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ABSTRAKT

Hlavnim cilem diplomové prace je zpracovani benchmarkingové studie pomoci metod
finan¢ni analyzy a navrzeni vhodnych doporuceni vedoucich ke zlepSeni finan¢niho zdravi
a vykonnosti vybraného podniku. Prace je rozdé€lend do dvou c&asti. Teoretickd Cast se
zaméfuje na reSersi literarnich zdrojt a nasledného zpracovani teoretickych znalosti z oblasti
finan¢ni vykonnosti a benchmarkingu. V uvodu praktické casti je predstaven zkoumany
podnik spolecné s odvétvim, do kterého spada. V ramci benchmarkingové studie je finan¢ni
vykonnost podniku srovnana s vybranymi konkuren¢nimi spole¢nostmi. V zavéru praktické
¢asti jsou navrzena doporuceni pro zvyseni vykonnosti podniku spolecné s kroky nutnymi

pro zatazeni benchmarkingu do napln¢ prace podniku.

Kli¢ova slova: benchmarking, finan¢ni zdravi, finanéni vykonnost, finan¢ni analyza,

ekonomickd ptidana hodnota

ABSTRACT

The main objective of the thesis was to process benchmarking study using methods of
financial analysis and to suggest appropriate recommendations leading to improvement of
financial performance and health of the selected company. The thesis is divided into two
parts. Theoretical part was focused on analysis of literature and following description of
topics based on financial performance (financial analysis, EVA indicator) and
benchmarking. The practical part introduced us the selected company Syc¢ek and industrial
sector where the company belongs. In a benchmarking study, the company's financial
performance was compared with selected competition. At the end of the practical part
recommendations for the increase of company's performance were proposed as well as the
description of steps necessary to include benchmarking in the scope of work of the selected

company.

Keywords: Benchmarking, Financial Health, Financial Performance, Financial Analysis,

Economic Value Added
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UvVOD

S tim, jak se v soucasné dob¢ rozviji mezinarodni i tuzemsky trh, ma podnik vice a vice
moznosti uc€it se od ostatnich. A pravé na uceni se od ostatnich je zalozen princip
benchmarkingu. Podnik po vybéru vhodného kandidata ma moznost srovndvat vlastni
vykonnost s jeho, zjistit negativni odchylky a ty se poté pokusit napravit. Chce-li podnik
vyuzit podstatu benchmarkingu opravdu efektivné, musi tuto ¢innost provadét pravidelné a
zaradit ji do své naplné prace. Podnik mé nespocet moznosti, co miize srovnavat v ramci této
metody. Aby byl benchmarking relevantni, musi si podnik vyhledat kvalitni informace
konkurenéni firmy, nebo navazat spolupraci s benchmarkingovym partnerem, ktery muize

poskytnout pravdivé a v€asna data.

Hlavnim cilem této prace je vyuzit metod hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku, urcit
odchylky od ostatnich jednotek zahrnutych v benchmarkingové studii a navrhnout patfi¢na
doporuceni pro odstranéni nedostatkti v rdmci podniku Sycek (jedna se o fiktivni nazev,

podnik si nepfal byt jmenovan).

V teoretické Casti je provedena reSerSe literarnich dél na téma finanéni vykonnosti podniku
a benchmarkingu, kdy v radmci prvniho témata byl kladen diiraz na metody a postupy
vyuzivané v ramci finanéni analyzy doplnéné o vybrané bankrotni ukazatele Z-score
a IndexIN. Taktéz doslo k zaznamenani poznatkli o hodnotovém ukazateli EVA, jez tvofi
zékladni definici a druhy, tak také samotny postup pii zavadéni a nasledném vykonavani.

Teoretické poznatky jsou posléze aplikovany na cast praktickou. V ivodu je predstaven
sledovany podnik Sycek, organiza¢ni struktura, popis zaméstnancti, dodavatelli a odbérateltl.
V praci je taktéz specifikovano odvétvi CZ-NACE 25 Vyroba kovovych konstrukei,
vyrobkl, kromé stroji a zafizeni, ve kterém se podnik nachdzi. Nasledujici kapitola je jiz
zaméfena na samotnou benchmarkingovou studii, kdy prvnim krokem bylo vybrat vzorek
konkurenti, se kterym Sy€ek bude srovnavan. Benchmarkingova studie obsahuje vybrané
ukazatele finan¢ni analyzy a hodnotovy ukazatel EVA, na zékladég kterych je poté vybrany
podnik Sycek srovnavan s ostatnimi tfemi podniky Alpha, Beta a Gamma. V zavéru prace
se mimo vhodna doporuceni pro zvySeni vykonnosti podniku taktéz nachazi struc¢ny postup

zavedeni benchmarkingu do podniku.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je zjistit, v ¢em se podnik odlisuje od svych konkurenta
a pokusit se navrhnout vhodna opatieni k jejich ndpravé. Mimo doporuceni pro zvysSeni
vykonnosti podniku je do projektové casti taktéz zahrnuta problematika nového zavedeni
benchmarkingu do zvoleného podniku. Tim podnikem se pravé stal Sycek, ktery podnika

v ramci odvétvi CZ-NACE 25.5.

Teoreticka Cast této prace je zpracovana po dukladné reSerSi vSech vetejnych literarnich
zdrojti na téma benchmarking a finanéni vykonnost. BohuZel v Ceské republice neni téma
benchmarkingu jesté¢ natolik rozsifené, proto knizni zdroje na toto téma byly znacné
omezené. Na druhou stranu vSak bylo na webu nalezeno spoustu cizojazyénych d¢l, které
byly taktéz zahrnuty do reserSe. Taktéz je vyuzita fada internetovych ¢lanka a webfi, které

pomohly pii zpracovani jak teoretické casti, tak i té praktickeé.

V tvodu praktické ¢asti byl definovan sam podnik a popsana jeho nynéjsi vykonnost pomoci
ukazateld finan¢ni analyzy a hodnotového ukazatele EVA. Taktéz je sestavena SWOT
analyza, ktera vyjadiuje nefinan¢ni ¢ast popisu podniku. Tyto stejné ukazatele jsou posléze
vyuzity i v ramci benchmarkingové studie pfi srovnani s ostatnimi konkuren¢nimi podniky.
V ramci Gvodu praktické ¢asti je nadale blize specifikovano odvétvi, ve kterém se podnik
nachazi. Pro popis odvétvi CZ-NACE 25.5 byly vyuZity zejména zdroje Ministerstva
primyslu a obchodu spolené s daty z Ceského statistického tifadu a Ceské narodni banky.
Mimo vybranych finan¢nich ukazatelli je v ramci této kapitoly taktéZ sestavena Porterova
analyza péti sil, kterd ma za ukol vyjadfovat konkuren¢ni vyhody a nevyhody vybrané¢ho

trhu.

Druhé c¢ast je vénovana benchmarkingové studii. Na zacatku bylo nutné vybrat vhodné
konkurenty. Po konzultaci s vedenim jsou do prace zatazeni pravé 3 kandidati, ktefi
splnovali veskeré nutné charakteristiky. Jednalo se o zna¢né€ obtiznou ¢ast, jelikoZ na trhu,
na kterém plsobi podnik Sycek, bylo v poslednich letech zaznamenana spousta potiZi.
Jakmile byl vybran vhodny vzorek konkurentl, bylo mozné zacit sestavovat financ¢ni
analyzu pro veskeré podniky. V ramci finan¢ni analyzy jsou analyzovany oblasti rentability,
likvidity, aktivity, zadluzenosti, které jsou navic jesté doplnény o bankrotni modely Z-score
a INDEX IN. Nejobsahlejsi ¢ast vSak zaujima ukazatel EVA a jeho nasledny pyramidovy
rozklad. Ukazatel je vypocten pomoci komplexniho postupu EVA equity, kdy je potieba

strukturu rozvahy a zisku upravit do operativni (ekonomicky vyjadiené) podoby. Veskera
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zjisténa data jsou posléze srovnavana za roky 2017-2020, nebot’ v dobé zpracovani prace

nebyla jesté zverejnéna data za rok 2021.

V posledni ¢asti jsou vyclenény oblasti, ve kterych podnik Sycek zaostava oproti ostatnim
konkurentlim anebo je diivod k jejich zlepSeni. Mimo doporuceni, kterd byla konzultovana i
s vedenim podniku, je posledni projektova ¢ast doplnéna o postup, jak by podnik mohl
zacClenit benchmarking mezi svou pravidelnou pracovni naplii. Ukazatele a metody pouzité

v této diplomové préci jsou v ramci jednotlivych kapitol uvadény i ve formé tabulek ¢i grafii.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNIi VYKONNOST

1.1 Pojem vykonnost

Dle Wagnera (2009, s. 17, 23) lze vykonnost charakterizovat jako schopnost podniku
vykonavat urcitou ¢innost ve srovnani s ur¢itym referen¢nim vzorkem na zakladé predem
stanovenych kritérii. Taktéz dodava, ze pojem vykonnost je spise subjektivni nez objektivni,

jelikoz zavisi na vztahu zdjmové skupiny k danému podniku.

Pii méfeni vykonnosti je nutné si stanovit urcita méfitka v podobé mérné veliCiny, ktera
popisuje urc¢itou charakteristiku zkoumaného podniku. Mérné veliCiny jsou rozdéleny na
kvalitativni a kvantitativni. Kvalitativni jsou takové veliiny, kdy nejsme schopni mezi
dvéma hodnotami kvantifikovat jejich vztah. Oproti tomu u kvantitativni mérné veliiny

vztah do urcité miry kvantifikovat 1ze. Wagner (2009, s. 42-43)

Kislingerova a kol. (2014, s. 77) jesté dodava, ze meteni vykonnosti je zdkladnim a dobrym
startem pro budouci rozvoj podniku. Tento bod lze vSak rozdélit do vice vyhod, které

podniku plynou z méfeni vykonnosti:
e Je hlavnim podkladem rozhodovani o dal$ich krocich podniku;
e Miize slouzit jako motivacni nastroj;
e Slouzi jako indikator nespravného ¢i ptimo rizikového chovani podniku
e Poskytuje informace vedouci ke zlepSeni internich zdrojii podnikd.

V pribéhu let se pohled na méfeni vykonnosti podniku vSak razantn€ ménil. Poc¢atkem byla
prvni generace, jez fidila vykonnost zejména podle své ziskové marze. Druhé generace spise
sledovala, jak se vyviji a roste/klesa zisk, ukolem byla maximalizace zisku. Béhem tieti
generace se kladl diraz na ukazatele vynosnosti jako je ROA, ROE ¢i ROIL V dne$ni dobé
se vSak zacinaji vyuZivat zejména pokrocilejsi a modernéj$i metody hodnoceni jako EVA,
CFROI, MVA ¢i FCF a sleduje se tvorba hodnoty pro vlastniky. (Pavelkova a Knapkova,
2012, s. 14)

Vykonnost podnikovych cinnosti zavisi na mire vyuziti konkurencni vyhody kazdého
podniku. Uspésné se mohou rozvijet pouze ty subjekty, které reaguji na ménici se
podminky podnikani, sleduji a prubézné vyhodnocuji uroven vykonnosti a usiluji o

Jjeji trvalé zvysovani. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 13)
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1.2 Uzivatelé

Vétsina autorti se shodne na tom, ze uzivateli vykonnosti a finan¢niho zdravi podniku jsou

vzdy vSechny jeho spfiznéné a spojené osoby. Uzivatelé se vSak daji d€lit na interni a externi.

e Nejcast¢jSimi externimi uZivateli dle Wagnera (2009, s. 54) jsou:

o Investofi o Subjekty verfejné spravy
o Dodavatelé o Subjekty spolecenské
odpovédnosti

o Odbératelé

o Finanéni instituce
o Konkurence

Zatimco Wagner (2009, s. 56) uvadi pouze jednoho interniho uZivatele, kterym jsou
manazefi, tak Rackova (2019, s. 12) dopliuje, ze dal$imi uzivateli mohou byt i zaméstnanci
a vlastnici dané¢ho podniku. Dle Kaloudy (2017, s. 58) vSak miize byt uzivatelem kdokoliv,

kdo mé o tyto informace z4jem.

1.3 Zdroje dat

Pro méfeni vykonnosti pomoci finan¢ni analyzy a jinych ukazatel se vZdy musi vychazet
z urcitych vstupnich dat a zdroji. Existuje nespocet zdrojii, ze kterych se pii sestavovani
finan¢ni analyzy da vychazet. Vzdy by se vSak mélo vychdzet ze zdroji, které jsou
divéryhodné, kvalitni a hlavné bezchybné. Chybi-li zdroji jedna z jiz zminénych vlastnosti,

dochazi k vysokému zkresleni skutecnosti, coz se dodate¢né projevi na kvalité vystupt.

Kalouda (2017, s. 58) povazuje za hlavni zdroje finan¢ni Gcetnictvi, naturalni ukazatele
(ukazatele vyjadiené ve fyzickych jednotkéach), vystupy z fundamentalni analyzy a data
z finané¢nich ¢i kapitalovych trhi. Dale dodava, ze pro analytika mohou byt cennymi zdroje
s omezenou diivéryhodnosti, jako jsou napfiklad pomluvy. Pracuje-li v8ak analytik s timto

zdrojem dat, musi byt zv1asté obezietny a velmi kriticky.

Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 17) uvadi zjednodusené pouze tii hlavni zdroje, kterymi
jsou ucetnictvi, vnitropodnikovy informacni systém a externi zdroje.

Ucetnictvi zahrnuje:

e Ucetni vykazy — Téméf vSichni autofi se shodnou na tom, Zze hlavnim zdrojem pro
finan¢ni analyzu jsou Uc¢etni vykazy (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz penéZznich

tokil a vykaz zmén ve vlastnim kapitalu). Manzelé Neumaierovi (2002, s. 82) vSak
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upozoriuji na to, ze ucetni vykazy podavaji upravené hodnoty, jelikoz do ucetnich
vykazli se nepromitne naptiklad majetek v leasingu ¢i néklady na vlastni kapital.
Jedna se vSak potrad o nekvalitn€jsi vefejné dostupna data, ktera lze vyuzit, jelikoz
podniky jsou nuceny tyto informace zvefejiiovat a spravnost zvefejiovanych

informaci je prisn€ regulovana; (Kralova, 2009, s. 13)

e vyrocni zpravy — Dosti vyuzivana, jelikoz obsahuje taktéz informace nefinan¢niho
charakteru. Je nutné také zjistovat, zdali podnik bude v budoucnu rozsifovat vlastni
sortiment, co je jejich cilem, pomoci jaké strategie toho cile chtéji dosdhnout,
zaméstnaneckd struktura Ci také vyrok auditora. Pravé vyrok auditora je jednou
v potadku je pouzit pro dalsi zjistovani vykonnosti. Informace o vykonnosti a zdravi
podniku lze taktéz zjistit z vyroku bez vyhrad, ale se zdliraznénim skutecnosti,
jelikoz auditor zde mize upozorniovat na budouci mozny tipadek vykonnosti podniku

¢i dokonce bankrot; (Kralova, 2009, s. 14)

o vykazy, kalkulace a rozpoCty manazerského ucetnictvi — Hlavni vyhodou dat
z manazerského ucetnictvi je to, Ze nejsou regulovana, proto si tedy podnik sam
urcuje, co chece vykazovat a v jaké podobé. Jedna se tedy o udaje, které kvalitnéji
zobrazuji ekonomickou situaci daného podniku. Hlavni nevyhodou je, ze se ve
vétsing piipadll jedna o interni soukromé informace, které jsou nedostupné pro vnéjsi
okoli podniku. V dne$ni dob¢ se taktéZ rozristd environmentalni ucetnictvi, jehoz
hlavnim tkolem je pro potteby firmy vycislovat naklady ¢i vynosy, které jsou
zavinény jejich chovanim vici Zivotnimu prostiedi. (Pavladkova a kol., 2013, s. 172)
Vnitropodnikovy tcetni systém se sklada z vnitropodnikovych statistik, vnitinich smérnic ¢i
mzdovych a jinych predpist. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 17)
Podniky taktéz mohou vyuzivat data a informace z rtiznych externich zdroju, kterymi jsou
burzovni zpravodajstvi, prospekty cennych papird, rocni zpradvy emitentl vefejné

obchodovatelnych cennych papirt a investi¢ni reporty. (Griinwald a HoleCkova, 2007, s. 33)

1.4 Méreni finan¢ni vykonnosti

Finan¢ni vykonnost se dd méfit raznymi zpisoby. Kazdy autor klade diiraz na jiné.
Nejzakladnéjsi zpisob méfeni vykonnosti je vSak pomoci metod uzivanych ve finan¢ni

analyze. Avsak at’ uz se jedné o jakoukoliv metodu, podle Riickové (2019, s. 43) musi byt
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pfi volbé té spravné dodrzena tfi nutnd kritéria, kterd jsou ucelnost, ndkladnost a

spolehlivost. Taktéz dodava, ze ¢im striktn€ji budou dané kritéria dodrzovana, tim budou

v

vystupy z analyzy spolehlivé;si.

Meéieni finan¢ni vykonnosti a finan¢ni situace podniku je dalezitou naplni prace analytiki
rizik, investiCnich poradcii, manazerti investicnich fondd, investiCnich bankéft ¢i

hodnotitelti avéri. (Subramanyam, 2014, s. 8)

Jak jiz bylo zminéno, kazdy autor dava jinou vahu riznym metodam a rizné je cleni.

V piipadé Kaloudy (2017, s. 60) se metody daji Clenit na:
e Priifezové metody
o Financ¢ni analyza technicka ¢i fundamentélni
o Financ¢ni analyza externi ¢i interni
o Horizontalni a vertikalni analyza Gcetnich vykazi
e Elementarni metody
o Absolutni ukazatel
o Pomérové ukazatele
o Soustava ukazatelll
e Vys8i metody
o Bankrotni a bonitni modely
o Matematicko-statistické metody

Finan¢ni vykonnost se v§ak d4 méfit i pomoci dalSich mnohem komplexnéjSich metod a
modell jako trzni pfidand hodnota (MVA), Total Shareholder Return (TSR), Cash Return
on Gross Assets (CROGA) ¢i nejvice znama ekonomickd pfidand hodnota (EVA).
(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 43-101)

1.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jedna se o jednodussi analyzu, ktera ptimo vychazi z ucetnich vykazl. Nejcastéji se jedné o
analyzu polozek vykazu zisku a ztrat a rozvahy. I piesto ze se jednd o nejjednoduseji
zjistitelné ukazatele, jsou povazovany jako zakladni stavebni kamen cel¢ finan¢ni analyzy,

jelikoz diky této analyze dostane analytik piehled o nakladech, vynosech, majetkové
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a kapitalové struktuie podniku. (Kubickové a Jindfichovska, 2015, s. 69 a Rackova, 2019,
s. 44)

Dle Knapkové a kol. (2017, s. 71) slouzi absolutni ukazatele:
e ke zjisténi pomérového slozeni polozek tcetnich vykazt pomoci vertikalni analyzy;
e sledovani vyvoje trendii pomoci horizontalni analyzy.

Vertikalni analyza

Jedna se o Upravu ucetnich vykazi, kdy se zjistuje, jaky pomér tvoii jednotlivé polozky ke
své celkové zakladné. Nejcastéjsimi zadkladnami jsou celkova aktiva, pasiva, ndklady a
vynosy. Dle Oreského (2017, s. 117) jsou vysledky vertikalni analyzy dilezité zejména pro
manazery, jelikoz dle nich lze naptiklad indikovat, které jsou nase hlavni cizi zdroje, jestli

vyuziva vice dlouhodobych ¢i kratkodobych zdroji atd.

Tato metod ndm umoziluje nejen srovndni napfi¢ jednotlivymi lety (sledovani, jak se
struktura aktiv ¢i pasiv ménila v prubéhu let), ale také mezi riznymi podniky. (Kubickova a

Jindfichovska, 2015, s. 93)
Horizontalni analyza

Na rozdil od ptedchozi metody, kdy se zjisStovalo zastoupeni jednotlivych polozek vykazii
na svém celku, u horizontalni analyzy se zjiStuje zména téchto jednotlivych poloZek oproti
svym minulym rokiim. Vypocéitanou zménu mizeme zjistovat v absolutnich hodnotach ¢i

v relativnich (procentech).

Nejcastéji se vyuzivaji nasledujici dva vzorce, jez definovali ve své publikaci Mrkvicka a

Kolat (2006, s. 55):
absolutni zména = hodnota; — hodnota,_4 (1)

VR absolutni zména
relativni zména = x 100 [%)] )
ukazatel,_4

Zatimco v pripad¢ Sedlacka (2011, s. 13) staci pozorovani v priabehu 3-10 let, tak Kalouda
(2017, s. 60) tvrdi, Ze aby bylo mozné zptesnit predpokladany vyvoj do budoucna, muselo

by dojit k analyze az stovek obdobi, coz je neredlné.
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1.4.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Vétsina rozdilovych ukazatelli vychazi z dat obsazenych ve vetejné dostupnych ucetnich
vykazech. Dle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 97) se rozdilové ukazatele déli do tii

hlavnich skupin:
e Ukazatele fondu finan¢nich prostiedkli — data jsou vykazana v rozvaze;
e Ukazatele zisku na riznych urovnich — data jsou obsazena ve vykazu zisku a ztrat;

e Ukazatele na bazi pfidané hodnoty — zadkladni data jsou rozSifena o informace

z kapitalového trhu.

Nejvice vyuzivanym je ukazatel &istého pracovniho kapitalu. Cisty pracovni kapital je tvofen
obéznym majetkem podniku, ktery je o€istén o kratkodobé zavazky. (Landa, 2007, s. 76)
Vyse tohoto kapitlu znaéné ovliviiuje platebni schopnost podniku. Cim mé podnik vice
CPK, tim u sebe drzi vétsi likviditu. (Knapkova a kol., 2017, s. 85). Jinak fedeno se jedné o

tu ¢ast obézného majetku, ktera je krytd dlouhodobymi zdroji.

Stala aktiva Vlastni kapital
_____éBK____ Dlouhodobé CZ
Obézna aktiva Kratkodobé CZ

Obrazek 1 Cisty pracovni kapital

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

V zavislosti na velikost CPK lze uréit strategii financovani, kterou podnik uplatiiuje.
V ptipadé, ze CPK je zaporny, jedna se o agresivni strategii financovani. To znamena, Ze
nejen cely ob&Zny majetek, ale ¢ast stalych aktiv jsou kryty pouze kratkodobymi zdroji.
Mrkvi¢ka a Kolat (2006, s. 60) zaporny CPK nazyvaji jako nekryty dluh. Je-li ob&Zny
majetek kryty zvelké casti z dlouhodobych zdroji, jednd se konzervativni strategii
financovani. Vyvazenou strategii podnik ma, pokud se jeho hodnota CPK rovna ¢&i alespoii

bliZi trvale pfitomné ¢asti obéZznych aktiv (doporu¢ovand hodnota je okolo 30 %).
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Podle Kubi¢kové a Jindfichovské (2015, s. 98-99) se CPK da vypogitat 2 zptisoby:
CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé cizi zdroje 3)

CPK = vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital — stala aktiva 4)

1.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele predstavuji nejcastéji vyuzivanou metodu k zjisténi finanéni vykonnosti
podniku. Jejich hlavni vyhodou je, Ze pro vypocet je potieba pouze ucetnich vykazi. Pocitaji

se jako pomér jedné ¢i vice polozek ucetnich vykazi k jiné polozce. (Rickova, 2019, s. 56)
Casové nenaroéné zjisténi je jednou z jejich piednich vlastnosti, mimo to, Ze dale:

e poskytuji relativné spolehlivé informace;

e jsou prvnim a hlavnim krokem k navazujici komplexné;si analyze;

e jsou vhodné pro konkuren¢ni srovnani;

e Ize podle nich definovat cile budouciho vyvoje.

Pomérové ukazatele vSak doprovazi i nedostatky. Podnik pii pouziti ukazateli musi byt
opatrny, jelikoz jednotlivé ukazatele nemusi podavat jeden jednoznacny vyrok (v ptipadé
ROE vétsi zadluZenost poméaha k vyssi hodnoté; vysokd zadluZenost vSak miZe Cinit
podniku jin€ potize — nemoznost piijeti dalSich uvéri, vysoké trokové sazby, Spatny rating

a jiné). Proto je nutné se na vSechny ukazatele divat nejen oddéleng, ale i jako na jeden celek.
(Kubickové a Jindfichovska, 2015, s. 117)

Brealey a Myers (2003, s. 822-823) ve své knize uvadi, Ze pomérové ukazatele jsou schopny

podat odpovédi na nasledujici otazky:
e Jak moc je podnik zadluzen?
e Bude podnik do budoucna schopen splacet své dluhy?
e Vyuziva podnik sva aktiva efektivne?
e Jak moc je firma ziskova?
e Jaké vyhody plynou z podniku pro investora?

VSichni autofi uvadi ¢tyfi hlavni oblasti, které pomérové ukazatele musi pokryt. Jsou jimi

zadluzenost, likvidita, aktivita a rentabilita.
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Ukazatele zadluZenosti

Hlavnim ukolem ukazatelli zadluZenosti je schopnost zméfit financni stabilitu podniku.
Finan¢ni stabilita je tvofena urCitym pomeérem vlastnich zdroji k cizim. (Kubickova a
Jindfichovska, 2015, s. 117) Lze taktéz vyuzit zjednodusené definice Oreského
(2017, s. 128), ktery tvrdi, ze tyto ukazatele vyjadiuji, do jaké miry podnik vyuziva cizi

zdroje pro vlastni ¢innost.

Prvnim ukazatel je ukazatel celkové zadluzenosti, ktery nam ftikd, jak moc velkd cast
majetku podniku je kryta a financovana cizimi zdroji. (Robinson a kol., 2015, s. 327)
Doporuc¢ené hodnoty se u riznych autori 1isi. Knapkova a kol. (2017, s. 88) uvadi, ze by se
hodnoty mély pohybovat mezi 30-60 % v zavislosti na odvétvi, ve kterém podnikaji. Oproti
tomu Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 143) povazuji za optimalni hodnotu 50 %. Nesmi
se taky zapominat na to, Ze pfili§ nizké hodnoty zadluZenosti negativn€ plisobi na financni

paku, ktera ma vyznamny vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu.
(Robinson a kol, 2015, s. 327)

, . cizi zdroje
celkova zadluZenost = ———— % 100 [%] (5)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani nim vyjadiuje, jak velka ¢ast majetku je kryta penézi podniku
(vlastnikt ¢i spole¢nikil) nikoliv penézi vetitell. (Oresky, 2017, s. 130) V podstaté se jedna

o opak predchoziho ukazatele celkové zadluzenosti.
(Kubickova a Jindrichovska, 2015, s. 143)

. _ _ vlastni kapital
koeficient samofinancovani = ~ — % 100 [%] (6)
celkova aktiva

Ttetim vyznamnym ukazatelem je mira zadluZenosti. Ukazatel definuje, jak velkd Cast
vlastniho kapitalu je zadluZena a ma vypovidaci schopnost zejména pro banky, kdyZ podnik

74da o poskytnuti aveéru. Jeho doporucend hodnota by se méla pohybovat okolo 1 (100 %)

i y ) Cizi zdroje
mira zadluzenosti = - — (7)
vlastni kapital

(Knapkova a kol., 2017, s. 89 a Kubickové a Jindfichovska, 2015, s. 144)
Ukazatel urokového kryti ddva podniku odpovéd’ na otazku, zda je schopen ze svého zisku
pfed uroky a zdanénim pokryt své urokové naklady. Vyplyva z toho, Ze ¢im vétsi hodnota

urokového kryti, tim vyssi schopnost splacet. Dle DluhoSové (2010, s. 79) je vyuziti k tomu,
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aby si podniky urcily, zda maji jesté¢ néjaké volné prostiedky pro pfijeti nového uvéru.
Wabhlen a kol. (2018, s. 303) kritizuji tento ukazatel, jelikoz pro méteni solventnosti by se
neméla pouzivat mira zisku, nybrz ptijmy cashflow, protoze nakladové uroky jsou placeny
z téchto piijmu, nikoliv z vysledku hospodateni.

EBIT
uroky

urokové kryti =

(8)

Ukazatele likvidity

Landa (2007, s. 4) definuje likviditu jako schopnost hradit své okamzité splatné kratkodobé
zavazky. Hlavnim ukolem likvidity je mit v urcitém case, na spradvném misté dostatek

prosttedk, aby doslo k uhrad¢ splatnych zavazka.

Zpravidla se sleduji tfi urovné likvidity. BéZna likvidita predstavuje schopnost podniku
hradit své zavazky, preméni-li veskery sviij obézny majetek do likvidni podoby, ve které je
schopen zévazky uhradit. Hodnoty by se zpravidla mély pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.
Oresky (2008, s. 124) vSak ve své publikaci konstatuje, Ze podnik dokaze pracovat i
s likviditou nizsi nez je 1,5.

obézny majetek

bézna likvidita = )

kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita se ve svém vypoctu zbavuje nejméné likvidni sloZky ob&ézného majetku,
a to zasob. Mrkvicka a Kolar (2006, s. 76), Rickova (2019, s. 59) uvadi doporucené hodnoty

vintervalu 1 - 1,5.

kr. pohledavky + kr.fin. majetek + penézni prostiedky

pohotova likvidita =

10
kratkodobé zavazky (10)

Posledni je ukazatel hotovostni likvidity, ktery vypovida o tom, do jaké miry by podnik byl
schopen hradit své kratkodobé zavazky pouze ze své nejlikvidnéjsi Casti majetku. Podle
Mrkvi€ky a Kolafe (2006, s. 77) se za nejvice likvidni ¢ast majetku, kterad je vyuZita ve
vypoctu, povazuji nejen penize na bankovnich uctech a pokladné, ale i Seky, sménky ¢i
obchodovatelné cenné papiry urcené k prodeji. Hodnoty hotovostni likvidity by se mély

pohybovat v rozmezi 0,2-0,7. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 135)

kr. fin. majetek + penéZni prostredky

hotovostni likvidita =

kratkodobé zdvazky (1)
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U likvidity nelze fict, ze ¢im vétsi/mensi hodnota, tim je to lepsi. Velmi vysoké hodnoty sice
podniku pfindseji zvySenou likviditu, avSak jen do urCité miry, po ptekroceni se zbytecné
vysoké zasoby obézného majetku stavaji neefektivnimi pro podnikani — zbytecné jsou
vazany prostredky, které se daji investovat, coz by zvysilo rentabilitu. Oproti tomu velmi
nizké hodnoty likvidity pfispivaji k tomu, Ze podniky nejsou schopny v dobé splatnosti

zaplatit svilj zavazek a zbytecné se jim zvysuji ndklady v podobé penale a pokut.
Ukazatele aktivity

Dle Holeckové (2008, s. 81) ukazatele aktivity méfi, jak efektivné, intenzivné a hlavné
rychle vyuziva podnik cely ¢i ¢asti svého majetku k tvorbé trzeb. ZjednoduSené feceno

aktivita je schopnost podniku efektivné vyuzivat vlastni prostiedky. (Rtckova, 2017, s. 70)
Ukazatele aktivity jsou primarné¢ rozdéleny do dvou skupin:

e Rychlost obratu (pocet obratek) — Vyjadiuje, kolikrat se urcita ¢ast majetku preméni
v trzby za jedno ucetni obdobi. Hlavnimi ukazateli jsou obrat aktiv, obrat

dlouhodobého majetku (DM) €1 obrat zasob.

e Doba obratu — Vyjadfuje, za jakou dobu se primérné zrealizuje jeden obrat.
Vyjadifuje se zejména ve dnech. Hlavnimi ukazateli jsou doba obratu zasob,

pohledavek a kratkodobych zavazkd.

Obrat aktiv a DM signalizuji, jak efektivné podnik vyuziva svlij majetek k tvorbé trzeb ¢i
obratu, s tim rozdilem, Ze obratovost DM vypousti ze svého vypoctu slozku ob&znych aktiv.
Oba tyto ukazatele mohou byt v konecném disledku vyznamné ovlivnény odepsanosti
majetku, kdy dochazi k tomu, Ze podniku vychazi velmi vysoké hodnoty aktivity, jelikoz
hospodafi s velmi zastaralym majetkem, ktery je témét odepsany. (Knapkova a kol., 2017,
s. 108)

U obou téchto ukazatelii je doporucovana hodnota 1 a vice. Dosahuji-li podniky hodnot
niz8ich, vypovida to o pfili§ vysokém mnoZstvi majetku, jeZ neni vyuzivan hospodarné a
efektivné. Proto se doporucuji zvysit trzby (dost Casto velmi obtizn€) ¢i vytadit nepouzivany

majetek. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 61)

trzby

obrat aktiv =

(12)

aktiva

trzby
DM

obrat DM = (13)
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Dal§im vyznamnym ukazatelem méficim pocet obratek je obrat zasob, jez udava, kolikrat se
zasoby protoc¢i v rdmci cyklu obézného majetku. Cyklus obézného majetku predstavuje
kolobéh od nakupu zasob, pies jeji spotiebu pro vyrobu, az po inkaso pohledavek za jejich

prodej. (Kalouda, 2017, s. 74)

Mrkvicka a Kolar (2006, s. 95) dodavaji, ze je mozné polozku trzeb nahradit za celkové

naklady.

trzby

obrat zasob = (14)

zasoby

Ukazatel doby obratu zdsob nam udava, po jakou dobu jsou potencialni trzby vazany
v podobé zasob na sklad€. Jinak také fec¢eno, za jak dlouho se realizuje jeden obrat zasob. U
doby obratu nemusime vzdy vyuzivat 360 ¢i 365 dni, jak je uvedeno v literatufe, ale lze to
upravit na krat$i dobu, zjiStujeme-li ukazatele za kratSi obdobi (napf. pololeti, mésic ¢i

ctvrtleti). (Knépkova a kol., 2017, s. 108 a Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 95)
primérny stav zasob

DOZasob = 360 15
aso triby * ( )

Doba obratu pohledavek tika, jak v praiméru dlouho je majetek vazan v podob¢ pohledavek.
Tento ukazatel zaznamenava cyklus, ktery poc¢inaje vznikem pohledavky a konce az jeho

splacenim. Ukazatel je primarné¢ zaméten na kratkodobé pohledavky.

Neni zde presné ur¢ena doporucovana ¢i minimalni hodnota. Je vzdy nutno samotny ukazatel
bud’ porovnat s konkurenci, primérem v celém odvétvi €1 nasledujicim ukazatelem doby
obratu zavazkl. Neni doporuc¢ovana pfili§ velka ¢i pfili§ nizkd doba obratu. V piipadé pfilis
dlouhé doby obratu dochazi k tomu, Ze podnik musi ¢ast své ¢innosti pokryvat z cizich
zdrojti, coZ nejen zvysSuje zadluZzenost, ale také i samotné naklady. Na druhou stranu, nelze
dlouhodobé¢ pracovat ani s pfili§ kratkou dobou obratu pohledavek, jelikoz to znaci, Ze
podnik svym zdkazniklim poskytuje velice nizkou dobu splatnosti, coZ v urcitych piipadech
ovlivituje rozhodnuti zdkaznika a ten mlZe piejit ke konkurenci, jelikoZ mu nabizi kvalitné;si

platebni podminky. (Knapkova a kol., 2017, s. 108)

hledavk
pop = P22 360 (16)

trzby
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V ptipad¢ doby obratu zdvazkli samotny ukazatel definuje dobu (pocet dnti) za jakou
v pruméru podnik spléci své dluhy. Jedna se o trvani cyklu, jez zacina vznikem samotného

dluhu ¢i zavazku a trva az po jeho uhradu, jak je tomu i u doby obratu pohledavek.

V piipadé tohoto ukazatele je nutnost jej srovnavat s dobou obratu pohledavek. Vychazi-li
mnohem niz§i oproti DOP, tak to signalizuje, Ze podnik musi vyuzivat jiné nez vlastni zdroje,
aby tyto dluhy dokazal pokryt.

_ kr.zavazky z obchodnich vztahi

DOZ = 360 17
triby i 17

Ukazatele rentability

Ukazatele jsou zejména pouzivané pro zjisténi a nasledné posouzeni vydélecné schopnosti
podniku, intenzity vyuZzivani majetku a miru zhodnoceni zdroji vloZzenych do podnikani.

(Holeckova, 2008, s. 58)

Knapkova a kol. (2017, s. 48) tvrdi, ze vypocet je zaloZzen na poméru zisku v uréité podobé
a druhu vlozeného zdroje. Déle definuji tyto zédkladni podoby zisku:

1. EBITDA — Jedna se o zisk, ktery neni ocistén o dan, nakladové Groky a odpisy ¢i

amortizaci majetku.

2. EBIT — Zisk pted uplatnénim nakladovych trokt a dané z ptijmu.

3. EBT — Zisk ptfed zdanénim

4. EAT - Cisty zisk jiz po zdanéni.
Zisk vpodobé EBIT se pouZivd zejména, pfi mezinarodnim srovnavani, aby doslo
k eliminaci riizného daniového a tirokového zatizeni. (Riackova, 2019, s. 61)
Dle Marda (2006, s. 11) je ukazatel ROE, neboli rentability vlastniho kapitalu, jeden

z nejvyuzivangjSich v rdmci finan¢ni analyzy. Dokonce v pfipadé DuPontova rozkladu je

mozné zjistit, jak na tento ukazatel plsobi ziskovost, obratovost a pakovy efekt.

Dle Ruckoveé (2019, s. 63) je tento ukazatel schopen podat piehled o mife zhodnoceni
prosttedkli vlozenych do podniku spole¢niky ¢i akcionafi a je také t€mito osobami dost

sledovan, jelikoz jim dokaze fict, zda neni pfiliS riskantni penize do tohoto podniku vlozit.

Mnoho autorti se nedokaze shodnout na tom, jaka hodnota je ta doporucovana. Dle Mrkvicky
a Kolare (2006, s. 84) by hodnota ROE méla dosahovat alespont vynosnosti statnich cennych

papird ¢i jiné bezrizikové investice. Oproti tomu Knapkova a kol. (2017, s. 13) zastavaji
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nazori, ze minimalni hranice mtze byt i tirokovd mira dlouhodobych vkladi. Minimalni
hodnota zdravého podniku by vSak méla byt schopna pokryt své nédklady na vlastni kapital,
jinak je rentabilita nedostatecna.

EAT

ROE =
vlastni kapital i

100 (18)

Rentabilita aktiv méfi vynosnost celkového vlozeného kapitalu bez ohledu na to, zda plyne
ze svych vlastnich zdroji €i ze zdrojii cizich. Taktéz ndm slouzi jako urcita pomyslna hranice
urokové sazby, za kterou bychom si méli vzit tvér. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 84 a

Rickova, 2019, s. 62)

EBIT
ROA = — (19)
aktiva

Posledni ukazatel ROS nam vyjadiuje, jak velka ¢ast zisku pfipada na jednu jednotku trZeb.
Dle velikosti ROS se da urcit, zda podnik vyrdbi a prodava statky podfadné, denni spotieby
¢i luxusni. Cim vétsi ROS, tim luxusngjsi statek. DluhoSova (2010, s. 81) spole¢né
Knapkovou a kol. (2017, s. 100) doporucuji vyuzivat pro vypocet zisk v podobé EBIT,

jelikoz diky nému dojde k eliminace rozdilt vzniklych odliSnou kapitadlovou strukturou.

EAT,EBIT
ROS = ———— (20)
trzby

1.4.4 Bankrotni modely

Podnik smétujici do upadku jiz vétSinou, nejedna-li se o mimotadné skutecnosti (tfeba
pandemicka krize v roce 2020), vykazuje urcité znamky jiz fadu let doptedu. Nejcastéji se
znaky o tipadku zadinaji projevovat na likvidité (CPK) ¢&i rentabilité. A pravé hlavnim
ukolem bankrotnich modeli je odhalit tyto znamky blizicich se potizi. (Ruckova, 2019, s.

80)

Sulék a Vacik (2004, s. 18) dale dopliiuji, Ze se v souhrnnych ukazatelich vychazi zejména

z likvidity, zadluZenosti, rentability a rozloZeni kapitalové struktury.

Nejvice pouzivanymi bankrotnimi modely jsou INDEX IN, Altmanovo Z-skore a Tafflerav

model. Tato diplomova prace se bude zabyvat pouze Indexem IN a Z-skore.
Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skére vychazi z diskriminacni analyzy, coZ je povaZovano za jednu

z nejvyssich metod vyuzivanych v rdmci finanéni analyzy. Spociva v tom, Ze zkoumany
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objekt je rozd€len do jedné ze dvou skupin na zékladé predepsanych kritérii. V tomto piipade

se jedna o firmy bankrotujici a nebankrotujici. (FinAnalysis, 2022)

Pii sestavovani tohoto modelu E. Altman vychéazel ze skuteCnych dat zdravych a
zbankrotovanych podnikii. Kdy analyzoval obdobi 5 let pfed upadkem daného podniku a
snazil se najit spole¢né znaky, které tyto podniky vykazovaly. (Oresky, 2017, s. 145)

Jednotlivé ¢asti samotného ukazatele jsou rozdéleny do 5 skupin, které jsou dulezité pii
analyzovani financni situace podniku — rentabilita, likvidita, solventnost, aktivita a financni
struktura. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 207)
Uplné prvni Altmaniiv model byl pouZitelny pouze pro spoletnosti, jez byly vefejnd
obchodovatelné. Proto pozdé¢ji doslo k modernizaci 1 pro ostatni spole¢nosti. Kubickova a
Jindtichovska (2015, s. 211) uvadi modernizovany vzorec v nasledujici podobé:
Z= 0,717 * X; + 0,847 * X, + 3,107 * X3+ 0,420 * X, + 0,998 * X5 (21)

Kde:

e X1 =pracovni kapital / celkova aktiva;

e X2 =rentabilita Cistych aktiv;

e X3 =EBIT / aktiva celkem;

e X4 =trzni hodnota VK / cizi zdroje;

e XS5 =trzby/ aktiva celkem.

U podnikd, jejichz Z-skore presahuje hodnotu 2,99 Ize usuzovat, ze se u nich v blizké dobé
nepiedpoklada bankrot, jelikoz disponuji s velice dobrou finanéni situaci. Situace se vSak
muize zménit, dojde-li k ekonomické krizi ¢i pochybeni v fizeni daného podniku, coz
Sedé zon€. Lze u nich vypozorovat urcité nedostatky, ale nelze ptresné fict, zda podniku hrozi
bankrot, zvlasté ne, pokud se podnik pohybuje v horni ¢asti Sed¢ zony. Je-li hodnota podniku
niz8i nez 1,8, melo by se finan¢ni vedendi jiz zacit zabyvat, kde jsou nedostatky a ptipadné je
zacit odstranovat, jelikoz je dost vysoka Sance, ze podnik zac¢inad byt vysoce nachylny na

budouci finan¢ni potize. (Rtickova, 2019, s. 81)
INDEX IN

Jedna se o dalsi z nejvyuzivanéjSich bankrotnich modelt v ramci Ceské a Slovenské

republiky. Model byl vyvinut manzeli Neumaierovymi, ktefi se snazili vymyslet takovy
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model, jez by byl schopen posoudit finan¢ni situaci na urovni velkych mezinarodnich
ratingovych firem. Model je prizpisoben tak, aby se dal jednoduse spocitat pouze za pomoci

ucetnich vykazii. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 229)

K nejnovéjsi modernizaci modelu Index IN doslo v roce 2005, kdy jeho tdélem bylo také
ukazovat, zda podnik tvofi hodnotu pro vlastniky. Nekteii autofi jako Kubickova a

Jindtichovska (2015, s. 233-234) tento model zatazuji i do bonitnich.
Ruackova (2019, s. 86) ve své literature uvadi model INOS v nasledujici podobé:
INO5=0,13 * A + 0,04 *+ B+ 397 x C+ 0,21 * D + 0,09 * E (22)

Dosahuje-1i podnik hodnoty vyssi nez 1,6, podnik je schopen tvofit hodnotu. U podniku
nachdzejiciho se v Sedé zoné (interval 0,9-1,6) nelze jednoznacné urcit, zda podnik bude mit
v budoucnu Spatnou finan¢ni situaci. V ptipad¢ hodnoty nizsi nez 0,9 podnik hodnotu nici.

(Knapkové a kol., 2017, s. 134)

1.4.5 Soustava ukazatelu

vvvvvv

vyjadfovat konstantni vysledek, ale kazdy mtze fikat, Ze problematicka oblast podniku je
jinde. Proto je nutné tyto ukazatele spojit a dat je do urcité souvislosti. Dle Knépkové a kol.
(2017, s. 129) nelze vzdy spojit vSechny ukazatele, musi mezi nimi byt urcita zavislost a

souvislost.

Rackova (2019, s. 129) taktéz dodava, Ze se musi dbat na to, zda neni ukazatelt pfilis, jelikoz
se analytik miize poté v téchto ukazatelich ztratit orientaci. Na druhou stranu vSak vyuziti

jenom velmi limitovaného poctu ukazatelt ma malou vypovidaci schopnost.
Kubickova a Jindtfichovska (2015, s. 181) uvadéji tyto druhy soustav:

e soustavy bez formalnich vazeb;

e formalné provéazané.
Kalouda (2017, s. 77) dale dodava, ze mohou také existovat:

e voln¢ fazené — ukazatele nejsou nijak hierarchicky provéazané;

e skupinové fazené — pouze urCité skupiny ukazateli jsou néjakym zplisobem

provazany.
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Paralelni soustavy ukazatela

Jedna se o ukazatele, kdy vSechny z nich maji stejnou dtilezitost. Neni zde urceno néjaké
hierarchické postaveni, kdy jeden ukazatel je vysSsi a ostatni ukazatele z néj vychazeji.
Nejcastéji je uvadeén rozklad ROE v této podobé:

EAT EBT EBIT triby aktiva

ROE = * *—— % — % - —
EBT EBIT trzby aktiva wvlastnikapital

(23)

(Knapkova a kol., 2017, s. 125, 129)
Pyramidové soustavy ukazateli

Vhodné sestavend pyramidova soustava ukazateli dokdze dostatecné kvalitné posoudit
minuly, soucasny i budouci vyvoj podniku. Metoda je zaloZena na postupném rozkladu
nejvyssiho ukazatele na samostatné niz$i ukazatele, jez jsou propojeny nejcastéji

multiplikativnimi ¢i aditivnimi vazbami. (Sedlacek, 2011, s. 82)

Tento druh soustavy ukazateli ma dva hlavni ukoly, kterymi jsou vyobrazeni zavislosti
pouzitych ukazatelii a ndslednym analyzovanim téchto vazeb v ramci soustavy jako celku.

(Rackova, 2019, s. 79)

Knéapkova a kol. (2017, s. 130) ve své knize tvrdi, ze se podniky nemusi fidit jiz
pfedepsanymi ukazateli v rizné odborné literatuie, ale je mozné si jej sestavit dle svych

potieb. Nutna je vSak ndvaznost a urcitd provazanost danych ukazateld.

Jako nejvétsi nevyhodu vidi Kalouda (2017, s. 77) ve velké namaze, kterd je spojena se

zavadénim a sestavovanim novych ukazatelt.

Nejvice znamy pyramidovy rozklad se poprvé objevil u spolecnosti Du Pont de Nomeurs.
Nasledné se podle této spoleCnosti samotny néazev pievzal a vétSina pyramidovych

ukazatell, jez rozkladaji ukazatel ROE, se nazyvaji jako DuPonttiv rozklad.

Princip DuPontova rozkladu spo¢ivé v tom, Ze rozkladame ukazatel ROE (CZ/VK) na
samostatné dil¢i ukazatele, jeZ jej pfimo ovliviuji. Prvnich z nich je ukazatel pdkového
efektu, jez vyjadiuje, Ze vyuzivani cizich zdrojl do ur€ité miry zvySuje hodnotu rentability,
protoZe je znamo, Ze cizi kapital, neni-li ho pfili§, je levnéjsi nez ten vlastni. Dal§im dil¢im
ukazatelem je obratovost aktiv, kterd nam tika, Ze rentabilita je taktéZ ovlivnéna schopnosti
vyuzivat svlij majetek hospodarné€. Poslednim ukazatelem, jez na druhém hierarchickém
stupni ovliviiuje ROE je ziskova marze. Veskeré zminéné ukazatele jsou vici k sobé

v multiplikativnim vztahu. (Rtckova, 2019, s. 80)
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Mrkvicka a Kolat (2006, s. 103) dale dodavaji, ze je vzorec rozdélen do dvou hlavnich

skupin. Jedna z nich vychazi z rozvahy a zkouma se vliv majetkové a kapitalové struktury.

Zatimco ta druha ¢ast se zabyva tim, jak je tvofena ziskova marze.

KFM/A

Kr. zav./CK

KFM/Kr. zav.

Obrazek 2 DuPont rozklad ROE

» CZIEBT
X
> czT > EEBTIT
X
CZIVK » TIA »  T/DHM
X
X .,  DHMA
> AIVK

CKIVK

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkova a kol, 2017, s. 131

1.4.6 Spider analyza

Nastrojem, jeZ se pouZziva pfi mezipodnikovém srovnani, je tzv. Spider analyza. Tato analyza

zpravidla vychazi z 12-16 hlavnich pomérovych ukazateld, jez jsou rozdéleny do 4 hlavnich

kvadranti podle jednotlivych hlavnich skupin ukazateld finan¢niho zdravi — rentability,

likvidity, zadluZenosti a aktivity. Dané ukazatele se poté daji do relativniho poméru, kdy se

konkurentovi ¢i odvétvi stanovi 100 % a hodnoty zkoumaného podniku se vypocitaji jako

pom¢ér jeho hodnot k tém konkuren¢nim. (Synek, 2011, s. 369-370)

Poté se v paprskovitém grafu ukaze, zda hodnoty sledovaného podniku jsou mirné ¢i vysoko

nad/pod hladinou samotného konkurenta ¢i odvétvi. Jednotlivé paprsky vyjadiuji, o jaky

ukazatel se jedna.
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1.4.7 Ukazatel ekonomické pridané hodnoty EVA

Samotny princip tohoto modelu vznikl jiz v roce 1993 ve spolecnosti Steward & Co., kdyz
se predstavitelé této spoleCnosti snazili pfijit na néjaky postup, jez by umoznil méteni
ekonomického zisku, kdy mimo béznych nakladi uvadénych v ucetnictvi by se dany
ukazatel zabyval i néklady nepfimo spojené s vlastnim kapitalem. (Kiseldkova a Soltés,
2017, s.32)

Tento ukazatel vychazi z principu, Ze vétSina firem se snazi maximalizovat vlastni zisk.
Nejde vsak o zisk tcetni, nybrz ekonomicky, jehoz vypocet je mnohdy slozitéjsi. Nevyhodou
ucetniho zisku je to, Ze nebere v potaz oportunitni ndklady. Oportunitni ndklady jsou takové
naklady, které vznikaji z toho, ze se podnik nerozhodl pro tu nejlepsi moznou variantu svého

podnikani. (Kislingerové, 2001, s. 88)

Ukazatel EVA se stava vice a vice vyuZivanou a oblibovanou metodou pii finan¢nich

analyzach, ocenovanich podniku ¢i investi¢nich rozhodnutich. (Rickova, 2015, s. 51)

Landa a Polak (2008, s. 128, 130) ve sv¢é knize uvadi, ze v soucasné dobé lze ukazatel EVA

vypocitat dvéma zplisoby:

1. Standardnim komplexnim zplisobem EVA entity, jez uvadén zejména v zahrani¢ni

literatufe;

2. Metodikou Ministerstva priimyslu a obchodu, ktera je zaloZena na vlastnim kapitale.
Standardni zptsob vypoctu EVA entity
Témeéf vSichni autofi literatury vykazuji stejny vzorec pro vypocet v nasledujici podobé:

EVA = NOPAT — (NOA « WACC) (24)

Kde:

e NOPAT = Cisty operativni zisk

e NOA = Cist4 operativni aktiva

e  WACC = Primérné naklady na kapital

V ramci této metody musi dochazet k iprave ti€etnich hodnot, aby data vykazovala skutecny
ekonomicky vykon, nikoliv ten Gcetni. Prvnim krokem zpravidla byva tprava zisku na
podobu NOPAT. Zde se musi napi. odecitat placené troky z financnich ndkladd, vynosy

z nepotiebnych aktiv ¢i ndklady a vynosy spojené s dlouhodobym finan¢nim majetkem.
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Nejen ziskova struktura musi byt upravena, ale musi se taktéz transformovat struktura
majetkova a kapitalova, tudiz musime zajistit upravu aktiva na €ista provozni aktiva (NOA).
Zde se aktiva musi zménit a hodnotu leasingu, VaV, nepouzivand aktiva, DFM, pokud

nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku a jiné. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 58-62)

WACC vychézi jak z ndkladl na cizi, tak 1 ndkladd na vlastni kapital. Vzorec pro vypocet

Knapkova a kol. (2017, s. 158) uvadi nasledovné:

CK VK
WACC = N, * <+ N, * e (25)

Kde:

e N = Néklady na cizi kapital

e Ny = Naklady na vlastni kapital

e CK =Cizi kapital

e VK = Vlastni kapital

o (C =Celkovy kapital
Vypocet ndkladu na cizi kapital je jednoduchy, jednd se pouze o vazeny prumér vSech
nakladt na cizi kapital, kterymi podnik disponuje, nejcastéji jde o tirokové miry z piijatych
uvérd a jinych pajcek.
metod a vzorct, aby se doslo k findlnimu vysledku.
Pavelkova a Knapkova (2012, s. 168-174) uvadi nékolik zptisobii vypocti:

1. Model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM)

2. Model arbitrazniho ocefiovani

3. P/Eratio

4. Stavebnicovy model

Nejvice vyuzivanymi metodami jsou model CAPM nebo stavebnicovy model. Model
CAPM se pouziva zejména u podniki, které jsou vetejn¢ obchodovany. U neobchodovanych

podnikl je mozné vyuzit vyuzit model CAPM s ndhradnim odhadem [ koeficientu. Tato
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metoda vypoctu vychazi z oéekavanych rizik vyplivajicich z investic do akcii. Vzorec ma

nasledujici podobu:
1,(CAPM) =17 + B * (1, — 1%) (26)
Kde:
e rr=urokova mira bezrizikovych investic (nejcastéji 10 leté statni dluhopisy)
e [ =relativni riziko urcitého podniku vzhledem k primérnému riziku trhu
e (rm-rr) = rizikova prémie daného kapitdlového trhu (urcité zemg)
(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 168)

Druhy zminovany stavebnicovy model je zalozen na principt pficteni rizikovych ptirdzek k

bezrizikové tirokové mife. Ministerstvo priumyslu a obchodu pouziva nasledujici podobu:
Te = Tf + Trinstr T Trinstab T 7.4 T Tpod (27)

Kde:

e 7= bezrizikova urokova mira

® TIpnstr = rizikova piirazka za finan¢ni strukturu

® TIfnstab = rizikova pfirazka za finan¢ni stabilitu

e 114 = rizikova pfirdzka za velikost podniku

® rIpod = rizikova pfirazka za podnikatelské riziko

Marikova a Matik (2001, s. 14) konstatuji, ze je nutné brat vysledky vypoctu nékladi na
kapital s rezervou, jelikoZ se jedna zejména o subjektivné definované hodnoty zaloZené na

odhadu.
Utetni EVA
Hlavni vyhodou tohoto zpiisobu vypoctu je to, ze lze vychazet z hodnot vykazovanych

v Ucetnictvi, tudiz neni potieba transformace na NOPAT a NOA, avsak stale zde zlstava

nutnost vycislit ndklady na vlastni kapital.
Pro vypocet ucetni EVA plati:

EVA = (ROE —1,) * VK (28)
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Kde:
¢ ROE = Rentabilita vlastniho kapitalu
e 1. =ndaklady na vlastni kapital
e VK = Vlastni kapital

Rozklad ukazatele EVA

Ukazatel EVA lze podobné jako ROE podrobit pyramidalnimu rozkladu. V rozkladu jsou
zahrnuty veskeré faktory, nejen zisk, které ukazatel EVA ovliviiuji. (Zalai a kol., 2013, s.

297)

EVA
) ¥
NOPAT Naklady
kapitalu
EBIT (1-tr) Kapital WACC
Provozni Provozni Vlastni Uroéeny cizi Naklady na Naklady na
vynosy néklady kapital kapital VK CK

Obrazek 3 Rozklad ukazatele EVA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Zalai a kol., 2013, s. 297 a Kislingerova, 2004, s. 97)

Nevyhoda ukazatele EVA

Jelikoz EVA vychdzi pouze v absolutnich hodnotach, neni mozné ji vyuzit pro

mezipodnikové ¢i meziodvétvové porovnavani. (Ruckova, 2015, s. 51)

Knépkova akol. (2017, s. 153) vSak dodavaji, ze chcou-li podniky néjakym zpiisobem vyuzit
EVA pro srovnani v odvétvi ¢i s konkurenci, musi pouzit ¢ast ukazatele EVA, ktery se

nazyva spread.
Ve své publikaci uvadi vypocet spreadu takto:

spread = RONA — WACC (29)
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Kde se ukazatel RONA vypocita nasledovné:

NOPAT
= 30
RONA NOA (30)

Druhd moznost, jak vyuzit ukazatel EVA pro mezipodnikové srovnéni, je jeji pouziti

v né¢jakém z pomerovych ukazateli (napt. EVA/Trzby). (Knapkova a kol., 2017, s. 153)
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2 BENCHMARKING

U rtiznych zdrojt 1ze nalézt rizné definice benchmarkingu. Nenadal a kol. (2011, s. 13-14)
definuji benchmarking jako proces poznavani, zjistovani a ptebirani dokonalé praxe a
procest jakékoliv organizace na svéte, aby byla schopna na zakladé€ zjisténych udaja zvysit
tu svou. Taktéz definuji samotny pojem benchmark, ze které je nazev této metody odvozen.
U samotné metody se miize jednat o urCité kritérium slozené z riznych ukazatel, které se

pométuje s dalSimi podniky a zjistuje se, zdali si dané podniky vedou 1épe ¢i hiif.

Samotnou definici slova benchmark se zabyva i Vzdélavaci centrum pro vetejnou spravu

CR (2005, s. 7), které popisuje toto slovo jako uréity standard &i srovnavaci bod.

Camp (1995, s. 14) tvrdi, ze Gi€elem benchmarkingu je upozornit podnikatelské subjekty, ze
maji moznost ucit se od ostatnich. Je vSak k tomu potieba analyzovat vlastni silné a slabé
stranky, zjistit oblasti, kde by se dalo zlepsit, znat svou konkurenci a védét, kdo je na trhu
nejlepsi a inspirovat se jimi. Neni mozné se inspirovat podniky hor§imi, nez jste vy sami.

Nejjednoduseji a zaroven i nejkvalitngji viak benchmarking popsali Karldf a Ostblom (1993,
s. 7), kdy ve své knize uvedli, Ze se jedna o soustavny proces zamétujici se na nasi vlastni
efektivnost z hlediska produktivity a podnikové praxe se Spickovymi organizacemi v nasem

oboru.

V praxi vSak muZe dochdzet k mylnému pochopeni konceptu benchmarkingu, kdy si
podniky mysli, ze k tomu, aby se stali nejleps$imi, sta¢i pouhé srovnani ¢iselnych hodnot.
Toto ve své publikaci kritizuji Pavelkova a Knapkova (2012, s. 206-207). Dle nich by

hlavnim ucelem benchmarkingu mélo byt poskytnout odpovédi na otazky typu:
e Jak moc zaostavame?
e Proc je nejlepsi nejlepSim?
e Jak toho stavu dosahli?
Subhash a kol. (2015, s. 75) navazuji 1 dalSimi otdzkami jako:
e Vyuziva firma své prostiedky hospodarné?

e Je firma schopna produkovat vétSi prospéch ze stejného mnozstvi vyuzivanych

zdroju?

e Jsou tyto zdroje v piijatelné cenové relaci? Pokud ne, jsme schopni tyto zdroje ¢i

jejich poskytovatele substituovat?
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Na stejny problém s benchmarkingem upozoriiuji i Karldf a Ostblom (1993, s. 30), ktefi
berou v potaz nebezpeci, ze tato metoda skocni pouze ve fazi analyzy vybranych ukazatelt,

ale nedojde jiz k napravnym opatienim.

Mame-li podnik jiz informace o své konkurenci Ci partnerech, nesmi je pouze bezhlavé
implementovat na jejich spolecnost. Je nutné je brat pouze jako inspiraci k tomu, aby bylo

mozné si stanovit, co opravdu chceme. (Mard, 2004, s. 117-118)
2.1 Typy benchmarkingu

2.1.1 Vykonovy benchmarking

Pavelkova a Knapkova (2012, s. 207) berou vykonovy benchmarking jako srovnani primarné
finan¢nich informaci. Je mozné vsak pole rozsitit o dalsi ekonomické ukazatele (trzni pozice,

konkurenéni vyhody, spokojenost zékazniku a jiné).

Zde vsak rozporuji Nenadal a kol. (2011, s. 21), podle kterych zde mohou byt zahrnuty
veskeré vykonové parametry hmotnych objektu jako vykon motoru, vykon pracovniku ¢i
vykon urcit¢é montazni linky. Diky tomuto pfistupu maji podniky moznost poznat svou

relativni vykonnost.

2.1.2 Procesni benchmarking

Tento typ je zaméfen na zkoumani vybranych procesti v podniku, které chceme nasledné
srovnavat s jinymi podniky. Pavelkova a Kndpkové (2012, s. 207) jako ptiklad uvadi trvani
vyrobniho cyklu, kapacita vyroby ¢i efektivnost vyuziti zdrojii. Nenadal a kol. (2011, s. 23)
dale dopliuji, ze je u danych procesi nutné sledovat jejich vykonnost, dobu trvani,
nakladovou zatizenost a vys$i odchylek. Jako ptiklady uvadi efektivnost fakturace, rozsah a

kvalita servisu ¢i pfistupy k méteni spokojenosti spojenych stran.

2.1.3 Funkcionalni benchmarking

Vyuzivan zejména v oblasti sluzeb a neziskovych sektorti. Dochazi ke srovnavani funkci
organizaci se stejnymi procesy, avSak mimo své vlastni odvétvi (Camp, 1995, s. 16). V praxi
je mozné tento benchmarking vyuZzit u nemocni¢nich zafizeni, ktera se snazi zvysit pohodli
svych pacientd. Tato zafizeni maji tu moZnost nechat se inspirovat do ur€ité miry mensimi
hotely ¢i jinymi ubytovacimi zafizenimi. Néapravna opatieni dost Casto pfedstavuji dost

vysokou finan¢ni zatéz. (Nenadal a kol., 2011, s. 22)
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2.1.4 Strategicky benchmarking

Pavelkova a Knapkova (2012) ve své knize navic jesté uvadi strategicky benchmarking, kdy
se jedna o zkoumani dlouhodobych procesii na urovni téch nejlepSich organizaci. Hlavnim
vystupem musi byt strategie, které by podniku zajistily pozici na trhu mezi svétovymi
Spickami. V kontrastu k tomuto typu Camp (1995, s. 17) uvadi operativni controlling, jehoz
hlavnim ukolem je pochopeni pozadavki zdkaznikli a iprava vnitinich procest podniku tak,

aby pozadavky zdkaznika byly v co nejvétsi mife uspokojeny.

Vyse zminéné typy benchmarkingu je mozné vyuzit nejen mezi konkurencnimi podniky, ale

také uvnitt firmy. Proto je benchmarking dale rozd¢len na interni a externi.
Interni benchmarking

V ramci interniho benchmarkingu dochazi ke srovnavani podobnych funkci, Cinnosti ¢i
procesti mezi dilé¢imi ¢astmi v rdmci jednoho funkéniho celku (fakulty, zavody, obchodni
fetézce, sesterské spolecnosti a jiné). Dle Pavelkové a Knapkové (2012, s. 207-208) je
ukolem definovat ten nejlepsi proces v ramci jednoho podniku a implementovat jej na jeho
dalsi c¢asti (divize, zavody ...). Taktéz tvrdi, Ze se jednd o ten nejjednodussi zplsob
benchmarkingu, jelikoz spole¢nost nenarazi na nedostatky tim, Ze ji chybi informace o svych

konkurentech. Tento zpiisob ma vsak také své nedostatky, kterymi jsou zejména:
o Nemoznost pouzit u malych ¢i sttednich podniki;
o Zahledéni se do sebe a podcenovani konkuren¢niho postaveni;
o Nizka pravdépodobnost zlepSeni;
o Pomalé a Casto zanedbatelné zlepSeni.
(Nenadal a kol., 2011, s. 24-25; Karldf a Ostblom, 1993, s. 50)
Externi benchmarking

U nékterych autort, kterymi jsou naptiklad i Pavelkova a Knapkova (2012, s. 208) je externi
benchmarking délen na konkurenéni a funkéni benchmarking. U konkurenéniho
benchmarkingu dochazi ke srovnavani napti¢ konkurenty v ramci spolecného odvétvi
(srovnani s témi nejlepSimi v oboru), zatimco u funkéniho 1ze srovnavat postupy, strategie
¢i procesy 1 v ramci riznych odvétvi. Témér srovnatelné s funkciondlnim benchmarkingem.
Dle Subhashe a kol. (2015, s. 221) se jedna o mnohem kvalitngj$i metodu benchmarkingu

nez je benchmarking interni, jelikoZ Gcelem je se ucit od té€ch, co tuto ¢innost délaji 1épe.
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vvvvvv

se dostat, dokonce n¢ktera z téchto dat nejsou veiejné dostupna.

Hlavni nevyhodou této metody je to, Ze podniky jsou dost omezeny mnozstvim a také hlavné
veérohodnosti ziskanych dat. Lze si zde uvést koncept GIGO, ktery nam ftikd, ze pokud
pouzijeme nekvalitni udaje, neni Sance, Ze bychom z nich dostali kvalitni vystupy. Proto je
nesmirné nutné davat pozor na to, co pii benchmarkingu sledujeme a zda jsou dana data

spolehliva, jelikoz by nam pozdéji mohla i uskodit.

2.2 Realizace benchmarkingu

Dle Karléfa a Ostbloma (1993, s. 50) Ize realizaci benchmarkingu rozdélit do péti zakladnich

etap, které jsou vyobrazeny v obrdzku nize.

Urceni vzorku

benchmarkingu Realizace

Obrazek 4 Etapy benchmarkingu (Vlastni zpracovani dle: Karlof a Ostblom, 1993, s. 56)
2.2.1 Predmét zkoumani a srovnavani

V Uplné prvnim kroku benchmarkingu je potieba si stanovit, co ma byt vlastné pfedmétem
zjistovani a posléze také 1 srovnanim. Dle Nenadéla a kol. (2011, s. 69) by pti vybéru objektu
zkoumani méla byt znama a potvrzena slaba stranka podniku. Je-li objekt vybran nevhodné,
dojde k ovlivnéni vSech ostatnich fazi a hlavné findlniho vystupu, ktery bude znaéné
zkreslen a dostatecné nevypovidajici.

Oblasti, jez jsou pozdéji predmét zkoumani, byvaji ve vétsiné ptipadd znamy jiz pred
zahajenim samotného projektu. Benchmarkingu nemusi byt podrobena pouze podnik jako
celek, ale také jeji casti. Méla by se vybirat a srovndvat zejména kvantitativni ukazatele,
kterymi mohou byt naptiklad ukazatele rentability, aktivity, celkové naklady, trzby a jiné.
(Karlof a Ostblom, 1993, s. 68)

2.2.2 Urdceni vzorka benchmarkingu

Karlsf a Ostblom (1993, s. 88) spole¢né s Nenadalem a kol. (2011, s. 101-103) se shoduji
na tom, ze v prvni fad¢ je potfeba si vybrat, zda budeme provadét interni ¢i externi
benchmarking. Pfedstavme si, Ze jsme pobocka obfiho fetézce, tak st musime poloZit otazku,

zdali chceme byt nejlepsi jen v ramci ostatnich pobocek, nebo chceme dosahovat kvality 1



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

ostatnich konkurenti. Proto at’ uz se jednd o interni ¢i externi audit, je podminkou

benchmarkingu najit takovou spolecnost, ktera je v urcité véci nejlepsi.

V praxi nastava vétSinou problém, ze mame velmi velké mnozstvi potencionalnich vzorkt
benchmarkingu. Z tohoto diivodu se stanovuji kritéria, kterd pomiizou odfiltrovat urcitou

¢ast, dokud nam nezbyde par téch nejlepsich.

Kritéria mohou byt odvozena z:

vvvvvv

e Vlastnich zkuSenosti;

e Spolecenské povésti firem;

e Doporuceni obchodnich partnerd;
e Vysledki soutézi.

(Nenadal a kol., 2011, s. 103-104)

2.2.3 Shromazdéni informaci

Aby byl benchmarking uspésny, je potfeba mit dostatek dat v urcité kvalité. Proto Nenadal
akol. (2011, s. 25-26) uvadi n€kolik pristupti k ziskavani dat, jez je mozné vyuzit v riznych

typech benchmarkingu.
1. Pristup s vyuZzitim verejné dostupnych informaci

Vetejné dostupné zdroje, jako jsou napiiklad katalogy, Casopisy, ¢lanky na internetu,
recenze na konkurenty/na nasi spolecnost a jiné. Ve financni a obchodni sféfe lze
povazovat za vefejné dostupné informace také Udaje zvefejnéné v obchodnim

rejstiiku €1 vefejné dostupné vyrocni zpravy a zaverky.
2. Pristup s vyuZitim primého porovnavani

Vychazi z ptirozené zvidavosti, kdy se mlizeme zajimat, proC ten druhy je lepsi.
3. Pristup vyuZivajici specidlnich databazi

VétSinou vefejné nedostupné databaze, které jsou zakladany na komeréni bazi, kde

si spole¢nosti za urcitou protisluzbu vyménuji informace.

4. Pristup vyuZivajici testovani
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Typicky pro konkuren¢ni a funkcionalni benchmarking, jelikoz princip spociva

v tom, ze si koupime konkurenc¢ni sluzbu ¢i zbozi a poté ji srovnavame s nasi.
5. Pristup vyuZivajici externich prehledi

Nejcastéji formou dotaznikového Setfeni, kdy dochazi k dotazovéani vefejnosti, jak
danou spole¢nost vnimaji, co se jim na ni libi, co zase ne. Spole¢nosti ve vétSing
ptipadd neprovadi toto testovani sami, ale vyuzivaji k tomu sluzeb specializovanych

agentur.
6. Pristup vyuZivajici sebehodnoceni vii¢i modeliim excelence

Jedna se o proces, kdy dochazi k dotazovani vlastnich zaméstnancti na silné a slabé

stranky, pfipadné, co si mysli, ze konkurence dé¢la 1épe nez nase vlastni spolecnost.

Jelikoz ziskavani dat pro Ucely benchmarkingu je vysoce ndkladné, jak z finan¢niho
pohledu, tak casové, doporucuje Camp (1995, s. 105), aby podniky zacaly se ziskdvanim
informaci ze svych internich zdroji (co se uz vi a co maji podniky ve svych databazich ¢i
jinych ekonomickych softwarech). Druha skupina zahrnuje veskeré externi informacni
zdroje. Mohou jimi byt riizné védecké prace, vyzkumy, vyrocni zpravy, dotazovani svych
sptiznénych stran nebo obraceni se na odborniky a specialisty. Tteti a posledni skupina
informacnich zdroju je nejdrazsi a nejslozitéjsi, jelikoz se jedna o vlastni vyzkum zahrnujici

zdlouhavé a zejména nakladné ptipravy.

2.2.4 Analyza

Ukolem této etapy je setiidit a organizovat veskerd data ziskana v piedchozi kapitole,
sestavit a nasledné srovnat vybrané ukazatele. Maji-1i byt udaje srovnatelné, bude potieba
vytadit nesrovnatelné faktory, které by mohly celou analyzu zkreslit. Mohou nam vyjit 3

vysledky analyzy:
1. Negativni — Vykonnost partnera vys$la v benchmarkingu vyssi nez daného podniku;
2. Neutralni — Nejsou zaznamenany zna¢né odchylky ¢i rozdily;
3. Pozitivni — Vykonnost sledovaného podniku je vyssi nez jeho partnera.

Zjisténi odchylek naSich vysledka od naseho partnera ¢i partnerii je pouze ¢asti v rdmci

analytické faze benchmarkingu, jelikoz je navic potieba zjistit, pro¢ dané odchylky vznikly.
(Karlof a Ostblom, 1993, s. 116)

Nenadal a kol. (2011, s. 149) konstatuji, Ze hlavni pti¢iny odchylek vyplyvaji zejména z:
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e Uplatinovani jinych metod a postupd;

e (dlisné trovni odborné a jiné zpusobilosti zaméstnanclti vykonavajici sledovany

proces;
e Ruzné kvality vstupti vyuzivanych v daném procesu,
e Rozdilného objemu vynakladanych zdroj;

e Jind legislativni zadkladny regulujici prub¢h procesu.

2.2.5 Realizace

Jedna se o posledni, avSak nejkritictéjsi fazi, jelikoz se vysledky benchmarkingu musi
prezentovat vedeni, na jehoz rozhodnuti je, zdali podstoupi néjaké kroky, aby doslo
k odstranéni odchylek ¢i nikoliv. Cilem této etapy je pfevést poznatky zjisténé z analyzy

v predchozi etap¢ na plan népravy.

Dle Karlofa a Ostbloma (1993, s. 127) prvnim krokem v této etapé je informovani o
vysledcich analyzy veSkeré zainteresované strany. Tykd se to zejména managementu
podniku, ktery rozhoduje a vykonani dalSich krokl a nastoleni napravnych opatfeni. Dale

taktéz uvadi jako zainteresované osoby zaméstnance na stfedni trovni fizeni ¢i ¢leny odbor.

Jsou-li veskeré zucastnéné strany dostatecné informovany, je mozno plan projekt zlepSovani.
Autofi Nenadél a kol. (2011, s. 193) ve své knize specifikuji aktivity, jez neni radno

podcenit:

e Identifikace veSkerych aktivit a ¢innosti nutnych pro dosazeni stanovenych cild

zlepSovani
e Stanoveni posloupnosti jednotlivych aktivit a jejich vzajemna provazanost;
e (dhad doby trvani zminénych ¢innosti;
e Naplanovani rozpoctu, pfifazeni nutnych zdroju a identifikace moznych rizik.

Pro samotny projekt vlastniho zlepSeni se vyuziva metoda nazvand PDCA (Plan-Do-Check-

Act) cyklus, ktery je rozdélen do 4 po sob¢ jdoucich celkl (fazi).
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Obrazek 5 PDCA Cyklus
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Christoph Roser, 2016

1. Planuj (Plan) — Nutnost vypracovani planu aktivit a procesu, ktery povede ke
zlepSeni. Je nutné definovat problémové oblasti a na zédklad€ nich si poté stanovit

cile, na zaklad¢ cild stanovit rdzné formy feSeni. (Christoph Roser, 2016)
2. Délej (Do) — Nutnost realizace stanovenych plani management podniku.

3. Zkontroluj (Check) — Potieba soustavného analyzovani dosazenych vysledkl a
jejich srovnavani s hodnotami stanovenymi v planu, ktery byl ptipraven v 1. fazi

cyklu.

4. Reaguj (Act) — Reakce na dosazené vysledky a nastoleni napravnych opatieni a
provedeni Uprav procesil. Selze-li implementace napravnych opatfeni, musi se cely
cyklus PDCA opakovat s nové nastavenymi parametry v planu. (Christoph Roser,
2016)

Kroky jednotlivych fazi kolobéhu se lisi v zévislosti na tom, jakou metodikou je dany
kolobéh vykladan. Dvé nejvetsi metody vyuZivajici principu PDCA jsou ISO 9004 a Quality
Journal. (Nenadal a kol., 2011, s. 191-192)

2.2.6 Alternativni etapy realizace projektu

V jinych literaturdch se postup pfi realizaci mirn¢ odliSuje. Napiiklad Nenadal a kol. (2011,
s. 47) ve své publikaci uvadi pétifazovy model benchmarkingu, ktery se dale v rdmci celého
modelu déli do jednotlivych procest. Jedna se zejména o rozdily v trznich podminkach,

rozdily v ndkladovém postaveni ¢i narodni rozdily
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Faze iniciani

oA W

Definovani potfeb organizace a dGvodu vnitfnich zmén
Stanoveni a projednévani politiky benchmarkingu
Iniciaéni vycvik k benchmarkingu

Posouzeni pfipravenosti organizace k benchmarkingu
Volba vhodného navrhu modelu benchmarkingu
Tvroba dokumentovaného postupu k benchmarkingu

Faze planovaci

O vk WN P

Vybér objektu benchmarkingu

Vybér a vycvik tymu pro benchmarking
Zjistovani vlastni vykonnosti objektu benchmarkingu
Vybér partnertd pro benchmarking

Vybér vhodnych metod a postupl sbéru dat od partnerd
Sbér dat o vykonnosti partnerd

Faze analyticka

Vyhodnocovani dat o vykonnosti partnera a analyza rozdild ve
vykonnosti s podporou vhodnych statistickych metod

Analyzy pfi¢in existence rozdil( ve vykonnosti
Navrh cilovych hodnot vlastniho zlepsovani s ohledem na

Casovy faktor

Faze integracni

Projednani zjisténi a vysledkd benchmarkingu
Zaznamenani a Siteni dobré praxe ve vlastni organizaci
Definovani cilt vlastniho zlepSovani

Faze realizacni

Planovani projektl vlastniho zlepseni
Realizace projektu vlastniho zlepseni's vyuzitim vhodné

metodologie
Posouzeni ucinnosti a efektivnosti vlastniho zlepseni
Rekalibrace benchmarkingu

Obrazek 6 Faze realizace benchmarkingu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Nenadal a kol., 2011)

2.3 Prekazky a omezeni benchmarkingu

Benchmarking podniku neptinasi pouze sama pozitiva. V praxi dost ¢asto dochazi k tomu,

ze podniky dostatecné nepochopily koncept benchmarkingu a oc¢ekévali, Ze jim d& odpovéd’

na vSe ve velmi kratkém ¢asovém horizontu, aniz by museli vynaloZzit na tuto ¢innost ndklady

¢i vlastni zdroje. Velmi casto se podniky, co tuto skute¢nost podceni, nedostanou ani do

etapy realizace.
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Nenadal a kol. (2011, s. 18) ve své knize definuji nejcastéjsi piekazky, které podniky
doprovazi, at’ uz pii zavadéni benchmarkingu ¢i pozdéji pii samotné realizaci napravnych

opatieni:

e Manazefi Ipi na vlastni hrdosti a nejsou si schopni ptiznat, Ze mtize existovat i nékdo
lepsi;
e Podniky zapominaji, ze benchmarking neni pouze jednorazova nahodila ¢innost, ale

mél by se provadét soustavné v urcitych intervalech, podle potieby fidicich

pracovniki;

e Kdyz uz podniky vykonaji benchmarking, tak narézi na to, ze se manazeti pfili§ boji
zmeén a vidi v tom veliké riziko. Proto dojde k tomu, ze veskeré usili a naklady

vynalozené na provedeni benchmarkingu byly zbyte¢né;

e Dost podnikil se obava zneuzitim ze strany konkurence, proto nechce poskytovat

zadné informace jako partner benchmarkingu;
e Nedostatek zdroji, které 1ze uvolnit na benchmarking (lidé, penézni prosttedky, ¢as);

Taktéz dale uvadi, ze vétSina téchto omezeni a piekdzek je subjektivniho charakteru, ktery
souvisi s pfemyslenim, uvaZovanim a neznalosti jedince. Tato piekdzka se d4 odbourat
soustavnym Skolenim a vzdélavanim zaméstnancii v oblasti benchmarkingu a

benchlearningu.
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II. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI A ODVETVI

V této kapitole bude strucné charakterizovany zkoumany podnik. Jelikoz sam podnik si
neptal byt jmenovan, bude v ramci celé diplomové prace nazyvan jako Sycek. Podnik Sycek
je v ramci klasifikace CZ-NACE zatfazen do skupiny 25 — Vyroba kovovych konstruket,
vyrobkd, kromé strojui a zatizeni. Samotné odvétvi bude priblizeno v dalsi podkapitole této

prace.

3.1 Podnik Sycek

Podnik, ktery je na trhu jiz od devadesatych let minulého stoleti, zamé&stnava v priiméru vice
nez 500 zaméstnancl a zabyva se tepelnym opracovanim a tvarenim kovi, kdy v ramci

Ceské republiky je povazovan v tomto oboru za jeden z nekvalitngjsich.

V ramci své ¢innosti pracuje na spousté projektd tykajici se uspory energii, vyzkumu a
vyvoje, zkvalitnéni prace svych zaméstnancti pomoci profesionalnich skoleni ¢i také rozvoje

digitalizace a konceptu primyslu 4.0.

V nedavné dobé¢ taktéz podnik ptesel na korporatni model certifikace integrovaného systému
managementu zahrnujici oblast kvality, Zivotniho prostiedi ¢i spravného a usporného

hospodateni s energiemi. V soucasné dob¢ jsou drzitelem 5 certifikath:
e Rizeni kvality CSN EN ISO 9001
e Ekologického certifikitu CSN EN ISO 14001
e (Certifikatu pro oblast automotive IATF 16949
e Certifikatu energetického managementu CSN EN ISO 50001
e Certifikatu systému managementu BOZP CSN EN ISO 45001

(Webove stranky podniku Sycek, 2022)

3.1.1 Cinnost podniku a produktové portfolio

Podnik pomoci technologie tepelného tvarovani kovl tvoii vyrobky ve vaze az 30 Kg,
zejména pro odvétvi automotive. Jednd se o ¢asti ndkladnich automobilli, osobnich
automobilli, autobust, zafizeni vyuzivanych u téZké techniky jako jsou naptiklad jefaby
nebo v neposledni tadé ¢asti vysokozdviznych vozikl. Spole¢nost je vybavena 12

specidlnimi lisy a linkami, na kterych roéné dokaze vyprodukovat pies 20 000 tun vyrobkd.
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Nejvétsi ¢ast podnikového vyrobniho portfolia tvofi:
e pievodovky a spojky;

e podvozkové dily do klasickych automobilli, nakladnich automobilti ¢i dokonce

autobusu;

e specidlni druh tvafenych stabilizacnich systému, jez se vyuZzivaji ve stabilizatorech

zadnich pevnych naprav;
e kovové ¢asti tlumicu a brzd;
e (¢asti radialnich hydromotor(;
e (¢asti vysokozdviznych voziki;
e ostatni kovové vyrobky, jez vyzaduji velkou preciznost a kvalitu (Zeleznice,
zemédélske ¢i tézebni odvetvi a jiné.
Podnik nenabizi pouze vyrobu téchto zatizeni, ale také i jejich obrabéni, povrchovou tpravu
¢i logistické sluzby.

(Webové stranky podniku, 2022)

3.1.2 Organizacni struktura

Podnik vyuzivé funkcionélni organizacni rozdé€leni svého podniku. Kdy oddé€leni v podniku
jsou rozdélena dle jednotlivych provadénych cinnosti. Za jednotliva oddéleni vzdy
odpovidaji pfislusni teditelé, ktefi maji pod sebou vedouci. Organizacni struktura je
rozdélena do 3 hlavnich oblasti, kterymi jsou vyroba, kvalita a TPV ¢i administrativa, kde

se fadi rGizn4 jina oddéleni jako ekonomika, obchod a jiné.

Predseda || Mistopfedseda Clen
predstavenstva predstavenstva predstavenstva
Vykonny feditel
Vyrobni reditel Technicky reditel Obchodni reditel Financni reditel Personalni reditel

Obrazek 7 Organizaéni struktura podnik Syc¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3.1.3 Analyza zaméstnancii

Pocet zaméstnancii v pribchu let kolisd. Nejméné zaméstnancti bylo zaznamenano v roce
2020, kdy v prvni poloviné¢ dochazelo ke snizeni poctu, coz kopirovalo snizeni zakazek.
V druhé poloviné roku 2020 se vSak situace zlepSila a zaCalo se nabirat zpét. Stejny trend
pretrvava i v roce 2021. Mimo zaméstnance na pracovni smlouvu podnik taktéz vyuziva
malé mnozstvi agenturnich zaméstnanct — pocet se vSak pohybuje v intervalu 4-7 napftic¢
sledovanymi roky. Stejné jako ostatni podniky v odvétvi ma podnik potize obsadit odborné
pozice ve vyrob¢ (obsluha CNC strojii a elektromechaniky).

Tabulka 1 Pocet zaméstnancti podniku Sycek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyrocni zpravy podniku Sycek)

Pocet zaméstnanct
Rok 2017 2018 2019 2020 2021
Pocet zaméstnanct 607 537 535 500 524

3.1.4 Analyza zdkazniki a dodavateld

Jak jiz bylo zminéno, tak hlavni zakaznickd zakladna podniku je tvofena zejména
spole¢nostmi z fad automotive napti¢ Evropou. Podnik si byl schopen ziskat zdkazniky nejen
v ramci Ceské republiky, ale také ve Skandinavii, Némecku ¢ Polsku. Nejvétsimi odbérateli
podniku Sycek jsou Svédsky vyrobce ndkladnich automobilii Scania, némecka skupina ZF
Group zabyvajici se vyrobou automobilovych dild, nadnarodni spolecnost Robert Bosch ¢i

jeden z nejznaméjsich vyrobcl vysokozdviznych voziki Linde.

Na druhou stranu dodavatelska zakladna je ve véEtSi mife tvofena Ceskymi podniky.
Spolecnost je ¢lenem velké Ceské skupiny, kde jsou sdruZzeny vyrobni spole¢nosti zabyvajici
se opracovanim, tvafenim, ziskavanim a zpracovanim kovi, od které odebira vétSinu svého

materidlu potfebného pro tvorbu vlastnich vyrobki.

(Webove stranky podniku Sycek, 2022)

3.1.5 SWOT analyza

V tabulce nize jsou uvedeny hlavni silné a slabé stranky podniku, stejné jako jejich
ptilezitosti a hrozby plynouci z okoli. Za nejsilnéjsi stranky podniku jsou povazovany jeho
dlouholeté zkuSenosti na trhu, stabilni vedeni, pec¢livost ve kvalité vyroby ¢i piedvidani do
budoucna, kdy se nebrani automatizaci a robotizaci vyroby. S posledni zminénou silnou

strankou jsou spojeny i slabé stranky, kdy podnik mé potiZe sehnat dostatek kvalifikovanych
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vyrobnich zaméstnanct a zajistit si jejich loajalitu. Proto by se podnik m¢l neustéale snazit o

automatizaci své vyroby, aby se nemusel spoléhat na velké mnozstvi lidské prace.

Velké prilezitosti podniku plynou nejen z upadajici konkurence v odvétvi, ale také ma
moznosti vyuzivat sluzeb své skupiny, ktera je také jednim z nejvétSich dodavatelt jejich
vstupniho materidlu. Bohuzel vné na podnik ¢eka i spousta hrozeb, kterym je nedostatek
jinych kvalitnich dodavateld vstupniho materialu kovu, proto dochazi i k navyseni jeho cen,
spolecné s cenami energii, kdy se to vyznamné podepisuje na nakladech, zvlasté pii velkém

stupni robotizace.

Tabulka 2 SWOT analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani)

SILNE STRANKY SLABE STRANKY
e Dlouholeté zkuSenosti na trhu e Nizka loajalita zamé&stnancl na
vyrobnich pozicich

e C(Certifikace ISO

o C e Nedostatek vyrobnich zaméstnanct
e Stabilni a profesiondlni Y
management

e Velky dohled na dodrZzovani
kvality vyrobku

e Rozsahlé vyrobkovée portfolio

e Neustald inovace svych strojnich

zafizeni

e Préce na spousté€ projektl

PRILEZITOSTI HROZBY
e Podpora spousty dobrocinnych e Vysoce cyklické odvétvi
organizaci

e ZmenSovani poctu dodavatell

*  Upadajici konkurence e Zdrazovani hlavniho vstupniho

e Podpora ze strany skupiny materialu
e Vyuzivani dota¢nich programu e Riist cen energii

e Nova opatieni v rdmci ochrany

zivotniho prostiedi
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3.2 Odvétvi CZ-NACE 25

Podnik Sy¢ek se v ramci odvétvového Elenéni Ceské republiky fadi do odvétvi CZ-NACE
25, jez se zabyva vyrobou kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkti kromé stroji a

zatizeni. Samotné CZ-NACE 25 se d¢li jesté do 9 dalSich oddili.
e 25.1 Vyroba konstrukénich kovovych vyrobki;
e 25.2 Vyroba radidtort a kotld k ustfednimu topeni, kovovych nadrzi a zdsobnikd;
e 253 Vyroba parnich kotld, kromé kotl pro tstfedni topeni;
e 254 Vyroba zbrani a stieliva;
e 255 Kovani, lisovani, razeni, vdlcovani a protlacovani kovili; prasSkova metalurgie;
e 25.6 Povrchova tprava a zuslechtovani kovli; obrabéni;
e 25.7 Vyroba nozifskych vyrobki, nastroji a zelezatskych vyrobki;
e 259 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobkii.

Hlavnim dodavatelem a zdrojem vstupnich zdroji jsou zejména podniky, jejichz ¢innost je
zatazena do odvétvi CZ-NACE 24 — Vyroba zakladnich kovi, hutni zpracovani kova ¢i
slévarenstvi. Vétsina podnikll v odvétvi CZ-NACE 25 se neustale snazi zvySovat svou

w7

pole pisobnosti 1 0 samotnou instalaci téchto soucastek ptimo do strojirenskych zatizeni.

Podle dat z Panorama zpracovatelského primyslu zroku 2018 se na ekonomickych
hodnotach nejvice podili oddil 25.6, jehoz hlavni Cinnosti je povrchovd uprava ¢i
zuslecht'ovani a obrabéni kovll. Tento oddil tvoii az 27,1 % ptidané hodnoty a 22,8 % trzeb
celého odvétvi CZ-NACE 25. Co se tyce podilu na trzbach, tak nejvice trzeb byl schopen
vygenerovat oddil 25.7, a to ve vysi 82,8 mld. K¢, coz tvotilo 23,5 % celkovych trzeb za
odvétvi CZ-NACE 25. Oproti tomu oddily 25.3, 25.4 a 25.5 neptesahly ani v jednom
z vybranych ukazateld 5 % podil.
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Tabulka 3 Slozeni odvétvi CZ-NACE 25 (Vlastni zpracovani dle MPO)

Osobni Pridana . Pocet
CZ-NACE naklady hodnota Tréby zameéstnancl
25.1 18,6% 15,5% 18,5% 18,5%
25.2 5,8% 4,7% 5,5% 5,5%
25.3 1,6% 1,2% 1,3% 1,1%
25.4 2,9% 4% 2,8% 2,8%
25.5 4,6% 4,2% 4,8% 4,3%
25.6 26,1% 27,1% 22,8% 27,3%
25.7 19,4% 22,3% 20,8% 19,7%
25.9 21% 21,1% 23,5% 20,8%

Odvétvi je nejvice tvofeno stiednimi a velkymi podniky, jez byly schopny v roce 2018
vytvotit az 80 % celkovych trzeb a ptfidané hodnoty celého CZ-NACE 25. Pocet
zamé&stnanci v odvétvi do roku 2017 vzdy mezirocné vzrostl v priméru o 3 miliony
zaméstnancl. Nejvétsiho poctu zaméstnancii dosahl praveé v roce 2017 a to ve vysi 155 tisic.
V roce 2018 doslo k poklesu na hodnotu 153,7 tis. Ubytkovy trend se predpoklada i v dalsich
letech. At uz je to nezdjmem o toto zaméstnani, nahrazovéani lidské pracovni sily

automatizovanymi stroji ¢i nasledky zapti¢inéné pandemickou krizi v roce 2020.

Predpoklada se také, ze odvétvi bude do budoucna postizeno 1 razantné se zvedajici cenou
primyslovych kovli a energii, coz bude vyznamné tlacit na upravu cenové politiky
jednotlivych vyrobct. Taktéz je nutné pro podniky v tomto odvétvi plynule reagovat na
zmény v digitalizaci, automatizaci a celkové modernizaci jejich zafizeni a logistiky

dodavatelského fetézce.

m25.2

25.4

pridana hocnota | " *°

W 25.6

m25.7

m 259

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Obrazek 8 Podil oddiltit CZ-NACE 25 na celkovych vybranych ukazatelich
(Vlastni zpracovani dle MPO)
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3.2.1 Zahraniéni obchod

Jiz od roku 2009 hodnota vyvozu i dovozu vzdy meziro¢né roste. Nejvyssi hodnoty vyvozu
bylo dosazeno v roce 2019, kdy se jednalo o vyvoz kovodélnych vyrobka (CZ-CPA 25)
v hodnoté¢ 229 684 mil. K¢ Hodnota vyvozu byla vroce 2020 znacné oslabena
pandemickymi opatfenimi, kdy v dubnu a kvétnu bylo vyvezeno az o 26 % mén¢ zbozi nez
za rok 2019. Stejny trend pietrvaval i u dovozu. Podle piedb&znych informaci CSU viak

maji hodnoty vyvozu a dovozu v roce 2021 opét prudce narust.
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Obrazek 9 Vyvoj vyvozu a dovozu v jednotlivych letech
(Vlastni zpracovani dle: CSU a MPO)

Saldo zahrani¢niho obchodu vzdy napfi¢ sledovanymi lety 2009-2021* je vzdy kladné.
Nejvyssi hodnoty readlného salda bylo naméteno v roce 2014 a to ve vysi 61 240 mil. K¢.
Ptedpokladand hodnota v roce 2021 by vSak podle ptfedbéznych udajii mela byt vyssi az o
12 % a to na hodnoté 68 434 mil. K¢. Celkovy vyvoj vyvozu a dovozu vcetné salda je

vyobrazen v obrazku ¢. 9.

Z teritoridlniho hlediska nejvétsim obchodnim partnerem v ramci zahrani¢niho obchodu
bylo Némecko, které v roce 2018 tvofilo u dovozu a vyvozu 37 %. V ramci vyvozu je dalsi
vyznamna lokace Slovensko s 8 % a Polsko spolecné s Rakouskem, které sdili 6 % podil.
V piipadé dovozu viak 2. nejvét§im dovozcem pro Ceskou republiku byla v roce 2018 Cina

s 10 % podilem a v zavésu za ni Polsko (7 %) a Italie (6 %).

(MPO a CSU)

3.2.2 Analyza vybranych ukazatela CZ-NACE 25.5

V tabulce nize 1ze zpozorovat, Ze nejvyssi hodnoty EVA bylo dosazeno v roce 2015 a to ve
vysi 1 168,5 mil K¢. Hodnota se vSak od tohoto roku zacala snizovat. Prudké meziro¢ni

poklesy jsou zplsobeny klesajici hodnotou rentability vlastniho kapitdlu. ROE je zde
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ovlivnéno prudkym poklesem zisku, jelikoz spousta podniku v odvétvi CZ-NACE 25.5 je

v poslednich letech ztratova.

Tabulka 4 Ukazatel EVA odvétvi CZ-NACE 25.5 (Vlastni zpracovani dle MPO)

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
EVA (v tis. K¢) 850338 1168 562 1002 756 640 104 372050 -304 994
Spread 10,67% 13,63% 10,12% 7,90% 4,53% -4,11%
ROE 22,17% 22,27% 18,65% 17,08% 15,16% 6,35%
Naklady na VK (re) 11,50% 8,64% 8,52% 9,18% 10,62% 10,46%
Bezrizikova Urokova mira (rf) 1,58% 0,58% 0,43% 0,98% 1,98% 1,55%

Dalsimi vybranymi ukazateli jsou rentabilita aktiv, kterd, stejné jako rentabilita vlastniho
kapitalu je negativné ovlivnéna klesajicim ziskem v odvétvi. Od roku 2015 vidime vzdy
mezirocni poklesy. Nejvyssi z nich byl v roce 2019, kdy ROA klesla az o polovinu své

hodnoty v roce 2018. Ke stabilizaci nepomohl ani pokles aktiv mezi lety 2018 a 2019.

Pozitivni jsou vSak ukazatele obratovosti aktiv, kdy vidime, Ze vétSina podnikti v odvétvi
dokaze efektivné vyuZivat sva aktiva k tvorbé obratu. Obratovost aktiv v roce 2016 byla
ovlivnéna prudkym naristem dlouhodobych aktiv. Oproti tomu rok 2017 byl ovlivnén
poklesem trzeb. Nejvyssi hodnoty 1,49 bylo dosazeno v roce 2019, kdy se trzby stabilizovaly
na urovni 21,6 mld. K¢ a doslo ke znaénému poklesu vlastnénych aktiv.

Ukazatel bézné likvidity napfic lety osciluje mezi hodnotami 1,56 — 1,8. Vzdy vSak byla

Mrve

obézného majetku mnohem rychleji nez kratkodobé zavazky, coZ zapfticinilo vyssi likviditu.
Od roku 2017 vSak zacaly ob¢ polozky klesat, kdy dochéazi vzdy k vétSimu meziro¢nimu

poklesu u obéZznych aktiv, coz ma negativni vliv na tento ukazatel likvidity.

Posledni ukazatel celkové zadluZenosti se napfic¢ sledovanymi lety nijak vyznamné neméni
a pohybuje se okolo 48 %. Tudiz Ize ptedpokladat, Ze vétSina podnikl v odvétvi CZ-NACE

25.5 preferuje hospodateni s vét§Sim mnoZzstvim svého vlastniho kapitalu.

Tabulka 5 Vybrané ukazatele odvétvi CZ-NACE 25.5 (Vlastni zpracovani dle MPO)

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
ROA 12,89% 13,34% 11,84% 10,78% 9,71% 4,78%
Obrat/Aktiva 1,41 1,38 1,21 1,28 1,32 1,49
B&7na likvidita 1,56 1,67 1,76 1,68 1,6 1,56
Zadluzenost 48,35% 48,05% 46,19% 46,87% 48,74% 48,81% .

Primérny evidencéni pocet zaméstnanci v odvétvi CZ-NACE 25.5 zaznamenava

wrwe

pracovat v tomto odvétvi. Proto se podniky musi uchylovat k nabizeni vétSich mezd, aby

byly schopny pfildkat alespoil néjaké zajemce na tuto pozici. Tento trend prudkych narusti
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mezd ukazuje i tabulka ¢. 12, kdy mezi roky 2018 a 2019 doslo v daném odvétvi ke
zna¢enému skoku prumérné mzdy az témer o 7 000 K¢ nahoru. Pro podniky je tedy nutné,
aby zacaly investovat do automatizace a robotizace své vyroby, jinak pii nedostatku
zaméstnancl nebudou schopni vyuzivat plnou vyrobni kapacitu a zbytecné ztracet

prostfedky na fixnich nakladech.

Tabulka 6 Vyvoj po¢tu zaméstnancti a primérné mzdy za CZ-NACE 25.5
(Vlastni zpracovani dle MPO)

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Primérny evidencni pocet zaméstnanct 7302 7 466 7464 6579 6 682 5635
Primérna mzda (v K¢) 27 236 27930 29131 29 694 32059 38963

3.2.3 Porteriiv diagram 5 sil
Stavajici konkurence

V ramci odvétvi CZ-NACE 25.5 nedochazi pouze k rivalité mezi podniky v ramci Ceské
republiky, avSak velkd hrozba v dne$ni dobé globalizace plyne taktéZ z podnikl v zahranici.
Zvlast¢ pokud podnik chce expandovat do zahrani¢i, mize narazet na nedostateCnou
poptavku po svych vyrobcich. Pouze v ramci Ceské republiky a oddilu 25.5 existuje vice

nez 2 500 jednotek zabyvajicich se opracovanim a tvafenim kovii.
Vyjednavaci sila dodavateli

V ramci CR je jen maly pocet dodavatelti hlavniho vstupniho materialu, a to kovu. Taktéz
je celkem obtizné sehnat vice téchto dodavateli za dobrou cenu, jelikoz téZba a zpracovani
kovli pomalu upada. V ptipadé¢ sledovaného podniku vsak lze s jistotou fici, Ze vyjednavaci

sila dodavatele je velmi vysoka, jelikoz je hlavné zavisly na své matetské spolecnosti.
Vyjednavaci sila odbérateli

Vyjednavaci sila odbératelii se zvySuje u téch podniki, které zavisi na malém poctu svych
odbérateld. V konkrétnim pfipadé¢ sledovaného podniku Sycek lze s urcitou
pravdépodobnosti fict, ze odbératelé maji vysokou vyjedndvaci silu, nebot’ vétSinu trzeb
tvofi 4 velci odbératelé. Pokud by se jeden z nich s podnikem nepohodl a odstoupil by od
smlouvy, tak by to na hospodafeni podniku mélo razantni vliv, jelikoZ by bylo nesmirné

obtizné takového velkého odbératele nahradit v kratkém ¢asovém horizontu.
Vstup nové konkurence

Vstup nové konkurence je dan zejména piekazkami pii vstupu. Odvétvi CZ-NACE 25.5 je

zejména podminéno velkym zékladnich vstupnim majetkem. Je potfeba investovat do
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vyrobni techniky, vyrobnich hal. Taktéz je potfeba si prvné najit zakaznickou zékladnu,
jelikoz vyroba v tomto odvétvi je vzdy soustiedéna na vyrobu urcitého vyrobki. Napiiklad,
chce-li podnik vyrabét soucastky pro automotive, musi jiz mit urcité potencialni zakazniky,
pro které ptizplisobi svou vyrobu. VétSina kovovych vyrobkii musi také spliiovat urcitou
kvalitu, jelikoz jsou ve velké mife pouzivany nejen ve stavebnictvi, ale také v autodopravé.
V soucasné dobé spousta omezeni plyne i1 ze strany ochrany zivotniho prostfedi, proto
veskera zatizeni musi spliiovat podminky dané zdkony a normami Evropské unie. V odvétvi
CZ-NACE 25 dochazi k poklesu zaméstnanc, proto se jednou z hlavnich bariér taktéz stava

nedostate¢né vybaveni podniku kvalifikovanym lidskym kapitalem.
Substituty

I kdyz je konkurence vysokd, musi se brat v potaz, ze v ramci odvétvi se vyroba fidi vétSinou
dle ptedem specifikovanych vlastnosti daného vyrobki. Podnik, ktery celou dobu vyrabi
kovové police nemiize jednoduse piejit a zacit vyrabét soucastky do automobili ¢i jinych
stroju, jelikoz bude pottebovat jiny druh vyrobnich zafizeni, vyssi kvalifikaci zaméstnancd,
pfipravit nové nakresy vyrobk, plan vyroby a jiné. Coz je nejen financné ndkladné, ale také
1 Casové naro¢né. Proto se piedpoklada, ze mnozstvi substitut v odvétvi praveé kvuli tomuto

davodu poklesne.

Veskeré popsané skutecnosti jsou posléze vyobrazeny v diagramu nize, kdy v odvétvi je
dostatek stavajici konkurence, velky vliv dodavatelii (kvtli snizujicimu se poctu) a velky
vliv odbératelii. Substituéni produkty jiz nejsou tak vyznamné, jelikoZ spousta podnikl
vyrabi vyrobky ptimo na miru pro svého odbératele. Nejmensi hodnota byla stanovenu riziku
nové konkurence do odvétvi, jelikoz neni moc zajemci, kteti by usilovali o odvétvi, kde je
obtizné najit jak odbératele, tak kvalitniho dodavatele. TaktéZ odvétvi vyzaduje vysokeé

pocatecni investice, zvlasté pokud chce podnik dodavat pro automotive.

Stavajici konkurence

Vstup nové

Vliv dodavatelt
konkurence

Vliv odbérateld Substituéni produkty

Obrazek 10 Porterv diagram 5 sil (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4 ANALYZA FINANCNIHO ZDRAVI PODNIKU

4.1 Analyza majetkové struktury

V této kapitole bude analyzovana majetkova struktura zkoumaného podniku pomoci metod
vertikalni a horizontalni analyzy polozek ucetni zavérky uvedenych v kapitole 1.4. Lze si
povsimnout, ze podnik v diivéjSich letech drzel vice dlouhodobého majetku, tato skutecnost
se vSak zacala v pozdgjsich letech ménit a v roce 2021 se pomér mezi dlouhodobym a
obéznym majetkem zacind vyrovnavat. Pomér byl vtomto roce ovlivnén nariistem
materialu, ktery se oproti minulému roku zvedl az o 55 %. Jednd se o reakci na mirn¢ se
zlepsujici ekonomickou situaci po roce 2020, kdy podnik ptedpoklada, ze porostou taktéz

jejich zakazky.

Hodnota dlouhodobého majetku je tvofena zejména majetkem hmotnym, jez je nadale tvoten
2 svymi nejveétSimi slozkami, a to stavbami, které tvofily v roce 2017 az 18 % celkoveé
hodnota aktiv, druhd polozka jsou hmotné movité véci, kde jsou zatazeny veskeré stroje.
Vyse hmotnych movitych véci se v pribchu let neustale zvySovala, kdy v roce 2021 tato
hodnota dosahovala az témét 530 mil. K¢. Vyznamna je i hodnota nedokonceného hmotného
majetku v roce 2021, kdy hodnota oproti minulému roku vzrostla vice nez 6 nasobné. Podnik
ziejmée kupuje stroj, ktery vlozi do obchodniho majetku az v roce 2022. V roce 2021 taktéz
doslo k nakupu nového pozemku v cené¢ az 29 mil. K¢. Podnik taktéz vykazuje dost
vyznamné hodnoty v ramci dlouhodobého finanéni majetku. Jedna se zejména o podily
drzené ve svych dcefinych spole¢nostech, jejichz financni a provozni procesy miize pfimo

ovliviiovat.

Tabulka 7 Vertikalni analyza majetkové struktury — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza majetkové struktury podniku Sycek
Text 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
A. Pohledavky za upsany zékladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
B. Dlouhodoby majetek 58,06% 57,15% 58,64% 55,47% 53,43%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,46% 0,72% 0,83% 0,69% 0,64%
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek 43,16% 43,38% 45,43% 43,55% 43,04%
B. IlI. Dlouhodoby finan¢ni majetek 14,43% 13,06% 12,38% 11,23% 9,75%
C. Obéina aktiva 41,85% 42,63% 41,36% 44,53% 46,57%
€. I, Zasoby 20,80% 23,51% 22,73% 22,43% 28,51%
C. Il Pohledavky 16,61% 18,06% 17,14% 16,61% 17,89%
C Il 1. Dlouhodobé pohleddvky 0% 0% 0% 0% 0%
C . 2. Krdtkodobé pohleddvky 16,61% 17,85% 16,92% 16,42% 17,65%
C . 3. Casové rozliseni aktiv 0,09% 0,22% 0,22% 0,19% 0,24%
C. Il Kratkodoby financni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
C.IV. PenéZni prostredky 4,44% 1,27% 1,49% 5,49% 0,16%
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Hodnota obéznych aktiv se vZdy mezirocné zvysSovala, jednalo se vzdy o rostouci hodnotu
zasob, zejména materialu, kdy, jak jiz bylo zminéno, nejvétsi jeho nardst byl mezi lety 2020
a 2021. Zasoby vsak nejsou jedinou pfi¢inou naristu obézného majetku. Dost vyznamné se
na ném mezi lety 2020 a 2021 podilely i kratkodobé pohledavky, které mezironé vzrostly
az 0 26 %, kdy v priméru 5 % ze vSech pohledavek je po lhuté splatnosti. V prubehu let

taktéz kolisaji penézni prostiedky na Gctech, kde nejvetsi penézni zésoba byla v roce 2020.

Tabulka 8 Horizontalni analyza majetkové struktury — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Horizontdlni analyza majetkové struktury podniku Sycek
Text 17/18 18/19 19/20 20/21

AKTIVA CELKEM 10,87% | 2,74% 6,96% | 17,25%
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 9,15% 5,41% 1,18% 12,94%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 73,52% | 19,42% | -10,78% 8,72%
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 11,42% 7,59% 2,54% 15,88%
B. IlI. Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,32% -2,60% -2,99% 1,80%
C. Obézna aktiva 12,94% | -0,33% | 15,16% | 22,62%
C. L Zasoby 25,33% -0,67% 5,54% 49,06%
C.Il. Pohledavky 20,54% | -2,51% 3,66% | 26,31%
C Il 1. Dlouhodobé pohleddvky
Cll. 2 Krdatkodobé pohleddvky 19,10% -2,60% 3,81% 26,01%
C. . 3. Casové rozliseni aktiv 160,72% | 4,62% -8,06% | 51,94%
C. 1. Kratkodoby finanéni majetek
C. IV. Penéini prostredky -68,25% | 20,09% | 295,12% | -96,56%

4.2 Analyza finan¢ni struktury

Na rozdil od majetkové struktury, u struktury pasiv Ize zaznamenat, zejména v diivéjSich
letech, mnohem razantné;$i nesoulad mezi hlavnimi poloZkami finanéni struktury (vlastnim
a cizim kapitadlem). Podnik pro své hospodafeni preferuje vyuzivani zejména vlastniho
kapitalu. Vétsinu tohoto kapitalu tvoii nerozdé€lené zisky, jez ¢ini v priméru 85 % celkové
hodnoty vlastniho kapitdlu a vice nez 50 % celkové hodnoty pasiv. Druhou vyznamnou
polozkou jsou vysledky hospodafeni béZného obdobi. Nejnizsi hodnoty VH bylo dosaZeno
v roce 2020, kdy se jednalo o potiZe s hospodafenim spojené s vladnimi opatienimi v ramci
pandemické situace. V roce 2021 hodnota VH vSak vzrostla vice neZ dvojnasobné na
hodnotu 172,5 mil. K¢. Nejvétsiho Cistého vysledku hospodateni bylo dosazeno v roce 2018
ve vysi 185,3 mil. K¢, kdy témét 70 % daného vysledku hospodateni bylo vlozeno do

nerozdélenych ziski a vétSina zbytku vyplacena jako podil na zisku.
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Tabulka 9 Vertikalni analyza finan¢ni struktury — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

VertikdIni analyza financni struktury podniku Sycek
Text 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vlastni kapitdl 63,55% 63,48% 65,44% 65,14% 59,91%
Al Zakladni kapital 3,67% 3,31% 3,22% 3,01% 2,57%
Al Aio a kapitalové fondy 0,10% -0,01% -0,02% -0,01% 0%
Al Fondy ze zisku 0,85% 0,77% 0,66% 0,63% 0,53%
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 51,39% 50,13% 54,89% 57,52% 50,10%
A. V. Vysledek hospodareni bézného Ugetniho obdobi (+/-) 7,54% 9,28% 6,69% 3,99% 6,71%
B.+C. Cizi zdroje 36,39% 36,46% 34,56% 34,86% 40,09%
B. Rezervy 3,59% 0,10% 0% 0% 0,06%
G Zavazky 32,80% 36,42% 34,56% 34,86% 40,03%
C I Dlouhodobé zdvazky 11,38% 9,10% 13,59% 12,15% 15,89%
C Il Krdatkodobé zdvazky 21,42% 27,27% 20,97% 22,70% 24,14%
C. Il Casové rozliseni pasiv 0,06% 0,06% 0% 0% 0%

Cizi zdroje jsou tvofeny dlouhodobymi a kratkodobymi zavazky. Na tvorbé dlouhodobych
se podili zejména ptijaté dlouhodobé tvéry a poté v mensi mite i odlozeny danovy zavazek.
U kratkodobych nejvétsi polozkou jsou zavazky z obchodnich vztahl, kdy nejvetsi narhst
byl zaznamenéan mezi lety 2020 a 2021 a to aZ o 35 %. Mimo investi¢ni uvéry podnik taktéz
operuje s kontokorenty s uvérovym limitem az 60 a 100 mil. K¢. Zavazky z obchodnich
vztahil vzdy meziro¢né rostou, da se tedy predpokladat, ze podnik upravuje svou aveérovou

politiku a navySuje svou dobu splatnosti zavazkd.

Tabulka 10 Horizontalni analyza finan¢ni struktury — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza finanéni struktury podniku Sycek
Text 17/18 18/19 19/20 20/21

PASIVA CELKEM 11% 3% 7% 17%
A. Vlastni kapital 10,75% 5,91% 6,47% 7,83%
Al Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Al Afio a kapitalové fondy -107,70% | 149,09% -51,35% | -100,00%
A1 Fondy ze zisku 0,40% -11,76% 2,84% -2,05%
A IV. Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 8,16% 12,49% 12,09% 2,13%
A V. Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi (+/-) 36,48% -25,94% -36,27% 97,31%
B. +C. Cizi zdroje 11,08% -2,63% 7,89% 34,86%
B. Rezervy -97,06% -100,00%
C. Zavazky 23,12% -2,53% 7,89% 34,66%
C I Dlouhodobé zdvazky -11,36% 53,41% -4,34% 53,32%
C. Il Krdtkodobé zdvazky 41,13% -20,99% 15,82% 24,65%
C. . Casové rozliseni pasiv 14,83% -96,77% -84% 1333%
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4.3 Analyza vynosi

Ihned na prvni pohled jde vidét, Ze se jedna o vyrobni podnik, jelikoZ zhruba 90 % celkovych
vynost jsou tvofeny trzbami z prodeje vyrobku a sluzeb, pii ¢em velkd vétSina je tvoiena
konkrétn¢ trzbami za vyrobky. Druhou nejvyssi castkou podilejici se na celkovych
vynosech, jsou trzby za prodej materialu. V tabulce horizontdlni analyzy lze spatfit, ze trzby
mezi lety 2018 a 2020 vzdy meziro¢né klesaly. Nejvétsi propad byl mezi lety 2019 a 2020,
kdy se zase jednalo o potize zplisobené ze strany pandemické krize a opatieni vlady. V roce
2021 vsak hodnoty vyskocily o 41,3 %, kdy se tak trzby témét vysplhaly az na hodnotu 2,6

miliard K¢&.

Tabulka 11 Vertikalni analyza vynost podniku Sy¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

VertikaIni analyza vynosd podniku Sycek
Text 2017 2018 2019 2020 2021
Vynosy celkem 100% 100% 100% 100% 100%
l. Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 90,58% 88,99% 88,79% 89,84% 87,51%
Il Triby za prodej zboZi 0% 0% 0% 0% 0%
1. Ostatni provozni vynosy 7,68% 10,44% 10,32% 7,75% 11,30%
1. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 0,16% 0,68% 0,78% 0,63% 0,04%
2. | Triby z prodeje materidlu 7,44% 9,13% 8,32% 6,60% | 10,94%
3. Jiné provozni vynosy 0,08% 0,63% 1,22% 0,52% 0,33%
< Provozni vynosy celkem 98,26% 99,44% 99,12% 97,58% 98,81%
IV. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 1,17% 0% 0,38% 0% 0,22%
V. Viynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0% 0% 0% 0% 0%
VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy 0% 0,02% 0,02% 0% 0%
VII. Ostatni finanéni vynosy 0,57% 0,54% 0,48% 2,41% 0,97%

Jelikoz se jednd o ryze vyrobni podnik, tak veskeré ostatni polozky vynost jsou

zanedbatelné, jelikoZ nedosahovaly ve vSech sledovanych obdobich podilu vétsiho nez 1 %.

Tabulka 12 Horizontalni analyza vynost podniku Sy¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza vynost podniku Sycek
Text 17/18 18/19 19/20 20/21
Vynosy celkem 25,70% -3,69% -14,35% 45,08%
. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 23,50% -3,91% -13,34% 41,32%
1. Trzby za prodej zboZi X X X X
11l Ostatni provozni vynosy 70,89% -4,81% -35,71% 111,66%
1. Trby z prodeje dlouhodobého majetku 425,10% 10,82% -30,66% -91,66%
2. Trzby z prodeje materidlu 54,27% -12,23% -32,11% 140,50%
3. Jiné provozni vynosy 952,86% 86,23% -63,63% -7,93%
e Provozni vynosy celkem 27,20% -4,00% -15,67% 46,91%
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily -100,00% X -100,00% X
V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku X X X X
VI. Vynosové Uroky a podobné vynosy 12274% 0,70% -83,41% -100%
VII. Ostatni finan¢ni vynosy 19,79% -14,72% 329,60% -41,94%
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4.4 Analyza naklada

To, Ze se jedna o vyrobni podnik, potvrzuje i1 struktura nakladi, jez je zejména tvoiena
vykonovou spotfebou. Jedna se hlavné o spotfebu materialu a energii a poté také i sluzeb.
Zamétime-li se vSak na vyvoj v jednotlivych letech, vidime, Ze naklady kopiruji stejny trend

jako vynosy, kdy byl také zaznamenany meziro¢ni poklesy mezi lety 2018 az 2020.

Druhou nejvyznamnéjsi polozkou jsou osobni naklady, které jsou nejvyssi v roce 2021 ve
vykazované hodnoté 370,8 mil. K¢ (13,10 % celkovych ndkladf). Osobni naklady taktéz
mnohonasobné prevysuji trvalou upravu hodnot majetku, Ize tedy predpokladat, ze podnik
pti své Cinnosti vyzaduje velké mnozstvi lidskych pracovnikii mimo vyuzivani strojnich
zafizeni €1 jiného majetku. Posledni pomérné vyznamnou polozkou je ZC prodaného
materialu, kterd navazuje na 2. nejvyssi polozku vynost, kterou jsou trzby za prodany
materidl. Podil této polozky na celkovych nékladech v prib¢hu sledovaného obdobi

fluktuoval mezi 5,45-8,73 %.

Tabulka 13 Vertikalni analyza ndklad podniku Syc€ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza nakladd podniku Syc¢ek
Text 2017 2018 2019 2020 2021
Néklady celkem 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vykonova spotreba 68,68% 75,81% 71,32% 69,50% 77,29%
1. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 0% 0% 0% 0% 0%
2. Spotteba materidlu a energie 57,06% 57,93% 55,21% 55,34% 62,71%
3. Sluzby 11,62% 17,88% 16,11% 14,16% 14,58%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2,61% -2,32% -0,14% 0,19% -4,24%
Aktivace 0% 0% 0% 0% -0,01%
Osobni naklady 19,01% 14,72% 14,85% 15,09% 13,10%
1. Mzdové naklady 13,76% 10,64% 10,64% 10,90% 9,49%
2. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a ost.ndkl. 5,25% 4,08% 421% 4,19% 3,61%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 5,71% 4,60% 4,98% 6,14% 3,66%
1. Upravy hodnot dlouhod.nehmotného a hmotného majetku 5,86% 4,60% 5,01% 6,21% 3,74%
2. Upravy hodnot zasob -0,15% 0,00% -0,02% 0,02% -0,03%
3. Upravy hodnot pohledavek 0% 0% 0% -0,09% -0,05%
F. Ostatni provozni naklady 7,86% 6,41% 8,01% 6,12% 9,20%
1. Zlstatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 0,04% 0,76% 0,07% 0,11% 0,02%
2. Zlstatkova cena prodaného materidlu 5,87% 7,83% 7,33% 5,45% 8,73%
3. Dané a poplatky v provozni oblasti 0,08% 0,06% 0,08% 0,07% 0,04%
4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pf.obdobi 1,46% -2,56% -0,08% 0,00% 0,06%
5. Jiné provozni naklady 0,40% 0,32% 0,62% 0,49% 0,36%
& Provozni naklady celkem 98,65% 99,21% 0,00% 97,03% 99,00%
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0,31% 0% 0% 0% 0%
H. Naklady souvisejici s ostatnim dl.finanénim majetkem 0% 0% 0,02% 0% 0%
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0,05% -0,04% 0,24% -0,29% 0,00%
J. Ostatni provozni naklady 0,14% 0,14% 0,20% 0,12% 0,08%
1. Nakladové uroky a podobné naklady - ovl.nebo ovladajici osoba 0% 0% 0% 0% 0%
2. Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 0,14% 0,14% 0,20% 0,12% 0,08%
K. Ostatni financni naklady 0,85% 0,69% 0,51% 3,14% 0,92%
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Je v8ak potfeba zminit, Ze nariist vykonové spotieby, konkrétné spotfeby materialt a energie
nebyl zapfic¢inén pouze zvySenim vyroby, ale také prudce rostoucimi cenami energii a kovi.
S urcitou ptesnosti lze predvidat, ze se tyto dvé polozky budou do budoucna nadaile
zvySovat, a tak vyznamné ovlivilovat hospodatfeni podniku a jeho finalni hospodarsky

vysledek.

Podnik bude taktéz do budoucna ovlivnén stale se zvySujici minimalni mzdou. I kdyz to
podle hodnot vykazovanych v horizontalni analyze nevypada, klesajici osobni naklady jsou
zpusobeny tim, Ze podniku vyznamné klesali zaméstnanci z poctu 460 v roce 2017 na
hodnotu 379 v roce 2020. V roce 2021 vSak zase doslo k mirnému nartistu zaméstnanct, jez

v v

by zaptic¢inéno potiebou vice pracovni sily kvili zvySeni vyroby.

Tabulka 14 Horizontalni analyza nékladii podniku Syc¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza nakladd podniku Syéek
Text 17/18 18/19 19/20 20/21
Naklady celkem 25,18% -1,98% -12,76% 44,34%
A. Vykonova spotreba 38,17% -7,78% -14,99% 60,53%
1. Néklady vynaloZené na prodané zbozi
2. Spotfeba materialu a energie 27,07% -6,58% -12,56% 63,57%
3. Sluzby 92,67% -11,69% -23,32% 48,66%
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 11,29% -94,27% -219,85% | -3382,41%
Aktivace
D. Osobni naklady -3,09% -1,11% -11,32% 25,30%
1. Mzdové naklady -3,22% -1,94% -10,60% 25,58%
2. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a ost.nakl. -2,75% 1,06% -13,13% 24,56%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 0,91% 6,15% 7,40% -13,84%
1. Upravy hodnot dlouhod.nehmotného a hmotného majetku -1,74% 6,68% 8,08% -13,00%
2. Upravy hodnot zésob -100% -167,33% | -344,43%
3. Upravy hodnot pohledévek -100% -26,60%
F. Ostatni provozni naklady 2,09% 22,48% -33,37% 117,06%
1. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 2111,09% -90,78% 28,90% -75,75%
2. Zlstatkova cena prodaného materialu 66,90% -8,28% -35,11% 131,04%
3. Dané a poplatky v provozni oblasti -4,50% 20,34% -24,75% -22,10%
4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pf.obdobi -319,12% -96,76% -100%
5. Jiné provozni ndklady -0,47% 91,35% -30,08% 5,97%
& Provozni ndklady celkem 25,90% -2,17% -14,52% 47,28%
G. Néklady vynaloZené na prodané podily -100%
H. Néklady souvisejici s ostatnim dl.finan¢nim majetkem -100,00%
1. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti -184,19% -760,07% -202,85% -100,00%
J. Ostatni provozni naklady 22,30% 45,28% -50,18% -2,08%
1. Nékladové uroky a podobné naklady - ovl.nebo ovladajici osoba
2. Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 22,30% 45,28% -50,18% -2,08%
K. Ostatni finanéni naklady 1,42% -26,89% 435,66% -57,85%
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4.5 Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital sledované spoleénosti mezi lety 2017-2021 je vzdy kladny. Dokonce
je tak vysoky, Ze ¢ini témét 50 % obéznych aktiv (Tedy kromé roku 2018, kdy se podniku
znateln€ zvedly KCZ kvuli pfijeti kratkodobého tivéru). Lze tedy fict, Ze se jedna o extrémni
konzervativni strategii financovani. Tento zpiisob financovani je sice z hlediska likvidity
velmi doporucovan, jedna se vSak o mnohem drazsi zptsob, jenzZ ma za nasledek snizovani

rentability. Za doporu¢ovanou hodnotu se povazuje ¢islo blizici se nule.

Na druhou stranu je nutné brat v potaz, ze nyni se podnik nachazi v krizové dob¢ zvySovani
cen materidlll, zvySovani cen energii atd., proto je potfeba upravit sviij pohled a fict si, Ze
v soucasné dob¢ se vyssi likvidita na tkor mirného zvyseni rentability bude preferovat.

Tabulka 15 Cisty pracovni kapital podniku Sy¢ek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyro¢ni zpravy podniku Sycek)

CPK
Ukazatel (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
OA 753 382 850 834 848 003 976 555 1197 489
KCZ 385 588 544 183 429 933 497 956 620 706
CPK 367 793 306 651 418070 478 600 576 783
CPK/OA 49% 36% 49% 49% 48%

4.6 Pomérové ukazatele

4.6.1 Rentabilita

Prvni vypocteny ukazatel ROE — rentabilita vlastniho kapitalu definuje, jak efektivné jsou
zhodnocovany vklady investort. Jak lze vidét v tabulce nize, tak v pribéhu sledovanych let
hodnota tohoto ukazatele znacn¢ fluktuovala. V roce 2018 je dosahovand hodnota nejvyssi,
jelikoZ se vyznamné v témze roce zvysily trzby z prodeje vlastniho materialu. Nejnizsi byla
naméfena v roce 2020, jelikoz podniku klesl zisk vlivem zakazek zptisobenych pandemickou
krizi. Podnik byl vSak 1 pfes tyto potize schopen generovat zisk a zajistit si rentabilitu vyssi,
nez je vynosnost jinych bezrizikovych investic (Napt. dluhopisy 10R — 0,8 — 1,5 %).
Nemiizeme to vSak brat za Gpln¢ vitézstvi, jelikoz je doporucovano, aby ROE dosahovalo
vétsich hodnot nez WACC. V poslednim sledovaném roce se hodnota zase vratila do svych

puvodnich cisel a predpoklada se, ze v dalSich letech jesté mirn€ poroste.

Druhym je ukazatel ROE — rentability celkovych aktiv, kde byl pro vypocet pouzit zisk

v podobé EBIT, aby se poté¢ v mezipodnikovém srovnani zamezilo zkresleni tidajii kvuli
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riznym slozenim finanéni struktury. Vidime, Ze u hodnoty ROA dochézi k poklesu, coz
hmotnych aktiv, ale také zna¢ny rist v zdsobach materialu, vyrobkt ¢i pohledavek. Nejvyssi
hodnota v roce 2018 byla opét zptisobena nezvykle vysokym ziskem zptisobenym prodejem
materialu. Tento ukazatel neni v praxi ptili§ vyuzivan, Ize ho vSak pouzit jako doplitkovy,

aby podniku fekl, jestli vyuziva sva aktiva alespon do urcité miry efektivné.

Dalsim dilezitym ukazatelem rentability je ROS — rentabilita trzeb, neboli n¢kdy také
nazyvan jako ukazatel ziskové marze. Tento ukazatel tik4, kolik % z 1 koruny trzeb tvoii
zisk podniku. Pro ukazatel se vyuziva zejména zisk v podobé EAT. Ve srovnani s celym
odvétvim podnik Sycek disponuje s mnohem vyssi ziskovou marzi. Tato skutecnost je
zpusobena zejména tim, Ze v poslednich letech spousta ostatnich firem neni schopna v tomto
odvétvi generovat zisk ¢i se jedna o malé vyrobce/prodejce, ktefi si kvili konkurentiim
nemohou nastavovat vysokou marzi na svych vyrobcich. Z tohoto diivodu je ROS dle MPO

v roce 2019 pouze ve vysi 2,5 % oproti minulému roku, kdy to bylo az 6,5 %.

Poslednim ukazatel je ukazatel ROCE — rentabilita investovaného kapitélu, jejimz tkolem
je méfit, jak moc efektivné podnik zhodnocuje vlastni investované prostfedky (Vlastni
kapital) a investované prostiedky svych vétitelt (dlouhodobé cizi zdroje). Jelikoz se hodnoty
ROCE a ROE moc nelisi, Ize fict, ze vétSinu investovaného kapitalu tvori vlastni zdroje.
Pouze v roce 2021 doslo k vykyvu, kdy ROCE dost kleslo. Rozdil byl zpiisoben nariistem

dlouhodobych Gvéru o vice nez 142 mil. K¢.

Tabulka 16 Rentabilita podniku Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
ROE 11,87% 14,63% 10,23% 6,12% 11,20%
ROA 9,28% 10,99% 8,47% 5,08% 6,80%
ROS 7,51% 8,30% 6,39% 4,70% 6,56%
ROCE 11,82% 15,13% 10,72% 6,57% 8,96%

4.6.2 Zadluzenost

Je zfeymé, Ze podnik pro své hospodatfeni v minulych letech preferoval spise vlastni kapital.
Celkova zadluzenost v letech 2019 a 2020 se dokonce pohybovala okolo 34,5 %.
dlouhodobého uvéru ve vysi vice nez 100 mil. K¢ a navySeni kratkodobych zavazki o
78 mil. K¢&. Druhy ukazatel koeficient samofinancovani je ukazatelem inverznim

k ptfedchozimu, tudiz podava odpovéd na otdzku, jak moc vlastnich prosttedk podnik
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vyuziva pro své hospodateni. V tabulce nize Ize vidét, Zze v poslednich letech klesl, coz byla
reakce na zméné ve struktufe podniku, kdy ptibylo mnohem vice cizich zdrojii nez vlastniho

kapitalu (zejména ovlivnén VH a nerozd€lenym ziskem).

Taktéz druhy ukazatel poukazuje na nesoumérnost ve formé¢ financovani. V literatuie se
uvadi doporucend hodnota okolo 100 % - Tedy 50 % vlastniho kapitalu a 50 % cizich zdroja.
Zde vsak podnik dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2021, a to ve vysi 67 %. Tento ukazatel
je zejména vyuzivan, zada-li podnik o uvér od banky ¢i jiné financ¢ni instituce. Dosahuje-li
podnik pfilis vysokych hodnot v tomto ukazateli, je mozné ze banka nebude chtit poskytnout
uvér ¢i na néj uvali velmi vysokou turokovou miru, aby se jim tim pokrylo riziko
z nezaplaceni. V ptipadé sledovaného podniku toto nehrozi, jelikoz i ptes velky nartst cizich

zdroju v roce. 2021 jsou potad veSkeré tyto zdroje kryty vlastnim kapitalem.

Co se tyce urokového kryti, tak si podnik vede vytecné, nebot’ ve vSech sledovanych letech
dosahuje dostate¢né¢ vysokych hodnot. Pouze v roce 2019 je znatelny pokles, coz bylo
EBIT. V roce 2021 vyse nakladovych trrokt klesla o vice nez 50 % oproti roku 2019 a vzrostl
EBIT. Podnik je tak ve vSech letech schopen né¢kolikandsobné uhradit hodnotu svych

nakladovych urok.

Poslednim ukazatelem, ktery vypovidd o zadluzenosti, je kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobym kapitdlem. Vyjde-li hodnota nad 100 %, stejné jako v ptipad¢ sledovaného
podniku, znaci to, Ze vyuziva konzervativni strategii financovani a nevznika tedy riziko, Ze
nebude schopen dostate¢né rychle vygenerovat obrat k tomu, aby pokryl své kratkodobé
zévazky, nebot’ bude mit vétSinu prostiedkli vlozenych v majetku s velmi dlouho dobou

navratnosti, ktery je navic jesté malo likvidni.

Tabulka 17 ZadluZenost podniku Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Zadluzenost
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost 36,39% 36,46% 34,56% 34,86% 40,09%
Koefiecient samofinancovani 63,55% 63,48% 65,44% 65,14% 59,91%
Mira zadluZeni 57,27% 57,44% 52,81% 53,51% 66,92%
Urokové kryti 64,54 69,29 37,75 48,57 77,88
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 135,3% 127,2% 134,8% 139,3% 142%

4.6.3 Aktivita

Ukazatele aktivity fikaji, jak efektivné podnik vyuzivd svlj majetek pro dosaZeni

trzeb/obratu. Minimalni hodnota obratovosti by tedy méla dosahovat hodnoty 1, aby bylo
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mozno fict, Ze podnik svlij majetek vyuziva efektivné. V ptipadé sledovaného podniku Ize
vidét, ze u ukazatele obratovosti aktiv (OA) se hodnota pohybuje na hran¢. V roce 2020 je
obratovost dokonce pod hodnotou 1. Zde se vSak jednalo o necekany ptichod pandemie a
opatfeni, ktera na urCitou dobu narusila ekonomiku. Podnik navic pro svou ¢innost potiebuje
dostatek dlouhodobych hmotnych aktiv, kterych se nemohl ihned v roce 2020 zacit
zbavovat. V roce 2021 se ukazatel vratil zpét nad doporucovanou hodnotu. Ukazatel
obratovosti dlouhodobych aktiv je o néco pozitivnéjsi, jelikoz v nékterych letech dosahuje
Jiz téméef hodnoty 2.

Ukazatel doby obratu zasob nam tik4, jak dlouho zasoby lezi na skladé do doby, nez dojde
k jejich prodeji. V ptipadé¢ sledovaného podniku vidime, Ze se doba napfti¢ sledovanymi roky
zvySuje. V roce 2017 byla primérna doba 76 dnti, v roce 2021 se vSak vySplhala aZ na 102
dnti. Je to zpisobeno pfili§ velkou hodnotou skladovanych zdsob (zejména materiali,

nedokoncéené vyroby a polotovart).

Doba obratu pohledavek se v témét vSech sledovanych letech pohybuje okolo 60 dnti. Pouze
v roce 2020 se vySplhala az na 71 dn, jelikoZ z diivodi pandemické krize odbératelé nebyli
schopni tak rychle splacet své pohledavky, a navic podnik dosahoval mnohem niZSich trzeb
nez v piedchozich letech. Hodnota 60 dntl je niz$i nez pramér za odvétvi, ktery ¢inil 75 dnd.
Lze tedy fict, ze uvérova politika sledovaného podniku je nastavena lépe nez u
konkurenénich podnikli v rdmci celého odvétvi. Tento ukazatel je vSak nutné srovnavat
s dobou obratu zavazkil. Je doporu¢ovéano, aby doba obratu zavazkl se rovnala ¢i mirné
prekracovala dobu obratu pohledavek. Prekracuje-li doba obratu zavazkii dobu obratu
pohledavek, nevznika podniku ve vétsing ptipadt vypadek v piijmech, ktery by musel poté
pokryvat pij¢kami, aby byl schopen splatit své kratkodobé zavazky. U podniku vidime, Ze

v témét vSech letech tuto podminku spliluje, coz je jednim z krokl k efektivné fizenému

podniku.
Tabulka 18 Aktivita podniku Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Aktivita

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
OA 1,00 1,12 1,05 0,85 1,02
OoDM 1,73 1,96 1,79 1,53 1,91
0z 4,83 4,76 4,60 3,78 3,58
DOZasob (dny) 76 77 79 97 102
DOP (dny) 60 59 60 71 64

DOZ (dny) 72 61 51 79 67
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4.6.4 Likvidita

U bézné likvidity (L3) se podnik ve vSech letech pohybuje nad minimalni hodnotou, ktera
je u vétsiny autort uvedena pii hodnoté 1,5. Zaroven vsak nepiekrac¢i maximalni hodnotu
(2,5), jinak by zbyte¢né vazal velké mnozstvi prostfedkil, které by mohl investovat a
podpofit tak rentabilitu. Nejmensi bézné likvidity bylo dosazeno v roce 2018, kdy doslo
k mnohem prud$imu nartistu kratkodobych zavazkii nez samotného obézného majetku.

Hodnota se vSak pofad pohybovala nad minimalni.

Je-li pohotova likvidita (L2) nizsi nez hodnota jedna, musi se podnik v pfipad¢ nutnosti
spoléhat na odprodej ¢asti svych zasob. I kdyz se pohotova likvidita v roce 2020 pohybovala
témét u hodnoty 1, tak vroce 2021 doslo k opétovnému poklesu az na 0,75, kdy byl
zaznamenan razantni nartst kratkodobych zavazki viici obchodnim partneriim. Taktéz velky
propad mezi hodnotami L3 a L2 naznacuje, Ze podnik v rdmci svého ob&Zzného majetku

disponuje velkymi skladovymi hodnotami zasob.

V ramci hotovostni likvidity hodnoty podniku zna¢né fluktuuji. Pouze za roky 2017 a 2020
byl podnik schopen drzet alesponi minimalni doporucovanou hodnotu likvidity podle
literatury (0,2). Tuto vyssi likviditu drzel v ptipadech, kdy planoval v dalSich letech délat
vyznamné investice v ramci dlouhodobého majetku (Zazadal o investi¢ni vér, ktery mu byl
poskytnut na BU). V ostatnich letech se vyse likvidity drzi v ramci setin, v poslednim
sledovaném roce to dokonce ¢inni pouhych 0,01, kdy se jednalo o pokles pené&znich

prostiedkil oproti minulému roku az o 97 %.

Tabulka 19 Likvidita podniku Syc¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Likvidita
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
L3 1,95 1,56 1,97 1,96 1,93
L2 0,98 0,70 0,89 0,97 0,75
L1 0,21 0,05 0,07 0,24 0,01

4.6.5 Ostatni pomérové ukazatele

Ostatni pomérové ukazatele v této praci jsou rozdéleny do dvou hlavnich skupin. V prvni
skupin€ jsou pfepocteny hlavni ukazatele na celkovy pocet zamé&stnancii. Napt. U trzeb na
zamestnance lze vidét, Ze s vyjimkou roku 2020 rostou. Nejvyssi naméfené byly v roce 2021,
kdy ¢inily 5 016 tis. K&. Druhy ukazatel fika, jaké byly primérné osobni néklady na jednoho
zaméstnance. Vidime, zZe hodnoty v roce 2020 se prudce propadly, jelikoz se musely uSettit
naklady v dob¢ krize. V dal$im roce vSak vidime, Ze hodnoty vyznamné narostly zpét. Tento

ukazatel by se v§ak mél srovnavat s primérem za celé odvetvi. Primérna hodnota v celém
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odvétvi ¢inila 570 tis. K¢. Lze tedy fici, Ze ohodnoceni v rdmci sledovaného podniku je vyssi

nez prumér v odvétvi.

Druhé skupina je tvofena rozdélenim ptidané hodnoty na jeji podilejici se slozky. Nejvice se
na pridané hodnoté podili osobni néklady, a to v priméru az 62 %. V roce 2021 je tato
hodnota nejvyssi (66 %), coz lze vidét i na predchozim ukazateli osobnich ndkladli na
zaméstnance, kdy tyto naklady narostly az o 20 % oproti pfedchazejicimu roku. Jelikoz se
podnik pfili§ nezadluzuje, jeho podil nakladovych trokl je dost nizky, v zadném ze
sledovanych let nedosahuje ani 1 %. Co se tyce odpist, tak ty dosdhly svého nejvétsiho
podilu v roce 2020, kdy pfi stejném zachovani majetku klesla ptidana hodnota a taktéz klesly
osobni naklady, jak lze vidét z predchoziho ukazatele, coz umoznilo odpisim zaujmout
velkou ¢ast ndkladl. V nasledujicim roce se opét snizily na hodnotu 18,9 % a umoznily zpét
nariist osobnich ndkladl a také ¢istého zisku, kdy jeho pomér na celkové ptidané hodnoté
v pribehu sledovanych let kolisal. V poslednim sledovaném roce tvotil 30,8 % piidané

hodnoty, kdy se jednalo o narist az témét o 74 % oproti roku 2020.

Tabulka 20 Ostatni pomérové ukazatele (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ostatni pomérové (v tis. K¢)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby / polet zaméstnancu 2979 4158 4015 3718 5016
Osobni ndklady / pocet zaméstnancl 574 628 624 592 708

Pfidana hodnota/ pocet zaméstnanct 985 1020 1021 986 1070
Osobni naklady / pfidana hodnota 58,2% 61,6% 61,1% 60,0% 66,2%
Nakladové uroky / pfidana hodnota 0,4% 0,6% 0,8% 0,5% 0,4%
Odpisy / pfidand hodnota 18,0% 19,3% 20,6% 24,7% 18,9%
EAT / pfidana hodnota 22,7% 33,8% 25,1% 17,7% 30,8%

4.7 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Hlavnim tkolem tohoto rozkladu je propojit pomérové ukazatele a analyzovat, jak se podili
na jednom nejvysSim ukazateli a zdali jej ovliviiuji pozitivné i negativné. V piipadé tohoto
rozkladu se bude jednat o rentabilitu vlastniho kapitalu. V prvnim stupni je ukazatel ROE

rozlozen na ukazatel rentability trzeb (ROS), obratovosti aktiv (OA) a ukazatel plisobeni

finan¢ni paky.

Co se tyce ukazatele finan¢ni paky, tak ten nam fika, Ze bude-li podnik pro své podnikani
vyuzivat vice ciziho kapitdlu, pfinese to pozitivni vliv na ukazatel rentability vlastniho
kapitalu. Nejvyssi hodnota tohoto ukazatele byla naméfena v roce 2021, kdy byl pozitivné
ovlivnén zvySenou hodnotou ciziho kapitdlu a niz§imi prostfedky drZzenymi v podobé

kratkodobych penéznich prostfedkti v pokladné a na uctech. V ramci tohoto ukazatele vSak
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dochazi k rozporu mezi dvéma ukazateli, a to hotovostni likviditou a KFM/A. Vétsi
mnozstvi KFM zvySuje jak ukazatel likvidity, tak i ukazatel podilu KFM na celkovych
aktivech. Vyssi hodnota likvidity ma vsak na finan¢ni paku pozitivni vliv, zatimco ukazatel

podilu KFM na celkovych aktivech negativni.

Druhym zminovanym ukazatelem je obratovost aktiv, kde vidime, ze kromé roku 2020, tento
ukazatel pozitivné ovliviioval ROE, jelikoz jeho hodnota byla vyssi nez 1. Obratovost aktiv
v roce 2020 byla negativné ovlivnéna vyznamnym snizenim trzeb a neménnymi hodnotami
aktiv (konkrétn¢ji DHM). Tento ukazatel nejvice ovlivnil ROE v roce 2017, kdy podnik
Sycek byl schopen vygenerovat dostatecné¢ vysoké trzby vzhledem ke své hodnoté

pouzivaného dlouhodobého majetku.

Poslednim ukazatelem, ktery taktéz vyznamné ovlivituje ROE, je rentabilita trzeb (ziskova
marze). Tento ukazatel, spole¢né s nizkou obratovosti aktiv, byl hlavnim diivodem znatelné
nizké rentability vlastniho kapitdlu v roce 2020. Ukazatel byl ovlivnén mnohem niz§im
ziskem nez v ostatnich sledovanych letech. Rozklad tohoto ukazatele taktéz poukazuje na

meziro¢ni rast nakladd, kdy naklady vroce 2021 pievySovaly trzby az o 7,7 %.

€z/vK Ukazatel
14,63% 2018
10,23% 2019
6,12% 2020
11,20% 2021
|
¢z/T T/A A/VK
830% * 1,12 * 1,58
6,36% 1,05 1,53
4,70% 0,85 1,54
6,56% 1,02 1|,67
¢z/EBT EBT/T T/DHM DHM/A C‘K/VK KFM/|Kr. zav. Kr. za"lv./CK KFM‘/A
0,86 * 9,68% 2,58 * 0,43 0,57 * 0,0465 * 7478% /00127
0,81 7,88% 2,30 0,45 0,53 0,0708 60,68% 0,0149
0,80 5,86% 1,95 0,44 0,54 0,2417 65,14% 0,0549
1,00 6,5|6% 2,37 0,43 0,67 0,0067 60,20% 0,0016
|
TlT Né|/T Ost. V/T
100% - 102,7% + 12,37%
100% 104,7% 12,62%
100% 105,5% 11,31%
100% 107‘,7% 14,27%
VS/T ON/T Odp‘isy/T Ost. Prov. Na/T L'JroLy/T Ost. l\lé/T
77,84% + 1511% + 4,73% + 6,58% + 0,14% +  -1,72%
74,71% 15,55% 5,25% 8,39% 0,21% 0,64%
73,29% 15,91% 6,54% 6,45% 0,12% 3,13%
83,25% 14,11% 4,03% 9,91% 0,09% -3,67%

Obrazek 11 Pyramidovy rozklad ROE — Sy¢ek (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Nejlépe z pohledu rentability vlastniho kapitélu si tedy podnik vedl v roce 2018, kdyz m¢l
nejvyssi ROS (8,3 %), nejvyssi obratovost aktiv (1,12) a druhou nejvyssi hodnotu finanéni
paky. Nejhorsim rokem byl rok 2020, kdy vlivem snizeni trzeb, a jeste vétsiho snizeni zisku,

doslo k razantnimu poklesu ROE az na hodnotu 6,12 %.
4.8 Bankrotni modely

4.8.1 INDEX INOS

Co se tyCe prvniho ukazatele INDEX INOS5, tak byl vyvinut, aby se dalo alespon do urcité
miry odhadnout, zda je podnik v ramci své hospodaiské ¢innosti schopen tvofit néjakou
hodnotu. V piipadé podniku Sycek lze vidét, ze byl schopen tvofit hodnotu za celé sledované
obdobi, dokonce i v roce 2020, kdy doslo k pandemické krizi. Taktéz vidime, Ze v roce 2021
je hodnota jiz vysoko nad Sedou zonou a lze ptedpokladat, ze poroste i do budoucna. Vysoka
hodnota indexu v roce 2021 byla ovlivnéna zejména extrémni hodnotou urokového kryti a
vys$§im pomérem vynosu k aktivim nez v piredchozim roce. Doslo vSak i k negativnimu

ovlivnéni indexu v roce 2021 a to nizkym pomérem ciziho kapitalu k celkovym aktiviim.

Index INO5
45
4
35
3
25
2
15 —
X SEDA ZONA
05
0
2017 2018 2019 2020 2021
== [NO5

Obrazek 12 Index INO5 — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)
4.8.2 Altmanovo Z-skore

Pro vypocet z-skore byl pouzit Altmantv model, ktery je specidln€ upraven pro spole¢nosti,
které nejsou veiejné obchodovany na kapitalovych trzich. Z obrazku nize l1ze vycist, ze se
podnik nachazi ve vSech sledovanych letech v Sedé zoné. To, podle definice fady autort,
znadi, ze budouci finan¢ni zdravi podniku nelze s dostate¢né velkou ptfesnosti odhadnout.
Finalni skore v roce 2021 je negativné ovlivnéno zvysenim cizich zdroji vzhledem k tém

vlastnim a niz§imu EBITU vzhledem k celkovym aktiviim, kdy v pfedchozich letech byly
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vykazovany vyssi hodnoty téchto ukazateltl. Naopak je pozitivné ovlivnén vy$sim CPK nez
v minulych letech. I kdyz se podnik nachdzi v Sedé zon¢, neznamena, Ze se jedné podnik, u
kterého je Sance, ze brzy zbankrotuje. Pokud tedy nenastane opravdu vdzna dlouhodoba

krize v odvétvi automotive, predpoklada se, ze podnik nebude mit zddné finan¢ni potize.

Z-skore
35
3 271
25 1 2,72 —
e SEDA ZONA
2 / 2,43 2,44

15

05

2017 2018 2019 2020 2021

= 7-skore

Obrazek 13 Z-skore — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)
4.9 Ukazatel EVA

V ramci této diplomové prace ukazatel EVA bude vypocten pomoci metody EVA entity,
ktera spocitava v transformaci ucetnich informaci na informace operativni (snaha pftiblizit
se k co nejkvalitnéjsimu ekonomickému vyjadienti). Jedna se o metodu, ktera je v poslednich

letech velice vyuzivana u zahrani¢nich podnikd. Vypocet je rozdélen do nékolika krok:
e Vypocet ndkladl na VK a CK;
e Vypocet primérnych nakladii na celkovy investovany kapital NOA;
e Uprava G&etnich aktiv na aktiva operativni (NOA);
o Uprava uéetniho vysledku hospodateni na zisk operativni (NOPAT);

e Vypocet ukazatele EVA pomoci vzorce €. 22.

4.9.1 Naklady na vlastni kapital
Naklady na vlastni kapital — stavebnicova metoda

Naklady na vlastni kapital byly vypocteny stejnym zpiisobem, jakym jej uvadi i Ministerstvo
primyslu a obchodu — pomoci stavebnicové metody. Vypocet vychazi ze vzorce €. 27

v teoretické Casti této diplomové prace.
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Tabulka 21 Rozpis rizikovych ptirazek podniku Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

[1{0] ¢ rf rLA  rPodnik rFinStab rFinStr Nvk celkem
2017 0,98 2,28 2,92 1,4 1,51 9,10
2018 1,98 1,87 2,85 39 2,93 13,53
2019 1,55 1,69 2,85 1,2 2,14 9,43
2020 1,13 1,59 2,85 1,3 1,80 8,67
2021 1,90 1,20 2,85 1,4 2,53 9,88

Prvnim krokem bylo zjisténi bezrizikové urokové miry za roky 2017-2021. Poté se k této
hodnoté pricitaji rizikové prirazky. MPO specifikuje ve své metodice 5 zakladnich ptirazek.
Prvni z nich je rizikova pfirazka za velikost podniku (rLA), ktera je navazana na velikost
uplatnych zdrojt v podniku (VK, uvéry a dluhopisy). Jelikoz podnik disponuje s tplatnymi

zdroji v rozmezi 100 mil. K¢ a 3 mld. K¢, tak byl pouzit nasledujici vzorec:

_ (3mld.-0z)°

(31)
ez 1682

V priubéhu sledovanych let Gplatné zdroje podniku vyrazné rostly, nacez rizikova ptirazka
klesala. V roce 2021 ¢inila rizikova pfirdzka pouze 1,20 %. Tato hodnota vznikla diky nové
pfijatym Gvérim.

Druh4 je rizikova pfirazka za podnikatelské riziko (rPodnik) — ktera je navazéana na velikost
zisku v podobé EBIT, které¢ho bylo dosazeno pomoci uréit¢tho mnozstvi aktiv. V ramci této
rizikové pfiraZky je nutné srovnat ukazatel ROA s vypoc¢tenou hodnotou X1, ktera vychazi
z vyse Uplatnych zdroju k aktiviim a irokové mite cizich uplatnych zdroja. Jelikoz ROA ve
vSech sledovanych letech vychazelo vyznamné nad hodnotou X1, pouzila se minimalni
hodnota rizikové pfirdaZky za podnikatelské riziko za dané odvétvi (CZ-NACE 25), které
uvadi MPO (2017 — 2,92 %; ostatni roky 2,85 %). Za roky 2020 a 2021 byla pouZita
minimalni hodnota z roku 2019 (2,85 %), jelikoz MPO dosud nezvetejnilo finan¢ni analyzu

a metodiku pro tyto roky.

Ttetim je rizikova pfiraZzka za finan¢ni stabilitu. Tato pfirdzka je ovlivnéna vysi celkové
likvidity podniku. Z tabulky Ize vidét, Ze v roce 2018 doslo k vykyvu z klasickych hodnot
1,2-1,4. Bylo to zpiisobeno nizsi hodnotou bézné likvidity (propad z klasické likvidity 1,95
na pouhych 1,56, coz se ptiblizilo k hodnoté 1, kterou bere MPO za minimalni a pfi které

stanovuje rizikovou pfirazku ve vysi az 10 %.

Posledni rizikova pfirazka za financni strukturu vychdzi z hodnoty WACC, ktera je

spocitana jako suma bezrizikové urokové miry a predchozich rizikovych ptirazek. Poté je
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dosazena do vzorce celkovych nakladi na vlastni kapitdl (vzorec ¢. 29). Nakonec jsou
vypoctené ukazatele WACC a re vlozeny do posledniho vzorce €. 30, kdy vyjde hodnota

posledni rizikové piirazky.

WACC = Tr + 714 + Tpodnikatelské + TrinStab (32)
Uz U Uz VK
_WACC 7 - =D grr5* (7 1) 13
re - VK ( )
A
Rpinser = 1e — WACC (34)

Rizikova ptirazka v pribehu sledovanych let kolisd mezi hodnotami 1,51 a 2,93. Kdy tato
nejvyssi hodnota zroku 2018 byla zplsobena hodnotou WACC (10,6 %) vyssi nez
v ostatnich letech a taktéz zménou struktury mezi Uplatnymi cizimi zdroji a vlastnim
kapitalem. Prirazka z roku 2021 ¢inni taktéz vysokou hodnotu 2,53 %, coz ma na svédomi
velky pftiriistek pfijatych uvérti a mensi hodnota vlastniho kapitalu zplsobend poklesem

vysledku hospodateni z roku 2020, ktery byl vlozen do nerozd€leného zisku roku 2021.
Niaklady na vlastni kapital - Metoda CAPM

Pii uréovani naklady na vlastni kapital pomoci metody CAPM se vychazelo z Gidaji CNB
(bezrizikové urokova mira) a dat profesora Aswatha Damodarana vetejné dostupnych na
jeho webovych strankéch.
Tabulka 22 Vypocet ndklad na VK pomoci CAPM
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Aswatha Damodarana a CNB)

Bn 0,89 1,13 1,06 0,92 0,98
Bzl 1,30 1,66 1,51 1,32 1,51
f 0,98 1,98 1,55 1,13 1,9
(rm-rf) 6,13 5,44 6,51 5,68 5,03
CAPM 8,97 10,99 11,40 8,62 9,50

Prvnim krokem bylo potieba upravit betu nezadluzenou. Pro pfepocet se vychazi z poméru
finan¢ni struktury. KdyZ je zadluZenost vy$si, vychazi vyssi i beta. V piipad€ podniku Sycek
doslo k narlstu v rozmezi 42-54 %. Ostatni ¢asti vypoctu jiz byly pfimo nezavislé na
struktufe podniku. Bezrizikovéa urokova mira (rf) v pribéhu let razantné fluktuuovala od
hodnoty 0,98 % v roce 2017 az k 1,98 % v roce 2018. Taktéz doSlo ke skokovym zménam

v ramci rizikové prémie vybraného kapitalového trhu (rm-rf). Z dat profesora Damodarana
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vychazi, Ze se hodnota za Ceskou republiku pohybuje mezi 5-6,5 % v prabéhu sledovanych

let.

Pro vypocet nakladli na vlastni kapitdl pomoci metody CAPM byl pouzit vzorec ¢. 26.
Nejvyssi naklady na vlastni kapital zjisténé metodou CAPM podniku Sycek vychazi v roce
2019 ve vysi 11,4 %. Vyznamné ovlivnéno vysokou hodnotou rizikové prémie za ¢esky trh

v

nizkou hodnotu Bety zadluzené.

Pro vypocet finalnich nékladl na vlastni kapital byly pouzity oba modely. Finalni hodnota
byla vypoctena zprimérovanim téchto dvou modeli. Zprimérovani bylo vyuzito, nebot’
jedna metoda bere vice v potaz situaci uvniti podniku (Stavebnicova metoda), zatim co ta
druhd vychazi spiSe ze situace v okoli podniku a makroekonomickych aspektii (CAPM).
Proto v tabulce niZe jsou uvedeny finélni vysledky nékladii na vlastni kapital podniku sycek.

Tabulka 23 Vypocet finalnich nakladt na vlastni kapital — Sycek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Model 2017 2018 2019 2020 2021
CAPM (%) 8,97 10,99 11,40 8,62 9,50
Stav. met. (%) | 9,10 13,53 9,43 8,67 9,88
AVG NVK 9,03 12,26 10,41 8,64 9,69

4.9.2 Naklady na cizi kapital

JelikoZ podnik nechtél zvetejiiovat informace o vlastnich uvérech, coZz jsou jediné cizi
uplatné zdroje v podniku, bylo nutné pouZit pro vypocet nahradni odhad pomoci pomérové
metody, kdy do ¢itatele vstupuji ndkladové Groky a do jmenovatele primérny stav Gro¢enych
cizich zdroji (investi¢ni a kontokorentni Uvéry). Tato metoda je vSak bohuzel mnohem
nepiesnéjsi nez standardni zplisob primérovani piimo zjisténych trokovych sazeb piijatych

Mrwe

hranici bezrizikové urokové miry.

Poté, co je vypoctena primérna urokova sazba trocenych CZ, je potieba uplatnit jesté tzv.
danovy $tit. Findlni ndklady na cizi kapital v zd&dném ve sledovanych letech neptesahuji
hodnotu 1 %. Hodnoty v pribéhu let fluktuuji mezi 0,4 — 1 %. V poslednich letech je vSak

spatien klesajici trend téchto naklada.
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Tabulka 24 Naklady na cizi kapital — Sy¢ek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyrocni zpravy podniku Sycek)

Primérna urokova sazba urocenych CZ

2017 2018 2019 2020 2021
Stav Urocenych CZ na konci roku 228558 | 350447 | 393995 | 375251 | 531418
Stav Urocenych CZ na zacatku roku 224972 | 228558 | 350447 | 393995 | 375251
Priimérny stav Urocenych CZ 226765 | 289502 | 372221 | 384623 | 453335
Nakladové uroky 2589 3166 4600 2292 2244

Danovy stit

0,81

0,81

0,81

0,81

0,81

Naklady na cizi kapital

0,92%

0,89%

1,00%

0,48%

0,40%

4.9.3 Vypocet EVA

Vypocet ekonomické ptidané hodnoty, jak se uvadi zejména v zahranicni literatute, vychazi
z Uprav hodnot v ucetnich vykazech. Prvni krokem je potieba si upravit hodnotu majetkové

struktury a nasledné zmény poté promitnout i do vysledku hospodaieni.
Uprava majetkové struktury (Vypo&et NOA/C)

V prvnim kroku bylo potteba upravit hodnotu aktiv o polozky, které nijak nesouvisi s hlavni
¢innosti podniku. Podnik nevykazoval ve sledovaném obdobi zddny prondjem ¢i leasing.
Vykazoval vSak vysoké hodnoty odepsaného majetku, ktery neustdle vyuzivd pro svou
¢innost — Jedna se zejména o stroje ve vyrob&. Proto bylo potieba navysit aktiva o netto
hodnotu t&chto strojii. Uprava vychazela z Brutto hodnoty odepsanych aktiv, které poté
pomoci primérné odepsanosti zafizeni v podniku byly upraveny na hodnotu Netto. Hodnoty
roku 2019 a 2020 jsou nejvyssi a pohybuji se v rozmezi 150-164 mil. K¢&. Za rok 2017 a
2018 nebyly zjistény Zadné hodnoty plné odepsaného vyuZivaného majetku. V roce 2021
doslo k razantnimu snizeni v pouzivani odepsaného majetku oproti minulému roku, a to az
0 64 %, coz bude mit kladny dopad na hodnotu EVA. Dale bylo potfeba aktivovat do
operativniho majetku i ndklady na vyzkum a vyvoj, jelikoZ se jednd o polozku, kterd ma
v podniku dlouhodoby tc¢inek. Nejveétsi ndklady na VaV byly zaznamenany v roce 2019 ve
vysi 21 828 tis. K¢, od té doby doslo ke sniZovani ro¢nich nakladi na VaV. V roce 2021
naklady na VaV ¢inily jiZ pouze 11 150 tis. K¢.

V druhé ¢asti je potieba upravit ucetni majetkovou a finan¢ni strukturu o polozky, které
nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku (mimo to i beztplatné cizi zdroje). Prvné byl vyclenén

veskery nedokonceny DM vcetné zaloh na tento majetek, jelikoz nedochdzi k vyuZzivani
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tohoto majetku a pouze zkresluje velikost pouzivaného majetku. Dale byl vyrazen

neprovozni dlouhodoby majetek, ktery se sklada zejména z nevyuzivané budovy a strojii.

Jelikoz Syc¢ek nedisponuje ptilis vysokou likviditou (jako optimalni hotovostni likvidita byla
nastavena hodnota 0,3), nebylo potfeba upravovat aktiva o prebytecné mnozstvi penézni
prosttedkil a jiného kratkodobého finanéniho majetku. Uplné nakonec bylo nutné vykazat
pouze uplatné zdroje (pouze uvery). Jelikoz v cizich zavazcich Sycka hraji hodné velkou roli
zejména zavazky z obchodnich vztaht, doslo k odstranéni az 55 % veskerych cizich zdrojt

z operativniho kapitalu.

Findlni hodnota operativniho kapitdlu (NOA/C) byla ovlivnéna zejména ocenovacim
rozdilem z ptfecenéni DHM, vytazenim dlouhodobého finan¢niho majetku a bezuplatnych

cizich zdrojt.

Tabulka 25 Vypocet NOA — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) koeficient 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 1800097 | 1995828 | 2050426 | 2193168 | 2571563
Aktivace leasingu 0 0 0 0 0

+ |Aktivace prondjmu 0 0 0 0 0
Aktivace naklad( na VaV 3599 10973 21828 13 766 11150
Ocenovacirozdil z precenéni DHM 0 0 150450 163 956 56 317
Nedokonceny a zdlohy DNM 1838 8801 2780 2329 1466
Nedokoncéeny a zalohy DHM 34776 55 857 64 104 45 344 165 162
Neprovozni DHM 70382 62 206 54 979 65 941 47753

= |DFM 259 832 260 659 253 881 246 294 250735
KFM a penéini prostfedky 0 0 0 0 0
Bezuplatny cizi kapital 395 648 378278 314525 389225 499 586
NOA 1041221 | 1241001 | 1532434 | 1621756 | 1674327

Posléze bylo nutné upravit hodnotu cizich zdrojl a vlastniho kapitalu vzhledem k hodnoté
NOA. Od ucetnich cizich zdroji bylo potfeba odecist veSkery bezuplatny cizi kapital.
V ptipadé€ vlastniho kapitalu byl urcen ekvivalent VK, ktery fik4, jak velky dopad budou mit
zmény v ramci aktiv na vlastni kapitadl podniku. Ve vSech sledovanych letech vychazi
zaporny, to znamend, Ze pokles aktiv se dotkl 1 vlastniho kapitalu a byl vyfazen majetek,
ktery je kryt timto zdrojem financovani (ndvaznost na to, ze podnik vice vyuziva vlastni

zdroje k financovéani majetku).
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Tabulka 26 Vypocet cizich zdroji a VK pro potieby EVA (Zdroj: Vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje EVA 259470 349 407 394 047 375 252 531419
UCE VK 1143947 | 1266958 | 1341854 | 1428691 | 1540558
EVK (NOA-CK-UCE VK) -362196 | -375364 [ -203466 | -182187 | -397650

Vlastni kapital EVA 781751 891594 1138387 1246504 1142908

C/NOAEVA 1041221 1241001 1532434 1621756 1674327

Uprava vysledku hospodaieni (Vypocet NOPAT)

Uprava vychazi z hodnoty zisku pred zdanénim, jelikoZ se na konci této kapitoly bude

placena dan upravovat vzhledem k upravené hodnoté¢ EBT.

V prvnim kroku bylo nutné pticist k EBT nakladové uroky, jelikoz ty se pozd&ji promitnou
v ndkladech na cizi kapital. Stav vykazovanych urokovych nékladi 1ze spatfit v tabulce

¢. 28.

Druhou polozkou k tprave jsou odpisy spojené s nepouzivanym DHM. Tyto néklady bylo
nutné taktéZ pficist, aby se ve vypoctu neobjevovaly ndklady spojené s timto vyfazenym
majetkem. To stejné nastava i v piipadé¢ ndklad na VaV. Jelikoz tyto naklady maji
dlouhodoby charakter a byly tak zatazeny v ramci NOA do dlouhodobého majetku, je nutné
je dostavat do ndkladl postupné pomoci odpisii (doba odepisovdni byla stanovena na

4 roky). Dodatecné odpisy z VaV se posléze odectou od EBT.

Tabulka 27 Uprava EBT pro potieby EVA (Zdroj: Vlastni zpracovéni)

V tis. K¢ 2017 2018 2019 2020 2021
EBT 164524 | 216250 | 169042 | 109043 | 172555
Nakladové uroky 2589 3166 4 600 2292 2244

4 |Odpisy z nevyuzivaného DHM 9251 8176 7 226 8667 6277
Aktivace nakladd na VaV 4798 11431 19 883 1288 7380
VH z prodeje DM 2457 -366 17 275 11023 591

= |Dodatecné odpisy z ocen. rozdilu DHM 0 0 16717 18217 6257
Dodatecné odpisy VaV 1200 4057 9028 9350 9996
EBT po Upravach 177505 | 235333 | 157732 82700 171612

Poslednim krokem vedouci k vypoctu ¢istého operativniho zisku je tprava dané. Zde bylo
vychézeno ze skutecné danové sazby, kterd je ziskdna pomérem plvodni vySe dané k
ptvodni hodnoté zisku ptfed zdanénim. V ptipad¢ Sycka v pribehu let dochazi k vyraznym
zméndm. Hodnota skute¢né dané se pohybuje v intervalu 14,31 % - 19,8 %. Nejvyssi dafiové
zatizeni 19,8 % vychazi v roce 2020. Posléze je skute¢na danova sazba vynasobena spolecné

s upravenym ziskem pted zdanénim a vyjde upravena dan.
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Na zavér dojde pouze k odecteni upravené dan¢ od upraveného zisku pied zdanénim, ¢imz

je ziskana vysledna hodnota NOPAT. Veskery postup s hodnotami je uveden v tabulce nize.

Tabulka 28 Vypocet NOPAT — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

(v tis. Kc) 2017 2018 2019 2020 2021
EBT pavodni 164524 | 216250 | 169042 | 109043 | 172555
PGvodni dan 28747 30943 31809 21586 32470
Skutecna danova sazba 17,47% 14,31% 18,82% 18,82%
EBT po uUpravach 177505 | 235333 | 157732 82700 171612
Upravena dan 31015 33673 29681 16 371 32293
NOPAT 146490 201659 128051 66329 139319

Primérné naklady na kapital WACC

Jelikoz podnik vyuzivd malé mnozstvi cizich zdroji, primérmé naklady na kapital jsou
ovlivnény hlavné naklady na VK. Nejvyssi hodnota WACC byla zaznamenana v roce 2018,
kdy podnik vykazoval vysoké naklady na vlastni kapital, a to ve vysi 12,26 % (zavinéno
velmi nizkou likviditou, kterd vyznamné navysila rizikovou pfiraZku za financni stabilitu
v ramci stavebnicové metody). V poslednich letech (2020, 2021) se vSak hodnota témét
konstantné pohybuje okolo 6,75 %. Na tuto skute¢nost ptisobi mnohem nizsi naklady na cizi
kapital, které v roce 2020 a 2021 poklesly o vice nez 50 % oproti piedchozim rokim. Nizké
hodnoté WACC v roce 2021 dale dopomohla i zména ve finanéni struktufe, kdy podnik zacal
vyuzivat vice uplatnych cizich zdroji (pofizen dlouhodoby investi¢ni uveér).

Tabulka 29 Vypocet WACC podniku Sycek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
C(NOA) 1041221 [ 1241001 | 1532434 | 1621756 | 1674327
CK EVA 259 470 349 407 394 047 375 252 531419
VK EVA 781751 891594 | 1138387 | 1246504 | 1142908
CK/C 24,9% 28,2% 25,7% 23,1% 31,7%
Nck (%) 0,9% 0,9% 1,0% 0,5% 0,4%
VK/C 75,1% 71,8% 74,3% 76,9% 68,3%
Nvk (%) 9,0% 12,3% 10,4% 8,6% 9,7%

WACC 7,01% 9,06% 7,99% 6,76% 6,74%

V tabulce nize lze vidét, ze pouze v roce 2020 spolecnost negenerovala kladnou hodnotu
EVA. I pfes nizké primérné naklady na vlastni kapital podnik nebyl schopen vygenerovat
dostate¢ny zisk, ktery by pokryl tyto vysoké naklady. Vysoké hodnoty VH prodaného
majetku a dodatecné odpisy z oceniovaciho rozdilu DHM vyznamné snizili tento zisk.

Nastésti v dalsim roce jiz doslo k razantnimu poklesu nevyuzivaného majetku (-66 %) a
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prodaného majetku (-94 %). Co vsak nadale vyznamné snizovalo NOPAT v roce 2021, byly
dodatecné odpisy na vyzkum a vyvoj, které se od roku 2019 pohybuji v rozmezi
9—-10 mil. K¢. Negativné od roku 2019 pisobi i rychle rostouci operativni kapital. K velkému
skoku mezi lety 2018 a 2019 v rdmci NOA doslo kvili zapojeni plné odepsaného majetku
do hodnoty NOA, jejichz nasledné dodate¢né odpisy taktéz vyznamné ovlivnily hodnotu
NOPAT v navazujicich letech. WACC v roce 2021 se oproti minulym sledovanym letem
sniZily (zména ve finan¢ni struktufe podniku), coZ podniku znaéné¢ dopomohlo k zvySeni

ekonomické ptidané hodnoty.

Tabulka 30 Vypocet hodnoty EVA — Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
NOPAT 146 490 201 659 128 051 66 329 139319
WACC 7,01% 9,06% 7,99% 6,76% 6,74%
NOA 1041221 | 1241001 | 1532434 | 1621756 | 1674327
Naklady kapitalu 73 009 112 406 122 492 109 564 112912
EVA 73481 89253 5559 -43 235 26 407
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5 BENCHMARKINGOVA STUDIE

5.1 Predmét benchmarkingu

Jako pfedmét benchmarkingu bylo vybrdno srovnani financni vykonnosti a zdravi
sledovanych podnikt. Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti, tak hlavnimi ukazateli finan¢ni
vykonnosti jsou ukazatele finan¢ni analyzy. Benchmarking bude vSak také rozsiien o jeden
komplexné&jsi hodnotovy ukazatel EVA, ktery bude slouzit jako trvalejsi ukazatel pro

zhodnoceni skute¢né ekonomické situace.

5.2 Vymezeni vzorkii konkurentii

Druhym ukolem benchmarkingové studie bylo vybrat vzorek, se kterym se zkoumany
podnik bude srovnavat. Bylo nutnosti si nastavit urcita kritéria, ktera poslouzi pro rozdéleni

toho, zda se tyto podniky stanou pfedmétem zkoumani ¢i nikoliv.

e Prvnim kritériem byly trzby, kdy podniky zafazené¢ do benchmarkingu musi

dosahovat alespont 750 mil. K¢ za jedno ucetni obdobi.

e Druhym kritériem byla ziskovost podniku. Do benchmarkingu byly zatfazeny pouze
ty podniky, které do roku 2019 byly schopny tvofit zisk. Rok 2020 byl bréan jako

vyjimka, jelikoz doSlo k mezinarodni krizi zpisobené pandemickymi opatienimi.

e Tretim kritériem se stala bilancni suma aktiv, kdy podniky musi dosahovat alesponi

500 mil. K¢ Netto hodnoty aktiv v celém sledovaném obdobi (2017-2020).

e  Ctvrtym kritériem byl podet zaméstnanct. Do benchmarkingu byly zvoleny pouze ty
jednotky, které splituji definici velkych podnikd — musi zaméstnavat vice nez 250

osob.

e Patym a zaroven poslednim kritériem byla stejna ¢i podobna technologie vyuZivana

v ramci hospodarské ¢innosti jako u podniku Sycek.

Vzhledem k tomu, Ze dost podnikll v tomto odvétvi je v poslednich letech ztratovych, doslo
ke snizeni poétu na pouhé 2 jednotky v ramci CR a jednu jednotku ze zahraniéi. I kdyz byla
snaha rozsifit vzorek o vice zahrani¢nich podniku, dochédzelo k potizim s dostupnosti
finan¢nich informaci. Bud’ informace nebyly vetfejné dostupné, nebo vyrocni zpravy a jiné
finan¢ni reporty byly zpracovany velmi jednoduSe a neposkytovaly dost informaci pro

potieby benchmarkingu.
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Vzorek byl poté konzultovan s vedenim podniku, ktery odsouhlasil, Ze vSechny tyto podniky

splituji pfednastavena kritéria (zv1asté zpisob vyroby).

5.2.1 Vybrani konkurenti

Jelikoz si podnik taktéz nepieje, aby byli konkurenti jmenovani, byly jejich ndzvy zaménény.
Vzhledem k tomu, ze tato studie slouzi pro osobni potfebu podniku Sycek, nebyly
konkuren¢ni podniky kontaktovany a vychéazelo se pouze z vefejné dostupnych informaci

(Zejména vyrocni zpravy a webové stranky danych podnik).
Podnik Alpha

Jedna se o Ceskou akciovou spole¢nost, jez piisobi na trhu jiz od roku 1900, kdy se zabyvala
vyrobou kovovych vyrobkt zejména pro zelezni¢ni dopravu. Pozd€ji se zacala rozvijet a
svlj sortiment rozsifila 1 o vyrobky pro obor Automotive Ci stavebnictvi. Produktové

portfolio se sklad4 zejména z:

e ndaraznikd, Sroubovek a taznych hékd pro nakladni ¢i osobni kolejova vozidla a

lokomotivy
e brzdové a sptahovaci systémy pro automotive
e hydromotory, pisty pro hydrauliky a spojovaci segmenty urcené pro bagry a jefaby.

Vyrobni kapacita podniku Alpha ¢ini az 16 000 tun vykovkd v maximdlni hmotnosti
dosahujici az 70 Kg. Odbératelé &inni nejen podniky z CR, ale také Slovenska, Némecka &i
Francie jako naptiklad Linde, 7Z0S Trnava, a.s., Deutsche Bahn, Lohr, Greenbrier Europe

anebo Tatravagonka Poprad.

Podnik se také chlubi fadou certifikatu kvality. Jsou jimi naptiklad EN ISO 9001:2015, IATF
16949:2016, CSN EN ISO 3834-2 a CSN EN 15085-2.

(Webove stranky podniku Alpha, 2020)
Podnik Beta

Tato akciova spole¢nost vznikla jiz v roce 1920, kdy hlavnim pfedmétem hospodateni byla
vyroby ozub pro podkovy. V roce 2020 se spolecnost stala ze 100 % vlastnénou velkou
Rakouskou spolecnosti, jeZ se specializuje na tiskové obrabéni vykovkl. Podnik Beta je
zejména zameten na vyvoz, kdy az 95 % vSech obchodu je uskuteénéno v ramcei Evropské

unie.
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Podnik je zaméfen na tvorbu zapustkovych vykovkil z oceli tvafenych za tepla az do
hmotnosti 20 Kg. Portfolio vyroby je hlavné tvofeno vykovky pro automobilovy primysl a
stavebnictvi. Podnik je také vyrobcem specidlnich nastroji pro vlastni potfeby. Nova
technika podniku vyuzivana pti vyrobé se sklada zejména z vietenovych a klikovych list.
Kapacita vyroby je stanovena az na 30 000 tun vykovkul. Podnik je drzitelem certifikati

IATF 16949, CSN EN ISO 9001 a CSN EN ISO 14001.
(Webové stranky podniku Beta, 2020)
Podnik Gamma

Tretim konkurentem je velka zahrani¢ni akciova spolecnost, jez sidli ve Slovinsku. Podnik
pusobi na trhu jiz od roku 1919. Hlavnim pfedmétem vyroby jsou vykovky a sestavy pro
automobilovy primysl, vyroba rué¢niho naradi ¢i vyvoj technologickych feSeni a vyroba
specifickych strojii pro duaveéryhodné zakazniky. Hlavnimi polozkami produktového

portfolia jsou:
e vykovky pro podvozkové segmenty — az 30 mil. ks ro¢ni produkce
e ojnice pro automobilové benzinové a naftové motory — az 16 mil. Ks ro¢ni produkce;
e kovové casti fidicich systémi u automobili;
e kovove dily pro vnitropodnikovou potiebu.

Spolegnost puisobi jak v EU, tak také v Cing, Rusku a Spojenych Stitech Americkych.
Zakaznickou zékladu tvofi zndmé svétové automobilové znacky jako Volkswagen, Audi,
Skoda, BMW, Renault &i vyrobcei autodilit ZF Friedrichshafen, Volvo nebo Robert Bosch.
Hlavnim dodavatelem vstupniho materialu je firma Store Steel, kde podnik Gamma je

jednim z akcionafd.

Jako ostatni zminéné spole€nosti, tak také Gamma disponuje fadou certifikatd jako
ISO 9001, TATF 16949, VDA 6.4., ISO 14001 a ISO 50001. V piipadé podniku Gamma
ukazatele vyjadiené v absolutnich hodnotach budou piepoéteny kurzem Ceské Narodni

Banky k datu sestaveni G€etnich vykazi, ze kterych se pfi zpracovani vychazelo.

(Webové stranky podniku Gamma, 2020)

5.3 Srovnani finan¢ni vykonnosti se vzorkem konkurenti

Srovnani s konkurenty bude vychdzet pouze z let 2017-2020 kvili nedostupnosti vyro€nich

zprav a jinych finan¢ni reportli konkurenénich podnikt za rok 2021.
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5.3.1 Majetkova a finan¢ni struktura

V ramci aktiv se podniky Sycek, Beta a Gamma témét vSechny roky snazily drzet stejny
pomér dlouhodobého majetku, a to v rozptylu 55-59 %. V roce 2019 spolecnost Beta vSak
drzela pomér az 62 %, kdy se zbavila az 15 % skladovych zasob v obézném majetku. V roce
2020 se ji hodnota opét vratila na 54,4 %, jelikoz se zbavila ¢asti svych staveb a hmotnych
movitych véci. Nejméné dlouhodobého majetku v pritbéhu vsech sledovanych let drzi

Alpha, kde se pomér DM na celkové aktiva pohybuje v intervalu 42-48 %.

Nejvétsich rozdilt vS§ak dochdzi v ramci finanéni struktury, jelikoz spole¢nost Sycek a Beta
v prubehu sledovaného obdobi hospodati s vétsim mnozstvim vlastniho kapitalu nez cizich
zdroji. U Bety Vlastni kapital v roce 2017 tvofil az témét 76 % celkové hodnoty pasiv (80 %
tvorily nerozdélené zisky minulych obdobi). Lze tedy fici, Ze Beta a Sycek preferuji nizsi

zadluZenost.

Oproti tomu spole¢nosti Alpha (61-70 % zadluzenosti) a Gamma (58-61 % zadluzenosti) do
roku 2019 zaujimaly rozdilny postoj, nebot’ preferovaly vyssi zadluzenost oproti Beté¢ a
Syckovi. U Alphy a Sy¢€ka jsou vice vyuzivany kratkodobé cizi zdroje. U Alphy je to tvofeno
zejména kontokorentnimi Givéry a ostatnimi Givéry, které byly pfeuctovany do kratkodobych,
jelikoz jejich doba splatnosti byla do 1 roku od data sestaveni ucetni zavérky. U Sycka
vétsinu kratkodobych zévazka tvoii zavazky z obchodnich vztaht. V ptipadé Gammy
vétsSinu KCZ tvoti zavazky z obchodnich vztahil, ostatni kratkodobé zavazky (naklady
pftistich obdobi — asové rozliSend prodejni provize, nevycerpana dovolend, zavazek za audit;
vynosy piiStich obdobi — z projektii realizovanych v ramci svého projektu) a kratkodobé
uveéry. V ramci Bety se jednd zejména o zavazky k uvérovym institucim (v praméru 2,5 %
hodnoty pasiv), zavazky z obchodnich vztaht (v priméru 6 % hodnoty pasiv) a zavazky

k zaméstnanctim (v priméru 1,2 % hodnoty pasiv).

U v8ech podnikli kromé Sycka jsou dlouhodobé cizi zdroje tvoteny hlavné dlouhodobymi
uveéry (85-100 %). Sycek v rdmci DCZ jesté navic vykazuje vysoké hodnoty odlozeného
danového zavazku (az 35 % hodnoty DCZ).

Je vSak jesté¢ nutné zminit, Ze podnik Alpha pfes svou pocatecni vysokou hodnotu cizich
zdrojii v roce 2020 vétSinu svych uvért splatil a jeho finan¢ni struktura se tak stala témét

vyrovnanou.
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Tabulka 31 Benchmarking vybranych ukazatelt (Zdroj: Vlastni zpracovani)

RozloZeni majetkové a financni struktury podniku
Rok |Ukazatel Sycek Alpha Beta Gamma
Aktiva 100% 100% 100% 100%
DM 58,1% 48,3% 55,5% 53,4%
OA 41,9% 51,3% 44,3% 46,6%
2017 |Pasiva 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 63,5% 29,5% 75,7% 36,3%
Dlouhodobé cizi zdroje 15,0% 25,8% 12,9% 38,3%
Kratkodobé cizi zdroje 21,4% 44,6% 11,3% 25,4%
Aktiva 100% 100% 100% 100%
DM 57,2% 47,1% 58,7% 53,1%
OA 42,6% 52,4% 41,2% 46,9%
2018 |Pasiva 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 63,5% 27,6% 68,8% 38,0%
Dlouhodobé cizi zdroje 9,2% 22,0% 19,2% 34,5%
Kratkodobé cizi zdroje 27,3% 50,4% 11,9% 27,5%
Aktiva 100% 100% 100% 100%
DM 58,6% 42,7% 61,8% 54,4%
OA 41,4% 57,3% 38,0% 45,6%
2019 |Pasiva 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 65,4% 38,5% 71,9% 39,7%
Dlouhodobé cizi zdroje 13,6% 16,6% 18,8% 29,0%
Kratkodobé cizi zdroje 21,0% 44,9% 9,2% 31,3%
Aktiva 100% 100% 100% 100%
DM 55,5% 48,4% 54,4% 55,9%
OA 44,5% 51,6% 45,5% 44,1%
2020 [Pasiva 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 65,1% 49,7% 70,9% 41,5%
Dlouhodobé cizi zdroje 12,2% 14,6% 16,5% 32,6%
Kratkodobé cizi zdroje 22,7% 35,7% 12,1% 26,0%

5.3.2 Pomeérové ukazatele

Pii hodnoceni ukazatelll zadluZenosti je zfejmé, Ze podniky Sycek a Beta preferuji vyuZivani

niz§ich hodnot cizich zdroji pro své hospodaieni. NejmenSich hodnot zadluZenosti dosahuje

Beta, kterd v roce 2020 nedosahovala ani 30 % zadluzenosti. Tudiz az 70 % svého majetku

financuje z vlastnich zdrojii, coz se podepise taktéz na rentabilité a ndkladech na kapital. Do

roku 2020 podobny trend nasledoval i podnik Sycek. V roce 2021 vSak Sycek pfijal

dlouhodoby uvér na vice nez 142 mil. K¢, coz se podepsalo na ukazateli zadluzenosti, ktery

vzrostl az na 40 %. Nejvétsi zadluzenosti do roku 2019 dosahovala firma Alpha, ktera se
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vSak v roce 2020 dostala na doporuc¢ovanou hodnotu 50 %. Jiz od roku 2019 byla vidét snaha

podniku Alpha snizovat své cizi zdroje (zejména piijaté uvery, které se snazila splacet).

Ukazatel miry zadluzeni slouzi zejména pro banky, které se na zdklad¢ tohoto ukazatele (a
dalSich skute¢nosti) mohou rozhodovat, zda danému podniku poskytnou uvér. Doporucena
hodnota by méla predstavovat 100 %, coz znamend, ze podnik hospodaii s 50 % cizich a
50 % vlastnich zdrojii. Pouze Alpha se v roce 2020 pftiblizila k této hodnoté. Na druhou
stranu v roce 2018 dosahuje u Alphy tento ukazatel az extrémnich hodnot, kdy hospodaiil
az s 2,6 x vice cizimi zdroji nez vlastnim kapitdlem. Tato skute¢nost se mohla odrazit na
vysi uroku placeného z ptijatych tvéra.

Vsechny podniky kromé Gammy byly ve vSech letech schopny ze svého vysledku
hospodateni pokryt tirokové néklady. Urokové kryti u Gammy v roce 2020 dosahuje zaporné
hodnoty, jelikoZ v tomto roce podnik netvofil zisk, nybrz ztratu, coz se odrazuje i na
ukazatelich rentability. Nejlepsich hodnot dosahuje podnik Sycek, ktery diky dostate¢né
vysokym hodnotdm EBIT a nizkym urokim zpusobenych nizkou zadluzenosti a nizkymi
naklady na tento kapital byl schopen svym vygenerovanym vysledkem hospodafenimi

b&hem krize tyto néklady dostate¢n& pokryt (az 37x vyssi EBIT nez NU).

U vsech sledovanych podnikt byla spatfena snaha zvySovat své dlouhodobé zdroje a prave
tyto zdroje vyuzivat pro financovani svého majetku. Nejvice DZ pro kryti DM vyuziva
podnik Beta, kdy az 40 % dlouhodobych zdroji, které jsou drazsi nez kratkodobé, vyuziva
na kryti obézného majetku. Nejvice se doporucené hodnoté piibliZil podnik Alpha v roce
2018, kdy cely DM byl kryt DZ a zaroven pouze 3 % téchto DZ bylo pouzito na kryti OM.
Ptfi pouhé analyze zadluzenosti nejlépe vychazi podnik Sycek a Beta, které vykazuji
nejmensi znamky budoucich potizi se splacenim svych zavazkl. Po tom, co se v poslednich
letech Alpha snaZi dosahovat doporucenych hodnot zadluZenosti, nejhor§Sim podnikem
v ramci zadluZenosti se stdvda Gamma, ktera dokonce v poslednim roce nebyla schopna ani

vygenerovat zisk.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 85

Tabulka 32 Benchmarking zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ZadluZenost

Ukazatel Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 36,39% | 36,46% | 34,56% | 34,86%

3 . Alpha 70,42% | 72,43% | 61,51% | 50,26%

Celkova zadluzenost

Beta 24,20% | 31,11% | 27,99% | 29,02%

Gamma 61,84% | 60,03% | 58,22% | 56,18%

Sycek 63,55% | 63,48% | 65,44% | 65,14%

. . , ,|Alpha 29,48% | 27,57% | 38,49% | 49,74%

Koeficient Samofinancovani

Beta 75,70% | 68,80% | 71,93% | 70,89%

Gamma 38,16% | 39,97% | 41,78% | 43,82%

Sycek 57,27% | 57,44% | 52,81% | 53,51%
Mira zadlusen Alpha 238,86% | 262,69% | 159,78% | 101,06%
Beta 31,97% | 45,21% | 38,91% | 40,93%
Gamma 170,29% | 157,88% | 146,52% | 135,49%

Sycek 64,54 69,29 37,75 48,57

. i i Alpha 21,61 9,59 17,61 23,86

Urokové kryti

Beta 7,30 33,12 9,20 24,28

Gamma 3,04 2,49 2,37 -2,60
Sycek 135,25% | 127,16% | 134,77% | 139,34%
Kryti DM dlouhodobymi  |Alpha 114,54% | 105,14% 129% 132,84%
zdroji Beta 159,71% | 149,97% | 146,72% | 161,42%
Gamma 131,52% | 129,27% | 119,74% | 124,91%

U téméf vSech podnikii Ize zaznamenat klesajici trend rentability. Pouze u Bety dochéazi k
meziro¢ni fluktuaci rentability kvili ménicimu se zisku v priubéhu let. VSechny zkoumané
Ceské podniky v roce 2020 byly schopny tvofit alespoit n&jaky zisk. Oproti tomu Gamma
zahranici, coZ tvoii nejvétsi €ast jejich trzeb. Oproti tomu Alpha dosahuje ze vSech
podnikll nejvyssich hodnot rentability. V roce 2017 dosahovala rentabilita VK az 44,5 %,
coz bylo diky efektivnimu fungovani financ¢ni paky. V ostatnich letech snizovani
zadluzenosti ptisobilo na ROE spiSe negativné. I tak v roce 2020 dosahuje Alpha velkého
nadprimeéru oproti podnikiim v odvétvi. Nejniz$i ROE dosahuje Beta, kde se podepsal
charakter managementu, ktery zbyte¢né drzi velké mnoZstvi prostiedkil v ramci likvidity a
vyuziva z velké ¢asti financovani vlastnimi prostfedky. V letech 2017 a 2019 dokonce

dosahovala hodnot ROE nizich neZ je bezrizikova tirokova mira v CR. Negativné na tento

ukazatel plsobila nizka hodnota finan¢ni paky a nizka rentabilita trzeb.

I u druhého ukazatel ROA dosahuje nejvyssich hodnot Alpha. Pouze v roce 2018 nastala
vyjimka, jelikoZ podniku rostly naklady mnohem rychleji nez trzby. Jednalo se hlavné o

osobni naklady, odpisy a ostatni finan¢ni naklady (kurzové ztraty a Spatné derivatoveé
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operace). K velkému poklesu taktéz dochazi u Gammy, kdy podnik ma piilis velké zasoby

aktiv, které nevyuziva efektivné.

Nejveétsi ziskové marze dosahovala v témér vSech sledovanych letech opét Alpha, ktera i
v roce 2020 byla schopna generovat 13 % zisk ze vSech svych trzeb. Oproti tomu
sledovany podnik Sycek dosahoval marze v roce 2020 pouze ve vysi 5 %. Kolisavy zisk
op¢t zavinil kolisavé hodnoty u spole¢nosti Beta. Ta i ptes vypadky zakézek v roce 2020
byla schopna dosdhnout mirné vyssi ziskové marze nez Sycek. Vzhledem k rozdilu v ROS
1ze predpokléadat, Ze podnik Alpha mé na svych vyrobcich vyssi ziskovou marzi nez
zkoumané podniky. Hlavnim divodem miiZe byt, Ze vyrabi produkty pro tézkou techniku,

kolejova vozidla a lokomotivy.

Posledni ukazatel ROCE vyjadiuje, jak efektivné podnik dokaze vyuzit k tvorbé zisku
svoje dlouhodobé investované prostiedky. Cim vétsi rozdil oproti ROE vznikl, tim vice
dlouhodobych cizich zdroji podnik vyuziva. Nejvétsi propady byly zaznamenany u
podnikii Alpha a Gamma, kdy jejich rentability v roce 2017 klesly témét dvojnasobné. U
Alphy se hodnota ROCE v roce 2020 dostala tém¢t na hodnotu ROE, jelikoZ dochéazelo

k dost vyznamné zménég ve struktuie dlouhodobych zdrojt financovani, kdy VK vzrostl az
dvojnasobné (zadrzovani zisku a tvorba vysokych hodnot VH b.o.) a dlouhodobé zdroje

zaroven poklesly o 40 % (zejména stav dlouhodobych uvért).

Celkové si v ramci rentability nejlépe vede spolecnost Alpha, ktera i béhem pandemické
krize dokazala vygenerovat dost vysokou rentabilitu oproti svym konkurentiim. K témto
hodnotam spole¢nosti dopomohla vysoka ziskova marZe na svych vyrobcich, a hlavné
efektivni pisobeni finan¢ni paky, kdy ve velké mife vyuzivala pro své podnikani cizich
zdroji. Jak je zminéno i v pfipadé analyzy likvidity a zadluzenosti, pfili§ vysoké hodnoty
likvidity a nizka zadluZenost neblaze plisobi na rentabilitu. Tuto skute¢nost vykazuje prave

spolecnost Beta, jeZ na velmi vysokou obezietnost doplaci.
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Tabulka 33 Benchmarking rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita
Ukazatel Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 11,87% | 14,63% | 10,23% 6,12%
o Alpha 4453% | 25,72% | 33,38% | 20,85%
Beta 0,64% 4,37% 1,08% 4,95%
Gamma 10,57% 8,13% 7,53% -8,05%
Sycek 9,28% 10,99% 8,47% 5,08%
ROA Alpha 15,30% 8,28% 15,84% | 12,78%
Beta 0,55% 3,72% 1,13% 4,97%
Gamma 3,84% 3,09% 2,99% -3,34%
Sycek 7,51% 8,30% 6,39% 4,70%
ROS Alpha 10,89% 5,76% 10,62% 8,50%
Beta 0,50% 3,05% 0,85% 5,09%
Gamma 4,69% 3,94% 3,49% -5,77%
Sycek 11,82% | 15,13% | 10,72% 6,57%
ROCE Alpha 27,68% | 16,70% | 28,75% | 19,87%
Beta 0,62% 4,23% 1,25% 5,66%
Gamma 5,14% 4,26% 4,35% -4,51%

V ramci bézné likvidity pouze spole¢nost Alpha nebyla schopna dosdhnout doporu¢ovanych
hodnot likvidity, kdy spolecné s velkou zadluZenosti se management snazi dosahovat
mnohem vys$si vynosnosti na tkor své likvidity a solventnosti. Oproti tomu Beta disponuje
az s pftili§ vysokymi hodnotami likvidity, kterou zplisobuje vysokd hodnota obé&zného
majetku (zejména pohleddvek a penéznich prostfedkll) a nizkd hodnota kratkodobych
zavazkl. 1kdyz stav pohledavek a zasob podniku Beta meziro¢né klesal, vyrovnavala pomér
zvysujici se hodnota penéZnich prostiedkd, kterd v roce 2020 vzrostla az dvojnasobné oproti

minulému roku.

Ke zméné dochdzi v ramci hotovostni likvidity, kdy se Alpha dostala na minimalni
doporu¢ovanou hodnotu 0,2. Nejnizsi likvidity zde dosahuje Gamma. Zde se vSak musi brat
v potaz, Ze se jedna o velkou nadnarodni spolecnost, u kterych byva zvykem mnohem nizsi
likvidita hotovostnich prostfedkil. Na tuto skutecnost upozornuje ve své metodice i MPO.
Podnik Sycek drzi vysSi hodnoty penéznich prostiedkli, kdyZ chce investovat do
dlouhodobého majetku. V ostatnich letech jsou penézni prosttedklt vZdy pod minimalni

doporucenou hranici.

V ptipad¢ likvidity 1ze za nejlepsi povazovat podnik Sycek, ktery je tésné nasledovany
Gammou. Tyto spolecnosti sice v nekterych letech nedosahuji minimalni hodnoty, avSak
pofad se jedna o hodnoty, které se této hranici blizi. Hlavné Sycek se snazi vyrovnat svou

likviditu tak, aby dokazal pokryt vyznamné zavazky v piipad¢ nutnosti, ale aby zase
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zbyte¢né nevazal prostfedky, které muze vyuzit jinde. Alpha oproti tomu nedrzi ani
minimalni doporuc¢ené hodnoty, jelikoz se predpokladd, ze tyto prostiedky vyuziva ke
zvyseni své rentability. A posledni firma Beta je zase pfimy opak Alphy, jelikoz se snazi

vazat nadmérné mnozstvi prostfedki, coz se posléze projevuje na rentabilité a aktivite.

Tabulka 34 Benchmarking likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Likvidita
Ukazatel Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 1,95 1,56 1,97 1,96
B&na likvidita (L3)  |APD3 L15 1,04 1,28 145
Beta 3,90 3,46 4,12 3,76
Gamma 1,98 1,85 1,57 1,88
Sycek 0,98 0,70 0,89 0,97
Pohotova likvidita (L2) Alpha 0,55 0,42 0,62 0,54
Beta 2,94 2,50 3,17 3,08
Gamma 0,93 0,79 0,62 0,67
Sycek 0,21 0,05 0,07 0,24
Hotovostni likvidita (L1) Alpha 0,05 0,06 0,28 0,20
Beta 1,11 0,82 1,14 1,69
Gamma 0,11 0,09 0,08 0,06

Zakladni ukazatele aktivity se snazi podat vypoveéd o tom, jak efektivné podnik vyuziva
sviij majetek k tvorbé trzeb. V ptipadé obratovosti aktiv (OA) a obratovosti dlouhodobého
majetku (ODM) by hodnota méla dosahovat alespont minimaln¢ 1. Nejlépe si vedla opét
spole¢nost Alpha, jejiz hodnota aktivity byla ve vSech letech témét konstantni na hodnoté
1,22. Podnik byl schopen této aktivity dosahnout, jelikoz oproti podnikiim Sycek, Beta a
Gamma je schopen vytvofit miliardovou trzbu se znatelné niz§im majetkem. Druhym

v potadi je sledovany podnik Sycek, jenz byl schopen v téméf vSech sledovanych letech
dosahnout alespoil doporu¢enou hodnotu. Pouze v roce 2020 doslo k poklesu, jelikoz

z diivodu pandemické krizi se podniku snizila vyroba a zakéazky.

Vytadi-li se ze sledovani obézny majetek, vSechny podniky jsou schopny efektivné
hospodafit se svym dlouhodobym majetkem. Nejlépe je na tom opét podnik Alpha, u
kterého odstranéni OM (kratkodobé pohledavky a nedokoncend vyroby a polotovary)

Mrwe

zaznamenan u Gammy, kdy se jednalo o drZeni velkého mnoZstvi zasob.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 89

S drzenim zasob je taktéz spojen nésledujici ukazatel obratovosti zdsob (OZ), ktery

poukazuje na dvé véci:

e Jak rychle podnikem projdou zasoby od materidlu k finalnimu produktu uréenému

k prodeji.
e Jak velké skladové zasoby podnik ma.

Nejrychleji dochézi ke zpracovani zadsob u podniku Beta, kde cely cyklus trva v priiméru
41 dnt. Taktéz ma piimérené hodnoty skladovych zasob. Oproti tomu Gamma disponuje
velmi vysokymi hodnotami zasob, kdy az 1/3 z nich slouzi jako kolateral k tvériim bank.
U Sycka a Alphy jsou hodnota ptiblizn€ stejné. Zasoby projdou celym procesem

zpracovani za pramérné 85-95 dna.

Svou tvérovou politiku ma nejlépe nastavena spole€nost Gamma, kdy ji zakaznici v roce
2020 splaceli své zadvazky do 1 mésice (+/- 30 dnt1), ale sama Gamma méla splatnost
zavazkl nastavenou na vice nez 2 mésice (64-73 dnit). Vzhledem k tomu, ze se jedna o
velmi velky podnik na zpracovani kovu v Evropé, je pochopitelné, ze si mize dovolit
nastavit niz§i dobu splatnosti u svych pohledavek. U ostatnich mensich ¢eskych firem by
se to spiSe stalo pfitézi, jelikoz je s tim spojeno riziko, ze si jejich zdkaznik vybere
konkurenta. Opakem je Beta, kterd v priiméru splaci své zavazky za 30 dnti (v roce 2019 se
dokonce jednalo az o hodnotu 2 tydnii) a své pohledavky obdrzi zaplacené az za 3 mésice
(80-89 dnit). Vypadky v cashflow zpiisobené témito rozdily je poté nutné dofinancovavat

pomoci kontokorentniho uvéru.

V ptipadé obratovosti si nejlépe vede spolecnost Alpha, ktera dokaze nejefektivnéji vyuzit
vlastni majetek k tvorb¢ trzeb. Nejhiife je na tom Gamma, kterd disponuje velmi vysokymi
hodnotami majetku, kdy velka ¢ast z n&j neni efektivné vyuzita. V ptipad¢é Bety je nutné

zminit jeji efektivni hospodateni se svymi zasobami. Dochézi vSak u ni velké rozdily mezi

splatnosti svych zavazku a pohledavek, kdy jsou hodnoty ptilis nesoumérné nastaveny.
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Tabulka 35 Benchmarking aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Aktivita
Ukazatel Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 1,00 1,12 1,05 0,85
OA Alpha 1,21 1,23 1,21 1,22
Beta 0,95 0,98 0,91 0,69
Gamma 0,67 0,68 0,70 0,62
Sycek 1,73 1,96 1,79 1,53
Alpha 2,50 2,61 2,83 2,52
ODM
Beta 1,72 1,68 1,47 1,27
Gamma 1,19 1,22 1,21 1,05
Sycek 4,83 4,76 4,60 3,78
0z Alpha 4,54 3,96 4,09 3,79
Beta 8,90 8,80 10,75 8,66
Gamma 2,72 2,53 2,52 2,17
Sycek 76 77 79 97
DOZasob (dny) Alpha 80 92 89 96
Beta 41 41 34 42
Gamma 134 144 145 169
Sycek 60 59 60 71
DOP (dny) Alpha 68 54 45 37
Beta 80 75 76 89
Gamma 45 47 38 30
Sycek 72 61 51 79
DOZ (dny) Alpha 25 45 36 34
Beta 28 29 14 33
Gamma 64 64 64 73

Posledni skupina doplitkovych ukazateld je rozdélena do dvou Casti. V prvni ¢asti jsou
vyobrazeny vybrané hodnoty na jednoho zaméstnance a v té druhé procentni ucast polozek
VZZ na ptidané hodnoté. Nejvétsich trzeb na jednoho zamé&stnance dosahuje spolecnost
Sycek, kdy jeden zaméstnanec dokazal vygenerovat azZ 4 mil. K¢&. Vysoka hodnota je
zpusobena zejména tim, Ze podnik investuje dost pen¢z do modernizace a automatizace
svych zatizeni, jelikoz ptedvida, Ze s postupem let bude méné a méné zaméstnanct, kteti
budou ochotni tuto praci vykonavat. V roce 2020 se na druhém mist€ umistila, po vzdy
meziro¢nim zvyseni, spolecnost Alpha. Nejmensi trZzby na zaméstnance generuje Beta,

ktera vyuZziva nepifimétené mnoho zameéstnanct k tvorbé nedostatecnych trzeb.

Nejvyssi mzdy ve sledovaném obdobi vyplaci spolecnost Gamma, u které je to o¢ekavano,
jelikoZ se sama spole¢nost nachazi ve Slovinsku, kde je minimalni i primérna mzda

znatelné vyssi nez ta v Ceskeé republice. V ramci Ceskych podniki se vsak ve vyssich
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mzdach predhangji Sycek a Alpha. Kdy v roce 2020, musel podnik Sycek, kvili tsporam

nakladu snizit mzdy a vyplacené odmény.

Az po rok 2019 nejvétsi pridanou hodnotou na zaméstnance disponoval podnik Sycek

(1 021 tis. K¢). Kvili znaénému poklesu trzeb v roce 2020 doslo vsak ke sniZzeni piidané
hodnoty, co dalo moznost podniku Alpha dostat se do vedeni. Alpha v roce 2020 nebyla
pandemickymi opatfenimi nijak vyznamné ovlivnéna, nacez to vedlo ke zvySovani trzeb a

piidané hodnoty oproti minulym rokam.

Na samotné ptidané hodnoté se v ptipad¢ podniku Sycek podilel ve velké mife dlouhodoby
majetek. Naptic roky se hodnota v priméru snazi drzet v intervalu 18-20 %, coz je také
nejvice ze vSech sledovanych podnikd. Pouze v roce 2020 doslo k velkému narastu, zde to
Pomér osobnich ndkladii vzhledem k ostatnim spole¢nostem (Beta a Gamma) je znatelné
nizky. U spolecnosti Alpha mimo osobni ndklady tvofi vyznamnou hodnotu zisk, coz bylo
zjisténo 1 v piipad¢€ analyzy ukazatele ROS, ze podnik disponuje vysokou ziskovou marzi.
Nejvice lidské préace pro svou ¢innost vSak vyuZzivala do roku 2019 spolecnost Beta

(v praméra 82,5 %). V roce 2020 vsak byla predbéhnuta spolecnosti Gamma, u které se

pramérnd mzda zvySovala, nikoliv snizovala jako u Bety.
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Tabulka 36 Benchmarking ostatnich pomérovych ukazateld (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ostatni pomérové ukazatele (v tis. K¢)
Rok [Ukazatel Sycek Alpha Beta Gamma
Trzby / pocCet zaméstnancU 2979 1989 1736 2354
Osobni naklady / poéet zaméstnanct 574 513 545 667
Pfidana hodnota/ pocet zaméstnanci 985 737 645 912
2017 |Osobni naklady / pfidana hodnota 58,2% 69,6% 84,5% 73,1%
Nakladové droky / pfidana hodnota 0,4% 1,6% 0,2% 5,4%
Odpisy / ptidanad hodnota 18,0% 15,0% 14,8% 10,0%
EAT / pfidana hodnota 22,7% 29,4% 1,4% 12,1%
Trzby / pocet zaméstnancl 4158 2151 2019 2430
Osobni naklady / poéet zaméstnanc 628 559 602 683
Pfidana hodnota/ pocet zaméstnancu 1020 800 745 930
2018 |Osobni ndklady / pfidana hodnota 61,6% 69,9% 80,8% 73,4%
Nakladové aroky / pfidana hodnota 0,6% 1,9% 0,3% 5,1%
Odpisy / pfidanad hodnota 19,3% 14,4% 15,8% 10,7%
EAT / pfidana hodnota 33,8% 15,5% 8,3% 10,3%
Trzby / pocet zaméstnancU 4015 2482 1852 2479
Osobni naklady / pocet zaméstnancu 624 640 616 703
Pfidana hodnota/ pocet zaméstnancu 1021 970 743 941
2019 |Osobni ndklady / pfidana hodnota 61,1% 65,9% 82,9% 74,7%
Nakladové aroky / pfidana hodnota 0,8% 1,9% 0,3% 6,8%
Odpisy / ptidana hodnota 20,6% 12,1% 16,1% 11,9%
EAT / pfidana hodnota 25,1% 27,2% 2,1% 9,2%
Trzby / pocet zaméstnancl 3718 2557 1542 2175
Osobni naklady / poéet zaméstnanct 592 637 555 737
Pfidana hodnota/ pocet zaméstnanci 986 1035 748 859
2020 |[Osobni naklady / pfidana hodnota 60,0% 61,6% 74,2% 85,8%
Nakladové droky / pfidana hodnota 0,5% 1,1% 0,6% 6,0%
Odpisy / pfidand hodnota 24,7% 12,5% 15,0% 15,4%
EAT / ptidana hodnota 17,7% 21,0% 10,5% -14,6%

5.3.3 Bankrotni modely

V ptipadé¢ bankrotniho modelu z-score lze vidét, Ze v pribéhu let je na tom nejlépe

spolecnost Beta, kterd je ihned t€sné nasledovana Syckem. Jedna se pravé o ty spole€nosti,

které vyuzivaji pro své podnikani znateln€ mén¢ cizich zdrojl. I kdyZ jsou v Sedé zong, l1ze

fici, Ze v nejblizsich letech by se neméli dostat do finan¢nich potizi, pokud nedojde k jiné

svétové krizi nebo management razantn€ nezmeéni svou strategii. Kladny vliv na ukazatel z-

score obou tdchto spole¢nosti méla vysoka hodnota nerozdélenych ziskt, CPK a nizka

zadluZenost. Negativné plsobila nizka rentabilita aktiv a obratovost.

Hluboko pod Sedou zénou se nachézi spolecnost Gamma, u které ptsobila pozitivné pouze

konzervativni strategie financovani, kdy hospodafila s vy$si hodnotou CPK. Vyznamné
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(podnik do roku 2017 nedrzel zddnou castku v nerozdélenych ziscich) a hodnotou

obratovosti aktiv, ktera je dost vyznamné pod doporu¢ovanou hranici.
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Obrézek 14 Mezipodnikové srovnani Z-skore (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Nejvétsi pridanou hodnotu spolecné s nejmensi Sanci na bankrot méa spolecnost Sycek.
INDEX IN byl pozitivné ovlivnén hlavné vysokou hodnotou urokového kryti a nizkou
celkovou zadluZenosti. Oproti tomu se Gamma opét nachazi pod dolni hranici Sedé zony
kvili vysoké zadluzenosti a nizké rentabilité aktiv. Jediny pozitivni vliv m¢l ukazatel bézné

likvidity, ktery se pohyboval nad minimalni doporu¢enou hranici.

Spolecnosti Alpha a Beta se vétSinu ¢asu pohybuji nad Sedou zénou, coZ znamena, ze se u
nich bankrot neptedpoklddd a jsou zdroven schopny tvofit alesponn néjakou hodnotu.
V ptipadé Alpha je ukazatel opét negativné ovlivnén velkou zadluZenosti a nizkou
likviditou. V roce 2020 velky pokles zisku zptsobil posun ukazatele az do Sedé zony.

V ptipad¢ podniku Beta je fluktuace zplsobena zménou zisku v pribc¢hu sledovaného
obdobi.
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Obrazek 15 Mezipodnikové srovnani Indexu INO5 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
5.3.4 Souhrnny model

Pro spider analyzu u podnikli Alpha a Beta byly pouZzity pomérové ukazatele za rok 2020.
Jelikoz vSak v ptipadé Gammy je vétSina ukazatell kvili zdpornému vysledku hospodateni
nevykazatelna, byly v ramci této jedné spoleCnosti pouzity data za rok 2019. Pro tuto
diplomovou praci bylo zvoleno 12 ukazatell, které zastupuji 4 zékladni skupiny definujici

zdravi podniku. Jsou jimi rentabilita (A), likvidita (B), zadluZenost (C) a obratovost (D).
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Obrazek 16 Spider analyza Sycek/Alpha (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Na obrazku ¢. 18 lze vidét, ze podnik Sycek vykazuje mnohem vyssi hodnoty likvidity a
urokového kryti nez spolecnost Alpha. Co se tyce rentability, tak tam je znatelné v poptedi
Alpha, ktera vykazuje 2-3x vyssi hodnoty rentability. Zejména v pfipad¢ ukazatele ROE
vice vlastniho kapitalu, nacez se tato skuteCnost podepisuje na samotném ukazateli a

negativné jej ovliviluje.

Kde podnik Alpha dale také vycniva, je obratovost, zvlast¢ obratovost kratkodobych
pohledéavek, kde Sycek vykazuje pouze 50 % hodnoty Alpha. Podnik Alpha ma zna¢nou
vyhodu v rdmci jeho rentability, kterd je mnohem vys$i nez u vSech ostatnich podnikd.
Dochéazi v§ak k mensim rezervam v ramci likvidity. Celkova zadluzenost se zna¢né zlepsila,

kdyz se v roce 2020 dostala na vybalancovanych 50 %.

Oproti pfedchozi spolecnosti Alpha, Beta exceluje zejména v ramci likvidity, kdy vykazuje
2x vys$si hodnoty u L3 a 7x vyssi hodnoty u L1 (pouhych 14 % hodnoty Beta). Spole¢nost
Sycek vykazuje vyssi hodnoty trokového kryti (C.3), obratovosti aktiv (D.1; o 48 % vyssi
nez Beta) a vyssi obratovosti kratkodobych pohledavek (D.2).

Spider analyza Sycek/Beta

=== Syiek ==@==Beta

Al
250%
D.3 A2
200%

150%

D.2 A3

D.1 B.1

C3 B.2

c2 B.3

c1

Obrazek 17 Spider analyza Sycek/Beta (Zdroj: Vlastni zpracovani)
V souhrnu je tedy nutné fict, Ze podnik Beta ma tedy znacnou vyhodu ve své solventnosti a
likviditg, kdy tyto hodnoty drzi vyznamné vySe, nez je mozno vidét u ostatnich podnik.

Tato neriskantni strategie se vSak zna¢né podepisuje na jeji rentabilité.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 96

Spider analyza Syéek/Gamma

= SyiCek Gamma
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Obrazek 18 Spider analyza Sy¢ek/Gamma (Zdroj: Vlastni zpracovani)
V ramci posledni porovnavané spolecnosti Gamma lze na obrazku ¢. X vidét, Zze vykazuje
vy$si hodnoty pouze vramci ukazatele C.1 Celkové zadluzenosti a D.2 obratovosti
kratkodobych pohledéavek. V ptipadé ostatnich ukazatell jako likvidita (B) a rentabilita (A)
je dost nizko pod hodnotami Syc¢ka. Nejvétsi rozdil je v ramci hotovostni likvidity (B.3), kdy

Sycek oproti Gammeé vykazoval az 3x vys$i hodnoty.

5.3.5 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty je vypocitan pomoci vzorce €. 22, jeZ je obsaZeny
v teoretické Casti této prace. Pfi pocate¢nim pohledu na piehled ekonomickych ptidanych
hodnot podniki si 1ze povSimnout, Ze pouze podnik Alpha ve vSech sledovanych letech
dokazal tvorit kladnou EVU. Nejhiife jsou na tom Beta a Gamma, kdy podnik Beta nebyl
schopen za celé sledované obdobi vygenerovat dostatecny €isty operativni zisk, ktery by mu
pokryl naklady na kapitadl. Gamma alesponi v roce 2017 dosahovala v pifepoctené hodnoté
kladnou EVU ve vysi 102 293 tis. K&. Od toho roku ji vSak zacala klesat hodnota NOPAT a
EVA se tak vice a vice propadala do zapornych hodnot. V roce 2020, kvili obrovské ztraté
a velmi vysokym primérnym nakladiim na kapital (nejvyssi ze vSech podniki v tom roce)

k jesté hlubs§imu poklesu, a to az na 845,6 mil. K¢.
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Tabulka 37 Piehled absolutnich hodnot ukazatele EVA (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Ekonomicka pridana hodnota

Rok Ukazatel Sycek Alpha Beta Gamma
NOPAT 146 490 129784 14 064 329740

2017 NOA 1041221 723177 1236902 4881 278
WACC 7,01% 7,88% 6,40% 4,66%
EVA 73481 72814 -65118 102 293
NOPAT 201 659 64 463 56 745 267123

2018 NOA 1241001 642 314 1186 537 5035279
WACC 9,06% 8,85% 7,09% 5,53%
EVA 89 253 7 637 -27 356 -11416
NOPAT 128 051 145 448 12 997 244 353

2019 NOA 1532434 789 548 1334539 5219915
WACC 7,99% 10,25% 7,32% 6,13%
EVA 5559 64 553 -84 682 -75 464
NOPAT 66 329 121 602 61 504 -408 303

2020 NOA 1621756 761 044 1178972 4 803 236
WACC 6,76% 8,53% 6,15% 9,10%
EVA -43 235 56 673 -10 985 -845 593

Po stru¢né ukazce absolutnich hodnot je nutné se nyni ptesunout k pyramidovému rozkladu,
rozebran seshora od nejdilezitéjSich polozek po ty nejnize hierarchicky postavené. Cely
pyramidovy rozklad je rozdélen do 6 ¢asti, kdy kazda z nich sleduje jinou oblast. Udaje
véetné meziro¢nich zmén jsou sledovany za roky 2019-2020. Svétle zelenou barvou jsou

oznaceny polozky, které piisobily na EVA pozitivng, svétle Cervené ty, které negativné.

Prvni ¢ast sleduje rozklad samotné hodnoty EVA na spread (RONA-WACC) a investovany
kapital v podobé Cistych operativnich aktiv. Samotny spread je déle jesté rozlozen na dil¢i
ukazatele rentability Cistych operativnich aktiv (RONA) a investovany kapital v podobé
¢istych operativnich aktiv. Jak jiz bylo zminéno, za roky 2019 a 2020 pouze spolecnost
Alpha byla schopna dosdhnout kladnych hodnot EVA. Doslo vsak k jejimu poklesu oproti
minulému roku, kde ani snizené WACC o 1,71 procentnich bodl (-17 %) nebyly schopny
vybalancovat pokles ukazatele RONA. Podobny trend se stal i u spolecnosti Sycek, kde vSak
razantni pokles ukazatele RONA (-51 %) donutil spread skocit az do zdpornych hodnot.

V ptipadé€ zaporného spreadu nepomohl ani narist investovaného kapitalu o 89 322 tis. K¢.
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Jediny nartst, i kdyz EVA v absolutni hodnoté je pofad zépornd, byl zaznamenan u
spolecnosti Beta, kde zvySeni rentability operativnich aktiv a zaroven snizeni WACC m¢lo
dopad na zmenSeni zédporné hodnoty spreadu. Taktéz u Bety doSlo ke snizeni hodnoty
investovaného kapitalu, nacez to mélo pozitivni dopad na konecnou EVU, jelikoz byl spread
zaporny. Ve srovnani spreadu nejlépe vysla spolecnost Alpha, kterd oba roky méla spread
kladny a dosahoval i vysokych hodnot. Nejhtife na tom v roce 2020 byla spole¢nost Gamma,
kter4 v tomto roce dosahovala velmi vysokého spreadu (-17,6 %), jez byl zplsoben ztratou

a vysokymi naklady na vlastni kapital.

EVA = EVA
5559 -43 235 -48 794 Syiek 2019 | Syéek 2020 +
64 5353 36673 -7 830 Alpha 2019 | Alpha 2020 +
-84 682 -10 985 73 697 Beta 2019 | Beta 2020 +
-75 464 | -845 593 | -770 129 Gamma 2019| Gamma 2020 +
RONA-WACC Investovany kapital
0,36% -2.67% -3.03% 1532434 | 1621756 89322
8. 18% 745% -0.73% TJ8Y 548 | 761 044 | -28 304
-6,35% -0,93% 541% 133435391178 972 | -155 367
-145% | -17.60% | -16.16% 5219915 4803236 | -416 678
RONA WACC
8.36% 4.09% -4 27% 7.99% 6.76% -1,24%
18.42% 1598% | -244% 10,23% 8.33% -1,71%
0.97% 5.22% 4.24% 732% 6.15% -1,17%
4.68% -830% | -13.18% 6,13% 9.10% 298%

Obrazek 19 Rozklad ukazatele EVA (Zdroj: Vlastni zpracovani)
V druhé ¢asti budou blize rozebrany primérné naklady na vlastni kapital. U vSech podniki
kromé Gammy doSlo k meziro¢nimu snizeni WACC. Podnik Gamma totiZ v roce 2020 nebyl
schopen vygenerovat zisk, coz vyznamné ovlivnilo rizikovou pfirdZku za podnikéni a
finan¢ni strukturu v rdmci stavebnicové metody, a doslo tak k navySeni nékladl na vlastni
kapital. TaktéZ se Gammé mirné pozmeénila finanéni struktura a do$lo k nartstu drazsiho

vlastniho kapitalu.

Zména finan¢ni struktury méla nadale dopad 1 u spolec¢nosti Sycek a Alpha, jelikoz doslo ke
zvySenému vyuzivani vlastniho kapitdlu na tkor levnéjSiho ciziho. Zvlasté u spolecnosti

Alpha, kdy doslo k razantnimu sniZeni naklad na cizi kapital v roce 2020 (pokles az o 70 %)
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by bylo pro jesté vétsi snizeni WACC zadouci ponechat takovou finanéni strukturu jako
v minulém roce. Na druhou stranu je vSak nutné doplnit, Ze probihala pandemicka krize a
podniky nevédely, jak dlouho bude trvat, a hlavné jak velky negativni dopad na n¢ bude mit.
Podnik i tak dokdzal sniZit své naklady na vlastni kapital z hodnoty 20,86 % az na 15,10 %.
Extrémni snizeni nékladl na cizi a zaroven i vlastni kapital vybalancovalo vSechna ostatni

negativa a ptispélo k vyznamnému snizeni WACC.

I v ramci podniku Syc¢ek se jednalo o zna¢né sniZzeni nakladii na cizi a vlastni kapital, nebylo
vs$ak tak razantni jako u spole¢nosti Alpha. Na klesajici ndklady na cizi kapital v ramci Sycka

a Alphy mohl mit dopad i propad trokovych sazeb na trhu (LIBOR, PRIBOR).

WACC
7.99% 6.76% -124%
10,25% 8.53% -1.711%
7.32% 6.15% -1.17%
6.13% 9.10% 298%
VE/UK*NavVK + UCZUK*NaCZ
71.74% 6.64% -1,09% 0.26% 0.11% -0.15%
8.83% 8.19% -0,64% 1.42% 0.34% -1,08%
720% 5.93% -127% 0.12% 022% 0.10%
4.49% 7.61% 3.11% 1.63% 1.50% -0,14%
VE/UK * NaVK UCZUK * NaCK
742%9% | 76.86% 258% 1041% 8.64% -1.771% 2571% | 23.14% | -2.58% 1.00% 0.48% -0.52%
4231% | 5423% | 1192% 20.86% | 1510% | -5.76% 537.6%9% [ 45.77% | -1192% 2.46% 0.75% -1.711%
75.99% | 7536% | -0.63% 9.48% 7.87% -1,61% 24.01% | 24.64% 0.63% 0.45% 0.85% 0.40%
33.69% | 39.04% 5.35% 13.34% | 19.49% 6.15% 66.31% | 60.96% | -535% 2.46% 245% -0,01%

Obrazek 20 Rozklad primérnych nakladii na kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Néklady na vlastni kapital se skladaly z metody CAPM a stavebnicové metody dle MPO
CR. Pouze u spole¢nosti Gamma v roce 2020 byla dana vétsi vaha (80 %) stavebnicovému
modelu, ktery kvalitnéji vyjadfoval zhorSenou financni situaci podniku, nebot’ nebyl
schopen vytvofit zadny zisk. V ramci prvni zminéné metody nejvétsi naklady vykazuje
v roce 2019 Alpha a Gamma. JelikoZ tyto podniky preferovaly vétsi hodnotu zadluZeni, byla
jejich B touto skute¢nosti vyznamné ovlivnéna. U spole¢nosti Gamma dale ptisobily 1 vyssi
hodnoty rizikové prémie Slovinska. U Alphy lze v roce 2020 zpozorovat, diky zméné

finan¢ni struktury, zna¢ny pokles samotnych nékladu.

U Sycka a Bety byl pokles téméf totozny, a to zhruba o 8 % u stavebnicové metody a 24 %
u metody CAPM. U CAPM doslo k poklesu vlivem snizeni nezadluzené¢ Bety, u
stavebnicového modelu vlivem zmény ve finan¢ni struktufe (u Sycka a Bety) a likvidité (u

Syeka).
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Stavebnicovi metoda CAPM

9.43% 8.67% -0.76% 11.40% 8.62% -2.718%

24.35% | 1957% | -478% 17.38% | 10.63% | -6.75%

8.33% 7.65% -0.68% 10,63% 8.09% -2.54%

8.85% 21,13% | 1228% 17.83% | 12.92% | -491%
Bezrizikovi urokovi mira + Beta * Rizikovi prémie
1.55% 1.13% -0.42% 151 132 -0.19 6.51% 5.68% -0.83%
1.55% 1.13% -0.42% 243 1.67 -0.76 6.51% 5.68% -0.83%
1.55% 1.13% -0.42% 1.39 1.23 -0.17 6.51% 5.68% -0.83%
0.55%% 0.46% -0,13% 2,36 1.97 -0.39 7.30% 6.32% -0,98%

Obrazek 21 Rozklad nakladt na vlastni kapital (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Ctvrtou &asti je rozklad samotného ukazatele rentability operativnich aktiv. TéméF u viech
podnikid vlivem pandemické krize a zdrazujicich se vstupt doslo k poklesu operativniho
zisku. Nejvétsi pokles RONA byla zaznamenan v pfipadé podniku Gamma, kdy obrovsky
nariist nakladi spolecné s 19 % poklesem trzeb zptisobil, Ze se podnik dostal v roce 2020 do
ztraty. Taktéz spoleCnosti Syc¢ek a Alpha vykazovaly v roce 2020 nizs§i hodnoty RONA.
Konkrétné u podniku Sycek doslo ke snizeni obratovosti NOA z hodnoty 1,4 na pouhych
1,15 (kvili navySeni investovaného kapitdlu a sniZeni trzeb v roce 2020) a nizsi rentabilitu
trzeb zplsobenou niz§im Cistym operativnim ziskem. U podniku Alpha sice doslo k narastu

obratovosti NOA, ale propad zisku byl natolik vysoky, ze zvySena obratovost jej nebyla
schopna pokryt.

Oproti tomu spolecnost Beta zaznamenala jako jedina firma znaény nartst hodnoty RONA
20,97 % az na 5,22 %. Na tento ukazatel plisobila kladné vzrostla rentabilita trzeb.
Nanestésti vSak doslo v témze roce 1 k poklesu trzeb, coZ zapficinilo niZ§i obratovost
operativnich aktiv, kterd se dostala na hodnotu 0,96. Hodnota niz§i nez 1 bohuZel ptsobila

negativné na ukazatel rentability operativnich aktiv.
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RONA

8.36% 4.09% -427%

1842% | 1598% | -244%

0.97% 5.22% 4.24%

4.68% -8.50% | -13.18%

NOPAT/Triby Triby/Invest. Kapital

6.0% 3.6% -2 4% 1,40 1,15 -0.25

11.0% 8.9% -21% 1.67 1,80 013

0.9% 54% 45% 1,09 0,96 -0.13

42% -8.5% -12.7% 1,13 1.00 -0.13

Triby Investovany kapital

2146 394 | 1 859 961 | -286 433 15324341621 756 89322
13202671370 568 | 30301 789 548 | 761 044 | -28 504
1456 7771134065 -322 712 1334539 1178972 -155 567
5 880 988 [ 4 782 682 |-1 098 306 5219915 (4803 236| -416 678

Triby za vyrobky a sluiby
2146394 | 1 859 961 | -286 433
1318650 1369084 30435
1456 7771134 065| -322 712
5178 632 [ 4199 608 | -979 023

Triby za zhoii
0 ] 0
1617 1 484 -133
0 0 0
702356 | 383074 | -119 283

Obrazek 22 Rozklad ukazatele RONA (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel rentability trZeb se sklada z pfidané hodnoty, od které se posléze odecitaji osobni

naklady, odpisy a ostatni ndklady (kladna hodnota) ¢i vynosy (zaporna hodnota). Kladna

zména u Bety vychazela zejména z obrovského nartistu pfidané hodnoty. To bylo

zapri¢inéno sniZzenim vykonové spotieby na provozni minimum, kdy se zvysil dohled na

dodrZovani kvality prace se svéfenym materidlem. TaktéZ se podnik pokouSel sniZovat

osobni naklady, jelikoZ béhem 2. a 3. kvartalu podnik zkréatil pracovni tyden na pouhé 4 dny,

aby zaméstnanci nebyli zbytecné v praci kviali nedostatku zakazek. Podnik nebyl vSak

schopen snizit osobni naklady natolik, aby vykryl vypadky na trzbach. To samé se

odehravalo 1 v ramci odpisi.

Pouze u podniku Alpha se podafilo sniZit osobni néklady v takové mife, aby kopirovaly

ztraty na trzbach. Nartst ostatnich ndkladt byl vSak natolik vysoky, Ze dostal ukazatel
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rentability trzeb zase zpatky do rudych cisel. Jednalo se zejména o ostatni finan¢ni naklady,
které vzrostly o 200 % oproti minulému roku kvili nezdafenym derivatovym operacim a

kurzovym rozdilim.

V piipadé podniku Sycek sice doslo k navyseni pfidané hodnoty oproti minulému roku 2019,
ve stejném roce vSak také doslo i k navySeni odpist z dlouhodobého majetku. Piestoze se
podniku podafilo snizit osobni néklady (sniZzeni poctu zaméstnancii, mezd a pozastaveni
vyplaty odmén) oproti minulému roku, nebylo to dost na to, aby se pokryly ztraty z trzeb.
Nejvetsi propad v ramci rentability trzeb byl zaregistrovan u spole¢nosti Gamma. Nejen Ze
podnik vykazoval velkou ztratu, navic také nedochédzelo ke snaze o racionalizaci jeho

nakladt jako u ostatnich podnikd.

NOPAT/Triby
6.0% 3.6% -24%
11.0% 8.9% -2.1%
0.5% 5.4% 4.5%
4.2% -8.5% -12.7%

Pridani hodnota/Triby - Osobni niklady/Triby - Odpisy/T - Ost.Ni.,Ost.Vy./T
25M% | 26.52% 1.08% 1555% | 1591% 0.36% 1.79% 9.65% 1.87% -3.87% | -2.62% 125%
35.08% | 4047% 1.3%% 25.78% | 2492% | -0.86% 4.74% 5.05% 0.31% -2.46% 1.63% 4.08%
40.15% | 4849% 8.35% 332%% | 35.96% 2.68% 6.77% 7.65% 0.88% -0.81% | -0.54% 0.26%
37.97% | 39.51% 1.55% 28.35% | 33.88% 5.54% 4.83% 6.63% 1.80% 0.63% 7.53% 6.90%

Obrazek 23 Rozklad rentability trzeb (NOPAT) (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Posledni ¢asti je analyza investovaného kapitalu, ktery vychazi z upravenych hodnot NOA.
Nejvétsim kapitdlem v ramci vSech porovnavanych spolecnosti, ktery se v priméru
pohybuje okolo 5 miliard K¢, disponuje podnik Gamma. S nejmenSim majetkem hospodafi
podnik Alpha, ktery tento majetek dokaze efektivné vyuzit a zhodnotit pro své podnikani.
Vétsi kapital pomaha pouze v piipadé, kdy s nim je podnik schopen vygenerovat vétsi trzby.
Dojde-li ke zna¢nému zvySeni investovaného kapitalu, ale trzby neporostou stejnym tempem

¢i dokonce klesnou, zptisobi pokles obratovosti aktiv, ktery pfimo ovliviiuje hodnotu RONA.

BohuzZel u spolecnosti Gamma doslo v roce 2020 ke ztraté, kde kombinace zaporné hodnoty
spreadu (-17,6 %) a téméf 5 miliardového majetku zpisobila skok EVA az do
hodnoty -840,5 mil. K¢&. Majetek spole¢nosti Gamma je tvofen zejména DHM a zasobami.
Ke snizeni CPK a finalni hodnoty NOA dopomohlo alespon odstranéni netiroéenych cizich
zdroju, které tvoii 35 % celkovych Ucetnich cizich zdroja.

A4

Druhym nejvysSim kapitdlem disponuje podnik Sycek, u kterého alespont minimalni
pozitivni zhodnoceni téchto prostiedkli v roce 2019 dopomohlo ke kladné hodnoté EVA.
Vroce 2020 vSak doslo k propadu rentability NOA a majetek, ktery narostl o téméf
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90 mil. K¢ mél na EVA jesté negativnéjsi vliv. V dalSim roce 2021, ktery jiz neni zachycen
v pyramidovém rozkladu, podniku Sycek opét vzrostl investovany kapital, zaroven vzrostla
1 jeho vynosnost, ktera predcila ndklady na tento kapital, coz umoznilo ukazateli EVA se

dostat opét do kladnych cisel.

Vyznamny pokles kapitalu az o 155,5 mil. K¢ dopomohl v roce 2020 podniku Beta ke
zvysSeni jeho hodnoty EVA. Beta totiz vlastnila v roce 2019 velmi vysoky pocet DHM,
mnohem vyssi nez Sycek. Nebyla s nim vSak schopna generovat takové trzby a zisk. Velky
vliv na snizeni NOA m¢la tprava, kdy se odstraiiovaly ty penézni prostiedky a KFM, které
jiz prevysSovaly pfimefenou hodnotou hotovostni likvidity (v piipade této diplomové prace
se jednalo o hodnotu L1 = 0,3). V roce 2020 doslo pfi upraveé k odstranéni az 211,9 mil. K¢
z penéznich prostiedkl. Ke snizeni NOA v roce 2020 taktéz ptispéla nartstajici hodnota

nedrocenych cizich zdroju (+59 mil. K¢), ktera byla taktéz z hodnoty aktiv eliminovéna.

U posledni spole¢nosti Alpha pokles investovaného kapitalu o 28,5 mil. K¢ puasobil na
ukazatel EVA pozitivné, jelikoz spole¢nost byla schopna pti poklesu investovaného kapitalu
vygenerovat v roce 2020 vyssi trzby nez minuly rok (+50,4 mil. K¢). I kdyz se EVA vypocita
jako spread*investovany kapital, nelze se 100 % jistotou fict, Ze vyssi investovany kapital
ovlivni pii kladném spreadu ukazatel EVA pozitivné. Investovany kapital totiz jeste
vystupuje v nizSich ukazatelich, kde ma velky vliv na ukazatel obratovosti NOA. Proto
kdyby u spole¢nosti Alpha nedoslo v roce 2020 k poklesu, sniZila by se hodnota obratovosti

vrwe

poté sniZila vyslednou EVU az o 2,5 mil. K¢&.

TaktéZ je nutné si uvést, ktery majetek poklesl. Jednalo se hlavné o nadbyte¢né penézni
prostiedky na bankovnich tUctech (-42 %) a pohledavky (-16 %). Na druhou stranu vSak
mirné vzrostl dlouhodoby hmotny majetek (+18 mil. K¢&; +5 %), kdy se jednalo o zatazeni

novych vyrobnich zatizeni od obchodniho majetku.
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Investovany kapitil

1532434 | 1621756 80322

780348 | 761044 | 28304

1334530 1178672 | -135 367

5210013 )4 803236 | 416678

Dlouhodoby majetek CPK
008956 | 1034426 35470 333478 | 387330 53 852
379973 | 398 102 18 129 409573 | 362942 | 46633
975692 | 893540 | -80132 358846 | 285431 | 75415
2597638 [ 2987312 [ -10325 2222277 | 1815924 [ 406333
| |
Zisohy Pohlediviy Penézni prostiedly + KFM Neiirotené CZ
466 104 | 491912 25 808 351440 | 364203 12854 30 459 120 350 80 891 314525 | 388225 74 700
323041 | 361246 38203 163 423 137 321 -26 102 138 587 80892 -37 6935 215475 | 216517 1041
135482 1309352 -4 530 306743 | 279560 | 27174 44317 59587 15270 127 693 186 677 58082
233558212208212 [ -127370 1313128 (1072707 | -240 421 195 896 | 103 287 -92 609 1622320 | 1568282 | -54047
l
DHM DNM DFM
062846 | 1007766 44920 36110 26 660 9450 - - .
377309 | 303401 | 13002 2575 | 2 | 1w P;;Zi‘m:“f;:;‘l;j‘
068303 | 892709 | -75594 7389 2831 -4 538 ﬁ,’(‘:lmén- -
2818038 (2814028 4010 179600 [ 173285 -6313 -

Obrézek 24 Rozklad investovaného kapitdlu NOA (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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6 ZAVERECNE ZHODNOCENIi A DOPORUCENI

Pro vybér vzorkl konkurentl bylo stanoveno pét kritérii — trzby, bilan¢ni suma aktiv, kladny
zisk do roku 2019, pocet zaméstnancti a podobna ¢i stejna technologie vyuzivana v ramci
hospodarské cinnosti. Po konzultaci s vedenim podniku Sycek byly do benchmarkingu
zafazeny tii vybrané podniky, kdy dva se nachazi v Ceské republice a jeden ve Slovinsku.
Bylo planovano zahrnout podniky i z dalSich zemi jako Italie, Polsko ¢i Mad’arsko, avSak
finan¢ni informace nutné pro benchmarking nebyly bud’ vetejné dostupné, ¢i jejich rozsah

zpracovani nebyl dostate¢né obsahly.

V prvni ¢asti benchmarkingové studie byla srovndvana majetkova a finan¢ni struktura, kde
bylo zjiSténo, Ze podnik Sycek preferuje vyuzivani vlastniho kapitalu. V roce 2021 vSak
doslo ke zmén¢ v rameci struktury, jelikoz podnik ptijal dlouhodoby investi¢ni Gvér ve vysi
142 mil. K¢. Opakem byl do roku 2019 podnik Alpha, ktery v roce 2018 disponoval az
72,4 % cizich zdroji z celkovych pasiv. V poslednich letech zacal vSak svou financni

strukturu ménit a v roce 2020 hospodatil pouze uz s 50 % cizich zdroji.

V ramci benchmarkingové studie byly zkoumény i pomérové ukazatele finan¢ni analyzy —
zadluzenost, rentabilita, likvidita, aktivita a dal$i vybrané. Nejméné zadluzenymi podniky
jsou Beta (30 %) a ihned po ni Sycek (35 %). Sycek si taktéz nevedl Spatné ani v rdmci
urokového kryti, kdy v roce 2020 béhem pandemické krize a snizeném zisku byl schopen
svym EBITEM pokryt své urokové naklady az 48x. Veskery dlouhodoby majetek vSech
analyzovanych podniki je kryt dlouhodobymi zdroji.

U rentability jednoznacné vy¢€niva spole¢nost Alpha, kterd v poslednim zkoumaném roce
2020 dosahovala 2-3 nasobné& vysSich rentabilit nez ostatni podniky. U Sycka vlivem
pandemickych opatieni doslo ke sniZeni zakazek a také ke sniZeni zisku. V roce 2021 se
hodnota opét zvysila. Hodnota ROE v roce 2021 dokonce ptedcila tu v roce 2020. ROA a
ROS vsak nezaznamenaly takovy rast. Podnik navySoval v roce 2021 sva aktiva, coz
ovlivnilo ROA. U ROS byla hodnota ovlivnéna ristem cen vstupniho materidlu a hlavné
energii. Nejhlie na tom byla spole¢nost Gamma, u které znacny propad trzeb az téméf o

30 % zpusobil spolecnosti ztratu.
V ptipadé bézné a pohotové likvidity se podnik Sycek pohybuje u dolni doporucované
hranice. U hotovostni likvidity ma vSak znacné nedostatky. Pokud podnik neplanuje

nakupovat majetek, tak se L1 pohybuje na hodnoté 0,01-0,07. Nadmérnou likviditou vSak
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disponuje podnik Beta, jehoz vysoké hodnoty jsou dany charakterem vedeni, a ktery nerad

podstupuje vysoké riziko a zaklada si na vysoké bezpecnosti a solventnosti.

Svij majetek nejefektivnéji vyuziva podnik Alpha, jehoz obratovost aktiv dosahuje hodnot
okolo 1,22 a obratovost dlouhodobého majetku az 2,83. Hned v zavésu je podnik Sycek,
ktery se napfic lety drzi u minimalni doporu¢ované hodnoty 1. Pouze v roce 2020 doslo
k poklesu na hodnotu 0,85 vlivem snizenych trzeb. Taktéz v ptipad¢ doby obratu zavazku a
pohledavek se podnik v poslednich letech snazi tyto hodnoty vyrovnat ¢i alespon nastavit

delsi dobu splatnosti na svych kratkodobych zavazcich.

Sycek taktéz disponuje nejvyssimi trzbami a ptfidanou hodnotou na zaméstnance. Pouze
v roce 2020 jej v pfidané hodnoté¢ na zaméstnance predbéhl podnik Alpha. Podnik dokéaze
vygenerovat tak vysoké hodnoty trzeb ¢i pfidané hodnoty na zaméstnance, jelikoz kviili
nedostatkl kvalifikovanych zaméstnancii zménil svou strategii a zacal investovat spiSe do
automatizace své vyroby. Coz se také ukdzalo v rozkladu pfidané hodnoty, kdy oproti
ostatnim podnikiim jeho odpisy tvoti znatelné vétsi ¢ast pridané hodnoty. U podniku jako
Beta a Gamma dochazi k tomu, Ze velka ¢ast pfidané hodnoty je tvofena zaméstnanci, kdy
se jednd v pribéhu let az o 70-80 %. Alpha oproti ostatnim vy¢niva vyssi hodnotou zisku na

pridané hodnot¢.

V ramci pyramidového rozkladu EVA bylo zjisténo, ze podnik disponuje velice nizkou
hodnotu nakladl na cizi kapital, kdy pfi zvySeni vyuZzivani cizich uplatnych zdroja
k financovani svych budoucich investici, by tato skute¢nost méla zna¢ny vliv na rist
ukazatele EVA. Mimo tuto pfileZitost na zlepSeni byla odhalena i slaba stranka, a to znatelné
nizsi pridana hodnota na trzby nez u ostatnich konkurenénich podnikti. Po blizsi analyze
bylo zjisténo, ze se jednd o znacné vyS$i hodnotu vykonové spotieby oproti svych
konkurentiim. JelikoZ mé& podnik na dlouhou dobu dopfedu nasmlouvanou urcitou cenu
vyrobkl pro své odbératele, neni mozné, aby ménil vysi trzby pomoci zvySeni své ziskoveé
marze. Zbyva tedy uz jen Uspora v ramci vykonové spotteby, konkrétné elektrické energie,
ktera nyni podniku zptisobuje zna¢né vyssi naklady. Zejména v rdmci podniku Sycek, ktery
by se mél snazit o neustalou robotizaci a modernizaci své vyroby, je riist cen energii zna¢nou

prekazkou.
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6.1 ZvySeni vykonnosti podniku

Po celkové analyze a benchmarkingu bylo zjisténo par nedostatk podniku Sycek v oblasti
likvidity, zadluZenosti a poté také pii pyramidovém rozkladu ukazatele EVA v radmci nizké

ptfidané hodnoty na své produkci oproti ostatnim podniktim.

Chce-li podnik zistat konkurenceschopny musi pracovat na neustalém rozvoji. Nesmi se
pouze spoléhat na praci zaméstnancu. Jelikoz, jak jiz bylo zminéno v ramci analyzy odvétvi,
pocet kvalifikovanych zaméstnancii se neustale snizuje a snizovat se nadale bude. Je nutné
snazit se investovat do automatizace a robotizace vyroby. Tak podniku odpadnou zbytecna
rizika s nedislednosti zaméstnancti a dojde ke zvySeni vyrobni kapacity, jelikoz nebudou
muset ¢ekat na pfichod novych zaméstnancii do zaméstnani. V ptipad€ vysokého stupné
automatizace taktéz odpadnou néklady na inzerci a rekrutovani novych zaméstnanct. Bude
se vSak muset pocitat nejen s velkou pocatecni investici v fadech stovek mil. K¢, ale také
s naklady na Skoleni a zau¢ovani zaméstnanct, aby byli schopni tato zafizeni dostate¢n¢

efektivné obsluhovat.

Z automatizace a robotizace plynnou 1 urCitd rizika. Pfi nekvalitni implementaci
automatizace a robotizace muze dojit nejen ke zbyteCnym ndkladiim na opravu, ale také
prostojim, celkovému snizeni vyroby a ptipadné i riziku z pozdniho dodani odbérateli.
Prostoje vSak nemusi plynout pouze ze strojové chyby, ale mize dojit i k potizim ze strany
zameéstnance pii obsluze. Dojde-l1i k dalsi celosvetové krizi, mohou opét podniku vyznamné
klesnout trzby a tentokrat na delSi dobu. V tom ptipad¢ podnik bude mit velké mnozstvi
majetku, ktery nebude nijak vyuzivat, a to vyrazné snizi obratovost a zisk (podnik bude

vykazovat vysoké odpisy).

Zde navazuje 1 dals$i doporuceni, a to vyssi vyuzivani cizich zdroji. Pokud podnik bude
nakupovat dal$i zafizeni ¢i investovat do modernizace, mél by pouZit zdroje z Gvéru, které,
jak bylo vidéno v rozboru ukazatele EVA, jsou na dosti nizké urovni, pfitom jsou mnohem
levnéjsi nez kapital vlastni. K podpote tvrzeni byl taktéZ vypocten ukazatel multiplikatoru
vlastniho kapitalu. Vyjde-li hodnota vétsi nez 1, vétsi zadluzenost bude pozitivn€ ptsobit na

finan¢ni paku a dopomuze ke zvyseni rentability.
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Tabulka 38 Multiplikator VK podniku Sycek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
EBT 164 524 216 250 169 042 109 043 172 555
EBIT 167 113 219 417 173 642 111 335 174 799
A 1800097 | 1995828 | 2050426 | 2193168 | 2571563
VK 1143947 | 1266958 | 1341854 | 1428691 | 1540558
Multiplikator VK 1,55 1,55 1,49 1,50 1,65

V ptipad¢ sledovaného podniku vidime, Ze hodnoty ve vSech letech se pohybuji v rozmezi
1,49-1,65. Tudiz podniku se vyplati zvySit vyuzivani cizich zdroji. Zména ve forme
financovani nejen vyrazné zméni ukazatel rentability VK, ale také se pohne hodnotovy
ukazatel EVA, jelikoz jak bylo vidéno vramci benchmarkingu, Sycek v roce 2020
vykazoval velmi nizké naklady na CK — pouhych 0,48 %. V roce 2021 se navic hodnota opét

jesté snizila, a to az o 0,8 procentnich bodi.

Je v8ak nutné v&dét, kdy piijimani avért pozastavit. Pokud podnik uvidi neustale vypadky
v cashflow, které se zvySuji, nemuize neustale financovat z kontokorentu ¢i revolvingového
uveéru, ale musi prozkoumat, jaky je diivod, ze neni schopen vygenerovat dostate¢né piijmy,
aby pokryl vydaje. Napft. pozastavit investice ¢i se snazit tlacit na své odbératele, at’ plati své
zavazky vcas a v plné vysi. Jelikoz dojde-li k vyhrocenti této situace, podnik se miiZze dostat

do potizi se svou vlastni solventnosti.
Zr¥izeni konsignacniho skladu na vstupu

Dalsim doporuc¢enim pro zvyseni celkové vykonnosti miize byt ziizeni konsignac¢niho skladu
na vstupu, kdy by podnik Sycek mél v rdmci svych prostor na skladé potfebny material a
mohl by jej thned odebirat. Hlavni vyhodou je to, Ze podnik ma material ihned dostupny,
nemuselo by dochézet k pozastaveni vyroby z diivodu pozdni distribuce materialu. Navic
Sycek nebude mit zbyte¢né vazany penézni prostiedky v materidlu, ktery neptijde ptimo do
vyroby. Doslo by taktéz k mirnému sniZeni zadluzenosti, jelikoz v ptipad¢ konsignacnich
skladii by bylo Syc¢ku fakturovano az pii vybéru materialu. Tato skute¢nost by mohla mirné
vybalancovéavat doporuceni predchozi, kdy bylo podniku doporuc¢eno financovat investi¢ni
zameéry, jako je napiiklad automatizace a robotizace pomoci cizich zdrojl (hlavné z uvérh).
Mimo to by zfizeni téchto skladii ptispelo ke zvySeni obratovosti zasob, nebot’ by byly pfi
vybéru z konsigna¢niho skladu pouzity ihned ve vyrobé. JelikoZ jak distributor, tak i Sy¢ek
maji ptistup k evidenci materialu, dokaze Syc€ek rychle odhalit nedostatecné zasoby na tomto
skladé¢ a v€asné reagovat na ptedpokladany vypadek vstupu, kdy by si dokdzal sehnat

chybéjici material dodatecné od jiného dodavatele a nevznikly by mu tak zbyte¢né potize
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s nedostatkem vstupu ve vyrobé (Mozné ve smlouvé stanovit minimalni zasobu na sklad¢,

aby se tomuto problému piedchazelo).

Hlavni néklady na ptepravu se bud’ objevi v cen¢ materialu, nebo jsou piimo vycisleny a
preneseny na odbératele. Naklady na provoz skladu by vznikaly nejspiSe podniku Sycek,
pokud by ve smlouvé nebylo stanoveno jinak. VétSina rizik plyne pravé dodavateli, kterymi
jsou naptiklad neprodejnost zbozi ¢i pohyb cen. Nevyhodou v ptipadé¢ podniku Sycek by
bylo to, ze smlouvy vyplyvajici z konsignac¢nich skladi jsou velmi Casto sjednavany na
dlouhou dobu, aby se dodavatel vyvaroval riziku, Ze po mésici odbératel piestane odebirat
zbozi, ukon¢i smlouvu a dodavateli nezbude nic jiného, nez na vlastni naklady vyklidit
prostory. Proto v piipad€¢ vybéru jiného hlavniho dodavatele, se kterym bude chtit u sebe
zfidit konsignacni sklad, bude podnik Sy¢ek nucen pockat na konec platnosti sjednané doby
ve smlouvé. Nemusi vSak jiz dovezeny material ze skladu odebirat, neni-li jinak dohodnuto

ve smlouvé.
ZvySeni pridané hodnoty

V ramci kapitoly, kde se rozebirala hodnota EV A na jednotlivé ¢asti, bylo zjiSténo, Ze podnik
Sycek disponuje nizsi ptidanou hodnotou na své trzby nez konkurencni podniky. Po blizsi
analyze, co to zpusobuje, bylo zjisténo, ze se jednd o velmi vysoké hodnoty vykonové
spotieby, kdy v poslednim sledovaném roce 2021 se jednalo zejména o drazsi vstupni
materidl a energie. Je to zejména kvili tomu, Ze podnik pro svou €innost spiSe vyuziva stroje
a automatizaci nez lidské zdroje, proto se zde budou vyznamné projevovat energie. Zejména
v dalSich letech, kdy se nepiedpoklada, ze cena energii pljde dold, je vhodné doplnit prvni
doporuceni a fict, ze by podnik mél zkusit pii investici do novych strojii zvazovat 1 urcitou
energetickou usporu, 1 pies to, Ze ten stroj bude ve finale drazsi. JelikoZ pfi bliz§im zjisténi
cena za kWh u podniku Sycek vzrostla od roku 2017 az o 300 %, coz extrémné zvysilo
naklady. Z primérnych mési¢nich nékladl na elektfinu v roce 2017 ve vysi 8-10,5 mil. K¢

(podle objemu vyroby), se v roce 2022 stalo az 24-26 mil. K¢ za mésic.

Dalsimi doporu¢enimi, co se da délat, je vyuziti uritych dotacnich programii na energie,
nebo investice do fotovoltaického zpisobu ziskdvani energie, tedy jinak fec¢eno, ndkup a

instalace solarnich paneli.

Vyuziti slune¢ni energie je v dnesni dobé¢ velice Zadané vzhledem k rostoucim cendm energii
a dota¢nim programim podporujici toto rozhodnuti. Pro Ceskou republiku se doporucuji

solarni panely, jelikoZ se nachazi v dostate¢né kvalitnim podnebném pasu.
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Tabulka 39 Rozpocet Gspor pti pouziti FVE (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Bez dotaci OP TAK

Velikost stresni plochy 6400 m’ 6400 m’
Pocet FVE panell na stfese 128 128
Vlygenerovana energie za rok 577 024 kWh 577 024 kWh
Cena za jeden panel (5 kWp) 230 000 K¢ 230 000 K¢

Celkova hodnota investice

29 440 000 K¢

20 608 000 K¢

Vygenerovana energie za zivotnost

14 425 600 kWh

14 425 600 kWh

2,04 K¢
6,90 K¢
4,86 K¢
70 096 640 K¢

Cena energie na 1 kWh
Primérna cena za kWh u Sycka
Uspora na kWh

1,43 K¢
6,90 K¢
5,47 K¢
78 928 640 K¢

Uspora za celkovou Zivotnost

Velikost volné stfesni plochy, na kterou by Slo umistit jiz zminéné panely, ¢ini u podniku
Sycek piiblizné 6 400 m2. Jelikoz byl vybran nejkvalitnéjsi typ panelti o vykonu az 5 kWp,
jehoz plocha ¢ini az 50 m?, bylo vypoéteno, Ze bude nutné potidit az 128 paneli, kdy cena
jednoho se pohybuje okolo 230 000 K&. V ramci podnebi Ceské republiky jeden SkWp panel
dokaze v priméru rocné vygenerovat az 4 900 kWh. Avsak tato hodnota se predpoklada
pouze v prvnich 15 letech Zivotnosti. Poté dochézi k opotfebeni, kdy dalSich 10 let by
vykonnost méla v priméru klesnout na 80 % vykonnost. Proto primérnd vygenerovana
energie za rok je stanovena na 577 024 kWh, kde je zahrnut i pokles vykonnosti v poslednich

10 letech Zivotnosti.

Celkova hodnota investice se poté lisi podle toho, zda podnik dostane na tento projekt dotace
¢i nikoliv. Bylo zjisténo, Zze do ptivodniho projektu, ktery podporoval zavedeni solarni
energie v podnicich OP PIK, se mohly podniky pfihlésit pouze do léta 2021. AvSak
pfipravuje se novy program OP TAK, ktery by mél v rdmci uspor energie poskytovat
podniklim stejné piileZitosti jako jeho piedchiidce. Do propoctu byla zahrnuta i tato moznost,
kdy velké podniky na projekty Gspory energie mohou obdrzet dotaci az ve vysi 30 % svych
prokézanych vynalozenych ndkladt. Predpokladana doba spusténi tohoto programu se

odhaduje na polovinu roku 2022.

Celkova vygenerovana energie za Zivotnost se piedpoklada ve vysi 14 425 600 kWh a
rozpoc¢tovand cena na 1kWh pii pouziti FVE panell je v pfipadé obdrZeni dotaci
1,43 K&/kWh. Bez dotace cena jedné kWh ¢ini 2,04 K¢. Vzhledem k letoSnim primérnym

cenam energii podniku sycek ve vysi 6,90 K¢ ¢ini ro¢ni Gispora za energie okolo 3 mil. K¢&.
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Tabulka 40 Navratnost investice (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Bez dotaci
PC investice (K¢) 29 440 000 20 608 000
Rocni Uspora (kWh) 577 024 577 024
Rocni Uspora (K¢) 2804 337 3156 321
Navratnost (roky) 10,50 6,53

V piipadé, kdy by podniku byly skutecné poskytnuty dotace, doba néavratnosti by ¢inila
pouhych 6,5 roku (pocitano statickou metodou doby navratnosti). Z dlouhodobého hlediska
pii celkové predpokladané zivotnosti 25 let se jedna pro podnik o vyhodnou investici, jelikoz
1 po splaceni bude v priméru alespon dalSich 18 let tvofit tspory na energiich. Doba
navratnosti se vSak zveda v ptipad¢, kdy podnik nebude mit na dotaci narok. Zde ¢ini doba
navratnosti az 10,5 roku. Jedna se vSak stale o mnohem krat$i dobu, nez je ptedpokladana
zivotnost. Taktéz doba zivotnosti 25 let v této diplomové praci je spiSe pesimistickou volbou,
jelikoZ rzni prodejci a energetické weby tvrdi, Ze dostatecné kvalitni FVE panely dokazou

vydrzet az 30 let.

Muze se vSak stat, ze podnik vybere nekvalitniho dodavatele, ktery Spatn€ umisti panely a

budou si tak na ploché stfeSe navzajem stinit, nebo dojde k ¢astym vypadkiim. Dojde

vvvvvv

nebudou schopny dodrZet planovany vykon. Taktéz mize dojit k tomu, Ze se podnik pozdé

ptihlasi do zminénych dotacnich program.

Podnik taktéz mize vyuzit dotaéni programy Statniho fondu Zivotniho prostiedi Ceské

republiky, kterymi jsou:

e ENERG ETS — Zlepseni energetické u€innosti a snizovani emisi sklenikovych plynii

v prumyslu v EU ETS;
e ENERG — ZlepSeni energetické uc¢innosti v podnikani.

Podnik v ramci téchto programi mize Cerpat az 100 mil. K¢ na modernizaci svych

elektrickych rozvodu ¢i nahrazeni ptivodnich technologii t¢émi méné energeticky narocnymi

Aby bylo opét navazano i na ptedchozi doporuceni, podnik by mél zvazit financovani tohoto

projektu zejména z cizich zdroj.
ZvySeni likvidity
Posledni doporuceni se tykd hotovostni likvidity podniku. Jak jiZ bylo zminéno

v ptedchozich kapitoldch, podnik disponoval dostatecnou hotovostni likviditou pouze
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v pripad¢, kdy planoval investovat do vyrobniho majetku. Uz i Keynes ve svém dile The
General Theory of Employment, Interest and Money (2013, s. 170) vyzdvihoval 3 zakladni

motivy pro drzbu hotovosti, kterymi jsou spekulacni, bezpecnostni a transakcni.

Podniku by mirné vyssi hodnoty prostfedk na bankovnim uc¢tu dopomohlo k tomu, Ze by
mohl vyuzit nabidky skonta od svych dodavatelt. Taktéz vyssi hodnota hotovostni likvidity
by pfispivala k lep$im ratingim v ramci bank, kdy by nizka hodnota ukazatele hotovostni

likvidity v pribéhu let mohla zpusobit, ze budou podniku nabizeny mirné drazsi Gvéry.

Na druhou stranu vsak spousta autort a firem v praxi zastdva ndzoru, ze je zbytecné drzet
velké penize na uctech ¢i v pokladné a tvrdi, Ze se zbytecné vazou penize, které se daji dale
zhodnotit. Takovym pfikladem je i spolecnost Alpha, ktera na ukor své likvidity a
solventnosti dosahovala vysokych hodnot rentability. AvSak vyznamné se to podepsalo na
nakladech na cizi kapital, které byly dvojnasobné vyssi neZ ty u podniku Sycek. Az v roce
2020, kdy vyznamné snizili svou hodnotu zadluzenosti, jim klesly i ndklady na cizi kapital.
Taktéz se v poslednich letech pohybujeme z jednoho krizového obdobi do druhého a podnik
nemiiZe s jasnosti predpokladat, co nastane do né€kolika mésicti a m¢l by brat v potaz, ze
stejné jako v roce 2020 pfi pandemické krizi, by se to mohlo vyznamné podepsat na jeho

trzbach a také toku penéz.

Proto v tabulce €. 40 jsou zobrazeny doporucované hodnoty penéznich prostiedkt, ktery by
podnik mél drzet, aby doSlo ke zvySeni své likvidity. Jedna se o Castky, které¢ by z 20 %
pokryly své kratkodobé cizi zdroje.
Tabulka 41 Doporucovana hodnota hotovosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyro¢ni zpravy podniku Sycek)

v tis. K¢ 2017 2018 2019 p0p0; 2021
Penéini prostredky v rozvaze 79 898 25 365 30459 | 120350 4135
Doporucené penézni prostredky 79898 | 109074 | 85994 | 120350 | 124159

6.2 Navrhy dalSich mozZnych postupii pri zavadéni benchmarkingu

podniku

Sam benchmarking by nemél byt proveden v podniku pouze jednou, ale mélo by se to stat
jeho pravidelnou ndplni prace. Pouze ojedinély ¢i obCasny benchmarking by neumoznil
podniku sledovat zmény a zlepSeni, zda se pfibliZzuje svym zvolenym vzortim. Proto v této
kapitole budou obsazeny navrhy po jednotlivych etapach zavadéni benchmarkingu v rdmci

podniku Sycek.
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6.2.1 Prvni etapa

V prvni etapé zavedeni benchmarkingu do podniku je nutné si vybrat, co vlastné¢ podnik
bude chtit zkoumat. Jelikoz v riznych typech benchmarkingu je potfeba raznych dat.
Nekteré z nich jsou jednoduse dohledatelné ve verejnych financnich prospektech ¢i jinych
dokumentech zvetejnénych podniky. Na jiné je vSak nutné navazat s podniky spolupraci a
sd¢lovat si informace jako benchmarkingovi partnefi. V této fazi bude taktéz nutné
presveédcit vrcholové vedeni o uzitecnosti benchmarkingu. V nékterych podnicich s vedenim
,,Ze staré Skoly* mize dojit k tomu problému, ze v benchmarkingu neuvidi zadny piinos, ale

pouze své utopené naklady a zbyte¢nou préci navic pro své zaméstnance.

Nejcastéji vyuzivané druhy benchmarkingu jsou vykonovy a procesni. Zde by se mél podnik
rozhodnout, kterym z nich se bude podrobnéji zabyvat. Vykonavat oba benchmarkingy by
bylo nakladové i Casove narocné a muselo by se zapojit do ¢innosti vice odd€leni. Z kazdého

z nich plynnou vyhody i nevyhody.

Vykonovy benchmarking

Tento typ disponuje jednoduchosti a nizkou nakladovosti v ramci ziskavani dat z ¢eskych
podnikli. V pfipadé mezindrodniho srovndvani se podnik miiZze potykat s potizemi
firem viak mazZe ziskat ze specialnich databazi. Nejznamgjsi z nich v ramci CR, kde jsou
obsaZeny 1 zahrani¢ni firmy, je databdze Hoovers od spolecnosti Dun & Bradstreet. U této
spolecnosti se specialni balicky se sluzbami a daty pohybuji od 2 000 K& —25 000 K¢&. V této
databézi si podnik miZe nechat zaslat veskeré finan¢ni vykazy spolecné s jiz spoc¢itanymi
ukazateli. TaktéZz nabizi investi¢ni reporty o spolecnostech, které jsou sestaveny dle metod
nejvetsSich ratingovych spoleCnosti. Nevyhodou této metody je to, ze podnik zjisStuje a
analyzuje pouze povrchové informace o ostatnich podnicich. Nastaveni internich procest

vSak uz musi odhadnout a naplanovat tplné sam.

Procesni benchmarking
Vyhodou je to, Ze informace zjisténé v ramci procesniho benchmarkingu maji pro podnik
ulohou bude v tomto piipadé sehnat diivéryhodného partnera, ktery podniku bude ochoten

poskytnout alesponl né¢jaké relevantni informace.
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6.2.2 Druha etapa

V druhé etapé, po vhodném zvoleni objektu a typu benchmarkingu, bude nutné zvolit
benchmarkingovy tym, ktery bude periodicky tuto ¢innost vykonavat. V ramci podniku
Sycek by se mohlo jednat o Controllingové oddé€leni v ¢ele s finan¢nim feditelem, ktery by

m¢él povinnost na ¢innost tymu dohliZet a nasmérovat jej k predem stanovenému cili.

Ma-li podnik jiz vybrany tym, bude nutné jej v dané oblasti vzd¢lat. S tim mlze pomoct
odborna literatura. Podnik se mitize inspirovat literaturou pouzitou v teoretické oblasti.
Nejvice doporucovana literatura by vsak byla od Nenadala, Vykydala a Halfarové, jejichz
dilo Benchmarking: Myty a skutecnost (399 K¢) vysvétluje podstatu a postup pii zavadéni
benchmarkingu velmi jednoduse s konkrétnimi piiklady. V rdmci zahrani¢ni literatury je
nekvalitnéj$i kniha Business process benchmarking: finding and implementing best

practices od Roberta Campa. Tato kniha je dokonce volné€ dostupna na internetu.

Taktéz se doporucuje navstivit odborné seminafe s tématem benchmarkingu. V tomto roce
byla nalezena pouze jedna spole¢nost ictPRO, kterd v obdobi ¢ervna a zafi roku 2022 kona
kurzy zamétené na Controlling a Benchmarking. Cena kurzu je stanovena na 7 200 K¢

véetné DPH.

6.2.3 Treti etapa

V teti etap€ je nutné se rozhodnout, zda podnik navaze spolupraci s néjakymi
benchmarkingovymi partnery, nebo bude vykonavat pouze vykonovy benchmarking bez

jakéhokoliv védomi budoucich sledovanych podnikd.

V ptipadé¢ vykonového benchmarkingu podniky mohou vyuzit vefejné dostupnych
informaci povinné zvefejiiovanych na justici €i si zaplatit ¢lenstvi ve firemnich databazich
(Hoovers). Zalezi uZ na podniku, s jakymi firmami se bude chtit srovnavat. Pro srovnani se

zahrani¢nimi podniky se doporucuje vyuzit zminénych databazi.

V opacném piipadé, kdy podnik bude chtit jit do procesniho benchmarkingu, bude nutné,
aby si zajistil spolupraci s ostatnimi firmami. Mize taktéz vyuzit toho, ze se nachazi ve velké
skupin€ a zkusit najit partnera i tam. V rdmci faze hledani benchmarkingového partnera je

nutné dodrzet tyto podminky:
e Najit si partnera, ktery je na tom pfiblizné stejné ¢i 1épe nez Sycek. V ptipade, Ze by
si podnik nasel benchmarkingového partnera, ktery je na tom hife, nemél by z toho

zadny uzitek, pouze by zdarma poskytnul diileZité informace konkurenci.
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e Spolupraci mit oSetfenou platnou smlouvu, kde by byly pokryty hlavné oblasti

mlcenlivosti, v€asnosti, Uplnosti, rozsahu a pravdivosti poskytovanych dat.

e Benchmarkingovy tym by nemél na svého partnera tlacit a pozadovat po ném

informace, které sdm povazuje za citlivé.

6.2.4 Casovy harmonogram

2022

Faze benchmarkingu

Kvéten | Cerven |Cervenec| Srpen Zari Listopad | Prosinec

Rozhodnuti o objektu a typu benchmarkingu

Presvédceni vedeni o uZite¢nosti benchmarkingu

Vybér benchmarkingového tymu
Proces vzdélavani v oblasti benchmarkingu
Vybér vhodnych benchmarkingovych partnert

Navazani spoluprace s benchmarkingovym partnerem
Proces ziskavani dat

PribéZzna analyza ziskanych dat

Srovnavani a zjistovani odchylek

10. Navrhnout patfi¢na doporuceni

O (0[N U1 IWIN -

Obrazek 25 Casovy harmonogram procesniho benchmarkingu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2022

Faze benchmarkingu

Kvéten | Cerven |Cervenec| Srpen Za&fi Listopad | Prosinec

Rozhodnuti o objektu a typu benchmarkingu

Presvédceni vedeni o uZiteCnosti benchmarkingu

Vybér benchmarkingového tymu
Proces vzdélavani v oblasti benchmarkingu
Vybér vhodnych konkurentd

Proces ziskavani dat

Analyza ziskanych dat

Srovnavani a zjistovani odchylek

O 0 (N 01N

Navrhnout, jak promitnou zmény do interniho procesu

Obrazek 26 Casovy harmonogram vykonového benchmarkingu (Zdroj: Vlastni zpracovani)
Prvné byl sestaven casovy harmonogram pro zavedeni procesniho benchmarkingu
(obrazek ¢. 28), kde je pro podnik obtiznéjsi najit vhodného benchmarkingového partnera a
navazat s nim spolupraci. U benchmarkingu vykonového faze navazovani spoluprace mize
odpadnout, jelikoz si podnik dokaze sam najit finan¢ni data o konkurentech (at’ uz na justici
¢i jinych firemnich databazich). Zaroven v ramci procesniho benchmarkingu dochazi
k nepfetrzitému ziskavani dat od svych partnerti a pribézné analyze téchto dat. V rdmci
vykonového benchmarking se vychazi zejména z ti€etnich zavérek a riznych investi¢nich
reportt ¢i jinych finan¢nich prospektti, které vychazeji zejména jednou ro¢né. TaktéZ podnik
v piipad¢ vykonového benchmarkingu ma ¢asto pouze povrchové data o konkurentovi, a tak
bude potiebovat mnohem vice ¢asu na to, aby navrhnul vhodna opatieni, ktera promitne do
svych vlastnich procest. V ramci 4. faze bylo zaznamenéno, ze bude nutné podnik a hlavné

benchmarkingovy tym neustale vzdelavat, aby byli schopni drzet krok s trendy v této oblasti.
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6.2.5 Rizika

Z benchmarkingu neplynou pouze pifinosy, ale i také spousta rizik. Rizika vznikaji jak vné,
tak 1 uvnitf podniku. Mohou vznikat nap#i¢ vSemi fdzemi implementace. Rizika podniku
vznikaji dokonce i1 ve fazi napravy. Toto jsou ta nejcastéjsi rizika, ktera podniku mohou

vzniknout, rozhodnou-li se pro implementaci a vykonavani benchmarkingu:

e nedostateCny pocet lidi v benchmarkingovém tymu — Pokud by bylo
v benchmarkingovém tymu pfili§ malo lidi, mohlo by dochéazet k tomu, ze by
pracovnici byli ptili§ zahrnuti jinou agendou a na benchmarking by jim nezbylo tolik

¢asu, coz by se posléze podepsalo i na kvalit¢;
e zamitnuti benchmarkingu vedenim podniku, ktery v ném neuvidi zadny ptinos;

e podnik projde témet celym cyklem benchmarkingu, avSak vedeni podniku nebude

chtit pfijmout ndpravna opatieni,

e rozhodne-li se podnik pro procesni benchmarking, mize vzniknout riziko, Ze nebude
schopen dohledat benchmarkingového partnera, ktery by snim byl ochoten

spolupracovat a podavat mu informace o vlastnich procesech;

e podnik sinajde partnera, avsak ten mu bude poskytovat necelé ¢i dokonce nepravdiva

data o vlastnim podniku, aby zmatl konkurenci;
e partner bude piedavat procesni informace o podniku tfeti stran¢;

e podnik se rozhodne neprovadét benchmarking pravidelné a zatadi to do své naplné

préace pouze jako nahodilou ¢innost;

e v piipad€ procesniho benchmarkingu podnik neupravi procesy podle charakteristiky
svého podniku, ale pouze je ,,okopiruje* od partnera;

e vyZadovanim davérnych informaci miZe podnik naruSit spolupraci se svymi
benchmarkingovymi partnery;

e podnik nebude schopen o konkurentovi (vykonovy benchmarking) dohledat

dostate¢né informace.
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ZAVER
Cilem této diplomové prace bylo sestavit benchmarkingovou studii a navrhnout vhodna
opatteni pro podnik Sycek, ktera by vedla ke zvySeni jeho vykonnosti. Pro to, aby prace byla

dostatecné kvalitni, musela byt provedena reSerSe vhodnych literarnich zdrojii na téma

benchmarkingu a finan¢ni vykonnosti podniku.

Prakticka Cast se uz poté zabyvala pitimo popisem podniku Sycek a odvétvi CZ-NACE 25.5.
Popis podniku spocival v identifikaci jeho silnych a slabych stranek pomoci SWOT analyzy,
prozkoumani finan¢niho zdravi pomoci metod analyzy finan¢ni a ukazatele EVA. Druha a
nejobsahlejsi ¢ast praktické Casti byla zamétena na benchmarkingovou studii, kdy doslo ke
srovnani finan¢ni vykonnosti Sycka s jeho konkurenty. Byly vybrany 3 spolecnosti, které
sdili podobnou technologii jako Syc¢ek. Bylo usili vybrat vice konkuren¢nich podniki pro
potieby benchmarkingu, avSak vétsSina z nich bud’ dlouhodobé dosahovala ztraty, nebo

nebyla moznost dohledat dostate¢né informace pro potieby benchmarkingu.

Na zaklad€ benchmarkingové studie byly odhaleny nedostatky u podniku Sycek, které byly
blize prozkoumany v projektové ¢asti této prace a byla vybrana vhodna doporuceni k jejich
napraveé. Hlavni mezery ve finan¢ni vykonnosti byly zjistény v oblastech hotovostni
likvidity, zadluzenosti a ptidané hodnoty. Nasledna doporuceni poté slouzi k tomu, aby dané

nedostatky byly zmirnény ¢i pfimo odstranény.

Jelikoz podnik dosahoval ve vétSin€ sledovanych let velmi nizkych hodnot hotovostni
likvidity, bylo kvili obdobi krizi doporuceno drzet vétsi kapitdl na bankovnich uctech
podniku Sycek. Taktéz byly definovany nejen pfinosy, ale i1 rizika plynouci z tohoto
doporuceni. Nedostatky v ramci zadluZenosti navazuji na dal$i doporu€eni pro podnik,
kterym je rozsahlejsi robotizace a automatizace vyroby, aby bylo moZné se vymezit proti
konkurenci. Je doporuCovano, aby podnik pro financovani svych investicnich zdméru
zvazoval nejen vlastni zdroje, ale taktéz i zdroje cizi. Tvrzeni je podlozeno vypoctem

multiplikatoru vlastniho kapitalu a nizkych nékladl na cizi kapital podniku.

Posledni obsahlou oblasti v ramci doporuceni byla napravna opatieni ke zvySeni ptidané
hodnoty. Bylo zjiSténo, ze podnik oproti svym konkurentim disponuje vyrazné niz$im
pomérem piidané hodnoty na trzbach, coz je zptisobeno vysokou vykonovou spotiebou.
Vzhledem k tomu, Ze byl podniku doporucen vyssi stupeil automatizace a robotizace, bylo
nutné se zaméfit zejména na rostouci ceny elektrické energie. Proto bylo detailnéji

zpracovano doporuceni zabyvajici se vyuzitim solarni energie a dotacnich programii na
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usporu energii. Mimo doporuceni pro ptfimé zvySeni vykonnosti podniku byla taktéz do
projektové ¢asti zaclenéna kapitola tykajici se implementace benchmarkingu do pracovni
naplné podniku. Jelikoz i tato Cinnost, je-li vykonavana pravidelné a hlavné dostatecné
kvalitn€, vede z dlouhodobého hlediska ke zvysSeni vykonnosti, nebot’ si je podnik védom,

na kterych problémovych oblastech musi zapracovat.
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PRILOHA P I: VYKAZY PODNIKU SYCEK

AKTIVA CELKEM 1800097 | 1995828 | 2050426 | 2193 168 | 2571563
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 1045067 | 1140696 | 1202423 | 1216613 | 1374074
Dlouhodoby nehmotny majetel 8234 14 288 17 063 15224 16 552
Nehm. wysledky wzkumu a wvoje 62 26 0 0 0
Ocenitelna prava 6 335 5 461 14 283 12 895 15 086
Software 5398 4786 13871 12 746 15 086
Ostatni ocenitelna prava 937 675 411 149 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dl.nehm.majetek a nedokonéeny dl.nehm.majetek 1838 8 801 2780 2329 1466
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 1838 8801 2780 2329 1466
Dlouhodoby hmotny majetek 777 001 865 750 931 479 955 094 1106 787
Pozemky a stavby 378 637 366 006 363 966 381489 411 864
Pozemky 51780 53 321 53 322 53 322 82 183
Stavby 326 857 312 684 310 644 328 167 329 681
Hmotné movité véci a jejich soubory 348 893 432 142 496 842 524 205 527 439
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 14 695 11746 6 567 4 056 2321
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 14 695 11745 6 567 4 056 2321
Poskytnuté zalohy na dl.hm.majetek a nedokon¢eny dl.hm.majetek 34776 55 857 64 104 45 344 165 162
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 8 558 29 130 29 880 24 240 26 924
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 26 218 26 727 34 223 21104 138 239
Dlouhodoby finan¢ni maj 259 832 260 659 253 881 246 294 250 735
Podily - oviddana nebo Fizena osoba 257 529 258 355 252 898 245 311 250 722
Zapljcky a uvery - oviddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0 0
Podily - podstatny viiv 2290 2290 970 970 0
Zapljcky a uvery - podstatny viiv 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 13 13 13 13 13
Obézna aktiva 753 382 850 834 848 003 976 555 1197 489
Zasoby 374 411 469 265 466 104 491 912 733 232
Material 156 145 197 203 190 992 220 374 341927
Nedokonéena vyroba a polotovary 148 908 158 709 161 616 175 186 254 071
Vyrobky a zbozi 69 357 113 354 113 495 96 351 137 234
Vyrobky 69 357 113 354 113 495 96 351 137 234
Zbozi 0 0 0 0 0
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Pohledavky 299 073 360 501 351 440 364 293 460 122
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0
Pohledavky - oviadajici nebo oviddajici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny viiv 0 0 0 0 0
OdloZena dariova pohledavka 0 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 299 073 356 203 346 944 360 160 453 841
Pohledavky z obchodnich vztaht 270 412 335 955 300 496 343 509 415 295
Pohledavky - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny viiv 0 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 28 661 20 249 46 447 16 651 38 546
Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat - dariové pohledavky 0 11 586 39 520 12 152 28 550
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 4770 4 203 2880 4 694
Dohadné ucty aktivni 0 3363 2022 864 4817
Jiné pohledavky 0 529 702 755 485
Casové rozligeni aktiv 1648 4298 4496 4134 6 281
Naklady piistich obdobi 1648 4292 4 496 4134 6 193
Komplexni naklady pristich obdobi 0 0 0 0 0
PFijmy pfistich obdobi 0 5 0 0 87
Kratkodoby financni majetek 0 0 0 0 0
Podily - oviddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 79 898 25 365 30 459 120 350 4135
Penézni prostredky v pokladné 187 148 146 172 109

Penézni prostredky na uctech 79711 25217 30 313 120 178 4 026
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Pasiva - Sycek

PASIVA CELKEM 1800097 | 1995828 | 2050426 | 2193168 | 2571563
Vlastni kapital 1143947 | 1266958 | 1341854 | 1428691 | 1540558
Zakladni kapital 66 000 66 000 66 000 66 000 66 000
Zakladni kapital 66 000 66 000 66 000 66 000 66 000
Azio a kapitalové fondy 1886 -145 -362 -176 0
Azio 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 1886 -145 -362 -176 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku (+/-) 1886 -145 -362 -176 0
Fondy ze zisku 15 224 15 285 13 488 13 870 13 586
Ostatni rezervni fondy 13 200 13 200 13 200 13 200 13 200
Statutarni a ostatni fondy 2024 2085 288 670 386
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 925 059 1000511 | 1125495 | 1261540 | 1288409
Nerozdéleny zisk minulych let 925 059 1000 511 1125495 | 1261540 | 1288409
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-) 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 135 777 185 307 137 233 87 457 172 563
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 0 0 0 0 0
Cizi zdroje 655 118 727 684 708 572 764 477 1031 005
Rezervy 64 647 1899 0 0 1584
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 6 567 0 0 0 1584
Rezerva na daii z pFijmU 0 0 0 0 0
Rezervy podle zviaStnich pravnich predpist 58 080 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 1899 0 0 0
Zavazky 590 471 726 970 708 572 764 477 1029 421
Dlouhodobé zavazky 204 883 181 602 278 601 266 515 408 627
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 129 051 128 493 216 902 197 781 339 893
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahli 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0 0 0 0
Zavazky - oviddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viv 0 0 0 0 0
OdloZeny dariovy zavazek 44 151 52 964 61699 68 734 68 734
Zavazky - ostatni 0 145 0 0 0
Zavazky ke spolecnikiim 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 385 588 544 183 429 933 497 956 620 706
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 99 507 221 954 177 093 177 470 191 526
Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 52 52 52
Zavazky z obchodnich vztahl 248 903 290 817 225932 296 483 398 953
Kratkodobé smeénky k uhradé 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladana nebo oviadajici osoba 264 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0 0
Zavazky ostatni 36 915 31412 26 856 23 951 30 176
Zavazky ke spolecnikiim 924 924 0 0 0
Zéavazky k zaméstnancim 15 126 14 187 12 988 13 547 16 651
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 8 635 8 206 7471 7 580 8 659
Stat - dariové zavazky a dotace 11 382 7 469 5233 2187 1571
Dohadné ucty pasivni 0 0 43 9 13
Jiné zavazky 848 626 1121 629 3282
Casové rozlieni pasiv 1032 1185 38 6 88
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VZZ Sycek 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 1808701 | 2233681 | 2146394 | 1859961 | 2628 546
Trzby za prodej zboZi 0 0 0 0 0
Vykonova spotfeba 1258443 | 1738799 | 1603470 | 1363114 | 2188185
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
Spotfeba materialu a energie 1045556 | 1328639 | 1241246 | 1085379 | 1775307
Sluzby 212 887 410 160 362 224 277 735 412 878
Zména stawu zasob Viastni ¢innosti (47 841) (53 244) (3 053) 3 659 (120 111)
Aktivace 0 0 0 0 (153)
Osobni naklady 348 278 337 520 333 764 295 989 370 863
Mzdové naklady 252 067 243 957 239 214 213 849 268 548
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi a ost.nakl. 96 211 93 562 94 550 82 140 102 315
Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 84 428 81126 79734 70 759 87 833
Ostatni naklady 11783 12 436 14 816 11 381 14 482
Upravy hodnot v provozni oblasti 104 611 105 563 112 054 120 344 103 690
Upravy hodnot dlouhod.nehmotného a hmotného maijetku 107 432 105 563 112 612 121 711 105 887
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného majetku - trvalé 107 432 105 563 112 612 121 711 105 887
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného majetku - do&asné 0 0 0 0 0
Upravy hodnot zasob (2 740) 0 (558) 376 (918)
Upravy hodnot pohledavek (81) 0 0 (1742) (1279)
Ostatni provozni vynosy 153 370 262 091 249 482 160 385 339 471
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3245 17 037 18 880 13 091 1092
Trzby z prodeje materidlu 148 627 229 281 201 229 136 610 328 542
Jiné provozni vynosy 1498 15772 29 373 10 684 9 836
Ostatni provozni naklady 143 970 146 981 180 020 119 954 260 377
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 787 17 403 1605 2 069 502
Zustatkova cena prodaného materialu 107 635 179 642 164 773 106 928 247 042
Dané a poplatky v provozni oblasti 1491 1423 1713 1289 1004
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady p¥.obdobi 26 796 (58 714) (1 899) 0 1584
Jiné provozni naklady 7 260 7227 13 828 9 669 10 245
Provozni vynosy celkem 1962071 2495772 2395876 2020346 2968 017
Provozni naklady celkem 1807460 2275618 2226255 1903061 2802851
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 154 611 220 154 169 621 117 285 165 166
Vynosy z dlouhodobého financ¢niho majetku - podily 23 307 0 9211 0 6 600
Vynosy z podil(i - ovladana nebo ovladajici osoba 16 179 0 9211 0 6 600
Ostatni vynosy z podilti 7128 0 0 0 0
Naklady vynaloZzené na prodané podily 5698 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 0 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dl.finanénim majetkem 0 0 396 0 0
Vynosové troky a podobné vynosy 4 532 536 89 0
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 982 (827) 5 457 (5613) 0
Nakladové droky a podobné naklady 2589 3 166 4 600 2292 2244
Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 2589 3 166 4 600 2292 2244
Ostatni finan¢ni vynosy 11382 13 634 11 628 49 953 29 002
Ostatni finanéni naklady 15 511 15 731 11 501 61 605 25 969
Finanéni vynosy celkem 34 694 14 167 21375 35 602
Finanéni naklady celkem 24781 18 070 21955 28 213
Finanéni vysledek hospodareni (+/-) 9913 (3 904) (580) (8 243) 7 389
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 164 524 216 250 169 042 109 043 172 555
Dari z piijmu 28 747 30 943 31 809 21 586 (8)
Dan z prijmG splatna 22 466 22 131 23 074 14 551 (8)
Dar z prijmu odloZena (+/-) 6 281 8812 8736 7 035 0
Vysledek hospodareni po zdanéni 135 777 185 307 137 233 87 457 172 563
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PRILOHA P II: VYKAZY PODNIKU ALPHA

Aktiva Alpha 2019 2020
AKTIVA CELKEM 931 993 963 731 1090919 | 1123 694
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 449 963 454 225 465 869 544 235
Dlouhodoby nehmotny majetek 1220 3872 9372 17 960
Nehm. vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
Ocenitelna prava 1057 1012 1441 2158
Software 383 413 1212 2039
Ostatni ocenitelna prava 675 599 230 119
Goodwill 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 22 9 5
Poskytnuté zalohy na dl.nehm.majetek a nedokon¢eny dl.nehm.majetek 162 2837 7921 15 796
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 162 2837 7921 15 796
Dlouhodoby hmotny majetel 400 347 389 582 380 823 429 515
Pozemky a stavby 120 251 124 798 115 899 112 509
Pozemky 25 854 24 094 23 921 23 921
Stavby 94 397 100 704 91978 88 588
Hmotné movité véci a jejich soubory 259 603 226 491 241 248 259 578
Oceriovaci rozdil k nabytému majetku
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 17 969 19 264 20 251 23 314
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 17 969 19 264 20 251 23 314
Poskytnuté zalohy na dl.hm.majetek a nedokonceny dl.hm.majetek 2524 19 029 3424 34 114
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1820 2285 2 358 33120
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 704 16 744 1067 994
Dlouhodoby finanéni majetek 48 396 60 771 75 674 96 760
Podily - ovladana nebo Fizena osoba 48 396 60 771 75674 96 760
Z3pUijcky a uvéry - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Podily - podstatny viiv 0 0 0 0
Zapujcky a Gvéry - podstatny viiv 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
Obézna aktiva 478 183 505 037 625 050 579 459
Zasoby 247 668 300 069 323 041 361 246
Material 83 489 117 357 108 140 120 637
Nedokoncena vyroba a polotovary 116 029 143 195 150 939 164 601
Vyrobky a zbozi 46 777 38 527 63 579 75 474
Vyrobky 46 431 38 099 63 002 74 967
Zbozi 346 428 577 507
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 1373 990 383 533
Pohledavky 209 103 174 656 163 423 137 321
Dlouhodobé pohledavky 43713 7974 2783 17
Pohledavky z obchodnich vztahl 0 0 0 0
Pohledavky - oviadajici nebo oviadajici osoba 24 211 7 895 2757 0
Pohledévky - podstatny viiv 0 0 0 0
Odlozena darnova pohledavka 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 19 502 79 25 17
Pohledavky za spoleCniky 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 17 17 17 17
Dohadné uéty aktivni 0 0 0 0
Jiné pohledavky 19 485 62 8 0
Kratkodobé pohledavky 165 389 166 682 155 566 131 468
Pohledavky z obchodnich vztahtl 134 970 142 355 137 194 120 268
Pohledavky - ovlddana nebo oviadajici osoba 2170 5 886 4043 3837
Pohledavky - podstatny viiv 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 28 249 18 440 14 329 7 363
Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0
Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
Stét - dariové pohledavky 4026 12432 7 814 6204
Kratkodobé poskytnuté zalohy 3922 4621 4514 334
Dohadné uéty aktivni 2410 1166 1596 747
Jiné pohledavky 17 891 222 404 78
Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Podily - ovlddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Penézni prostiedky 21413 30 312 138 587 80 892
Penézni prostfedky v pokladné 1032 492 569 675
PenéZni prostredky na Uctech 20 381 29 820 138 018 80218
Casové rozli$eni aktiv 3 846 4 468 5074 5836
Naklady pristich obdobi 2928 3102 3400 4343
Komplexni naklady pfistich obdobi 919 1366 1674 1493
Prijmy pfistich obdobi 0 0 0 0
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Pasiva - Alpha 2017 2018 2019 2020
PASIVA CELKEM 931 993 963 731 1090919 | 1123 694
Vlastni kapital 274 769 265 715 419 946 558 877
Zakladni kapital 91 476 91 476 91 476 91 476
ZAkladni kapital 91 476 91 476 91 476 91 476
Azio a kapitalové fondy 81 806 82 302 96 342 118 290
Azio 10 164 10 164 10 164 10 164
Kapitalové fondy 71642 72138 86 178 108 126
Ostatni kapitalové fondy 113 520 101 640 101 640 101 640
Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( (+/-) -41 878 -29 502 -15 462 6 486
Fondy ze zisku 0 0 0 0
Ostatni rezervni fondy 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 242 23 607 91 937 232 604
Nerozdéleny zisk minulych let 1485 26 391 91 937 232 130
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-) -1 243 -2784 0 474
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 122 365 68 330 140 192 116 507
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) -21 120 0 0 0
Cizi zdroje 656 300 698 016 670 973 564 816
Rezervy 29 650 25018 41 292 40 647
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0
Rezerva na dar z pfijmd 13 654 3120 14 521 8993
Rezerwy podle zviaStnich prawnich predpist 0 0 0 0
Ostatni rezervy 15 996 21897 26 771 31 654
Zavazky 626 650 672 998 629 681 524 169
Dlouhodobé zavazky 210 957 186 828 139 739 123 413
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 210 675 168 872 129 142 115 265
Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0
QOdloZeny dafovy zavazek 0 0 0 0
Zavazky - ostatni 282 17 956 10 597 8 148
Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
Jiné zavazky 282 17 956 10 597 8148
Kratkodobé zavazky 415 693 486 171 489 942 400 756
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 286 078 288 585 326 355 233 034
Kratkodobé prijaté zalohy 2 387 4 554 0 3907
Zavazky z obchodnich vztaht 78 116 147 138 130 122 126 180
Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
Zavazky - ovlddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0
Zavazky ostatni 49 112 45 894 33 465 37 635
Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnancim 14 688 13 204 13764 14 781
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 7 863 7740 7 909 9 658
Stat - dariové zavazky a dotace 2 585 2 169 2 286 3023
Dohadné ucty pasivni 12 324 9 005 8 538 4 452
Jiné zévazky 11 653 13776 968 5720

Casové rozli$eni pasiv 924 0 0 0
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VZZ Alpha 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje vyrobkl a sluZzeb 1121232 | 1184788 | 1318650 | 1369 084
TrZby za prodej zboZi 2490 2 257 1617 1484
Vykonova spotreba 732 962 788 770 863 622 872 810
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 384 2112 1440 1303
Spotifeba materialu a energie 587 656 650 254 691 176 704 487
Sluzby 142 922 136 404 171 006 167 021
Zména stawu zasob viastni ¢innosti (4 475) (19 617) (33 754) (24 155)
Aktivace (21 288) (23 706) (25 654) (32 819)
Osobni naklady 289 764 308 671 340 322 341 487
Mzdové naklady 210 045 222 190 245193 247 215
Naklady na socialni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi a ost.nakl. 79719 86 481 95 130 94 272
Naklady na socialni zabezpec€eni a zdravotni pojiSténi 69 098 74 250 81 526 81 565
Ostatni naklady 10 621 12 231 13 604 12 706
Upravy hodnot v provozni oblasti 49 459 64 858 64 258 66 653
Upravy hodnot dlouhod.nehmotného a hmotného majetku 62 419 63 693 60 197 69 241
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného maijetku - trvalé 62 421 63 695 62 619 69 242
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného majetku - docasné (3) (3) (2 422) (1)
Upravy hodnot zésob 3 804 1734 (1 216) (2 014)
Upravy hodnot pohledavek (16 764) (569) 5276 (573)
Ostatni provozni vynosy 42 026 63 397 88 258 39 212
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 95 16 911 16 706 554
Trzby z prodeje materialu 32 032 38 024 61895 35 526
Jiné provozni vynosy 9 899 8 463 9 657 3131
Ostatni provozni naklady 26 029 26 696 61 962 25818
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 17 3 456 11781 1138
Z(statkova cena prodaného materialu 2 880 6212 34 019 10 256
Dané a poplatky v provozni oblasti 1026 1210 1 560 912
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pf.obdobi (4 644) 5 456 4 566 5 064
Jiné provozni naklady 26 750 10 362 10 036 8 448
Provozni vynosy celkem 1165747 1250443 1408524 1409 780
Provozni naklady celkem 1072451 1145673 1270756 1249794
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 93 296 104 770 137 768 159 985
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku - podily 0 0 14 661 0
Vynosy z podilti - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 14 661 0
Ostatni vynosy z podilti 0 0 0 0
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dl.finan€nim majetkem 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 1002 1130 569 253
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti (220) 0 0 0
Nakladové uroky a podobné naklady 6 600 8 321 9 809 6 021
Ostatni nakladové Uroky a podobné naklady 6 600 8 321 9 809 6 021
Ostatni financni vynosy 67 534 24 695 43 819 53 923
Ostatni finanéni naklady 19 417 50 825 24 057 70 512
Financni vynosy celkem 68 536 25 824 59 049 54 177
Finan¢ni naklady celkem 25797 59 147 33 866 76 532
Financni vysledek hospodareni (+/-) 42 739 (33 322) 25183 (22 356)
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 136 035 71 448 162 951 137 630
Dan z pfijmu 13 670 3118 22 759 21123
Dan z pfijmd splatna 13 670 3118 22 759 21123
Dan z piijm0 odloZena (+/-) 0 0 0 0
Vysledek hospodareni po zdanéni 122 365 68 330 140 192 116 507
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PRILOHA P III: VYKAZY PODNIKU BETA

Aktiva - Beta 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKEM 1599943 | 1737541 | 1601016 | 1644678
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetel 887 193 1019 556 989 572 894 812
Dlouhodoby nehmotny majetel 3064 1143 950 684
Nehm. vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 3041 1143 950 684
Software 3041 1143 950 684
Ostatni ocenitelna prava 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dl.nehm.majetek a nedokonéeny dl.nehm.majetek 22 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 22 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 866 598 1001 095 971 516 894 128
Pozemky a stavby 441 515 420 159 608 835 582 284
Pozemky 5890 5890 5890 5890
Stavby 435 625 414 269 602 946 576 394
Hmotné movité véci a jejich soubory 410 379 360 225 359 468 310 426
Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dl.hm.majetek a nedokon€eny dl.hm.majetek 14 705 220 711 3213 1419
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 3225 3222 1794 0
Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny majetek 11 480 217 488 1419 1419
Dlouhodoby finanéni maj 17 531 17 318 17 106 0
Podily - oviddana nebo fizena osoba 0 0 0 0
ZapUijcky a uvéry - ovlddana nebo oviadajici osoba 17 531 17 318 17 106 0
Podily - podstatny viiv 0 0 0 0
Zapuijcky a uvéry - podstatny viiv 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
Obézna aktiva 709 274 715 601 608 680 748 275
Zasoby 171 460 194 416 135 482 130 952
Materidl 65 186 60 716 34783 28 870
Nedokoné&ena vyroba a polotovary 74 065 83779 74 985 71 460
Vyrobky a zbozi 32 209 49 921 25714 30 623
Vyrobky 32 209 49 921 25714 30 623
ZboZi 0 0 0 0
Miad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
Pohledavky 334 074 349 277 303 979 277 979
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0
Pohledavky - oviddajici nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny viiv 0 0 0 0
QOdloZena danova pohledavka 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 0 0 0 0
Pohledévky za spolecniky 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 334 074 349 277 303 979 277 979
Pohledavky z obchodnich vztahtl 302 977 336 745 290 471 266 718
Pohledavky - oviddana nebo oviddajici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny viv 0 0 0 0
Pohledavky - ostatni 31097 12 532 13 508 11 261
Pohledévky za spolec¢niky 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
Stat - dariové pohledavky 30 807 12 162 12 952 9892
Kratkodobé poskytnuté zalohy 285 367 285 288
Dohadné Ucty aktivni 0 0 267 172
Jiné pohledavky 4 3 4 909
Kratkodoby financni majetek 0 0 0 0
Podily - ovlddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Penézni prostredky 203 741 171 908 169 219 339 344
Penézni prostredky v pokladné 556 211 148 213
Penézni prostfedky na Uétech 203 185 171 696 169 071 339 132
Casové rozlieni aktiv 3476 2384 2764 1591
Naklady pfistich obdobi 2101 1643 1404 1546
Komplexni nédklady pfistich obdobi 0 0 0 0
Prijmy piistich obdobi 1374 741 1360 45
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Pasiva - Beta

PASIVA CELKEM 1599943 | 1737541 | 1601016 | 1644 678
Vlastni kapital 1211165 | 1195413 | 1151544 | 1165841
Zakladni kapital 212 290 212 290 212 290 212 290
ZAkladni kapital 212 290 212 290 212 290 212 290
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0
Asio 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0
Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk( (+/-) 0 0 0 0
Fondy ze zisku 339 112 172 1563
Ostatni rezervni fondy 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 339 112 172 1563
Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 990 842 930 766 926 644 894 272
Nerozdéleny zisk minulych let 990 767 930 766 926 644 894 272
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let (+/-) 75 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 7 693 52 244 12 438 57 716
Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 0 0 0 0
Cizi zdroje 387 240 540 467 448 118 477 226
Rezervy 0 0 0 6 787
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0
Rezerva na dar z pfijmd 0 0 0 6 787
Rezerwy podle zviaStnich prawnich predpist 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0
Zavazky 387 240 540 467 448 118 470 439
Dlouhodobé zavazky 205 766 333 580 300 395 271 816
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0
Ostatni dluhopisy 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 169 422 297 416 263 353 231 585
Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztaht 2 004 3 196 2004 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
Zavazky - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0
Odlozeny dariovy zavazek 32 851 32968 35038 40 231
Zavazky - ostatni 1489 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
Jiné zavazky 1489 0 0 0
Kratkodobé zavazky 181 475 206 888 147 723 198 623
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Zavazky k Uvérovym institucim 30 945 31508 58 423 60 575
Kratkodobé prijaté zalohy 38 0 0 17
Zavazky z obchodnich vztaht 116 235 137 745 57 318 101 322
Kratkodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
Zavazky - ovlddana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny viiv 0 0 0 0
Zavazky ostatni 34 257 37 635 31981 36 709
Zavazky ke spole¢nikim 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnancum 19 399 20 015 17 565 19779
Zavazky ze socialniho zabezpeleni a zdravotniho pojisténi 11122 11 521 10 025 11 539
Stat - dariové zavazky a dotace 2 851 5218 2 475 3245
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
Jiné zévazky 884 880 1915 2 146
Casové rozli$eni pasiv 1538 1661 1354 1610
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VZZ Beta 2017 2018 2019 2020
Trzby z prodeje vyrobkl a sluZzeb 1526026 | 1711028 | 1456 777 | 1134 065
TrZby za prodej zboZi 0 0 0 0
Vykonova spotreba 934 489 1107 194 838 725 585 800
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0
Spotifeba materialu a energie 754 259 926 029 689 209 488 599
Sluzby 180 230 181 165 149 516 97 201
Zména stawu zasob viastni ¢innosti 25 204 (27 418) 33 162 (1.361)
Aktivace (834) (351) 42 (321)
Osobni naklady 479 156 510 242 484 926 407 847
Mzdové naklady 350 122 373 134 355 121 298 926
Naklady na socialni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi a ost.nakl. 129 034 137 108 129 805 108 921
Naklady na socialni zabezpec€eni a zdravotni pojiSténi 117 001 124 531 117 978 98 205
Ostatni naklady 12 033 12 577 11 827 10 716
Upravy hodnot v provozni oblasti 83 346 98 721 95 654 82 731
Upravy hodnot dlouhod.nehmotného a hmotného majetku 83 794 99 696 94 375 82 443
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného maijetku - trvalé 83 794 99 696 94 375 82 443
Upravy hodnot dl.nehmot. a hmotného majetku - dodasné 0 0 0 0
Upravy hodnot zésob (447) (974) 1279 288
Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 112 674 156 233 79 847 80 457
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 384 1489 13 1129
Trzby z prodeje materialu 110 099 152 478 77 314 71 902
Jiné provozni vynosy 2191 2 265 2520 7 426
Ostatni provozni naklady 87 787 115 583 63 460 62 697
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 86 1641 0 302
Z(statkova cena prodaného materialu 77 019 104 364 54 239 54 102
Dané a poplatky v provozni oblasti 1168 1181 1274 1183
Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pf.obdobi 0 0 0 0
Jiné provozni naklady 9513 8 397 7 948 7111
Provozni vynosy celkem 1638699 1867260 1536624 1214521
Provozni naklady celkem 1609147 1803971 1515970 1137394
Provozni vysledek hospodareni (+/-) 29 552 63 289 20 654 77 128
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku - podily 0 0 0 0
Vynosy z podilti - oviadana nebo oviadajici osoba 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilti 0 0 0 0
Naklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
Naklady souvisejici s ostatnim dl.finan€nim majetkem 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 541 532 513 466
Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0
Nakladové Uroky a podobné naklady 1203 1951 1965 3 367
Ostatni nakladové uroky a podobné naklady 1203 1951 1965 3367
Ostatni financni vynosy 11 583 12 140 10 522 36 660
Ostatni finanéni naklady 32 898 11 340 13 599 32 502
Financni vynosy celkem 12 124 12 672 11 035 37 126
Finan¢ni naklady celkem 34 101 13 291 15 564 35870
Financni vysledek hospodareni (+/-) (21 977) (619) (4 529) 1257
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 7 575 62 670 16 125 78 384
Dan z pfijmu (117) 10 425 3 687 20 669
Dan z pfijmd splatna 660 10 308 1617 15 476
Dan z piijm0 odloZena (+/-) (777) 117 2070 5193
Vysledek hospodareni po zdanéni 7 693 52 244 12 438 57 716
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PRILOHA P IV: VYKAZY PODNIKU GAMMA
C. PoloZka (V EUR) 2017 2018 2019 2020
ASSETS - GAMMA 323725713 | 332778 044 | 331 970 051 | 292 683 872
A. |NON-CURRENT ASSETS 183 730 049 | 186 692 642 | 190 606 965 | 173 432 371
. Intangible assets and other IA 5918 559 4 654 373 6 342 980 6 313 755
1. |Non-current property rights 396 876 350 299 319 647 277 510
2. |Goodwill 533201 533201 533201 533201
3. [Non-current deferred development costs 4774755 3601128 4617534 | 4144425
4. |Other intangible assets 189 108 165 455 142 796 119934
5. |Intangible assets being acquired 24618 4290 729 802 1238685
1. Property, plant and equipment 104 509 710 | 112 840 579 | 116 103 583 | 115 028 694
1. [Land and buildings 46148222 | 47737738 | 49504 821 | 48 441 835
2. |Manufacturing plants and equipment 49453 840 | 52139394 | 61395771 | 58767 324
3. |Other plant and equipment, small tools and other tangible fixed assets 5471 854 2124 12 321
4. |Property, plant and equipment being acquired 8902178 | 12962593 | 5200867 7 807 214
Il.  [Investment property 17 769 333 | 17 884 829 | 17 892 455 920 985
IV. |Non-current investments 38439175 | 36017516 | 35999939 | 34 122 062
1. |Non-current investments, excluding loans 30257831 | 32999026 | 32996 709 | 32413078
2. |Non-current loans 8181344 3018 490 3003 230 1708 984
V. Non-current operating receivables 10920723 | 10132802 | 9939 795 9 695 186
1. |Non-current operating receivables due from Group companies 10771046 | 10040255 | 9899 093 9670 667
2. |[Non-current trade receivables 0 0 0 0
3. |Non-current operating receivables due from others 149 677 92 547 40 702 24519
VI. |Deferred tax assets 6172 548 5162 544 4328 213 7 351 689
B. [CURRENT ASSETS 139 995 664 | 146 085 402 | 141 363 086 | 119 251 501
. Assets held for sale 805 286 0 0 0
II.  |Inventories 80114712 | 90014 711 | 91915856 | 84 138 383
1. |Materials 26924 539 | 32166832 | 30904 324 | 28 936 042
2. |Workin progress 29836532 | 33237094 | 37055737 | 35233713
3. |Products 17872537 | 19276933 | 18534686 | 16 155402
4. [Merchandise 5481 105 5333852 | 5421108 | 3813225
Il.  |Current Investments 4 854 386 4810530 5826 774 3159 949
1. |Current investments, excluding loans 0 0 0 0
2. [Short-term loans 4854386 | 4810530 | 5826774 | 3159949
IV. |Current operating receivables 45721562 | 43335745 | 35911046 | 28017 684
1. |Current operating receivables due from Group companies 10558407 | 8715869 | 7710697 | 6926773
2. |Current trade receivables 26816902 | 29237605 | 24276 670 | 14 941 088
3. |Current operating receivables due from others 8346 253 5382271 3923679 6 149 823
V. Cash and cash equivalents 8499 718 7 924 415 7709 410 3935 485
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¢. PoloZka (V EUR) 2017 2018 2019 2020
EQUITY AND LIABILITIES - GAMMA 323 725 715 | 332 778 044 | 331 970 051 | 292 683 872
A. |EQUITY 117 562 557 | 126 540 228 | 131 898 734 | 121 359 178
Al |Equity attributable to holders of parents 117 562 557 | 126 540 228 | 131 898 734 | 121 359 178
I Called-up capital 31269458 | 31269458 | 31269458 | 31269 458
1. |Share capital 31269458 | 31269458 | 31269458 | 31269 458
Il.  |Capital reserves 39965 686 | 39965686 | 39965686 | 39 965 686
IIl.  |Revenue reserves 29895504 | 29895504 | 27271580 | 27 271 580
1. |Legal reserves 1871023 1871023 1871023 1871023
2. |Reserves for treasury shares and own participating interests 158 651 158 651 2 683 266 2661726
3. |Treasury shares and own participating interests (deduction item) 0 0 -2623924 | -2623924
4. |Statutory reserves 0 0 0 0
5. |Other revenue reserves 27 865830 | 27865830 | 25341215 | 25362755
IV. |Fair Value reserves 11080682 | 11088920 | 10988 032 | 10954 995
V. Net profit brought forward (retained earnings) 0 5351227 | 14320660 | 22 403977
VI. [Net loss brought forward 0 0 0 0
VII. |Net profit of the financial year 5351227 8969 433 8083 317 0
VIII. |Net loss of the financial year 0 0 0 -10 506 519
IX. |Translation adjustment of capital 0 0 0 0
A2 |[Equity attribut able to non-controlling interest 0 0 0 0
B. |PROVISIONS AND DEFERRED REVENUE 5969546 | 6458495 | 6811493 | 6893886
1. |Provisions for pensions and similar liabilities 5348116 5770933 6152 727 6264411
2. |Other provisions 621430 687 562 658 766 629 475
3. |Deferred revenue 0 0 0 0
C. |NON-CURRENT LIABILITIES 124 085 066 | 114 788 388 | 96 329 974 | 95 271 840
. Non-current financial liabilities 124 085 066 | 114 788 388 | 96 329 974 | 95 271 840
2. |Non-current financial liabilities to banks 124 085 066 | 114 788 388 | 95 156 634 | 94 128 723
Non-current financial liabilities from bonds 0 0 0 0
4. |Other non-current financial liabilities 0 0 1173 340 1143116
1. Non-current operating liabilities 0 0 0 0
1. |Non-current trade payables 0 0 0 0
2. |Non-current bills of exchange 0 0 0 0
3. [Non-current operating liabilities from advance payments 0 0 0 0
4. |Other non-current operating liabilities 0 0 0 0
I1l.  |Deferred tax liabilities 0 0 0 0
D. |CURRENT LIABILITIES 76 108 547 | 84990934 | 96 929 851 | 69 158 969
. Liabilities included in groups for disposal 0 0 0 0
Il.  [Current financial liabilities 20767540 | 25100768 | 39 895 254 | 16297 405
1. |Current financil liabilitiesto Group companies 583333 594 748 604 520 614 500
2. |Current financial liabilities to banks 19851125 | 24494926 | 38969390 | 15281459
3. |Current financial liabilities from bonds payable 0 0 0 0
4. |Other current financial liabilities 333 082 11093 321343 401 446
Il.  |Current operating liabilities 55341007 | 59890166 | 57034597 | 52861563
1. |Current operating liabilities to Group companies 2995413 2878620 2283 469 2043298
2. |Current trade payables 38539249 | 39916985 | 40833875 | 36 567 363
3. |Current bills of exchange payable 0 0 0 0
4. |Current operating liabilities from advance payments 4564 940 7575731 4819 503 1181907
5. |Other current operating liabilities 9241 404 9518 830 9097 749 | 13 068 995




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 139
c. VZZ - Gamma (v EUR) 2017 2018 2019 2020
A. Net revenue from sales 218 159 975 | 227 522 065 | 231443 853 | 182 232 123
1. Net revenue from sales on the domestic market 23952 900 26 380 217 24 228 067 18 758 007
2. Net revenue fom sales of foreign markets 194 207 075 | 201 141848 | 207 215786 | 163474 117
B. Changes in value of product inventories and work-inprogress -1263 090 5284 215 3360 732 -3 867 938
C. Capitalised own products and services 4555 886 3101 805 3642718 3154 120
D. Other operating revenue 2290151 3078 338 2618 279 10363 321
l. GROSS OPERATING PROFIT 223742922 | 238986 422 | 241 065 582 | 191 881 627
D. Costs of goods, materials and services 139274 013 | 151860736 | 153 194 168 | 119 873 560
1. Cost of merchandise and materials sold 15 839 665 18 445 454 16 846 389 14 119 884
2. Costs of materials used 97175669 | 107 829902 | 106 968 012 | 83013 056
3 Costs of services 26 258 679 25585 379 29379 767 22 740 619
E. Labour costs 61768675 | 63981187 65611544 | 61747 264
1. Costs of salaries 45 049 574 46 934 622 49 204 084 45 582 107
2. Costs of pension insurance 577 885 588 618 611 651 629 541
3. Costs of other social insurance 7 602 713 8060 584 8509 792 7807 334
4. Other labour costs 8538 503 8397 362 7 286 017 7728 282
F. Write-offs 9 060 444 11 192 507 10 998 813 19 207 213
1. Depreciation 8 430 007 9293 135 10 428 234 11 056 857
2. Operating expenses from th.e revaluation of intangible fixed assets 85 158 361924 110587 6336 506
and property, plant and equipment
3. Operating expenses from the revaluation of operating current assets 545 279 1037 447 459 992 1813 850
G. Other operating expenses 1213381 1662 482 1326 562 825921
1. Provisions 15 645 104 503 9166 99 697
2 Other costs 1197 736 1557979 1317 396 726 224
1. OPERATING PROFIT OR LOSS 12 426 409 10 289 511 9 934 496 -9772 331
H. Financial revenue 3434 257 5613 745 5102 409 1158 107
1. Financial revenue from participating interests 2488 242 5146 823 4753139 901 502
2. Financial revenue from loans given 645 483 326 544 280274 193 322
3. Financial revenue from operating receivables 300 532 140378 68 995 63 283
I Financial expenses 5 889 786 5925 751 6 095 591 4984 068
1. Financial expenses from the impairment and write-offs of investments| 1328 360 1458 277 107 917 691 912
2. Financial expenses from financial liabilities 4086 676 4135 255 4196 461 3753544
3. Financial expenses from operating liabilities 474 750 332219 1791214 538 611
1. PROFIT OR LOSS 9 970 880 9 977 505 8941 313 -13 598 292
Income Tax -255 415 1008 072 857 996 -3091773
NET PROFIT OR LOSS OF THE ACC. PERIOD 10 226 295 8969 433 8083 317 -10 506 519




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 140
PRILOHA P V: Z-SCORE A INDEX IN
Z-score a INDEX IN podniku Sycek
Tabulka Z score 2017 2018 2019 2020 2021
0,717|x CPK/ A 0,146 0,110 0,146 0,156 0,161
0,847|X nerozdélené zisky / A 0,435 0,425 0,465 0,487 0,424
3,107 X EBIT/A 0,288 0,342 0,263 0,158 0,211
0,42|x VK / cizi zdroje 0,733 0,731 0,795 0,785 0,628
0,998|xT/A 1,003 1,117 1,045 0,846 1,020
Z-skore 2,606 2,725 2,714 2,433 2,444
Tabulka INO5 2017 2018 2019 2020 2021
013 x A / CK 0,357 0,357 0,376 0,373 0,324
0,04 x EBIT / NU 2,582 2,772 1,510 1,943 3,115
3,97 x EBIT / A 0,369 0,436 0,336 0,202 0,270
021 x V / A 0,233 0,264 0,248 0,198 0,245
0,09 x OA / Krat. zav. 0,176 0,141 0,178 0,177 0,174
Index INO5 | 3,716 3,970 2,647 2,892 4,128
Benchmarking Z-score a INDEX IN
Z-skore
Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 2,61 2,72 2,71 2,43
Alpha 1,90 1,68 2,12 2,32
Beta 3,04 2,69 2,72 2,57
Gamma 1,18 1,19 1,21 1,02
Index INO5
Podnik 2017 2018 2019 2020
Sycek 3,72 3,97 2,65 2,89
Alpha 2,04 1,26 1,94 2,12
Beta 1,42 2,43 1,45 2,12
Gamma 0,80 0,75 0,72 0,29




PRILOHA P IV: SPIDER ANALYZA

Spider analyza Syéek/Alpha Sycek Alpha Sycek Alpha

Al ROE 6,12% 20,85% 29% 100%

Ukazatele rentability A.2 ROA 5,08% 12,78% 40% 100%
A3 ROS 4,70% 8,51% 55% 100%

B.1 L3 1,961 1,446 136% 100%

Ukazatele likvidity B.2 L2 0,973 0,545 179% 100%
B.3 L1 0,242 0,202 120% 100%

C.1 Celkova zadluzenost 34,86% 50,26% 69% 100%

Ukazatelé zadluZenosti C.2 Kryti DM dlouhodbym kapitalem 139% 1,328 105% 100%
C.3 Urokové kryti 48,574 23,860 204% 100%

D.1 Obratovost aktiv 0,85 1,22 70% 100%

Ukazatele aktivity/obratovosti |D.2 Obratovost kratkodobych pohledavek 5,16 10,41 50% 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zdvazkd 3,74 3,42 109% 100%

Spider analyza Sycek/Beta
Al ROE 6,12% 4,95% 124% 100%
Ukazatele rentability A2 ROA 5,08% 4,97% 102% 100%
A3 ROS 4,70% 5,09% 92% 100%
B.1 L3 1,961 3,764 52% 100%
Ukazatele likvidity B.2 L2 0,973 3,083 32% 100%
B.3 L1 0,242 1,695 14% 100%
C.1 Celkova zadluZzenost 34,86% 29,02% 120% 100%
Ukazatelé zadluZenosti C.2 Kryti DM dlouhodbym kapitalem 139% 161% 86% 100%
c3 Urokové kryti 48574 | 24,278 200% 100%
D.1 Obratovost aktiv 0,85 0,69 123% 100%
Ukazatele aktivity/obratovosti |D.2 Obratovost kratkodobych pohledavek 5,16 4,08 127% 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zdvazkd 3,74 5,71 65% 100%
Spider analyza Sy¢ek/Gamma Sycek Gamma Sycek Gamma
Al ROE 10,23% 7,53% 136% 100%
Ukazatele rentability A2 ROA 8,47% 2,99% 283% 100%
A3 ROS 6,39% 3,49% 183% 100%
B.1 L3 1,972 1,458 135% 100%
Ukazatele likvidity B.2 L2 0,888 0,510 174% 100%
B.3 L1 0,071 0,080 89% 100%
C.1 Celkova zadluZenost 34,56% 58,22% 59% 100%
Ukazatelé zadluZenosti C.2 Kryti DM dlouhodbym kapitalem 135% 120% 113% 100%
C.3 Urokové kryti 37,746 2,367 1594% 100%
D.1 Obratovost aktiv 1,05 0,70 150% 100%
Ukazatele aktivity/obratovosti |D.2 Obratovost kratkodobych pohledavek 6,19 6,44 96% 100%
D.3 Obratovost kratkodobych zédvazkd 4,99 2,39 209% 100%




