢nost, piehled-

nost, elasti¢nost a periodi¢nost.

Dalsi uvadgji, ze finanéni plan by mél byt SMART. Ztirkova (2007, s. 24) a jini specifikuji
SMART nésledné:

e Specific = konkrétni

e Measurable = méfitelny
e Attainable = dosaZitelny
e Relevant = odpovidajici

e Time-bound = ¢asové vyhranény

1.3 Cile finan¢niho planovani

U finan¢niho pldnovéni je spravné urceni finan¢nich cilti velmi podstatnou soucasti. Rac-
kova a Roubickova (2012, s. 163) uvadeji, Ze stejné tak, jako je finan¢ni plan podfizen
podnikovému planu, tak jsou i finan¢ni cile podtizeny cilim podnikovym, avsak s domi-
nantnim postavenim.

Landa (c2007, s. 113) formuloval cile finanéniho planovéani na béazi ukazateli. Nejvys§im

dlouhodobym finan¢nim cilem by méla byt maximalizace ekonomické hodnoty méfena

dle ekonomické piidané hodnoty (EVA). Jako druhy zakladni finan¢ni cil definuje zisk
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pred zdanénim (EBIT). Podstatnou roli pii uréovani finan¢nich cilti hraje také ukazatel
ristu trzeb ve spojeni s trznim podilem. Trzby z prodeje jsou totiz dominantni slozkou
vynost a maji tedy rozhodujici vliv na ukazatele ziskovosti. Dalsi skupinu podstatnych
finanénich cilt tvofi hodnoty v oblasti likvidity a finanéni stability. Tyto ukazatele maji

ale spiSe charakter taktickych a operativnich cilt.

Rackova a Roubickova (2012, s. 164) upozornuji na to, ze z pohledu planovani, je velmi

dulezity ¢asovy horizont a spravna volba informaci.

Griinwald a Holeckova (2008, s. 152) uvadéji, ze pro delsi ¢asové obdobi je jen velmi malo
konkrétnich Gdaji. Podnik ma vSak mit pfedstavu o investicich, zménach tykajicich se fi-
nancovani nebo personalniho slozeni. Vyzaduje tudiz proziravost a intuici. Ro¢ni planova-
ni je jiz podrobnéjsi a predstavuje jiz detailni strukturu. Kratkodobé planovani se dotyka

platebnich termint, rentability a likvidity.

At uz jde ale o strategické nebo operativni planovani, Landa (c2007, s. 114) uvadi, Ze pro

kazdy obor musi byt definovany ¢tyii zakladni prvky:
e Obsah cile — ¢eho ma byt dosazeno
e Rozsah cile — v jakém rozsahu ma byt cile dosazeno
e (ilova oblast — na kterém trhu nebo v jaké cilové skupiné ma byt cil dosazen

e Cilova lhiita — béhem jaké doby ma byt cil dosaZen
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2 TVORBA FINANCNIHO PLANU

Finan¢ni plany podniku maji charakter strategickych a operativnich plana, do kterych se
promitaji vize, cile a strategie podniku. Planovani poméha odhadnout budoucnost vyvoje,
ktera je ovliviiovana predevsim managementem podniku a vnéj$imi podminkami vyvoje

makroekonomického okoli a konkurenci. (Pavelkova, Knapkova, 2012, s. 210)

Fotr (1999, s. 12), Rackova a Roubickova (2012, s. 167) se shoduji na ¢lenéni strategické-

ho plénu na tyto Casti:

Analyza a hodnoceni podniku

e Analyza a prognoza vyvoje okoli podniku
e Stanoveni poslani a cilu podniku

e Tvorba a hodnoceni variant strategie

e Vlastni zpracovani planu

Valach a kol. (1999, s. 247) uvadéji, ze pred samotnym zahdjenim planovani je dulezité
zanalyzovat finanéni situaci a hospodaiské vysledky. Je tiecba posoudit vné&j$i podminky
(poptavka, ndkupni a prodejni ceny, devizové kurzy, urokové miry i danové sazby —
v souvislosti s pribéhem hospodaiského cyklu a s odvétvovymi vlivy), a vnitini podminky
(vlastni silné a slabé stranky, schopnost vyuZivat ptilezitosti a piedchdzet hrozby, rozbor

odchylek plant od skutecnosti)

2.1 Analyza a hodnoceni podniku

Dle Helferta (c2001, p. 10) muze byt finan¢ni analyza sestavena bez potfeby manazerského
rozhodovani. Existuji 4 klicové oblasti typické pro tvorbu finan¢ni analyzy, které 1ze vidét

V nasledujicim obrazku.

Ocen v’énh stor,
Komunikace

~ Vykon, Zhodnoceni, Nabidka

- Rozvojova strategie, Investic¢ni analyza,
Kapitdlova struktura, Planovani a financovani

Kratkodobé planovani, Rozhodovani

Obrazek 1: Oblasti finan¢ni analyzy (Helfert, c2001, p. 10)
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2.1.1 Finan¢ni analyza

Jak ve svych publikacich uvadéji Hrdy a Horova (2009, s. 118), DluhoSova a kol. (2010, s.
71), hlavnim tkolem finanéni analyzy je posoudit Groven sou¢asné majetkové a finan¢ni
situace podniku a na zakladé posouzeni piipravit podklady pro interni rozhodovani. Mezi

zakladni pozadavky finan¢ni analyzy patii komplexnost a soustavnost provadéni.

Finan¢ni analyza poskytuje moznost zpétné vazby a umoznuje managementu odhalit nedo-
statky. Posuzuji se finan¢ni vyhlidky a Ize pfipravit opatieni ke zlepSeni ekonomické situa-
ce. Financni analyza Cerpa z vykazt finan¢niho Ucetnictvi a vykazl vnitropodnikového
ucetnictvi. Dale k analyze vyuziva jak kvantifikovatelné informace, tak nekvantifikovatel-
né. Zakladem posouzeni finan¢ni situace je pak srovnani s konkurenci, poptipadé s odvét-

vim.

Pro jakékoli planovani je nutné znét financ¢ni situaci a finanéni zdravi podniku. To se mé&fi
dle rentability, likvidity a finan¢ni stability podniku. Finan¢ni situaci se rozumi financni
vykonnost, ktera je méfena pomoci rentability a financni pozice podniku. Odrazi se zde
rizika spojend se zpusobem financovani podniku. Finan¢ni zdravi pak pfedstavuje uspoko-
jivou finan¢ni situaci, kdy podnik trvale dosahuje zhodnoceni vlozenych prostredk.
Opacnou situaci je financni tisenl. Financni tisen nastava, kdyz se podnik dostane do vaz-
nych problém s likviditou. Disledkem toho pak byva provadéni zasaht v oblasti financo-
vani podniku. (Hrdy, Horova, 2009, s. 118)

Nedostatky finan¢ni analyzy

Pavelkova a Knapkova (2012, s. 41-42) upozoriiuji na slabé stranky finan¢ni analyzy. Po-
skytuje sice duilezitou a uziteCnou informaci o tom, jak podnik hospodafi, ma vSak sva
omezeni. K problematickym strankdm patii pfedev$im vypovidaci schopnost ucetnich vy-
kazti. Ugetnictvi je zaznamenavano v historickych cenach a ptisobi na n&j vliv inflace. His-
torické ucetnictvi nebere v ivahu zmény trznich cen majetku, ignoruje zmény kupni sily a

tim zkresluje vysledek hospodareni.

212 EVA

Ekonomické ptfidana hodnota patii mezi moderni méfitka vykonnosti podniku. Mafik a
Matikova (2005, s. 74) uvadéji, ze na zakladé kritiky klasickych ukazateli v podnikové

praxi se zadavaji urcita kritéria, ktera by mél moderni ukazatel spliovat:

e Co nejuzsi a prokazatelna vazba na hodnotu akcie
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e Vyuziti co nejvice informaci a udaji poskytovanych ucetnictvim
e Zahrnuti kalkulace rizika a rozsah vdzaného kapitalu

e Umoznit hodnoceni vykonnosti a ocenéni podniku

e Jasna a prehlednd identifikace

e Vazba na vSechny trovné fizeni

e Podpora fizeni hodnoty

Brealey (c2014, p. 726) uvadi, ze podnik tvofi hodnotu pro investory, pouze pokud vydéla
vic, nez jsou naklady na kapital. Zisk po odecteni v§ech nakladt, véetné nakladd na kapi-

tal, se nazyva ekonomicka ptidana hodnota.

Ukazatel EVA méri, jak spolecnost za dané obdobi prispéla svymi aktivitami ke zvySeni ci

snizeni hodnoty pro své viastniky. (Pavelkova, Knapkova, 2012, s. 52)
EVA = NOPAT — WACC x C

Oproti klasickym métitkim vykonnosti EVA vychazi ze zisku v ekonomickém pojeti, za-
hrnuje totiz alternativni ndklady investovaného vlastniho kapitdlu. Déale zahrnuje néklady a
vynosy, které jsou spojeny s hlavni podnikatelskou ¢innosti. Naopak nezahrnuje ty, které
jsou spojené s ¢innosti mimotadnou. Pfi vypoctu nakladi kapitalu bere v iivahu pouze ten
kapital, ktery je vazany v aktivech vyuZzivanych hlavni podnikatelskou ¢innosti. EVA je
absolutni ukazatel, je tedy samostatné vyuZzitelnym kritériem pro hodnoceni vykonnosti a

neni tieba jej srovnavat.

Dle Pavelkové a Knapkové (2012, s. 56-64) je z téchto divodl nutné upravit Géetni vykazy

tak, aby co nejvice odpovidaly ekonomické realité:
Vymezeni ¢istych operativnich aktiv — NOA
o Aktivace polozZek chybéjicich v rozvaze

Je vhodné aktivovat napfiklad naklady na reklamu, logistiku, vzdélavani pracovnikd,
restrukturalizaci nebo vyzkum a vyvoj a dalsi polozky, které ptinasi dlouhodoby uzitek
do budoucna. Pokud ma podnik majetek pronajaty formou leasingu, je tieba jeho hod-
notu do NOA také zapocitat. Také je dulezité rozliSovat rozdil mezi trzni cenou podni-
ku a cenou jeho individualng precenénych slozek majetku snizenych o ptevzaté zavaz-

ky. Tento rozdil se znaci jako goodwill a je tfeba ho v Cistych operativnich aktivech
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zohlednit. Dalsi upravy, které by mély byt zvazeny, jsou upravy na zékladé ocenova-
cich rozdilti u dlouhodobého a obézného majetku. Posledni tipravou je uprava aktiv o

vysi tichych rezerv.
o Aktiva, ktera nejsou nezbytna pro vykondavani hlavni ¢innosti

Tyto upravy se mohou v jednotlivych podnicich lisit. Zvazuje se vSak zejména dlouho-
doby finan¢ni majetek ve forme¢ dlouhodobych cennych papirit a podilti. U podnik,
kde investovani neni hlavni ¢innost podniku, se musi tato aktiva vyloucit. Dale je tieba
zaméftit se na nedokoncené investice, kdy se obvykle jednd o majetek provozné nepo-
ttebny. Problémové mohou byt také strategické investice, které ptinaseji zisky az v bu-
doucnosti. U téchto je mozné je zaclenit do NOA az v dobé predpokladané produkce
hodnoty. Co se tyce kratkodobého finanéniho majetku, ¢ast prostfedk je tieba vyloudit
Vv piipadé, ze dosahuje vyssi Castky, nez je z hlediska provozu nutné k zajisténi likvidi-
ty. Také se z aktiv musi vyloucit nevyuzité pozemky a budovy, pohledavky nesouvise-

jici s hlavni ¢innosti podniku a majetek provozné malo vyuzitelny.
e Pasiva, ktera nenesou naklad

Upravena aktiva je dale nutné sniZit o nelroCené cizi zdroje. Mezi tyto zdroje patii
kratkodobé zavazky, pasivni polozky casového rozliSeni a nezpoplatnéné dlouhodobé

zavazky.
Vymezeni ¢istého operativniho zisku — NOPAT

Operativni zisk je tvofen €istymi operativnimi aktivy, z tohoto divodu je tfeba vychazet
z upravenych operativnich aktiv. Pro ureni vySe NOPAT lze vychézet z vysledku hospo-

dafeni z bézné Cinnosti. Ten je tfeba upravit o nasledujici.
o yloucit placené uroky z financnich nakladii

V ptipadé, ze firma vyuziva majetek, ktery pronajima formou leasingu, je tieba do

téchto urokd zapoditat i jeho nakladové troky.
o yloucit polozky, které se nebudou do budoucna opakovat
e yloucit vynosy z nepotrebnych aktiv

o yloucit naklady na vyzkum a vyvoj, ndklady na vzdélavani zaméstnancu a reklamu

plus zapocitat odhadnuté odpisy aktivovanych nékladii

o yloucit financni vynosy a naklady spojené s dlouhodobym financnim majetkem
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Tyto vynosy se vylouci pouze v piipad¢€, neni-li majetek uznan jako operativni akti-

vum.
Po ur¢eni NOPAT je dale tfeba upravit vysi dané¢.
Vypocet nakladu na kapital - WACC
Jako posledni polozku nutnou k vypoétu EVA je tieba urcit vazené primérné naklady na
kapital.
WACC = Nck x CK/C + Nvk x VK/C
e Naklady na viastni kapital

Dluhosova (2010, s. 121) uvadi, Zze naklady na vlastni kapital jsou uréeny vynosovym oc¢eka-

vanim investort. To je nutno odvodit z mozného alternativniho vynosu kapitalu s piihlédnutim

vvvvvv

kladti na vlastni kapital. Nejvhodnéjsi zpiisob uréeni je zavére¢né zprimérovani ziskanych
hodnot nakladii na vlastni kapital dle riznych metod uréeni. Uplatnéni metod zavisi na dostup-

nosti dat.
e Naiklady na cizi kapital

Zde je situace o néco jednodussi. Nakladem je urok, ktery podnik nese snizeny o danovy Stit.
Vétsinou se naklady na cizi kapital ur¢i jako vazeny primér z efektivnich trokovych sazeb

z riiznych forem cizich zdroji. (Pavelkova, Knapkova, 2012, s. 165)

Konkrétni vyse Grokové sazby se lisi z nékolika hledisek. Zejména z hlediska ¢asu, jelikoz pla-
ti, ze dlouhodobé uvéry jsou drazsi nez sttednédobé nebo kratkodobé. Delsi ¢as poskytnuti uve-
ru totiz piitahuje fadu dalSich faktort, které zvySuji riziko. Dale se odviji od oekavané efek-

tivnosti. Cim vy$3i je bonita dluznika, tim je urokova sazba niz§i. (Dluhogova, 2010, s. 120)

2.2 Analyza a prognéza vyvoje okoli podniku

Pro kvalitni tvorbu dlouhodobého finan¢niho pldnu se musi vychéazet také z externi analy-
zy. Okoli je zna¢né proménlivé, pti¢emz frekvence zmén se neustale zrychluje. Dle Fotra

(1999, s. 15-16) se analyza okoli se zam¢&fuje na analyzu:
o Makrookoli

Zde je tfeba vénovat pozornost legislativni politice vlady, kdy se zkoumaji predevsim

zmény danové politiky, politiky dotacni apod. Dale se analyzuje technologické okoli,
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vyvoj mezindrodnich politickych a ekonomickych podminek a vyvoj na finan¢nich tr-

zich.
o  Mikrookoli

Analyza mikrookoli zkouma pfedevsim trzni situaci a jeji vyvoj, kde se specifikuje po-
ptavka, moznosti a bariéry vstupu na urcity trh a urceni zakladnich faktor ovliviuji-
cich poptavku. Dale se zkoumé konkurenc¢ni situace a faktory, které tuto situaci ovliv-
nuji. V neposledni fadé je nutné prozkoumat dostupnost a cenovy vyvoj na trhu surovin

a energii.

Fotr a kol. (2012, s. 38-42) popisuje jako postup analyzy podnikatelského prostiedi podle
zasad MAP, tedy monitoruj, analyzuj a predikuj.

Vysledkem externi analyzy je pak seznam ptilezitosti a hrozeb.

K analyze vnéjSich podminek lze vyuzit naptiklad SLEPT analyzu. Jak uvadi Blazkova
(2007, s. 53), skrze tuto analyzu se zkoumaji faktory socialni, legislativni, ekonomické,
politické a technologické. Zamétuje se na prostiedi statu, kraje, regionu nebo obce. Jelikoz
se prostredi stale méni, cilem této analyzy neni zaméfit se pouze na aktualni stav, ale také
na vyvoj do budoucna. Dal$im moznym zptisobem analyzy vnéjsiho okoli je Porteriv mo-
del 5 konkurencnich sil. Pomoci tohoto modelu 1ze vymezit konkurenc¢ni tlaky a rivalitu na
trhu a na zaklad¢ analyzy lze vymezit ptileZitosti a hrozby okoli pro podnik. Jako zakladni
sily Michael E. Porter urcCil konkurenci, dodavatele, odbératele a substituty. Vysledkem
jejich spolecného pusobeni lze zjistit ziskovy potencidl odvétvi. (Kislingerova, 2010, s.

114)

2.3 Stanoveni poslani a cila podniku

Dle Pavelkové a Knapkové (2012, s. 211) vychazeji cile a strategie jak z analyzy soucas-

ného stavu vyvoje podniku a jeho potencialu ristu, tak z analyzy vnéjsiho prostiedi.

Po provedeni a vyhodnoceni analyz Ize pfistoupit ke stanoveni vize, cili a dale ke stanove-

ni strategie podniku.

Dle Zirkové (2007, s. 15) ma stanoveni cili v procesu planovani uzkou spojitost se stano-
venim vize, mise a cilli firmy v manaZerském fizeni. Je tudiz dilezité, aby plan byl

v souladu se stanovenymi cili. Nejprve je nutné stanovit si globalni cile, kterych chce pod-
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nik dosdhnout. Ty by mély mit formu pisemného dokumentu a musi byt dosazitelné a sro-

zumitelné, jelikoz jsou podkladem pro formulaci strategickych plant.

Konkrétni cile, jak uvadi Ruckova (2011, s. 88-90), vyplyvaji z vize podniku. VétSinou jde

o jednotlivé cile, jako je:

e Postaveni podniku na trhu (podil na trhu, rtst, ziskdvani novych trhit)

e Efektivnost a finan¢ni stabilita (vykonnost, likvidita, trzni hodnota)

e Inovace vyrobkl, zatizeni a technologii

e Cile v persondlni a socialni oblasti (mzdové a socialni zabezpeceni, kvalifikace)

e Ochrana Zivotniho prostfedi (snizovani znecisténi ovzdusi a vod, bezodpadové

technologie)

Kvalita planu pak zavisi na propojenosti cilii,, kdy zabezpe€eni finan¢nich cilt 1ze dosah-

nout dle planu prodeje, vyroby, vyzkumu a vyvoje apod.

Cile lze délit na Siroké a specifické. Siroké cile jsou svym charakterem podobné poslani
podniku, jsou vSak zaméteny i na interni fungovani spole¢nosti. Zakladnim Sirokym cilem
byva nepfetrzity rist trzni ekonomiky. Specifické cile pak vychazeji z cilt Sirokych a urcu-
ji konkrétni tkoly. Specifickym cilem muze byt naptiklad nékolika procentni mezirocni

rist objemu prodeje.

2.4 Volba strategie podniku

Dle Fotra a kol. (2012, s. 27) je nejprve tieba generovat scénare pro hledani cest zvladaji-
cich potencialni rizika, pak tvorba variant strategii nejvhodnéjSich pro jednotlivé scénafte,
jejich posouzeni a nasledny vybér varianty pro tvorbu strategického planu, ktery se bude

nasledné implementovat.

Jak uvadi Pavelkovéa a Knapkova (2012, s. 212), jednotlivé strategie by mély byt hodnoce-
ny jak na zéklad¢ vysledkl analyzy vnitiniho a vnéjSiho prosttedi, tak na zdkladé moznosti
realizace strategie z hlediska dostupnosti zdroji. V neposledni fad¢ je tfeba zhodnotit, zda
je strategie akceptovatelna z hlediska dosazeni vySe zisku, rizika a zejména z hlediska

tvorby hodnoty.

Moderni pojeti hodnoceni strategie musi predpokladat uplatnéni v celém pribehu strate-
gického fizeni. JelikoZ prostfedi, ve kterém se strategie odehravaji, se ¢asto méni, strate-

gické postupy nemohou byt neménné. Dle Fotra a kol. (2012, s. 29) je tfeba na tuto skutec-
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nost reagovat sledovanim externich a internich faktorti, vyhodnocovanim dosahovanych
vysledkl a sou¢asnym porovnavanim se strategickym planem a v souvislosti s tim navrho-
vanim nutnych korekci strategie. Tyto korekce jsou zaméfeny na probihajici procesy a

hodnoceni naplnéni strategie a strategickych cili jako celku.
2.5 Vlastni zpracovani planu

2.5.1 Dlouhodoby finanéni plan

Dlouhodoby finanéni plan tvoii zakladni kamen celkového strategického planu podniku.
Zaklad tvofi investi¢ni a finan¢ni rozhodnuti podniku. Investi¢ni rozhodnuti ptedstavuji
rozhodnuti o realizaci investi¢nich projektd, finan¢ni rozhodnuti pak vysi a strukturu fi-

nanc¢nich zdrojt. (Pavelkovéa a Knépkova, 2012, s. 212)
Dle Fotra (2012, s. 167) tvorba dlouhodobého finan¢niho planu predevsim urcuje:
o Kapitdlovou strukturu firmy a tim miru jejiho zadluzeni;

e Druhy, misto a cas ziskani kapitdalu tak, aby byla dosaZena zvolena kapitdalova

struktura;
o Velikost pracovniho kapitalu,
¢ Dividendovou politiku;
e Zpusoby vyuziti nakumulovanych volnych penéznich prostredkii;
o I’yber kritérii pro hodnoceni investicnich projektii.

Zékladnim ukolem je vSak zabezpeceni realizace strategického planu finan¢nimi zdroji, at’

uz internimi, tak externimi. Je pfitom také potfeba udrZet finan¢ni stabilitu podniku.

Vychodiskem pro sestaveni je plan prodeje a marketingu, ktery zahrnuje objemy jednotli-
vych produkt podle jednotlivych trhi, predpokladané prodejni ceny, distribucni cesty a
zékladni aktivity na podporu prodeje.

Finanéni plan ma slozky, mezi kterymi existuji tésné vazby. Tyto slozky jsou tvofeny pla-

novanym vykazem zisku a ztrat, pldnovanou rozvahou a pldnem penéZnich tokt. (Pavelko-

va a Knapkova, 2012, s. 213)
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2.5.2 Kratkodoby finan¢ni plan

Kratkodoby financni plan vychazi z planu dlouhodobého a vyjadiuje kratkodoba financni
rozhodnuti podniku. Tato rozhodnuti musi byt pfijimana v souvislosti s celkovou vizi a
strategiemi obsazenymi v dlouhodobém planu, reaguje vSak na ptichazejici zmény vnéjsich

a vnitinich podminek. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 213)

Landa (c2007, s. 116) uvadi, ze kratkodoby finan¢ni plan se zabyva pfedevsim rozpocty a

kalkulacemi a vychdzi z manazerského ucetnictvi.

2.5.3 Kontrola plnéni finanéniho planu

Na finan¢ni planovani navazuje kontrola, kde se porovnava finanéni plan s i¢etnimi vyka-
zy. V navaznosti na vysledky porovnani se uréuji odchylky skute¢nosti od planu. Tyto od-
chylky je dale potieba analyzovat a identifikovat a urcit ndpravné opatieni vedouci k zajis-
téni planovanych cil. V jiné situaci se upravuje podnikovy plan v souvislosti na vzniklé

skutecénosti.
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3 TVORBA DLOUHODOBEHO FINANCNIHO PLANU

Na vyvoj zisku vyznamnéji zapiisobi jen dlouhodobéjsi opatreni a technické oblasti, prova-
zena ucinnym marketingem. Proto zisk jako financni cil muze byt vytycen jen v ramci dlou-

hodobého horizontu. (Valach a kol, 1999, s. 245)

Dle Ruackové a Roubickoveé (2012, s. 166-167), je potieba si uvédomit, Zze v ramci firmy se
neplanuje pouze finan¢ni oblast. Rizné oblasti planovani vSak spolu uzce souvisi a jsou

nedilnou soucasti celkového podnikatelského planovani.

Fotr a kol. (2012, s. 166) uvadi, Ze jadro dlouhodobého finan¢niho planu predstavuji pla-
nové finanéni vykazy — vykaz zisku a ztrat, rozvaha a penézni toky. Na zakladé¢ téchto tii
planovanych vykazl se pak stanovuji hodnoty finan¢nich ukazatelii, diky kterym lze stra-
tegicky plén, resp. jeho varianty zhodnotit. Dal$i slozky strategického finan¢niho planu pak
tvofi investi¢ni rozpocet, rozpocet externiho financovani a plan rozdéleni hospodaiského

vysledku.

3.1 Planovani vykazu zisku a ztrat

Plan VZZ se stanovuje na zéklad¢ stanoveni trzeb a nakladi v jednotlivych letech planova-
ciho obdobi. Ur¢i se hospodaisky vysledek firmy pred zdanénim a hospodaisky vysledek
firmy po zdanéni. (Fotr a kol., 2012, s. 166)

3.1.1 Planovani vynosi
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

Tyto trzby tvoii u vétSiny organizaci rozhodujici slozku vynost. Je tedy dilezité vénovat
uréeni této veliCiny nalezitou péci. Dle Rickové a Roubickové (2012, s. 177-178) Ize trzby
stanovit bud’ agregované nebo ve vétsi mife podrobnosti, tedy desagregované. Piistup se
pak odviji od miry dostupnosti informaci. Cim pfesnéjii jsou informace, tim méné odhadd
se musi pouzit. Pfesto 1 s t€émi nejpfesnéjSimi informacemi nelze zarucit neomylnost pla-

novych hodnot.
e Agregovany pristup

Urcuje projekci budouci vyse trzeb jako Casové fady v planovanych letech. Ke stano-
veni lze vyuzit bud’ odhady zaloZzené na zkuSenostech a znalostech marketingovych
pracovnikil a obchodniki, trendové kiivky extrapolace budoucich trzeb na zdklad¢ his-

torickych tidajii nebo regresni a korelacni analyzu pomoci regresniho modelu.
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Nevyhodou vsech agregovanych metod je, ze nerespektuji zasady zmény externich fak-
torti. Tyto faktory mohou ovlivnit vlastni strategii podniku a to v oblasti trzniho zamé¢-

feni produkce, zmén vyrobkového programu nebo investi¢niho zabezpeceni.
e Desagregovany pristup

Jak se shoduji Fotr (1999, s. 41) 1 Ruckova s Roubickovou (2012, s. 179), je zalozeny
na roz¢lenéni vyrobniho programu do urcitého poctu klicovych produkti. Je zalozen na
stanoveni ¢asovych fad prodeji jednotlivych komodit v planovacim obdobi, dosavad-
nich prodejnich cen na domécim nebo zahrani¢nim trhu a devizovych kurzi zahranic-

nich mén.

Ocekavana vyse prodeje je ovlivnéna také tim, jak se rozdéluje produkce dle jednotli-
vych trhli a odbératell. Planované prodeje pak budou zaviset pfedevsim na vyhodnoce-
ni informaci marketingového charakteru, posouzeni ekonomické vykonnosti jednotli-
vych komodit a zasadnich rozhodnutich firmy z hlediska strategickych cilu a strategii.
(Fotr, 1999, s. 42)

Pti planovani trzeb je nutné respektovat cyklicky vyvoj na trzich, odvétvich i skupinach
odbérateli. Také je dulezité zdlraznit rizikové faktory ovliviiujici trzby. Je proto uzitecné
pracovat s riznymi scénafi trzeb, kterych by podnik mohl dosahnout za podminek piizni-
véjsiho 1 méné piiznivého vyvoje téchto faktord.

Dalsi vynosy

Tyto vynosy mohou piedstavovat piedevsim trzby z prodeje dlouhodobého majetku a fi-
nan¢ni vynosy. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku jsou aktualni zvlasteé u firem, které
prochazeji restrukturalizaci. Finan¢ni vynosy jsou vyznamné v piipadé€, Ze podnik vlastni
rozsahlejsi finan¢ni investice. V tomto piipade se stanovi plan finan¢nich investic a oeka-

vané vynosnosti jednotlivych slozek investic. (Fotr a kol., 2012, s. 185)

3.1.2 Planovani nakladu

Stejné jako se planovaly vynosy, agregovanymi ¢i desagregovanymi piistupy, budou se
planovat 1 naklady. U planovéani nakladl je ptritom dilezité respektovat specifické rysy
jednotlivych polozek, které Ize rozdélit na piimé (tedy zavislé na objemu prodeje jednotli-
vych vyrobkil) a na zavislé na urcitych polozkach strategického finan¢niho planu nebo na

jinych faktorech. (Fotr a kol., 2012, s. 185)
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Stanoveni naklada v relaci K trzbam

Timto zpisobem se planuji pfedevSim néklady na spotfebu materidlu a energie, sluzby,
osobni naklady, odpisy a dal$i provozni a financni néklady. Zaklad této metody je relace
nakladovych polozek na jednotlivé trzby, kterd je vyjadiena podilem. Tento postup stano-
veni lze povazovat za hruby odhad, ktery bude vyzadovat urcitd zptesnéni. Nevyhodou je,
ze je zalozen na extrapolaci minulych trendl a nerespektuje soucasny stupen vyuziti vy-
robnich kapacit, podil pfimych variabilnich nakladti a neptfimych fixnich nékladd, vyvoj
nakupnich cen, vyvoj mezd a dalsi slozky, jako je zména struktury vyrobniho programu,
inovace technologii nebo zptsob financovani podniku. (Ruckova, Roubickova, 2012, s.
180-182)

Individualni stanoveni naklada
e Materidl a energie
K uréeni budouci potteby materiélu je tfeba rozliSovat ptfimy a nepifimy material.

U ptfimého materidlu se jedna o zékladni materidl (suroviny, polotovary a komponen-
ty), ktery je pfimo imérny objemu produkce. Je tieba respektovat ptipadny vliv zmén
technologie vyrobnich procesii a prognézovat vyvoj ndkupnich cen tohoto materialu,
pfi nakupu ze zahranici i devizové kurzy. Také je tieba prevést stalé ceny na ceny béz-

né a to vynasobenim indexem rlstu nakupnich cen.

Pti urCeni ndkladli na nepfimy material prevazné rezijniho charakteru, se vychazi z
jednotlivych poloZek v hodnotovém vyjadieni. Stanovuji se odborné odhady zalozené
na vyhodnoceni minulé spotieby, posouzeni cenového vyvoje a na zvazeni vlivu zmén

faktori béhem planovaného obdobi.
o Sluzby

Fotr (1999, s. 47) uvadi jako nejvyznamnéjsi polozky pattici do sluzeb opravy a tdrz-
bu, pfepravné, cestovné, naklady na reprezentaci, pojistné apod. Odhad téchto polozek
1ze urcit na zaklad€ posouzeni jejich vyvoje v minulosti, na odhadu vyvoje cen a rozsa-
hu aktivit podniku. Pokud prevazuje tendence k outsourcingu, dojde k narastu nakladta
na sluzby, zaroven ale k Uspote jinych nakladovych polozek, jako spotieba materialu a
energie, osobnich nakladii a odpisii. Také zalezi na zpisobu financovani investi¢niho
programu. V ptipad¢, ze podnik vyuziva financni leasing, pak se na ukor odpist objevi

leasingové najemné ve slozce sluzby.
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e Osobni ndaklady

Osobni naklady tvofi souhrn mezd, nédkladi na zdravotni a socidlni pojisténi, odmén
organt spolecnosti a ostatnich. Pfi ur€eni mezd zalezi na tom, zda se jedna o pfimé ne-
bo nepfimé mzdy. Rlickova a Roubickova (2012, s. 183) uvadéji, ze u urceni ptimych
mezd se postupuje stejné jako pii ur¢ovani materialu a energie. Jde o soucin objemu
produkce, pracnosti a prumérné hodinové mzdy. U nepfimé mzdy se urcuje jako soucin
pfedpokladaného poctu pracovniki a primérné velikosti jejich ro¢ni mzdy.
V souvislosti se sumou celkovych mezd, I1ze ziskat ndklady na socialni a zdravotni po-

jisténi. To se urci jako pevny podil dle vySe pojistného.
e Odpisy

Vzhledem Kk tomu, Ze je v podnikové praxi ¢im dal ¢astéjsi skutenost, ze lidska prace
je nahrazovéna praci stroji, jsou odpisy velmi vyznamnou soucasti ndkladovych polo-
zek. Budouci vyse odpist zavisi na vyrazovani existujiciho dlouhodobého majetku, na
investi¢nim programu podniku a na zptsobu financovani investi¢niho programu. Fi-
nancovani formou financ¢niho leasingu vede ke sniZzeni odpisti, Uroky z bankovnich
uvért do doby uvedeni majetku do uzivani pak tvofi soucast vstupni ceny a také ovliv-

ni velikost odpist.

Dale je nutné si uvédomit, ze snizovani odpisti miize znamenat spiSe konkurencni ne-
vyhodu. Znamena totiz napt. zastaravani vyrobniho zatfizeni. SniZovani odpisii 1ze tu-
diZz akceptovat pouze u zatfizeni, kterd nemaji pfimy dopad na hlavni podnikatelskou

¢innost.

3.1.3 Planovani hospodaiského vysledku a dané z prijmu

Planovany hospodarsky vysledek pied zdanénim je dan rozdilem pldnovanych vynosu a
nakladi. Je tedy nutné stanovit dan z piijmi v jednotlivych letech planovaného obdobi. Jeji

velikost z&visi na vysi danového zékladu a velikosti sazby.

Pti stanoveni zakladu dané z pfijmt je potieba urcit pticitatelné a odc¢itatelné polozky. Jde
vSak jen o urcity odhad dané, proto je tfeba se omezit pouze na vyznamné polozky. Poté je
tieba upravit zaklad dan€ o odecty. Ty se vztahuji k danové ztraté¢ minulych let a k pofizeni

investi¢niho majetku. (Fotr, 1999, s. 51)

Pokud je stanoven zaklad dané v planovacim obdobi, je tieba dale odhadnout vyvoj sazby

dan¢ z pfijmi pravnickych osob. (Fotr a kol. 2012, s. 187)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

3.2 Planovani rozvahy

Rozvaha kvantifikuje majetek firmy, zahrnujici stala aktiva v podobé dlouhodobého ma-
jetku a obézného majetku. Na druhé stran¢ vykazuje zdroje financovani, které jsou zahrnu-
ty vlastnim kapitalem a cizimi zdroji. (Fotr a kol., 2012, s. 166)

Dle Rickové a Roubickové (2012, s. 187) Ize uplatnit jednodussi piistupy, jejichz vysled-
jednotlivych polozek planové rozvahy. Postupy stanoveni lze liSit podle toho, zda je mozné

jednotlivé polozky stanovit dle planu trzeb, ¢i nikoli.

3.2.1 Planovani rozvahovych polozek zavislych na trzbach

Jestlize rostou trzby, pak obvykle rostou i zdsoby materialu, nedokon¢ené vyroby i vyrob-
kt. Pfi nezménéné platebni moralce odbérateld porostou i pohleddvky. Dale také urcité
slozky kratkodobych zavazkt, jako zavazky z obchodniho styku a zdvazky vaci zamést-
nancim. Finan¢ni majetek se taky vzhledem k zachovéni likvidity budou vyvijet v zavis-
losti na trzbach. V neposledni fadé poroste také hodnota dlouhodobého majetku, jelikoz

pro dosazeni produkce je nutné rozsitit vyrobni kapacity.

Rickova a Roubickova (2012, s. 187) uvadé€ji pro planovani polozek nasledujici metody.

OdliSnosti metod tkvi v rozdilu povahy vztahu mezi danymi polozkami a trzbami.
Metoda procentnich poméri k trzbam

Tato metoda piedpoklada stanoveni procentudlniho podilli vybranych poloZek k celkovym
trzbam. Na zéklad¢ tohoto poméru se pak urci jednotlivé polozky i do budoucich planova-

nych let.

Dle Fotra (1999, s. 59) tato metoda vede pouze k hrubému odhadu aktiv a vybranych polo-

zek pasiv.
Regresni metoda

Regresni metoda vyuziva ke stanoveni planovanych hodnot jednotlivych polozZek aktiv a

pasiv zavislych na trzbach aparat regresni a korelacni analyzy. (Fotr, 1999, s. 61)

Tato metoda ma vylu¢né postaveni mezi statistickymi metodami. Pouziva se pti zkoumani

zévislosti dvou a vice Ciselnych proménnych. (Rackova, Roubickova, 2012, s. 188)
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Fotr (1999, s. 62-63) uvadi, ze vstupnimi udaji je Casova fada nékteré polozky aktiv nebo
pasiv a Casova fada trzeb, za urcity pocet minulych let. Trzby vystupuji ve formé nezavisle
proménné a dale je tieba urcit typ zavislosti zavisle proménné (linearni a nelinearni regre-
se), stanovit parametry funkce pomoci metody nejmensich Ctvercii a v posledni fad¢ urcit
statistické charakteristiky, vyjadiujici tésnost stanovené regresni zavislosti. Obvykle jde o

koeficient determinace, kdy ¢im vice se bude blizit 1, tim spolehlivejsi vysledky prognéza

poskytne.
Metoda ukazateli obratu

Na zakladeé doby, na kterou byly vazany financni prostredky v predchozich letech, jsou
metodou extrapolace stanovovany hodnoty v budoucnosti. Je to dulezité opét zejména

Z hlediska zachovani likvidni pozice spolecnosti. (Ruckova, Roubickova, 2012, s. 190)

Dle Fotra (1999, s. 64-65) by odhad budoucich hodnot ukazatelii obratu mél vychazet
z minulého vyvoje ukazatelll, z jejich srovnani se stejnymi ukazateli jinych podniki, ze
srovnani se statistickymi odvétvovymi charakteristikami a z cilii podniku v oblasti fizeni

zasob, pohledavek aj.

3.2.2 Planovani dlouhodobého majetku

Pro vyvoj investi¢niho majetku je dalezité, zda bude dosahovat ristu produkce zvySovanim
vyuziti soucasné vyrobni kapacity nebo pomoci novych investic. Vysledek by se v téchto

ptipadech mohl vyrazné lisit. Z tohoto diivodu je pro stanoveni spolehlivéjSiho odhadu

vytvofeni tzv. planovaného investi¢niho programu a planu divestic. (Fotr, 1999, s. 66)

Velikost kazdé sloZzky dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku Ize vyjadrit jako
soucet hodnoty slozky dlouhodobého majetku na pocatku roku a vstupni ceny slozky dlou-
hodobého majetku uveden¢ho do uzivani v tomto roce. Od této hodnoty je tfeba odecist

zustatkovou cenu vyfazené¢ho majetku a odpisy v pribéhu tohoto roku. (Fotr a kol., 2012,
s. 188)

Souctem dlouhodobého majetku a ob&znych aktiv (polozek zéavislych na trZbach)
Vv jednotlivych letech planovaciho obdobi pak ziskame hodnotu celkovych aktiv podniku.
3.2.3 Stanoveni dodate¢ného kapitalu

Planovani pasiv probihd dle Fotra (1999, s. 69) v Gzké interakci s pldnovanim aktiv a pe-

néznich tokl. UZ tvorbu investicniho programu vyrazné ovliviiuje kapitdlovy rozpocet.
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Urcitym vychodiskem planovani pasiv je celkova vyse aktiv, ktera urCuje potiebnou veli-
kost zdroji financovani a tim i velikost pasiv. Jestlize zname celkovou hodnotu planova-
nych aktiv, pak zname i hodnotu pasiv, tedy celkovych zdrojii financovani pro kazdy rok
planu. Fotr a kol. (2012, s. 191) uvadi, ze je ale dtlezita hlavné struktura, tedy podil vlast-
niho a ciziho kapitalu a také ¢lenéni na interni a externi zdroje financovani. Pokud ma fir-
ma Vv planovacim obdobi riist, porostou jeji aktiva i1 pasiva, bude tfeba ziskat dodatecné

zdroje financovani.

Dodatec¢né interni zdroje tvoii zisk po zdanéni, ktery zlstal v podniku. Potfebna velikost
externich zdroju financovani pak vyplyva predevs§im z penéznich toktl. Po stanoveni vyse
dodate¢ného externiho kapitalu je tfeba urcit jeho strukturu z hlediska vlastniho a ciziho
kapitélu. Je tieba zvazovat pfedev§im moznost navyseni vlastniho kapitalu emisi akcii ne-
bo zvyseni vkladu spole¢niki. V jiném piipad€é dochazi k uziti ciziho kapitalu. Nejcastéji
se jedna o bankovni avéry, dodavatelské tivéry nebo emise dluhopist. Pri zvazovani struk-
tury a velikosti dodatecného externiho kapitalu pak hraje vyznamnou roli pozadovana ka-

pitalova struktura firmy plynouci z jeji financni strategie. (Fotr a kol., 2012, s. 192)

3.3 Plan penéznich toku

Penézni toky zobrazuji veskeré pfijmy a vydaje firmy v jednotlivych letech planovaného

obdobi. Cleni se na provozni, investi¢ni a finan&ni penézni toky. (Fotr a kol., 2012, s. 166)

Penézni toky hraji vyznamnou roli jako nastroj planovani a vizeni likvidity. Penézni pro-
stiedky na konci jednotlivych let planovaciho obdobi predstavuji pohotové prostiedky bez
specifického urceni a mohou byt vyuzity k uhrazeni libovolnych zavazki. Cim vyssi tyto
prostfedky jsou, tim je situace firmy likvidnéjsi a z hlediska finanéni stability lepsi. Vzhle-
dem k nejistotam, které ovliviiuji hospodaiské vysledky i penézni toky, je tieba vypraco-

vavat jednotlivé varianty penéznich tokt. (Fotr a kol., 2012, s. 195)

Vzhledem k tomu, ze existuji rozdily mezi pfijmy a vynosy, naklady a vydaji, je nutné pla-
novat penézni toky. V planovani VZZ jiz ziskdme naplanované hodnoty vynost a nakladi.
Penézni piijmy a vydaje se pak planuji dle pené¢zniho rozpoctu. (Synek, 2011, s. 53)

Sedlacek (2010, s. 142) uvadi, Ze plan penéznich tokl vychazi z o¢ekdvané skutecnosti
bézného roku a z planu trzeb. Sestavuje se metodou procentualniho podilu na trzbach, pii-

¢emz se piedpoklada stabilni pomér trzeb k nékterym nakladim, k vétsing aktiv a k zisku.
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Piijmy a vydaje se Cleni na provozni, investi¢ni a finan¢ni. Souhrn téchto penéznich tokt

pak tvofi Cisté zvySeni, resp. sniZzeni penéznich prostfedkt firmy. (Fotr a kol., 2012, s. 193)

Plan cash flow vyjadruje objem vydaju na investicni ¢innost a jejich kryti cistym prijmem

Z provozni cinnosti a zménou dlouhodobého externiho kapitdlu. (Sedlacek, 2010, s. 142)

Ke stanoveni penéznich tokti 1ze dospét pomoci piimé a nepiimé metody. Pfima metoda je
zalozena na stanoveni jednotlivych polozek pfijmu i1 vydaji. Pro stanoveni planovych po-
lozek penéznich toki, jako soucasti tvorby dlouhodobého finan¢niho planu, je vSak vhod-
n¢j$i vyuzit metody neptimé. Ta vychazi z hospodaiského vysledku a dalsSich polozek vy-
kazu zisku a ztrat a rozvahy. Pti uziti VZZ pro stanoveni CF je tfeba transformovat vynosy
a naklady na pfijmy a vydaje a zahrnout operace, které maji charakter pfijmi a vydaji a
chybi ve vykazu. Pii vyuziti rozvahy ke stanoveni urcitych polozek penéznich tokl se vy-
chézi z toho, zZe k ziskani penéznich prostfedkii vede jakékoli zvySeni pasiv a sniZeni aktiv

nebo naopak. (Fotr a kol., 2012, s. 194-195)

3.4 Investi¢ni rozpocet

Investi¢ni neboli kapitdlovy rozpocet urcuje objem financnich prosttedki, které je mozné
Vv planovacim obdobi vynalozit na investi¢ni projekty. Vyskytuji se v podobé potizeni

dlouhodobého majetku nebo v podobé finanénich investic. (Fotr a kol., 2012, s. 195)

Plan kapitalovych vydaji by mél byt dominantni ¢asti dlouhodobého finan¢niho planu. Jde
o analyzu a planovéani dlouhodobych investi¢nich projektli, od kterych se ocekava piiliv

hotovosti po dobu delsi nez jeden rok. (Rickova, Roubickova, 2012, s. 191)

Marini¢ (2008, s. 177) uvadi, ze k sestaveni planu investic je nutné sestavit plan vyroby,
podle kterého lze zjistit technologickou vybavenost a technickou naro¢nost jednotlivych
stroju. Pokud je vyrobni kapacita nedostacujici, 1ze realizovat potfizeni a obnovu investic za
ucelem navysSeni vyrobnich kapacit. V tomto planu investic se urcuje zptisob financovani a

zdroje penéZnich prostredki.

Dle Griinwalda a Holeckové (2008, s. 147-150) je investi¢ni ¢innost determinovéana inter-
nimi rozhodnutimi. Pfinosy investice nemuseji nastat, vyviji-li se okoli podniku ne podle
ocekavani. Investini projekty se hodnoti dle riznych metod rozhodovani. Porovnavaji se
investi¢ni vydaje s €istym penéznim tokem vyvolanym realizaci investice, zjiStuje se doba

navratnosti, ¢ista soucasna hodnota a vnitini vynosové procento.
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3.5 Rozpocet externiho financovani

Fotr a kol. (2012, s. 167) uvadéji, ze rozpocet externiho financovani urcuje financni zdroje,
které¢ budou slouzit k financovani investicniho programu a ptipadnych dalSich finan¢nich
potieb. Jedna se predevsim o dlouhodobé bankovni ¢i dodavatelské ivéry, emisi dluhopisd,
emisi akcii a ucasti, které se budou podilet na financovani urcitych projektii. Plan externi-
ho financovani specifikuje velikost financnich prostiedkii, které firma predpoklada ziskat

V priubéhu planovaciho obdobi z externich zdroju. (Fotr a kol., 2012, s. 196)

Poskytovateli mohou byt bud’ vlastnici, kdy navyseni zadkladniho kapitalu probéhne formou
emise akcii, nebo k navyseni dojde pomoci vkladu dalSich spole¢nikti. Dale jimi mohou
byt organy statni a vefejné spravy formou dotaci, dar a subvenci. V neposledni fad¢ to
mohou byt poskytovatelé ciziho kapitdlu, ptedevs§im banky skrze bankovni uvéry, dodava-

telé skrze dodavatelské uvery nebo drzitelé dluhopist.

3.6 Plan rozdéleni hospodaiského vysledku

Urcuje podil vysledku hospodatfeni zadrzeny v podniku v podobé piidélu do fondi ze zis-
ku, resp. nerozdéleného zisku a podil, ktery je uréeny na vyplatu dividend a podili na zis-

ku. (Fotr a kol., 2012, s. 167)

Zaklad dividendové politiky je tvofen vyznamnym finanénim rozhodnutim podniku - roz-
hodnutim o rozdéleni zisku. Pfi vytvafeni zisku je tfeba se rozhodnout, o jeho rozdéleni.
Cast zisku byva zadrzovana v podniku a &ast se vyplaci formou dividend a podilti na zisku.
Zadrzovana cast hospodaiského vysledku slouzi k dotacim fondu ze zisku a ke kryti ztraty

z minulych let. Soucasné predstavuje interni zdroj financovani. (Fotr, 1999, s. 52)

Dividendovou politiku ovlivituje piedevsim vliv velikosti vyplacenych dividend na trzni
cenu akcie, faze Zivotniho cyklu podniku a ostatni faktory, mezi které Fotr (1999, s. 55)
fadi vysi dosazeného zisku a dostate¢nych pohotovych prosttedkli, danové podminky a

urcitd omezeni vyplyvajici ze smluv.
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ZAVERECNE ZHODNOCENI TEORETICKE CASTI

Prvni Cast teoretické ¢asti je vénovana financnimu planovani obecné. Nejprve jsem financ-
ni planovani zafadila do celkového strategického planovani, kdy finan¢ni planovani je sou-
¢asti funkcni strategie podniku. Vénovala jsem se obsahu finan¢ni strategie, pfiblizila jsem

principy a zasady finan¢niho pldnovani a blize specifikovala cile tohoto planovani.

V druhé cCasti jsem se jiz vénovala tvorbé finan¢niho planu. Strategicky financni plan vy-
chazi z vnitiniho stavu podniku a z celkové Situace ekonomiky a vyvoje okoli podniku. Je
tedy nutné provést jak financni analyzu podniku, tak ekonomickou prognézu. Z analyz lze
zjistit informace ovliviiyjici chod podniku, silné a slabé stranky podniku, ptilezitosti, které
by mohly pozitivné ovlivnit hospodafeni a naopak hrozby, které z okoli pfichazeji. Financ-
ni analyza poskytuje informace o podrobném vyvoji v minulosti, ktery poskytuje urcité
voditko k budoucimu planovani. Po obeznameni se s celkovou finan¢ni situaci podniku a
predikovaném ekonomickém okoli, 1ze pristoupit k samotnému sestaveni finan¢niho planu.
Zaklad tvofi plan prodeje, na ktery navazuje plan vyroby a investic. Na zdklad¢ sestaveni
téchto plant pak lze ptejit k planovani samotnych vykaz, jako vykazu zisku a ztrat, roz-
vahy a cash flow. Planovani jednotlivych polozek Ize stanovit pomoci riznych metod pro-
gnézovani. Tyto metody lze délit na kvantitativni a kvalitativni. Kvantitativni metody jsou
zalozeny na extrapolaci ¢asovych fad a regresni analyze. Maji ale nedostatek piedpokladu
ceteris paribus. Proto je nutné vyuzit i kvalitativni metody, které jsou zaloZeny na nazorech

expertll a vyhodnoceni informaci z marketingovych prazkumn.

Tvorba strategického finan¢niho planu ptfedstavuje iteracni proces, ktery zahrnuje zmény
nékterych veli€in planu a zjistovani dopadii téchto zmén na jiné parametry. Je také dilezité
posoudit, do jaké miry plni dand varianta planu poZadavky. Tyto pozadavky vyplyvaji
z kapitalové struktury, Zadouci likvidity, pfijatelnosti rizika nebo vykonnosti prostiednic-
tvim finan¢nich ukazatell. Iteraéni proces také zahrnuje dopady na klicové kritérium
Vv podobé hodnoty firmy. Efektivni realizace zpétnovazebného iteraéniho procesu zvySuje
scénafovy pfistup. Ve své diplomové praci tedy vytvoiim finan¢ni plan ve vice variantach
feSeni.

Teoretické poznatky, které¢ jsem ziskala v prvni ¢asti své diplomové prace, vyuziji v sa-

motné tvorbé dlouhodobého finanéniho planu.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

Spole¢nost XYZ, a.s. se sidlem v Uherském Hradisti je soucasti holdingu - kapitalov¢ i
technicky provazané formace tfinacti firem. VSechny dcefiné spole¢nosti holdingu mayji
sidlo v jednom integrovaném arealu a jsou nositeli vice nez padesatileté tradice vyvoje
a vyroby leteckych pftistrojii, radiokomunikac¢ni méfici a vypocetni techniky, plosnych stro-
ju, presnych odlitkl, forem, nastroji a ptesnych strojnich soucasti. (Webové stranky spo-

le¢nosti, interni zdroje)

Obrézek 2: Heslo spolecnosti XYZ, a.s. (Webové stranky spole¢nosti)

Historie spole¢nosti

Spole¢nost byla zalozena zac¢atkem roku 1993. Vedeni a pievazna ¢ast zaméstnancl jsou
pokracovatelé uspésné prace provozovny Slévarny a Nastrojarny holdingu.

wevr

hlavné ve vyrobnich oborech, které patii k technologicky naroénym tenkosténnym pres-
nym odlitkim z hlinikovych slitin a ptesnym odlitkim z oceli a barevnych kovi. Dale

k vyrobé forem pro zpracovani plastickych hmot a formy pro liti kovi.

Vyrobky nachazeji uplatnéni v kvalitativné naro¢nych vyrobnich oborech, jako jsou letec-
ky azbrojni primysl, automobilovy a textilni primysl, v elektrotechnice, zdravotnictvi,
voptice atd. Trvald pozornost je ve€novana zabezpeceni kvality vSech procest
a zdokonalovani organizace. Od roku 1998 je firma certifikovana podle norem ISO, ¢imz
prohloubila systém fizeni jakosti. V pribchu své historie spolecnost postupné rozvijela
exportni obchodni aktivity a v souasné¢ dobé ma vyznamné zdkazniky v Némecku, Ra-
kousku, Francii, USA, Finsku a na Slovensku. Firma XYZ, a.s. je moderni podnik s velkou

tradici a zkuSenostmi.
Zakladni udaje o spole¢nosti

Spolecnost XYZ, a.s. je zndma jako vyrobce ptesnych odlitkd, vstfikovacich forem

a nastrojl.
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Pfedmét podnikéani byl definovany jako:

e Slévarenstvi, modelarstvi
e Obrabéni
e Zamecnictvi, nastrojafstvi

e Vyvoj, vyroba, opravy, upravy a znehodnocovani zbrani

Vyrobni program je tvofen strojirenskymi obory - slévarnou a néstrojarnou. Jako hlavni
¢innost je definovana vyroba forem pro vstiikovani plastickych hmot, tlakové liti kovi,
presné liti a oprava a udrzba forem. Dale také vyroba odlitka, kam patii vyroba prototypt,

metoda vytavitelného voskového modelu a zavérecna uprava odlitki.

Organizacni struktura spolecnosti:

Vykonny reditel
spole¢nosti

Ekonomicky Obchodni Vyroba forem Vyroba Utvar Hzeni
Utvar utvar a obrabéni odlitku kvality

Obrazek 3: Organizacni struktura spolecnosti XYZ, a.s. (Interni zdroj)

Vyvoj poctu zaméstnancii

Spolecnost XYZ, a.s. od roku 2005 snizovala sviij pocet zaméstnancii. Teprve v roce 2011
doslo k jejich nariistu, coz se piifazuje ke kladnému vysledku hospodateni a dobré ekono-

mické situaci.
Vyznamni zakaznici

Nasledujici graf vyobrazuje nejvyznamnéjsi zdkazniky spolecnosti. Lze z n¢j vyc€ist neza-

vislost spole¢nosti na jednom zakaznikovi.
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Struktura vyznamnych zakaznikd

5o, 4%

5%

mIAC B A. Raymond
mERA M IFE
B LINET ® Meopta
m Formica mTFE
ESKO 1 Service Achat

Obrazek 4: Graf vyznamnych zakaznika (vlastni zpracovani)
Trzby z prodeje zboZi, vyrobkii a sluZzeb
V nasledujicim grafu je zobrazen stav prodeje do tuzemska a zahranici.

Prodej zboZi vyrobki a sluzeb

B Tuzemsko

B Zahranici

Obrazek 5: Graf struktury prodeje (vlastni zpracovani)

Z grafu prodeje zbozi, vyrobki a sluzeb lze vycist celkem vyrovnanou bilanci prodeje do

tuzemska a zahranici. Spole¢nost XYZ, a.s. dovazi predevsim do Némecka, a to piiblizné

Z 55%. Dalsi podil exportu sméfuje do USA

5% Struktura trzeb
1%

H Zboizi

B Formy a

opravy
= Odlitky a dily

Obrazek 6: Graf struktury trzeb (vlastni zpracovani)
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Z grafu struktury trzeb je zfejmé, ze nejvyssi podil na trzbach maji trzby z prodeje odlitki
a dilgd, a to z 57%. Druhy nejvétsi podil, z 37%, je na formach a opravach. Trzby za zbozi a

ostatni jsou témét zanedbatelné, a to z 5% a 1%.

4.1 Predstaveni hlavniho konkurenéniho podniku

Hlavni konkurenéni firmu pro spole¢nost XYZ, a.s., pedstavuje spolecnost ALUCAST,
s.r.o. Cilem této spolecnosti je stat se stabilni firmou v oblasti specialistii a dodavateli
komplexnich sluzeb v oblasti vyroby ptesnych hlinikovych odlitkti pro vysoce sofistikova-
né obory, jako je letecky prumysl, optika, 1ékatské ptistroje, zelezni¢ni doprava, hoby tele-

komunikace, radiokomunikace, atd.

Obrazek 7: Sidlo spole¢nosti ALUCAST, s.r.o. (Alucast.cz, 2013)

Spolecnost si predevsim zaklada na schopnosti predvidat a pruzné reagovat na trh a potie-
by zakaznikl. Byla zalozena v roce 2000 specialisty v oboru ptesného liti metodou vytavi-
telného modelu, tudiZ nabizi konstruktérim vyrobu lehkych, vysoko pevnostnich a kom-

plexnich dild.

Zasadni zména nastala v letech 2009 — 2011, kdy byly ve spole¢nosti ALUCAST, s.r.0.

zavedeny nové procesy, které zvysily kvalitu odlitkd.
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ANALYZA HOSPODARENI SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

Pro to, aby podnik mohl byt Gspésny, si musi byt védom svych silnych i slabych stranek.
MEél by také znat oblasti, kam mulZze riist a naopak kam nikdy nesmi spadnout, pokud ne-
chce mit problémy. Usp&iny podnik by mél vlastnit uréitou konkurenéni vyhodu a umét si
udrzet své zakazniky. Spolecnost by také méla mit urcité zasady, jak eliminovat riziko,

které by mohlo nastat vlivem negativniho vyvoje ekonomiky.

vvvvvv

znalosti své finan¢ni situace podnik nemutze efektivné planovat, fidit ani rozhodovat. Fi-
nanéni analyza vSak mize pro potieby podniku vyobrazit jeho historicky vyvoj, poskytnout
zpétnou vazbu, a hlavné diky ni Ize predikovat budouci vysledky. Provadi se také srovnani

s okolim podniku, ¢imz se da zjistit jeho postaveni.

4.2 SWOT analyza

Pii analyze je nutné znat, prostiedi firmy a rizné piilezitosti i hrozby. K tomuto napomaha
tzv. SWOT analyza, ktera urci silné i slabé stranky podniku a dokaze odhalit piilezitosti a

hrozby ptichazejici z okoli.

Tabulka 1: Analyza SWOT (vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky
STRENGHTS WEAKNESSES
e Rozvinuté technologie e Nezaméfenost na marketing
e Dlouhodoba tradice firmy, dobré e Nezainteresovanost nékterych pra-
jméno, know-how covniku
e Certifikace ISO EN 9100 e Slaba motivace zaméstnancti
e Auditdle ISO 9001: 2008, AS e Omezena vyrobni kapacita
9100, rev. C

e Finanéni situace a zadluZzenost

* Soutdstholdingu e Nestabilni technologie

e Vyvinuty mezindrodni obchod e Vysoké procento vyskytu chyb

e Nizka konkurence nizk4 kvalita
e Nezavislost na 1 zdkaznikovi e Chybi norma pro letecky primysl
NADCAP

e Projekt na vyzkum a vyvoj

e Specializovani pracovnici




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

44

Prilezitosti
OPPORTUNITIES

Dotace z EU pro rozvoj technolo-
gie

Orientace na letecky primysl

Orientace na optickd a zdravotni
zatizeni

Vstup na nové globalni trhy

Vyvoj rozmérnych, tenkosténnych

Hrozby

THREATS
Vyrobky z Ciny

Nové technologie

Nové materialy

Spatny vyvoj ekonomiky
Korupce

Rist cen energii a vstupniho mate-

odlitkit ridlu

e ZlepSeni infrastruktury na okoli * Vyvoj meénovych kurzi

. Ca g oo e Vysoka konkurence
e Zapojeni do vzdelavani pracovnikli y

e Fkonomicka situace v zemi odbéra-

e Vybudovani strategické aliance se teli a obchodnich partneri

silnym zahrani¢nim partnerem

e Ziskini novych odbératelt e Platebni moralka odbératelu

e Pozadavky na certifikace

Nejsilné€jsi strankou spolecnosti XYZ, a.s. je bezpochyby pouzivana vyrobni technologie a
dlouhodob4 tradice firmy. Také diky kvalifikovanym zaméstnanciim je firma schopna vy-
rabét vysoce kvalitni vyrobky a také rist. Za nejslabsi stranku se povazuje nerozvinutost
marketingu. Z divodu nevyzpytatelné situace na trhu je riskantni spoléhat na stavajici od-
bératele. Firma by méla zapracovat na ziskavani zdkaznikli novych. Z tohoto diivodu je asi
nejveétsi piilezitosti podniku prinik na nové trhy. Mezinarodni obchod je otevieny a rozvi-
nuty, mize tedy ziskavat nové zakazniky a dostat se tim na nové trhy. Nejvétsi hrozbou se
jevi ptichod vyrobki z Ciny. Tim by se ohrozil stav odbératell. Zvyseni cen energii pred-
stavuje také urcitou hrozbu. Firma se nachazi v energeticky naro¢ném odvétvi, tudiz zvy-

Seni cen by vysoce ovlivnilo celkové naklady, tim i vysledek hospodateni.

4.3 Financ¢ni analyza podniku

Zhodnoceni hospodateni podniku skrze finan¢ni analyzu bude provedeno na zakladé béz-
nych ukazateli finan¢ni analyzy, tedy absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrn-
nych. Informace potifebné k provedeni finan¢ni analyzy byly Cerpany z internich zdroji

spole¢nosti XYZ, a.s., pfedevsim z vyro¢nich zprav a ptiloh jednotlivych let 2009 — 2013.
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Financ¢ni analyzu je vzdy nutné porovnavat s jinymi daty. Teprve na zaklad¢ porovnani
ziska tu spravnou vypovidaci hodnotu. V tomto pfipad¢é budu srovnavat mnou rozebiranou
spolecnost XYZ, a.s. s jejim nejvétsim konkurentem, se spole¢nosti ALUCAST, s.r.o.,
ktera byla blize pfiblizena v uvodu praktické ¢asti. Zhodnoceni dat probéhlo na zaklade
informaci ziskanych z obchodniho rejstiiku, tedy také z vyroénich zprav a ptiloh z let 2009
—2012.

4.3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyzou absolutnich ukazateli se rozumi analyza vykazu zisku a ztrat a rozvahy spolec-
nosti XYZ, a.s. i spolecnosti ALUCAST, s.r.0. na zékladé horizontalni a vertikalni analy-
zy. Zhodnoceni vertikalni analyzou probéhne na zakladé ziskanych procentudlnich podilt
jednotlivych polozek rozvahy a vykazu zisku a ztrat k pfedem zvolené zakladné. U hori-

zontalni analyzy budu schopna urcit vyvoj jednotlivych sledovanych polozek v Case.

Horizontalni a vertikalni analyza ucetnich vykazt jak spole¢nosti XYZ, a.s., tak

ALUCAST, s.r.0. se nachazeji Vv ptiloze.
Analyza majetkové a finanéni struktury
e Horizontalni analyza

V roce 2009 doslo k poklesu produkce a trvalému poklesu poptavky po odlitcich presného
liti. Ve vyrobé doslo k poklesu produkce nastrojii na vsttikovani forem. DulleZitou skutec-
nosti v tomto roce byla investice do nové technologie tvrdych voskl a spusténi nového
pracovisteé obalovaci linky s robotem. Jednalo se o nejvétsi investici v historii spole€nosti a
diky ni byla spolecnost schopna vyrabét hi-tech odlitky pro letecky a zbrojni primysl. Tyto
skutecnosti vcetné financni krize zplsobily negativni vysledky, které v roce 2010 bohuzel
pretrvavaly. Doslo ale k nartistu poptavky po odlitcich a forméch pro vstfikovani plasti.
Nasledné doslo k navySeni dlouhodobého majetku o 5529 tis. K¢ tedy o 11% a to
z diivodu navyseni zékladniho kapitélu, ke kterému doslo v inoru 2010. Jednalo se o nepe-
nézity vklad, tudiz se zvySila hodnota staveb a samostatnych movitych véci. Dale doslo
k poklesu obéznych aktiv, hlavné z divodu postoupeni pohledavek k dcefiné spolecnosti,
se kterou béhem tohoto roku doslo k ukonceni spolupréace. K poklesu doslo také diky zvy-
Seni zasob témét o 5 mil. K¢ z divodu rastu nedokoncené vyroby a materiadlu. Z divodu
zapornych vysledki hospodateni v letech 2009 a 2010 byl vlastni kapital zaporny. Déle se

zvysily kratkodobé zavazky o témét 24 mil. K&, coz zplisobilo zvyseni cizich zdroji o
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17%. Tento fakt dale vyrazn¢ ovlivnil ukazatele zadluzenosti i likvidity. V roce 2011 doslo
K nartstu hodnoty obéznych aktiv, na ¢emz se podilel nartist zasob i finan¢niho majetku.
Narast kratkodobého finan¢niho majetku je pozitivni zménou a doslo také k tvorbé financ-
ni rezervy, coz prispélo k poklesu kratkodobych pohledavek. Doslo také k poklesu dlouho-
dobého majetku, z divodu zastaveni investic a vysi odpist.. Dale spole¢nost dosahla klad-
ného vysledku hospodateni, coz ovlivnilo vyvoj vlastniho kapitalu. Dal$i pozitivni zménou
bylo snizeni cizich zdroji, kdy doslo ke snizeni kratkodobych zavazki 1 bankovnich tvéra.
V roce 2012 doslo k dalsimu poklesu dlouhodobého majetku. Déle doslo ke snizeni mate-
ridlu a zvysSeni kratkodobého finanéniho majetku, coz je pro spole¢nost pozitivni. Vysledek
hospodateni byl v tomto roce niz$i nez v predeslém, hospodareni se ale hodnoti pozitivné.
Radnym splacenim doslo ke snizeni dlouhodobého bankovniho uvéru, ktery se snizil na
32,6 mil. K¢. Soucasné byly snizeny kratkodobé zavazky a celkové se zlepSilo financni
zdravi podniku. V roce 2013 doslo k dalsimu snizeni dlouhodobého hmotného majetku,
konkrétné staveb. Také doslo k pofizeni dlouhodobého finan¢niho majetku. Nadale se sni-
zovala hodnota materidlu a zvySovala hodnota kratkodobych finan¢nich prostredkti. Dalsi
pozitivni vyvoj ukazuje snizeni cizich zdroji zptisobené splacenim dlouhodobého bankov-
niho tvéru. V tomto roce také doslo ke vzniku dlouhodobych zévazkt k matefské spolec-

nosti, ve vysi 27 mil. K¢.

Majetkova a financni struktura spole¢nosti XYZ, a.s. se od majetkové a finan¢ni struktury
ALUCAST, s.r.o. lisi. Spole¢nost XYZ, a.s. dosdhla Spatnych ekonomickych vysledkil
Vv letech 2009 a 2010 zatimco ALUCAST vykazovala ve sledovanych letech stile rostouci
hospodaisky vysledek a finan¢ni krize se na ni pfili§ nepodepsala. Cizi zdroje postupné
klesaly. Dle vysledki analyzy zadluzenosti je ale efektivng;si dalsi zadluzovani.

v

Nejvyraznéjsi je narast aktiv v roce 2010, tvofen stoprocentnim ptiriistkem dlouhodobého
nehmotného majetku, vyrobkd a dlouhodobych pohledavek. Vlastni a cizi kapital vSak
nevykazuje vyrazné zmény. V cizich zdrojich doslo k nejvy$§im zménam u bankovnich
uvéri a vypomoci, kdy v roce 2010 a 2011 spolecnost Cerpala n€kolik kratkodobych ban-
kovnich uvért. V roce 2010 byla dale vytvofena téméf 2x vyssi rezerva oproti predeslému

roku.
o Vertikalni analyza

Struktura aktiv je pomérné neménna. Lze sledovat pouze mirny pokles dlouhodobého ma-

jetku na tkor zvySovani obéznych aktiv. Na dlouhodobém majetku ma nejvétsi podil hod-
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nota samostatnych movitych véci. Rozhodujici podil na aktivech mé vSak hodnota ob&zné-
ho majetku, ktera se ve sledovanych letech pohybuje okolo 60%. V roce 2010 nastala vy-
razna zména k lepSimu u polozky dlouhodobé pohledavky, které se v tomto roce spolec-
nosti podafilo inkasovat. Také klesaly pohledavky kratkodobé. Spolecnosti se tedy dafi
snizovat dobu splatnosti pohledavek, coz se ukaze i na ukazatelich aktivity. Struktura pasiv
vSak podléhd vyraznym zménam. Tyto zmény lze pozorovat hlavné v polozkach vlastniho
kapitalu, ktery byl v roce 2010 dokonce zaporny. Tyto hodnoty vyvolaly Spatné ekonomic-
ké vysledky v prvnich dvou sledovanych letech. To vyvolalo prudky nartst cizich zdroju,
zejména kratkodobych zavazki, které se do roku 2010 zvySovaly. Zavazky byly predev§im
k matetské spolecnosti, zavazky vuci klicovym dodavatelim tedy drzela na Grovni a neo-
hrozila tim hlavni vyrobni procesy. Postupem ¢asu se vSak podil vlastniho kapitalu zvySuje
a zadluzenost snizuje. Nejvetsi podil na cizich zdrojich maji zdvazky z obchodnich vztahii

a bankovni uvéry a vypomoci. Od roku 2011 Ize pozorovat navrat k dobrym vysledktim.

U ALUCAST, s.r.0. Ize vidét zcela odlisnou majetkovou i finan¢ni strukturu. Obézna akti-
va se na aktivech podileji pouze z 30 — 40%, ptficemz nejvétsi podil maji pohledavky a
kratkodoby finan¢ni majetek. Majoritni podil ma vSak dlouhodoby majetek, konkrétné
stavby a movité véci. I u struktury pasiv lze sledovat opacnou situaci se spolecnosti XYZ,
a.s. Na rozdil od ni ma téméft z vice jak 75% vlastni zdroje, v roce 2012 dokonce z 90%.
Tato skutecnost znaci o neefektivnim vyuziti zdroji. ALUCAST mél v roce 2009 zavazky
ke spole¢nikiim, které se béhem sledovaného obdobi splatily, a to v roce 2011. Spole¢nost
nevyuziva téméf Zadnych bankovnich uvért a dlouhodobych zavazki. Naprostou vétSinu
tvofi zavazky kratkodobé, které tvoii zavazky ke spolecniklim, zaméstnancim a

Z obchodnich vztaht.
Analyza nakladi a vynosi
e Horizontalni analyza

V roce 2009 doslo k poklesu trzeb za vlastni vyrobky a sluzby i k poklesu trzeb za prode;j
vlastniho zbozi. Co se tyCe ndkladi, ty byly v tomto roce ovlivnény platbou za licencni
poplatky za pouzivani ochrannych zndmek ve vysi 2 285 tis. K¢, zménou ve finan¢nim
majetku v hodnoté 10 667 tis, K¢ a tirokovymi naklady ve vysi 2 790 tis. K¢. Situaci také
ovlivnilo negativni posilovani K¢ vi¢ci EUR. Tento kurzovni rozdil zpGsobil ztratu ptes 2
mil. K¢. NedoSlo k naplnéni finan¢nich cilti a v tomto roce byl evidovan negativni vysle-

dek hospodareni. V roce 2010 se spole¢nosti nepodafilo situaci obratit a taktéz vykazovala
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ztratu. Lze pozorovat nizsi trzby za vykony a zaroven vyssi naklady. Trzby za zbozi byly
vSak vyssi o 14 mil. K¢, nez predpokladal plan. Zaroven vSak byly trzby za vyrobky a
sluzby o 36 mil. K¢ niz8i. Tento propad se pfifazuje k pozdnimu oziveni trhu a technolo-
gickym problémim. Lze také pozorovat markantni narast u polozky zména stavu zasob
vlastni ¢innosti. Tento nardst se povazuje za pozitivni. Pfedstavuje totiz tu ¢ast produkece,
kterda mtze byt v budoucnu proddna a predstavuje budouci moznost zisku. Dale doslo
k poklesu mzdovych nakladi z divodu propousténi zaméstnancu. Vysledek hospodaieni
byl také ovlivnén ukoncenim spoluprace s dcefinou spolecnosti. Tato skute¢nost méla vliv
na ostatni provozni naklady a zménu opravnych polozek. Diky ztratdm z tohoto i piedeslé-
ho roku se vlastni kapital dostal do zapornych hodnot a v tinoru 2011 rozhodla valna hro-
mada o jejim navySeni. Od roku 2011 se situace vyrazné zlepsila. Doslo ke zvyseni vykont
0 28 745 tis. K¢, coz zpusobilo 25% meziro¢ni nartist. Tento rlst ovlivnily hlavné trzby za
vlastni vyrobky a sluzby, jehoz polozka vzrostla na hodnotu 28 906 tis. K¢, z divodu zvy-
Seni objemu zakdzek Slévarny. Opacny vyvoj vsak lze vidét u trzeb za prodej zbozi, které
klesly téméf o 47%. Naklady se vyvijely pozitivné. Rostly pomaleji nez vykony a trzby a
vykonova spotieba se zvysila pouze o0 4,43% z diivodu navyseni spotieby materialu a ener-
gie. Co se tyCe polozky sluzby, 1ze pozorovat pozitivni vyvoj a to kazdoro¢ni pokles. Diky
témto skutecnostem doslo k 50% nartstu pridané hodnoty. Dan z piijmi za béznou ¢innost
vroce 2011 tvofi eliminace casti odlozené danové pohledavky vytvoiené v roce 20009.
V roce 2012 se situace jevi hiife nez v roce predeslém, spolecnost vSak dosahovala také
dobrych vysledkt. Vysledek hospodareni byl dokonce o 2 mil. K& vyssi nez planovany.
Doslo ke stabilizaci hospodatfeni. Vykony se snizily o 10%, které byly zplisobeny pokle-
sem trzeb z vlastnich vyrobki a sluzeb o 8 mil. K¢. Negativné pisobila také zména stavu
nedokoncené vyroby a hotovych vyrobkd, kterd poklesla o 1382 tis. K¢. Nejvyrazngjsi
pokles vSak zaznamenala poloZka prodeje zboZi s poklesem o vice jak 50%. To bylo zpi-
sobeno snizenim objemu zakéazek z divodu poklesu hospodaistvi v celé Evropé€. Tyto sku-
te¢nosti vSak byly kompenzovany poklesem spotifeby materidlu, energie a sluzeb. Celkove
se vSak sniZila ptidan4 hodnota. VySe odpisi se v poslednich 3 letech snizuje, v roce 2013
v8ak nastal dal$i narust téchto nakladl, z divodu nové investice. V tomto roce se situace
oproti roku predeslému zase zlepSila. Trzby za prodej zbozi se zvySily o 23% a rapidné se
zvysila aktivace a vzrostly také ostatni finan¢ni vynosy. Néklady na prodané zbozi rostly
pomaleji nez trzby, coz je pozitivni vyvoj. Celkové 1ze hospodateni roku 2013 popsat jako

pozitivni a spolecnost prokazuje dalsi stabilizaci hospodateni. Celkové vykonova spotieba
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Klesla 0 1 533 tis. K¢, coz vedlo k ristu piidané hodnoty na 62 236 tis. K¢. Osobni naklady

zustaly na stejné trovni a diky nové investici doslo k nartstu odpisi.

U spolecnosti ALUCAST, s.r.o. Ize vidét pozitivni vyvoj v roce 2010, kdy oproti prede-
§lému roku vzrostly trzby za prodej zbozi téméf o 90%. V tomto roce také doslo k prodeji
dlouhodobého majetku, coz vedlo k vys§im ziskiim. Vykonové spotieba rostla pomaleji
nez vykony, coz je pozitivni jev. Zaroven rostly mzdové naklady, o 73,16%, coz hovoii o
rustu poCtu zaméstnanct, ale také vydaje na odstraiiovani keramické formy tlakovou vo-
dou, coz v¢etn¢ nakladl na socialni a zdravotni pojisténi tvotilo ndklad ve vysi 504 tis. K¢.
Zaroven se snizily nékladové uroky. Spolecnost v tomto roce splatila uvér. Celkove lze
situaci hodnotit pozitivné, protoze naklady rostly pomaleji nez vynosy a spole¢nost vyka-

zovala ve vSech letech pozitivni vysledek hospodateni.
o JVertikalni analyza

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o vyrobni podnik, nejvétsi podil na vynosech maji vykony,
konkrétné trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. U nakladud je situace obdobna. Nej-
vetsi podil reprezentuji polozky vykonova spotieba a osobni naklady. Vliv ostatnich pro-
voznich nakladt je na celkovych nakladech zanedbatelny. V roce 2009 doslo k poklesu
pfidané hodnoty, tudiz na tuto polozku vyrazné vzrostl ukazatel osobnich nakladi. Také se
zhorsila bonita zakaznikd, coZ ovlivnilo objem opravnych polozek. To negativné ovlivnilo
hospodaisky vysledek a na zakladé zadosti a rozhodnuti Finan¢niho tifadu spole¢nost ne-
platila zalohy na dan v disledku ztraty. V roce 2010 se spolec¢nosti také nepodatilo naplnit

podnikatelsky zdmér a vykazovala ztratu.

Podobné jako spole¢nost XYZ, a.s. ma strukturu nakladi i vynosit ALUCAST, s.r.o0.
Vzhledem k tomu, Ze se jedna o vyrobni firmu, pfedstavuji z vice jak 80% vynost vykony,
konkrétné trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb. Na rozdil od XYZ firma netrzi z
prodeje zbozi. Dalsi ¢ast vynostl tvoii ostatni provozni vynosy, které jsou ale vzhledem k
vykoniim nizké. Naklady se skladaji z vice jak 40% z vykonové spotieby, tedy spotieby
materidlu a energie. Zbytek tvofi osobni naklady, hlavné tedy mzdové. Posledni ¢ast tvofi

ostatni provozni naklady.

4.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyzou rozdilovych ukazatelli se urcuje Cisty pracovni kapitdl. Jedna se o rozdil mezi

ob¢éznymi aktivy a kratkodobymi zdvazky a predstavuje tu ¢ast obéznych aktiv, kterd je
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financovana dlouhodobymi zdroji. Jedna se o cast prostfedkd, ktera ziistane i po uhrazeni

kratkodobych dluhti. Tento ukazatel je vyznamny indikator platebni schopnosti podniku.
Jeho vyvoj je vy¢islen v nasledujici tabulce a nasledné vyobrazen v grafu.

Tabulka 2: Vyvoj CPK spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013

12299  -15931 8 602 13497 15860

Z tabulky lze vy¢ist neuspokojivy vyvoj €istého pracovniho kapitdlu. Ve vSech letech je
mnohokrat niz§i nez kratkodobé cizi zdroje, v roce 2010 dokonce zaporny. Protichlidny
vyvoj kratkodobych cizich zdroji a obéznych aktiv v letech 2009 a 2010 se da prikladat ke
Spatné ekonomické situaci, v té€chto letech méla spole¢nost XYZ, a.s. platebni problémy.
Rostly zavazky k matefské spolecnosti ABC, a.s., na které je nyni vytvofeny splatkovy
kalendaf. Od roku 2011 se situace zlepSila a Cisty pracovni kapital jiz nabyval kladnych
hodnot. Tyto hodnoty nejsou vsak piili§ vysoké, coZ znaci o tom, ze spole¢nost by se moh-
la dostat do finan¢nich problémut. Od roku 2011 ma vSak cisty pracovni kapital rostouci

charakter.

Vyvoj CPK spoleénosti XYZ, a.s.
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Obrazek 8: Graf vyvoje CPK spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

V nasledujici tabulce a grafu je zaznamenan vyvoj Cistého pracovniho kapitalu spolecnosti

ALUCAST, s.r.o.

Tabulka 3: Vyvoj CPK ALUCAST, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012
¢PK 7511 9594 14 544 21872
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Dle analyzy rozdilovych ukazatell se situace ve spole¢nosti ALUCAST, s.r.o. zda byt na
rozdil od spole¢nosti XYZ, a.s. zcela uspokojiva. Cisty pracovni kapital je ve viech letech
kladny, obzvlasté v letech 2011 a 2012 nabyva vysokych hodnot. Z této analyzy plyne, ze

by se podnik nem¢l dostat do finan¢nich potiZzi.

Vyvoj CPK ALUCAST, s.r.o.
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Obrazek 9: Graf vyvoje CPK ALUCAST, s.r.0. (vlastni zpracovani)

4.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelli se fadi mezi nejvyznamnéjsi ukazatele finanéni analyzy.
V této kapitole budu analyzovat ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity spo-
lecnosti XYZ, a.s. 1 konkuren¢ni spolecnosti ALUCAST, s.r.0.

Ukazatele rentability

Analyza rentability v podstaté uréuje vynosnost danych polozek. Déavaji do poméru zisk
s urcitymi polozkami rozvahy a vykazu zisku a ztrat. U rentability celkového vlozeného
kapitalu se pouziva kategorie zisku EBIT, tedy zisk pfed zdanénim a uroky. Pro ur€eni

ostatni rentability byva pouzit zisk po zdanéni neboli EAT.

Tabulka 4: Ukazatele rentability spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Celkova aktiva 123 238 123 333 125490 | 122332 | 127548
Vlastni kapital 14 364 -4 581 19 233 26 797 35 840
Celkové trzby 130 804 138 234 155148 | 134274 | 134241
EBIT -54 448 -31 936 9503 8 252 9043
EAT -52 915 -31 936 8 815 7 564 9043

Rentabilita aktiv - ROA ‘ -44,18%  -25,89% 7,571% 6,75% 7,09%
Rentabilita VK - ROE -368,39% - 4583%  28,23%  25,23%

Rentabilita trzeb - ROS ‘ -40,45%  -23,10% 5,68% 5,63% 6,74%
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V letech 2009 a 2010 se rentability pohybovaly v zapornych hodnotach, coz znaéi 0
ztratach. V roce 2010 dokonce nelze urcit rentabilitu vlastniho kapitalu z divodu enormné
velké ztraty, kterd se kumulovala do vlastniho kapitalu, ktery byl v tomto roce také zapor-
ny. Pak by rentabilita vlastniho kapitdlu byla extrémné vysoka a neodpovidala by skutecné
problematické situaci podniku v tomto roce. Spatné vysledky v mnou sledovanych prvnich
dvou letech ptikladam nasledktim finanéni krize. Odbyt vyrobkt byl pfili§ nizky a ceny se
musely snizovat. V roce 2011 se spole¢nost XYZ, a.s. vzpamatovala a nastal zvrat. Renta-
bility aktiv a trzeb dosahovaly z divodu vysokych trzeb optimalnich hodnot. Rentabilita
vlastniho kapitalu dosahovala extrémné vysoké hodnoty diky ztratdm z predeslych let, kte-
ré kumulovaly velikost vlastniho kapitalu. Z analyzy lze pozorovat stale rostouci charakter
rentabilit, coZ je urCité pozitivnim jevem. Zaroven tato situace dokazuje, Ze se podnik

vzpamatoval ze svych ztrat a hospodaisky se stabilizoval.

Tabulka 5: Ukazatele rentability ALUCAST, s.r.o0. (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2009 2010 2011 2012
Celkova aktiva 53 583 73789 80421 79 254
Vlastni kapital 39 907 51116 65 918 71926
Celkové trzby 38970 73 336 80 168 69 525
EBIT 7998 14 453 18 159 9 860
EAT 6 828 11 603 14 792 8019

Rentabilita aktiv - ROA 14,93% 19,59% 22,58% 12,44%
Rentabilita VK - ROE 17,11% 22,70% 22,44% 11,15%

Rentabilita trzeb - ROS 17,52% 15,82% 18,45% 11,53%

Co se ty¢e konkuren¢ni firmy ALUCAST, s.r.o., dosahovala ve sledovanych letech vybor-
nych vysledkt rentability. Byla tedy schopna dosahovat zisktl i navzdory finan¢ni krize.
Dle analyzy rentability mohu fici, ze podnik dokaze vyuzit vlozenych prostfedki a efek-

tivné hospodafit.
Ukazatele zadluZenosti

Analyzou zadluzenosti se sleduje predev§im vyse rizika podniku, pti dané struktute vlast-

niho kapitalu a cizich zdrojt.
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Tabulka 6: Analyza zadluzenosti spolecnosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

Celkova zadluZenost
Koeficient samofinancovani
Mira zadluZenosti

Urokové kryti

88,34%
11,66%
7,58
ALl

103,40%
-3,71%
-27,84
-15,25

84,18%
15,33%
5,49
9,17

78,09%
21,91%
3,57
10,16

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Celkova aktiva 123 238 123333 | 125490 | 122332 | 127548
Vlastni kapital 14 364 -4 581 19 233 26 797 35 840
Cizi zdroje 108 874 127529 | 105633 95535 91 708
EBIT -54 448 -31 936 9503 8 252 9043
Nakladové troky 2789 2094 1036 812 445

71,90%
28,10%
2,56
20,32

Celkova zadluzenost dosahuje vice nez 75%, v roce 2010 dokonce kvili zdpornému vlast-
nimu kapitalu vice jak 100%. V dalSich letech ma mirn& klesajici tendenci a v poslednim
sledovaném obdobi klesla pod 75%. Koeficient samofinancovani je doplikovym ukazate-
lem celkové zadluzenosti a uréuje dlouhodobou finanéni stabilitu a samostatnost. Udava,
do jaké miry je podnik schopen kryt své potieby vlastnimi zdroji. Lze dle né&j urcit ptizni-
vost finan¢ni situace. U spole€nosti XYZ, a.s. se ani v jednom roce nepohybuje nad hranici
40%, coz znaci o nedostate¢né velkém zisku. Do budoucna se vsak vzhledem Kk rostoucimu
charakteru ukazatele piedpoklada se pozitivni vyvoj ukazatelti zadluzenosti. Mira zadluze-
nosti je dalezitym ukazatelem pro banky. Dle jeji hodnoty se rozhoduji o poskytnuti Gvéru.
Zkouma se piedevsim v Casové fad¢, zda ma rostouct ¢i klesajici charakter. Vysledek miry
zadluzenosti je ve vSech piipadech, kromé zkresleného roku 2010, vyssi nez 2, coZ vypo-
vida o velmi rizikovém klientovi. Ukazatel urokového kryti vypovida o zajiSténosti placeni
uroku, tedy o schopnosti je splacet. Optimalni vySe je uréena nad hranici 2. Situaci v letech
2009 a 2010 lze zhodnotit jako velmi negativni. V roce 2009 ma podnik extrémné vysokou
miru zadluZenosti a dokonce zaporné Urokové kryti. Pozitivni je, ze irokové kryti mé ros-
touci tendenci a jeho finanéni situace se postupem casu zlepsovala. Vyvojovy trend vypo-
vida o tom, ze v budoucnu by podnik byl schopen unést dalsi zadluZeni. V roce 2013 klesla
zadluzenost diky sniZeni cizich zdroju a rustu vlastniho kapitalu. Také doslo ke zmén¢ fi-

nancovani, kdy byl splacen dlouhodoby uvér a pfijaty ptijcky od matefské spolecnosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

Tabulka 7: Analyza zadluzenosti ALUCAST, s.r.o0. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012
Celkova aktiva 53 583 73789 80421 79 254
Vlastni kapital 39 907 51116 65 918 71926
Cizi zdroje 13676 22673 14 503 7083
EBIT 7998 14 453 18 159 9 860
Nakladové troky 618 444 473 154

25,52% 30,73% 18,03% 8,94%
74,48% 69,27% 81,97% 90,75%

Celkova zadluZenost
Koeficient samofinancovani

Mira zadluZenosti ‘ 0,34 0,44 0,22 0,10
12,94 32,55 38,39 64,03

Urokové kryti

U spolecnosti ALUCAST, s.r.o. nastava témeét opacna situace. Podnik je malo zadluZeny,
jeho celkova zadluzenost je témét v kazdém roce pod hranici 30% a ma stale klesajici ten-
denci. Pouze v roce 2010 se zadluzenost vyzdvihla na nejvyssi, coz se pfisuzuje neptiznivé
finan¢ni situaci ve svété v roce 2009. Dle koeficientu samofinancovani Ize urcit dlouhodo-
bou finanéni stabilitu a samostatnost. Podnik je schopen kryt své potieby vlastnimi zdroji.
Ve vsech letech dosahuje mnohem vyssich hodnot, nez hrani¢nich 40%, coz znaci o tvorbé
dostatecné velkého zisku. Neni vsak efektivni, aby byly podnikové potieby z tak velké
¢asti kryty vlastnimi zdroji, jelikoz cizi zdroje jsou vSeobecné levnéjsi. Dle vysledkli miry
zadluZenosti by tento podnik byl vhodnym klientem pro banky, ani v jednom roce totiz
nepiesahuje hranici 1. O této situaci vypovida také ukazatel urokového kryti, ktery je ve
vSech letech mnohonasobné vyssi nez 2, coz znaci o schopnosti podniku splacet uroky. Pti
takto nizké mife zadluzenosti a tak extrémné vysokém trokovém kryti by bylo vhodné

dalsi zadluZeni podniku.
Ukazatele likvidity

Analyza likvidity uvadi, zda je podnik schopen dostat svym zavazkiim. Pro jednotlivé
stupné likvidity jsou uréeny doporu¢ené hodnoty. U bézné likvidity je tato hodnota
Vv rozmezi 1,5 aZ 2,5. Pohotova likvidita 1 aZ 1,5 a okamzita likvidita pro Ceskou republiku

0,6 az 1,1. Ministerstvo primyslu a obchodu uvadi kritickou hodnotu likvidity 0,2.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55
Tabulka 8: Analyza likvidity spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012 2013

Obé&zn4 aktiva 70 995 66652 | 75035 | 76432 | 80568

Z4soby 22 937 27484 | 32533 | 29455 | 28261

Kratkodobé zavazky 58 696 82583 | 66433 | 62935 | 64708

Kratkodoby finanéni majetek 8 668 10046 | 20255 | 26467 | 27973

0,81

1,13

1,21

1,25

Bézna likvidita - I1I. stupné 1,21
Pohotova likvidita - I1. stupné 0,82 0,47 0,64 0,75 0,81

Okamzita likvidita - I. stupné 0,15 0,12 0,30 0,42 0,43

Spole¢nost XYZ, a.s. nedosahuje doporuc¢enych hodnot ani v jednom stupni likvidity, pfi-
¢emz u okamzité likvidity v letech 2009 a 2010 dosahuje kritické hodnoty. Situace svéd¢i
o tom, ze podnik by nebyl schopen rychle splacet své kratkodobé zdvazky. Nejhtife dopadl
rok 2010, kdy bézna likvidita dosahovala hodnoty pouhych 0,81. Tato situace je zptisobena
vysokymi kratkodobymi zavazky k matetské spolecnosti. Jedna se o ptjcku, kterd nebude
splacena do jednoho roku. Ve skutecnosti se tudiz nejedna o kratkodobé zavazky. Tato

skute¢nost velmi zkresluje vysledky ukazateli likvidity.

Tabulka 9: Analyza likvidity ALUCAST, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012

Obézna aktiva 20 467 31105 27 154 27 236
Zasoby 3548 4127 7639 7010
Kratkodobé¢ zavazky 12 956 21488 12 393 5 364
Kratkodoby finan¢ni majetek 8180 8 520 5117 8 559

Bézna likvidita - II1. stupné 1,45 2,19
Pohotova likvidita - I1. stupné 1,26 1,57

Okamzita likvidita - I. stupné 0,40 0,41

v

Ve spole€nosti ALUCAST, s.r.0. je situace mnohem pfiznivEjsi. SvédEi o vysoké platebni
schopnosti podniku. Bézna i pohotova likvidita dosahuje v letech 2009 — 2011 idealnich
hodnot. V roce 2012 jsou vsak pfili§ vysoké, coz je negativni z divodu nevyuziti zdroju.
Podnik by mohl vyuzit zdroje naptiklad k investici nebo inovaci. Co se tyce nejptisn€jSiho
ukazatele likvidity — okamzité likvidity, podnik se pohyboval v doporu¢enych hodnotach
v roce 2009, uspokojujicich vysledkl vSak dosahl i v letech 2010 a 2011. Rok 2012 opét

sved¢i o nevyuziti finan¢nich prostiedki.
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Ukazatele aktivity

Analyza aktivity pomahd pfi fizeni aktiv podniku pomoci vypoctu obratu a doby obratu.
Vypovida o tom, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy, respektive jak dlouho
jsou v podnikovych aktivech vazany finan¢ni prostfedky. Méfi tedy schopnost podniku

vyuzivat vlozené prostiedky.

Tabulka 10: Analyza aktivity spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013

Celkova aktiva 123 238 123333 | 125490 | 122332 | 127 548
Zasoby 22 937 27 484 32533 29 455 28 261
Kratkodobé pohledavky 24 564 27722 21535 20 486 24 310
Kratkodobé zavazky 58 696 82 583 66 433 62 935 64 708
Celkové trzby 130 804 138234 | 155148 | 134274 | 134241

Obrat aktiv
Obrat zasob

1,12

1,24

1,10

1,05

5,03 4,77 4,56
68,54 73,20 50,66 55,69 66,10

163,79 218,06 156,29 171,08 175,94

Doba obratu pohledavek
Doba obratu zavazki

|
Obratzissb 570
Doba obratu zasob ‘ 64 (0[0)
|
|

Obrat aktiv ma doporu¢enou minimalni hodnotu 1, ¢ehoz podnik dosahuje ve vSech letech,
kromé roku 2009. Efektivnost vyuziti vesSkerych aktiv ve firmé ma rostouci charakter, pii-
¢emz pieména zasob v hotovost ma charakter lehce klesajici. Doba obratu zasob piedsta-
vuje dobu, po kterou jsou obé&zna aktiva vazana ve formé zasob. Ta se pohybuje v rozmezi
70 az 90 dni. Doba obratu pohledavek pak predstavuje dobu, po kterou musi podnik ¢ekat
na platby a doba obratu zavazkl piedstavuje dobu, za kterou podnik uhradi své zavazky.
Obecné plati, Ze doba obratu zavazkt by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, coz je

ve spolecnosti XYZ, a.s. splnéno.
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Tabulka 11: Analyza aktivity ALUCAST, s.r.0. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012
Celkova aktiva 53583 73789 80 421 79 254
Zasoby 3548 4127 7639 7010
Kratkodobé pohledavky 8739 10 728 14 367 11 647
Kratkodobé zavazky 12 956 21488 12 393 5 364
Celkové trzby 38970 73336 80 168 69 525

Obrat aktiv
Obrat zasob

Doba obratu zasob

Doba obratu pohledavek ‘
Doba obratu zavazki

Obrat aktiv je ve vSech sledovanych letech nizsi nez u spolecnosti XYZ, a.s. ALUCAST,
s.r.0. tedy vyuziva svych aktiv méné efektivné, nez spole¢nost XYZ, a.s. Zasoby zazname-
doba, po kterou jsou aktiva vazany v zasobach je v kazdém roce 2x nizsi. Co se tyce doby
obratu pohledavek a zasob, je zde dodrzena vyssi doba obratu zavazkd nez pohledavek.

Oproti spolecnosti XYZ, a.s. ji ma vSak mnohokrat nizsi.
Dalsi pomérové ukazatele

Dle analyzy dalSich pomérovych ukazateli 1ze analyzovat polozky, které potfebujeme. Ja
pouziji pomér osobnich nékladl na ptidanou hodnotu. Ve spolecnosti XYZ, a.s. se tento
ukazatel pocita nejcastéji a mél by vyjit pod 72%. Dale ur¢im primérnou mzdu a ptirastek

penéz pied investicemi a bankovnimi vypomocemi.

Tabulka 12: Analyza dalSich pomérovych ukazateld spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni

zpracovani)
(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
Osobni naklady 47 151 43 765 46 415 44 920 44 830
Ptidana hodnota 22 725 44 667 67 578 61013 62 236
Mzdové naklady 35483 32 629 34 489 33373 33322
Pocet zaméstnanci 157 132 136 131 129
KFM 8 668 10 046 20 255 26 467 27973
Zisk + 1/2 odpisi -46 881 -26 796 13712 11 345 13004

ON/PH

Primérna mzda

Provozni CF

68%
21133
10 209

73%
21 229
6212

2%
21526
1506
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Ptidané hodnota do roku 2009 rostla, pak ale nastal markantni propad o témér 30 mil. K¢.
Ten byl zptsoben poklesem obchodni marze, vykont, osobnich naklada i vykonové spo-
tteby. Z tohoto divodu se osobni ndklady na pfidané hodnoté podilely z vice nez 200%.
Od roku 2010 se vSak zase zvySovala a od roku 2011 jiZ pomé&r osobnich ndkladi na ptida-
nou hodnotu dosahoval pozadovanych hodnot. Ukazatel provozniho CF, ktery spole¢nost
pii finanéni analyze vyuziva, uréuje piirastek penéz, ktery spole¢nost vydela pred investi-

cemi a splatkami bankovnich uvért.

Tabulka 13: Analyza dalSich pomérovych ukazateld ALUCAST, s.r.o. (vlastni

zpracovani)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012
Osobni naklady 14 383 25 552 28 335 27 380
Pfidana hodnota 21 343 43 366 47 767 39435
Mzdové naklady 10 845 18 779 20 466 19612
Pocet zaméstnanci 56 64 78 75
KFM 8 180 8520 5117 8 559
Zisk + 1/2 odpisu 7708 12 924 16 241 9878

ON/PH

Prumérna mzda

Provozni CF

Spolecnost ALUCAST, s.r.o. dosahovala ve vSech pozorovanych letech pomér osobnich
nakladd na pfidanou hodnotu nizs§i hodnotu, nez 72%. Ptiristek penéz ve vSech srovnatel-

nych letech niz$i, nez u spole¢nosti XYZ, a.s.

4.3.4 Analyza souhrnnych ukazateli
Index INO5

Tento bankrotni a bonitni index je povazovan za nejvhodné&jsi pro hodnoceni ¢eskych pod-
nik®. Hodnoti finan¢ni zdravi podniku a také vypovida o tom, zda podnik tvofi pro vlastni-
ky hodnotu, ¢i nikoliv. Hodnotu tvofi, pokud index dosahuje vyssiho ¢isla, nez 1,6. Pokud
dosahuje hodnot nizsich nez 0,9, hodnotu netvofi. Mezi hodnotami 0,9 — 1,6 se nachézi

Vv Sedé z6n€ a neda se konkrétné urcit tvorba hodnoty.
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Tabulka 14: Vypocet INOS spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

Koef. 2009 2010 2011 2012 2013
0,13 |A/lCZ 0,15 0,13 0,15 0,17 0,18
0,04 | EBIT/Nékladové uroky -0,78 -0,61 0,37 0,41 0,81
3,97 |EBIT/A -1,75 -1,03 0,30 0,27 0,28
0,21 |VIA 0,24 0,24 0,27 0,24 0,23
0,09 | OA/Kratkodobé CZ 0,11 0,07 0,10 0,11 0,11

Spole¢nost XYZ, a.s. dosahovala v letech 2009 a 2010 zaporné hodnoty indexu INOS5. Ne-

vytvarela tedy pro vlastniky hodnotu. Tato skute¢nost byla zptisobena vzniklou ztratou
pozorovanych let. Diky enormnimu zvySeni zisku v roce 2011 se hodnota indexu piehoup-
la na 1,19. Stale se sice v letech 2011 i 2012 podnik nachazel v Sedé zoné, avSak v roce

2013 se dostal jiz do faze tvorby hodnoty pro vlastniky.

Tabulka 15: Vypocet INOS ALUCAST, s.r.o. (vlastni zpracovani)

Koef. 2009 2010 2011 2012
0,13 A/CZ 0,51 0,42 0,72 1,45
0,04 EBIT/Nakladové uroky 0,52 1,30 1,54 2,56
3,97 EBIT/A 0,59 0,78 0,90 0,49
0,21 VIA 0,19 0,22 0,23 0,21
0,09 OA/Kratkodobé CZ 0,14 0,13 0,19 0,46

Spole¢nost ALUCAST, s.r.o. vykazovala vysokych hodnot indexu. Ve vSech sledovanych

letech tvofila hodnotu pro vlastniky, jelikoZ dosahovala dobrych vysledki hospodateni.
Altmanovo Z-skoére

Altmanovo Z-skére patii podobné jako index INO5 k souhrnnym ukazatelim hodnoceni
finanéniho zdravi. Pokud je hodnota Z-skore vyssi nez 2,9, vypovida o zdravé financni
situaci. Nachazi-li se mezi hodnotami 1,2 — 2,9 nelze situaci piesné vyhradit. Pokud ale

nabyva nizsich hodnot, nez 1,2, znaci o finan¢nich problémech.
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Tabulka 16: Vypocet Altmanova Z-skore spol. XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)

Koef. 2009 2010 2011 2012 2013
0,717 |Pracovni kapital/A 0,41 0,39 0,43 0,45 0,45
0,847 |EAT/A -0,36 -0,22 0,06 0,05 0,06
3,107 |EBIT/A -1,37 -0,80 0,24 0,21 0,22
042 |VK/CZ 0,06 -0,02 0,08 0,12 0,16
0,998 |T/A 1,06 1,12 1,23 1,10 1,05

V letech 2009 a 2010 se situace opét kvuli vzniklym ztratam jevi $patné. Znaci o financ-

nich problémech, které v téchto letech spolecnost opravdu méla. Od roku 2011 se vSak
situace zlepSovala. Nikdy vSak nedosahla vyssi hodnoty nez 2,9 a od roku 2011 se nachazi
Vv Sedé zoné.

Tabulka 17: Vypocet Altmanova Z-skore ALUCAST, s.r.o. (vlastni zpracovani)

Koef. 2009 2010 2011 2012
0,717 | Pracovni kapital/A 0,27 0,30 0,24 0,25
0,847 |EAT/A 0,11 0,13 0,16 0,09
3,107 |EBIT/A 0,46 0,61 0,70 0,39
0,42 VK/CZ 1,23 0,95 1,91 4,26
0,998 |T/A 0,73 0,99 0,99 0,88

DY € 80 98 4,00 86

Dle analyzy Z-skére spole¢nost ALUCAST, s.r.o. neméla ve sledovanych letech finan¢ni
problémy. Od roku 2010 dosahuje vysSich hodnot nez 2,9. Tato skutecnost znaci o finan¢ni

prosperite.

4.4 Vypocet EVA

Pro vypocet pravého ekonomického modelu je tieba upravit nékteré ticetni udaje. Tim se
odstrani manipulovatelnost a ukazatel dosdhne pfesn&jsich hodnot. Uéetni hodnoty byvaji

nevhodné z divodu orientace na potieby véfitelti a kratkodobé vysledky.
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441 NOA
Aktivace poloZek chybéjicich v rozvaze
e Leasing

Podnik vyuziva potfizeni majetku skrze leasing. Je tedy tieba upravit aktiva o hodnoty lea-

singu.
Tabulka 18: Vydaje na leasing spole¢nosti XYZ, a.s. (vlastni zpracovani)
(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Leasing 8 524 4077 1498 1081 32

e  Ocenovaci rozdil u dlouhodobého majetku

Dale se aktivuje ocetiovaci rozdil u dlouhodobého majetku. Béhem analyzovaného obdobi
vSak trzni ocenéni movitého a nemovitého majetku nebylo provadéno. Neni tudiz potieba

s oceniovacim rozdilem kalkulovat.
e Ndaklady s dlouhodobymi predpokladanymi ucinky

Pti apravé majetkové struktury je tieba aktivovat nadklady s dlouhodobymi piedpoklada-
nymi U¢inky, kam patii zejména vydaje vynalozené na vyzkum a vyvoj, reklamu nebo
vzdélavani pracovnikli. Spole¢nost tyto naklady nevykazuje, nemusim tedy o jejich vysi

upravovat operativni aktiva.
e  Goodwill, tiché rezervy

Pro ur¢eni NOA je také potieba aktivovat hodnotu goodwillu a tichych rezerv. Spole¢nost
XYZ, a.s. vSak Zadnou hodnotu goodwill nevykazuje a hodnota rezerv je nulova. Z uvede-

nych divodi neni potfeba tyto polozky aktivovat.
Vylouceni neoperativnich aktiv

Ne vSechna aktiva uvedend v rozvaze souvisi s hlavni ¢innosti podniku. Ty jsou oznacova-

ny jako neoperativni a je nutné je z rozvahy vyloucit.
o Kratkodoby financni majetek

Kratkodoby financni majetek nelze oznacit jako neoperativni v plné vysi. Je nutné urcit
hranici, od které jde o strategickou rezervu, tudiz o nadbyte¢nou hodnotu z hlediska provo-

zu. Kurceni této hranice lze pouzit ukazatel okamzité likvidity. Dle doporuceni je tato



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

hodnota nastavena ve vysi 0,5. Vzhledem Kk tomu, ze kratkodobé zavazky obsahuji z velké
¢asti plijcku od matetské spolecnosti, je tieba tuto ¢ast eliminovat. Zavazky totiz nebudou
splaceny do jednoho roku, tudiz se nejednd o zédvazky kratkodobé. Vedeni spolecnosti mi
sdelilo, ze vyse kratkodobych zavazki se od roku 2009 pohybuje na hodnoté 40 mil. K¢.
Tato skutecnost ovlivni ukazatele likvidity. Spole¢nost tedy ve skutecnosti drzi nadbytec¢né

mnozstvi penéz. Kratkodoby finan¢ni majetek je tedy z aktiv potieba vyloudit.

Tabulka 19: Hodnota vy¢lenéného KFM (vlastni zpracovani)

2012
26 467

2013
27973

2009
8 668

2010
10 046

2011
20 255

(v tis. K<)
KFM

e Dlouhodoby financni majetek
Spolec¢nost vyuziva dlouhodobého finan¢niho majetku ve formé ostatnich dlouhodobych
cennych papirt a podili. Vydaje nejsou nutné k operativni ¢innosti podniku, maji portfoli-
ovy charakter a nevznikl za u¢elem propojeni s jinymi podniky se souvislosti s hlavni ¢in-

nosti podniku. Je tedy nutné tento majetek vyloucit z operativnich aktiv.

Tabulka 20: Hodnota vyc¢lenéného DFM (vlastni zpracovani)

2013
8723

(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012
DFM 16 16 16 16

e Nedokoncené investice

Ve spolecnosti XYZ, a.s. se neoperativni aktiva vyskytuji ve formé nedokoncenych inves-
tic. Tyto investice budou vyloucené z aktiv skrze nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny maje-
tek, protoze tento majetek je obvykle potrebny k hlavni ¢innosti podniku. Nesmi se zapoci-

tat do operativnich aktiv, pfestoze se zatim nepodili na vysledku hospodafteni.

Tabulka 21: Vylouceni nedokoncenych investic (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
Nedokon¢eny DHM 0 0 772 0 210
Zalohy 0 0 0 2 380 114
Nedokoncené investice 0 0 1772 2 380 324

Pasiva, ktera nenesou naklad

Jedna se o netiroCené cizi zdroje, které jsou vyc€isleny v nésledujici tabulce.
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Tabulka 22: Neurocené cizi zdroje (vlastni zpracovani)
(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013
Rezervy 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 58 696 82583 66 433 62935 | 64708
Nezpoplatnéné dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 27 000
Pasivni polozky casového rozliseni 0 385 624 0 0
Neurocené cizi zdroje 58 696 82 968 67 057 62935 | 91708

Vsechny vyse uvedené zmény se promitnou do majetkové struktury. V nasledujici tabulce
jsou dopady do dlouhodobého hmotného majetku vycisleny. Hodnota aktiv je také zna¢né

ovlivnéna netiroenymi zévazky, které celkovou sumu majetku snizuji.

Tabulka 23: Uprava dlouhodobého hmotného majetku (vlastni zpracovéni)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby hmotny majetek 48 059 54 323 49 257 44 773 36 864
Leasing 8 524 4077 1498 1081 32
DFM 16 16 16 16 8723
Nedokoncené investice 0 0 772 2380 324
Upraveny DHM 56 567 58 384 49 967 43 458 27 849

Celkové dopady do majetkové struktury jsou provedeny v nasledujici tabulce, kde jsou

provedeny veskeré potfebné tipravy aktiv.

Tabulka 24: Vymezeni aktivni ¢asti rozvahy (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012 2013

Dlouhodoby majetek 58 734 59 816 50723 | 44100 | 29018
Dlouhodoby nehmotny majetek 2 167 1432 756 642 1169
Upraveny dlouhodoby hmotny majetek 56 567 58 384 49 967 43458 | 27849
CPK 14300 | -15406 8 404 13966 | 16084
Zasoby 22 937 27 484 32533 29455 | 28261
Pohledavky 39 390 29 122 22 247 20510 | 24334
Casové rozliseni 2001 910 426 469 224

Neurocené zavazky 58 696 82 968 67 057 62935 | 64708
NOA 64 366 34 364 38 872 31599 17129

442 NOPAT

Pro urceni ekonomické piidané hodnoty je tteba upravit hodnoty vysledku hospodateni. Je

totiZ potfeba dodrzet rovnovahu mezi ¢istymi operativnimi aktivy a operativnim ziskem po
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zdanéni. Vzhledem k tomu, Ze k uréeni NOPAT je tfeba pocitat s hodnotami kapitalu na
pocatku obdobi, dale budu pokracovat ve vypoctech za obdobi 2010 — 2013.

o Uroky

Do aktiv jiz byly zapocitdny naklady na leasing. Z tohoto divodu je tfeba pocitat krom
urokl z ivéru také s aroky na leasing. Jde o cizi kapital, u kterého se predpoklada skutec-
nost, ze uroky jsou jiz zapoctené v hodnoté splatek. Ziskani hodnoty uroku zjistim vynaso-

benim zavazku na zac¢atku obdobi alternativni urokovou mirou.

Tabulka 25: Vyvoj nakladovych Groku (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2010 2011 2012 2013
Nakladové troky - uveéry 2 094 1036 812 445
Leasing 4077 1498 1081 32
Odhadnut4 urokova mira leasingu 15,89% 4,55% 2,77% 2,60%
Nakladové troky - leasing 648 68 30 1

adové 0 o 0 4 04 o4 A406

e Vylouceni mimoradnych polozek

Jedna se o polozky, které se v budoucnu nebudou opakovat. V naSem ptipadé se jedna o
trzby z prodeje dlouhodobého majetku. Od vedeni spolecnosti mi bylo sd€leno, Ze je po-
treba vyloucit také zménu stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a dale 3,7
mil K¢ z ostatnich provoznich nakladd ro¢né, kromé roku 2012, kdy tato polozka ¢inila

mén¢ nez 3,7 mil. K¢ a to 1,615 mil. K¢.

Tabulka 26: Vylou¢eni mimofadnych polozek (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1208 728 791 451
Zustatkova cena prodaného majetku 342 153 320 22
Prodej dlouhodobého majetku 866 575 471 429
Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 2729 -926 66 -1 647
Ostatni provozni naklady 3700 3700 1615 3700

o Vliv zmen vlastniho kapitalu

K dodrZeni symetrie je tieba upravit NOPAT o zmény vzeslé z vypoctu NOA. Je tieba

vyloucit vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku.
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Tabulka 27: V1iv zmén vlastniho kapitalu na NOPAT (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&)

2010

2011

2012

2013

Vynosy z DFM

3

0

0

0

o Uprava dani

Uprava dané je zavéreény krok ke zjisténi NOPAT. Jejim vy¢islenim se rozumi zjistit vysi

teoretické dané, kterd by byla zaplacena z operativniho zisku. Tu ziskame tak, Zze od splat-

né dan¢ odecteme nebo pfi¢teme dafiovou povinnost z vynost a dailové Gpory z nékladi, o

které se NOPAT lisi od vysledku hospodateni za ti¢etni obdobi.

Tabulka 28: Uprava VH za b&znou &innost (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
VH za béznou ¢innost -31 936 8 815 7 564 9043
(+) Nakladové uroky 2742 1101 846 446
(+) Zména stavu rezerv a OP v prov. obl. 2729 -926 66 -1 647
(+) Ostatni provozni naklady 3700 3700 1615 3700
(-) Prodej dlouhodobého majetku 866 575 471 429
(-) Vynosy z dlouhodobého fin. majetku 3 0 0 0
Upraveny VH za béZnou ¢innost -23 634 12 115 9 620 11113

V nasledujici tabulce je proveden vypocet jednotlivych NOPAT v letech 2010 — 2013.

Vzhledem Kk ztratam spolecnosti v letech 2009 a 2010, nelze pocitat s ptivodné placenou

dani. Ta byla od roku 2009 stanovena jako odlozena dafiova pohledavka, ktera se v dalSich

letech postupné rozpoustéla.

Tabulka 29: Vymezeni NOPAT (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
VH za béznou ¢innost -31 936 8 815 7564 9043
Upraveny VH za béznou ¢innost -23 634 12 115 9620 11113
Rozdil VH 8 302 3300 2 056 2070
Sazba dan€ z piijmu 19% 19% 19% 19%
Dodatecné vypoctena dan 1577 627 391 393
OPA 438 9 9 0 720
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443 WACC

K dokonceni vypoctu ekonomické pridané hodnoty je tieba vycislit ndklady k jednotlivym

druhtim kapitalu, které spolecnost XYZ, a.s. vyuzila ve sledovanych letech ke své ¢innosti.
Naklady na cizi kapital
e Leasing

Pro kalkulaci nakladu je k uréeni tirokové sazby nejvhodnéjsi alternativni zptisob vypocétu
zalozeny na trznich datech. Nejprve je tfeba zjistit hodnotu bezrizikové trokové miry, ke
které se bude pripocitavat rizikova ptirazka na zaklad¢ ratingu spolecnosti, odvozeného od
ukazatele tirokového kryti. Hodnotu Ize zjistit na webovém portalu Damodaran.com. Také

je zapotiebi brat v potaz vliv dafiového Stitu.

Tabulka 30: Vypocet naklada na leasing (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012 2013
Bezrizikova trokova mira 3,98% 3,89% 3,70% 1,92% 2,20%
Urokové kryti -19,52 -15,25 9,17 10,16 20,32
Rating D D A+ A+ AAA
Rizikova ptirazka 12,00% 12,00% 0,85% 0,85% 0,40%
Odhadnuta trokova sazba 15,98% 15,89% 4,55% 2,77% 2,60%
Sazba dané z ptijmu 20% 19% 19% 19% 19%

Niklady na leasing

e Bankovni uvery

12,78%

12,87%

3,69%

Spolec¢nost mi poskytla presny udaj uroceni bankovniho uvéru. Sazba je kazdoro¢né urcena
jako 1M PRIBOR s pfi¢tenim ptirazky 1,46%. Podobné jako u leasingu je nutné neopo-

menout piisobeni daftového Stitu.

Tabulka 31: Vypocet nakladi na bankovni Gvér (vlastni zpracovani)

Naklady na bankovni uvér

2,711%

2,07%

1,97%

1,79%

2009 2010 2011 2012 2013
1M PRIBOR + 1,46% 3,39% 2,55% 2,43% 2,21% 1,77%
Sazba dan¢ z piijmu 20% 19% 19% 19% 19%

1,43%

e  Priumeérné naklady ciziho kapitdlu

Nyni jsou znamy veskeré informace potfebné k vypoctu nakladi na dluh. Primérné nakla-

dy zjistim pomoci vaZzeného aritmetického primeéru.
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Tabulka 32: Primérné naklady dluhu (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013

Bankovni uvéry (pocatek roku) 50178 44 946 39 200 32 600
Leasing (poc¢atek roku) 8524 4077 1498 1081
Néaklady na bankovni Gvéry 2,07% 1,97% 1,79% 1,43%
Naklady na leasing 12,87% 3,69% 2,24% 2,11%

Priumérné naklady na cizi kapital Nck

3,63%

2,10%

Naklady na vlastni kapital

Existuje spousta metod urceni nakladl na vlastni kapital. Osobn¢ k vyc¢isleni téchto nakla-

.....

slednou sazbu nakladl na vlastni kapital.
e Stavebnicovd metoda

Tento model vyuZiva informace zveiejnéné na MPO CR. Jeho zakladem je bezrizikova
sazba, ke které se postupné pfi¢itaji pfirazky za financ¢ni stabilitu, podnikatelské riziko,
likvidnost a finanéni strukturu. Vzhledem k tomu, ze doposud nejsou zveifejnény sazby za
rok 2013 a vedeni spolecnosti po mé¢ pozadovalo vypocet ekonomické piidané hodnoty

véetné tohoto roku, domluvili jsme se, ze v praci pouZziji urokové sazby na stejné urovni

roku pfedeslého.

Tabulka 33: Stavebnicova metoda (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012 2013
Bezrizikova irokova mira 3,89% 3,51% 2,31% 2,31%
Rizikova prirazka za nizsi likvidnost akcie 2,56% 1,07% 1,06% 1,06%
Rizikova prirazka za obchodni riziko 4,18% 4,01% 4.37% 4.37%
Rizikova prirazka za finan¢ni stabilitu 2,93% 3,18% 2,67% 2,67%
Rizikova prirazka za finanéni strukturu 1,08% 1,26% 1,51% 1,51%

Niklady na vlastni kapital

o  Odvozeni z nakladii na cizi kapital

14,64%

13,03%

11,92%

11,92%

U urcovani nakladd na vlastni kapital touto metodou se vychazi z poznatku, ze naklady na
vlastni kapital jsou vyssi nez naklady na kapital cizi. K nédkladiim na cizi kapital se obvykle
pficita nekolik procentudlnich bodl, doporucuje se pouzit prirazku 2-3%. Pouziji tedy pfi-

razku 2,5%.
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Tabulka 34: Odvozeni z nakladi na cizi kapital (vlastni zpracovani)
2010 2011 2012 2013
Primémé naklady na cizi kapital Nck 3,63% 2,10% 1,82% 1,46%
Ptirazka 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

Niaklady na vlastni kapital

6,13%

4,60%

4,32%

o Odvozeni z rentability hlavniho konkurenta — ALUCAST, s.r.0.

3,96%

Dal$im moznym zptsobem, jak urcit nadklady na vlastni kapital, je odvozeni od rentability.

Nejvetsi konkurence spolecnosti je ALUCAST, s.r.o. Odvozeni ndkladi tedy lze provézt

dle rentability této konkurence.

Tabulka 35: Odvozeni z rentability ALUCAST, s.r.o0. (vlastni zpracovani)

2010

2011

2012

2013

Rentabilita ALUCAST

Niklady na vlastni kapital ‘

22,7%
22,7%

22,44%
22,44%

11,15%
11,15%

11,15%
11,15%

e Odvozeni z priimérné rentability odvetvi

Dale lze naklady na vlastni kapital odvodit od primérné rentability v odvétvi. Jeji vyhodou
je dostupnost dat, nevyhodou je regulace ucetnich hodnot na hodnoty trzni. To je ovSem
problematické. Budeme vychazet z Gi¢etnich hodnot dostupnych na strankach Ministerstva

primyslu a obchodu.

Tabulka 36: Odvozeni z primérné rentability v odvétvi (vlastni zpracovani)

2010

2011

2012

2013

Rentabilita v odvétvi

8,19%

6,73%

7,98%

7,98%

Naklady na vlastni kapital

8,19%

6,73%

7,98%

7,98%

o Priumerné ndklady na viastni kapital
Vyse jsem ur€ila procento nakladl na vlastni kapital pomoci tfi moznych technik. Nyni je
tteba urcit vyslednou sazbu, se kterou budu déle pokradovat ve vypoctech. Nejvyssi vaha

je prifazena nakladim z rentability konkurence, déle stavebnicové metod¢ a metod¢ odvo-

cv v

z nakladu ciziho kapitalu.
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Tabulka 37: Uréeni primérnych nakladt na vlastni kapital (vlastni zpracovani)

Vaha | 2010 2011 2012 2013
Rentabilita konkurence 0,4 22, 7% | 22,44% | 11,15% | 11,15%
Stavebnicova metoda 0,3 14,64% | 13,03% | 11,92% | 11,92%
Rentabilita odvétvi 0,2 8,19% | 6,73% | 7,98% | 7,98%
Odvozeni z nakladi na cizi kapital 0,1 6,13% 4,60% 4,32% 3,96%

Priumérné naklady na vlastni kapital ‘ 15,72% 14,69% 10,06% 10,03%

Vypocet WACC

Vypocet vazenych primérnych nékladi celkového podnikového kapitalu lze definovat
jako vazeny aritmeticky primér ndklada na jednotlivé druhy kapitalu. V predeslé kapitole,
pfi ur¢eni NOPAT, jsem vychazela z hodnot na poc¢atku ucetniho obdobi. Nyni bude toto
pravidlo zachovano a taktéz budu vychazet ze stavu struktury kapitalu k pocatku hodnoce-

ného obdobi.

Tabulka 38: Vypocet WACC (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012 2013
Naklady na cizi kapital Nck 3,63% 2,10% 1,82% 1,46%
Néklady na vlastni kapital Nvk 1572% | 14,69% | 10,06% | 10,03%
CK / C (po¢. obdobi) 88,34% | 103,40% | 84,18% | 78,09%
VK / C (pog. obdobi) 11,66% | -371% | 1533% | 21,91%
WACC . 5,04% : 3,07% 3,33%

V roce 2011 nelze ur€it vazené prumérné naklady, coz je dano tim, ze vlastni kapital na
pocatku roku 2011 doséhl zapornych hodnot. Podil cizich zdroji na celkovém kapitalu byl
zaznamenan ve vysi 103,4% a primérné naklady na kapital by v tomto roce €inily pouhych

1,62%, coz by neodpovidalo realité.

Z vypocitanych hodnot je zfejmé, Ze podnik je schopny pracovat s pomérné nizkymi na-
klady na kapital. Tato skute¢nost je pozitivni hlavné z hlediska tvorby hodnoty pro vlastni-

ky.

444 Vypocet EVA

Po urceni vSech neznamych, které byly vypocteny v piedchozich kapitolach, zbyva dopoci-
tat hodnotu EVA v letech 2010 — 2013. Hodnotu za rok 2011 uréit nelze, jelikoz v tomto

roce nebylo mozné urcit vazené primérné naklady na kapital.
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Tabulka 39: Vypocet EVA (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
NOA (poc. obdobi) 64 366 34 364 38 872 31599
NOPAT -25 212 11 488 9229 10720
WACC 5,04% - 3,07% 3,33%
EVA -28 458 = 8 035 9 666

Z vysledku ekonomické ptidané hodnoty vyplyva, Ze spole¢nost od roku 2012 tvoiila hod-
notu pro vlastniky. V roce predchozim dosahoval vlastni kapital zapornych hodnot, z toho-
to divodu nebylo mozné urcit vazené primérné naklady na kapital. Je vSak zfejmé, ze
v tomto roce hodnotu taktéz netvofila. V roce 2010 dosahovala EVA zapornych hodnot,

coz je dano jiz zminovanymi ztratami v prvnich dvou letech analyzovani.

4.5 Zavérefné zhodnoceni hospodareni spolecnosti XYZ, a.s.

Finanéni analyza byla zpracovavana v letech 2009 — 2013. Byla analyzovana aktivita,
likvidita, zadluzenost, rentabilita a byly provedeny také analyzy rozdilovych ukazateli,
absolutnich ukazatell a souhrnnych ukazatelli. Spole¢né s analyzou spolec¢nosti XYZ, a.s.
jsem analyzovala hlavni konkurenéni firmu ALUCAST, s.r.o. za u¢elem srovnani dil¢ich

vysledkd.

Spole¢nost byla hluboce zasazena ekonomickou krizi, ktera se projevila hlavné v letech
2009 a 2010. V téchto letech spole¢nost vykazovala ztratu. Rok 2009 nelze hodnotit jako
uspesny zvlasteé v oblasti prodeje odlitki, kde doslo k vyznamnému poklesu objednavek. Z
prvnich dvaceti nejvétsich odbérateld neudrzelo svou pozici 50% spolecnosti. Pokles po-
ptavky zasahl i vyrobu forem na vstiikovani plasti a odlévani kovii. Konkurence se opét
zvysila a tlak na ceny byl v pribéhu roku stale vyssi. Cela fada firem byla ochotna nabizet
ceny pod urovni obvyklych vyrobnich nakladi. Obdobna situace pietrvavala i v prvni po-
lovin€ roku 2010. Ve druhé poloviné roku doslo k oZiveni, ndrastu poptavek jak po odlit-
cich, tak po formach pro vstfikovani plastu a od zafi se spole¢nost pohybovala v kladném
vysledku hospodareni. Stabilizace veskerych procesii spolecnosti, nartst poptavek po sté-
vajici vyrob¢ a realizace novych projektt dava pro rok 2011 stabilni pidu. V nasledujicich
ttech letech spole¢nost dosahla dobrych ekonomickych vysledkti. Doslo k vyraznému na-

rustu poptavky a stabilizaci vSech procest.

Nejvetsim problémem spolecnosti je jeji zadluzeni. V roce 2010 byla celkova zadluZenost

diky zaporné hodnoté vlastniho kapitalu dokonce vyssi nez 100%. Ve vSech sledovanych
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letech je vyssi nez 75%, avsSak jeji tendence je klesajici. Koeficient samofinancovani vypo-
vida o nedostatecné velkém tvofeném zisku a dle miry zadluzenosti se jedna o velmi rizi-
kovy podnik. Pozitivni skute¢nosti je, Ze se vyvoj zadluZenosti rok od roku zlepSuje. Dle
nizkych hodnot Cistého pracovniho kapitalu 1ze odvodit, Ze spole¢nost by se mohla dostat
do finan¢nich problémit. Timto jsou ovlivnény i ukazatele likvidity. Dosahuje nizkych
hodnot celkové a pohotové likvidity, ¢imz se pouze potvrzuje, ze by se spolecnost mohla
dostat do problému s platebni schopnosti. Dle vedeni spolec¢nosti ma vSak analyza likvidity
pouze vypovidajici schopnost. Velka ¢ast kratkodobych zavazki je tvorena pijckou od
matefské spolec¢nosti. Nejedna se tudiz o zavazky, které se do jednoho roku splati. Z této
skute¢nosti tedy vyplyva, ze spolecnost realné drzi velkou ¢ast penéznich prostiedkd, je to

vSak jeji povinnosti vii¢i matetské spolecnosti.

Vzhledem k tomu, ze se jedna o vyrobni spole¢nost, nejvétsi pomér obézného majetku
predstavuji zasoby. V nedokoncené vyrobé a hotovych vyrobcich se vaze priliS mnoho
prostiedkd. Analyzou souhrnnych ukazateli se potvrdila Spatna situace v letech 2009 a
2010, kdy spole¢nost dle indexu INO5 a Altmanova Z-skore netvofila hodnotu. Tato hod-
nota je ovlivnéna predev§im vysokou zadluzenosti a ztratdm. Hodnota se vSak od roku
2011 zlepsovala a v roce 2013 jiz byly splaceny uvéry, a to bezplatnou pijckou od matei-

ské spolecnosti.

Celkovym problémem finan¢ni analyzy je vysoka kolisavost finan¢nich ukazateld, coz je
zpusobeno hlavné ztratou v prvnich dvou sledovanych letech. Celkové vSak lze situaci
zhodnotit pozitivné z hlediska toho, Ze se spole¢nost od roku 2011 postavila na nohy, a od
tohoto roku, se ukazatele finan¢ni analyzy zlepSuji. V roce 2013 doslo k investici do pofi-
zeni 5-osého CNC stroje, coz se na vysledcich projevilo velmi pozitivné — stroj snizuje
naklady na vyrobu a externi kooperace, dodaci lhiitu a zvySuje vyrobni kapacitu a kvalitu
forem. Dale doslo ke zméné financovani a tim padem i k razantnimu zlepSeni ukazatell
zadluzenosti. Ve srovnani hospodateni s konkurencni spolecnosti ALUCAST, s.r.o. si v§ak

vede ve vSech analyzach hiife. To je dano naprosto odliSnou finan¢ni strukturou.

Vzhledem Kk nedostatktim finan¢ni analyzy, které jsou predstavovany predevs$im vypovida-
ci schopnost ucetnich vykazii vedenych v historickych cendch a nezohlednujici vliv infla-
ce, provedla jsem také vypocet jednoho z modernich ukazateld. Vykazy jsem v tomto pfi-
pad¢ upravila a tim padem jiz nezkresloval vysledek hospodateni. Z vysledkti EVA vyply-
va, ze spolecnost tvofila hodnotu pro vlastniky az od roku 2012. V piedchozich letech spo-

le¢nost hodnotu netvofila.
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5 EKONOMICKA PREDIKCE A ANALYZA OKOLI PODNIKU

5.1 Analyza a prognoza vyvoje ekonomiky

Pro sestaveni finan¢niho planu je dilezité znat prognézu vyvoje ekonomiky. Vzhledem
k vysokému poméru vyvozu do zahraniéi, je nutné sledovat nejen vyvoj Ceské republiky,
ale 1 zemi, do kterych spolecnost své vyrobky vyvazi. Nejvetsi podil na exportu ma Ne¢-
mecko a dale USA. Z tohoto diivodu je nutné analyzovat situaci v Ceské republice, Né-
mecka, Evropské unii a USA. Budu se vénovat analyze vybranych makroekonomickych

ukazatelu v téchto zemich.

5.1.1 Ceska republika
Vyvoj HDP

Podle dat ceského statistického ufadu se realny HDP ve 3. ¢tvrtleti 2013 meziCtvrtletné
zvysil 0 0,2 %, v meziro¢nim srovnani vSak jesté klesal. Ozivovani ekonomické aktivity
pokracovalo i na konci roku, pfesto se za cely rok 2013 HDP pravdépodobné snizZilo o
1,4%. Tento propad odbornici prikladaji propadu investic do fixniho kapitalu. V roce 2014
se predpoklada nartst o 1,4% a to pii kladném ptispévku domaci poptavky i zahrani¢niho

obchodu. Rok 2015 by pak mohl pfinést narast HDP o 2%.

Tabulka 40: Vyvoj HDP (mfcr.cz, 2014)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | ek 2015 2016 2017
Wi ELl predikce predikce vyhled vyhled
vmld. K¢ 3635|3471 | 3557 [3622| 3585 | 3536 | elskts 3656 3744 3835
v % 3,1% |-45% | 2,5% | 1,8% | -1,0% | -1,4% [ R 20% 24% 25%

HDP
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Obrazek 10: Graf vyvoje HDP (mfcr.cz, 2014)
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Inflace

Navzdory oslabeni koruny viivem devizovych intervenci CNB by se rok 2014 mél vyznaco-
vat velmi nizkou inflaci. Na rozdil od predchozich let by totiz behem celého letosniho roku
mély administrativni vlivy (zejména pokles cen elektriny) pusobit protiinflacné. Mira infla-
ce by tak letos mohla dosdhnout 1,0 %. V roce 2015 by se rust spotrebitelskych cen mohl v
souvislosti s ozivenim ekonomiky a zpozdénym piisobenim oslabené koruny zrychlit na 2,4

%. (mfcr.cz, Makroekonomické predikce 2014)

Tabulka 41: Vyvoj inflace (mfcr.cz, 2014)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 [ 2ekki: 2015 2016 2017

Inflace oLl predikce predikce vyhled vyhled
ceny 112,1]113,3|115,0|117,2|121,0 | 122,8 | &2i50) 1269 128,1 130,6
vV % 6,3% | 1,0% | 1,5% | 1,9% | 3,3% | 1,4% [ 50LZ) 24%  0,9% 2,0%

toleranéni pdsmo inflaéniho dle CNB PreJikce
s {5t proti stejnému mésici pfedchoziho roku
s klouzava mirainflace \

vV \ky/ | | ra
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Obrazek 11: Graf vyvoje inflace (mfcr.cz, 2014)

V regulovanych cenach bude hrat nejvétsi roli sniZeni ceny elektfiny. Ta se na pocatku
roku 2014 snizila. DalSim vyznamnym proinflaénim faktorem, ktery se také nejvice podili
na zvyseni predikce primérné miry inflace v roce 2014, je oslabeni koruny dané devizo-
vymi intervencemi CNB. Pfedpokladané meziroéni oslabeni koruny o 4,7 % proti euru a
3,1 % proti americkému dolaru pfedstavuje pomérné citelny proinflacni impuls. Piisobeni
nakladt prace a ceny ropy na inflaci v roce 2015 je podobné jako v roku 2014. Se zpozdé-
nim by na inflaci v roce 2015 jeste meéla pisobit oslabena koruna. Pokracujici rtst Ceské
ekonomiky a s tim souvisejici uzavirani produk¢ni mezery by vSak jiz mohly eliminovat
protiinflacni ptisobeni domaci ekonomiky. V roce 2015 by tak primérna mira inflace mé¢la
dosahnout 2,4 %. Vyhled na roky 2016 a 2017 vychazi z platného stavu legislativy, coz se

ve vyhledu inflace odrazi zejména dopadem zmén neptimych dani.
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Nezaméstnanost

Ve srovnani s Evropskou unii je mira nezaméstnanost v CR jedna z nejniz$ich. Na druhou
stranu vak v roce 2013 podet uchazeéti o zaméstnani dosahl nejvyssi irovné v historii CR.
Dalsi narlst lze predpokladat i v roce 2014. Registrovana nezaméstnanost v soucasné situ-
aci vyjadiuje stale silnou motivaci jakéhokoliv privydélku, pfi¢emz registrace na uradech
préace je také podminkou k pfiznani fady socialnich benefitii. Casteny piivydélek je pritom
podle soucasné legislativy pii registrované form€ nezaméstnanosti podporovan ¢i aspoil

tolerovan, coz se projevuje ve stagnaci ¢i mirném poklesu miry nezaméstnanosti.

Tabulka 42: Vyvoj nezaméstnanosti (mfcr.cz, 2014)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Zekk 2015 2016 2017
Nezaméstnanost : :
olslgkTell predikce predikce vyhled vyhled
v tis. o0s. 230 | 352 | 384 | 351 | 367 | 370 369 366 346 320
v % 4,4% | 6,7% | 7,3% | 6,7% | 7,0% | 7,0% |= 1404 6,9% 65% 6,1%
660 11
o | N Podet registr. nezam. ¥ Ered]hce n
w0 | m— \ira nezam. VEPS (p. 0.) .A L 0
250 —Podl‘lr-eg. nez (p.o.) \“ .
420 T 7
360 T [}
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240 \"\1-_,- a
180 3
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Obrazek 12: Graf vyvoje nezaméstnanosti (mfcr.cz, 2014)

Registrovana nezaméstnanost v roce 2013 potvrdila ristovou tendenci. Vzhledem k délce
trvani a hloubce recese nartist nezaméstnanosti nebyl tak dramaticky, v CR se vsak pohy-
buje na trovni historického maxima. V letosnim roce se ocekava zvySovani poctu odpra-
covanych hodin na zaméstnance. To by se mélo promitnout do mirného zvySeni miry ne-

zameéstnanosti.
Ménové kurzy
e EUR/CZK

Ceska narodni banka stale ¢eka na efekty intervenci. Je zainteresovana spiSe na dopady na

domaci poptavku skrze rychlejsi investice, nabirani novych pracovnikl a rist mezd, nez na
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okamzity narast dovoznich cen. Dalsi oslabeni intervenéniho kurzu se povazuje za malo
pravdépodobné. Centralni banka spise uptfednostni benefity plynouci z dlouhodobé stabili-
ty kurzu. Existuje vSak moznost hrozby slabsiho kurzu 27,00 EUR/CZK. Béhem rezimu
intervenci proti koruné se vSak o¢ekava nizka volatilita kurzu. Pokud ale trhy za¢nou spe-
kulovat na opusténi intervenéniho rezimu, CNB bude tlaéena do vyssich objemii interven-
ci. V tom ptipad¢ by se trh zahltil korunovou likviditou a forwardovy kurz EUR/CZK by
se mohl dostat pod spotovy, vyrazn¢ pod 27,00 EUR/CZK. Dalsi otazkou je, jak bude vy-
padat exit z intervenéniho rezimu a jak by mohla koruna posilit. (CSOB, Vyhled mény
EUR/CZK, 2014)

Tabulka 43: Efekty intervenci (CSOB, Vyhled mény EUR/CZK, 2014)

QL | Q2 | Q3 | o4 Ql | Q2 | Q3 | Q4
EURICZK | 2014 | 2014 | 2014 | 2014 2015 | 2015 | 2015 | 2015

primér 27,45 | 27,50 | 27,30 | 27,00 [2afeid 27,00 | 26,50 | 26,10 | 25,90 [Aerets)
konec obdobi 27,40 | 27,20 | 27,20 | 27,00 |[Z4fe0l 27,00 | 26,10 | 25,90 | 25,80 [syelo)
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Obrazek 13: Kurz EUR/CZK, fundamentalni pasmo a odhady CSOB (CSOB, Vy-
hled mény EUR/CZK, 2014)

Urokové sazby

Na poéatku roku 2012 byly v platnosti irokové sazby, které CNB nastavila v roce 2010. Po
vice nez dvou letech platnosti téchto sazeb, doslo k postupnému snizovani. Zakladni tro-
kové sazby byly snizeny hned tfikrat v prabehu necelych Sesti mésicti. V piipadé vSech tii
sazeb se jedna o jejich historickd minima. Cilem tohoto opatieni je podpofit ¢eskou eko-
nomiku, ktera se jiz vice nez rok nachéazi v recesi. Ceska narodni banka se snazi prostied-

nictvim nizkych centralnich trokovych sazeb, zejména prostiednictvim nizké dvoutydenni
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repo-sazby, ktera je vzhledem k vysoké likvidité ¢eského bankovniho sektoru veelku ucin-
nym nastrojem, zvysit mnozstvi penéz v obéhu a snizit tak cenu penéz. (Banky.cz, Grokové

sazby CNB, 2013)

Tabulka 44: Vyvoj trokovych sazeb (Banky.cz, 2013)

Platnost od 2T repo - sazba Diskontni sazba Lombardni sazba
7.5.2010 0,75 0,25 1,75
29.6.2012 0,5 0,25 15
1.10.2012 0,25 0,1 0,75
2.11.2012 0,05 0,05 0,25
3M PRIBOR

Dle CNB se 3 mésiéni urokové sazby na mezibankovnim trhu budou v roce 2014 pohybo-
vat ve vy§i 0,4% a v roce 2015 se predpoklada narast na 1,1%. (CNB, 2014)

4 9

M2 0w NI nom 4 mom s nom

90% 0% m50%  m30%intensal spolehlivosti
Obrazek 14: Graf vyvoje sazby PRIBOR (CNB, 2014)
Ceny energii

Dle predikce na zakladé¢ trendt a geopolitické situace by méla cena ropy stale rust. Oc¢eka-

vany rast energii je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 45: Oc¢ekavany vyvoj cen energie (AF — CityPlan, 2014)

2014 2015 2016 2017 2018
Energie 0,96% 1,38% 1,37% 1,01% 0,50%
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Svéfova cena ropy (1970 - 2024}
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Obrazek 15: Graf vyvoje ceny ropy (AF — CityPlan, 2014)

Rizika prognozy

Nejvétsim negativnim rizikem ¢eské ekonomiky je jeji zamrzlost po 5 letém obdobi stiida-

ni recese a stagnace. Na druhou stranu vysledky zkoumanych indikatorti naznacuji znacné

zlepseni ve vétsine zkoumanych segmentti, kromé stavebnictvi.

Zvyseni nejistoty prognoz také ovliviiuje nedavné rozhodnuté CNB o vyuziti ménového

kurzu jako dalSiho nastroje monetarni politiky, jelikoZ podstatné zménilo nastavené celé

hospodaiské politiky.

5.1.2 Némecko

Riist HDP, %
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Obrazek 16: Graf vyvoje HDP a inflace v Némecku (CNB, 2014)
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HDP

Odhad HDP Némecka se pohybuje ve vysi 1,8% ristu, v roce 2015 se dokonce piedpokla-

da zrychleni hospodaiského riistu na 2%.

Tabulka 46: Vyvoj HDP Némecka (businessinfo.cz, 2013)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 [rdexiiiisvlonis)
HDP 0,7% | 3,7%| 3,3% | 1,1%| -51%| 4,2%| 3,0% | 0,7% | 0,5% [FHEL AL

Krize v Némecku zadala diive neZ v CR. Pokles HDP lze zaznamenat jiz ve 2. Ctvrtleti
roku 2009, pii¢emz v CR az ve 4. &tvrtleti. V Némecku pak také dfive skongila. Oproti CR,
kdy HDP vzrostlo ve 3. ¢tvrtleti roku 2009, v Némecku doslo k ristu jiz ve 2. Ctvrtleti.
Némecko pftijalo dva konjunkturni balicky (Konjunkturpaket I. a II) s cilem zmirnit dopad
hospodaiské krize na ekonomiku. Tato revitalizace primyslu méla pozitivni dopad 1 na
esky primysl. Némecko je hlavnim obchodnim partnerem CR. I pres pokles exportu do
Némecka je provazanost i zavislost priimyslu a primyslové produkce patrnd. Vzhledem
k uzké hospodaiské spolupraci je vyvoj Némecka pro CR vyznamny. PiestoZe v eurozoné
panoval hospodatsky pokles, Némecko vykéazalo i v roce 2012 rtst. Dobré zpravy o hos-
podarském vyvoji Némecka jsou jednim z faktord, které mohou mit pfiznivy vliv na pro-
gnozy vyvoje stavu Ceské ekonomiky a jejiho postupného oZivovani. Prestoze v Némecku

byl rast intenzivnéjsi, je jisté, ze v obou ekonomikéach dochéazi k vyvoji makroekonomic-

kych veli¢in pozitivnim smérem. (Businessinfo.cz, 2013)
Inflace

Inflace se v tinoru leto$niho roku mirné snizila na 1,2%. Rist cen zpomaluji hlavné ceny

energii, které se propadly o 2,7%. (CNB, 2014)

Tabulka 47: Vyvoj inflace Némecka (CNB, 2014)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 [iekEiswiekis)
inflace | 1,5% | 15%| 2,3%| 2,6%| 0,4%| 1,1%| 2,3%| 2,0%| 1,5% |S SR Eer)

5.1.3 Eurozona

Ceska narodni banka ve svém globalnim ekonomickém vyhledu zveiejnila nasledujici pre-

dikce HDP, inflace a irokovych sazeb eurozony.
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Riist HDP, % Inflace, % Urokowé sazby
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Obrazek 17: Graf vyvoje HDP, inflace a urokovych sazeb (CNB, 2014)

Mezictvrtletni rist HDP v eurozoné podle druhého odhadu Eurostatu v poslednim Ctvrtleti
2013 vzrostl na 0,3 % a byl tazen Cistymi vyvozy, fixnimi investicemi a soukromou spoO-
ttebou. Naopak tvorba zasob a spotieba vlady k rtstu ptispély zaporné. Celkové v roce
2013 HDP v eurozoné poklesl o 0,5 %. Predstihové ukazatele z vyrobniho sektoru nazna-
¢uji pokracujici oziveni 1 na zacatku roku 2014, i ptes mirny lednovy pokles primyslové
produkce. Pokracujici oziveni hospodaiské aktivity se ale zatim neodrazilo ve vyvoji na
trhu prace a nezaméstnanost setrvala v lednu jiz ¢tvrty mésic v fadé na 12 %. Vyhled hos-
podafského ristu eurozony pro rok 2014 byl revidovan mirné smérem nahoru v piipade
bfeznového CF a nové predpovédi ECB. ECB navic zvetejnila o rok prodlouzeny horizont

predpovédi, podle které by mél rist HDP eurozony v roce 2016 zrychlit na 1,8 %.

Inflace se v eurozoné i1 nadéale drzela na nizkych hodnotach. Podle rychlého odhadu Eu-
rostatu se v unoru podobné jako v piedchozich dvou mésicich pohybovala na 0,8 %. Bez
zapocteni cen energii, potravin a alkoholu ale vzrostla oproti lednové hodnoté na 1%. In-
flace by v eurozoné méla zlstat utlumend i1 v nasledujicich mésicich. V tomto roce by se
méla pohybovat kolem 1 %, v pfistim roce by pak méla zrychlit na Groven kolem 1,3 %.
ECB ocekava nizkou inflaci i v roce 2016, a to na trovni 1,5%. ECB ponechala nastaveni

meénoveé politiky beze zmény.
Rizika prognozy

Ve vnéjSim prostiedi Ceské ekonomiky lze predpokladat pozitivni riziko, ze svétova eko-
nomika oproti predpokladim centralniho scénafe poroste rychleji. V globdlnim méftitku
zUstane eurozona nejpomaleji rostoucim regionem. OZiveni exportné orientovanych eko-
nomik Némecka a nékterych dalsich hlavnich obchodnich partnert Ceské republiky bude

siln¢j8i. Na druhé strané existuje negativni riziko, které vyplyva ze stile nevyteSené krize
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eurozony. Makroekonomické indikatory a vyvoj na trzich statnich dluhopisii naznacuji
zklidnéni situace, v postizenych zemich eurozény vsSak pretrvava vysoka troven dluhu,

nejasnd situace ohledné kvality aktiv financniho sektoru a vysoka mira nezaméstnanosti.

5.1.4 USA

V globalnim ekonomickém vyhledu CNB byla zveiejnéna nasledujici predikce HDP, infla-
ce a urokovych sazeb USA.

Rilst HDP, % Inflace, % Urokowé sazby
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Obrazek 18: Graf vyvoje HDP, inflace a tirokovych sazeb USA (CNB, 2014)

Hospodartsky riist Spojenych statti dosahl v loiiském roce 1,9 %. V letosnim roce by mél
rust podle sledovanych predpovédi déle zrychlit k 3 % a mirné zrychleni rlstu je ocekava-
no i v roce 2015. Celkové je pro letosni rok v souladu s vyvojem HDP ocekavano zrychle-
ni tempa rustu pramyslové produkce. Ozivovani ekonomické aktivity probiha pii pokracu-
jici utlumené inflaci 1,6 %. Bieznovy CF zvysil vyhled inflace spotiebitelskych cen pro
roky 2014 1 2015. Inflace by vSak neméla presahnout 2% uroveil. V souladu se zptisiiova-
nim ménové politiky Fedu (snizeni mési¢nich nakupti dluhopisi o 20 mld. USD) je podle
CF ocekavano posileni dolaru vi¢i euru v ro¢nim horizontu ze soucasné slabé urovné 1,39
na 1,30 USD/EUR. Aktualni slaba uroven dolaru koresponduje spise s kroky ECB, ktera v
bfeznu nepfiistoupila k uvolnéni ménové politiky pres velmi nizky vyhled inflace. Vyhled
ukazuje na setrvani irokovych sazeb na rekordné nizkych trovnich béhem letosniho roku a
nasledny rast v roce 2015. Desetileté vynosy by mély v souvislosti s ukon¢ovanim kvanti-

tativniho uvoliovani v roénim horizontu vzriist na iroven 3,5 %. (CNB, 2014)

5.2 Charakteristika odvétvi

Spolecnost se fadi do sekce C — zpracovatelsky prtimysl. Lze ji zatadit do odvétvi CZ-

NACE 24 — vyroba zakladnich kovt, hutni zpracovani kovi; slévarenstvi. Konkrétné patii
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wewvr

vesti¢n¢ narocna a nepusobi dobfe na zivotni prostiedi. Slévarenskou ¢innost predstavuje

vysoky pocet podniki.

Oddil 24, dle MPO CR, realizoval v letech 2008 a 2009 omezeni vyroby. Tato skute&nost
se promitla i do spole¢nosti XYZ, a.s. (MPO CR, 2013)

Podily skupin CZ-NACE 24 na trzbach

M Vyroba surového Zeleza, oceli, plochych
vyrobk

B Vyroba ocelovych trub, trubek, dutych
profild
Vyroba ostatnich vyrobkd ziskanych
jednostupnovym zpracovanim oceli

B Vyroba a hutni zpracovani drahych a
nezeleznych kovl

W Slévarenstvi

Obrazek 19: Graf podiltit CZ-NACE na trzbach za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb v roce
2011 (MPO CR, 2012)

5.2.1 Predpokladany vyvoj v leteckém, zbrojaiském a automobilovém primyslu

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost XYZ, a.s. ma nejvice odbérateli pravé v leteckém a zbro-
jafském primyslu, je dilezité znat jejich predpokladany vyvoj. Spolecnost dodava i do

automobilového primyslu, z tohoto diivodu nastinim vyvoj poptavky i tohoto primyslu.

Velci ceSti vyrobei vybudovali pomérné uspéSnou zakladnu leteckého primyslu.
V soucasnosti jsou nejveétsimi vyrobci letadel americky Boeing a francouzsky Airbus.
Boeing dle webového portalu E15.cz (zpravy, 2014) by vSak mohl pozici nejvétsiho vy-
robce letadel na svété ztratit. Akcie Boeingu loni navzdory potizim s Dreamlinery a slabé

poptavce po 747 posilily o 81 procent. Prakticky stejné stouply 1 akcie matky Airbusu

vvvvvv

Prodeje v letecké divizi v roce 2012 vzrostly o 7,7 % na 3,03 mld. USD, kdyz spole¢nost

tézila z rostouci poptavky v leteckém pramyslu. (Finance.cz, 2013)

V letosnim roce, dle webu RoyalReport (2014), 1ze stejn€ jako v roce predeslém ocekavat
pfiznivy vyvoj v leteckém primyslu. Poroste zejména diky poptavce po mensich a stfedné
velkych dopravnich letadel. Sektor bude atraktivni pro investice. Zejména stfedni Evropa
nabizi v oblasti leteckého primyslu kvalitni vyrobni moznosti, které¢ se i pres minulou krizi

rozvijeji. Pri zachovadni a dalSim rozsifovani investic do technologii mohou vyrobci leteC-
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kych dilit a dodavatelé leteckého prumyslu obecné dosahovat v budoucnu velmi dobrych
vysledku. Za timto tvrzenim si také stoji studie Deloitte, ktera predpovida rist v leteckém
pramyslu a rostouci trend uvadi jako velmi silny. Pfedpoklada, ze rist leteckého segmentu
bude ptfekonavat rast HDP po nasledujicich dvacet let. Tento rist je podminén novou po-

ptavkou ptichazejici z Ciny, Indie, Stfedniho Vychodu i nékterych zemi Afriky.

Spolu s leteckym sektorem lze do jednoho celku zahrnout i vojensky pramysl. Cina, Indie,
Brazilie i Saudska Arabie investuji své penize do modernich obrannych systému. Piestoze
globalné dochazi k redukci vydajt na zbrojeni, ze zbytku si bere pomérné vétsi dil letecky

sektor.

Co se tyce sektoru investic, Rusko hodla do konce roku 2020 uvolnit na rozvoj leteckého
prumyslu nejméné 180 miliard dolard. V Evropskych zemich, dle podilu investic na HDP,
vyznivé situace pro letecky primysl také vice nez dobfe. Zacinajici firmy se Spickovou

technologii, budou mit v budoucnu velkou Sanci se prosadit.

Pavlasek (2011) uvadi, ze vzhledem k rostoucimu bohatstvi Ize v automobilovém prumys-
lu o&ekavat rostouci poptavku z Ciny, Brazilie a Indie. Do roku 2025 se rostouci poptavka

ocekava i v stfedni a vychodni Evropé.

5.3 SLEPT analyza

V analyze SLEPT se budu postupné zabyvat socialnimi, legislativnimi, ekonomickymi,

politickymi a technologickymi faktory.
e Socialni faktory

Spoleénost XYZ, a.s. sidli ve Zlinském kraji a vyrobky dodava jak do tuzemska, tak do
zahrani¢i. V nasledujici tabulce je uvedena nezaméstnanost, poCet obyvatel a primérna

mzda ze Zlinského kraje v porovnani s celorepublikovymi udaji.

Tabulka 48: Socialni faktory (vlastni zpracovani)

Zlinsky kraj Ceska republika
2011 2012 2013 2011 2012 2013
Nezaméstnanost 7,60% 10,40% 8,67% 6,70% 7,00% 8,60%

Pocet obyvatel (tis.) | 589,030 587,693 585,565 10 487 10 505 10 512

Primérmé mzda 21 557 K¢ | 22 173 K& | 21 494 K¢ | 24 452 K¢ | 25 109 K& | 24 836 K&
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Podle ceského statistického ufadu je dle nejnovéjSich ekonomickych udaji ve Zlinském
kraji nezaméstnanost 8,67%. Oproti roku 2012 se snizila o t¢émét 2% a ve srovnani s pri-

mérnou nezaméstnanosti v CR je téméf na stejné irovni.
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Obrazek 20: Graf vyvoje nezaméstnanosti ve Zlinském kraji a Ceské republice
(CSU, 2013)
Primérma mzda Zlinského kraje je o vice nez 3 000 K¢ nizsi nez primérnd mzda z celé

CR. Oproti roku 2012 se v§ak v obou piipadech snizila. (CSU, 2013).

Ve spolecnosti byla za rok 2013 primérna mzda ve vysi 21 526 K¢, kterd predstavuje
témert stejnou Castku, jako je primérna mzda ve Zlinském kraji. V roce 2012 byla primeér-
nd mzda spolec¢nosti 21 230 K&, kterd predstavovala mzdu témét o 1 000 K¢ nizsi, nez

prumérnou v Kraji.
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Obrazek 21: Graf primérné hrubé mésiéni mzdy ve Zlinském kraji a Ceské repub-

lice (CSU, 2013)
e Legislativni faktory

Vzhledem k tomu, Ze Ceska republika patii do Evropské unie a spole¢nost dodava své vy-
roky do zemi EU, dochézi ke koordinaci legislativy. Dle vyro¢ni zpravy spole€nost XYZ,

a.s. uplatiiuje evropskou legislativu. Dodrzuje napt. ES ¢. 1907/2006, REACH v oblasti
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chemickych latek. Dodrzovani téchto zdkonl pozaduje i po svych dodavatelich. (Interni

zdroje spolecnosti)

Co se tyée DPH, v Ceské republice se sazba ménila jiz 6x a k dal§i zméné sazeb by mélo
dojit 1.1.2016 a to ke slouceni obou sazeb a zavedeni jednotné sazby DPH ve vysi 17,5%.

(Kurzy.cz, 2013)

Tabulka 49: Vyvoj sazby DPH v Ceské republice (vlastni zpracovani)

Datum platnosti Zakladni sazba DPH SniZena sazba DPH
1.1.1993 - 31.12.1994 23% 5%
1.1.1995 - 30.4.2004 22% 5%
1.5.2004 - 31.12.2007 19% 5%
1.1.2008 - 31.12.2009 19% 9%
1.1.2010 - 31.12.2011 20% 10%
1.1.2012 - 31.12.2012 20% 14%
1.1.2013 - 31.1.2015 21% 15%
1.1.2016 17,5%

Dan z pfijmu pravnickych osob od roku 2010 ¢ini 19%. Od roku 2014 nastane zména
V oblasti srazkové dan¢. Tato zména vsak neovlivni spolecnost, tudiz neni tieba se ji zaby-

vat.
e Ekonomické faktory

Ekonomika se nachazi v regresi. Vyrobni program je tvofen specializovanymi vyrobky a
mezi odbératele se fadi firmy z riznych odvétvi. Mezi tyto odvétvi patii letecky, zbrojni,
automobilovy a textilni primysl, dale firmy z oblasti optiky a zdravotnictvi. Spolecnost je
tedy zavisla na vyvoji poptavky v téchto oblastech. Nezavislost spole¢nosti na jednom od-
vétvi je pozitivnim faktem. Dalsi dilezity ekonomicky faktor je vyvoj koruny vii¢i zahra-

ni¢nim ménam, zejména pak vici EUR a USD.

Podrobngjsi analyza a progndza ekonomické situace je popsana v kapitole 7.1.

5.3.1 Politické faktory

Nestalost politické situace v Ceské republice neptisobi dobie na podnikatelské subjekty.
Setkavame se s Castymi legislativnimi zménami, coz vede k nepfehlednostem, vzniku chyb
a nedorozuméni, vys$Sim nakladiim spojenych s vypoctem a odvodem dani. Voditkem ke
zdravé statni a podnikové ekonomice je vSak danova jednoduchost, prehlednost a ustalena

praxe.
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Dle predikce v leteckém pramyslu (kap. 5.2.1) lze pfedpokladat podporu vlady v leteckém

primyslu, coz je pro spolecnost velmi pozitivni faktor.

5.3.2 Technické a technologické faktory

K upevnéni pozice v segmentech trhu je nutné dasledné naplnovat zakladni predpoklady
konkurenceschopnosti. Stale se zvySujici naroky zédkaznikti v oboru vyroby ptesnych hlini-
kovych odlitkl, pfesného obrabéni odlitkl a prototypovych dilii, vyroby forem, opravy a
udrzby forem, vyzaduji maximalni technickou i vyrobni flexibilitu a pribézné zlepsovani a
udrzovani technické Grovné strojniho vybaveni, konstrukénich a programovacich prostied-
kt. Je nutno konstatovat, ze v oboru vyroby forem pro vstfikovani plasti je konkurence-
schopnost ostatnich subjektt stale vétsi. Spole¢nost se tedy snazi snizovat chybovost svych
vyrobkl. V roce 2009 zaznamenala vysokou zmetkovost a to diky zavadéni novych tech-
nologii. Bylo tedy zapotiebi maximalniho usili na sniZzeni zmetkovitosti, ndkladii a zvySeni
produkce. V prvni poloving roku 2010 dosahovala zmetkovitost 30%, od zafi se ale celko-
va situace zacala zlepSovat. Od roku 2011 zmetkovitost dosahovala 15 az 20% a v druhé
poloviné se jiz pohybovala mezi 12 az 15%. Doslo k celkové stabilizaci a diky projektu
ALFA ke zlepSeni technologickych procest v provozovné slévarna. Spole¢nost si v tomto
roce ke zvySeni konkurenceschopnosti potidila pétiosy CNC stroj vhodny k vyrob¢ forem.
V roce 2012 se zmetkovitost pohybovala jiz mezi 9 — 12 %. V roce 2013 se rozsifil sorti-
ment novych sofistikovanéjsSich odlitkt, jejichz kvalita je zajiSténa uzitim Siroké skaly kon-
trolnich metod. V roce 2012 spole€nost uspéSné absolvovala recertifika¢ni audit systému

ISO 9001: 2008 a AS 9100, rev. C. (Vyroéni zpravy 2009 — 2013)

5.4 Porterav model péti konkurencnich sil

Dalsi analyzu okoli podniku provedu skrze Porteriiv model péti konkurenénich sil. Zde se
analyzuje stavajici konkurence, sila dodavateli a odbératelti, riziko vstupu novych konku-

rentu a riziko substituti.
e Stavajici konkurence

Spolecnost XYZ, a.s. ma na svém trhu jiz vybudovanou pozici. Z tohoto ditvodu se ne-
predpokladad ohroZeni novou zacinajici firmou. Stavajici konkurence vSak urcitou hrozbu
predstavuje. Spolecnost ma v oblasti svého plisobeni hned n¢kolik velkych konkurentt.
Problémem je rychle se rozvijejici trh pozadujici inovace v oblasti technologie, s ¢imz jsou

spojeny velké investice. Dal$i problém piedstavuje omezena vyrobni kapacita. Pokud bych
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spole¢nost rozdélila na 2 hlavni provozy, slévarné konkuruje méné podnikli nez nastrojar-

né. Zde je konkurence vysokd, coz mize byt zplisobeno moznosti zmény technologie.
e Dodavatelé

Provoz néastrojarna je zadsobovana vice dodavateli, kteti si vzajemné konkuruji. Neni tedy
zavisla pouze na jednom dodavateli, ktery si muze urovat podminky. Tyto dodavatele
vSak muZze spolecnost dle potfeby nahradit. Naopak provoz slévarna je zavisla na specific-
kych dodavatelich. S témito ma vSak stanoveny smluvni podminky, které kladn€ ovliviuji

cenu.

e Substituty

Vzhledem k tomu, ze v provozovné nastrojarna existuje specialni technologie vyroby, zde
neni hrozba substitutd tak silnd. Co se tyce technologie ve slévarng, zde je nahrada vyrob-
ki mozna.

e Riziko vstupu potenciondlnich konkurenti

Nastrojarna je ohrozena vstupem novych potencionalnich konkurentti vice nez provoz slé-
varna. Pozice firmy na trhu je vSak stabilni. Pro vstup do tohoto odvétvi je zapotiebi vyso-
ky pocatecni kapital, coz mlZe byt odrazujici podminkou pro novou potencionalni konku-
renci. Spolecnost by méla vénovat pozornost spiSe stavajici konkurenci a zapracovat na

konkuren¢nich vyhodach.
e Odbératelé

Vzhledem Kk tomu, ze provoz nastrojarna ma vétsi konkurenci nez slévarna, nema silnou
vyjednavaci pozici. Naopak nastrojarna, diky technologii modelu vytavitelného vosku, si
muze dovolit zvySeni cen, k cemuz také doSlo. Spolecnost pfiSla o n€které odbératele, na
druhou stranu doslo k prodlouZeni smluv s klicovymi odbérateli. Spole¢nost mé Sirokou
Skalu odbératelti, neni tedy z vétsi ¢asti zavisla pouze na nékterém z nich. Tato skute¢nost

je oproti vyssi konkurenci velmi pozitivni.
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6 PROJEKT SESTAVENI DLOUHODOBEHO FINANCNIHO
PLANU SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

Hlavnim cilem diplomové prace je sestavit projekt dlouhodobého finan¢niho planu. Je tvo-
fen na 5 let, od roku 2014 do roku 2018 a sestaven ve 3 variantach. Prvni varianta planu je
zékladni. Pocita s vyvojem ekonomiky dle predikci a ocekavaného vyvoje v leteckém,
zbrojaiském a automobilovém pramyslu. Dal$i varianty pocitaji s investici do nové vyrob-
ni haly, ¢imz se zvys$i vyrobni kapacita. Jsou vypracovany v optimistické a pesimistické

varianté.

6.1 Varianta A — zakladni varianta

Tato varianta pocitd s mirné rostouci tendenci, jak ukézala predikce vyvoje HDP v Ceské
republice. Pozitivni ekonomicky vyvoj je podpoten také vyvojem leteckého, zbrojatského
a automobilového primyslu. Predikce se nachazi v kapitole 5. Dle vedeni spolecnosti je
V nasledujicich péti letech v plénu investovat do dlouhodobého nehmotného majetku
V podobé software. Dale hodla vlozit své penézni prostfedky do samostatnych movitych

véci ve formé stroju.

6.1.1 Planovani polozek VZZ

Pro planovani polozek vykazu zisku a ztrat je nejprve dalezité stanovit si vysi trzeb. Dle
povahy ostatnich polozek se pak bude postupovat riznymi zptsoby. Uréeni nékterych po-
lozek prob&hne pomoci procentudlniho podilu na trzbach. Tento model vychazi z minulych

let s ptihlédnutim k ptedpokladanému vyvoji.
Trzby

Celkové trzby se skladaji z nékolika riznych dil¢ich trzeb. Z tohoto diivodu jsou trzby na-
planovany pro jednotlivé provozy ndstrojarna, slévarna a obchodni zbozi. Stanoveni bu-
doucich hodnot trzeb tedy probéhne na zakladé desagregovaného piistupu. Provoz néstro-
jarna bliZe rozd€lim do trzeb za formy, opravy forem, formy PL, spojovacky, ostiihovaci
nastroj, sluzby, opravy forem PL a ostatni. Stfedisko slévarny rozdélim podle obrabénych
vyrobkl bézné vyroby, obrabénych vyrobkl prototyptli, neobrabénych vyrobkl bézné vy-
roby a neobrabénych vyrobkl prototypli. Obchodni zboZzi pak rozdélim na neobrabéné a

obrabéné odlitky. Rozdélenim vyrobniho programu bude plan trZeb presnéjsi.
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Planovani jednotlivych polozek trzeb budu provadét metodou regresni a korelacni analyzy.
Ta vychazi z ¢asovych fad minulych trzeb a prognézy hodnot ovlivitujicich faktort v pla-
novacim obdobi. K naplanovanym hodnotam pak pfic¢tu uréené procenta dle ekonomické

predikce.

Tabulka 50: Plan trZzeb provozu nastrojarna — regresni metoda (vlastni zpracovani)

(v tis K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
Formy 32 549 33629 34 873 36 268 37 806
Opravy forem 6 333 6 598 6917 7290 7717
Formy PL 2 309 2 368 2427 2617 2 544
Spojovacky 1633 1527 1427 1334 1248
Ostiithovaci nastroj 1106 1052 995 935 871
Sluzby 601 579 557 534 512
Opravy forem PL 409 382 357 334 312
Ostatni 69 73 76 80 83
Nastrojarna celkem 45 009 46 209 47 630 49 392 51 092

Nastrojarna je rozd€lena na jednotlivou vyrobu. Pro kazdou z téchto vyrob jsem dle trzeb a
vyrobené¢ho mnozstvi urcila primérnou cenu. Déle jsem z dat primérnych cen a mnozstvi
vytvoftila ¢asové fady a dle regresni a korelacni analyzy urcila jednotlivé trendové funkce.
Na zéklad¢ téchto funkci jsem vytvoftila predikci primérné ceny a prodavaného mnozstvi,
Z ¢ehoz jsem vynasobenim zjistila odhadované trzby. Sectenim jednotlivych druhti vyroby

jsem ziskala celkové planové trzby za provoz slévarna.

Rist trzeb provozu nastrojarna je dan hlavné ristem trzeb z prodeje forem, jenz je dan rls-

tem cen. U nékterych vyrob provozu nastrojarna se ocekava také rust proddvaného mnoz-

stvi.
Tabulka 51: Plan trzeb provozu slévarna — regresni metoda (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Neobr. odlitky - bézna vyr. 37 264 38 909 40 536 42 145 43738
Neobr. odlitky - prototypy 2 890 2 920 2 946 2970 2992
Obr. vyrobky - bézna vyr. 28 916 27 870 26 979 26 205 25525
Obr. vyrobky - prototypy 1271 1280 1291 1304 1318
Slévérna celkem 70 342 70979 71752 72 625 73573

Provoz slévarna jsem planovala skrze dil¢i vyrobu. Za kazdou vyrobu zvlast’ jsem vypra-

covala trzby, pocet prodanych kusti a z toho odvodila primérnou cenu, za roky 2008 —
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2013. Na zaklad¢ casovych tad primérnych cen a prodaného mnozstvi jsem dle regresni
analyzy zpracovala predikci. Trendové funkce jsem vyuzivala rizné, vzdy podle nejvyssi
hodnoty rezidua. Dle rovnice trendové funkce jsem dopoéitala hodnoty pro roky 2014 —
2018 jednotlivych vyrob slévarny. Po zjisténi primérnych budoucich cen a mnozstvi jsem
ziskala odhad trzeb. Souctem trzeb jednotlivych vyrob slévarny jsem ziskala odhad budou-

cich trzeb jednotlivych predikovanych let.

Nartiist cen v provozovné slévarna je také podpotfen dobrou konkurencni pozici, novymi
technologiemi a pfiznivym vyvojem v leteckém a zbrojnim pramyslu.

Obchodni zbozi je tvofeno zbozim a vyrobky, které jsou nakupovany za ucelem prodeje.
Spole¢nost se také zabyva nakupem materialu, ktery dale zpracovava a prodava jej jako
hotové vyrobky. V jednotlivych letech se pocita s postupnym sniZovanim trZeb. Cena sice
postupem Casu roste, ale proddvané mnoZzstvi se snizuje. V nasledujici tabulce jsou uvede-

ny trzby z obchodniho zbozi tvotfeny pouze prodejem zbozi. Jsou zde uvedeny rovnou na-

klady vynalozené na prodej zbozi.

Tabulka 52: Planovani obchodni marze — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Trby za prodej zbozi 8905 8387 6 369 4351 2333

Néklady na prodané zbozi 3908 3092 2 446 1936 1532

V tabulce niZe jsou uvedeny trzby za obchodni zbozi, které jiz v sobé obsahuji trzby za

prodej zbozi.

Tabulka 53: Plan trzeb obchodniho zboZzi — regresni metoda (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Neobrabéné odlitky 7092 6 400 5753 5153 4 602
Obrabéné odlitky 3065 2797 2490 2113 1640
Obch. zbozi celkem 10 157 9197 8243 7267 6242

Obchodni zbozi se d€li na neobrabéné a obrabéné odlitky. Obdobné jako u pfedchozich
provozl jsem dle trzeb jednotlivych odlitkli a prodaného mnozstvi odvodila primérnou
cenu. Poté jsem na zaklad¢ regresni analyzy pomoci nejvhodnéjsi trendové kiivky dopoci-

tala predikované hodnoty dalsich let. Casova fada byla taktéz z let 2008 — 2013.
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V tabulce ¢. 54 jsou zobrazeny planované trzby za provozy nastrojarna, slévarna a obchod-
ni zbozi. K naplanovanym hodnotam trzeb dle regresni a korela¢ni analyzy jsem pfticetla
procenta dle predikované inflace, HDP a predikce v leteckém primyslu. Pocitala jsem s
mezirocni zménou ceny dle hodnot predikované inflace, pfi¢emz jsem zpramérovala pre-
dikce inflace v CR zaroven s hodnotami predpokladané inflace Némecka, eurozony a USA.
V planovanych letech tak postupné vysly tyto procenta: 1,18%, 2,08%, 1,32%, 1,87% a
1,87%. Vyvoj prodavaného mnozstvi 1ze odhadnout dle velmi pozitivni predikce vyvoje
leteckého a zbrojniho primyslu a vyvoje HDP. Postupné jsem zpramérovala progndézované
hodnoty CR s primérnymi budoucimi hodnotami zahrani¢i. Nasledné jsem piicetla ke kaz-
dému roku 3% jako dusledek pozitivniho vyvoje pramyslu. Dospéla jsem tedy
Kk nasledujicim hodnotam: 4,65%, 5,08%, 5,35%, 5,2% a 5%.

Tabulka 54: Celkové planované trzby — varianta A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Naéstrojarna 48 025 49 942 51 262 53 366 55104
Slévérna 74 446 76 054 76 536 77757 78 625
Obchodni zbozi 10 749 9 855 8792 7780 6671

Celkem 133 220 135 851 136 590

138 903 140 400
V zakladni variant€ se pfedpoklada rostouci tendence trzeb z provozl nastrojarna a slévar-

na. Trzby z obchodniho zboZi budou mit klesajici trend.
Stanoveni nakladi v relaci K trzbam

Touto metodou jsou stanoveny ty ndklady, které rostou piimo imérné trzbam. Mezi tyto
naklady se fadi hlavné spotfeba materialu a kooperace. Ve své praci touto metodou uréim i
osobni naklady a odpisy. Dle ziskanych procent podilt jednotlivych nékladii na trzbach za
posledni tii roky ziskam pramérnou hodnotu. Timto procentem pak vynasobim trzby jed-

notlivych pracovist a ziskam planované hodnoty nékladu.
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Tabulka 55: Naklady v relaci k trzbam — nastrojarna (vlastni zpracovani)

Nastrojarna (v tis. K¢) 2011 2012 2013 primér

Trzby 48 820 49 940 36 489

Spotieba materialu 8 202 8 550 6 436

% podil 16,80% 17,12% 17,64% 17,19%

Kooperace 5126 4420 1781

% podil 10,50% 8,85% 4,88% 8,08%

Osobni naklady 8936 12 748 7 986

% podil 18,30% 25,53% 21,89% 21,91%
Tabulka 56: Plan nakladi v relaci k trzbam — nastrojarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018

Spotreba materialu 8 254 8 583 8 810 9172 9470

Kooperace 3879 4034 4141 4 310 4 451

Osobni naklady 10 520 10 940 11229 11 690 12 071

Tabulka 57: Naklady v relaci k trzbam — slévarna (vlastni zpracovani)

Slévarna (v tis. K¢) 2011 2012 2013 pramér

Trzby 80 852 74 415 75 051

Spotieba materialu 16 445 13618 13021

% podil 20,34% 18,30% 17,35% 18,66%

Kooperace 5255 4 420 4225

% podil 6,50% 5,94% 5,63% 6,02%

Osobni ndklady 16 327 14 679 13 265

% podil 20,19% 19,73% 17,68% 19,20%
Tabulka 58: Plan nakladii v relaci k trzbam — slévarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018

Spotreba materialu 13 894 14194 14 284 14512 14674

Kooperace 4 484 4581 4610 4 683 4736

Osobni naklady 14 299 14 601 14 694 14 928 15 095

Tabulka 59: Naklady v relaci k trzbam — obch. zbozi (vlastni zpracovani)

Obch. zbozi (v tis. K¢) 2011 2012 2013 primér
Trzby 18 667 9274 11 209
Spotfeba materialu 13441 5 657 7889
% podil 72,00% 61,00% 70,38% 67,79%
Kooperace 467 139 1065
% podil 2,50% 1,50% 9,50% 4,50%
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Tabulka 60: Plan nakladi v relaci k trzbam — obch. zbozi (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Spotieba materialu 7 287 6 681 5 960 5275 4522
Kooperace 484 443 396 350 300

Sectenim stanovenych nédklada jednotlivych provozi ziskam celkové naklady spole¢nosti,
které jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Hodnotu odpisti budu dale pocitat i individualné a
nasledné vysledky porovnam a zprimeéruji. K osobnim nakladiim byly pfi¢teny osobni na-

klady mimo pracovisté néstrojarna a slévarna.

Tabulka 61: Plan nakladi v relaci k trzbam — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
29 435 29 459 29 055 28 958 28 667
8 847 9058 9146 9344 9 487
44 813 45 542 45 923 46 618 47 166

Spotreba materialu

Kooperace
Osobni naklady

Individualni stanoveni nakladi a vynosi

Nepiimé naklady jsou stanoveny na zakladé hodnot zroku 2013, pficemz jsou

Vv jednotlivych letech navySeny o hodnoty ziskané ekonomickou predikei.

Energie

Do budoucna se predpoklada rist cen energii. Dle predikce ceny ropy v kapitole 5.1.1 lze
Vv planovaném obdobi predpokladat mezirocni rist energii o 0,96%, 1,38%, 1,37%, 1,01%
a 0,5%. Vychazi se z konkrétni spotfeby energie v roce 2013, pfi¢emz v provozu slévarna

byla spotieba energie ve vysi 1 982 tis. K¢ a v provozu slévarna 10 701 tis. K¢.

Sluzby

Sluzby jsou navyseny o hodnoty pfedpokladané inflace. Ta byla na mnou planované obdo-
bi predikovana na hodnoty 1%, 2,4%, 0,9%, 2% a 2%. Zase se vychazi z hodnot roku
2013, kdy naklady na sluzby nastrojarny ¢inily 4 102 tis. K¢, ve slévarng 12 954 tis. K¢ au
obchodniho zbozi 101,4 tis. K¢.

Tabulka 62: Plan individualnich nakladt — nastrojarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Energie 2001 2009 2009 2002 1992
Sluzby 4143 4 200 4138 4184 4184
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Tabulka 63: Plan individualnich nakladt — slévarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Energie 10 804 10 849 10 847 10 809 10 755
Sluzby 13 083 13 265 13071 13213 13213

Tabulka 64: Plan individualnich nakladt — obch. zbozi (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018

Sluzby 102 103 102 103 103

Dané a poplatky

Hodnota dani a poplatkti byla v roce 2013 na tGrovni 139 tis. K¢. Dle informaci od vedeni
spolecnosti se vSak ocekava jeji snizeni na 100 tis. K¢. V planovaném obdobi budu tedy
pocitat s hodnotou 100 tis. K¢.

Souctem nédkladi jednotlivych pracovist ziskdm planované naklady na energii, sluzby a

dan¢ a poplatky spolec¢nosti XYZ, a.s., které jsou uvedeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 65: Plan individualnich nakladt — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Energie 12 805 12 859 12 856 12 812 12 747
Sluzby

17 329 17 569 17 312 17 501 17 501

Dané a poplatky 100 100 100 100

Odpisy
V planovani odpisti je nutné pocitat s odpisy setrvacnymi i odpisy nové vzniklymi diky

budoucim investicim.

V roce 2014 spole¢nost planuje investovat do nového CNC stroje na vyrobu elektrod. Ten-
to stroj pofidi v hodnot¢ 9,5 mil K¢ s dobou odpisovani 12 let. V letech 2015 — 2018 planu-
je investice do dalSich strojti v hodnotach 5 mil. K¢, 8,5 mil. K¢, 7,5 mil. K¢ a 7 mil. K¢.
Zaroven bude v letech 2014 a 2015 investovat do software 1 mil. K¢ a 3 mil. K&. Spole¢-
nost neplanuje potizeni Zadnych novych staveb.

Plan setrvacnych odpist jsem vytvofila na zaklad¢ informaci od zaméstnanct spolecnosti.
Plan nové vzniklych odpist pofizovanych stroju byl vytvofen na zakladé linearniho odpi-

sovani.
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Tabulka 66: Plan setrva¢nych odpist — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018

DNM 100 100 100 100 100

SMV 5500 5400 5600 5700 5500

Budovy 200 200 200 200 200

Setrvaéné odpisy 5800 5700 5900 6 000 5800

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty celkovych odpist, véetné nové vzniklych od-

pisil z investic.

Tabulka 67: Plan celkovych odpist — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
DNM 1050 2 000 1250 100 100
SMV 6 292 6 646 7 555 8 190 8 627
Budovy 200 200 200 200 200
Odpisy 7542 8 846 9 005 8 490 8 927
Osobni naklady

Osobni naklady pro jednotlivé provozy jsou jiz uréeny pomoci metody procentualniho po-
dilu na trzbach. Z vyvoje minulych obdobi lze vidét, Ze mzdy se na osobnich nakladech
podileji primémé ze 75,25%, odvody z 23,94% a socialni néklady z 0,8%. Na zakladé¢

téchto podilli Ize urcit planované hodnoty mezd, odvodi a socidlnich nakladi.

Vyvoj poc¢tu zaméstnancii na jednotlivych pracovistich 1ze odvodit dle dil¢ich vykond.
Vedeni spolecnosti piedpoklada pro provoz nastrojarna navysit o 1 zaméstnance, od roku
2016 také o 1. Ve slévarné se v roce 2014 predpoklada zvySeni zaméstnanci o 2, v roce
2015 o0 1 a v dalsich letech setrvani na stabilni tirovni 66 pracovnikll. V ostatnich stiedis-
kach se predpoklada stejny pocet zaméstnancii. Vedeni uvedlo vypocet zaméstnancti na

zéklad¢ pozadavku zvySovani vykonnosti na jednicového délnika o 3%.

Tabulka 68: Plan osobnich nakladl — néstrojarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnanct 41 41 42 42 42
Mzdy 7917 8 233 8451 8 797 9084
Primérna mési¢ni mzda 16,091 16,734 16,767 17,455 18,024
Odvody 2519 2620 2 689 2799 2890
Socialni naklady 84 88 90 94 97
Osobni naklady 10 520 10 940 11 229 11 690 12 071
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Tabulka 69: Plan osobnich nakladl — slévarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnancii 65 66 66 66 66
Mzdy 10 756 10 988 11 058 11234 11 359
Priimérnd mési¢ni mzda 13,789 13,874 13,962 14,184 14,343
Odvody 3422 3496 3518 3574 3614
Socidlni ndklady 115 117 118 120 121
Osobni niklady 14 292 14 601 14 694 14 928 15 095
Tabulka 70: Plan osobnich nakladii — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnancli 133 134 135 135 135

34272 34 559 35 082 35494

Mzdy 33723

Odvody 10 730 ‘ 10 905 10 996 11 162 11 294
Socialni naklady 359 ‘ 365 368 374 378
Osobni néklady 44 812 ‘ 45 542 45 923 46 618 47 165

Mzdové naklady jsou stanoveny pomoci piedpokladaného poctu zaméstnanct a primérné
mzdy za jednotliva pracovisté. Dle ekonomické predikce a vyvoje hrubych mezd lze pied-
pokladat v predikovaném obdobi mirny rist primérnych mezd. Dle stanovenych hodnot
osobnich ndkladli a vyvoje zaméstnancii se potvrzuje ocekavany mirny rist primérné

mzdy.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu nejsou prioritni. VétsSinou jde o prodej
materidlu, ktery je nepottebny. Dle vedeni spolecnosti se jedna o piebytecny materil

z provozu slévarny, v objemu 1% z trzeb.

Tabulka 71: Plan trzeb z prodeje materialu — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢€) 2014 2015 2016 2017 2018

Trzby z prodeje materialu

Tvorba rezerv a OP. ostatni provozni vynosy

Tvorbu téchto polozek spolecnost neplanuje.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 96

Ostatni provozni naklady

Polozka ostatnich provoznich nakladi obsahuje pfedevsim néklady na pojisténi zamést-
nancl proti pracovnim uraziim, pojiSténi majetku a poskytnuté slevy. Dle vedeni spolec-

nosti se tento néklad planuje ve vysi 1,5 mil. K€ roéné.

Vynosové uroky

Jedna se o vynosy kratkodobého finan¢niho majetku. Spolecnost planuje vynosové troky

ve vysi 0,5% z penéznich prostfedkl na bankovnich uctech.

Tabulka 72: Plan vynosovych urokl — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
KFM na bank. t&tech 26178 26989 27999 30887 30698

Vynosové troky

Nakladové troky

Spolecnost v roce 2013 splatila bankovni uv€r a soucasné piijala bezplatnou ptjcku od

matetské spolecnosti. Z tohoto diivodu se neplanuji naklady v podob¢ urokt.

Ostatni finan¢ni ndklady a vynosy

Ostatni finan¢ni ndklady a vynosy jsou tvofeny predevSim kurzovymi rozdily. Prognoza
vyvoje kurzu EUR/CZK ma mirné klesajici trend. Vzhledem k intervencim CNB se pied-
poklada velmi nizka volatilita kurzu EUR/CZK. Dle vedeni spolecnosti se v§ak z divodu

finan¢niho polstare pocita s kurzovou ztratou ve vysi 1% z celkovych trzeb.
Do ostatnich finan¢nich nakladl se taktéz zapocitavaji bankovni poplatky v odhadované
vysi 100 tis. K¢ ro¢né.

Tabulka 73: Plan ostatnich finan¢nich nakladd — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Kurzové ztraty 1332 1359 1 366 1389 1404
Bankovni poplatky 100 100 100 100 100

Ostatni finan¢ni naklady 1432 1459 1 466 1489 1504




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 97

Hospodarsky vysledek a dan z pFijmu

Spolecnost diky ztratdm minulych let pocita se snizovanim zakladu dané z piijma do roku
2015. Roky 2016 — 2018 bude zaklad dan¢ upraven o piipocitatelné a odpocitatelné poloz-
ky. Dle vedeni spole¢nosti se dan z piijmu v téchto letech planuje 800 tis. K¢&.

6.1.2 Planovani poloZek rozvahy

Aktiva

Dlouhodoby nehmotny majetek

V nésledujici tabulce jsou uvedeny planované hodnoty nehmotného majetku, které jsou

ovlivnény investicemi a odpisy.

Tabulka 74: Plan DNM — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
DNM po¢. obd. 1169 1119 2 119 869 769
Investice 1000 3000

Odpisy 1050 2 000 1250 100 100
Y, 1119 2119 869 769 669

Dlouhodoby hmotnv majetek

Vzhledem ktomu, Ze spole¢nost neplanuje investovat do novych budov a pozemki,
Vv jednotlivych letech bude hodnota staveb rovna hodnoté z pfedeslého roku sniZena o setr-
vacné odpisy. Spolecnost ale planuje potizeni strojl, o jejichz hodnoty je majetek navysen.
Dale jsou polozky upraveny o odpisy, které jsem urovala v planovani polozek vykazu
zisku a ztrat. Hodnota jiného dlouhodobého hmotného majetku ziistane ve stejné vysi jako
v roce 2013. Hodnoty nedokonceného dlouhodobého majetku a poskytnutych zaloh spo-
lecnost planovat nebude, Vv prvnim roce planu se v§ak promitnou do zvySeni hodnoty sa-

mostatnych movitych véci.

Tabulka 75: Plan nékterych polozek DHM — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
Stavby po odpisech 1230 \ 1030 830 630 430
SMV 35427 38635 36 989 37935 37244
Investice 9500 5000 8500 7500 7000
Odpisy 6 292 6 646 7 555 8190 8 627

38 635

36 989

37 935

37 244

35618

SMV po odpisech
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Dlouhodobyv finan¢ni majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek je tvofen ostatnimi cennymi papiry a podily, které spolec-
nost ziskala v roce 2013 vkladem budovy do jiné spole¢nosti. V planovanych letech pied-

poklada stejnou vysi tohoto finan¢niho majetku jako v roce 2013, tedy 8 723 tis. K¢&.

Zasoby

Jednotlivé polozky zasob jsou urCovany pomoci metody ukazatel obratu. Planovani bude
probihat na zéklad¢ hodnot z minulého obdobi. Dle internich zdroj spolecnosti je v planu
kazdoroc¢ni snizovani penéznich prosttedkit vazanych v zasobach. Proto se planuje kazdo-
ro¢ni snizeni doby obratu o 1%. Dle primérného procentudlniho podilu jednotlivych slo-
zek zasob jsou dale planovany polozky materidlu, nedokoncené vyroby, vyrobkii. Dle pla-
novanych hodnot u pfidané hodnoty vSak vim, Ze trzby za prodané zbozi i ndklady vynalo-

zené na prodej zbozi budou klesat. Z tohoto diivodu bude mit 1 zdsoba zbozi klesajici ten-

denci.

Tabulka 76: Plan zasob — var. A (vlastni zpracovani)
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
DO zasob 76,84 76,07 75,31 74,56 73,81
Zasoby 28 435 28 644 28 488 28 660 28 658
Material 4081 4 459 4473 4 604 4 655
Nedok. vyroba a pol. 13 850 14 322 14 290 14 487 14 545
Vyrobky 8 340 8 759 8 753 8912 8 967
Zbozi 2 165 1104 972 658 491
Dlouhodobé pohledavky

Jiné pohledavky spolecnost planuje ve stejné vysi jako v roce 2013, tedy 24 tis. K¢ ve

vSech planovanych letech.

Kratkodobé pohledavky

U kratkodobych pohleddvek je prioritni napldnovat pohledavky z obchodnich vztahi.
Ostatni polozky kratkodobych pohledavek jsou v zanedbatelné vysi, z tohoto diivodu jejich

planovani neni potieba provadét.

Pohledavky z obchodnich vztahti se budou planovat pomoci metody doby obratu. Je potie-
ba pfepocitat dobu obratu pohledavek z roku 2013, ktera vyjde 62,99 dni. Pomoci stejné
doby obratu pak dale ur¢uji pohledavky z obchodnich vztaht pro planované obdobi. Jed-

notliva vysSe téchto pohledavek je uvedena v nasledujici tabulce.
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Tabulka 77: Plan kratkodobych pohledavek — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K<)

2014

2015

2016

2017

2018

DO pohledavek

62,99

62,99

62,99
23901

62,99
24 306

62,99
24 568

Kratkodobé pohledavky

23311 23772

Kratkodobv finanéni majetek

Kratkodoby finan¢ni majetek bude tvofen penézi, vloZzenymi na bankovnim uctu. Pouze
z malé ¢asti budou tento majetek piedstavovat penize v hotovostni formé. Po konzultaci se
zaméstnanci spolecnosti jsme urcili kazdoro¢ni vysi hotovosti na 40 tis. K¢&. Planovani sta-

vu penéznich prosttedkt ur¢im dle planu cash flow v kapitole 6.1.3.

Tabulka 78: Plan KFM — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
Kratkodoby finan¢ni majetek 26 218 27 035 28 054 30 966 30 800
Penize 40 40 40 40 40
Ugty v bankach 26178 26 995 28 014 30926 30 760
Pasiva

Zakladni kapital a kapitalové fondy

Tyto polozky spole¢nost planuje na stejné vysi jako v roce 2013.

Fondy ze zisku

Dle vedeni spolecnosti neni jeji povinnosti mit hodnotu rezervniho fondu ve vysi 10%
Z hodnoty zakladniho kapitalu. Z tohoto diivodu zlistane ve vSech planovanych letech na

stejné vysi jako v roce 2013.

Vysledek hospodatfeni minulych let

Vzhledem k tomu, ze spolecnost nevyplaci dividendy, tak se ztrata z minulych let bude

postupné splacet celou hodnotou dosazeného vysledku hospodateni bézného obdobi.

Rezervy a dlouhodobé zavazky

Tyto polozky spole¢nost neplanuje.

Dlouhodobé zavazky

Hodnota dlouhodobych zavazkt v roce 2013 ¢inila 27 mil. K¢. Jedné se o pijcku od ma-

tefské spoleénosti. Tato polozka se bude postupné rozpoustét o 1 588 tis. K¢ ro¢né, pii-
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¢emz v poslednim planovaném roce, kdy spole¢nost jiz bude mit uhrazené kratkodobé za-
vazky po splatnosti a ziskd nadbyte¢né mnozstvi penéznich prostiedkil, vynalozi na splatku

dlouhodobého zavazku 10 mil. K¢ navic.

Tabulka 79: Plan dlouhodobych zavazka — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodobé zavazky 25 412 23 824 22 235 20647 9059

Kratkodobé zavazky

Pti planovani kratkodobych zavazki je nutné rozlisit zavazky z obchodnich vztahti na béz-
né zavazky a na zavazky po splatnosti. Zavazky po splatnosti jsou tvofeny ptijckou od ma-
tefské spole¢nosti, které spolecnost planuje kazdorocné snizovat o 5 mil. K¢. Zavazky
k ovladanym a fizenym osobam ma spole¢nost v planu kazdoroéné rozpoustét o 3 mil. K¢.
Zavazky k zaméstnanciim a ze socialniho zabezpeceni jsou tvofeny nevyplacenymi prosin-
covymi mzdami a neodvedenym pojisténim. Spolecnost je planuje ve stejné vysi jako
v roce 2013. Spolecnost také planuje danové zavazky ve vysi 0,5 mil. K¢ ro¢né. Posledni
planovanou polozkou kratkodobych zavazkl je polozka pfijatych zéloh, ktera dle vedeni
spole¢nosti bude v roce 2014 ve vysi 4 mil. K¢ a postupné se bude planovat dle doby obra-

tu, ktera je vypoctena ve vysi 10,81 dni.

Tabulka 80: Plan zavazka — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
ZavazKy z obchodnich vztahi 30 823 25 823 20 823 15823 15823
- bézné 15 823 15823 15823 15823 15823
- po splatnosti 15000 10 000 5000 0 0
Zavazky k ovl. a fiz. osobam 16 920 13 920 10 920 7920 4920
Zavazky k zaméstnancim 2278 2278 2278 2278 2278
Zavazky ze soc. zabezpeceni 1301 1301 1301 1301 1301
Stat — danové zavazky a dotace 500 500 500 500 500
Kratkodobé prijaté zalohy 4 000 4079 4101 4171 4216

Bankovni iivéry a vypomoci

Spolecnost v roce 2013 splatila veskeré bankovni uvéry a vypomoci a v letech 2014 — 2018

si neplanuje Zadné potfizovat.
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6.1.3 Plan CF

Plan cash flow poskytne informace o zdrojich penéznich ptijmi a o tom, jak jsou tyto pro-
sttedky vyuzivany. V planovaném obdobi Ize vidét kladny vysledek CF z provozni ¢innosti
ve vSech letech. SpoleCnost bude mit vyssi pfijmy nez vydaje. Zaporné CF z investi¢ni
¢innosti znac¢i o planovanych investicich spole¢nosti. V CF z finan¢ni ¢innosti se odrazi
zména dlouhodobych dluhti. Vzhledem k tomu, ze spole¢nost mé dluhy vii¢i mateiské spo-
le¢nosti, jednd se v tomto piipadé o dlouhodobé zavazky. SpoleCnost XYZ, a.s. planuje

kladné cash flow v letech 2015 - 2017.

Tabulka 81: Plan CF — var. A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PS penéZnich prostredki 28 229

VH za béznou ¢innost 10 805 10 148 10 055 12 017 12711
odpisy 7542 8 846 9 005 8490 8 927
zména kratk. zavazka -8 886 -7921 -7978 -7 931 -2 955
zména kratk. bank. avéra 0 0 0 0 0
zména CRP 0 0 0 0 0
zména kratk. pohledavek -999 460 129 405 262
zména CRA -224 0 0 0 0
zména zasob 174 208 -155 172 -2
CF z provozni ¢innosti 10 509 10 404 11 108 12 000 18 423
- vydaje z pofizeni dlouh. maj. 10500 8 000 8 500 7 500 7 000
+ ptijmy z prodeje dlouh. maj.

zmeéna stavu akcii a dluhopist

CF z investi¢ni ¢innosti -10 500 -8 000 -8 500 -7 500 -7 000
zména dlouh. dluhti -1588 -1588 -1588 -1 588 -11 588
CF z financ¢ni ¢innosti -1 588 -1 588 -1 588 -1 588 -11 588
CF celkem -1 580 816 1019 2912 -166

pene prostredkil 0 39 0 0 229 4 09

6.1.4 Vyhodnoceni

Varianta A ptedpokladd pozitivni ekonomicky vyvoj. V zdkladni varianté se pocita
s celkovym ristem trzeb, ktery je dan rostoucimi trzbami provozi nastrojarna a slévarna.
Vysledek hospodateni je v jednotlivych letech kladny. Nejcastéji pouzivanym ukazatelem
spolecnosti je ukazatel pfidané hodnoty na osobni ndklady. Dle internich zdrojt by se tento
ukazatel mél pohybovat pod 72%, coz je v kazdém roce planu splnéno, a to vypovida o0

tom, ze piidana hodnota poroste rychleji nez osobni naklady.
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Tabulka 82: Shrnuti zékladni varianty A (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 133 220 135851 136 590 138 904 140 400
Vysledek hospodareni 10 805 10 148 10 055 12 017 12 711
Pocet zaméstnanct 133 134 135 135 135

68,61% 68,01% 67,34% 66,29% 65,51%

6.2 Varianta B — optimisticka varianta

Varianta B po¢ita, stejné jako varianta zakladni, S ptiznivym ekonomickym vyvojem, proto
spolecnost v roce 2015 a 2016 vynalozi investici do zvySeni kapacity provozu slévarna ve
vysi 7 mil. K¢. Tato skutecnost se odrazi na zvysSeni trzeb v jednotlivych letech planu o 2,5
mil. K¢, 7,5 mil. K¢, 8 mil K¢, 6,5 mil. K¢ a 7 mil. K& Zbytek investic ziistane na stejné

urovni jako v zdkladni varianté.
6.2.1 Planovani polozek VZZ
Trzby

V optimistické varianté se projevi investice do zvyseni vyrobni kapacity provozu slévarna

na zvyseni trzeb nasledujicim zptisobem.

Tabulka 83: Plan trzeb provozu slévarna (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢€) 2014 2015 2016 2017 2018
76 945 83 554 84 536 84 257 85 625

Tato skutecnost se projevi na zvySeni celkovych trzeb, které jsou uvedeny v nésledujici

tabulce.
Tabulka 84: Plan celkovych trzeb — var. B (vlastni zpracovani)
(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Naéstrojarna 48 025 49 942 51 262 53 366 55104
Slévarna 76 945 83 554 84 536 84 257 85 625
Obchodni zbozi 10 749 9 855 8792 7780 6671
Celkové trzby 135720 143 351 144 590 145 404 147 400

Vzhledem Kk tomu, ze nékteré polozky vykazi byly planovany procentualnim podilem

K trzbam, tyto polozky je tfeba znovu naplanovat. Ostatni polozky ziistanou nezménéné.
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Stanoveni naklada v relaci K trzbam

Zmeéna vyse trzeb provozu slévarny ovlivni jeji ptimé naklady.

Tabulka 85: Naklady slévarny v relaci K trzbam — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Spotfeba materidlu 14 361 15 594 15777 15725 15980
Kooperace 4 634 5033 5092 5075 5157
Osobni naklady 14772 16 041 16 230 16 176 16 439

Celkové se pak naklady zméni naslednym zptisobem.

Tabulka 86: Celkové naklady v relaci Kk trzbam — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&)
Spotieba materialu

Kooperace

2015
30 858
9510
46 981

2016
30 548
9628
47 459

2017
30171
9735
47 866

Osobni naklady

Individualni stanoveni nakladi a vynost

Odpisy

Vzhledem k investicim do nové vyrobni kapacity provozu slévarny, je tieba upravit odpi-
sovy plan o odpisy novych investic. Investice probéhnou v letech 2015 a 2016 ve vysi 7

mil. K¢. Odpisy jsou planovany linearn¢.

Tabulka 87: Plan odpist — var B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
DNM 1050 2000 1250 100 100
SMV 6 292 7 346 8 955 9590 10 027
Budovy 200 200 200 200 200

10 405

9890

10 327

Osobni naklady

Vzhledem k navyseni vyrobni kapacity je tfeba zaméstnat i nové pracovniky. Spole¢nost

planuje zvySeni po¢tu zaméstnancti v roce 2015 o dva zaméstnance, v roce 2016 o jednoho.
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Tabulka 88: Plan osobnich nakladd — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnancti 133 136 137 137 137
Mzdy 34 085 35 355 35715 36 021 36 505
Primérna mési¢ni mzda 21,356 21,664 21,724 21,911 22,205
Odvody 10 845 11 249 11 364 11 461 11 615
Socialni naklady 363 377 380 384 389
Osobni naklady 45293 ‘ 46 981 47 459 47 866 48 510

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Jde o prodej materialu, ktery je ptebyte¢ny z provozu slévarny, v objemu 1% z trzeb.

Tabulka 89: Plan trzeb z prodeje materialu — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Trzby z prodeje materialu

Ostatni finanéni naklady a vynosy

Spolec¢nost nepocita s ostatnimi finanénimi vynosy, ale stejné tak jako u zakladni varianty
je dle vedeni spolecnosti dobré pocitat s kurzovou ztratou ve vysi 1% z celkovych trzeb.
Do ostatnich finan¢nich ndkladi se taktéz zapocitavaji bankovni poplatky, v odhadované
vysi 100 tis. K¢ rocné.

Tabulka 90: Plan ostatnich finan¢nich nakladd — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Kurzové ztraty 1357 1434 1446 1454 1474
Bankovni poplatky 100 100 100 100 100

1457 1534 1546 1554 1574

Ostatni finan¢ni naklady

6.2.2 Planovani poloZek rozvahy
Aktiva

Dlouhodoby hmotny majetek

Jak jiz bylo zminovano vyse, optimisticka varianta po¢itd s novymi investicemi v letech
2015 a 2016, ve vysi 7 mil. K& Do vySe samostatnych movitych véci se tato investice

promitne nasledné.
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Tabulka 91: Plan DHM - var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018

Stavby po odpisech 1230 1030

SMV 35427 38 635 43 289 49 835 47 744

Investice 9500 12 000 15500 7500 7000

Odpisy 6 292 7 346 8 955 9590 10 027

SMV po odpisech 38 635 43 289 49 835 47 744 \ 44718
Zasoby

Vzhledem k navyseni celkovych trzeb a zptisobu planovani zasob pomoci doby obratu, se
Vv optimistické varianté zméni také vyse zasob. Planovani bude probihat na stejné bazi jako
ve variant¢ zékladni. Doba obratu se tedy bude kazdoro¢né o 1% snizovat, pfi¢emz hodno-
ta zbozi, vzhledem ke klesajicim trzbam obchodniho zbozi, bude klesat stejné jako ve vari-

anté zakladni.

Tabulka 92: Planovani zasob — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
DO zasob 76,84 76,07 75,31 74,56 73,81
Zasoby 28 969 30 292 30 248 30114 30 222
Material 4158 4748 4785 4 867 4941
Nedok. V. a pol. 14 110 15 155 15176 15 212 15 323
Vyrobky 8 496 9285 9315 9377 9 467
Zbozi 2 205 1104 972 658 491
Kratkodobé pohledavky

Ze stejného diivodu jako se planovaly zasoby, se musi znovu naplanovat i kratkodobé po-

hledavky.

Tabulka 93: Plan kratkodobych pohledavek — var. B (vlastni zpracovani)
(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
DO pohledavek 62,99 62,99 62,99 62,99 62,99

25 443

25793

Kratkodobé pohledavky

23749

Kratkodobv finan¢ni majetek

25084

25301

Objem penéz v hotovosti bude stejny, jako v zékladni varianté. Hodnotu kratkodobého

finanéniho majetku jsem planovala dle planu penéznich tokd, ktery je v kapitole 6.2.3.
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Tabulka 94: Plan KFM — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Kratkodoby finan¢ni majetek 22 951 19 134 21 394 23 392 26 904
Penize 40 40 40 40 40
Uéty v bankach 22911 19 094 21 354 23 352 26 864
Pasiva

Vysledek hospodareni minulych let

Ztrata z minulych let se bude postupné splacet celou hodnotou dosazeného vysledku hos-

podareni bézného obdobi.

Dlouhodobé zavazky

Tato poloZzka se bude stejné jako v zakladni varianté postupné rozpoustét o 1 588 tis. K¢.

V poslednich dvou planovanych letech spolecnost splati navic 5 mil. K¢, resp. 10 mil. K¢.

Tabulka 95: Plan dlouhodobych zavazka — var. B (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodobé zévazky 25 412 23 824 22 235 15647 4059

6.2.3 Plan CF

Ve vSech letech planovaného obdobi vychazi kladny vysledek CF z provozni. Spole¢nost
bude generovat vyssi piijmy nez vydaje. Zaporné CF z investi¢ni ¢innosti znaci o planova-
nych investicich. V CF z finan¢ni ¢innosti se odrazi zména dlouhodobych dluhd, tedy o
dlouhodobé zavazky. Spolecnost XYZ, a.s. planuje kladné cash flow v poslednich dvou

letech finan¢niho planu.
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Tabulka 96: Plan CF — var. B (vlastni zpracovani)
(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
PS penéZnich prostiedkii
VH za béznou ¢innost 12 334 13 804 13 095 14 135 15 186
odpisy 7542 9 546 10 405 9890 10 327
zména kratk. zavazki -8 886 -7921 -7978 -7931 -2 955
zména kratk. bank. uvért 0 0 0 0 0
zména CRP 0 0 0 0 0
zména kratk. pohledavek -561 1335 217 142 349
zména CRA -224 0 0 0 0
zména zasob 708 1323 -44 -134 108
CF z provozni ¢innosti 11 066 12771 15 348 16 086 22 100
- vydaje z pofizeni dlouh. maj. 10 500 15 000 15 500 7500 7 000
+ ptijmy z prodeje dlouh. maj.
zmena stavu akcii a dluhopisii
CF z investié¢ni ¢innosti -10500 | -15000 | -15500 -7 500 -7 000
zména dlouh. dluhd -1 588 -1588 -1588 -6588 | -11588
CF z finan¢ni ¢innosti -1 588 -1588 -1 588 -6588 | -11588
CF celkem -1 022 -3817 -1740 1998 3512

6.2.4 Vyhodnoceni

04

b 904

Optimisticka varianta predpoklada pozitivni ekonomicky vyvoj a nové investice, které
zvysi vyrobni kapacitu provozu slévarna. Tato skutecnost pozitivne€ ovlivnila trzby slévar-
ny a tim padem 1 dalsi poloZzky vykazl. Vysledek hospodatfeni je v jednotlivych letech
kladny a v kazdém roce vys$i, nez ve varianté¢ zakladni. Ukazatel pfidané hodnoty na

osobni naklady vysel nizsi, nez ve varianté zakladni a ma stale klesajici charakter.

Tabulka 97: Shrnuti optimistické varianty B (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 135 720 143 351 144 590 145 404 147 400
Vysledek hospodateni 12 334 13 804 13 095 14 135 15 186
Pocet zaméstnanct 133 136 137 137 137

64,52%

63,93%

63,69%

62,76%

6.3 Varianta C — pesimisticka varianta

Tato varianta pocita se zhorSenou ekonomickou situaci, tim padem niz$imi trzbami. Trzby

se oproti zékladni varianté snizi jak na provozu nastrojarna, tak na provozu slévarna.
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Z tohoto divodu spolecnost nebude vynakladat tolik penéznich prosttedkii do investic.
Investice do software zlistanou ve stejné vysi jako v zdkladni varianté, investice do strojil
se snizi. V planovanych letech bude spolecnost investovat ve vysi 4 mil. K¢, 2 mil. K¢, 2
mil. K¢, 7 mil. K¢ a 2 mil. K¢&. Trzby se v provozu nastrojarna snizi v jednotlivych letech o
7 mil. K¢, 9 mil. K¢, 11,5 mil. K&, 14,5 mil a o 18 mil. K¢. Ve slévarné se snizi o 9 mil.

K¢, 11,5 mil. K¢, 14 mil. K¢, 16,5 mil. K¢ a o 18,5 mil. K¢.

6.3.1 Planovani polozek VZZ
Trzby
Snizeni trzeb v jednotlivych provozech jsou zaznamenany v nasledujicich tabulkach.

Tabulka 98: Plan trzeb — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Nastrojarna 43 525 42 942 41762 40 866 39104
Slévéarna 70 445 69 554 67 536 66 257 63 125
Obchodni zbozi 10 749 9855 8792 7780 6671

Celkové trzby 124 720 122 351 118 090 114 904 108 900

Stanoveni naklada v relaci K trzbam

Vzhledem ke sniZeni trZzeb na provozech néstrojarna a slévarna se snizi 1 ptimé naklady.

Jejich zmény jsou vycisleny v nasledujicich tabulkéch.

Tabulka 99: Naklady nastrojarny v relaci K trzbam — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Spotfeba materialu 7480 7380 7177 7023 6721
Kooperace 3516 3469 3373 3301 3158
Osobni naklady 9535 9 407 9148 8 952 8 566

Tabulka 100: Naklady slévarny v relaci k trzbam — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

Spotieba materidlu 13 147 12 981 12 604 12 366 11781
Kooperace 4243 4189 4 068 3991 3802
Osobni néklady 13 524 13 353 12 966 12 720 12 119
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Tabulka 101: Celkové naklady v relaci k trzbam — var. C (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018
Spotieba materialu 27 915 27 042 25742 24 664 23 024
Kooperace 8242 8 101 7837 7642 7261

Osobni naklady 43 059 42760 42114 41672 40 685

Individualni stanoveni nakladi a vynost
Odpisy

Vzhledem K rapidnimu snizeni trzeb bude spole¢nost investovat mensi objem penéznich
prosttedkli nez ve varianté¢ zdkladni. Hodnota odpisti, véetné setrvanych, je vycislena

V nasledujici tabulce.

Tabulka 102: Plan odpisi — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
DNM 1050 2 000 1250 100 100
SMV 5944 6 244 6 844 7444 7 644
Budovy 200 200 200 200 200
Celkem 7194 8 444 8 294 7 744 7 944
Osobni naklady

Jelikoz se u spolecnosti planuje snizovani trzeb, je nutné snizit stav zaméstnanct. Konkrét-
né se planuje snizeni v roce 2012 o dva zaméstnance a v roce 2016 a 2017 o dalsiho za-

méstnance. Konkrétné se vySe uvedené skute¢nosti na osobnich nakladech projevi nasled-

W

né.
Tabulka 103: Plan osobnich nakladt — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Pocet zaméstnancii 133 131 130 129 129
Mzdy 32 404 32179 31693 31 360 30617
Primérné mési¢ni mzda 20,303 20,470 20,316 20,258 19,778
Odvody 10 310 10 239 10 084 9978 9742
Socialni naklady 345 343 338 334 326

Osobni naklady 42 760
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Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu

Stejné jako v zdkladni varianté spole¢nost planuje trzby z prodeje prebytecného materialu

ve vysi 1% z trZzeb slévarny.

Tabulka 104: Plan trzeb z prodeje materialu — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K&)

Trzby z prodeje materialu

Ostatni finan¢ni ndklady a vynosy

Tyto polozky se budou vyvijet stejné jako v zdkladni varianté. S ostatnimi finan¢nimi vy-

nosy se nepocita a ostatni finan¢ni naklady jsou tvofeny kurzovymi ztratami v objemu 1%

Z obratu a dale bankovnimi poplatky ve vysi 100 tis. K¢ ro¢né.

Tabulka 105: Plan ostatnich finanénich nakladt — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018
Kurzové ztraty 1172 | 1154 | 1111 | 1079 | 1039
Bankovni poplatky 100 100 100 100 100

1211

1179

1139

Ostatni finan¢ni néklady

6.3.2 Planovani poloZek rozvahy

Aktiva

Dlouhodoby hmotnv majetek

vwr

bem.
Tabulka 106: Plan DHM — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
Stavby po odpisech \ 1230 1030 830 630 430
SMV 35427 33483 29 238 24 394 23949
Investice 4 000 2 000 2 000 7 000 2 000
Odpisy 5944 6 244 6 844 7 444 7 644
SMV po odpisech ‘ 33483 29 238 24 394 23 949 18 305
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Zasoby

Zasoby se budou planovat stejn¢ jako u varianty zékladni, pomoci doby obratu, ktera se

bude snizovat o 1% ro¢né.

Tabulka 107: Plan zasob — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K<) 2014 2015 2016 2017 2018
DO zasob 76,84 76,07 75,31 74,56 73,81
Zasoby 26621 ‘ 25855 24704 23798 22329
Material 3821 3999 3849 3800 3608
Nedok. V. a pol. 12966 12881 12336 11975 11278
Vyrobky 7808 7871 7548 7364 6952
Zbozi 2026 1104 972 658 491
Kratkodobé pohledavky

Polozka kratkodobych pohledavek se bude planovat stejné jako u zakladni varianty na za-
kladé doby obratu.

Tabulka 108: Plan kratkodobych pohledavek — var. C (vlastni zpracovani)

2014
62,99
21824

2015
62,99
21410

2016
62,99
20 664

2017
62,99
20 106

2018
62,99
19 056

(v tis. K&)
DO pohledavek

Kratkodobé pohledavky |

Kratkodobv finanéni majetek

Penize v hotovosti jsou planovany na stejné vysi jako u zékladni varianty, tedy 40 tis. K¢.

Celkovy kratkodoby finan¢ni majetek je uréen pomoci pldnovani penéznich toki.

Tabulka 109: Plan KFM — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
Kratkodoby finan¢ni majetek ‘ 28 791 22 996 19 197 8 470 6197
Penize 40 40 40 40 40
Ucty v bankach 28 751 22 956 19 157 8430 6 157
Pasiva

Vysledek hospodareni minulych let

Ztratu z minulych let spolecnost planuje splacet celym objemem vysledku hospodateni.

V pesimistické varianté spole¢nost planuje dosahovat kladny vysledek hospodateni pouze
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v roce 2014. Ztrata se tedy bude snizovat pouze v prvnich dvou letech planu, v dalSich le-

tech se bude navysovat o ztratu z bézného obdobi.

Dlouhodobé zavazky

Hodnota dlouhodobych zavazki se bude snizovat o 1 588 tis. K¢ rocné.

Tabulka 110: Plan dlouhodobych zavazkt — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
Dlouhodob¢ zavazky ‘ 25412 23 824 22 235 20 647 19 059

6.3.3 Plan CF

Provozni cash flow je kladné, kromé let 2016 a 2017, kde byly vydaje vyssi nez ptijmy.
Investi¢ni cash flow je zdporné z diivodu investic a finan¢ni cash flow je dano splatkami

dlouhodobé pujcky.

Tabulka 111: Plan CF — var. C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PS penéznich prostiedkii 22 996

VH za béznou ¢innost 1834 -703 -2 408 -3403 -5419
odpisy 7194 8 444 8 294 7744 7944
zména kratk. zavazki -8 886 -7 921 -7 978 -7 931 -2 955
zména kratk. bank. avéru 0 0 0 0 0
zména CRP 0 0 0 0 0
zména kratk. pohledavek -3798 -327 -746 -558 -701
zména CRA -224 0 0 0 0
zména zasob -3241 -645 -1135 -892 -1 044
CF z provozni ¢innosti 7 406 793 -210 -2 139 1315
- vydaje z pofizeni dlouh. maj. 5000 5000 2 000 7000 2 000
+ ptijmy z prodeje dlouh. maj.

zména stavu akcii a dluhopist

CF z investi¢ni ¢innosti -5000 -5 000 -2 000 -7 000 -2 000
zména dlouh. dluht -1 588 -1 588 -1 588 -1588 -1588
CF z finan¢ni ¢innosti -1 588 -1 588 -1 588 -1 588 -1 588
CF celkem 818 -5 795 -3798 -10 727 -2273
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6.3.4 Vyhodnoceni

varianta predpokladala sniZeni trZzeb u provozi nastrojarna 1 slévarna a tim padem i ome-
zeni investic. Vysledek hospodateni je kladny pouze v roce 2014. Lze pozorovat riist uka-
zatele osobnich nédkladii na pfidanou hodnotu, coz znaci o tom, Ze naklady porostou dle

této varianty rychleji, nez pfidana hodnota.

Tabulka 112: Shrnuti pesimistické varianty C (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018

78,93% 80,48% 83,33% 85,96% 89,33%

6.4 Zhodnoceni jednotlivych variant

Jednotlivé varianty dlouhodobych pland nyni porovndm v ramci likvidity, zadluZenosti,

aktivity a rentability.

Vzhledem k tomu, Ze nejvice vyuzivanym ukazatelem spolecnosti je ukazatel osobnich

nakladii na pfidanou hodnotu, porovnam jednotlivé varianty i dle hodnot téchto ukazateld.

Nejhorsich vysledkl patrné dosahuje pesimistickd varianta a nejlepSich varianta optimis-

vvvvvv

Tabulka 113: Vyvoj nékterych polozek vykazt (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018
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Dle ukazatele tvorby zisku na jednoho zaméstnance 1ze nejlépe zhodnotit variantu optimis-
tickou. V zéakladni varianté se vSak efektivita prace rok od roku zlepsuje. Ve varianté pe-

simistické se kvili rostoucim ztratdm prohlubuje i ztrata na zaméstnance.

6.4.1 Ukazatel ON/PH

Vzhledem k oblibenosti ukazatele osobnich naklad vici ptidané hodnoté, je vhodné po-
rovnat varianty planu také na bazi tohoto ukazatele. Dle vysledkili 1ze pozorovat klesajici
charakter u prvnich dvou variant, coz je zptisobeno tim, Ze pfidana hodnota roste rychle;ji
nez osobni naklady. Opacny vyvoj Ize pozorovat u vysledkil v pesimistické varianté, kde
se naopak podil osobnich nakladi na pridané hodnoté zvysuje. Dle internich zdroja spo-
le¢nosti mi bylo sdéleno, ze hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat pod trovni

72%, coz je v prvnich dvou variantach splnéno ve vSech planovanych letech.

Tabulka 114: Porovnani variant dle ukazatele ON/PH (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018
Varianta A | ON/PH 68,61% 68,01% 67,34% 66,29% 65,51%
VariantaB | ON/PH 67,30% 64,52% 63,93% 63,69% 62,76%
VariantaC | ON/PH 78,93% 80,48% 83,33% 85,96% 89,33%

6.4.2 Analyza rentability

Kladné vysledky rentability v zédkladni a optimistické varianté svéd¢i o navratnosti vloze-
nych prostiedkil. Rentabilita aktiv v téchto variantach dosahuje optimalnich hodnot a ma
stale rostouci charakter. V pesimistické varianté je kvuli vzniklym ztratim kladna rentabili-
ta pouze v prvnim planovaném roce. Rentabilita vlastniho kapitalu v prvnich dvou varian-
tach 1ze hodnotit kladnég, pficemz nejvysSich hodnot je dosazeno v roce 2014. Vynosnost
kapitalu je vysoka a v jednotlivych letech nedosahuje velkych vykyvl. Hodnoty jsou vSak
klesajici. Pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitdlu ma snizovani cizich zdroji skrze
splaceni pijcky a tim pddem zvySovani vlastniho kapitalu, dané postupnym splacenim ztrat
Z minulych let. V pesimistické varianté spole¢nost dosahuje, kromé roku 2014, zapornych

hodnot ukazatelti rentability, coZ je dano planovanou ztratou v letech 2015 — 2018.
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Tabulka 115: Porovnani variant dle rentability (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018

6.4.3 Analyza zadluZenosti

Z dtivodu splaceni ptijcky holdingu se v planovaném obdobi celkova zadluzenost snizuje,
kromé roku 2018 v pesimistické varianté, kdy doslo ke zvySeni zadluzenosti z divodu sni-
zeni vlastniho kapitalu zptisobeného riistem ztraty minulych let. Koeficient samofinanco-
vani je doplinkovym ukazatelem celkové zadluzenosti a jeho hodnota by se méla pohybovat
nad 40%, coz prvni dvé varianty pldnu spliuji. Pozitivné se da hodnotit rostouci trend to-
hoto koeficientu. Mira zadluzenosti by se méla pohybovat pod trovni 2, coz je splnéno ve
vSech variantach planu, kromé prvniho roku pesimistické varianty. Tato skute¢nost znaci o
tom, ze spolec¢nost by pro banku nebyla rizikovym klientem pro poskytnuti véru. Celkove
se situace podniku z hlediska zadluzenosti rapidné zlepSuje oproti finan¢ni analyze prove-

dené v analytické ¢asti.

Tabulka 116: Porovnani variant dle zadluZenosti (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018
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6.4.4 Analyza likvidity

V porovnani ukazateli finan¢ni analyzy pldnovanych hodnot a hodnotami z provedené
finan¢ni analyzy lze konstatovat zvySeni hodnot likvidity, kromé hodnot okamzité likvidity
pesimistické varianty. Rostouci tendence likvidity je dana sniZovanim kratkodobych za-
vazkl,, dané splacenim puajcky matefské spoleCnosti. Negativné lze ohodnotit vysoké
mnozstvi vazanych prostiedkii. Vedeni spolecnosti mi vSak sdélilo, ze povinnosti viici hol-
dingu je drzet kratkodoby finan¢ni majetek ve vysoké vysi, idealné v rozpéti 20 — 30 mil.
Ke.

Tabulka 117: Porovnani variant dle likvidity (vlastni zpracovani)

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

6.4.5 Analyza aktivity

Vzhledem k metodé doby obratu u planovani zasob a pohledavek, je doba obratu ve vSech
variantach stejna, pifi¢emz doba obratu zasob kazdoro¢né klesa o 1%. Zavazky jsou rozdé-
leny na bézné a po splatnosti. Bézné zavazky tvoti zavazky vici dodavateliim, jejichz doba
obratu v prvnich dvou variantadch klesa. V pesimistické varianté ma vzhledem ke Spatné
ekonomické situaci doba obratu zavazku vici dodavatelim rostouci charakter. Vzhledem
ke splatkovému kalendati od matefské spolecnosti se planuje splaceni pijcky do roku

2017.

Tabulka 118: Porovnani variant dle aktivity (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018
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6.46 CPK

Pozitivné 1ze hodnotit kladny vysledek €istého pracovniho kapitalu ve vSech planovanych
letech vSech variant. V zakladni 1 pozitivni varianté 1ze pozorovat silné rostouci tendenci
CPK. V pesimistické varianté ma CPK rostouci charakter do roku 2017, od kterého zaéne

jeho hodnota klesat. | ptesto je ale platebni schopnost podniku na silné trovni.

Tabulka 119: Porovnani variant dle CPK (vlastni zpracovani)

2014 2015 2016 2017 2018

6.5 Doporuceni

Byly sestaveny jednotlivé varianty finan¢niho planu, zakladni, optimistickd a pesimisticka.
Tyto varianty byly zhodnoceny na zéklad¢ ukazateldi finan¢ni analyzy a také dle nejpouzi-
vangj$iho ukazatele spole¢nosti, ukazatele poméru osobnich nakladt na ptidané hodnoté.
Na zéklad¢ srovnani je pro spole¢nost doporu¢eno ptijmout zakladni variantu, ktera je pla-
novana na zékladé provedené ekonomické prognozy Ceské republiky i zahraniéi. Také se
predpokladéa vyssi poptavka v leteckém, zbrojarském a automobilovém priimyslu a vzhle-
dem k tomu, Ze velka ¢ast produkce smétuje do téchto oblasti, bude také tato skute¢nost
pusobit pozitivné na hospodateni spolecnosti. Dle prognézy a provedené regresni a kore-
laéni analyzy se ocekava rust trzeb v provozech nastrojarna a slévarna, zatimco trzby
Z obchodniho zbozi budou klesat. Rust trzeb je podpofen investicemi, hlavné investici

Z roku 2014 do nového CNC stroje, diky kterému poroste produktivita. Na zaklade téchto
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skutecnosti bude klesat zadluzenost podniku a kumulovana ztrata z minulych let se bude

postupné rozpoustét diky kladnym vysledkiim hospodareni bézného obdobi.

Na zakladé finan¢ni analyzy provedené v analytické ¢asti diplomové prace 1ze konstatovat,
ze snizeni zadluzenosti a zvySeni finan¢ni stability jsou pro spolecnost prioritni. Dalsim
problémovym mistem, odhalenym finan¢ni analyzou, je vysoké mnozstvi finan¢nich pro-
sttedkli vazanych v zasobach, predev§im v nedokoncené vyrob¢€. Spolecnost by tedy méla
dale usilovat o snizeni této vazanosti. V planovanych letech se vytykané skute¢nost ukaza-
teli finan¢ni analyzy zméni. Dobrych vysledkl dle téchto ukazateli dosahuji prvni dveé
varianty planu. Slabé vysledky v oblasti zadluzenosti se kazdorocné vyrazné zlepsSuji a od
roku 2016 se planuje vyssi hodnota vlastniho kapitdlu, nez cizich zdroji. Vysledky
v oblasti likvidity se stale zvySuji. Spolecnost totiz splaci své zavazky vici holdingu a za-
roven disponuje vysokymi penéZznimi prostiedky na bankovnich uctech. Zde nenachazi
vysoké zhodnoceni, spolecnost ma vsak jejich vysi nafizenou od holdingu. Pesimisticka
varianta vSak vykazuje zaporny vysledek hospodateni a z tohoto diivodu dosahuje vysled-
kt horSich. I pfesto je vSak ziejmé, Ze spolecnost je schopna splacet dluhy vii¢i holdingu.
Z tohoto diivodu je velmi dilezité tvofit i pesimistickou variantu, diky kter¢ se lze ptipravit
na mozné negativni vlivy okoli. Po zpracovani jednotlivych variant je predevsim dulezité

znat priciny rozdili vysledkt a také jejich disledky.

Aby byl dodrzen finan¢ni plan, je tfeba ptfijmout nékteré opatieni v podobé nefinan¢nich
aktivit. Je nutné dodrzet naklady na planované bazi. Z tohoto diivodu se musi dbat na zvy-
Sovani produktivity a efektivity prace. Také je dulezité vydélany kapital dale investovat a
stoprocentné vyuzivat vyrobnich kapacit nebo vyrobni kapacitu i navysit. Ve spole¢nosti
XYZ, as. je také prioritni ziskdni novych certifikaci NADCAP. Jedna se o certifikaci le-
tecké vyroby, kterou pozaduji nejvétsi letecké spolecnosti. Certifikace spole¢nosti umozni
zvysit obrat skrze ziskani novych zakazek a zvysi efektivitu prace diky zméné nékterych

procest. VSechny tyto skutecnosti spolecnosti pomohou posilit pozici na trhu.
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ZAVER
Cilem této diplomové prace bylo sestaveni dlouhodobého finan¢niho planu Spolecnosti

XYZ, a.s. ve variantach feSeni. Byly sestaveny tfi varianty — varianta zakladni, optimistic-

ka a pesimisticka.

V teoretické Casti prace byla zpracovana literarni reSerSe na téma finan¢ni planovani. Zis-
kané poznatky byly dale vyuzity v ¢asti praktické. Pfed sestavovanim finan¢nich plant je
nutné provést analyzu hospodaieni podniku, analyzu okoli podniku a prognézu vyvoje
ekonomiky. K analyze hospodatfeni podniku jsem vyuzila klasické ukazatele finan¢ni ana-
lyzy i jeden z modernich méfitek, ukazatel ekonomické pridané hodnoty — EVA. Analyza
byla provedena v letech 2009 — 2013. Prvni dva analyzované roky byly silné ovlivnény
dopady hospodartské krize a v téchto letech spole¢nost vykazovala obrovské ztraty a netvo-
fila hodnotu pro vlastniky. Vykony byly oproti dalsim letem na nizké urovni, pficemz na-
klady byly vyssi, nez se v téchto letech predpokladalo. Nasledkem téchto a dalSich udalosti
doslo ke vzniku obrovskych ztrat, které v podobé vysledkli hospodateni minulych obdobi
ovliviiovaly hospodateni spolecnosti po zbytek analyzovaného obdobi a siln¢€ zasahovaly i
do obdobi tvorby finan¢niho planu. Po provedeni analyzy hospodatfeni podniku bylo po-
moci metody SLEPT a Porterovy metody konkurenc¢nich sil zanalyzovano okoli podniku.
Spole¢nost mé vzhledem k dlouholeté tradici a novym technologiim silnou pozici na trhu,
konkuren¢nimu tlaku vsak ¢eli, a to hlavné provoz nastrojarna. Po provedeni analyzy pod-
niku a okoli byla provedena ekonomicka predikce, ktera ptredpovida pozitivni ekonomicky
vyvoj Ceské republiky i zahrani¢i. Dle predikce leteckého, zbrojatského a automobilového
primyslu se o¢ekava zvySeni poptavky. Predikce je dullezitd, jelikoz je nutné znat, jak se

budou v budoucnosti vyvijet trhy, kam sméfuje produkce.

Na zakladé¢ této predikce byla vypracovéana zdkladni varianta finan¢niho planu spolec¢nosti.
Tato varianta pocitd se zvySovanim trzeb na provozech nastrojarna a slévarna. Naopak se
na zékladé¢ regresni a korela¢ni analyzy a internich zdroji spole¢nosti pocita se sniZzenim
trZzeb z obchodniho zbozi. V této variant€ spolecnost planuje investovat v roce 2014 a 2015
do software ve vysi 1 mil. K¢ a 3 mil. K& Dale hodld investovat do pofizeni stroju
V kazdém planovaném roce postupné 9,5 mil. K¢, 5 mil. K¢, 8,5 mil. K¢, 7,5 mil. K¢ a 7
mil. K¢. Tyto skute€nosti navysi vyrobni kapacitu a upevni spolecnosti jeji pozici na trhu.
Vzhledem K pozitivnim vysledkim bude spolecnost splacet své dluhy vici holdingu, coz

vyrazné zlepsi ukazatele zadluZenosti. Optimisticka varianta poc€ita s navySenim investic o
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7 mil. K¢ v letech 2015 a 2016, které navysi vyrobni kapacitu provozu slévarna. Tato sku-
tenost se projevi ristem trzeb v provozu slévarna, diky kterému se spolecnosti podafi
splatit vice zavazkli a dosdhne lepSich vysledki hospodatreni. Pesimisticka modifikace
predpoklada horsi vyvoj ekonomické situace, ktery se projevi snizenim trzen na provozech
nastrojarny i slévarny. Z tohoto diivodu se snizi i investice do samostatnych movitych véci
na vysi 4 mil. K¢, 2 mil. K¢, 2 mil. K¢, 7 mil. K¢ a 2 mil. K¢. Vzhledem ke sniZeni trzeb
bude spole¢nost dosahovat ve vSech letech, kromé roku 2014, zapornych vysledka hospo-

dafeni. Presto se ji vSak bude dafit splacet své zavazky vici holdingu.

Finané¢ni planovani je dilezitou soucasti kazdého podniku a je nutné tvofit finan¢ni plany
V riznych variantach. Planovani tak mize odstranit vice nedostatkt a rizik podnikani. Tyto
varianty je pak nutné vzajemné porovnat, coz bylo provedeno v posledni kapitole mé di-
plomové prace. Ke kazdé varianté finan¢niho planu jsou sestaveny vykazy, které se vysky-

tuji v priloze.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

C Capital

CF Cash flow
Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek
EAT Cisty zisk po zdanéni

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim
EVA Ekonomicka ptidana hodnota

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek

N Néklady
Nex Néklady na cizi kapital
N Néklady na vlastni kapitél

NOA Cista operativni aktiva

NOPAT  Cisty operativni zisk po zdanéni

OA Obézna aktiva
ON Osobni naklady
PH Ptidana hodnota
T Trzby

\Vv4 Vykaz zisku a ztrat

WACC  Véazené prumérné naklady na kapital
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PRILOHA P I: HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE
STRUKTURY SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

(v tis. K¢&) 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013
AKTIVA CELKEM ‘ 0,08% 1,75% -2,52% 4,26%
Dlouhodoby majetek 11,00% -10,30% | -9,19% 2,92%
Dlouhodoby nehmotny majetek -33,92% -47,21% | -15,08% 82,09%
Dlouhodoby hmotny majetek 13,03% -9,33% -9,10% -17,66%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% | 54418,75%
Obé&zna aktiva -6,12% 12,58% 1,86% 5,41%
Zasoby 19,82% 18,37% | -9,46% -4,05%
Material 55,16% 18,67% | -22,42% | -34,67%
Nedokoncena vyroba a polotovary 56,56% 31,67% -4,94% 5,66%
Vyrobky -9,18% 8,06% -9,42% -2,12%
Zbozi -26,78% -19,03% | -11,13% | -25,60%
Dlouhodobé pohledavky -90,56% -49,14% | -96,63% 0,00%
Kratkodobé pohledavky 12,86% -22,32% | -4,87% 18,67%
Pohledavky z obchodnich vztaht 19,70% -22,62% | -4,67% 17,80%
Jiné pohledavky -83,73% -77,94% | -90,00% | -33,33%
Kratkodoby finan¢ni majetek 15,90% 101,62% | 30,67% 5,69%
Penize -71,51% 58,82% | -27,16% 28,81%
Ugty v bankach 17,74% 101,84% | 30,90% 5,64%
Casové rozliseni -54,52% -53,19% | 10,09% -52,24%
PASIVA CELKEM ‘ 0,08% 1,75% -2,52% 4,26%
Vlastni kapital -131,89% | 519,84% | 39,33% 33,75%
Zakladni kapital 19,84% 19,12% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
i{i:izrvni f., nedélitel. f. a ostatni fondy ze 0,00% 0,00% 26,33% 17,86%
Vysledek hospodateni minulych let -37263,38% | 60,52% | -9,89% -9,41%
zlfoybsiledek hospodareni béZného ucetniho ob- 30.65% | -127.60% | -14.19% 19.55%
Cizi zdroje 17,13% -17,17% | -9,56% -4,01%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
Kratkodobé zavazky 40,70% -19,56% | -5,27% 2,82%
Zavazky z obchodnich vztahii 68,86% -4,84% -6,96% -32,03%
Zavazky k ovl. a fiz. osobam -1,95% -88,16% | -2,55% | 1031,82%
Zavazky k zaméstnanciim -14,10% 5,68% 6,10% -2,23%
Zavazky ze social. zabezpeceni -12,40% 7,20% 6,16% -1,96%
Bankovni Gveéry a vypomoci -10,43% -12,78% | -16,84% | -100,00%
Bankovni tivéry dlouhodobé -10,43% -12,78% | -16,84% | -100,00%
Casové rozliseni 100,00% 62,08% | -100,00% 0,00%




PRILOHA P II: HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE

STRUKTURY ALUCAST, S.R.O.

(v tis. K¢) 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
Dlouhodoby majetek 29,93% 24,43% -1,94%
Dlouhodoby nehmotny majetek 100,00% | 175,14% | -31,01%
Dlouhodoby hmotny majetek 29,38% 23,80% -1,67%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00%
Obé&zna aktiva 51,98% | -12,70% | 0,30%
Zasoby 16,32% | 85,10% | -8,23%
Material 14,13% | 83,68% | -17,32%
Nedokoncend vyroba a polotovary 23,36% 85,42% -5,62%
Vyrobky 100,00% | 213,16% | 469,75%
Zbozi 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 100,00% | -99,60% | -35,48%
Kratkodobé pohledavky 22,76% | 33,92% | -18,93%
Pohledavky z obchodnich vztahd 27,17% | 31,35% | -26,06%
Jiné pohledavky 13,33% | 223,53% | 73,64%
Kratkodoby finan¢ni majetek 4,16% -39,94% | 67,27%
Penize 19,18% | -54,02% | 160,00%
Ugty v bankach 4,02% -39,80% | 66,54%
Casové rozliseni -48,62% | 94,20% | -51,95%
Vlastni kapital 28,09% | 28,96% 9,11%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy 0,00% | 100,00% | 0,00%
Rezervni f., nedélitel. f. a ostatni fondy ze zisku 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledek hospodareni minulych let 19,60% | 29,55% | 25,13%
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 69,93% 27,48% | -45,79%
Cizi zdroje 65,79% | -36,03% | -51,16%
Rezervy 94,44% | 23,62% | -20,96%
Dlouhodobé zavazky 4156% | 95,29% | -3,05%
Kratkodobé zavazky 65,85% | -42,33% | -56,72%
Zavazky z obchodnich vztahil 68,03% | -26,71% | -43,62%
Zévavzk}f ke spole¢nikiim, ¢lentiim druzstva a k ¢astnikiim 12.24% | -90,91% |-100,00%
sdruzeni

Zavazky k zaméstnanciim 51,12% -7,48% -0,40%
Zavazky ze social. zabezpeceni 68,48% | -8,42% 0,45%
Bankovni uvéry a vypomoci 100,00% | 843,48% |-100,00%
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 100,00% | 843,48% |-100,00%
Casové rozliseni 0,00% 0,00% | 100,00%




PRILOHA P I11: VERTIKALNI ANALYZA MAJETKOVE

STRUKTURY SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 100% ‘ 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 40,77% | 45,22% | 39,87% | 37,14% | 36,66%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1,76% 1,16% 0,60% 0,52% 0,92%
Dlouhodoby hmotny majetek 39,00% | 44,05% | 39,25% | 36,60% | 28,90%
Stavby 0,03% 8,89% 8,44% 8,40% 1,12%
Samostatné mov. véci a soubory movitych véci | 38,96% | 35,15% | 30,19% | 26,25% | 27,52%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 6,84%
Obézna aktiva 57,61% | 54,04% | 59,79% | 62,48% | 63,17%
Zasoby 18,61% | 22,28% | 25,92% | 24,08% | 22,16%
Material 2,44% | 3,79% | 4,42% 3,52% 2,20%
Nedokoncena vyroba a polotovary 6,51% | 10,18% | 13,17% | 12,84% | 13,02%
Vyrobky 7,09% 6,44% 6,84% 6,35% 5,96%
Zbozi 2,57% 1,88% 1,50% 1,36% 0,97%
Dlouhodobé pohledavky 12,03% | 1,14% | 0,57% 0,02% 0,02%
Kratkodobé pohledavky 19,93% | 22,48% | 17,16% | 16,75% | 19,06%
Pohledavky z obchodnich vztaht 18,70% | 22,37% | 17,01% | 16,64% | 18,80%
Socialni zabezpeceni a stat 0,55% 0,00% 0,13% 0,00% 0,22%
Jiné pohledavky 0,68% | 0,11% | 0,02% 0,00% 0,00%
Kratkodoby finan¢ni majetek 7,03% | 8,15% | 16,14% | 21,64% | 21,93%
Penize 0,15% | 0,04% | 0,06% 0,05% 0,06%
Uéty v bankach 6,89% 8,10% | 16,08% | 21,59% | 21,87%
Casové rozliseni 1,62% 0,74% 0,34% 0,38% 0,18%
PASIVA CELKEM 100% ‘ 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 11,66% | -3,71% | 15,33% | 21,91% | 28,10%
Zakladni kapital 53,12% | 63,61% | 74,47% | 76,39% | 73,27%
Rezervni f., nedélitel. f. a ostatni fondy ze zisku 1,36% 1,36% 1,33% 1,73% 1,96%
Vysledek hospodateni minulych let 0,12% | -42,79% | -67,50% | -62,40% | -54,21%
Vysledek hospodareni bézného tcéetniho obdobi | -42,94% | -25,89% | 7,02% 6,18% 7,09%
Cizi zdroje 88,34% | 103,40% | 84,18% | 78,09% | 71,90%
Rezervy 0,00% | 0,00% | 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 21,17%
Kratkodobé zavazky 47,63% | 66,96% | 52,94% | 51,45% | 50,73%
Zavazky z obchodnich vztahii 28,61% | 48,27% | 45,14% | 43,09% | 28,09%
Zavazky k ovl. a fiz. osobam 12,62% | 12,37% | 1,44% 1,44% | 15,62%
Zavazky k zaméstnanciim 1,96% 1,68% 1,75% 1,90% 1,79%
Zavazky ze social. zabezpeceni 1,08% 0,95% 1,00% 1,08% 1,02%
Jiné zavazky 3,35% | 3,41% | 3,61% 0,00% 0,00%
Bankovni Gvéry a vypomoci 40,72% | 36,44% | 31,24% | 26,65% 0,00%
Bankovni Gvéry dlouhodobé 40,72% | 36,44% | 31,24% | 26,65% | 0,00%
Casové rozliseni 0,00% | 0,31% | 0,50% 0,00% 0,00%




PRILOHA P1V: VERTIKALNI ANALYZA MAJETKOVE
STRUKTURY ALUCAST, S.R.O.

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012

A A 00% 00% 00% 00%
Dlouhodoby majetek 60,99% | 57,54% | 65,69% | 65,37%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% | 0,24% | 0,61% | 0,42%
Dlouhodoby hmotny majetek 60,99% | 57,30% | 65,09% | 64,95%
Stavby 43,83% | 31,62% | 49,51% | 52,21%
Samostatné mov. véci a soubory movitych véci 13,09% | 9,25% | 10,15% | 10,15%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézna aktiva 38,20% | 42,15% | 33,76% | 34,37%
Zasoby 6,62% | 559% | 9,50% | 8,84%
Material 582% | 483% | 8,13% | 6,82%
Nedokoncena vyroba a polotovary 0,80% | 0,72% 1,22% 1,17%
Vyrobky 0,00% | 0,05% | 0,15% | 0,86%
Zbozi 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 0,00% | 10,48% | 0,04% | 0,03%
Kratkodobé pohledavky 16,31% | 14,54% | 17,86% | 14,70%
Pohledavky z obchodnich vztahti 15,46% | 14,28% | 17,21% | 12,91%
Stat - danové pohledavky 0,00% | 0,09% | 0,40% | 1,54%
Jiné pohledavky 0,06% | 0,05% | 0,14% | 0,24%
Kratkodoby finan¢ni majetek 15,27% | 11,55% | 6,36% | 10,80%
Penize 0,14% | 0,12% | 0,05% | 0,13%
Uéty v bankach 15,13% | 11,43% | 6,31% | 10,67%
Casové rozliseni 0,81% | 0,30% | 0,54% | 0,26%
PA A 00% 00% 00% 00%
Vlastni kapital 74,48% | 69,27% | 81,97% | 90,75%
Zakladni kapital 0,42% | 0,30% | 0,28% | 0,28%
Kapitalové fondy 0,00% | 0,00% | 0,01% | 0,01%
Vysledek hospodateni minulych let 61,27% | 53,21% | 63,25% | 80,31%
Vysledek hospodareni bézného tcéetniho obdobi 12,74% | 15,72% | 18,39% | 10,12%
Cizi zdroje 25,52% | 30,73% | 18,03% | 8,94%
Rezervy 0,50% | 0,71% | 0,81% | 0,65%
Dlouhodobé zavazky 0,84% | 0,86% 1,55% 1,52%
Kratkodobé zavazky 24,18% | 29,12% | 15,41% | 6,77%
Zavazky z obchodnich vztaht 6,53% 7,97% 5,36% 3,07%
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢leniim druzstva a k G¢. sdruz. | 13,72% | 11,18% | 0,93% | 0,00%
Zavazky k zaméstnanciim 2,00% 2,19% 1,86% 1,88%
Zavazky ze social. zabezpeceni 1,07% 1,30% 1,10% 1,12%
Jiné zavazky 0,01% | 0,64% | 3,37% | 0,33%
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,00% 0,03% 0,27% 0,00%
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0,00% | 0,03% | 0,27% | 0,00%
Casové rozliseni 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,31%




PRILOHA P V: HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

(v tis. K¢) 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013
Trzby za prodej zboZi 38,74% -46,96% -51,22% 23,17%
Vykony -0,22% 25,47% -10,15% -0,90%
Trzby za prodej vlast. vyrob. a sluzeb 1,69% 26,84% -5,87% -5,46%
Zména stavu zasob 73,52% 17,96% -128,74% -409,12%
Aktivace -77,92% -83,61% -91,43% 1473,33%
Trzby z prodeje DM a mat. 334,53% -39,74% 8,65% -42,98%
Ostatni prov. vynosy 74,56% 100,65% 22,99% -33,38%
Trzby z prod. CP a podilt -99,97% -100,00% 0,00% 0,00%
Vynosové troky -28,88% -67,26% -16,39% 4,58%
Ostatni fin. vynosy -10,73% 60,57% -39,78% 132,31%

13,11%

-13,36%

-100,00%

Nakl. na prod. zbozi 35,66% -49,65% -54,40% 15,13%
Vykonova spotieba -21,24% 4,43% -12,20% -2,24%
Spotf. mat. a energie -16,58% 17,25% -10,72% 3,95%
Sluzby -25,98% -10,27% -14,42% -11,92%
Osobni naklady -7,18% 6,06% -3,22% -0,20%
Mzdové néklady -8,04% 5,70% -3,24% -0,15%
Dané a poplatky -60,00% 8,82% 159,46% 44,79%
Odpisy DHM a DNM -14,81% -4,73% -22,79% 4,77%
ZC prodaného DM a mat. 238,61% -55,26% 109,15% -93,13%
Zména stavu rezerv, OP v provozni oblasti 603,35% -133,93% | -107,13% | -2595,45%
Ostatni prov. nakl. 449,71% -73,98% -67,14% 244,33%
Prodané CP a podily -86,33% -100,00% 0,00% 0,00%
Zmeéna stavu rezerv a OP ve fin. obl. -200,00% -100,00% 0,00% 0,00%
Nékladové troky -24,92% -50,53% -21,62% -45,20%
Ostatni fin. nakl. -26,64% -23,64% 13,15% -30,13%
Daii z piijmu 100,00% 0,00% -100,00%

-11,49%

-12,81%

-13,31%




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

ALUCAST, S.R.O.

64,13%

11,92%

(v tis. K¢) 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 87,55% 9,57% -13,30%
Trzby za prodej vlast. vyrob. a sluzeb 87,31% 9,05% -13,35%
Zména stavu zasob 500,00% 285,51% -5,26%
Aktivace 0,00% 0,00% 0,00%
Trzby z prodeje DM a mat. 723,08% -49,53% -3,70%
Ostatni prov. vynosy -39,24% 46,74% -1,51%
Trzby z prod. CP a podili 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové troky -75,00% -33,33% 0,00%
Ostatni fin. vynosy -38,88% 154,42% -15,37%

-12,20%

143,59%

Nakl. na prod. zboZi 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotieba 68,58% 8,74% -7,15%
Spotf. mat. a energie 65,89% 5,04% -6,01%
Sluzby 73,67% 15,43% -9,04%
Osobni naklady 77,65% 10,89% -3,37%
Mzdové naklady 73,16% 8,98% -4,17%
Dané a poplatky 78,57% 0,00% 0,00%
Odpisy DHM a DNM 50,09% 9,69% 28,29%
ZC prodané¢ho DM a mat. 0,00% 0,00% 0,00%
Zména stavu rezerv, OP v provozni oblasti 173,16% 99,81% 1200,00%
Ostatni prov. nakl. -36,21% 41,37% 0,05%
Prodané CP a podily 0,00% 0,00% 0,00%
Zmeéna stavu rezerv a OP ve fin. obl. 0,00% 0,00% 0,00%
Nakladové troky -28,16% 6,53% -67,44%
Ostatni fin. nakl. 24,80% -28,25% 29,79%
Dan z pfijmu 18,14% -45,32%

61,99%

9,87%




PRILOHA P VII: VERTIKALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

SPOLECNOSTI XYZ, A.S.

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 12,19% | 17,10% 8,02% 4,51% 5,52%
Vykony 79,14% | 79,81% | 88,53% | 91,82% | 90,33%
Trzby za prodej vlast. vyrob. a sluzeb 74,12% 76,18% 85,42% 92,80% 87,10%
Zmeéna stavu zasob 1,64% 2,88% 3,01% -1,00% 3,06%
Aktivace 3,38% 0,76% 0,11% 0,01% 0,17%
Trzby z prodeje DM a mat. 0,19% 0,85% 0,46% 0,57% 0,32%
Ostatni prov. vynosy 0,43% 0,77% 1,36% 1,93% 1,28%
Trzby z prod. CP a podili 6,30% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové tiroky 0,55% 0,40% 0,11% 0,11% 0,11%
Ostatni fin. vynosy 1,19% 1,07% 1,52% 1,06% 2,44%
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100%
Nakl. na prod. zbozi 6,69% 10,25% 5,92% 3,11% 3,60%
Vykonova spotieba 48,36% 43,03% 51,55% 52,21% 51,22%
Spotf. mat. a energie 24,39% 22,99% 30,92% 31,84% 33,22%
Sluzby 2397% | 20,04% | 20,63% | 20,36% 18,00%
Osobni naklady 24,08% | 2525% | 30,71% | 34,29% | 34,34%
Mzdové naklady 18,12% | 18,82% | 22,82% | 25,48% 25,53%
Dang a poplatky 0,04% 0,02% 0,02% 0,07% 0,11%
Odpisy DHM a DNM 6,16% 5,93% 6,48% 5,77% 6,07%
ZC prodaného DM a mat. 0,05% 0,20% 0,10% 0,24% 0,02%
Zmeéna stavu rezerv, OP v provozni oblasti 0,20% 1,57% -0,61% 0,05% -1,26%
Ostatni prov. nakl. 1,75% 10,90% 3,25% 1,23% 4,26%
Prodané CP a podily 8,84% 1,36% 0,00% 0,00% 0,00%
Zmeéna stavu rezerv a OP ve fin. obl. 1,21% -1,36% 0,00% 0,00% 0,00%
Néakladové uroky 1,42% 1,21% 0,69% 0,62% 0,34%
Ostatni fin. nakl. 1,98% 1,64% 1,43% 1,87% 1,31%
Dan z ptijmu -0,78% 0,00% 0,46% 0,53% 0,00%

100%

100%

100%

100%

NAKLADY

100%




PRILOHA P VIII: VERTIKALNI ANALYZA NAKLADU A VYNOSU

ALUCAST, S.R.O.

100,00%

100,00%

100,00%

(v tis. K¢) 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zbozi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 81,05% | 92,61% | 90,67% | 89,54%
Trzby za prodej vlast. vyrob. a sluzeb 81,00% 92,44% 90,07% 88,89%
Zména stavu zasob 0,05% 0,18% 0,60% 0,65%
Aktivace 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Trzby z prodeje DM a mat. 0,08% 0,41% 0,18% 0,20%
Ostatni prov. vynosy 18,84% 6,98% 9,14% 10,26%
Trzby z prod. CP a podili 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové troky 0,55% 0,40% 0,11% 0,11%
Ostatni fin. vynosy 1,00% 0,37% 0,85% 0,82%

100,00%

Nakl. na prod. zboZzi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykonova spotieba 42,19% 43,91% 43,45% 42 71%
Spotf. mat. a energie 27,62% 28,29% 27,04% 26,91%
Sluzby 1457% | 15,62% | 16,41% | 15,80%
Osobni naklady 3450% | 37,84% | 38,19% | 39,07%
Mzdové naklady 26,02% | 27,81% | 27,58% | 27,98%
Dané a poplatky 0,10% 0,11% 0,10% 0,11%
Odpisy DHM a DNM 4,22% 3,91% 3,91% 5,31%
ZC prodané¢ho DM a mat. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Zména stavu rezerv, OP v provozni oblasti -3,42% 1,55% 0,00% -0,03%
Ostatni prov. nakl. 16,32% 6,43% 8,27% 8,76%
Prodané CP a podily 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Zmeéna stavu rezerv a OP ve fin. obl. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nakladové troky 1,48% 0,66% 0,64% 0,22%
Ostatni fin. nakl. 1,79% 1,38% 0,90% 1,24%
Dai z pfijmu 2,81% 4,22% 4,54% 2,63%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%




PRILOHA PIX: PLANOVA ROZVAHA — VARIANTAA

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
A A 04 8 34 3 3 9 9 49
Dlouhodoby majetek 49714 | 48868 | 48364 | 47373 | 45447
Dlouhodoby nehmotny majetek 1119 2119 869 769 669
Dlouhodoby hmotny majetek 39872 | 38026 | 38772 | 37881 | 36055
Pozemky

Stavby 1230 1030 830 630 430
sgzlilostatne mov. véci a soubory movitych 38635 | 36989 | 37935 | 37244 | 35618
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 7 7 7 7 7
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouh. hm. maj.

Dlouhodoby finan¢ni majetek 8723 8723 8723 8723 8723
Podilové CP a podily s podstat. vlivem

Ostatni dlouhod. CP a podily 8723 8723 8723 8723 8723
Obézna aktiva 77989 | 79474 | 80468 | 83956 | 84 050
Zasoby 28435 | 28644 | 28488 | 28660 | 28 658
Material 4 081 4 459 4473 4 604 4 655
Nedokoncena vyroba a polotovary 13850 | 14322 | 14290 | 14487 | 14545
Vyrobky 8 340 8 759 8 753 8912 8 967
Zbozi 2 165 1104 972 658 491
Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky 24 24 24 24 24
Pohledavky za ovl. a fizen. osobami

Jiné pohledavky 24 24 24 24 24
OdlozZena datiova pohledavka

Kratkodobé pohledavky 23311 | 23772 | 23901 | 24306 | 24568
Pohledavky z obchodnich vztahd 23311 | 23772 | 23901 | 24306 | 24568
Socialni zabezpeceni a stat

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné tcty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek 26218 | 27035 | 28054 | 30966 | 30800
Penize 40 40 40 40 40
Ucty v bankach 26178 | 26995 | 28014 | 30926 | 30760

Casové rozliSeni




(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
PASIVA 04 3 34 3 8 0 129 49
Vlastni kapital 46645 | 56793 | 66847 | 78864 | 91575
Zékladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Zéakladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Kapitalové fondy 2 2 2 2 2
Ostatni kapitalové fondy 2 2 2 2 2
i(i:izrvni f., ned¢litel. f. a ostatni fondy ze 2494 2 494 2494 2 494 2494
Zakonny rezervni fond 2494 2494 2494 2494 2494
Vysledek hospodateni minulych let -60 106 | -49301 | -39 153 | -29099 | -17 082
z/o}'fbsiledek hospodareni béZzného ucetniho ob- 10805 | 10148 | 10055 | 12017 | 12 711
Cizi zdroje 81059 | 71550 | 61984 | 52465 | 37922
Rezervy 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpista

Dlouhodobé zavazky 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 9059
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 9059
Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky 55647 | 47726 | 39748 | 31818 | 28863
Zavazky z obchodnich vztahi 30823 | 25823 | 20823 | 15823 | 15823
Zavazky k ovl. a fiz. osobam 16920 | 13920 | 10920 | 7920 4 920
Zavazky k zaméstnanciim 2278 2278 2278 2278 2278
Zavazky ze social. zabezpeceni 1301 1301 1301 1301 1301
Stat — danové zavazky a dotace 500 500 500 500 500
Kratkodobé prijaté zalohy 4 000 4079 4101 4171 4216
Dohadné tcty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé

Casové rozligeni 0 0 0 0 0




PRILOHA P X: PLANOVY VZZ - VARIANTAA

(v tis. K¢) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
l. Trzby za prodej zbozi 8905 | 8387 | 6369 | 4351 | 2333
A Néklady vynalozené na prodej zbozi 3908 | 3092 | 2446 | 1936 | 1532
+ | Obchodni marze 4998 | 5295 | 3923 | 2415 | 801
Il | Vykony 124 127 130 134 138
827 517 195 590 071
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb %ig iézf %g? égg ég?
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3 488 53 -26 37 4
11.3. | Aktivace
B. Vykonova spotieba 64 509 | 65853 | 65922 | 66 679 | 66 869
B.1. Spotfeba materialu a energie 51087 | 51375 | 51 057 | 51 114 | 50 900
B.2. Sluzby 13421 | 14 477 | 14 865 | 15565 | 15 969
+ | Pfidana hodnota 65 316 | 66 960 | 68 196 | 70 327 | 72 002
C. Osobni naklady 44 813 | 45542 | 45923 | 46 618 | 47 166
C.1. Mzdové naklady 3372334272 | 34559 | 35082 | 35494
C.2. Néklady na socialni zabezpec. 10730 | 10905 | 10996 | 11 162 | 11 294
C.3. Socialni naklady 359 365 368 374 378
D. Dané a poplatky 100 100 100 100 100
E. Odpisy DNM a DHM 7542 | 8846 | 9005 | 8490 | 8927
I1l. | Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu 744 499 513 534 551
IV. | Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady 1500 | 1500 | 1500 | 1500 | 1500

Provozni vysledek hospodareni

Trzby z prodeje CP a podila

J.+K. | Prodané CP a podily
M Zmena stavu rezerv a opravnych polozek ve
' finan¢ni obl.
X. | Vynosové troky 131 135 140 154 153
N. Nékladové troky
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy
0. Ostatni finan¢ni naklady 1432 | 1459 | 1466 | 1489 | 1504

Financ¢ni vysledek hospodaieni

Q. Dan z pfijml za béZnou ¢innost 0 0 800 800 800
- splatna 800 800 800
- odlozena

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimotadné vynosy

Mimotadné naklady
Mimoradny vysledek hospodaieni

VH za tcéetni obdobi (+/-)
VH pi‘ed zdanénim (+/-)




PRILOHA P XI: PLANOVA ROZVAHA — VARIANTAB

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018
A A 3179 3 9 006 04 90
Dlouhodoby majetek 49714 | 48868 | 48364 | 47373 | 45447
Dlouhodoby nehmotny majetek 1119 2119 869 769 669
Dlouhodoby hmotny majetek 39872 | 38026 | 38772 | 37881 | 36055
Pozemky

Stavby 1230 1030 830 630 430
\S{ggostatne mov. véci a soubory movitych 38635 | 36989 | 37935 | 37244 | 35618
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 7 7 7 7 7
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouh. hm. maj.

Dlouhodoby finanéni majetek 8723 8 723 8 723 8723 8 723
Podilové CP a podily s podstat. vlivem

Ostatni dlouhod. CP a podily 8723 8723 8723 8723 8723
Obézna aktiva 78164 | 79649 | 80643 | 84131 | 84225
Zasoby 28435 | 28644 | 28488 | 28660 | 28658
Material 4 081 4 459 4473 4 604 4 655
Nedokoncend vyroba a polotovary 13850 | 14322 | 14290 | 14487 | 14545
Vyrobky 8 340 8 759 8 753 8912 8 967
Zbozi 2 165 1104 972 658 491
Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky 24 24 24 24 24
Pohledavky za ovl. a fizen. osobami

Jiné pohledavky 24 24 24 24 24
Odlozen4 daiiova pohledavka

Kratkodobé pohledavky 23311 | 23772 | 23901 | 24306 | 24568
Pohledavky z obchodnich vztaht 23311 | 23772 | 23901 | 24306 | 24 568
Socialni zabezpeceni a stat

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek 26393 | 27210 | 28229 | 31141 | 30975
Penize 40 40 40 40 40
Uty v bankach 26353 | 27170 | 28189 | 31101 | 30935

Casové rozliseni




(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
D A A 879 8 9 006 04 96
Vlastni kapital 46645 | 56793 | 66847 | 78864 | 91575
Zékladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Zéakladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Kapitalové fondy 2 2 2 2 2
Ostatni kapitalové fondy 2 2 2 2 2
i(i:izrvni f., ned¢litel. f. a ostatni fondy ze 2494 2 494 2494 2 494 2494
Zakonny rezervni fond 2494 2494 2494 2494 2494
Vysledek hospodateni minulych let -60 106 | -49301 | -39 153 | -29099 | -17 082
z/o}'fbsiledek hospodareni béZzného ucetniho ob- 10805 | 10148 | 10055 | 12017 | 12 711
Cizi zdroje 81234 | 71725 | 62159 | 52640 | 38097
Rezervy 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti

Dlouhodobé zavazky 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 9059
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 9059
Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky 55822 | 47901 | 39923 | 31993 | 29038
Zavazky z obchodnich vztahi 30823 | 25823 | 20823 | 15823 | 15823
Zavazky k ovl. a fiz. osobam 16920 | 13920 | 10920 | 7920 4 920
Zavazky k zaméstnanciim 2278 2278 2278 2278 2278
Zavazky ze social. zabezpeceni 1301 1301 1301 1301 1301
Stat — danové zavazky a dotace 500 500 500 500 500
Kratkodobé prijaté zalohy 4 000 4079 4101 4171 4216
Dohadné tcty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé

Casové rozligeni 0 0 0 0 0




PRILOHA P XII: PLANOVY VZZ - VARIANTA B

(v tis. K¢) 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
l. Trzby za prodej zbozi 8905 | 8387 | 6369 | 4351 | 2333
A Néklady vynalozené na prodej zbozi 3908 | 3092 | 2446 | 1936 | 1532
+ | Obchodni marze 4998 | 5295 | 3923 | 2415 | 801
Il | Vykony 124 127 130 134 138
827 517 195 590 071
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb %ig iézf %g? égg ég?
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3 488 53 -26 37 4
11.3. | Aktivace
B. Vykonova spotieba 64 509 | 65853 | 65922 | 66 679 | 66 869
B.1. Spotfeba materialu a energie 51087 | 51375 | 51 057 | 51 114 | 50 900
B.2. Sluzby 13421 | 14 477 | 14 865 | 15565 | 15 969
+ | Pfidana hodnota 65 316 | 66 960 | 68 196 | 70 327 | 72 002
C. Osobni naklady 44 813 | 45542 | 45923 | 46 618 | 47 166
C.1. Mzdové naklady 3372334272 | 34559 | 35082 | 35494
C.2. Néklady na socialni zabezpec. 10730 | 10905 | 10996 | 11 162 | 11 294
C.3. Socialni naklady 359 365 368 374 378
D. Dané a poplatky 100 100 100 100 100
E. Odpisy DNM a DHM 7542 | 8846 | 9005 | 8490 | 8927
I1l. | Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu 744 499 513 534 551
IV. | Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady 1500 | 1500 | 1500 | 1500 | 1500

Provozni vysledek hospodareni

Trzby z prodeje CP a podila

J.+K. | Prodané CP a podily
M Zmena stavu rezerv a opravnych polozek ve
' finan¢ni obl.
X. | Vynosové troky 131 135 140 154 153
N. Nékladové troky
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy
0. Ostatni finan¢ni naklady 1432 | 1459 | 1466 | 1489 | 1504

Finan¢ni vysledek hospodaieni

Q. Dan z pfijml za béZznou ¢innost 0 0 800 800 800
- splatna 800 800 800
- odlozena

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimotadné vynosy

Mimotadné naklady
Mimoradny vysledek hospodaieni

VH za uéetni obdobi (+/-)
VH pi‘ed zdanénim (+/-)




PRILOHA P XIII: PLANOVA ROZVAHA — VARIANTAC

v tis. K¢ 2014 2015 2016 2017 2018
A A 8 908 08 69 96 33 80 839
Dlouhodoby majetek 44562 | 41117 | 34823 | 34078 | 28134
Dlouhodoby nehmotny majetek 1119 2119 869 769 669
Dlouhodoby hmotny majetek 34720 | 30275 | 25231 | 24586 | 18 742
Pozemky

Stavby 1230 1030 830 630 430
\S{gzlostatne mov. véci a soubory movitych 33483 | 29238 | 24394 | 23949 | 18305
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 7 7 7 7 7
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouh. hm. maj.

Dlouhodoby finan¢ni majetek 8723 8723 8723 8723 8723
Podilové CP a podily s podstat. vlivem

Ostatni dlouhod. CP a podily 8723 8723 8723 8723 8723
Obézna aktiva 74347 | 67580 | 61900 | 49723 | 45705
Zasoby 25020 | 24375 | 23240 | 22348 | 21303
Material 3591 3749 3601 3555 3434
Nedokoncend vyroba a polotovary 12187 | 12123 | 11585 | 11232 10753
Vyrobky 7338 7399 7082 6902 6625
Zbozi 1905 1104 972 658 491
Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky 24 24 24 24 24
Pohledavky za ovl. a fizen. osobami

Jiné pohledavky 24 24 24 24 24
Odlozen4 daiiova pohledavka

Kratkodobé pohledavky 20512 | 20185 | 19439 | 18881 | 18181
Pohledavky z obchodnich vztaht 20512 | 20185 | 19439 | 18881 | 18181
Socialni zabezpeceni a stat

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek 28791 | 2299 | 19197 | 8470 6 197
Penize 40 40 40 40 40
Uty v bankach 28751 | 22956 | 19157 | 8430 6 157

Casové rozliseni




(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018
D A A 8 908 08 69 96 83 80 339
Vlastni kapital 37674 | 36972 | 34564 | 31161 | 25742
Zékladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Zéakladni kapital 93450 | 93450 | 93450 | 93450 | 93450
Kapitalové fondy 2 2 2 2 2
Ostatni kapitalové fondy 2 2 2 2 2
i(i:izrvni f., ned¢litel. f. a ostatni fondy ze 2494 2 494 2494 2 494 2494
Zakonny rezervni fond 2494 2494 2494 2494 2494
Vysledek hospodateni minulych let -60 106 | -58 272 | -58 974 | -61 382 | -64 785
z/o}'fbsiledek hospodareni béZzného ucetniho ob- 1834 -703 2408 | 3403 | 5419
Cizi zdroje 81234 | 71725 | 62159 | 52640 | 48097
Rezervy 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti

Dlouhodob¢ zavazky 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 19059
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 25412 | 23824 | 22235 | 20647 | 19059
Odlozeny danovy zavazek

Kratkodobé zavazky 55822 | 47901 | 39923 | 31993 | 29038
Zavazky z obchodnich vztahi 30823 | 25823 | 20823 | 15823 | 15823
Zavazky k ovl. a fiz. osobam 16920 | 13920 | 10920 | 7920 4 920
Zavazky k zaméstnanciim 2278 2278 2278 2278 2278
Zavazky ze social. zabezpeceni 1301 1301 1301 1301 1301
Stat — danové zavazky a dotace 500 500 500 500 500
Kratkodobé prijaté zalohy 4 000 4079 4101 4171 4216
Dohadné tcty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé

Casové rozligeni 0 0 0 0 0




PRILOHA P XIV: PLANOVY VZZ — VARIANTA C

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018
. | Trzby za prodej zbozi 8 905 8 387 6 369 4 351 2 333
s | SRS 3908 | 3002 | 2446 | 1936 | 1532
+ | Obchodni marze 4998 5295 3923 2415 801
Il. | Vykony 108 165 | 106 839 | 104 501 | 103380 | 101 364
1.1, | 170y 7a prodej viastnich vIrobkt | 115 315 | 106 964 | 104 721 | 103553 | 101567
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti | -4 150 -125 -220 -173 -202
11.3. | Aktivace
B. Vykonova spotieba 60518 | 60740 | 59561 | 58942 | 57755
B.1. | Spotfeba materialu a energie 47097 | 46263 | 44695 | 43377 | 41786
B.2. |Sluzby 13421 | 14477 | 14865 | 15565 | 15969
+ | Pfidana hodnota 52645 | 51395 | 48863 | 46853 | 44411
C. Osobni naklady 41551 | 41362 | 40716 | 40274 | 39671
C.1. | Mzdové naklady 31269 | 31127 | 30640 | 30308 | 29854
C.2. | Naklady na socialni zabezpec. 9949 9904 9749 9643 9499
C.3. | Socialni naklady 333 332 326 323 318
D. Dané a poplatky 100 100 100 100 100
E. Odpisy DNM a DHM 7194 8 444 8 294 7744 7944
T, | ezt dlorts, mec.me 654 409 398 389 371
materialu
IV. | Ostatni provozni vynosy
H. Ostatni provozni naklady 1500 1500 1500 1500 1500

Provozni vysledek hospodareni

VIII.

Trzby z prodeje CP a podila

J.+K. | Prodané CP a podily
M Zména stavu rezerv a opravnych
' polozek ve financni obl.
X. | Vynosové uroky 153 153 153 153 153
N. Nakladové troky
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy
0. Ostatni finan¢ni naklady 1272 1254 1211 1179 1139
ede pspodare 9 0[0 0 026 086
Q. Dan z pfijml za béZznou ¢innost 0 0 0 0 0
Q.1. |-splatna
Q.2. |- odlozena
Vysledek hospodareni za béZnou
¢innost
X1 | Mimotadné vynosy
R. Mimotadné naklady

Mimoiadny vysledek hospoda-
Feni

VH za tcéetni obdobi (+/-)







