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Ekonomicka analyza vybraného podniku

Abstrakt

Prace mé za cil zhodnotit ekonomickou situaci podniku KUKAL & UHLIR s.r.o.
pomoci rozboru ucetnich vykazi, piisluSnych ukazateli ekonomické analyzy vnitfniho
1 vn¢jSiho prostiedi, a na zaklad¢ zjisténych vysledki uvést vhodna doporuceni, ktera
budou v souladu s cili a celkovym sméfovanim podniku. Price je rozdélena na cCast
teoretickou a praktickou. V teoretické ¢asti jsou vymezeny zakladni pojmy, jako je podnik,
analyza. Zaméfuje se na financni analyzu, jeji ukazatele, metody a typy (horizontalni
analyza, vertikalni analyza, pomérové ukazatele, ukazatele rentability, ukazatele aktivity,
ukazatele zadluZenosti, ukazatele likvidity, bonitni modely, bankrotni modely),
a na ukazatele a typy nefinan¢ni analyzy (STEP analyza, SWOT analyza). Analyticka ¢ast
prace popisuje vybranou firmu, jeji postaveni na trhu. Dale je provedena finan¢ni
inefinanéni analyza firmy. Diplomova prace doSla k témto zavérim: Firma KUKAL
& UHLIR s.r.o. sice dosahuje zisku, ale celkové se jevi jako nestabilni spole¢nost. M4
problémy v oblasti likvidity. Zna¢né se prodluzuje doba obratu zavazkii vic¢i obratu
pohledavek. Firma je z vétsi Casti financovéana z cizich zdroji. Ke stabilité firmy muaze
prispét zatim pozitivni vyvoj globalni 1 narodni ekonomiky. V diskuzi je pak porovnani

jednotlivych analyz, je poukazano na problémové oblasti a vyslovena doporuceni.

Klic¢ova slova: podnik, ekonomickd analyza, metody finan¢ni analyzy, nefinan¢ni

analyza, finan¢ni zdravi, ucetni vykazy, predikce, bonitni a bankrotni modely



Economic analysis of the selected company

Abstract

This diploma thesis has the aim to evaluate the economic situation of the company
KUKAL & UHLIR s.r.0. using analysis of financial statements, relevant indicators of the
economic analysis of the internal and external environment and based on the found results,
state suitable recommendations that are in conformity with the aims and overall direction
of the company. This work consists of theoretical and practical part. The theoretical part
explains basic terms such as company and analysis. It focuses on financial analysis,
its indicators, methods and types (horizontal analysis, vertical analysis, ratio indicators,
profitability indicators, activity indicators, indebtedness indicators, liquidity indicators,
solvency models and bankruptcy models), indicators and types of non-financial analysis
(STEP analysis, SWOT analysis). The practical part — own work — describes the selected
company and its position on the market. Furthermore, financial and non-financial analysis
of the company is performed. The diploma thesis leads to the following conclusions:
despite of the fact that the company KUKAL & UHLIR s.r.0 is achieving profits, it seems
like it is an unstable company. It has problems with its liquidity. There is a significant
extension of turnover period of liabilities in relation to receivables turnover. The company
is mainly financed from foreign sources. The positive development of global and national
economy can lead to greater stability of the company. The comparison of individual
analyses is in the discussion where it is also explained what are the problem areas and

recommendations.

Keywords: company, economic analysis, methods of financial analysis,
non-financial analysis, financial health, accounting statements, prediction, solvency and

bankruptcy models
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1 Uvod

Stézejnim cilem podniku vykondvajiciho hospodaiskou ¢innost je jeho prosperita
a dosahovani dlouhodobého zisku pro vlastnika. Prosperita a dosahovani dlouhodobého
zisku jsou tedy oblasti, které by kazdého vlastnika mély zajimat v prvni fad€. Zarovein vSak
je potiebné, aby vlastnik sledoval, alesponi okrajové, jak podnik funguje uvnitf, jaky ma
management, zameéstnance a jak probihaji vnitini procesy. Nékteré vlastniky tyto procesy
zajimaji méné a po manazerech chtéji jediné — co nejvyssi zisk a budovani perspektivniho
podniku. Aby management podniku mohl pozadavkiim vlastnika dostat, musi byt nadan
manazerskymi schopnostmi. Jednim ze zékladnich pozadavkli na manaZera je efektivné
fidit vSe, co v podniku probihd. Zvladnout toho musi mnoho — znat ptisluSnou legislativu,
najimat, fidit, vzdélavat, motivovat a odménovat lidské zdroje, zajistovat jejich bezpecnost
a ochranu zdravi pfi praci, fidit vyrobni procesy v organizaci, fidit financni procesy,
zajiStovat Ucetnictvi a plnéni danovych povinnosti. V drtivé vétsiné malych a stfednich
podnik je vlastnik a fidici pracovnik (manazer) jedna osoba. Takovy manazer mtze nabyt
dojmu, Ze ma o vSem piehled a vSe je pod jeho kontrolou. Jeho piedstava o tom, v jakém
stavu se podnik nachazi, nemusi odpovidat skute¢nosti. Pro informaci, jak podnik funguje,
zda plni své zasadni cile a zda je schopen prosperovat a dlouhodobé generovat pfiméteny
zisk, slouzi ekonomické analyza podniku.

Ekonomickéd analyza by méla byt v kazdém podniku nedilnou soucasti kazdého
dil¢iho planovani. Management firmy musi znat finan¢ni stranku firmy, védét za co firma
nejvice utraci nebo naopak v ¢em ma svou nejvétsi prednost. Hlavnimi ukazateli, které
podavaji zpravu o uspéSnosti hospodaiské Cinnosti a jejim dopadu na finanéni situaci,
jsou ucetni vykazy.

Zajimavé bude také zjiSténi, jak je firma schopna uspét na svétovém trhu. Pravé
globalizace je posledni roky ¢i desetileti hodn¢ diskutovanym tématem, firma muze
prorazit na zahrani¢ni trhy daleko snadnéji, nez tomu bylo v minulosti, ale naopak domaci
firmu mohou snadno ohrozit konkurenti ze zahrani¢i. Proto bude urcité piinosné zjistit
postaveni firmy s pfihlédnutim na zahrani¢ni vlivy. Neni totiz dané, Ze pokud firma
prosperovala v minulosti na domacim trhu, tak bude prosperovat i v dnesni dobé nebo

na trhu svétovém.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit vyvoj finan¢ni situace a analyzovat
okolni prostfedni firmy KUKAL & UHLIR s.r.o. a navrhnout vhodna opatieni, kterd budou
v souladu s cili a celkovym sméfovani podniku.

Hlavni cil bude naplnén pomoci nasledujicich dil¢ich cilt:

a) Vybér vhodnych ekonomickych ukazatelti.
b) Analyza firmy pomoci modeld, zjiSténi stavu, ve kterém se nachazi a kam smétuje.
c) Zjisténi problémové oblasti a navrh moznosti ekonomického feseni.

Analyza ma po pojmenovani problémil a rizik stanovit cestu, jak pojmenovanym
hrozbam a problémim celit. Jde tedy o to byt na mozné problémy piipraven.
V té souvislosti lze vyuzit i pfilezitosti, které se v rznych situacich mohou naskytnout
a pfipadna rizika mohou vyrovnavat.

Tématem této diplomové prace je ekonomicka analyza podniku, konkrétné
obchodni spole¢nosti KUKAL & UHLIR s.r.o. Kraslice. Vybrany podnik svou velikosti
patii do kategorie malych a stiednich podnikii, kterych je v prostiedi Ceské republiky
nejvice, a bude proto uzitecné se zabyvat provadénim ekonomické analyzy firmy této

velikosti, tieba pro pfedstavu o0 mozném postupu pro dalsi obdobné spolecnosti.

2.2 Metodika

2.2.1 Postup

Ke zpracovani diplomové prace bude slouzit nasledujici postup:
1) Stanoveni cile prace.
2) Studium odborné ekonomické literatury a ziskdvani informaci zerudovanych
internetovych zdroja.
3) Ziskani informaci o vybrané firmé a vyuziti poznatkli z odborné praxe provadéné
v této firme. Vybér sledovaného obdobi. Konzultace se zastupci ekonomického

oddéleni.
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4) Vybér ukazateli finanéni analyzy piedevsim dle Kislingerové (2001), Rickové

(2015) nebo Synka a kol. (2009). Provedeni analyzy tucetnich vykazi a ptiloh

v ucetni zaverce za sledované obdobi dle standardnich ukazatelti finan¢ni analyzy.

5) Provedeni analyzy okoli firmy dle Porterova modelu.

6) Porovnani vypocitanych hodnot s doporu¢enymi nebo s odvétvovymi standardy.

7) Vyhodnoceni zjisténi vzeslych z analyz a vytvoteni ndvrhti a doporuceni zmén.

8) Seznameni vedeni podniku s vysledky.

2.2.2 Metody

Bude pouzita metoda vyzkumu od stolu. K vypoctim bude pouZzit software

spole¢nosti Microsoft, konkrétné Microsoft Office Excel.

Ukazatele rentability

Rentabilita thrnnych vloZenych prostiedkit ROA v % = zisk/aktiva x 100
Rentabilita vlastniho jméni ROE v % = zisk/vlastni kapital x 100
Rentabilita trzeb ROS v % = zisk/trzby x 100
Rentabilita ndkladi ROC v % = 1 — zisk/trzby nebo ROC = zisk/ndklady

(1
2
)
“4)

V ukazateli ROA bude pouzit EBIT (zisk pfed zdanénim a uroky), v ukazateli ROE
EAT (hospodatsky vysledek za icetni obdobi). V ukazatelich ROS a ROC budou pouzity

veli¢iny — provozni vysledek hospodareni, provozni vynosy a provozni naklady.

Ukazatele aktivity

Vézanost celkovych aktiv v K¢ = aktiva/ro¢ni trzby
Relativni vdzanost aktiv v K¢ = stala aktiva/rocni trzby
Doba obratu pohledavek = pohledavky (z obchodniho styku)/trzby x 365
Doba obratu zavazkl = zavazky (z obchodniho styku)/trzby x 365

Obrat zasob = ro¢ni trzby/zasoby

Ukazatele zadluZenosti

Urokové kryti = EBIT/nékladové tiroky
Debt ratio (celkova zadluzenost) = cizi kapital/celkova aktiva
Equity ratio (koeficient samofinancovani) = vlastni kapital/celkova aktiva

Dlouhodobé zadluzenost = dlouhodoby cizi kapital/celkova aktiva
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Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita = (penéZni prostiedky + ekvivalenty)/okamzité splatné zavazky (14)

Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zdsoby)/kratkodobé zavazky

BéZna likvidita = obéZzna aktiva/kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital = ob&zn4 aktiva — kratkodobé zavazky

Bilan¢ni analyza podle Rudolfa Douchy I1
Stabilita:

S1 = vlastni kapital/stala aktiva
S2 = vlastni kapital/aktiva celkem x 2
S3 = vlastni kapital/cizi zdroje
S4 = celkova aktiva/(kratkodobé dluhy x 5)
S5 = celkova aktiva/(zasoby x 15)
Celkem S = (2xS1 + S2 + S3 + S4 + 2xS5)/7
Pro obchodni spolec¢nosti bez zasob S = (2xS1 + S2 + S3 + S4)/5

Likvidita:
L1 = (2x finan¢ni majetek)/kratkodobé dluhy
L2 = [(finan¢ni majetek + pohledavky)/kratkodobé dluhy]/2,17
L3 = (obézna aktiva/kratkodobé dluhy)/2,5

L4 = (pracovni kapital/pasiva celkem) x 3,33
Celkem L = (5xL1 + 8xL2 + 2xL.3 + L4)/16

Aktivita:

Al = (trzby celkem/2)/pasiva celkem
A2 = (trzby celkem/4)/vlastni kapital
A3 = (ptidana hodnota x 4)/trzby celkem

Celkem A = (Al + A2 + A3)/3

Rentabilita:

R1=(10 x EAT)/ptidana hodnota
R2 = (8x EAT)/vlastni kapital
R3 = (20 x EAT)/pasiva celkem

R4 = (40 x EAT)/(trzby + vykony)
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R5 = (1,33 x provozni VH)/(provozni VH + finan¢ni VH + mimotadny VH) (38)
Celkem R = (3xR1 + 7xR2 + 4xR3 + 2xR4 + R5)/17 (39)

Finan¢ni zdravi firmy se posuzuji z jediné hodnoty, ktera se vypocita pomoci vzorce:
C=(2xS +4xL + 1xA + 5xR)/12 (40)

Pokud je:

e hodnota C v¢étsi nez 1 — bonitni firma s dobrym finanénim zdravim,

e hodnota C mezi 0,5 az 1 — Sedd zdna, nelze jednoznacné urcit financni vyvoj firmy,

e hodnota C mensi nez 0,5 — signalizuje problémy v hospodareni.

Jestlize C vykazuje zapornou hodnotu, Ize usuzovat, ze firma neni schopna
zhodnocovat svéfené prostiedky, obtizn¢ ziskavad dalsi zdroje financovani a je
pravdépodobné odsouzena k zaniku.

JelikoZ v roce 2016 doslo ke zméné struktury a naplné vykazil, je potieba upravit
a pfepocitat nékteré polozky v rdmci srovnatelnosti sledovanych obdobi na polozky platné
k roku 2017, pokud neni uvedeno jinak.

Upravy polozek rozvahy pro téely diplomové prace:

1. Kratkodoby finanéni majetek a penézni prosttedky. Do roku 2015 pod tadek
kratkodoby finan¢ni majetek (KFM) spadd i1 mezisouctova polozka rozvahy
penézni prostiedky. V dalSich letech ma tadek KFM vlastni napln. Vzhledem
k tomu, Ze firma KUKAL & UHLIR s.r.0. nevlastni zadné cenné papiry ani podily,
1ze povazovat polozku rozvahy KFM do roku 2015 za totoznou s polozkou penézni
prostfedky od roku 2016.

2. Bankovni uvéry a vypomoci. Tento fadek jiz vrozvaze neexistuje. Byl
piejmenovan na zavazky k ivérovym institucim a podle délky splatnosti zavazku je
nyni soucasti kratkodobych nebo dlouhodobych zavazkl celkem. Autorka prace
se pro lepsi pfehlednost rozhodla pouzit upravu platnou do roku 2015. Za roky
2016 a 2017 byly z kratkodobych i dlouhodobych zavazkii vynaty zavazky
k av€rovym institucim a jsou sledovany zvlast’ bez ohledu na dobu splatnosti pod
jednou polozkou nazvanou dfive jako bankovni Gvéry a vypomoci. Uprava tak
odpovida konstrukci ukazateli ve vétSin€ odborné literatury, nebot’ nové€jSich
publikaci zatim neni mnoho. Piestoze n&které Givéry firma KUKAL & UHLIR s.r.o.

vykazuje pod polozkou kratkodobé zavazky, jsou v praci zahrnuty do vypocti jako
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dlouhodobé, protoze dle pfilohy v ucetni zavérce se jedna o Gvery, které se neustale
opakuji.

Kromé¢ vysSe jmenovanych zmén, doSlo ve vykazu ,Rozvaha* k dalSim

pfejmenovanim a pfeskupenim polozek. Tyto upravy nemély ve firmé KUKAL & UHLIR

s.r.0. zadny vliv na vybrané sledované veli¢iny.

2.2.3

Upravy polozek vykazu zisku a ztraty (VZZ) pro uéely diplomové prace:

. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (dale ZSZ). Protoze bylo zruseno uctovani

na ucty tfidy 61 a 62, jsou ZSZ uctovany na nakladovy ucet 58 s pfisluSnym
znaménkem. V této praci jsou proto hodnoty polozky vykazované v letech
2012-2015 prevedeny do naklada s opacnym znaménkem.

Provozni naklady. V navaznosti na ptfedchozi bod jsou soucasti provoznich naklada

1 pro roky 2012-2015 zména stavu zasob a aktivace.

. Provozni vynosy. Polozka provozni vynosy v souladu s bodem 1 a 2 neobsahuje

zménu stavu zasob a aktivaci.

Mimotadny vysledek hospodafeni. Upravou uétovani zmén stavu zasob vlastni
¢innosti do uctové skupiny 58 dosSlo ke zruSeni Uctovani mimotddnych nakladi
avynost. Tyto ndklady a vynosy se nov€ zahrnuji do oblasti, kterd se tyka
nejéastéji provoznich ¢innosti. Za celé sledované obdobi firma KUKAL & UHLIR
s.r.o. nem¢la zadné mimotadné ndklady ani vynosy, nebylo tudiZ nutné provadét

jakékoliv prepocty.
Datova zakladna

Informace obsazené v diplomové praci budou cerpany z dostupnych zdroji

a publikaci uvedenych v seznamu pouzité literatury. Zakladem jsou data z finan¢nich

vykaztl firmy KUKAL & UHLIR s.r.o., rozvaha, vykaz ziski a ztrat a piiloha v Géetni

zavérce podniku z let 2012-2017. Budou pouzity i informace dostupné z internetovych

stranek reprezentujici firmu KUKAL & UHLIR s.r.0. a z bakalai'ské prace autorky na téma

»Informacni technologie v podpote podnikového nakupu®.

Nefinancni analyza se bude opirat pfedevSim o internetové zdroje z oblasti

ekonomického vyvoje makro a mikro prostiedni a o vlastni znalosti autorky prace.
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Definice malého a stfedniho podniku dle Evropské unie

Kategorie mikropodnikii, malych a stfednich podnikti (MSP) je sloZena z podnikd,
které¢ zaméstnavaji méne nez 250 osob a jejichz ro¢ni obrat neptesahuje 50 milioni EUR
nebo jejichZ bilan¢ni suma ro¢ni rozvahy neptesahuje 43 miliony EUR.

V ramci kategorie malych a stiednich podniki je maly podnik vymezen jako
podnik, ktery zaméstnava méné nez 50 osob a jehoz ro¢ni obrat nebo bilan¢ni suma ro¢ni
rozvahy neptesahuje 10 milionit EUR. V ramci kategorie malych a stiednich podnikt je
mikropodnik vymezen jako podnik, ktery zaméstndva méné nez 10 osob a jehoZ ro¢ni

obrat nebo bilan¢ni suma ro¢ni rozvahy neptesahuje 2 miliony EUR. [18]
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3  Teoreticka vychodiska

3.1 Podnik

Podnik je propojeni kapitalu, pracovnich prostiedkii a pracovnich sil, tedy souhrn
hmotnych a nehmotnych sloZzek uréenych k podnikéni.

Podle minéni autorky prace byla vystiznd definice podniku soucésti zruseného
obchodniho zakoniku, platného do konce roku 2013: Podnikem se rozumi soubor
hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych slozek podnikani. K podniku nalezi véci, prava
a jiné majetkové hodnoty, které patii podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo
vzhledem ke své povaze maji tomuto ucelu slouzit. [19]

Funkci podniku je pfeménovat vstupy ve vystupy. Tento proces by mél probihat

efektivné. Na otazku, zda tak opravdu probihd, mize dat odpovéd’ ekonomicka analyza.
3.2 Vymezeni pojmu analyza

Analyza obecné je rozbor néjakého jevu nebo udalosti, ktery zkoumd hodnoty,
vlastnosti jednotlivych prvki, jejich vzdjemné vztahy a ptipadné G€inky na celek. V tomto
pfipad¢ se autorka bude zabyvat rozborem urcitého ekonomického subjektu, stavem
avyvojem jednotlivych veli¢in a procesii, které v ném probihaji vcetné¢ vlivii okoli
pusobicich na tento subjekt.

U vsSech analyz zalezi na osob¢ analytika. Muaze to byt nékdo z vnéjsiho okoli
podniku nebo skupina podnikového managementu. V pifipadé, Ze je analytik zvenci,
zarucuje to urCitou miru objektivniho ptistupu. Zaroven vsak miva problém ziskat vice
informaci verbalniho charakteru z interniho prostfedi podniku. Pokud analyzu zpracovava
podnikovy management, existuje zde nebezpeCi, ze bude vidét podnik zkreslené

a neobjektivné. Jeho vyhodou je piistup k vnitinim informacim podniku.
3.2.1 Finan¢ni analyza

Vétsina odbornych publikaci se zabyva finan¢ni analyzou, coZz autorka povazuje
pouze za jednu z ¢asti ekonomické analyzy. Tato analyza je predstavena nize.

Hlavnim vystupem finan¢ni analyzy jsou podklady pro kvalitni zhodnoceni
fungovani podniku. Udaje ziskané z Gietnictvi jsou do uréité miry piesné hodnoty udaji

v penéznim vyjadieni, které se vSak vztahuji pouze k ur€itému Casovému okamziku.
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Tato data musi byt podrobena financni analyze, aby vypovidala o finan¢nim zdravi
podniku. [13]

Finan¢ni analyza vychazi z rozboru ucetnich vykazi jako je vykaz ziski a ztrat,
rozvaha ¢i cash flow. Zdrojem miiZe byt i ptiloha v ucetni zavérce.

Vykaz ziskii a ztrat obsahuje rozdil vynost a nakladd, tj. vysledek hospodareni.
Vyjadiuje, jak byl podnik uspésny z hlediska vyuzivani majetku a zdroju, které mél
v hodnoceném obdobi k dispozici, jakého hospodarského vysledku bylo dosazeno.
Veli¢iny vynosy, naklady a hospodaisky vysledek jsou veli¢inami tokovymi. Vykaz ziskii
a ztrdt odrazi uspéSnost ve vyuzivani majetkové zakladny a kapitalu, ktery byl
do podnikatelské cinnosti zapojen. Hospodaisky vysledek odrazi, co skuteén€¢ podnik
vyprodukoval, kolik ho stoji hospodateni s cizimi zdroji a zda se v daném obdobi vyskytly
néjaké mimotradné okolnosti.

Rozvaha zachycuje majetkovou a zdrojovou strukturu podniku. Podava piehled
o téchto velic¢inach k ur¢itému datu, tedy jsou tyto veli¢iny stavové. Vykaz je clenén
na aktiva a pasiva. Aktiva ptredstavuji majetek, kterym podnik disponuje. Jsou to vlozené
prosttedky, které vznikly na zdkladé¢ minulych rozhodnuti a od nichz se o¢ekava, ze budou
pfinaset urcity ekonomicky efekt. Pasiva jsou zdroje kapitalu, ze kterych byly jednotlivé
majetkové Casti pofizeny. Pfi hodnoceni jednotlivych polozek v rozvaze, je tieba brat
v tvahu princip uctovani v historickych cenach, metody odepisovani majetku, ocenovani
zasob a pohledavek. To vSe ma vliv na vysledky zobrazeni finan¢ni situace podniku.

Jestlize ve vykazu ziskll a ztrat jsou zachyceny vynosy a ndklady, pak ve vykazu
cash flow jsou to pfijmy a vydaje. Vykaz zachycuje, kde penézni prostiedky vznikly
ajak byly pouzity. Znazoriiuje tok finan¢nich prostiedkli zrealizovanych investi¢nich

a rozhodovacich procesil v podniku za sledované obdobi. Opét se jedna o veliiny tokové.

[10]
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Obrazek €. 1 Vztahy mezi vykazem cash flow, rozvahou a vykazem ziskt ztrat

Rozvaha Vykaz
Vykaz cash flow (ke konci obdobi) zisku a ztrat
Aktiva Pasiva
S .
Poutlteém Vlastni
stav L
kapital
penéZnich P A%
prostiedku : Niklady
Vydaje Majetek s
Cizi e
kapital
Piijmy el
MR PenézZni ¢ |
stav pen. }Q'—P i Zisk
o prostiedky
prostiedki

Zdroj: Kislingerova [10, s. 62]

Piiloha v ucetni zavérce obsahuje zakladni informace o pouzitych ucetnich
zasadach, ucetnich metodach a o odchylkach od téchto metod suvedenim jejich vlivu
na majetek a zavazky, na finan¢ni situaci a vysledek hospodateni Ucetni jednotky. Dale
se zde uvadi informace o zavazcich:

a) zavazky ke spole¢nikim,

b) vyse zavazkl, které jsou po splatnosti déle nez 5 let,

c) celkova vySe zavazkovych vztahi, které jsou kryty vécnymi zarukami,

d) vyse zaloh, zavdavki, zapijcek a uvért poskytnutych clentim fidicich nebo
kontrolnich orgéant,

e) celkova vySe zdvazkovych vztaha, které nejsou vykazany v rozvaze.

Dalsi uvadéné tdaje jsou vySe a povaha jednotlivych poloZzek nakladii a vynost,
které jsou mimoradné svym objemem nebo plvodem, pramérny piepocteny pocet
zameéstnancl v priab&hu ucetniho obdobi. [20]

Krom¢ téchto zakladnich informaci obsahuje ptiloha v ti¢etni zavérce dalsi polozky
v zé&vislosti na velikosti, typu ucetni jednotky a dle povinnosti ovéfeni ucetni zavérky
auditorem.

Zde je tfeba upozornit na problém mozného zkreslovani dat ve vykazech. Volba
ucetnich postupl je na uvaze managementu piipadné na vili vlastnika. Zvolené ucetni
metody mohou naprosto legalné ovlivnit vysi zisku a zkreslovat vérny obraz o spole¢nosti.

S timto védomim by m¢l analytik k procesu analyzy ptistupovat.
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3.2.2 Ekonomicka analyza

Ekonomickou analyzu chdapeme jako sledovani urcitého ekonomického celku (jevu,
procesu), jeho rozklad na dilci slozky a jejich podrobnéjsi zkoumani a hodnoceni
za ucelem stanoveni zpusobu jejich zlepSeni a jejich opétovnou skladbu do upraveného
celku, a to s cilem zlepSeni jeho fungovani a zvySeni vvkonnosti. ...jejim predmétem miize
byt nejen financni cinnost (na to obvykle zuzuje), ale i ostatni cinnosti, casto prejde
do technického rozboru a bude pouzivat i neekonomické ukazatele. [17,s. 152]

Ekonomické analyza zkouma kromé vystupii vySe uvedenych finanénich vykaza
také tzv. nefinancni ukazatele. K ziskani informaci k témto ukazatelim je tfeba zkoumat
procesy nejen uvnitf podniku, ale i makroprostfedi i mikroprosttedi, které podnik
ovliviiuje.

Mezi nefinanéni ukazatele zjiStované uvniti podniku lze zahrnout napt. vyrobni
program, nové produkty, produktivitu prace, technologie, organiza¢ni strukturu, ziskdvani
a udrzeni zaméstnanc, kvalitu, spokojenost zakaznikd.

Mezi vykonnosti podniku a vyvojem jednotlivych ukazateli makroekonomického
prostfedi existuje prokdzand souvislost. Nejvice ovliviiuji podnik ukazatele jako tempo
rustu hrubého domaciho produktu, fiskélni politika statu, vyvoj trokovych sazeb, vyvoj
devizovych kurzl a vyvoj inflace, ekonomické a politické Soky.

Bylo prokédzano, ze v dlouhodobém a stfednédobém casovém horizontu existuje
vztah mezi zménou hrubého domaciho produktu a zménou akciovych kurzi. Akciovy trh
je povaZovan za spolehlivy indikator zmén fazi hospodaiského cyklu.

Fiskalni politika statu prostfednictvim zmén danového zatizeni pravnickych
1 fyzickych osob muize pozitivné nebo negativné ovliviiovat hospodaisky rozvoj podniki.
Dan¢ ovliviiyji disponibilni diichod, coz znamena, ze vySe dani ma vliv na tvorbu
poptavky.

Zmény urokovych sazeb maji vliv na vyvoj nakladi na kapital pro financovani
podnik1, dale také na vyvoj kurzl akcii.

Ekonomické a politické Soky se do hospodaiské sféry promitaji zasadnim
zpisobem. Jedna se napiiklad o negativni vliv demise vlady, volebni vysledky, vyvoj

nezaméstnanosti a podobné. [10]
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Protoze makroekonomickymi analyzami se zabyvaji rtizné instituce a vysledky jsou
vefejné dostupné, neni tfeba tyto ukazatele zjiStovat vlastnimi analyzami. Jde predevSim
o0 jejich spravné posouzeni a miru vlivu v konkrétnim podniku.

V ramci zkoumani mikroprostfedi je tfeba se zaméfit na piisluSnost podniku
k ur¢itému odvétvi, jeho postaveni na trhu, vliv konkurence, podil vyrobki na trhu a dalsi.

Bez stanoveni cild, ukoli a ukazateli v méFitelné formé nelze fungovani

a vykonnost podniku hodnotit.
3.3 Ukazatele a metody finan¢ni analyzy

Analyza vychazi z popisu jevll pomoci ukazateld. V analyze pouZivame ukazatele:
e absolutni, které vyjadiuji velikost urc¢itého jevu,
e relativni (poméerové), které jsou dany pomérem a vyjadiuji vztah daného jevu

k jinému,

e rozdilové, které¢ jsou dany rozdilem mezi hodnotami absolutnich ukazateld.

Ukazatel mize mit povahu kvalitativni. Tyto jevy se daji vyjadfit jen slovné.
Ptevazuje vSak uziti kvantitativnich ukazateli, daji se vyjadfit Ciselné.

Jinym druhem ¢lenéni je Clenéni na extenzitni a intenzivni ukazatele. Extenzivni
informuji o rozméru ¢i velikosti analyzovaného jevu v pfirozenych jednotkach. V piipade
finan¢ni analyzy nejcastéji v penéZnich jednotkach. Intenzivni ukazatele vyjadiuji miru
(intenzitu) s jakou jsou vyuzivany zdroje, jak siln€ nebo rychle se méni. Stavové ukazatele
méti stav k ur€itému okamziku (stav polozek aktiv ¢i pasiv). Tokové ukazatele méfi
rozmér veli¢in majici charakter obratu (vynosy ¢i naklady za urcité obdobi, cash flow
apod.). [12]

Finan¢ni analyza pracuje sudaji ziskanymi zucetnich vykazl, které jsou
zpracovany matematickymi postupy. Vystupem jsou podklady pro vyhodnoceni
a interpretaci vypoctenych hodnot. Ve firemni praxi jsou nej€astéji vyuzivany zéakladni

metody finan¢ni analyzy.
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Obrazek €. 2 Zakladni metody finan¢ni analyzy

| elementarni metody }
[

|
analyza stavovych J [anal)’/za rozdilovycﬂ' [ pfima analyza J [ analyza soustav }
aj

ukazatel( a tokovych ukazateld intenzivnich ukazatel ukazatell
‘: horizontalni analyza analyza fondu I ukazatele rentability Du Pontiv rozklad
vertikalni analyza analyza cash flow —— ukazatele aktivity pyramidové rozklady
—— ukazatele zadluZenosti bonitn( modely
l— ukazatele likvidity bankrotni modely
—— ukazatele kapitalového trhu
L— ukazatele cash flow

Zdroj: Rickova [14, s. 44]
3.3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzou sledujeme, k jakému vyvoji doSlo u vybranych ukazatela
v ase. Zamétuje se piedev§sim na konkrétni ukazatele bez vztahu k jinym ukazatelim.
Horizontalni analyza pracuje s casovymi fadami. Je tedy nutno zvolit odpovidajici délku
Casové tady. VétSina odborné literatury se shoduje na minimalni délce 5 let. Zmény
ukazatelll v Case se sleduji pomoci jednoduchych bazickych nebo fetézovych indext.
Vysledkem je absolutni Cislo (ptirdstek, ubytek) a procento (index, koeficient rlstu).
ProtoZze horizontalni analyza nesleduje vlivy jinych ukazateli a pouze konstatuje

skute¢nost, musi nasledovat dalsi analyzy a Setieni pti¢in téchto skute¢nosti.
3.3.2 Vertikalni analyza

Zkoumd strukturu a zmény jednotlivych polozek finan¢nich vykazli ve vztahu
k n¢jaké velic¢in€. Data jsou sledovana v rdmci jednoho roku. Vysledkem jsou informace
o struktuie sledovaného ukazatele. Vystupem je procentni podil na celku.

Stejné€ jako u horizontalni analyzy jsou ziskané informace jen zacatkem dalSiho
zkoumadni. Je tfeba urcit, zda je takovyto stav zddouci ¢i nezadouci, jaké dil¢i ukazatele

a v jaké mife se podili na struktute ukazatele hlavniho.
3.3.3 Pomérové ukazatele

Piima analyza intenzivnich ukazateli zahrnuje analyzu finan¢nich pomérovych
ukazateli. Srovnavani pomérovych ukazateli jsou rozsifené a oblibené metody finan¢ni

analyzy, protoze vstupni data se daji lehce ziskat z Gcetnich vykazi jako je rozvaha
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a vykaz ziski a ztrat. Rozborem ziskdme, rychle a bez vétsich nékladii, obraz o finan¢nim
zdravi podniku. Od vysledkil tohoto rozboru se muze odvijet vybér dalSich oblasti
hospodaieni podniku, kter¢ je tieba podrobit intenzivnéjSimu zkoumani.
Klady a zapory pouZivani pomérovych ukazatelt:
e umoziuji provadét analyzu casového vyvoje financéni situace dané firmy,
tzv. trendovou analyzu,
e jsou vhodnym néstrojem prostorové analyzy, tj. porovnavani vice podobnych firem
navzajem,
e mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelii umoziujicich
popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i pfedvidat budouci
vyvoj,

e nevyhodou jen nizka schopnost jevy vysvétlovat. [16]
3.3.4 Ukazatele rentability

Rentabilita je pomér hospodatského vysledku k ur¢itému vstupu. Nejcastéji zisku
k ¢astce vloZzeného kapitdlu nebo k trzbdm. Zde se mizeme setkat s riznym vykladem
jak pojmu zisk, tak pojmu vlozeny kapitdl. Obecné plati, Ze naplnéni vzorci se odviji
od ucelu analyzy.
primo z vykazu zisku a ztraty. Prvni kategorie je EBIT (zisk pred odectenim urokii a dani);
odpovida provoznimu vysledku hospodareni. Ve financni analyze se vyuziva tam, kde je
nutno zajistit mezifiremni srovnani. Vychazi z faktu, ze i kdyz budou mit firmy stejné
danové zatizeni, maji rozdilnou bonitu z hlediska véritelského, tudiz by mohla vyse urokii
ovlivnit ndhled na tvorbu vysledku hospodareni v hlavni podnikatelské cinnosti.
Druhou kategorii je EAT — zisk po zdaneni nebo take cisty zisk (net profit — NP);
jde o tu cast zisku, kterou mizeme deélit na zisk krozdeleni (dividendy prioritnich
a kmenovych akcionari) a zisk nerozdeéleny (slouzi k reprodukci v podniku). Ve vykazu
zisku a ztraty sevyuziva ve vSech ukazatelich, které hodnoti vykonnost firmy. Treti
kategorii je EBT — zisk pred zdanenim, tedy provozni zisk jiz snizenmy nebo zvysSeny
o financni a mimoradny vysledek hospodareni, od kterého jeste nebyly odecteny dané.
Vyuzijeme jej tam, kde chceme zajistit srovnani vykonnosti firem s rozdilnym danovym

zatizenim. [14, s. 52]
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Ve firemni praxi, pfedev§im pro ocenovani podnikl, se pouziva dalsi kategorie
zisku, ato EBITDA. Je to zisk pted uroky, danémi, odpisy a amortizaci. Své uziti ma
pro manazery, ktefi nemaji kontrolu nad strukturou financovéani a investi¢ni politikou,
protoZe nebere v ivahu nakup aktiv (odpisy) a zadluzeni (Groky).

Pti celkové ptiznivé hospodarské situaci, tedy v dobé rlustu ekonomiky,
by ukazatele rentability v ¢asové fadé mély mit rostouci tendenci.
rentability patfi rentabilita thrnnych vloZenych prostfedkti, rentabilita vlastniho jméni
a rentabilita trzeb. K tomuto vyctu pfidava dalsi ukazatel — rentabilitu naklada. [14]

1. Rentabilita uhrnnych vlozenych prostiedkii ROA — méfi celkovou vydélecnou
schopnost firmy, hodnoti vynosnost celého vlozeného kapitalu. Jaky efekt pripada
na jednotku majetku zapojeného do podnikatelské ¢innosti. Pfi pouziti zisku
ve tvaru EBIT se jednd o produkéni silu podniku. V tomto piipadé je mozno
ukazatel vyuzit pro porovnani s odvétvovymi hodnotami ROA.

2. Rentabilita vlastniho jméni ROE — ukazuje vynosnost kapitalu vlozené¢ho akcionafi
nebo vlastniky podniku. S pomoci tohoto ukazatele je mozno zjistit, zda je jejich
kapital reprodukovan s nélezitou intenzitou odpovidajici riziku investice.
Rostouci hodnota ukazatele mulze znamenat zlepSeni vysledku hospodateni,
zmenSeni podilu vlastniho kapitdlu nebo také pokles uroceni ciziho kapitalu.
Podniku by mohl hrozit zanik v piipadé, ze hodnota ukazatele je trvale nizsi
nez vynosnost (irokova mira) bezrizikovych cennych papirt. Kolik zisku pfipada
na 1 K¢ vlastniho kapitélu.

3. Rentabilita trzeb ROS — vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pti dané
urovni trzeb, tedy kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb.
Cim vys3i je rentabilita trzeb v &ase, tim lepsi je situace v podniku z hlediska
produkce, pokud klesa, je tieba se zaméfit na analyzu naklada.

4. Rentabilita ndklada ROC - je to doplitkovy ukazatel k ukazateli rentability trzeb.
1 K¢ trzeb dokézal vytvofit s menSimi naklady.

U poslednich dvou vySe uvedenych ukazateli se nejcastéji pod polozku trzby
zahrnuji trzby tvofici provozni vysledek hospodatfeni, tomu musi také odpovidat napln

polozky zisk, tedy ,,provozni zisk“. Ale, jak jiz bylo uvedeno vyse, pouzité kategorie jsou
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na uvazeni analytika a jeho zplisobu vyuziti analyzy. Je mozno pouzit Cisty zisk a proti

nému veskeré trzby.
3.3.5 Ukazatele aktivity

Me¢ti efektivnost hospodafeni podniku se svym kapitdlem. ZjiStuji jak a kde ma
vazané jednotlivé slozky aktiv a pasiv. Zda jich ma vice nez potiebuje, ¢i zda jich ma
nedostatek. V pripadé nadbytku vznikaji podniku zbyteéné naklady a tim klesa i zisk.
V piipadé nedostatku miize podnik piijit o vynosy, které by mohl ziskat vyuzitim
vyhodnych podnikatelskych pftilezitosti. Cilem je tedy znich vycist, jak zachéazeni
s kapitalem ovliviiuje vynosnost a likviditu podniku.

Nevyhodou ukazatelti aktivity je poméfovani majetku z rozvahy, coz je stavova
veliCina, a trzeb z vykazu ziskil a ztrat, coz je veli¢ina tokova za urCité Casové obdobi.
Tuto nesrovnalost je mozno odstranit pouzitim aritmetického priméru stavu na zacatku
ana konci obdobi u téch veli¢in, které vstupuji do vypoctu zrozvahy. Je nutno také
posuzovat vlivy pouzitého ocenéni aktiv. Historické, trzni, pofizovaci ceny apod.

1. Vazanost celkovych aktiv — informuje o vyuZzivani aktiv podniku s cilem dosdhnout
trzeb, méii celkovou produkéni efektivnost podniku. Cim je ukazatel niZi,
tim 1épe. Znamena to, Ze podnik expanduje, aniZ musi zvySovat finan¢ni zdroje.

2. Doba obratu pohledavek — vypovida o tom, jak dlouho je majetek vazan ve forme
pohledéavek, za jak dlouho jsou v priméru pohledavky splaceny. Doporucovanou
hodnotou je bézna doba splatnosti faktur. Je-li doba obratu pohledavek delsi nez
béZzna doba splatnosti faktur, znamena to nedodrzovéani fakturanich podminek
ze strany obchodnich partner (odbératelil). Dle velikosti firmy miize v koneéném
disledku dlouhd doba inkasa pohledavek vést k druhotné platebni neschopnosti.

3. Doba obratu zavazkl — zjistuje, jak rychle firma splaci své zavazky. Stejné jako
u doby obratu pohled4dvek by hodnota ukazatele neméla piekrocit primérnou dobu
splatnosti faktur dodavateli. Aby firma byla ve finan¢ni rovnovaze, méla by doba
obrazu zavazkl byt delSi neZ doba obratu pohledavek.

4. Obrat zasob — je to ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava, kolikrat je v prib¢hu
roku zasoba proddna a znovu uskladnéna. Vysoky obrat zasob podporuje divéru
v ukazatel bézné likvidity. Pfi nizkém obratu a nepomérné vysokém ukazateli

likvidity je moZné, Ze podnik mé zastaralé zasoby.
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3.3.6 Ukazatele zadluzenosti

V jakém rozsahu podnik vyuzivd ke svému financovani cizi zdroje (dluhy), lze
zjistit pomoci ukazatelli zadluzenosti. Zadluzenost nemusi byt vzdy negativnim jevem
v podniku. Zadny podnik neni mozno financovat pouze z vlastnich nebo pouze z cizich
zdrojii. Dilezitym rozhodnutim finanéniho managementu tedy je spravné stanoveni
poméru vlastniho a ciziho kapitalu. ...obvykle se doporucuje proporce cizich a vlastnich
zdroju, bez ohledu na obor podnikani, v poméru 1:1. Z pohledu zohlednéni financniho
rizika se vSak za zakladni, tzv. bezpecnou miru zadluzeni bere 40 % ciziho kapitalu
v pomeru k viastnimu kapitalu. [10, s. 73]

Pohled na kapitalovou strukturu bude samoziejmé jiny z pohledu véfitele nebo
z pohledu majitele. Véfitelé jsou naklonéni nizkému ukazateli zadluzenosti, vlastnici

hledaji inosné dluhové zatizeni.
3.3.7 Ukazatele likvidity

Zpusobilost podniku dostat svym zavazkim lze vycist zukazateli likvidity.
Pom¢éiuji to, ¢im je mozné platit, s tim, co je tieba platit. V odborné literatuie lze najit
doporucené hodnoty téchto ukazatelii. VétSina autort se na jejich vysi shodne. V praxi je
vhodné zjisténé hodnoty téchto ukazatelii sledovat v del§im ¢asovém horizontu. Pokud je
vyvoj v Case pozitivni a nedochdzi k extrémnim vykyvim, lze zhlediska véfiteli
1 investort fici, Ze podnik je finan¢né stabilni.

V souvislosti s likviditou je tieba zminit €isty pracovni kapital. Je to ukazatel
rozdilovy, ale také patfi do oblasti mé&feni likvidity. Cisty pracovni kapitél je rozdil mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Je to ¢ast prostiedkd, které mohou firmé slouzit
k udrZeni jejiho chodu, byt v omezeném rozsahu, v pfipad¢, ze by byla nucena splatit
vSechny své zdvazky. Lze také fici, ze je to Cast obéznych aktiv kratkodobého majetku,
ktery je financovan dlouhodobymi finan¢nimi zdroji a podnik je mlze pouzit pro své
investicni zdméry. Velikost ¢istého pracovniho kapitalu je zavisla na oboru podnikéni.

Jednotlivé vySe uvedené ukazatele jsou navzijem provazané a plati mezi nimi
urCité vztahy. Rentabilitu ovlivituji vSechny ostatni slozky finan¢ni rovnovahy firmy, tedy
aktivita, likvidita a zadluzenost. Tento vliv mize byt negativni i pozitivni.

Mezi obratem aktiv a rentabilitou firmy plati pfima uméra. Cim vice roste obrat

aktiv, tim vice roste ziskovost.
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Mnohdy nastane ptipad, kdy firma se jevi jako velice likvidni, ale to mize byt
zpusobeno velkym objemem nepotiebnych zasob nebo nedobytnych pohledavek. Vysoka
hodnota obéznych aktiv totiz ovliviiuje Citatel vzorce pro vypocet likvidity. Proto je tieba
vénovat pozornost uvedenym aktivim. Vazané prostiedky v kratkodobych aktivech ptinasi
firmé jen maly vynos, proto plati mezi likviditou a ziskovesti nepiimé tumeéra. Roste-li
likvidita, klesa ziskovost.

Za zaklad rozhodovéani o optimalni zadluzenosti se vychdzi z hypotézy, ze cizi
kapital je levnéjSi nez kapital vlastni. Nesmi se vSak zapomenout ani na momentalni
makroekonomické podminky, na bonitu firmy, na jeji postaveni na trhu ¢i na jeji dobrou
povést. ZadluZenost nejdiive zvySuje rentabilitu az do bodu optima, poté ji snizuje.
Pokud roste ,,nizka* zadluzenost, roste také ziskovost. Pokud roste ,,vysoka® zadluzenost,
ziskovost klesa.

U kratkodobych zavazkl z obchodniho styku plati neptiméa iméra ve vztahu obratu
k rentabilité firmy. Dlouhd doba splatnosti dodavatelskych faktur se projevi v pomalém

obratu kratkodobych zavazkl. Tim se stavaji levnym a dostupnym zdrojem kapitélu.
3.3.8 Bonitni modely, bankrotni modely

Pro potieby investortd slouzi bonitni modely. Urcuji vykonnost firmy z hlediska
tvorby hodnoty. Véfitelé vyuzivaji bankrotni modely. Sleduji schopnost firmy platit své
dluhy v budoucnu.

Bankovni instituce pouzivaji pro hodnoceni bonity firmy a pro predvidani
ptipadného bankrotu své vlastni postupy. Tyto postupy nejsou vetejneé dostupné. Pro odhad
budouci finan¢ni situace lze vyuzit metody a postupy, které byly sestaveny na zdkladé
modeld. Modely maji za kol charakterizovat finanén€¢ ekonomickou situaci podniku
jednim cCislem. Pracuji s historickymi fadami dat a pocitaji rizné pravdépodobnosti selhani
firmy na zéklad¢ pfedem urcenych hodnot finan¢nich ukazateli nebo pfifazuji body
jednotlivym ukazatelm.

Autofi bankrotnich modell se snazili na zdklad¢ vyvoje ekonomickych indikatora
predpovédét, jaka bude budoucnost firmy. Sestavili je pro konkrétni podminky, v konkrétni
zemi, v konkrétnim obdobi a pro konkrétni obory podnikani. Nékteré byly konstruovany
napt. pro akciové spolecnosti, nékteré pro primyslové podniky, nékteré pouzivaji misto

ucetnich hodnot hodnoty trzni. Proto nelze tyto modely pouZit obecné pro vSechny firmy.
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Slabinou bankrotnich modelit je odvozovani budouciho vyvoje z minulosti.
Aby byly takovéto predikce uspésné, muselo by zde platit pravidlo ceteris paribus. Splnéni
této podminky je v souCasném turbulentnim vyvoji ekonomického prostiedni absolutné
nemozné. Dal§im problémem je, ze vétSina zndmych modell vznikala od 50. let minulého
stoleti a ve stoleti 21., zddné dal$i modely nebyly vytvoreny.

Mezi nejznaméjsi patii Altmanovy modely, TafflerGv bankrotni model, Beawertv
dichotomicky test.

Cilem bonitnich modelt je zhodnotit tspéSnost firmy v soucasnosti. Davaji piehled,
zda je podnik zivotaschopny a finan¢né zdravy. Mohou slouzit jak investorim, tak
vlastnikiim pfi rozhodovani.

Casto pouzivanymi modely jsou rychly Kralicktv test, IN indexy, Tamariho model.

Piimo v podminkach Ceské republiky byla vytvofena soustava bilanénich analyz
podle Rudolfa Douchy. Lze je vyuzit v jakémkoliv podniku bez ohledu na jeho velikost.
Poskytuje moznost jednoduchym a rychlym testem ovéfit fungovani podniku.
Pomoci piepoCtovych koeficienti 1ze jednoduSe interpretovat vysledky. Klesaji-li
vypoctené koeficienty v Case, stav podniku se zhorSuje a naopak. [14]

Bilan¢ni analyza 1

Nelze ji pouzit pti srovnavani podnikli navzajem. Je vhodna pro zékladni orientacni
pohled na situaci v podniku. Skladd se zukazatele stability S, ukazatele likvidity L,
ukazatele aktivity A a ukazatele rentability R.

Bilan¢ni analyza I1

Stejné jako v bilan¢ni analyze I hodnoti podnik ve Ctyfech zakladnich smérech,
a to stabilita S, likvidita L, aktivita A a rentabilita R. Kazdy zékladni ukazatel ma jesté
4-5 podukazatelt.

Bilan¢ni analyza I11

Tvofi nadstavbu bilan¢ni analyzy II, obsahuje vétSi mnozstvi ukazatell, je
podrobné;jsi, presnéjsi a méla by poskytovat objektivnéjsi vysledky nahlizeni na finan¢ni
zdravi firmy. Oproti bilan¢ni analyze II dochazi k upravé nékterych ukazatelti na zakladé
pfedem stanovenych parametrti, zahrnuje v sobé vykaz cash flow. Stejné jako u analyzy I

a Il je dobré sledovat vyvoj firmy v ¢ase. [15]
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3.4 Ukazatele a metody nefinancni analyzy — kvalitativni analyzy

Tato Cast ekonomické analyzy je ve vEétsi mife zaméfena na vnéjsi prostiedi firmy.
Okoli firmy se velice rychle proméniuje a toto tempo se v poslednich letech neustale
zvySuje. Zkracuji se inovacni cykly vyrobkl a technologii, svét se globalizaci ,,zmensuje®.
To ma vliv na ndhly pfesun finan¢nich krizi z jedné oblasti do druhé.

Nefinancni analyza sleduje obtizné méfitelné faktory, které ovliviuji aktivitu
a ekonomické vysledky podniku. Faktory lze sledovat na Urovni globalni, odvétvové
i podnikové. Vystupem byva slovni hodnoceni. Jednd se tedy o kvalitativni analyzu.
Miize vychazet 1 z kvantitativnich dat, ale ta nejsou cilem. Jeji rozsah zalezi na podstaté
analyzovaného subjektu.

Nefinan¢ni ukazatele mohou zahrnovat kvalitu vyrobkd, kvalitu managementu,
fluktuaci pracovniki, trzni podil, hodnotu znacky, riziko, vyvoj HDP, politicky vyvoj,
nové technologie, kursy zahrani¢nich mén apod.

Ke zkoumani vlivu faktor na podnik na globalni trovni lze vyuzit STEP analyzu.
3.4.1 STEP analyza

Jejim smyslem je formulovat odpovédi na nésledujici otazky:

1. Které z vnéjSich faktort maji vliv na podnik?

2. Jaké jsou mozné ucinky téchto faktorti?

3. Které z nich jsou v blizké budoucnosti nejdilezit&si? [8]
Mezi tyto faktory patfi:

e Socialné kulturni, ktery souvisi se zptisobem zivota lidi — demografie, vzdélanost,
zdravi, pfijmy domacnosti, mobilita obyvatelstva, pfistupy k praci a volnému casu.

e Technologie a inovace. Faktor, ktery souvisi s know-how, vyvojem materiald
a vyrobnich prostfedkii — nové objevy, vyndlezy, patenty, transfer technologii,
vladni vydaje na védu a vyzkum, mira zastaravani vyrobnich prostredki.

e Ekonomicky, je spojen stoky penéz, zbozi, sluzeb a informaci — vyvoj HDP,
urokové sazby, mira inflace, nezaméstnanost, naklady na energii.

e Politicko-pravni faktor souvisejici se stabilitou statnich pomért a s politickymi
trendy ve vztahu k podnikani — legislativa, danova politika, regulace zahrani¢niho
obchodu, ochrana zivotniho prostiedi, dota¢ni politika, G€ast v integracnich celcich

(EU).
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Jako kazdd metoda ma také STEP analyza své vyhody a nevyhody. Vyhodou je
porozuméni zméndm v Sir§Sim okoli firmy a jejich dopadim na firmu. Bere v potaz
1 n¢které faktory, které se na prvni pohled jevi jako nesouvisejici s podnikdnim. Nekdy
se miZe stat, Ze analyza nepfinese nic nového a pouze tak vaze cas, ktery mohl byt
vénovan jinym, vyznamnéjSim analyzam.

Uzitecnym a pohotovym nastrojem, ktery se vyuzivd ke zhodnoceni toho,
co vSechno ovliviiuje konkrétni situaci podniku a co vSe ho mtize ovlivnit v budoucnosti,

je SWOT analyza.
3.4.2 SWOT analyza

Analytik hodnoti tzv. silné stranky (S-Strengths) subjektu, to jsou prvky,
ve kterych ma podnik vyhody, silu a které piisobi v pozici a rozvoji podniku jako pozitivni
faktory. Silnymi strankami mohou byt ekonomické ukazatele i indikatory, které Ciselnou
hodnotou vyjadfit nelze. Ddle jsou hodnoceny kvalitativné opacné charakteristiky,
tzv. slabé stranky (W-Weaknesses). To znamend oblasti, kde ma podnik nedostatky, pro¢
napft. podléhd konkurenci, kde existuji negativni faktory branici ekonomické vykonnosti,
popf. rozvoji. Mimo vySe uvedené faktory jsou predmétem zkoumadani pftilezitosti
(O-Opportunities) a ohroZeni (T-threats). To jsou vyznamné faktory, protoZe se obraceji
do budoucnosti firmy. Mohou byt interniho charakteru, ale ptedevsim jsou to faktory, které

jsou charakteru externiho. [6]
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4  Vlastni prace

4.1 Charakteristika vybraného podniku

Obchodni firma: KUKAL & UHLIR s.r.0.

Sidlo: Tisova 241, 358 01 Kraslice

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikani: vyroba strojirenskych vyrobk, jejich dilid a prisluSenstvi

vyroba ptipravkd, jejich opravy a udrzba

vyroba nafadi, upinacich prvk, jejich oprava a udrzba
konstruovani vyrobkd, pfipravkd, nafadi, racionaliza¢ni navrhy
préce a sluzby v oblasti kovovyroby

obchodni ¢innost v okruhu ptisobnosti a zaméfeni firmy

silni¢ni motorova doprava nékladni
Vznik spolec¢nosti

Spole¢nost vznikla dne 30. zati 1991 zapisem do obchodniho rejstiiku u Krajského
soudu v Plzni se zdkladnim kapitalem 100 000 K¢. V roce 2009 byl vklad navySen
na 2 000 000 K&. Spoleénost KUKAL & UHLIR s.r.o0. byla zaloZena v roce 1991 byvalymi
prednimi pracovniky Skody Plzen ze zavodu v nedaleké Rotavé. Spoleénost zprvu sidlila
v pronajatych prostorach a méla deset zaméstnanci véetné spole¢nikii. V roce 1992

zakoupila vyrobni objekt, ve kterém sidli dodnes.
Druh Zivnosti

e OhlaSovaci volna,
e OhlaSovaci femeslna,

e Koncesovana.
Velikost podniku

Podnik ma 80 zaméstnanct. Spada do kategorie malych a stfednich podnikti. Z toho

je 6 zaméstnancii ve vedouci pozici. Vykonnymi manaZzery jsou majitelé spolecnosti.
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Typ podniku

Prvnim vyrobnim programem byla vyroba pfipravkil, specialnich dild a nastroju
pro okolni zavody. V soucasnosti je nosnym programem firmy vyroba dili pro strojni
zafizeni. Zamé&fuje se na vyrobu dild pro zeméd¢€lské stroje, lodni primysl, obrabéci stroje,
pfesné strojirenstvi, energetiku a tézebni primysl. Hlavni odbytisté tvoii firmy
ve Spolkové republice Némecko. Dily jsou vyrabény dle dokumentace zakaznika, prevazné
se jedna o pfesn¢ obrabéné svarence a odlitky do velikosti 1,8 m a hmotnosti 2 t. Pfevazuje
sériova a zakéazkova vyroba. V roce 2010 zalozili Jiti Kukal ml. a Filip Dusek spole¢nost
K & U Vertriebsgesellschaft mbH se sidlem v Klingenthalu, okres Vogtland, svobodny stat
Sasko ve Spolkové republice Némecko.

Poslanim spole¢nosti je zastupovat zajmy firmy KUKAL & UHLIR s.r.o.
v Némecku, které tvoii hlavni odbytisté firmy. Cilem je nabidnout obchodnim partnerim
ztad zdkaznikll 1 dodavatelli partnerskou spole¢nost s némeckou pravni subjektivitou
anémeckymi kontaktnimi osobami. DalSimi cili je zlepSit obchodni vztahy, zajistit

zlepSeni v komunikaci ohledné technického poradenstvi, kvality a reklamaci.
Dodavatelé

Nejvétsim dodavatelem je firma Ferona a. s. Tato spolecnost patii mezi hlavni
firmy na trhu v Ceské republice s hutnim materidlem, jako jsou plechy, ocelové profily,
trubky. Jeji vyrobni kapacita je neomezena. Celkovy obrat firmy Ferona a. s. v roce 2017
¢inil 12 770 mil. K¢. Vypalky z plechti se nakupuji u firmy Alfun a. s. Opét se jedna
o velkou firmu, ktera ma obchodni zastoupeni také na Slovensku, v Polsku a Mad’arsku.
Dalsi dodavatel je firma Presné vypalky z plecht s. r. 0. Naradi a doplitky pro obrabéci
stroje firma nakupuje pifevazné prostfednictvim své dcefiné spolecnosti v Némecku.

Dalsim dodavatelem je firma Sandvik.
Odbératelé

Hlavnimi odbérateli jsou firma Fendt SRN, vyrobce zeméd¢€lské techniky, firma
Krones SRN, vyrobce strojnich celka pro potravinarsky pramysl, firma John Deer SRN,
vyrobce zemédélskych a stavebnich strojt, firmy Siemens, Starrag a dalsi. Z Ceskych firem
je to Parker Hannifin Sales CEE s.r.o. Klecany, vyrobce strojii a zafizeni pro letecky
primysl, klimatizace, technologie pro hydrauliku, firma Dulni strojirenskd spolecnost

spol. s.r.o. Kralovské Pofi¢i, dodavatel technologickych celkli pro t&ézbu, strojirenstvi,
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pro separaci a zpracovani odpadii, firma MAN Truck & Bus Czech Republic s.r.o0. Praha,

vyrobce automobildl, firma Sokolovska uhelna a. s.

4.2 Horizontalni analyza

4.2.1 Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Nasledujici tabulka je ptfehledem vybranych aktiv z rozvahy a jejich vyvoj v Case.
Firma ani v jednom roce nevykazuje polozku dlouhodobé pohledavky. Tato polozka byla

do tabulky vybrana na zadklad¢ zrcadlové vybranych pasiv. Dlouhodoby ani kratkodoby

finanéni majetek spole¢nost KUKAL & UHLIR s.r.0. nema.

Tabulka ¢. 1 Vybrana aktiva z rozvahy

Polozky aktiv Uketni obdobi
(v tis. K¢) 2012 2013 2014 | 2015 | 2016 2017
AKTIVA CELKEM 50 606 58 888 64449 | 61129 | 58979 71 037
dlouhodoby majetek 24207 26714 28233 | 25306 | 27896 27 697
ob&zna aktiva 24 780 31286 35558 | 35468 | 30977 42 748
zdsoby 13 683 14 682 17708 17 238 15507 19 167
dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
kratkodobé pohledavky 9521 13 032 13 085 15 496 13 478 20918
Zdroj: Rozvaha Kukal & Uhlif s.r.0. [7]
Tabulka ¢. 2 Vyvoj vybranych aktiv v Case
Polozky aktiv Meziro¢ni zména v %
2013/2012 2014/2013 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
AKTIVA CELKEM 16,37 9,44 -5,15 -3,52 20,44
dlouhodoby majetek 10,36 5,69 -10,37 10,23 -0,71
ob&zna aktiva 26,26 13,65 -0,25 -12,66 38,00
zasoby 7,30 20,61 -2,65 -10,04 23,60
dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
kratkodobé pohledavky 36,88 0,41 18,43 -13,02 55,20

Zdroj: Vlastni zpracovani
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v

a nejvyssi hodnoty v roce 2017, a to 71 mil. K¢.

Do roku 2014 je mozné pozorovat rostouci tendenci celkové sumy aktiv. V roce
2015 a 2016 doslo k poklesu, ktery je vyjadfen mezirocni zménou -5,15 a -3,52 %. V roce
2017 dochézi k vyznamnému naristu celkové bilance, jez byla navySena o 20,44 % oproti
predchozimu roku. Na téchto zménach, kdy v letech 2017/2016 opét doslo k vzrlstu
do kladné bilance celkovych aktiv, se vyrazn¢ podili mezi roky 2015 a 2014 pokles
hodnoty polozky dlouhodobého majetku o 10,37 % a mezi roky 2016 a 2015 pokles
obéznych aktiv a to 012,66 %. Doslo ke snizeni zdsob (-10,04 %) i pohledavek
(-13,02 %).

Takto vyznamné zmény byly pfedmétem dalSiho zkoumani. Dle vyjadieni
managementu, doSlo vroce 2016 k pred¢asnému ukonceni obchodni smlouvy s jednim
z vyznamnych odbératelll. VSechny vyrobené zasoby pro tohoto odbératele, které mély byt
dle smlouvy dodavany pribézné¢ a v danych terminech, byly jednorazové odprodany.
Vsechny pohledavky byly uhrazeny. Obchodni smlouva byla vypovézena ze strany
odbératele, ktery se potykal s vyrobnimi problémy. V roce 2017 doslo ke stabilizaci
a navazani spoluprace s novym odbératelem.

Tomuto vyjadieni odpovidaji zmény jak v polozce zasoby, tak v polozce
kratkodobé pohledavky.

Dlouhodoby majetek nebyl témito zménami tolik poznamenan. V tabulce €. 1 lze
pozorovat vzestupnou tendenci, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k vyfazeni Ccasti
dlouhodobého majetku z divodu pokrocilé amortizace a neobnoveni nékolika
softwarovych licenci. Firma tak tuto ¢ast plné¢ odepsala. Dlouhodoby majetek je tak
v poslednich letech nadale tvoien zejména majetkem hmotnym, kde nejvétsi procento
zastoupeni maji movité véci a soubory movitych véci. Patfi sem napiiklad CNC stroje
pro rotacni 1 nerotacni obrabéni, coz je na trhu jedna znejvyspélejSich technologii
v dané oblasti, dale firma vlastni vyrobni stroje jako naptiklad palici stroj MGM, bodovaci
lis Jesva, pasovou pilu TMJ nebo 3D meéfici zafizeni. V dlouhodobém majetku je pak
dale zahrnuto nékolik budov, pozemky a software. Konkrétn¢ informacéni systém K2,
ktery je postaven na zaklad¢ systému fizeni vyroby ERP. ERP — Enterprise Resource
Planning — spojuje vSechny oblasti podnikového fizeni, tj. oblast vyroby, obchodu, financi

a kontroly.
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Tabulka ¢. 3 Vybrana pasiva z rozvahy

PoloZky pasiv Uketni obdobi
(v tis. K&) 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA CELKEM 50606 | 58 888 | 64449 61129 | 58979 | 71037
vlastni kapital 13610 | 17775 21082 19 920 15589 | 20453
vysledek hosp. bézného obdobi | 3 639 4165 5 807 1438 169 4 864
cizi kapital 36996 | 41113 | 43367 39 941 41996 | 49247
dlouhodobé zavazky 2121 5722 6394 7187 6 984 4 040
kratkodobé zavazky 21782 | 23583 23307 22054 | 24326 | 36230
bankovni uvery a vypomoci 13093 | 11 808 13 666 10 700 10 686 8977
Zdroj: Rozvaha Kukal & Uhlif s.r.0. [7]
Tabulka ¢. 4 Vyvoj vybranych pasiv v Case
Polozky pasiv Meziro¢ni zména v %
2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
PASIVA CELKEM 16,37 9,44 -5,15 -3,52 20,44
vlastni kapital 30,60 18,60 -5,51 21,74 31,20
vysledek hosp. bézného obdobi 14,45 39,42 -75,24 -88,25 2778,11
cizi kapital 11,13 5,48 -7,90 5,15 17,27
dlouhodobé zavazky 169,78 11,74 12,40 -2,82 -42.15
kratkodobé zavazky 8,27 -1,17 -5,38 10,30 48,94
bankovni uvery a vipomoci -9,81 15,74 -21,70 -0,13 -15,99

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je uvedeno v tabulce €. 4, tak nejvétsi pokles nastal u polozky vlastni kapital

mezi roky 2015 a 2016, ato o 21,74 %. Soucasti vlastniho kapitalu je vysledek

hospodaieni bézného obdobi, u kterého Ize pozorovat mezi roky 2014-2017 znacné

vykyvy. Tyto skoky nazorn€ ukazuje graf ¢. 1 niZe.
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Graf ¢. 1 Vysledek hospodateni bézného obdobi a jeho vykyvy (2014-2017)
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z polozek ciziho kapitalu prochdzely vyznamnymi zménami vSechny jeho zde
uvedené soucasti, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky i bankovni uvéry a vypomoci.
U dlouhodobych zavazki je vidét nejveétsi zména mezi roky 2012 a 2013 (navySeni
0 169,78 %), kdy firma uzaviela smlouvu o prondjmu nckolika vyrobnich hal, kam
situovala jiz zminéné obrabéci stroje, jeZ hojné nakupovala pravé v letech 2010-2013.
Dalsi ¢ast téchto zavazkl tvoti odlozeny danovy zavazek. U kratkodobych zavazkl doslo
k vyznamné zméné mezi roky 2016 a 2017 (+ 48,94 %), coz se da pricist zejména
zdvazkim z obchodnich vztahii a zadvazkiim k uvérovym institucim. Dale lze vycist,
ze bankovni uvéry a vypomoci poklesly mezi roky 2014 a 2015 o 21,70 %. Celkové¢ vSak

mezirocni zména ciziho kapitalu neptevysuje nartist o 17,27 % a pokles o0 7,9 %.
4.2.2 Horizontilni analyza vykazi zisku a ztraty

Vzhledem k tomu, Ze hlavni ¢innosti spole¢nosti KUKAL & UHLIR s.r.o. neni
nakup a prodej zbozi, nebyla tato polozka vykazu zisku a ztraty (prodej zbozi a néklady

na prodané zbozi) zahrnuta mezi vybrané a sledovang.
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Tabulka ¢. 5 Polozky vykazu zisku a ztraty

Polozky vykazu zisku Ufetni obdobi
a ztraty (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016 2017
LSSy 220 104936 | 112887 | 128310 | 122717 | 120619 | 131213
vyrobki a sluzeb
zména stavu zdsobvl. | = g4 |16 | 2113 | -1528 | 2569 | -3247
CINnosti
osobni ndklady 29366 | 32040 37204 41599 | 41897 | 40162
provozni ndklady 106018 | 110595 | 144812 140 123 | 133366 | 138926
celkem
provoznl vynosy 110703 | 116426 | 152890 | 142753 | 134351 | 145806
celkem
provozni vyvsletriek 4 685 5831 8078 2 630 985 6 880
hospodareni
ndkladové viroky 432 503 575 519 444 459
finanéni vyvsleQek 691 779 818 740 -656 -954
hospodareni
vysledel hosp. za | 3639 | 4165 | 5807 1438 | 169 | 4864

ucetni obdobi

Zdroj: VZZ Kukal & Uhlit s.r.0. [7]

Jak 1ze vidét v tabulce vySe, provozni vynosy stoupaly do roku 2014, kdy dosahly
hodnoty 153 mil. K¢. V nésledujicim roce zacaly klesat. Tento trend trval jesté v roce
2016. Vroce 2017 provozni vynosy celkem opét vzrostly, ale nedosahly své nejlepsi
hodnoty zroku 2014. Vyvoj provoznich vynost kopiruji provozni néaklady celkem.
Avsak, jak je patrné z tabulky nize, neni nartst ¢i pokles provoznich vynosi, a proti tomu
provoznich nékladd, rovnomérny. Zatimco rozdil mezi zménou nékladii a vynosii v letech
2013/2012 je 0,85 procentnich bodl (p. b.) a v letech 2014/2013 pouze 0,38 procentnich
bodu (5,17-4,32 a 31,32-30,94), v dalSich obdobich se tento rozdil zvySuje. Mezi roky
2015/2014 je to 3,39 p. b. (6,63-3,24), mezi roky 2016/2015 je to 1,07 p. b. (5,89-4,82)
a mezi roky 2017/2016 je tento rozdil dokonce 4,36 p. b. (8,53—4,17).

To se samoziejme odrdzi i v provoznim vysledku hospodaieni. Do roku 2014 roste,
poté dochazi k propadu mezi roky 2015 a 2014 o 67,44 %. Dalsi propad nastava mezi roky
2016 a 2015, a to o 62,55 %. Tato situace odrazi, jak jiz bylo uvedeno vyse, vypadek
vyroby pro vyznamného odbératele. Po vzajemné dohod€ byly jiz vyrobené zasoby
odproddny za vyrobni ceny, a proto nedosSlo k zisadnimu navySeni trzeb z prodeje
vlastnich vyrobkl a sluzeb. Viditelné je to také v poloZzce zména stavu zasob vlastni

¢innosti. V letech 2012, 2014, 2015, 2017 je ¢astka se zapornym znaménkem, kdy snizuje
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celkové provozni nédklady, v roce 2013 a 2016 je ¢astka s kladnym znaménkem, celkové

provozni néklady zvySuje. Mezi roky 2015 a 2016 dosahl narast nakladt 268,13 %.

Nejveétsi meziroéni zmény dosahuje provozni vysledek hospodafeni 2017/2016,

a to narastu o 598,48 %. Pricinou tohoto skoku byla polozka zména stavu zasob, kdy byly

vroce 2016 zasoby produkce krizové odprodany a v roce 2017 se jiz dostaly na svoji

béznou uroven.

Tabulka ¢. 6 Polozky vykazu zisku a ztraty v ¢ase

Polozky vykazu zisku a ztraty

Meziro¢ni zména v %

(v tis. K¢) 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
trzby za prodej vyrobku a sluzeb 7,58 13,66 -4,36 -1,71 8,78
zména stavu zasob vi. ¢innosti 103,01 -1921,55 -27,69 268,13 -226,39
osobni naklady 9,11 16,12 11,81 0,72 -4,14
provozni naklady celkem 4,32 30,94 -3,24 -4,82 4,17
provozni vynosy celkem 5,17 31,32 -6,63 -5,89 8,53
provozni vysledek hospodaieni 24,46 38,54 -67,44 -62,55 598,48
nakladové uroky 16,44 14,31 -9,74 -14,45 3,38
vysledek hosp. za ic¢etni obdobi 14,45 39,42 -75,24 -88,25 2 778,11

Zdroj: Vlastni zpracovani

Osobni naklady rostly az do roku 2016, v roce 2017 doslo k poklesu o 4,14 %

oproti roku 2016. Zda tento vyvoj odpovida zménam poctu zaméstnanct, bude predmétem

dalsi analyzy.

Vyvoj vSech tii vysledkd hospodateni v ¢ase znazoriiuje nasledujici graf. Finanéni

vysledek hospodatfeni je zdporny a pohybuje se pfiblizné na stejné Urovni ve vSech

sledovanych letech. Kromé& ndakladovych tarokli negativné zatéZuji financni vysledek

hospodareni kurzové rozdily. Tedy kurzové ztraty také ve vSech sledovanych letech.
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Graf €. 2 Vyvoj vysledkli hospodateni v ¢ase
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.3 Vertikalni analyza

4.3.1 Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Vyznamnou c¢ast aktiv tvofi dlouhodoby majetek — jedna se o vyrobni podnik
s vlastnimi budovami a pozemky. Polozka rozvahy samostatné movité véci zahrnuje
vyrobni stroje. Polozka obézna aktiva potvrzuje, Ze se jedna o vyrobni podnik. Polozka

zasoby zahrnuje material, nedokon¢enou vyrobu a polotovary a vyrobky. Pomér zasob je

drzen na ptibliZzné stejné Grovni.

2015

Tabulka ¢. 7 Vybrana aktiva v i¢etnim obdobi 2012-2017

2016

2017

Polozky aktiv Uketni obdobi

(v %) 2012 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
dlouhodoby majetek 4783 | 4536 | 4381 | 4140 | 47,30 38,99
ob&na aktiva 4897 | 53,13 | 5517 | 5802 | 52,52 60,18
zdsoby 27,04 | 2493 | 2748 | 2820 | 2629 26,98
dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
krdtkodobé pohledivky 18,81 | 22,13 | 2030 | 2535 | 22,85 29,45
penézni prostredky 3,11 6,07 7,39 4,47 3,38 3,75

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech mezi roky 2012-2016 neklesa
pod 41 %. Pouze v roce 2017 ¢ini jen 38,99 % z celkovych aktiv. VEéts§i zastoupeni nez
dlouhodoby majetek maji obéZna aktiva. Nejnizsi je jejich hodnota v roce 2012 a naopak
nejvyssi vroce 2017. Piiblizné stejny podil maji na celkovych aktivech zasoby
a kratkodobé pohledavky. Zanedbatelnou polozkou jsou penézni prostredky.

Graf ¢. 3 Struktura aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je patrné zgrafu ¢. 3, tak nedochédzi ve sledovaném obdobi k zddnému

vyraznému kolisani jednotlivych polozek bilance aktiv.

Tabulka ¢. 8 Vybrana pasiva v ucetnim obdobi 20122017

Polozky pasiv Ucetni obdobi

(v %) 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100
vlastni kapital 26,89 30,18 32,71 32,59 26,43 28,79
vysledek hosp. bézného obdobi 7,19 7,07 9,01 2,35 0,29 6,85
cizi kapital 73,11 69,82 67,29 65,34 71,21 69,33
dlouhodobé zavazky 4,19 9,72 9,92 11,76 11,84 5,69
kratkodobé zavazky 43,04 40,05 36,16 36,08 41,25 51,00
bankovni uvery a vypomoci 25,87 20,05 21,20 17,50 18,12 12,64

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky ¢. 7 je patrné, Ze nejveétsi podil na celkovych pasivech, mé cizi kapital,
a to vice nez 65 % ve vSech obdobich. Podnik je tedy financovan pievazné z cizich zdroju,

které jsou podrobeny dalsi analyze. Pro ndzornost je pouZity sloupcovy graf.
Graf ¢. 4 Struktura ciziho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvetsi podil na cizim kapitalu maji kratkodobé zévazky. Dlouhodobé zavazky
nedosahuji v zddném sledovaném roce ani 20 % podilu. Bankovni uvéry a vypomoci

se pohybuji v rozmezi 18-35 % ciziho kapitalu.
4.3.2 Vertikalni analyza vykazi zisku a ztraty

Protoze vysledek hospodafeni z financni ¢innosti se téméf neméni, je nize

rozebrana struktura provoznich nakladii a vynost.
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Tabulka ¢. 9 Vybrané polozky zisku a ztraty v i¢etnim obdobi 2012-2017

Polozky vykazu zisku a ztraty (v %) Ugetni obdobi
2012 2013 2014 2015 2016 2017
provozni vynosy celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
trzby za prodej vyrobkii a sluzeb 94,79 96,96 | 83,92 85,96 89,78 | 89,99
trzby za prodej zbozi 0,00 1,33 13,67 10,54 7,58 6,34
ostatni provozni Vynosy 5,21 1,71 2,41 3,49 2,64 3,67
provozni naklady celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
vykonova spotieba 71,26 65,13 57,71 55,74 54,54 60,82
naklady na prodané zbozi 0,00 1,13 13,55 9,86 7,22 6,95
osobni ndklady 27,70 28,97 | 25,69 29,69 31,42 | 2891
ostatni provozni naklady 1,04 4,77 3,05 4,71 6,82 3,33

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hlavni podil na celkovych provoznich vynosech maji trzby za vyrobky a sluzby.

Jejich podil neklesl za celé sledované obdobi pod 83 %. Jak jiz bylo feceno, neni nékup

a prodej zbozi hlavni ¢innosti analyzované firmy. Podil na vynosech je nejvyssi v roce

2014, a to 13,67 %. Ostatni provozni vynosy jsou zanedbatelné.

Nejvétsi nakladovou polozkou je vykonova spotfeba. Cini minimalng 54 %

provoznich nékladi. Podle horizontalni analyzy mzdové néklady rostly aZz do roku 2016,

ale jejich procentudlni podil na provoznich nakladech klesa i1 stoupd. Zrcadlove k trzbam

za prodej zbozi je procentni podil nékladi vynalozenych na prodané zbozi. Ostatni

provozni naklady nejsou vyznamné.

4.4 Analyza pomérovych ukazateli

4.4.1 Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 10 Ukazatele rentability

Ukazatele Utetni obdobi
Rentability v % 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
ROA 926 | 990 | 12,53 | 430 | 1,67 | 9,69
ROE 26,74 | 2343 | 2754 | 722 | 1,08 | 23,78
ROS 423 | 501 | 528 | 1.8 | 073 | 472
ROC 442 | 527 | 558 | 1.88 | 0,74 | 495
Vynos statniho dluhopisu (31.12.) 1,92 2,20 0,67 0,49 0,53 1,50

Zdroj: Kurzy.cz [11], Vlastni zpracovani, vzorce ¢. 1-4
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Nejvetsi vynosnosti viozenych prosttedktt (ROA) doséhl podnik v roce 2014. Poté

nastal propad, ale v roce 2017 se firm¢ povedlo dostat se nad uroven roku 2012.

Cvwr

s problémy v oblasti odbératelskych vztahd. Poté se jiz firma odrazila ode dna. V piipadé,
kdy by hodnota ROE byla trvale niz$i, nez urokova mira bezrizikovych cennych papirii
jako jsou napft. statni dluhopisy viz graf ¢. 5, stala by se investi¢n¢ nezajimavou. Pro¢

podstupovat riziko podnikéni, kdyZ je mozno bez rizika investovat a vydélat?

Graf ¢. 5 Hodnota ROE niz§i nez urokova mira bezrizikovych cennych papira
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssi efekt na 1 K¢ trzeb byl dosazen v roce 2014, kdy piinesl 5,28 halétt.

cvwr

4.4.2 Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 11 Ukazatele aktivity

Ukazatele Ucetni obdobi
aktivity

2012 2013 2014 2015 2016 2017
vazanost celkovych aktiv v K¢ 0,46 0,51 0,42 0,43 0,44 0,49
relativni vazanost stalych aktiv v K¢ 0,21 0,22 0,18 0,17 0,20 0,18
doba obratu pohledavek ve dnech 17,46 15,53 15,92 18,97 22,72 35,51
doba obratu zavazku ve dnech 50,78 42,25 37,91 43,54 48,16 67,07
obrat zasob 8,09 7,93 8,63 8,28 8,66 7,61

Zdroj: Vlastni zpracovani, vzorce ¢. 5-9
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firma vyuZivat sva aktiva pro tvorbu trzeb. Ve spol. KUKAL & UHLIR s.r.o. 1 koruna
trzeb vaze praimérné pouze 0,45 K¢ aktiv.

Relativni vazanost stalych aktiv ukazuje vykonnost, se kterou firma vyuziva stalych
aktiv za UcCelem dosazeni trzeb. Opét plati, ze ¢im je ukazatel niz8i, tim lépe firma
hospodafii. Zde je nutné brat ohled na to, jakym zptisobem firma odepisuje, a také na to,
ze odpisy nezohlednuji vliv inflace a jsou vypocteny z historickych cen. V tomto piipadé
1ze vidét, Ze podil stalych aktiv na trzbach se pohybuje kolem 20 %.

Obecné plati, Zze ¢im je doba obratu pohledavek niz$i, tim lepsi pro firmu,
jelikoz miize znovu pouzit finance pro ndkup novych zasob. Doba obratu pohledavek
se ve sledovaném obdobi zhorSuje. V roce 2017 jiz piekracuje 35 dni. Budeme-li
za béznou dobu splatnosti faktur povazovat 20 dni, je doba obratu pohledavek v tomto roce
vice nez 1,5x vétsi. Podle vyjadieni managementu se firm¢ podafilo vyjednat s dodavateli
delsi lhuty splaceni faktur. V priméru Cini doba splatnosti zdvazka 40 dni. I pfesto nebyla
firma schopna dodrzet dobu splatnosti, s vyjimkou roku 2014, v zddném obdobi.

V tomto piipad¢ by méla firma kalkulovat zaroven i s dobou obratu zavazku.
Zjistit, zda nesplaci své dluhy diive, nez jim zaplati odbératelé. V idedlnim ptipadé
by se mély tyto doby co nejvice blizit podobnym hodnotam. Z hlediska firmy, je-li
pominuta platebni mordlka a sni spojené ptipadné postihy pro podnik pifi nesplaceni
v terminu, je samoziejmée lepsim piipadem stav, kdy doba obratu zavazki je vyssi nez doba
obratu pohledavek. ProtoZe doba obratu pohledavek neni del$i nez doba obratu zavazk,
stale je firma ve finan¢ni rovnovaze. Pfesto by pro firmu mélo byt Zadouci, aby ob¢ tyto
doby zkratila a dostala se tak na hodnoty, které vykazovala v roce 2016.

Pocet obratek, kdy jsou zasoby v prubéhu roku prodany a opét naskladnény, je

pfiblizné stejny ve vSech sledovanych letech.
4.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Pokud se porovnava celkovd zadluzenost s doporuc¢enym pomérem vlastniho
kapitalu k cizimu kapitalu, kdy se povazuje bezpe¢na mira zadluzeni 40 % ciziho kapitalu
v poméru ke kapitalu vlastnimu, lze vidét, Ze je tato hodnota nepomérné vyssi. Z pohledu
vétitele je firma KUKAL & UHLIR s.r.o. rizikova, protoZe je financovana ze 70 % cizim
kapitalem. V budoucnu je tfeba se zaméfit na vytvafeni prostiedkll, které budou slouzit

ke splaceni zavazki.

48



Tabulka ¢. 12 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele Uéetni obdobi
zadluZenosti
2012 2013 2014 2015 2016 2017
urokové kryti 10,84 11,59 14,05 5,07 2,22 14,99
celkova zadluzenost v % 73,11 69,82 67,29 65,34 71,21 69,33
koeficient samofinancovani 0,27 0,30 0,33 0,33 0,26 0,29
dlouhodoba zadluzenost v % 30,06 29,77 31,13 29,26 29,96 18,32

Zdroj: Vlastni zpracovani, vzorce ¢. 10-13

Kapitalova struktura je jednoznacné vychylena k vyuziti ciziho kapitalu. Vlastni

zdroje jsou k financovéani pouzivany pouze z 30 %.

Urokové kryti ¥iké, kolikrat je firma schopna ze zisku zaplatit uroky. PfestoZe je

celkova zadluZenost firmy velika, 1 v krizovém roce 2016 by byla firma schopna zaplatit

uroky ze svého provozni vysledku hospodaieni dvakrat.

Dlouhodobé zadluzenost se ve sledovaném obdobi pohybovala kolem 30 %, v roce

2017 dokonce poklesla na 18 %.

4.4.4 Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 13 Ukazatele likvidity

Ukazatele Utetni obdobi
likvidity 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017
okamzité likvidita 0,00 | 027 | 030 | 0,16 | 011 0,10
pohotova likvidita 0,51 0,70 | 077 | 083 | 064 0,65
beznd likvidita 1,14 1,33 1,53 1,61 1,27 1,18
Sisty pracovni kapital v tis. K& | 2998 | 7703 | 12251 | 13414 | 6651 | 6518

Zdroj: Vlastni zpracovani, vzorce ¢. 14-17

Ve viech zkoumanych letech pievysuji ob&zna aktiva kratkodobé zavazky. Cisty

pracovni kapital tak dosahuje kladnych hodnot. Firma KUKAL & UHLIR s.r.o. nema

zadny nekryty dluh. Kladna hodnota je v potadku, ale plati, ze ¢astka Cistého pracovniho

kapitalu by neméla byt ptili§ vysokd. Autorka usuzuje, Ze v pfipadé spolecnosti je vyssi,

nez je zadouci. Znamena to, ze piili§ velka cast bézného provozu firmy je ve skutecnosti
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financovana z dlouhodobych pasiv. Ta by méla spravné slouzit predev§im k investicim

a rozvoji firmy, tedy k financovani dlouhodobych aktiv.

Graf ¢. 6 Likvidita 1. stupné
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu je patrné, ze pouze v roce 2013 a 2014 dosahla hodnota okamzité likvidity
(likvidita 1. stupné) doporucené hodnoty 0,2.

Graf ¢. 7 Likvidita 2. stupn¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V grafu lze vidét, ze ukazatel pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) ani v jednom

roce nebyl na Grovni minimalni doporuc¢ené hodnoty 1.
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Graf ¢. 8 Likvidita 3. stupné
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafického vyjadieni bézné likvidity (likvidita 3. stupné) je Citelné, Ze ani tento
ukazatel, kromé roku 2014 a 2015, nedosahl doporuc¢ené hodnoty 1,5, ale ani se nedostal

hluboko pod normu.

Bonitni a bankrotni model

Tabulka ¢. 14 Bilan¢ni analyza podle Rudolfa Douchy

Uketni obdobi
Bilan¢ni analyza 11
2012 2013 2014 2015 2016 2017
stabilita S 1,042 | 0,709 | 0,734 0,700 | 0,602 0,926
likvidita L 0,170 | 0,221 0,245 0,288 0,215 0,211
aktivita A 1,450 1,351 1,421 1,431 1,554 1,392
rentabilita R 1,662 1,546 1,812 0,560 | 0,296 1,529
hodnota C 1,044 | 0,948 1,077 0,565 | 0,425 0,978
C vétsi nez 1 — bonitni firma X X
C 0,5-1 — Seda zona X X X
C mensi nez 0,5 — problémy v hosp. X

Zdroj: Vlastni zpracovani, vzorce ¢. 18-40
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Podle této rychlé analyzy spadla spolecnost ve tfech ze Sesti sledovanych obdobi
do Sedé zo6ny. Znamena to, ze situace neni pfizniva, ale stile je moznost, ze dojde
ke zlepSeni. V roce 2016 se firma dostala dokonce do zony bankrotu. Celkové se firma jevi
jako finan¢né€ nestabilni spolecnost, kde se stfidd obdobi bonity s obdobim nejasného

vyvoje.
4.5 Nefinan¢ni analyza

Cilem analyzy vné¢jSiho prostfedi je urceni faktort a vlivl, které mohou pusobit

na danou spolec¢nost. Vliv mlize byt jak pozitivniho, tak negativniho charakteru.
4.5.1 Analyza svétové ekonomiky

Dle Mezinarodniho ménového fondu (MMF) poroste globalni ekonomika v roce
2019 0 3,0 %, coz je nejméné od globalni finan¢ni krize. Podle piivodni predikce mél byt
rust stejny jako v roce lofiském, kdy Cinil 3,6 %. Toto zpomaleni je zpisobeno dohady
kolem podminek vystoupeni Velké Britanie z Evropské unie, obchodni valkou mezi Cinou
a Spojenymi staty americkymi. DalSimi faktory ovliviiujicimi zpomaleni globalni
ekonomiky jsou rostouci obchodni bariéry, nizka produktivita prace a starnuti obyvatelstva
ve vyspélych zemich, jak potvrzuje MMF. [1]

Dalsi ekonomicky rust, 1 kdyZ pomalej$i nez v ptfedchozich letech, potvrzuje také
Ceska narodni banka (CNB). Zpomaleni piipisuje zhorujicimu se vykonu ekonomiky
Spojenych statii americkych, které jsou nejsiln€jsi svétovou ekonomikou. V Evropé nejvice
ovliviiuje ekonomiku Némecko, jehoz hospodaisky vykon v zavéru loniského roku
zpomalil. Toto zpomaleni povazuje CNB za dogasné. Globalni inflace se v letognim roce
zvysi, ale stidle by méla byt relativné nizka, pod hodnotou 2 %. Co se ty¢e ménovych
kurzl, americky dolar by mél vii¢i euru, libfe i1 jenu mirné oslabovat. [3]

Cena ropy (65,0 USD/barel) vzrostla v pribéhu ledna 2018 na vice nez sva tiileta
maxima, za coz mohl pfedevs§im rychle oslabujici dolar v prosinci 2017. Poté uz jeji cena
klesala. Aktualné (v zati 2019) se cena ropy Brent pohybuje pobliz hodnoty
60,0 USD/barel. Dle vyhledi Ceské nirodni banky je otekavana primérnd cena ropy
pro letoSni rok 60,0 USD/barel, pro pfisti rok pak 62,0 USD/barel. Trzni kiivka
predpoklada dokonce pokles az na 57,50 USD/barel. [3]
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Cenu ropy snizuji obchodni spory mezi USA a Cinou a slabnouci rist globalni
ekonomiky. Vyvoj cen zemniho plynu, ktery se modelové odvozoval od vyvoje cen ropy,
se na zacatku roku 2019 vyrazné od tohoto vyvoje odchylil. V tomto obdobi doslo
k vyraznému snizeni cen. V souCasné¢ dobé se jiz propad cen =zastavil a ceny
se stabilizovaly na velice nizké urovni. Vroce 2019 by se méla pohybovat okolo
158,46 USD/1 000 m3, v roce 2020 okolo 128,28 USD/1 000 m3. Pro srovnani v roce 2018
se ceny zemniho plynu pohybovaly mezi 220-280 USD/1 000 m?. [3]

Aktuélni dotacni obdobi pro roky 2014-2020 je v podnikatelské sféfe zaméteno
pfedev§im na malé a stiedni podniky a zacinajici podnikatele. Klicovymi tématy jsou
rozvoj podnikani, konkurenceschopnost, rozvoj firemni energetické infrastruktury
a technologii a rozvoj informacnich a komunikacnich technologii. Shodné&, jako v obdobi
pfedchéazejicim, budou taktéZ podporovany projekty zaméfené na inovace produktil

a procest, ICT a vzdélavaci projekty.
4.5.2 Analyza vlivu narodniho prostiedi

Celkové zadluzeni domécnosti dle tdaji CNB vroce 2018 rostlo. Tento trend
zustal zachovén i1 v roce 2019, avSak mira zadluzenosti ve vztahu k pfijmim domécnosti je
na pfijatelné urovni. Vysoké pfijmy i témét plnad zaméstnanost kladn€ ptisobi na kupni silu
obyvatel a ovliviiuje jejich spotfebni chovani. Masivni spotieba domacnosti, investice
a vladni vydaje jsou pfi€inou ristu Ceské ekonomiky.

Rizikovym faktorem je nadmérna zadluzenost. Ocekavani domacnosti, Ze jejich
pfijmy inadéale porostou, mize vést k nakupovani na dluh. At uz to budou uvéry
na nemovitosti nebo spotiebitelské Uvery. Zadluzenost je jedna zvyznamnych pficin
vzniku krize. [4]

Ceny primyslovych vyrobcl se meziroéné zvysily o 3,5 %. Vyssi byly predev§im
ceny v odvétvi koksu a rafinovanych ropnych produkti. Ceny obecnych kovl
a kovodélnych vyrobki vzrostly o 2,2 %, elektfiny, plynu, pary a klimatizovaného vzduchu
0 8,0 %, tézby a dobyvani o 7,7 %. Vyrazné vzrostly také ceny potravinaiskych vyrobk,
nealkoholickych napojt a tabaku (o 2,5 %). Nejvice rostly ceny potravinaiskych vyrobkd.

Dle vysledkit CSU byla nezaméstnanost ve druhém &tvrtleti roku 2019 2,0 %,
¢imz se oproti minulému obdobi nezménila. Ve druhém kvartalu 2019 opét vzrostly
prumérné mzdy, a to v nominalni 1 redln¢ hodnoté. Primérnd hrubd mzda té€sné presahla

hranici 34 tis. K¢&.
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HDP za 2. ¢tvrtleti roku 2019 meziro¢né vzrostlo o 2,7 %. Meziro¢né vrostla mira
inflace, stavebni produkce a trzby v maloobchod€é. Oproti tomu rostouci tendence
pramyslové produkce vcetné strojirenstvi z predchozich obdobi se zastavila. Mezironé
vzrostl také zahraniéni obchod, a to dovoz i1 vyvoz. Vyslednd bilance zahrani¢niho
obchodu se zbozim a sluzbami je kladna. [5]

Ceské ekonomice se dle uvedenych tdajti dait, coz znamena také vyznamnou kupni
silu zakaznik?, a tedy pozitivni dopad pro spole¢nost KUKAL & UHLIR s.r.o.

Ceska koruna oproti euru mimné posiluje. V prvnim pololeti 2019 se kurz
EUR/CZK pohyboval v pdsmu 25,40-25,90. Naopak kurz USD/CZK pak mirné oslabuje
a pohyboval se v pasmu 23,15-22,36. Pro nasledujici mésic je ocekavan stabilni kurz vici
euru a posilnéni oproti americkému dolaru. Posilovani koruny znamena u vyvozu produkce
spole¢nosti KUKAL & UHLIR s.r.o. bud’ zdrazovani vyrobkii pro zahrani¢ni zékazniky,

¢i snizovani vynosu spolecnosti.
Prognoza inflace

Ukazatel Horizont VySe

meziro¢ni pfiristek indexu spotiebitelskych cen 3. ctvrtleti 2020 2,2%

4. ¢tvrtleti 2020 2,1 %

Graf ¢. 9 Predpokladany vyvoj inflace
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Zdroj: CNB [3]

54



Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)

Ukazatel Rok Vyse
urokové sazby 3M PRIBOR 2019 2,2 %
2020 2,0 %

Vyvoj mezd

Tabulka &. 15 Srovnani vyvoje mezd firmy KUKAL & UHLIR s.r.0.

Obdobi
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Pocet zaméstnanct 73 79 86 88 85 81
Mzdové naklady (v tis. K&) 21452 23315 27 152 30 446 30664 | 29408
Primémd mésicni hrubd mzda | ) 4e0 | 24504 | 26310 | 28831 | 30063 | 30255
na 1 zaméstnance (v K<)
Meziro¢ni zména (v %) X 0.4 7,0 9,6 4,3 0,6

Zdroj: Kukal & Uhlif s.r.o. [7], vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 16 Primérna mzda a jeji zmeény za poslednich 5 let

oy Zména primérné | Primérna mzda | Zména primérné
Primérna mzda « ,
Rok v K& CR mzdy v K¢ Karlovarsky mzdy
r'rv% CR kraj r/r v % KV Kkraj
2017 29 504 6.9 26 999 8.0
2016 27 589 4.2 25 006 3.7
2015 26 467 3.0 24 119 4.8
2014 25 686 2.2 23 008 3.0
2013 25128 X 22333 X

Zdroj: CSU [5]

Z vyse uvedenych tabulek lze vidét, Ze ve spoleénosti KUKAL & UHLIR s.r.o.

doslo k nartstu primérné hrubé mzdy jiz v letech 2014 a 2015 (viz tabulka ¢. 15 a ¢. 16).

Bylo to zplisobeno pravdépodobné tim, Ze do té¢ doby se hruba mzda pohybovala
pod celorepublikovym primérem. ZvySeni hrubych mezd nalakalo do firmy dalsi

zaméstnance a v roce 2015 jich méla firma KUKAL & UHLIR s.r.o. jiz 88. Od té doby
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jejich pocet klesl na 81 i pfesto, ze firma nabizi hrubou mzdu vyssi, nez je v regionu
obvykl¢ (viz tabulka ¢. 16).

Vzhledem k nedostatku pracovnich sil na trhu prace autorka ptedpoklada pro roky
20192020, Ze stile bude narlst primérné mzdy vysoky, ale jiz ne skokovy. Prave
nerovnovaha na trhu prace, kdy pievazuje poptavka nad nabidkou, vede k ristu vydelki

zaméstnancu, a tim ke zvySovani mzdovych naklad podnikii.
Odvétvi

Ceské strojirenstvi rostlo i v roce 2018. Potvrdilo se tak oéekavani vétsiny (97 %)
feditell a Clend predstavenstev strojirenskych firem, se kterymi od dubna roku 2018
spole¢nost CEEC Research provadéla strukturovany vyzkum. Jejich odhad se pohyboval
kolem 3,4 9% rhstu. Skutec¢nost roku 2018 byla 3,0 %. Mezi ocekavanimi velkych
a malych/stfednich firem pfitom nebyly rozdily. [2]

Obrazek €. 3 Vliv na vyvoj ¢eského strojirenského primyslu

CO PODLE VAS AKTUALNE NEJVICE OVLIVNUJE VYVOJ CESKEHO STROJIRENSKEHO

o
PRUMYSLU?
Vyvoj poptavky na Politicky a bezpecnost- ZvySovani ostatnich Nedostatek pracov-
zahrani¢nich trzich Inovace ni vyvoj v zahranici nakladd nich sil
90 % 95 % 44 % 89 % 100 %

'1’7 '2,3 -3’3 '4,0

92 % 85 % 73 % 94 % 100 %
Automatizace Efektivnéjsi vyuZiti Zvyiovani financnich Zvyiovani mzdovych Nedostatek kvalifiko-
a robotizace stdvajicich rezerv ndkladii nakladi vanych odbornikii

®® Hodnoceni (-5az5max.) % % firem

Zdroj: CEEC Research [2]

I pro rok 2019 zistavaji stejné faktory ovliviiyjici strojirenstvi. Vys$§i riziko
pfedstavuje politicky a bezpe€nostni vyvoj v zahrani¢i. Nadale negativné¢ bude ptisobit
nedostatek pracovnich sil a zvySovani néakladi. Dle celkového vyvoje lze ocekavat,
ze zpomaleni rastu zahrani¢nich ekonomik zasahne 1 Cesky strojirensky primysl.
PredevS§im nevyjasnény brexit, uvalovani cel, zpfisiovani emisnich limitd v EU,

zpomalujici némecka ekonomika mohou znamenat, ze dojde ke stagnaci ¢i dokonce
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k recesi v odvétvi. Toto také ovlivituje faktor ,,vyvoj a poptavka na zahrani¢nich trzich®,

ktery se tak presunuje z kladného ptisobeni do ptisobeni negativniho.
4.5.3 Analyza regionu

Obyvatelstvo

Spolegnost KUKAL & UHLIR s.r.o. ma své sidlo v Karlovarském kraji. Primérna
mzda k 31. 12. 2018 byla v kraji 29 236 K¢. Mira nezaméstnanosti byla ke konci roku
2018 na urovni 2,93 % a v prvni poloviné roku 2019 uz pouze 2,50 %.

Podle tdajii Ceského statistického tfadu je priméméa mzda v Karlovarském kraji

Cvwr

do SRN.
Dopravni infrastruktura

Hlavnim silni¢nim tahem Karlovarského kraje je dalnice D6 Cheb — Sokolov —
Karlovy Vary, ktery ma ptes hrani¢ni pfechod Schirding vyborné napojeni na dalnicni sit’

SRN. Na dokonceni dalnice D6 smérem na Prahu Karlovarsky kraj stale ¢eka.
STEP analyza
Socialné kulturni faktory

Protoze firma KUKAL & UHLIR sr.o. se pohybuje na trhu B2B, nejsou
pro ni faktory jako trendy zivotniho stylu, demografické¢ ukazatele, mobilita, vzdélani
obyvatelstva rozhodujici z hlediska spotieby, ale musi tyto faktory sledovat z pohledu
zamestnavatele.

Trend starnuti populace ovlivituje pocet ekonomicky cinnych obyvatel. To je spolu
s odchodem kvalifikovanych pracovnikit do SRN jednou z pfi¢in nedostatku na trhu
pracovnich sil v Karlovarském kraji. Roli zde také hraje obecnd neochota obyvatel

sté¢hovat se za praci.
Technologické faktory

Rychly vyvoj novych technologii a inovace vyrobki vyzaduje od spolecnosti
pomérné rychlé obménovani vyrobnich prostiedkii. Vyznamné investice, nejen do novych
vyrobnich strojt, ale i do informaéniho systému, prob&hly ve firmé KUKAL & UHLIR
s.r.o0. v letech 2009-2013.
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Ministerstvo pramyslu a obchodu CR podporuje rozvoj malych a stiednich podnik
v oblasti vyzkumu, vyvoje a investic. Pro roky 2014-2020 byl vyhlaSen opera¢ni program
»Podnikdni a inovace pro konkurenceschopnost*. V ramci tohoto projektu je mozno

si vybrat z 25 dota¢nich tituld.
Ekonomicke faktory

V dal$im obdobi se predpoklada mirny rdst hrubého domaciho produktu. Stejné
tak mirné€ poroste inflace. NavysSeni se odhaduje u tirokovych sazeb. Zcela urcité porostou

ceny energii. Mira nezaméstnanosti je jiz na tak nizké Grovni, Ze pokles se neptedpoklada.
Politicko-pravni faktory

V oblasti politicko-pravni nejsou zadné konkrétni zakonné piekazky ve vztahu
k podnikatelskému oboru firmy KUKAL & UHLIR s.r.o. Obecné ale legislativa Ceské
republiky je znacné ptebujeld, a pokud by kazdy podnikatel mél striktné dodrzovat
vSechny zékony a jiné pravni predpisy tykajici se podnikani, nezbyl by mu zadny prostor
pro vlastni fizeni podniku. Zejména danové zdkony jsou neustdle pfedmétem zmén. Jenom
v poslednich dvou letech doSlo k Sesti novelam zdkona o dani z pfidané hodnoty a deviti
noveldm zdkona o dani z pfijmi.

Clenstvi v Evropské unii zaru¢uje bezproblémové obchodovani s okolnimi zemémi.
Ani v legislativni oblasti v SRN nedochazi k problémiim, o cemz svéd¢i vznik a fungovani
dcefiné spole¢nosti firmy KUKAL & UHLIR s.r.o. v Klingenthalu.

Firma KUKAL & UHLIR s.r.o. dlouhodobé pracuje na zavadéni energeticky
uspornych zafizeni provozu, tak aby vyhovéla legislativni opatfenim v oblasti Zivotniho

prostiedi.
SWOT analyza
Silné stranky (interni faktory)

e Struktura spole¢nosti — majitelé jsou zaroven fidicimi pracovniky (s. 35),

e Pruznost vyrobniho programu (s. 36),

e Moderni informacni systém, propojeny od nakupu pies vyrobu, ucetnictvi
az po prodej (s. 38),

e Efektivni vyuziti cizich zdroji, ROE vétsi nez ROA (s. 46).
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Slabé stranky (interni faktory)

Vyrazné delsi doba obratu zavazki oproti pohledavkam (s. 47, 48),
Starnuti vyrobnich prostredki (s. 38),

Celkova zadluzenost (s. 49).
Prilezitosti (externi faktory)

Stabilizace vztaht s odbérateli a dodavateli (s. 41, 42),
Dlouhodobé pusobeni na trhu (s. 35),

Dotacni politika statu a Evropské unie (s. 53),
Vyhledové stabilni ekonomické prostiedi (s. 52),
Stabilita odvétvi (s. 56),

Nizka inflace (s. 54).

Hrozby (externi faktory)

Velka zéavislost na exportu (s. 36),

Vzhledem k velikosti podniku nizka vyjednavaci pozice jak ve vztahu
k odbératelim, tak ve vztahu k dodavatelim (s. 35, 36),

Tézko odhadnutelny vyvoj a smétovani technologii (s. 57),

Nedostatek pracovnich sil na trhu (s. 56),

Nepftiznivé demografické zmény (s. 57),

Neustale ménici se legislativa (dané, pracovnépravni piedpisy apod.) (s. 58),

Rast cen surovin a energii (s. 53).
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5  Vysledky a diskuse

5.1 Rekapitulace finan¢ni analyzy

Aktiva firmy KUKAL & UHLIR s.r.o. rostla do roku 2014, poté nastal propad
v letech 2015 1 2016. Velky vzestup hodnoty aktiv jsou zaznamendny v roce 2017. Na tom
ma podil nardst obéznych aktiv. Zasoby vzrostly meziro¢né¢ o 23,6 % a kratkodobé
pohledavky dokonce o 52,20 %. Struktura aktiv je rozdélena piiblizné¢ v poméru 40 : 60
v neprospéch stalych aktiv k aktiviim obéznym. Podil dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech neustéle klesa. Zasoby podniku tvofi cca 26 % a podil kratkodobych pohledavek
rostl ve sledovaném obdobi az na 29 % hodnoty aktiv.

Na zéklad¢ principu bilan¢ni rovnosti je vyvoj pasiv shodny s vyvojem aktiv.
Nejveétsi meziroéni zménou prosel vlastni kapitdl vroce 2017, kdy oproti roku
pfedchozimu vzrostl o 31,20 % vlivem dosazené¢ho vysledku hospodateni. Cizi kapital
celkové nevykazuje takové vykyvy jako kapitdl vlastni. Podivame-li se vSak na jeho
jednotlivé slozky, vidime, ze bankovni uvéry a vypomoci setrvale klesaji, kdezto
kratkodobé a dlouhodobé zdvazky meziro¢né klesaji i stoupaji.

Firma KUKAL & UHLIR s.r.0. je financovéna ze 70 % cizimi zdroji. Z toho plyne,
ze vlastni kapital se podili na celkovych pasivech tficeti procenty. Cizi kapital je nejvice
ovlivnén kratkodobymi zavazky, které tvoii 60—70 %. MenSi zastoupeni v cizim kapitalu
maji bankovni uvéry a vypomoci, nejmensi (18 %) v roce 2017 a nejvétsi (35 %) v roce
2015. Dlouhodobé zavazky dosahuji nejvyznamnégj$iho podilu na cizim kapitalu v roce
2015, ato 18 %.

Nejvice sledovanou polozkou, kterd je na prvni pohled patrnd z vykazu zisku
a ztraty, je Cisty zisk. Ani v jednom sledovaném obdobi se spole¢nost nedostala do ztraty.
Nejmensi zisk vytvotila v roce 2016 — 169 tis. K¢. Nejlépe si vedla v roce 2014, kdy byl
vytvoren zisk ve vysi 5 807 tis. K¢. Dle horizontédlni analyzy se na propadu zisku v roce
2016 podilela zména stavu zasob vlastni ¢innosti. Oproti predchozimu roku vzrostly tyto
naklady o 268 %. Mzdové néklady v absolutnich hodnotach aZz do roku 2016 rostly. Je
to zplisobeno jednak zvySenim poctu zaméstnancti a jednak ristem primérné hrubé mzdy.
Vroce 2017 mzdové néklady, vcetné odvodid na socialni a zdravotni pojisténi, klesly

04,14 % v porovnani srokem minulym. Pfi¢inou bylo snizeni po¢tu zaméstnancu.
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Hruba mzda ale vzrostla o 0,6 %. Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb do roku 2014
rostly, poté nastal dvoulety mirny pokles a v roce 2017 je meziro¢ni narast 8,78 %.

Ukazatele rentability by mély v Case rst. Takovyto pozitivni vyvoj se dafil
ve firm¢ KUKAL & UHLIR s.r.o. do roku 2014. Poté doslo k propadu vsech ukazateli
rentability. Rozhodujici vliv mél pokles hospodarského vysledku. Pti¢inou bylo ukonceni
spoluprace s vyznamnym odbératelem. Na tuto skute¢nost nebyla firma schopna vcas
reagovat a ke stabilizaci situace doSlo v roce 2017.

Jak je zminovano v teoretické Casti této prace, méla by byt mezi rentabilitou
a likviditou nepiimé umeéra. To se ve sledované firmé nepotvrdilo. Konkrétné v roce 2014
dosahuje rentabilita stejné jako likvidita nejvyssich hodnot.

Pokud je poméfovana doba obratu pohledavek s dobou obratu zavazku, Ize
konstatovat, ze firma KUKAL & UHLIR s.r.o. ma na pomé&mé dlouhou dobu k dispozici
dodavatelsky uvér. Vroce 2012 takto ziskala v podstaté¢ bezirocnou pajcku na 33 dni.
V roce 2017 ptevysovala doba obratu zavazki dobu obratu pohledavek o 31 dni.

Porovnanim obratu zasob a ukazatele likvidity, 1ze dojit k zavéru, Ze zkoumany
podnik nema zastaralé zasoby.

Jiz bylo nékolikrat zminéno, Ze firma KUKAL & UHLIR s.r.o. je ve znaéné miie
financovana cizimi prostfedky. VéEtsi cast téchto cizich zdrojii se sklada z kratkodobych
zavazkll a menSi Cast z dlouhodobych zavazkl. Z tohoto diivodu nema podnik problém
hradit uroky, které se vazou k dlouhodobym zavazktm.

Z rozboru likvidity je patrné, Ze firma KUKAL & UHLIR s.r.o. se u vsech tfi
kategorii ve vétSing€ sledovaného obdobi pohybovala pod doporu¢enymi hodnotami. Vazat
zdroje v obézném majetku sice neni pfinosné, ale je vzdy tfeba mit dostate¢né zasoby
likvidnich aktiv, aby byla firma schopna v¢as a fadn¢ dostat svym zavazkim. S tim by
mohl mit sledovany subjekt problém.

Podle rychlého testu Bilan¢ni analyza II Rudolfa Douchy podnik osciluje mezi
zonou prosperity a zonou nejasného vyvoje. Pokud je sledovdn vyvoj ukazatele v Case,
tyto vysledky se pravidelné, kromé¢ roku 2016, stfidaji. Takova rozkolisanost trendu

neumoziuje pfedpoveéd chovani firmy v dal§im obdobi.
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5.2 Rekapitulace nefinan¢ni analyzy

V soucasné dobé se dafi jak svétové ekonomice, tak ekonomice ceské. Podle
odhadt mezinarodnich instituci je nadale ocekavan mirny rist, avSak ne takovy, jako tomu
bylo v predeslych letech.

Hlavni ekonomické ukazatele, jako HDP, mira nezaméstnanosti, mira ekonomické
aktivity a inflace jsou na hodnotach, které jsou pro ekonomiku Ceské republiky piiznivé.
Z divodu zpomaleni némecké ekonomiky, brexitu a globalni inflace vSak bude
ekonomicky rtist CR pomalejsi.

V nadchéazejicim obdobi lze ocekavat kolisavé ceny pohonnych hmot, energii
a surovin, zejména kvali napjatym obchodnim vztahim mezi USA a Cinou. Vzhledem
k nedostatku pracovnich sil na trhu a pfi snaze firem udrzet si své zaméstnance, porostou
1 mzdové néklady.

Z vyse uvedenymi predpoklady koresponduji 1 nézory ptedstaviteli vybranych
strojirenskych firem. Pozitivné bude vyvoj Ceského strojirenstvi ovliviiovat poptavka
na zahrani¢nich trzich, investice do automatizace, robotizace a inovaci. Negativn¢ bude
¢eské strojirenstvi ovlivnéno zvySovanim finan¢nich a mzdovych nékladd, potazmo riistem
nakladi na vstupy obecné. Nejvetsi problémy zplsobuje strojirenskym firmam nedostatek
pracovnich sil, hlavn¢ kvalifikovanych odbornikti. Pfi rozboru svétové ekonomiky bylo
zjiSténo, Ze aktudlni pozitivni poptdvka na zahrani¢nich trzich, mize byt casem
pfesunuta do negativniho pisobeni, pravé vzhledem ke sldbnouci némecké ekonomice

a potencionalni stagnaci odvétvi.
5.3 Diskuse

Diskuze je vénovana hlubs§imu priazkumu bonitnich modelt. Pii analyze
a zpracovani celé diplomové prace, pifi vypoctech jednotlivych ukazatelli, pfi hodnoceni
firmy, nahlédnuti mezi Ucetni rozvahu, cash flow, vykazu ziskl a ztrat a dalSich méfitek
se jevilo, ze je firma stabilni, Ze neni v existenénim ohrozeni nebo dokonce na okraji
bankrotu. To vSak vyvrétila bilan¢ni analyza podle Rudolfa Douchy, ktera popisuje firmu
jako nestabilni s nejasnou budoucnosti, vétSinu ¢asu v Sed¢ zoné, jednou dokonce na okraji

bankrotu.
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Proto pro porovnani byla provedena dals§i analyza, kterd by popsala a odhalila
stabilitu spolecnosti, popfipad¢ predikci finanéni tisné€. V ptipadé€ rozporu by bylo vhodné
zjistit, v ¢em byla bilan¢ni analyza podle Rudolfa Douchy chybna.

Pro predikci finanéni tisn€ byla nejprve zvolena Altmanova formule bankrotu
(Z-skoére model).

Altman neni upln€ nejvhodnéjsi a nejprukaznéjsi metodou, piesto byly zjistény

hodnoty zajimavé.

Tabulka ¢. 17 Altmanova formule bankrotu (Z-skore model)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

X1:Prac kapitélicelkaktiva | 0,0592 0,1308 0,0190 0,2194 0,1128 0,0918

X2: Zisk po zd /celk.aktiva | 0,0719 0,0707 0,0901 0,0235 0,0029 0,0685

X3: Zisk pt. zd./celk.aktiva | 0,0926 0,0990 0,0125 0,0430 0,0167 0,0968

X4:VLkapital/celk.zavazky 0,3679 0,4323 0,4861 0,4987 0,3712 0,4153

X5: Celk.trzby/celk.aktiva 2,2130 2,0059 2,3784 2,3455 2,2803 2,0635

Z-skore 2,9089 2,8460 2,8250 3,1278 2,6952 2,8361

Zdroj: Vlastni zpracovani

Altman tvrdi, ze touto variantou analyzy lze piedpovédét bankrot na 94 %
s predstihem jednoho roku.

Vypocet se provadi podle rovnice:

Z=12*X]1+14*X2+33*X3+0,6*X4+0999*X5

Na zaklad¢ testovani byla ustanovena hranice pro predikci financni situace
podniku. Hodnota niz$i nez 1,81 znamena, ze se podnik chyli k bankrotu. Hodnoty vyssi
nez 2,99 zajistuji podniku klid, jistotu a prosperitu. Zoéna mezi témito hodnotami se nazyva
»seda“. V této zon€ nelze firmé predpoveédét, jakym smérem se bude ubirat a jeji stav je
nejisty.

Podle vysledku z Altmanova modelu je vidét, Ze se podnik skute¢né nachéazi v Sedé
z6né. Nicméné dle vyslednych hodnot 1ze spise fici, Ze je podnik na hranici mezi Sedou
zonou a zoénou bonitniho podniku, jelikoZz jsou hodnoty opravdu velice tésné pod horni

hranici, vyjma roku 2015, kde jiz firma ,,nakoukla“ do klidné oblasti stabilniho podniku.
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Altmaniv model tedy ukézal lehky rozpor s modelem Rudolfa Douchy, proto byla
pouzita dal§i analyza, kterad odhaluje predikci finan¢ni tisn€. Jednd se o index
davéryhodnosti IN99. Vyhodou této analyzy je i to, Ze tento model byl zkonstruovan

vyhradné pro ¢eské firmy a posouzeni jejich finan¢niho zdravi.

Tabulka ¢. 18 Index duvéryhodnosti In99 ( INeva)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

X1: Celk.aktiva/cizi zdroje 1,3679 1,4323 1,4861 1,5305 1,4044 1,4424

X2: Zisk pt.zd./celk.aktiva 0,0926 0,0990 0,0125 0,0430 0,0167 0,0968

X3: Celk.vynosy/celk.aktiva | 2,1875 1,9771 2,3723 2,3353 2,2780 2,0525

X4: Obézna ak./kr.zavazky 1,1376 1,3266 1,5256 1,6082 1,2734 1,1799

IN99 1,516 1,448 | 12464 | 13701 | 1,2151 | 1,4721

Zdroj: Vlastni zpracovani

Timto indexem lze zjistit, zda podnik tvoii hodnotu, ¢i ne. IN99 rozdéluje podniky
do jednotlivych skupin, které vyjadiuji, zda podnik tvoii ekonomickou ptidanou
hodnotu. Ukazatel vys$s$i nez 2,07 tika, Zze podnik hodnotu tvoii, zatimco hodnota nizsi
nez 0,684 uvadi, ze firma hodnotu nevytvari viibec.

Vypocet, vychazejici na zékladé udaje z 1689 ceskych primyslovych podnikd, je
definovéan takto:

In99 = 0,017*X1 + 4,573*X2 + 0,481*X3 + 0,015*X4

Z vysledkt analyzy lze vidét, Ze se firma nachazi zhruba uprostfed hranicnich
hodnot. Pfi detailnéj$im roz¢lenéni skupinek indexu IN99, ktery tikd, Ze hodnoty nad 1,420
spiSe tvori firm& hodnotu a ukazatele pod 1,089 spiSe hodnotu netvofi, je mozné
konstatovat, Zze ve tfech sledovanych letech firma hodnotu spiSe tvofila a ve 3 letech
se podnik nachazel ve skupince ,nelze urcit”. I z této analyzy pfevazuje spiSe pozitivni
dojem pfi hodnoceni podniku KUKAL & UHLIR s.r.o.

Z uvedenych analyz vyplyva, ze firma neni v uplné stabilit€¢, neni neohrozena,
nemuze si byt stoprocentné jista svou existenci do dalSich let, pfesto pfevazuji pozitivni
vysledky, které jsou doprovazeny vysledky z Sedych zon. Nikde v této analyze vSak firma
nestdla na okraji bankrotu nebo v negativnich &islech. Z vysledk k dané analyze lze

hodnotit podnik jako balancujici na pomezi prosperity a nejistoty.
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5.4 Problémové oblasti a doporuceni

Na zéklad€ analyz a ukazatelil, které jsou v této praci uvadény nelze s urcitosti
predpokladat, jakym smérem se bude firma v budoucnosti ubirat. Zminované hodnoty jsou
ve spouste piipadl hodné kolisavé, kiivka vétSiny ukazatelti neni vzestupnd ani klesajici,
spiSe se jednd o vlnu, ktera, nutno podotknout, mad na pomyslné Casové ose mirné
vzestupnou tendenci, coz by firmy, jez chtéji mit do budoucna existencni jistotu, mély mit.

Klicem k tispésnému budoucimu vyvoji bude zajisté to, aby se firma drzela
a neustale se zaméfovala na hlavni polozku ve vykazu zisku a ztraty, kterou je polozka
,»11Zby za prodej vyrobkil a sluzeb*. Na celkovych provoznich vynosech maji vzdy podil
minimalné 83 %, proto by bylo zbyte¢né, kdyby chtél podnik zefektivnit naptiklad prodej
zbozi, ¢imz by mohl ohrozit efektivnost prodeje pravé zmitiované polozky vyrobkil
a sluzeb.

Z druhé strany, pfi pohledu na nakladovou slozku, kde vyrazny podil provoznich
nakladi tvofi vykonova spotieba, by firma mohla zkusit zavést opatfeni, ktera by tyto
naklady ponizila. Pokud se rozebere vykaz ziskii a ztraty dikladnéji, je mozné zjistit, Ze
10 % z vykonové spotieby tvoii ndklady vynalozené na prodané zbozi, 10 % tvoii sluzby
a80 9% spotfeba materialu a energie. Zde by se jist¢ firm¢é vyplatilo investovat
do uspornych opatieni. Navrhovanym opatifenim je investice do rekonstrukce vyrobni haly,
ktera se bude skladat ze zatepleni, vymény oken a instalace tepelného cerpadla. Celkoveé
odhadované néklady na akci jsou 3 000 000 K¢. Investice bude financovana ze 40 %
z dota¢niho programu EU ,,Uspory energie” a zbylych 60 % bude pokryto bezaroénou
pujcékou od Ceskomoravské zaruéni a rozvojové banky (CMZRB) z programu stejného
jména jako dotace. Firma spliiuje vSechna kritéria pro ziskani téchto podpor — maly
az stfedni podnik se sidlem mimo Gzemi Prahy.

Primérné mésiéni néklady firmy KUKAL & UHLIR s.r.0. na teplo jsou 70 tis. K¢&
meésiéné. VySe uvedena investice bude znamenat 50% usporu nakladi na tepelnou energii.
Pti uspote 35 tis. KE mésicné, bude rocni uspora 420 tis. K¢. Lze spocitat, ze ro¢ni
naklady, v tomto ptipadé odpisy z technického zhodnoceni budovy, budou 102 tis. K¢.
Predpokladané ro¢ni opravy budou maximalné 10 tis. K¢ ro¢né. Z téchto udajii vychazi, ze

doba navratnosti investice je 10 let — viz vypocet nize.
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bezaroéna ptijcka CMZRB 1 800 000 K&
dotace Uspory energie 1200 000 K¢

pofizovaci cena 3 000 000 K¢

Cista uspora = uspora — naklady
420 000 — 102 000 — 10 000 = 308 000 K¢
navratnost v letech = potizovaci cena/Cista tispora

3 000 000/308 000 = 9,74

Puijcka od CMZRB ma dobu splatnosti 10 let. Mé&si¢ni vyse splatky tedy vychazi
15 tis. K¢. Splatka bude pokryta z finan¢nich prostfedka, které by byly pouzity na platbu
za teplo. Nijak tedy nezatizi tok penéz.

Problém s likviditou je jednim z problémi vétSiny firem. Zde tabulka ¢. 13 ukazala,
ze Cisty pracovni kapital je vyssi, nez by bylo tieba. Firma je financovana z dlouhodobych
cizich zdroji nebo z vlastnich zdroji. Firmé tak tento stav snizuje bohatstvi, na druhou
stranu eliminuje finanéni riziko. Cilem firmy by mélo byt nalezeni optiméalniho poméru
a pifebyte¢na dlouhodoba pasiva by méla investovat do dlouhodobych aktiv.

Problematické misto firmy lze nalézt také v dob¢ obratu pohledavek a dob¢ obratu
zavazkid. Problém by pro firmu nebyl v ptfipadé, ze by v pribéhu let byly doby obratu
pohledavek a zavazki podobné. Nicméné zde se doba rapidné prodluzuje, firma
1 odbératelé mohli byt zvykli na ur¢ité¢ doby a terminy, které postupné neustdle rostly,
i to mohlo mit za nasledek rozvazani smlouvy s velkym odbératelem v roce 2016. Firmé je
vhodné, na zdklad¢ této analyzy, doporucit, pro zlepSeni doby obratu pohledavek, zavedeni
smlouvy vychazejici z obchodnich vztahti s odbérateli, doplnéné urcitou motivaci
pfi splaceni pohledavek v terminu a naopak penalizaci pfi zpozdéni. Podnik se tak bude
moci lépe spolehnout na dobu splatnosti, a tim padem eliminovat riziko druhotné platebni
neschopnosti.

Co se tyCe doby obratu zavazki, lze predpokladat, ze z hlediska cash flow, ma
oddalovani zavazkl pozitivni vliv. Nicméné pii takovém ovladani plateb, kdy podnik
oddaluje své zavazky, se po néjaké dob¢ dostane do problému z hlediska etiky a také
samoziejmé z hlediska dodavatelskych Gvért. Proto je v zdymu firmy, aby i ona plnila své

zavazky vcas a spravng.
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Dilezité je, aby firma KUKAL & UHLIR sr.o. reagovala na zménu
makroprostifedi. Vlivem globalizace, neustale se vyvijejicim informacnim technologiim,
nedostatkem pracovnich sil, je kazda firma v CR vystavovana potencionalnimu riziku a je
tak t&zké odhadnout budouci vyvoj u kazdé z nich. Pro tuto firmu je podstatné a kli¢oveé,
aby siudrzela kvalifikované odborniky, aby dokézala vzd€lavat a motivovat nové
zaméstnance ve vSech Urovnich a provozech ve firmé. Pro zacatek je tieba v pravidelnych
intervalech organizovat Skoleni zaméstnanci mistrem vyroby a vyuzivat bezplatnych
instruktazi, které nabizi dodavatelé vyrobnich strojt.

Rentabilita je u této firmy opét kolisavd. Vedeni firmy by se mélo snazit
o vyhledani trzniho segmentu, kterym by se podafilo zvysit celkové trzby. Tieba prave
vstup do globalniho prostfedni mize zajistit firm¢ nalezeni toho sprdvného trhu. Prvnim
krokem bylo zaloZeni dcetiné spole¢nosti v sousednim Klingethalu v SRN.

Firma by se meéla aktivné zaméfit na rozSifeni své obchodni sit¢ pii vstupu
do globalniho svéta, na budovani povédomi o znacce, konkurenceschopnost na svétovych
trzich, apod. Pokud chce firma expandovat na zahrani¢ni trhy, mélo by byt jejim hlavnim
cilem ziskdni novych zékaznikli a vstup na nova Uzemi. Pro rozvoj mezinirodniho
obchodu by bylo vhodné navazat spolupraci s agenturou CzechTrade, kterd mé za kol
rozvijet pravé mezinarodni obchod a spolupraci mezi ¢eskymi a zahraniénimi subjekty.
CzechTrade nabizi informacni a asisten¢ni sluzby, pokud firma hledd obchodni partnery
a zaroven je schopna podnik prezentovat na zahrani¢nich veletrzich, kde ptisobi zkuSeni
a odborni zastupci, ktefi jsou schopni dostat podnik do povédomi ve vice nez Ctyficeti
statech na péti kontinentech.

Dalsim dulezitym aspektem firmy by mél byt jeji design. Pocinaje webovymi
strankami, které sice jsou v piijatelném stavu, véetné jazykovych mutaci, nicméné doba je
op¢t napted a firma potfebuje zalozit profil na Facebooku, Instagramu, Twitteru, kde bude
aktivné pasobit, umistovat reklamy a skrze tyto socialni sité tak mtize proniknout k dal§im

zakazniktim.
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6 Zavér

Cilem prace bylo zhodnoceni ekonomické situace podniku KUKAL & UHLIR
s.r.0. a na zakladé rozboru zjistit jeho finan¢ni zdravi a nastinit dal$i moznosti rozvoje
firmy. Byla hodnocena wvnitini oblast vychdzejici zUcetnich vykazi i oblasti, které
zahrnovaly okoli firmy. K tomu byly pouZity vybrané metody doporucované v odborné
literature.

Na prvni pohled se firma KUKAL & UHLIR s.r.o. jevi jako ekonomicky vykonny
podnik. Rentabilita vlastniho kapitalu vysoce pievySuje vynosy bezrizikové investice.
Ve vsech letech dosahuje zisku. Nejhlfe na tom byla vroce 2016, kdy byla nucena
odprodat ¢ast své produkce za vyrobni ceny. K takovému kroku pfistoupila pod tlakem
odbératele, ktery ji zpozice sily vypovédél smlouvu. Pokud by na tento névrh
nepfistoupila, byly by zasoby neprodejné, protoze se jednalo o kusy vyrobené na zakazku.
Diky dobré praci managementu se podafilo ziskat odbératele nového a v roce 2017
se situace jiz stabilizovala. Je tfeba vénovat pozornost jak dodavateliim, tak odbératelim.

V malém a stfednim podniku neni ¢as ani prostfedky na rozsdhlé analyzy
dodavatelsko-odbératelskych vztahii, ale bylo by dobré alesponn jedenkrat do roka
zhodnotit jejich stabilitu.

Nejvetsi problémy byly u spolecnosti zjiStény v oblasti likvidity a zadluzenosti.
Nepomér mezi cizim a vlastnim kapitdlem by mohl vést ke krachu. Je potieba se zaméfit
na tvorbu prostfedki uréenych ke splaceni dodavatelského tvéru. To by vytesilo 1 problém
s dobou obratu zavazkl. ZlepSeni stavu Ize dosdhnout daslednym inkasem pohledavek,
snizenim nékladl (zde neni pfili§ velky prostor) a zvySovanim trzeb.

Vlivem technologického rozvoje dochézi k zastardvani vyrobnich prostiedku.
Posledni vét§i investice provedla firma KUKAL & UHLIR sro. vroce 2012.
Formou operativniho leasingu investovala do nového stroje jesté také vroce 2013.
Pro udrzeni konkurenceschopnosti je nezbytné, aby doSlo k postupné obméné strojil
a zafizeni. Ziskat prostfedky na inovaci lze zjiz zminovaného dotacniho programu
»Podnikdni a inovace pro konkurenceschopnost®. V nejbliz§i dobé bude otevien
podprogram nazvany ,,Technologie®. Je uréen pro podnikatelské subjekty s minimalné
tiiletou existenci. Bude mozno ziskat ptispévek az do vySe 35 % potizovacich nakladi.
Pokud se podafi vyftesit problém s kratkodobymi zavazky, zbylych 65 % by mohlo byt

financovano formou dlouhodobého tvéru.
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Diky vybornym mzdovym podminkdm se firmé KUKAL & UHLIR s.r.o. dafi
udrzet zdravé jadro kvalifikovanych zaméstnanci. Pro ziskavani novych odborniki
se nabizi mozZnost rozsifeni spoluprace se stiedni primyslovou Skolou v nedalekém

Ostrove.
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