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Abstract

Zapletalova, M., Performance of company FAVEA engineering Ltd. compared to its
competition in Zlin region. Diploma thesis. Brno: Mendel University in Brno, 2015.
The intention of this thesis is to evaluate the performance of the FAVEA
engineering Ltd. The level of performance of the company will be investigated
through absolute, differential and ratios indicators, which will be completed by
bankruptcy and creditworthy models. The ability to create value will be analyzed
using the concept of economic value added. Similar calculations will be performed
in select of competitors. Subsequently, the resulting values of FAVEA engineering
Ltd. will be compared with the results of competitors, and on its basis will be
identified critical areas of the analyzed company. Suggestions and
recommendations that will lead to the improvement of the performance of the
company FAVEA Engineering Ltd., will be discussed in the conclusion of work.

Keywords

Business performance, ratio indicators, economic value added, competition.

Abstrakt

Zapletalova, M., Vykonnost spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. ve srovnani s jeji
konkurenci ve Zlinském kraji. Diplomova prace. Brno: Mendelova univerzita
v Brné, 2015.

Zdmeérem této diplomové prace je zhodnoceni vykonnosti spolecnosti FAVEA
engineering s.r.0. Uroveii vykonnosti této spoleénosti bude zjistovana
prostiednictvim absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld, které budou
doplnény bankrotnimi abonitnimi modely. Schopnost tvorby hodnoty bude
analyzovana pomoci koncepce ekonomické pridané hodnoty. Obdobné vypocty
budou provedeny také uvybranych konkurenti. Nasledné bude provedeno
srovnani vyslednych hodnot spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. s vysledky
konkurenti ana jeho zdkladé budou urceny kritické oblasti analyzované
spolecnosti. Navrhiim adoporucenim, jeZ povedou ke zlepSeni vykonnosti
spolecnosti FAVEA engineering s.r.o., bude vénovan zavér prace.

Kli¢ova slova

Vykonnost podniku, pomérové ukazatele, ekonomickd pridana hodnota,
konkurence.
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1 Uvod a cil prace

Soucasné ekonomické prostiedi je charakteristické prudkymi zménami
anestabilnim vyvojem. Chovani podnikatelskych subjektti je ovliviiovano
globalizaci, mezindrodnimi aliancemi, dlirazem na znalosti, inovace, vyzkum
arychly rozvoj technologii ¢i trendem ochrany Zivotniho prostredi. Dochazi zde
k otevirani novych trhii, zostrovani konkurence na stalych trzich, uprednostiovani
zakazkové produkce aneomezené nabidky. Vliv na nestabilitu maji ale také
ekonomické krize, které se, diky globalizaci, mohou Sifit do celého svéta.
Podnikatelské subjekty by se proto méli snazZit témto zménam a vykyviim co
nejlépe prizplsobit nebo jim hrozi zanik. Na prizplisobivost jedinci kladl dtraz jiz
Charles Darwin, ktery prohlasil: ,Ne Ti nejsilnéjsi, ani Ti nejinteligentnéjsi preziji,
jsou to Ti, ktef{ se nejlépe prizplisobi zméné“.

Nestabilni a dynamické situace v podnikatelském prostredi vyZaduji, aby se
podnikatelské subjekty soustifedily na svou vykonnost, kterd je kritériem
udrZitelného rozvoje auspéchu na trhu. Vykonnost je obecné spojovana se
samotnou existenci podniku, ktery by ji nemél jen vykazovat, a tedy existovat, ale
mél by se snaZit o jeji neustalé zvySovani. K tomu vSak potirebuje znat soucasnou
uroven vykonnosti, kterou zjisti jejim mérenim.

K méreni vykonnosti slouzi rada metod. Mezi nejznaméjsi a nejpouzivané;jsi
metody v Ceské republice patii piredevsim ty tradi¢ni, které vsobé zahrnuji
vypocet ukazatelq, jez kazdy vypovida o urcité oblasti v podniku, a zaméruji se na
maximalizaci zisku. Mezi tradi¢ni metody patfi i tzv. bankrotni a bonitni modely,
které jsou schopny poskytnout rychly prehled o vykonnosti podniku. PIné nahradit
funkci tradi¢nich méritek vSak nemohou. Tyto metody jsou v poslednich letech
podrobovany kritice aipres jejich neustdvajici oblibenost v praxi, pomalu
zastaravaji. Jejich schopnosti uZz nestaci kméreni vykonnosti vsoucasné
ekonomické realité, proto vznikly a vznikaji moderni metody méreni, které jsou
schopny v této uloze obstat. Nezaméruji se na maximalizaci zisku jako metody
tradicni, ale sleduji cil, kterym je tvorba hodnoty pro vlastniky a jeji maximalizace.
Jsou uZivany zejména v zahraniéi, v Ceské republice jsou pouZivany zatim jen
v malé mire. Nékteré moderni ukazatele vyZaduji ke svému uZiti rozvinutéjsi trzni
prostiedi, které zatim Ceska republika nenabizi, fada z nich v$ak byla upravena
a prizplisobena nasim ¢eskym podminkam.

Hlavnim cilem této diplomové prace je navrhnout takova opatreni, ktera
povedou ke zlep$eni vykonnosti spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. Urovei
vykonnosti této spolecnosti bude zjiSténa prostrednictvim aplikace teoretickych
poznatkli o méreni vykonnosti. K tomu budou pouzita zminéna tradi¢ni méritka,
ktera vyuzivaji metod a postuptli finan¢ni analyzy. Z modernich ukazatelti bude
uzita ekonomicka pridanda hodnota EVA, ktera je nejpouZzivanéjSim hodnotovym
méfitkem aza¢ina nachazet uplatnéni i v Ceské republice. Samotnym vypoctem
ukazatelli, at uz tradi¢nich ¢i modernich, vSak nelze o vykonnosti spolecnosti
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uCinit definitivni zavér. Spravné vyhodnotit ji lze azZ na zakladé srovnani
s vykonnosti ostatnich podniki, odvétvi ¢i celé narodni ekonomiky. Mezipodnikové
srovnani bude provedeno iv pripadé spolecnosti FAVEA engineering s.r.o., kdy
bude jeji vykonnost porovnana s vykonnosti konkurencnich podnikii nachéazejicich
se ve Zlinském kraji. Na zakladé tohoto srovnani pak bude troven vykonnosti
analyzované spolecnosti definitivné zhodnocena. Vycet opatieni vedouci ke
zlepSeni soucasné urovné vykonnosti této spole¢nosti bude uveden v zavérecné
Casti prace.
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2 Literarnireserse

Vramci literarni reSerSe bude provedena charakteristika tématu hodnoceni
vykonnosti podniku, ve které bude bliZe rozebran pojem vykonnost a metody,
kterymi se da zmérit. Tyto metody jsou rozdéleny na tradi¢ni a moderni, jejichZ
rozdilnost je zaloZena na tom, jaky cil je podnikem sledovan. Zda maximalizace
zisku ¢i hodnoty. BliZe je zde definovan koncept ekonomicka pridana hodnota EVA
a vyznam mezipodnikového srovnani v rdmci hodnoceni vykonnosti podniku.

2.1 Vykonnost podniku a jeji méreni

Zak a kol. (2002) definuji termin vykonnost jako schopnost podniku zhodnocovat
vlozené zdroje, respektive vlozeny kapital. Fibirova a Soljakova (2005) spojuiji
vykonnost podniku primo s podstatou jeho existence v trZznim prostiedi ajeho
schopnosti existovat v budoucnosti. Autorky Pavelkova a Knapkova (2009) se
divaji na vykonnost podniku konkrétnéji arozliSuji charakteristiku vykonnosti
z pohledu tzv. shareholders! a stakeholders?. Z pohledu shareholders znamena
vykonnost schopnost navraceni prostiedkd vloZenych do podnikani. Z hlediska
stakeholders se vykonnost da charakterizovat jako uspokojeni zakaznika ajeho
narokd na produkt, zaméstnanci podniku hodnoti vykonnost dle svych mezd,
dodavatelé, banky a stat zase dle platebni schopnosti podniku.

K ispésnému rozvoji celého podniku, je nezbytné vykonnost nejen vykazat,
ale predevSim ji udrZovat anasledné zvySovat. DluhoSova (2010) uvadi, Ze
orientace podniku na vykonnost se proto stava soucasti podnikového rizeni. Zajem
manaZerii se tak dlouhodobé orientuje na sledovani a pravidelné meéreni
vykonnosti a na podporu jejiho zvySovani.

Wagner (2009) si polozil otazku, pro koho je vykonnost podniku mérena
arozdeélil uzivatele informaci o vykonnosti na externi ainterni. Mezi externi
uzivatele zaradil investory, financ¢ni astatni instituce, konkurenci, dodavatele,
odbératele a dalsi subjekty, které jsou s podnikem hospodaisky, finan¢né ¢i jinak
spjaty. Internimi uZzivateli mohou byt zaméstnanci, zejména pak manazeri, kteri
podnik spravuji aridi ainformace ojeho vykonnosti potrebuji znat z nékolika
divodi. Tim zdkladnim dliivodem je samotna potieba rizeni podniku a co je nutné
ridit, to se musi i mérit. Vykonnost je mérena také z divodu implementace
podnikové strategie, kontroly podniku, uziti prointerni aexterni komunikaci,
hodnoceni vykonnosti, moZnosti monitorovat zlepSovani podniku, vyuZiti pro

1 Shareholders, tzv. podilnik, jedna se o akcionare ¢i vlastniky, ktefi do podniku investovali
a vlastni v ném svij podil. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

2 Stakeholders jsou tzv. zajmové skupiny, coz jsou skupiny lidi, bez jejichz podpory by podnik
prestal existovat (zaméstnanci, zadkaznici, dodavatelé, odbératelé, partneti, manazeri, véritel, vlada
atd.) (Pavelkova a Knapkova, 2009)
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planovani, fizeni vzajemnych vztahli mezi stakeholdery ¢i moZnost zpétné vazby.
(Franco-Santos a kol., 2007)

v s v

Dvoracek (2005) dopliiuje, Ze méreni mohou byt pouZita z diivodu fizeni
pokroku, dosazeni souladu scili aukoly organizace ¢i zdlvodu odménovani
a udrzeni discipliny.

Ve vyzkumu Marra (2003) tykajictho se divodi meéreni vykonnosti se
nejcastéjSim diivodem ukazala byt potieba Fizeni podniku, strategické planovani,
kazdodenni rozhodovani a ovéfovani strategie. Méné Castymi divody pak byla
komunikace, odménovani, rizeni vztahli se stakeholdery a povinnost dana
zakonem. Graficky jsou tyto udaje spolu s procentnimi hodnotami znazornény
v grafu C. 1 niZe.

70, 4% 2%

30%

8%
12%

18%

® Rizeni podniku M Strategické planovani

i Kazdodenni rozhodovani M Qvérovani strategie

i Komunikace L1 Odménovani

.1 Rizen{ vztahi se stakeholdery L4 Povinnost dana ze zdkona
Graf 1 Vyzkum divodi pro méreni vykonnosti podniku

Zdroj: Marr (2003)

Proces posuzovani a hodnoceni podnikové vykonnosti charakterizuje Marr (2003)
jako méreni vykonnosti podniku ve vztahu k jeho ciliim, které zahrnuji metodiky,
ramce a ukazatele, jeZ pomdhaji podnikiim formulovat ahodnotit strategie,
motivovat zaméstnance a reportovat vykonnost stakeholdertim.

V soucasné dobé existuje celd rada pristupli, metod anastrojli pro meéreni
atizeni vykonnosti, ze kterych si podnik muZe vybirat. Kislingerova (2009)
poukazuje na to, Ze nékteré jsou velmi jednoduché, jiné naopak velice
propracované a sloZité jak po strance teoretické, tak i matematické. Dle Pavelkové
a Knapkové (2009) prosly metody meéfeni vykonnosti dlouhym vyvojem
aivsouCasné dobé se neustale zdokonaluji. RemesS (2009) doplnuje, zZe
poradenské firmy stdle prichazeji s novymi ndastroji a pristupy, které vykonnost
dokazou lépe zmérit. Metod k méreni vykonnosti je tedy nékolik.

Peskova (2011) vysvétluje, Ze khodnoceni vykonnosti lze vyuzit jak
nefinan¢ni, tak finan¢ni ukazatele. Nefinan¢ni ukazatele vychazeji ztudaji
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vnitropodnikového ucCetnictvi ajsou orientovany spiSe na méreni v naturalnich
jednotkach (cas, kusy, kilogramy, procenta atd.). Dopliiuji ukazatele financni, které
jsou vyjadreny v penézich a zaméruji se na finan¢ni stranku hospodareni podniku.
Vyvoj jednotlivych finan¢nich ukazateli vykonnosti podniku, které béhem nékolika
desetileti postupné prevladaly, je prehledné zaznamenan v tabulce ¢. 1 niZe.

Tab. 1 Vyvoj finan¢nich ukazateld vykonnosti podniku
1. generace 2. generace 3. generace 4. generace
o . , o tvorba hodnoty pro
ziskova marZe rast zisku vynosnost kapitalu , yP
vlastniky
. . . . zisk/investovany EVA, CFROI, MVA,
zisk/trzby maximalizace zisku / . y
kapital atd.

Zdroj: Pavelkova a Knapkova (2009)

Zpocatku byla vykonnost méfrena velikosti ziskové marze arlstem zisku, poté
vynosnosti kapitali, pod kterou si lze predstavit napf. rentabilitu aktiv (ROA -
Return On Assets), majetku (ROE - Return On Equity), ¢i investic (ROI - Return On
Investment). Tyto ukazatele patfi dnes kjiz tradi¢nim finanénim méritkim
vykonnosti. V poslednich letech se vSak misto nich zac¢inaji do popredi zajmu
dostavat nové moderni metody orientované na tvorbu hodnoty pro vlastniky.
(Pavelkova a Knapkova, 2009)

Na zakladé vyvoje popsaného vyse, tak Suldk aVacik (2005) uvadéji, ze
metody méreni vykonnosti podniku lze rozdélit na tradicni metody, které
vychazeji z dcetnictvi a pro hodnoceni vyuZivaji metodu finan¢ni analyzy, dale
moderni metody méreni vykonnost zamérujici se na hodnotové rizeni a komplexni
metody, které propojuji finan¢ni a nefinancni ukazatele a zefektiviiuji podnikové
Fizeni.

DluhoSova (2010) pak rozliSuje ukazatele méreni vykonnosti na ucetni,
ekonomické a trzni. Jak uz napovida nazev, vychazeji ucetni ukazatele z ticetnictvi
ajsou zaloZeny na ucetnim zisku. Ekonomické ukazatele, na rozdil od tucetnich,
zohlednuji ndklady na kapitdl, riziko a ¢as. Trzni ukazatele jsou citlivé na vyvoj
akciového trhu avykonnost podniku je tak hodnocena zpohledu trhu.
Remes$ (2009) uvadi, Ze z priizkumu Management Tools and Trend firmy Bain &
Company vyplynulo, Ze ikdyZ se metody méreni vykonnosti rozdéluji podle
kritérii, ktera byla uvedena vySe, tak si podniky k hodnoceni vykonnosti nevybiraji
pouze jednu metodu ¢i ukazatele, ale pouZzivaji k tomu vice nez jeden nastroj ci
pristup a kombinuji je dle potieby.
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2.2 Tradi¢ni metody méreni vykonnosti

Pavelkova a Knapkova (2009) oznacuji za nejpouzivanéjsi tradicni ukazatele
absolutni hodnoty zisku, ukazatele rentability a penéznich toki (cash flow). Tyto
samotné ukazatele vSak nedokdZou poskytnout ucelené informace o finan¢ni
situaci podniku a museji byt doplnény o dal$i ukazatele, data a informace. Souhrn
téchto ukazatelli byva oznacovan jako financni analyza. Ta je tvorena skupinou
ukazatelli finan¢niho charakteru zamérujici se na jednotlivé ¢asti podniku, které se
snazi zhodnotit. (Sabolovic, Zivélova a Chmelikova, 2011)

Finan¢ni analyza je zndmym a oblibenym nastrojem hodnoceni vykonnosti
podniku a méla by hrat vyznamnou roli i vramci jejiho rizeni. Rlickova (2010)
charakterizuje finan¢ni analyzu jako systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou
obsazena predevSim v ucetnich vykazech. Dle Knapkové, Pavelkové a Chodura
(2011) se skldda zjednoduchych metod a postupt, jejichz cilem je wurcit
a komplexné zhodnotit finan¢ni zdravi podniku, identifikovat jeho slabé asilné
stranky a Cinitele, ktefi ovliviiuji jeho hospodareni. Vysledky analyzy je moZné
vyuzit jak ke zhodnoceni vyvoje podniku v minulosti, tak k planovani jeho rozvoje
v budoucnosti, sc¢imz souvisi rozhodovani o investicich, kapitalové strukture,
financovani dlouhodobého majetku, sestaveni finan¢nich plant apod. (Knapkova
a Pavelkovg, 2010)

O oblibenosti této analyzy svédci i vysledky prizkumu Univerzity T. Bati ve
Zliné, které jsou zaznamendany v grafu €. 2 niZe.

70%
60%
50% R
40%
30% - —
20% -
10% -
0% -
Mikro podniky Malé podniky Sttedni podniky Velké podniky
M Podniky vyuzivajici finan¢ni ukazatele
M Podniky vyuzivajici finan¢ni ukazatele i pro budouci planovani
4 Podniky nevyuZivajici finanéni ukazatele
Graf 2 Vyuziti finan¢ni analyzy v podnicich dle jejich velikosti

Zdroj: Knapkova, Pavelkova a Chodur (2011)
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Z tohoto priizkumu bylo zjisténo, Ze nastrojl finan¢ni analyzy vyuziva az 87 %
dotazovanych podniki. Vice neZ 40 % mikropodnik®3 finan¢ni analyzu nevyuZziva.
Sristem velikosti podniku vSak toto Cislo klesd amezi velkymi podniky jiz
nenajdeme spolecnost, ktera by financni ukazatele nevyuzivala. Stejny trend ma
i vyuziti téchto ukazatel@i pro budouci planovani. Cim je podnik vétsi, tim vice
vyuziva tyto ukazatele p¥i planovani budoucnosti. Toto se dle prizkumu tyka vice
nez 60 % velkych podniki. (Kndpkova, Pavelkova a Chodur, 2011)

2.2.1 Vybrané metody finanéni analyzy

Vramci finan¢ni analyzy je vhodné se s analyzovanou spolecnosti a odvétvim, ve
kterém pusobi, nejdrive seznamit. K tomu je mozné vyuZzit analyz podnikatelského
prostredi jako je SWOT analyza, PEST analyza, analyza , 7S, Porteriiv model péti sil
aj. NejvhodnéjsSim zdrojem informaci o spolecnosti jsou jeji vyroCni zpravy ci
internetové stranky, informace o odvétvi lze pak ziskat na internetovych strankach
Ministerstva primyslu aobchodu, kde jsou uvedeny podnikové i oficidlni
ekonomické statistiky. Pripadné lze vyuZit odborny tisk, progndzy ¢i nezavisla
hodnoceni. (Knapkova, Pavelkova a Chodur, 2011)

Po uvodni charakteristice podniku nasleduji analyzy ukazatell, které se
zaméruji na jednotlivé oblasti podniku. Nékteri autofi pojimaji metody financni
analyzy z SirSiho hlediska, néktefi ale zastavaji uzsi pojeti. Sedlacek (2011) uvadi,
Ze finan¢ni analyza obsahuje fundamentalni (kvalitativni) analyzu, ktera se zabyva
identifikaci prostredi atechnickou (kvantitativni) analyzu, kterd spociva
v Ciselném zpracovani ekonomickych dat. Fabozzi aPeterson Drake (2009)
uprednostiiuji uzsi pojeti finan¢ni analyzy, obsahujici pouze pomérové ukazatele
a analyzu cash flow. Knapkova a Pavelkova (2010) a vétSina dalSich autora uvadi,
Ze financ¢ni analyza obsahuje ukazatele:

a) stavové

b) tokové

c) rozdilové

d) pomérové

e) bankrotni a bonitni modely

Ad a) Analyza stavovych ukazatell slouZi k urc¢eni vyvojovych trendi (horizontalni
analyza) a k procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza). Provadi se zde
zvlast analyza majetkové struktury (aktiva) afinan¢ni struktury (pasiva).
Horizontalni analyzou je ziskdn piehled o vyvoji a strukture jednotlivych poloZek,
lze tedy ,predpovédét” jejich vyvoj do budoucna. Vertikalni analyza udava
informaci o tom, jak velkou cast komponenty (aktiv, pasiv, velikosti celkovych
vynosi nebo nakladii) tvoii analyzovana polozka. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

3 Mikropodnik, tj. podnik, ktery zaméstndva méné neZ 10 osob a jeho ro¢ni obrat neptesahuje 2 mil.
EUR. (Definice mikropodniki, malych a stfednich podnik{, 2007)
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Ad b) Analyza tokovych ukazatell se tyka rozboru vysledku hospodareni, vyvoje
cash flow ¢i pridané hodnoty. V pripadé vysledku hospodateni je moZné
analyzovat jak cisty zisk po zdanéni (EAT - Earnings After Taxes), tak i zisk pred
zdanénim (EBT - Earnings Before Taxes), zisk pred zdanénim a uroky (EBIT -
Earnings Before Interest and Taxes) ¢i zisk pred zdanénim, droky a odpisy
(EBITDA - Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization). I zde
je vhodné vyuzit horizontalni a vertikalni analyzu. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

Ad c) Analyza rozdilovych ukazateli slouzi dle Nyvltové a Marinice (2010) ke
zjiSténi, zda aktiva podniku prevysuji jeho zavazky a zda je tedy podnik likvidni.
Zakladnim rozdilovym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK), ktery je
definovan jako rozdil mezi obéZnym majetkem a kratkodobym cizim kapitalem.
V pripadé, Ze je Cast obéZnych aktiv vétsi nez kratkodobé zdroje, je tato Cast
financovana dlouhodobymi zdroji. Tim je vytvorena ochrannd bariéra proti
finanénimu riziku. Podil c¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech
charakterizuje finan¢ni stabilitu podniku.

Ad d) Pomérové ukazatele jsou oblibenym nastrojem finan¢ni analyzy. Umoznuji
ziskat zakladni predstavu o finan¢ni situaci podniku. Nejcastéji se vyuzivaji
ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity. (Kndpkova, Pavelkova
a Steker, 2013)

Dle Neumaierové a Neumaiera (2002) ukazatele rentability vyjadiuji, jak je
v podniku vazany kapital zhodnocovan. Nyvltova a Marini¢ (2010) charakterizuji
ukazatele rentability jako méritko vydéleCné schopnosti, pripadné prodélku,
vloZenych prostiedkli ve formé aktiv, kapitalu ¢i jinych hodnot. Mezi nejznamé;jsi
ukazatele patfi rentabilita aktiv (ROA), ktera méri vydélecnou schopnost podniku,
tedy navratnost vloZeného kapitalu ve formé aktiv. Ukazatel rentability vloZeného
kapitalu (ROI) vyjadiuje dle Sedlacka (2011) miru ucinnosti s jakou ptlisobi celkovy
kapital vloZeny do podniku, nezavisle na zdroji financovani. Rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE) zndzornuje skutecnou miru zisku, tedy zhodnoceni Kkapitalu
vloZzeného do podniku vlastniky. Rickova (2010) dopliuje, Ze sjeho pomoci
mohou investori zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan, tak jak pozZaduji.
Rentabilita trzeb (ROS - Retrun On Sales) predstavuje ziskovou marzZi. Z tohoto
ukazatele lze zjistit, jak velky zisk dokaZe podnik vyprodukovat pri dané drovni
trzeb. Dopliikovym ukazatel k rentabilité trzeb miliZe byt naptiklad rentabilita
nakladl ¢i objem nerealizovanych trzeb, které se zaméruji na analyzu nakladt.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013)

Ukazatelé zadluZenosti se tykaji struktury vlastniho a ciziho kapitalu a slouZzi
jako indikatory rizika. Blaha a Jindrichovska (2006) uvadéji, Ze diky analyze
zadluZenosti si lze predstavit vjakém rozsahu apomoci jakych zdroji jsou
podnikova aktiva financovany (vlastnimi nebo cizimi zdroji). Je vSak nutné brat
v ivahu i prisluSnost podniku k odvétvi. Scholleova (2012) poukazuje na to, Ze
zapojenim cizich zdroji do financovani majetku podniku, lze sniZit ndklady na
pouziti kapitalu. Toto je oznacovano jako finan¢ni paka, ktera ma efekt zvySovat
rentabilitu vlastniho kapitalu. Je-1i Urokova mira cizich zdroji nizsi nez vynosnost
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aktiv (ROA), potom pouZiti ciziho kapitalu zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu -
finan¢ni paka pusobi pozitivné. Vyuziti ciziho kapitidlu tedy neznamend, Ze ma
podnik problémy s platebni schopnosti, ale mlze to pro néj byt do urcité miry
dokonce prospésné. Finan¢ni paka mize ale plisobit i negativné v ptripadé premiry
cizich zdrojli, nebo pokud je urokova mira vyssi neZ vynosnost aktiv. Optimalnim
stavem je niZ$i hodnota cizich zdroji neZ vlastniho jméni. NejzndméjSim
ukazatelem je ukazatel celkové zadluZenosti, ktery méfi procentudlni pomeér cizich
zdroji k celkovym aktiviim. Koeficient samofinancovani pak predstavuje proporci,
ve které jsou aktiva podniku financovana vlastnim kapitalem. Mira financni
samostatnosti (stav kapitalizace) udava, kolikrat pokryje vlastni jméni celkové
zavazky. Spolec¢nost je vpripadé vysoké hodnoty vlastntho jméni tzv.
prekapitalizovana. V opacném piipadé, kdy hodnoty vlastniho jméni jsou niZsi,
hovorime o podkapitalizaci. DalSimi ukazateli zadluZenosti je ukazatel drokového
kryti, ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, ukazatel finan¢ni
paky a mnoho dalsich. (Rtckova, 2010; Nyvltova a Marinic, 2010)

Ukazatelé likvidity se dle Blahy a Jindrichovské (2006) zabyvaji schopnosti
podniku splacet své kratkodobé zavazky. Mezi né patri ukazatel bézné, okamzité
a pohotovostni likvidity. Jsou rozdéleny dle likvidnosti, tedy dle toho, jak rychle je
mozné preménit tyto poloZky na penize. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013)
upresiiuji, Ze nejlikvidnéjSim majetkem je hotovost, nejméné likvidni je pak
dlouhodoby majetek. BéZna likvidita hodnoti pokryti kratkodobych cizich zdroji
obéZznym majetkem. Ukazatel pohotové likvidity je upraven o zasoby, jakoZto
nejméné likvidni slozky obéZného majetku. Ukazatel okamZité likvidity je upraven
o dalsi méné likvidni slozku, kterymi jsou pohledavky a ziistava jen kratkodoby
finan¢ni majetek jako nejlikvidnéjsi slozka.

Vochozka (2011) popisuje, Ze ukazatelé aktivity informuji podnik o tom, jak
podnik naklada se svym majetkem a jak jej vyuziva. Lze je vyjadrit v podobé obratu
¢i doby obratu. Obrat vyjadiuje pocet obratl urcité polozky za rok a doba obratu
predstavuje pocet dni obratky. Obrat aktiv znazoritiuje jejich miru vyuZiti
v podniku, jinymi slovy kolikrat se béhem roku aktiva proménti v trzby. NizZsi pocCet
obratek naznacuje neefektivni vyuZiti majetku, je vSak nutné brat v potaz
i charakter odvétvi, ke kterému podnik prislusi. Ukazatel obratu dlouhodobého
majetku méri efektivitu vyuzivani jednotlivych ¢asti dlouhodobého majetku. Obrat
zasob predstavuje pocet obratek, kolikrat jsou zasoby prodany a znovu nakoupeny.
Knapkova a Pavelkova (2010) charakterizuji dalSi ukazatele ato dobu obratu
zasob, pohledavek a zavazkl. Doba obratu zdsob znazornuje, jak dlouho trva, nez
se zboZi preméni na penéZni formu azté zpét do zboZové formy. Doba obratu
pohledavek vyjadruje, jak dlouho stravi kapital podniku ve formé pohledavek
a doba obratu zavazki, za jak dlouho je podnik schopen uhradit své zavazky. Doby
obratu téchto polozek by se od sebe nemély prilis liSit, protoZe pak by mohl
vznikat nesoulad ovliviiujici platebni schopnost podniku.

Scholleova (2012) vymezuje navic jesté ukazatele produktivity, které sleduji
vykonnost podniku ve vztahu k po¢tu zaméstnancti, ¢i ndkladiim na jejich mzdy.
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Jedna se o osobni naklady z pridané hodnoty, produktivita prace z pridané hodnoty
a primérna mzda.

Ad e) Pro rychlé zhodnoceni celkového financniho zdravi podniku lze vyuZzit
bankrotnich abonitnich modelti, jejichz pouziti je ve finan¢ni analyze pouze
dopliikové a nemohou ji zcela nahradit. Bankrotni modely popisuji schopnost
podniku dostat svym zavazkiim a jsou vyznamné pro véritele. Jsou zaloZeny na
faktu, Ze podnik, ktery je teoreticky ohroZen bankrotem, vykazuje pred touto
udalosti symptomy, které bliZici se bankrot signalizuji. Tyto modely tedy slouzi
k identifikaci podniki, kterym v nejbliz§i dobé hrozi bankrot. Rickova (2010)
upresiiuje, Ze témito symptomy jsou napiiklad problémy s béZnou likviditou, s vysi
Cistého pracovniho kapitalu ¢i s rentabilitou celkového vloZeného kapitalu. Mezi
nejzndméjsi bankrotni modely patfi Altmaniv model (Z-skére), Indexy IN c¢i
Tafflertiv bankrotni model. (Synek, Kopkané a Kubalkova, 2009)

Zamérem Altmanova modelu bylo odliSit bankrotujici podniky od téch, kde je
pravdépodobnost bankrotu minimalni. Zakladem propoctu jsou urcené vahy
jednotlivych pomérovych ukazateldi, které do tohoto vypoctu vstupuji také. Altman
vytvoril model pro spolecnosti obchodovatelné na burze, neobchodovatelné na
burze a pro rozvojové trhy, ktery je pro podminky v Ceské republice nejvhodnaé;jsi.
Indexy IN byly zpracovany manZely Neumaierovymi (2002), kteri se snazili
o vyhodnoceni finan¢niho zdravi ¢eskych podnikii v ¢eském prostiedi. Vypocet je
zaloZen na stejném principu jako Altmanidv model, lisi se pouze ptihlizenim ke
specifikim  jednotlivych  odvétvi.  Vytvorili index IN95  sestaveny
z nejpouzivanéjsich ukazatelli, index IN99, ktery akceptoval pohled vlastnika
aindex INO1 spojujici oba predchozi indexy vjeden. Jeho aktualizaci je pak

vevs

bankrotu. Byl vytvoren v zadkladni a modifikované verzi.

Synek, Kopkané a Kubalkova (2009) charakterizuji bonitni modely jako
indikatory odrazejici kvalitu podniku s ohledem na jeji vykonnost, které jsou
urceny predevsim pro vlastniky a investory. Diagnostikuji finan¢ni zdravi podniku
pomoci bodovych hodnoceni jednotlivych oblasti hospodareni. Dle dosazenych
bodii je pak zarazen do urcitych kategorii. U téchto modeli je dilezitd moZnost
komparace podniku v ramci jednoho odvétvi, cilem je totiz urcit zda se podnik radi
mezi dobré nebo Spatné podniky. Mezi bonitni modely patii Tamariho index rizika
¢i Kralickuv Quicktest. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013)

Tamariho index rizika je bonitnim modelem prevzatym ze zahranicni, pti jeho
aplikaci na Ceské prostredi je nutné tento fakt brat vpotaz, predevSim pii
hodnoceni vysledkii. Bonita se hodnoti bodovym souctem vysledkili ze soustavy
rovnic. Kralickuv Quicktest je zaloZen na podobném principu, ale sklada ze
soustavy ¢tyl rovnic zamérené na financni stabilitu a vynosovou situaci podniku.
(Rickova, 2010)

Vzavéru finan¢ni analyzy se na zdkladé vypocitanych hodnot provede
vyhodnoceni finan¢ni situace podniku, identifikace jeho problémii a pokus o navrh
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doporucenti pro zlepSeni jeho stavu. PrestoZe existuji doporucené hodnoty, kterych
by mély ukazatele dosahovat, jednoznacné zavéry o situaci podniku vsSak vyvodit
nelze. Neni vZdy jednoduché posoudit, zda je vysledna hodnota Spatna nebo dobr3,
protoZe kazdy podnik je specificky a je nutné posuzovat jej individualné. Diilezitym
aspektem je to, ¢im se podnik zabyva avjakém odvétvi plisobi. (Knapkova,
Pavelkova a Chodur, 2011)

Zdrojem dat pro finan¢ni analyzu je ucetnictvi podniku. VyuzZivaji se data
zrozvahy, vykazu zisku a ztraty, pripadné vykazu cash flow, které je vhodné
doplnit o vyroc¢ni zpravy podniku, zpravy vrcholového vedeni a auditord, které
umozni pochopit interni podnikové souvislosti. (Knapkova a Pavelkovd, 2010)

Sabolovi¢, Zivélova a Chmelikova (2011) uvadéji, Ze na prelomu 80. a 90. let
20. stoleti stale vice silila kritika slabych stranek ukazateli. Tato kritika byla
nasledné, spolu s dynamickym rozvojem konkurencniho prostiedi a prechodem do
informacniho véku, podnétem pro vznik modernich méritek vykonnosti podniku.
PredevSim na akademickych plidach dochazelo k diskuzim nad novymi koncepty
méreni. Postupné tak vzniklo nékolik ukazateldi, které mély prekonat slaba mista
tradi¢nich méritek.

Nékteré podniky se novym trendiim v méreni vykonnosti prizpasobily
a zacaly je postupné vyuzivat, jiné ale zlistaly vérné tradicnim ukazatellim. Ve svété
tak doSlo kvyvolani diskuzi o nejvhodnéjSich metodach méreni vykonnosti
podnikd. Dle Pavelkové a Knapkové (2009) zde vznikla tzv. valka ukazatelti, kde
proti sobé stoji tradi¢ni ukazatele a moderni ukazatele. PrestoZe se tradi¢ni
ukazatele snazi ovérné zobrazeni financ¢ni situace podniku, trpi nékolika
nedostatky, kvili kterym jsou jejich vysledky zkresleny. Témito nedostatky je
predevSim:

* Vypovidaci schopnost tucetnich vykazi, kterd je omezena. VSechny polozky
vykazli jsou ocenény nomindlni cenou, neberou v ivahu zmeény trznich cen
majetku, inflaci nebo zménu drovné technologii.

* Vliv mimoradnych udalosti a sezénnich faktort, které maji zkreslujici vliv na
vysledky hospodateni.

e Zavislost tradi¢nich metod a postuptl finan¢ni analyzy na ucetnich udajich,
které je nutné doplnovat dalSimi informacemi, aby byly znamy vSechny
souvislosti.

* Nutnost srovnani vysledkli finan¢ni analyzy sjinymi podnikatelskymi
subjekty, aby se zvysila vypovidaci schopnost ukazateld.

e Zanedbavani rizika afaktoru c¢asu, orientace na minulost a soucasnost,
zanedbavani ndkladi  obétované prileZitosti abudoucich prinosi
podnikatelskych aktivit.

Na nedostatky tradi¢nich ukazatelli se zaméril i Wagner (2009), ktery za kdmen
urazu povazuje jejich zaloZeni na vysledku hospodareni. Ten je podle néj ovlivnén
fadou faktori aje tak obtizné poznat jeho skute¢ny ptinos. Neodrazi vliv vSech
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faktorti ovliviiujicich vykonnost, neposkytuje obraz o vyvoji penéZnich toki,
informuje pouze o soucCasné situaci anavic vychdzi zocenéni v historickych
cenach.

Zvyse uvedenych kritik tradi¢nich ukazateld vyplyva, Ze vyuziti financni
analyzy pfi hodnoceni vykonnosti podniku zacina byt vsoucasné dobé
nedostatecCné. I pres nedostatky finan¢nich méritek je nutné ocenit jejich jasnou
strukturu s matematicky definovatelnymi vazbami. PrestoZe jsou ukazatelé
finan¢ni analyzy stale velmi uZivané, mél by se podnik zamérit i na dal$i metody
hodnoceni vykonnosti, které jsou mu kdispozici. Vhodné je doplnit analyzu
i nefinanénimi ukazateli, které dokaZou poskytnout vétsi prehled o vnitinich
vazbach v podniku. Stale vice se také doporucuje uziti modernich méritek a metod,
které jsou schopny podniku nabidnout uceleny systém méteni a fizeni vykonnosti.
(Fialka, 2012; Sabolovic, Zivélova a Chmelikova, 2011)

2.2.2 Mezipodnikové srovnani

V ramci financni analyzy hraje vyznamnou roli i mezipodnikové srovnavani. Blaha
a Jindrichovska (2006) uvadéji, Ze vypovidaci schopnost vypocitanych ukazateli je
mozné  zvysSit po srovnani sdoporuCenymi  hodnotami, primérnymi
hodnotami odvétvi ¢i konkurence, nebo hodnotami nejlepsiho podniku v odvétvi.
Tyto hodnoty vsSak nelze povaZovat za cilové hodnoty, o které by mél podnik
usilovat, ale jedna se spiSe o indikatory. Pokud se vysledky analyzovaného podniku
prilis 1lisi od primeéru, méla by byt zjisténa pric¢ina této odchylky. Vyznam
mezipodnikového srovnavani vyzdvihuje i Synek a kol. (2011), ktery srovnavani
s jinymi podniky povaZzuje za jeden ze zpisobi zlepSovani Grovné podniku. Synek,
Kislingerova a kol. (2010) dopliuji, Ze z vysledkli mezipodnikového srovnani miize
podnik identifikovat své silné a slabé stranky.

Dle Sabolovite, Zivélové aChmelikové (2011) je zakladem pro
mezipodnikovou komparaci nalezeni porovnatelnych podnikii. Do srovnatelnych
podnikt Ize zaradit podniky, které se nachazeji ve stejném odvétvi, oboru, lokalité,
vyrabi stejny vyrobek, poskytuji stejné sluzby ¢i jsou pro analyzovany podnik
néjakym zpisobem konkurenci. DalsSimi faktory mtze byt napiiklad velikost
podniku, trzby nebo ucetni hodnoty. Jako optimalni pocet podnikli pro komparaci
je doporucovano 4 az 8 podniki. (Synek a kol., 2011)

K mezipodnikovému srovnani se pouZivaji metody statistické, jako jsou
sttedni hodnoty, ukazatele variace, riizné statisticko-matematické metody Cc¢i
moderni pristupy, jako je analyza SWOT, Benchmarking, Spider analyza, Sektorova
analyza a mnohé dalsi. (Synek a kol., 2011)

Benchmarking je metoda uZivand k mezipodnikovému srovnavani. Byla
vytvorena v 80. letech 20. stoleti aje zaloZena na systematickém méreni
a porovnavani vybranych ukazatelli. Knapkova a Pavelkova (2010) oznacily tuto
metodu jako vhodnou kurceni finanéni pozice pomoci porovnavani hodnot
ukazatelii zkoumaného podniku s vysledky upodnikii obdobného zaméteni.
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Zakladnim cilem této metody je prostrednictvim mezipodnikového srovnani
identifikovat silné stranky a problémova mista podniku, jejichZ pticina by méla byt
podrobena naslednému zkoumani. Benchmarking je velice jednoduchou a Siroce
vyuzitelnou metodou, kterou je mozné pouzit pro srovnani libovolnych ukazateld,
které si podle vedeni podniku zaslouzi pozornost. Pri jeji aplikaci jsou dilezité
kvalitni informace avhodni benchmarkingovi partneri. Heslo této metody zni:
»2UCte se od ostatnich”. (Management Mania, 2013)

Ceskym podnikim je ktomuto tucelu poskytovan Benchmarkingovy
diagnosticky systém financnich indikdtori INFA. Tento systém je vysledkem
spoluprace Ministerstva priimyslu a obchodu s Doc. Ing. Inkou Neumaierovou
a CSc. a Ing. Ivanem Neumaierem. Diky nému si podniky mohou ovérit své financni
zdravi, identifikovat silné stranky a problémové oblasti a porovnat své vysledky
s ostatnimi podniky v odvétvi, které jsou rozdéleny na TH (nejlepSi podniky
v odvétvi), RF (velmi dobré podniky), ZI (ziskové podniky) aZT (ztratové
podniky). Metodika INFA se zaméruje na hodnoceni financni stability, produkéni
sily arozdéleni EBIT mezi vlastniky, véritele a stat. Jeji prednosti je, Ze pouziva
pyramidalni rozklad adefinuje vazby mezi ukazateli. Benchmarkingovy
diagnosticky systém finan¢nich indikatori INFA je moZno nalézt a vyuZit zdarma
na internetovych strankach Ministerstva priamyslu a obchodu. Statni sféra pro
tento diagnosticky systém poskytuje datovou zdkladnu, akademicka sféra pak
metodicky ramec. (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2005)

Znamou analyzou s prvky benchmarkingu je tzv. Spider analyza. Synek a kol.
(2011) tuto metodu popisuji jako moznost rychlého a prehledného zhodnoceni
postaveni podniku vzhledem kodvétvi ¢i nejlepSimu podniku voboru. Tato
analyza je zaloZzena na pomérovych ukazatelich, které se vii¢i hodnotdm
pomérovych ukazatel odvétvi ¢i lidra odvétvi vyjadii v procentech. Toto je
zaznamenano v paprskovitém grafu, ktery pripomina pavouci sit, tzv. Spider graf.
K porovnavani dochazi nasledné sledovanim odchylek hodnot analyzovaného
podniku. Pokud paprsek podniku presahuje hodnoty odvétvi, je na tom podnik
dobre anaopak, pokud jich nedosahuje, je na tom Spatné. Obvykle se do grafu
uzivaji ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti. V jaké je analyzovany
podnik situace, Ize z tohoto grafu vidét na prvni pohled. Tento graf ale nemiizZe
nahradit detailni analyzu jednotlivych ukazatelil. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

2.3 Moderni metody méreni vykonnosti

Zrod modernich metod méteni vykonnosti mél nékolik divodii. Nejen, Ze vznikly
za Ucelem prekonani kritickych faktort tradi¢nich méritek, impulsem byly zejména
i vyrazné zmény v podnikové sfére, které vyzadovaly jak zavedeni novych metod
podnikového rizeni, tak i modernizaci méritek vykonnosti podniku. Dle Synka,
Kislingerové a kol. (2010) byl touto zménou piedevsim rist tlaku na hodnotu pro
vlastniky (shareholder value). Pri¢inou tohoto tlaku byla lepsi informovanost
managementu podniku nez jeho vlastnikl, kteii presto nesli riziko Spatnych



Literarni reSerse 20

rozhodnuti a rist vyznamu mezinarodnich investord, jeZ jsou vystaveni vétSimu
tlaku na vykonnost podniki, neZ soukromi investori. Na zakladé vlivii uvedenych
vySe se podnikatelské subjekty prestaly orientovat na tvorbu a maximalizaci zisku,
ale zamérily se na tvorbu a maximalizaci hodnoty pro vlastniky. Vzniklo tak
hodnotoveé orientované rizeni podniku oznacované jako Value Based Management
(VBM).

Fialka (2012) zminuje, Ze kdyZ se mluvi o tvorbé hodnoty, musi se fici také
pro koho. Jinak vidi hodnotu podniku akcionar ocekavajici dividendu, jinak
zaméstnanec nebo financ¢ni urad. Klicova je vSak tvorba hodnoty pro vlastniky,
ktef{ podnik zalozili, investuji do néj, rozhoduji o jeho strukture, podili se na zisku
anesou nejvétsi riziko spojené spodnikanim. Jejich hlavnim zajmem je vynos
z této Cinnosti, ktery bude stejny nebo vyssi jako z alternativni, tj. stejné rizikové
investice. Z tohoto dlivodu je maximalizace hodnoty, kterd ma za nasledek rtst
bohatstvi vlastnikd, stfedem jejich zajmu. V pripadé, Ze hodnota nebude podnikem
vytvorena a potieby vlastnikli nebudou uspokojeny, mohou své investice premistit
jinam, a to by se negativné dotklo Cinnosti celého podniku a vSech stakeholderi.
Rist shareholder value je tedy jedinou spolehlivou cestou, jak zvysit hodnotu i pro
stakeholdery, ktefi s ohledem na tuto skute¢nost idi vSechny podnikové procesy.
(Sabolovig, Zivélova a Chmelikov3, 2011; Neumaierova a Lecidnova, 2005)

V souladu s orientaci podniku na tvorbu hodnoty bylo tfeba nalézt nové
metody méteni vykonnosti, které by toto kritérium byly schopny sledovat. Zaroven
mély byt schopny nabidnout jasnou a prehlednou identifikaci vazeb mezi vSemi
urovnémi fizeni, vykazovat co nejuzsi vazbu na hodnotu akcii, poskytovat mozZnost
zhodnoceni vykonnosti podniku a jeho ocenéni a vyuzit maxima informaci a ddaji
z Ucetnictvi. Také by mély zahrnovat faktory, které tradi¢ni méritka neberou
v ivahu. Témito faktory je riziko, ¢as a ekonomicky zisk, ktery obsahuje i tzv.
alternativni naklady. Ve velké mire jsou schopny vyuZivat i nefinan¢ni ukazatele,
jako je napriklad spokojenost zdkaznika, kvalita produktu adalS$i. (Sabolovic,
Zivélova a Chmelikova, 2011; Knapkova, Pavelkova a Chodur, 2011)

2.3.1 Zakladni moderni ukazatele méreni vykonnosti

Charakteristikou modernich ukazatel je jejich schopnost propojit vSechny
podnikové ¢innosti, procesy alidi, aby vysledky jejich prace podporovaly tvorbu
hodnoty. Obsahové se tyto ukazatele lisi v dislednosti, sjakou odstranuji
nepiesnosti Ucetnich dajli, aby nedoslo k deformacim vysledk{i. Néktera z téchto
modernich méritek jsou tzv. hodnotovymi méritky (EVA, CFROI, CROGA, MVA
a RONA). Mezi nejznaméjsi moderni ukazatele patfi:

* Diskontované cash flow (DCF - Discounted Cas Flow), které bere pomoci
nakladli kapitdlu vuvahu cas iriziko, ¢imZ se stdvd vhodnym méritkem
vykonnosti podniku a hodnoceni vyhodnosti investic. Hodnoceni probiha
pomoci ¢isté soucasné hodnoty nebo vnitiniho vynosového procenta.
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e Cash flow navratnost investice (CFROI - Cash Flow Return of Investment) je
podobny ukazateli DCF, pracuje vsak s redlnymi hodnotami, tzn. oc¢isténymi od
inflace. UmoZnuje tak nejen porovnavat vykonnost v case, ale také porovnavat
vykonnost podnikii z riiznych zemi. Je zaloZen na penéznich tocich a pracuje
s vnitifnim vynosovym procentem. Je to nejkomplexnéjSi a nejpresnéjsi

vivs

e Navratnost celkovych aktiv (CROGA - Cash Return of Gross Asseets) je
zjednodusenym vyjadienim podnikové vykonnosti. Vysledek je pomérovan
s primérnymi naklady kapitalu (WACC - Weighted Average Cost of Capital),
kdy by pro tvorbu hodnoty mélo platit, Ze CROGA>WACC.

e Rozdil mezi budouci hodnotou prinosli pro vlastnika ahodnotou
investovaného kapitdlu (Excess Return) vychazi ztrzni hodnoty podniku.
Vyhodou tohoto ukazatele je, Ze bere vuvahu poZadavky investora na
zhodnoceni jeho kapitalu.

e Celkova navratnost pro akcionaie (TSR - Total Shareholder Return) méri
bohatstvi akcionart. Je funkci vyplacenych dividend a zvysSeni nebo sniZzeni
ceny akcie na konci obdobi v porovnani se za¢atkem obdobi.

e Pridana hodnota pro akcionare (SVA - Shareholder Value Added) predstavuje
rozdil mezi hodnotou celého podniku a hodnotou ciziho kapitdlu v trZznich
cenach k urcitému datu.

e Trzni pridana hodnota (MVA - Market Value Added) znazornuje rozdil mezi
trzni hodnotou podniku ainvestovanym kapitdlem do podniku. Méri
celopodnikovou vykonnost verejné obchodovatelnych podniké. Vyhodou
ukazatele je, Ze hodnota podniku je uznana trhem.

* Ekonomickd pridand hodnota (EVA - Economic Value Added) je
nejpouzivanéjSim asoucasné nejdiskutovanéjSim modernim ukazatelem.
Dluhosova (2004) uvadi, Ze EVA je méritkem, které bylo vytvoreno ke
sledovani ristu hodnoty podniku pro vlastniky. I pfes svou ne az tak velkou
presnost je velmi rozsiren. Koncept ekonomické piidané hodnoty EVA, ktery
bude bliZe predstaven v nasledujici kapitole 2.3.2, je z hlediska pouZitelnosti
pro podnikovou praxi ajeho zamérfenim na tvorbu hodnoty vhodnym
ukazatelem pro méreni tohoto Kkritéria. Proto uanalyzované spolecCnosti
FAVEA engineering s.r.o. bude jeho prostrednictvim zhodnocena tvorba
hodnoty. PouZiti ostatnich ukazateli je komplikované kviili idajim k vypoctu,
ktera jsou obtizné ziskatelna, predevsim pro malé a stredni podniky.

(Dluhosova, 2004; Kislingerova, 2001; Pavelkova a Knapkova, 2009)

Kocmanovd, Hrebicek a kol. (2013) poukazuji i na moderni nastroje méreni
vykonnosti, které se zaméruji na vlastni hodnoceni podniku ¢i jsou urcené pro
podporu ftizeni azlepSovani podnikovych procesii. Témi nejpopuldarnéjsimi je
napriiklad Model Excellence EFQM (European Foundation for Quality Management)
asystém vyvaZenych ukazateld BSC (Balanced Scorecard). DalSimi znamymi
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modely je tzv. Six Sigma, Systém managementu jakosti (Normy ISO 9001 atd.),
vykonnostni hranol a mnohé dalsi. (Nenadal, 2008)

2.3.2 Koncept ekonomicka pridana hodnota

Koncept ekonomické pridané hodnoty (EVA - Economic Value Added) byl
vytvoren v 90. letech 20. stoleti poradenskou firmou Stern, Stewart&Co jako
nastroj krtizeni aocenovani podnikii. Autoii tohoto konceptu jej povazuji za
nejlepSi méritko tvorby bohatstvi, jez na rozdil od meéritek zaloZenych na
Ucetnictvi, dokaze vysvétlit zmény v bohatstvi vlastniki. Kndpkova a Pavelkova
(2009) poukazuji na to, Ze ekonomicka pridana hodnota (dale EVA) dokaze
jednoduse zhodnotit uUspéSnost podniku na zakladé jeho skutec¢ného
ekonomického vykonu. Tento koncept je totiZ schopen reflektovat dosahovani tzv.
ekonomického zisku, ktery je definovan jako rozdil mezi vynosy a ekonomickymi
naklady, které zahrnuji ialternativni naklady, tj. penézni castky, které byly
obétovany proto, Ze byla prijata jina alternativa. Jinak receno se jedna o skute¢né
naklady vynaloZené na podnikani. (Zikmund, 2011; Issham, 2008)

Dle Aulové (2011) je EVA ekonomickym ziskem ziskanym po uhradé vsech
nakladd na kapital (vlastnich i cizich). Ekonomického zisku je tedy dosaZeno jen
tehdy, je-1i ¢isty Ucetni zisk kladny a vétsi nez naklady na vlastni kapital (naklady
na cizi kapital byly zohlednéni jiZ pri vypoctu ucCetniho zisku). Ke stejnému zavéru
dospéla i Chmelikova (2008), podle niZ je EVA finan¢nim ukazatelem, ktery
znazoriuje rozdil mezi ziskem z provozni ¢innosti podniku a naklady na kapital,
kterymi jsou mySleny skutecné naklady vynaloZené na podnikani. Synek,
Kislingerova a kol. (2010) uvadéji, Ze zohlednéni nakladl vlastniho kapitalu je
hlavnim prinosem tohoto konceptu.

ProtoZe se EVA jako ukazatel vykonnosti zaméruje na to, jaka hodnota byla
pro vlastniky vygenerovana, je ukazatelem hodnotovym. Dle Knapkové, Pavelkové
a Stekera (2013, s. 186) ,ukazatel EVA méfi, jak spole¢nost prispéla za dané obdobi
svymi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZeni hodnoty pro své vlastniky.“

Hodnota je podnikem vytvorena tehdy, pokud je dosaZeny ekonomicky zisk
tak velky, Ze dokaze uspokojit poZadavky vlastnikii na odménu za podstoupené
riziko a jeSté zlistane néco navic pro rozvoj podniku. (Marik, 2007; Zikmund, 2011)

EVA je absolutnim ukazatelem, tzn. je samostatnym kritériem pro hodnoceni
vykonnosti a nepotfebuje srovnavaci standard. Zahrnuje pouze naklady a vynosy,
které jsou spojeny s hlavni podnikatelskou cinnosti a nezahrnuje mimoiadné
vynosy ani naklady. Pri vypoCtu bere vuvahu pouze kapital, ktery je vazany
v aktivech vyuZivanych khlavni podnikatelské cinnosti ato pouze kapital
investort. Z téchto dlivodli musi byt data pro vypocet EVA upravena, nelze je vycist
z UcCetnich vykazi. Lze rozlisit dva typy vypoctu ekonomické pridané hodnoty a to
na bazi provozniho zisku, znamy jako EVA Entity a na bazi hodnotového rozpéti,
znamy jako EVA Equity. (DluhoSova, 2004; Pavelkova a Knapkova, 2009)
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EVA Entity je definovana jako Cisty vynos z provozni ¢innosti sniZeny o naklady
kapitalu. Vzorec pro vypocet je:

EVA = NOPAT - WACC*C (1)

Kde:

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)....... Cisty provozni zisk po zdanéni
WACC (Welghted Average Cost of Capltal) ........ primérné vazené naklady na kapital
C (Capital)... reerrreeseesnee e esnes e e e -nK@Pital vazany v aktivech podniku

NOPAT oznacuje provozni zisk vytvoreny hlavni ¢innosti podniku po zdanéni.
WACC urcuji minimalni rentabilitu celkového vloZeného kapitalu. Cje potrebny
pro hlavni provoz podniku a dosaZeni opera¢niho zisku. Zahrnuje vSechen
zpoplatnény kapitdl, tedy cizi zdroje, kdy podnik plati droky a vlastni kapital, kdy
vlastnici poZaduji urcity vynos. Investovany kapital lze pri vypocCtu EVA nahradit
Cistymi operacnimi aktivy NOA (Net Operating Assets), tedy aktivy slouzici
k provozni ¢innosti podniku oc¢isténymi o neoperativni slozky (finan¢ni investice,
vlastni akcie a nedokoncené investice) a operativni aktiva nevykazana v uCetnictvi
(finan¢ni leasing, operativni leasing a najem). (Chmelikova, 2008)

EVA Equity byla vytvorena jako alternativni zptlisob vypoctu dle metodiky
Ministerstva priimyslu a obchodu CR. Vypocita se jako:

EVA = (ROE - r¢)*VK (2)
Kde:
ROE (Return On EQUity)....cccoeeeieiieiriece e rentabilita vlastniho kapitalu
Te.. cerre e e e e e end t€rNAativni ndklad vlastniho kapitalu
VKVlastnl kapital

Rozdil mezi ROE a re je oznac¢ovan jako tzv. spread, tedy rozdil. Cim je spread
vyssi, tim lepsi je to pro ekonomickou ptidanou hodnotu a Zadouci pro vlastniky.
Druhym zpisobem vypoctu na bazi spread je moZnost nahrazeni rentability
vlastniho kapitalu rentabilitou investovaného kapitalu (ROC) a naklad vlastniho
kapitalu primérnymi vaZenymi naklady na kapital (WACC). (DluhoSova, 2004)

Vysledek EVA Equity mtliZe nabyvat téchto hodnot:

 EVA>0......... byla hodnota pro vlastniky nejen vytvorena, ale zstala zde
i hodnota pro rozvoj podniku.

* EVA=0............ dojde k uspokojeni investort, ale nezbude pro podnik nic navic.

e EVA<O.........doslo kubytku hodnoty ainvestori nejsou spokojeni. Pokud je

takovy trend dlouhodoby, investori ztrati zajem do podniku investovat
a podnik mize zaniknout.

Dle Marika a Marikové (2005) vSak nelze urcit jakousi "normalni" vynosnost, ktera
by mohla byt primérena existujicimu riziku. Problematicka je ikalkulace vyse
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rizika prijimaného investorem. Z téchto diivodu se spiSe nez o vypocet EVA, jedna
o odhad, ktery je platny pouze s urcitou pravdépodobnosti.

Aby mohla byt hodnota EVA zvySovana, je nutné znat faktory, které ovliviiuji
jeji vysi a zamérit se na jejich rizeni. Tyto faktory lze zjistit z rozkladu ukazatele
EVA, rozdéleného na tii oblasti a to provozni oblast, oblasti financovani a investic.
Rozklad EVA zobrazuje nasledujici obrazek ¢. 1 niZe. (Remes, 2009)

Cil: Slozky " I s
Hodnotovy — hodnotového —% G::Z’::;W - Km:}cskevzlk:ory —_— C;r;r;?:;
ukazatel ukazatele pe P
Vynosy H Rust vynosu
4 NOPAT Naklady l—il SniZovani nakladu PROVOZ
Naklady ciziho
kapitalu
Optimalizovat zadluZeni I | FINANCOVANI i
Naklady
vlastniho kapitalu
Dleuhodoby Redukce nepotfebného |
majetek majetku
lr | t ; Investovat jen do
”st ‘,’t",zl'”y projektt1, jejichz NPV je INVESTICE
apal \ kladna |
Cisty pracovni 5 =
Kapital _— Rizeni CPK
Obr. 1 Dekompozice ukazatele EVA a urceni generatorti hodnoty

Zdroj: Remes (2009)

Provozni oblast prezentuje NOPAT, tedy vysledek hospodareni z operac¢ni ¢innosti
podniku po zdanéni. Pro zvyseni hodnoty EVA je Zddouci hodnotu NOPAT zvySovat
a to bud’ riistem vynosi, nebo snizovanim a optimalizaci nakladl (vyuziti Activity
Based Costing). Oblast financovani zastupuji WACC, tedy primérné vazené naklady
na kapital, jejichZ vySe je zavisla na kapitdlové struktuie podniku a cené nakladii
jednotlivych druhii kapitdlu (vlastniho a ciziho kapitdlu). Snizovanim WACC lze
dosahnout ristu hodnoty EVA, proto podnik usiluje o optimdalni kapitdlovou
strukturu. Oblast investic je zastoupena hodnotou investovaného kapitalu
(CAPITAL), ktery se sklada z dlouhodobého majetku a ¢istého pracovniho kapitalu.
Cim je hodnota investovaného kapitalu nizsi, tim je EVA vyssi, proto se podnik
snazi o efektivni vyuzivani majetku sco nejmenSimi naklady. To znamena
redukovat nepotfebny majetek, vybirat si kinvestovani jen vynosné projekty
a ridit hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu. (Remes, 2009; Aulova, 2011; Popesko,
2009)

Koncept EVA je vyuzZivan radou svétovych spoleCnosti. Ze spolecnosti
plisobicich v Ceské Republice Ize jmenovat napiiklad Skoda Auto, a.s. Diivodem jeji
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rozSirenosti je jednodussi koncept v porovnani s ostatnimi modernimi ukazateli.
Problémem dneSnich spole¢nosti je to, Ze soucasné vyuzivaji nékolik ukazateld,
které mohou sledovat rizné cile a vést k nespradvnému planovani a rozhodovani.
EVA spojuje vSe do jednoho ukazatele ajednoho cile. (Pavelkova a Knapkova,
2009; Issham, 2008)

Tento koncept Ize vyuZit v ramci Sirokého spektra podnikovych €innosti, at' uz
se jedna o podnikové Fizeni, odménovani ¢i motivovani pracovnikli, hodnoceni
finan¢ni efektivity, vykonnosti ¢i ocenéni podniku. Je vyznamnym komunika¢nim
nastrojem jak uvnitf podniku, tak ve vztahu k vnéjSimu prostredi. MoZnosti vyuZiti
ukazatele EVA jsou graficky znazornény na obrazku ¢. 2 niZe. (Knapkova, Homolka
a Pavelkovd, 2014; Petrik, 2007)

Hodnaceniinvestiénich projektl

Ocefiovanipodnika, < EVA } Méfenivykonnostipadniku
akvizici

Odméfovanimanaier

Obr. 2 Moznosti vyuziti ukazatele EVA v riznych oblastech podnikového tizeni
Zdroj: Pavelkova a Knapkova (2009)

Issham (2008) povaZuje za nejvétsi vyhodu tohoto konceptu to, Ze umozZnuje
manaZzertim chovat se jako vlastnici, pomdahd jim pfi investi¢nich rozhodovanich,
identifikaci prilezitosti ke zlepSeni a ivahou nad kratkodobymi a dlouhodobymi
prinosy pro spolecnost. Slabou strankou EVA je, Ze se zaméruje pouze na finan¢ni
oblast a také to, Ze sice dokaze urcit faktory, které potrebuji zlepSit, ale konkrétni
akce vedouci ke zlepSeni neni schopen zajistit. Je tedy vhodné tento koncept
doplnit i o nefinancni nastroje, které se zaméti na fizeni a plnéni nefinancnich cild.
Témito nastroji mize byt napriklad jiz zminovany model BSC nebo Model
Excellence EFQM. (Knapkova a Pavelkova, 2010)
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3 Metodika

V kapitole vlastni prace budou poznatky uvedené v literarni reSerSi prakticky
aplikovany na zkoumanou spolecnost FAVEA engineering s.r.o. a na konkurenc¢ni
podnikatelské subjekty. Pred provedenim samotné analyzy finan¢niho zdravi
podniku, bude nejdrive tato spolecnost predstavena, bude charakterizovano jeji
okoli aidentifikovany konkurenc¢ni podniky. Nasledné bude provedena finan¢ni
analyza spolecnosti pomoci vybranych ukazateli ato jak tradi¢nich, tak
modernich. K modernimu rozboru vykonnosti bude vyuzita ekonomicka pridana
hodnota EVA ato vpodobé Equity aEntity. Nasledné zde bude proveden
Benchmarking, tedy vysledky ukazateli budou srovnany s vysledky konkurenc¢nich
podnikli apomoci metodiky INFA bude proveden vypocet EVA Equity
u konkurence.

Analyza tradi¢nich ukazatel a ekonomické pridané hodnoty EVA spole¢nosti
FAVEA engineering s.r.o. se bude tykat let 2008 - 2014. Pri porovnavani
s konkuren¢nimi podniky se bude rozbor vztahovat pouze na léta 2008 - 2013,
protoze ostatni spoleCnosti nemaji vykazy za rok 2014 dostupné, stim, Ze
spolecnost RIOS spol. sr.o. nema dostupny ani rok 2013. Presto bude do
mezipodnikového srovnani zarazena.

Vypocty tradi¢nich ukazatelli a EVA Equity byly Cerpany piedevsim z knih
Pavelkové a Knapkové, doplnény Neumaierovou a Neumaierem (2002) ataké
Rickovou (2010). Pouze vypocet Indexu INO5, ktery ani jeden z autord ve svych
knihach neuvadi, byl ¢erpan z dalsi literatury. Vypocet a Uprava ucetnich dat EVA
Entity probihal dle doporuceni Marika a Marikové (2005). Data a informace pro
vypocty budou Cerpany z ucetnich vykazi spolecnosti FAVEA engineering s.r.o.,
dostupné na strankdch www.justice.cz, stejné tak data pro vypocet ukazateli
konkuren¢nich  podnik. Data ainformace oodvétvi budou Cerpany
z internetovych stranek Ministerstva priamyslu aobchodu dostupnych na
www.mpo.cz ¢ Ceského statistického tifadu dostupnych na www.czso.cz.

Analyza absolutnich a rozdilovych ukazatelt

Analyza absolutnich ukazateld se tykd rozboru ucetnich vykazli pomoci
horizontalni a vertikdlni analyzy. Horizontalni analyza bude provedena jako
porovnani zmén jednotlivych poloZek vykazii v jednotlivych letech.

%zména = (Ukazatelt - Ukazatel:.1*100)/Ukazatel1 (3)

Vertikalni analyza vyjadruje jednotlivé polozky vykazii v podobé procentniho
podilu téchto komponent. Spociva ve volbé zakladni poloZky (vétSinou aktiv
v ptripadé rozvahy ¢i celkovych vynost v pripadé vykazu zisku a ztraty), kterou
dame rovno 100 % anasledné vici této zakladné urcujeme procentni podily
jednotlivych polozek vykazu.
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Z rozdilovych ukazatelii bude proveden vypocet Cistého pracovniho kapitalu
(CPK), ktery je definovan jako rozdil mezi obéZnym majetkem a kratkodobym
cizim kapitalem. Podil Cistého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech pak
urcuje, jak velky podil z ob&Znych aktiv tvofi pravé CPK. Charakterizuje finan¢ni
stabilitu podniku a mél by dosahovat 30-50 %.

Podil CPK na OA = (obéznd aktiva - krdtkodobé cizi zdroje) /obéZnd aktiva (4)

Analyza pomérovych ukazateld
V této praci budou vyuzity ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity ¢i aktivity.

Rentabilita

Pri vypoctech rentabilit bude u rentability vlastniho kapitalu ROE vyuzit Cisty zisk
po zdanéni EAT, v ostatnich pripadech zisk pred zdanénim atroky EBIT lze
ukazatel srovnat s podobnymi podniky, protoZe je zde vylouceno ovlivnéni
odli$nou kapitalovou strukturou podniki ¢ mirou zdanéni. Cim vét$ich hodnot
tyto ukazatele dosahuji, tim lépe.

ROA (Return of Active)= EBIT/aktiva*100 (%) (5)
ROE (Return of Equity) = EAT/vlastni kapitdl*100 (%) (6)
ROS (Return on Sales) = zisk/trZby*100 (%) (7)
ROI (Return on Investment) = EBIT/celkovy kapitdl*100 (%) (8)
Aktivita

Ukazatele aktivity méri, jak je podnik schopen vyuzivat vloZené prostiedky. Budou
vyjadreny v podobé obratu a v podobé doby obratu jednotlivych polozZek.

Obrat aktiv = trZzby/aktiva (pocet obrdtek) (9
Obrat zdsob = trZzby/zdsoby (pocet obrdtek) (10)
Obrat pohleddvek = trzby /pohleddvky (pocet obrdtek) (11)
Obrat zdvazkil = trzby / zdvazky (pocet obrdtek) (12)

Cim vétsi je hodnota ukazatele obratu, tim lépe. Doporu¢end minimalni hodnota je
1, nizsi hodnoty svédci o neefektivnim vyuziti, coz plati predevSim pro obrat aktiv
a zasob.

Doba obratu aktiv = 365/ obrat aktiv (dny) (13)
Doba obratu zdsob = 365/ obrat zdsob (dny) (14)
Doba obratu pohleddvek = 365/ obrat pohleddvek (dny) (15)
Doba obratu zdvazkil = 365/ obrat zdvazkii (dny) (16)

Doba obratu udava, jak dlouho trva, nez se dana polozka preméni z penéz pres
aktiva, pohledavky, zasoby ¢i zavazky znovu do formy penéz. Rozdil mezi dobou
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obratu pohledavek a dobrou obratu zavazkid je nazyvan obchodnim deficitem. I
tento ukazatel bude ve vlastni praci pouZit.

Obchodni deficit = doba obratu pohleddvek - doba obratu zdvazkii (17)

Doba obratu pohledavek a zavazkil by se od sebe neméla prilis lisit, protoZe pak by
vznikal nesoulad, ktery by primo ovliviioval platebni schopnost podniku.

Likvidita

Vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Pri vypoctech bude dano do
poméru to, ¢im je moZzno platit, stim, co je nutné zaplatit. Do cCitatele budou
dosazeny majetkové slozky s rtiznou dobou likvidnosti, tedy preménitelnosti na
penize. Nejlikvidnéjsim majetkem je hotovost, nejméné likvidni je pak dlouhodoby
majetek. Doporucené hodnoty pro béZznou likviditu jsou v rozmezi 1,5-2,5, pro
pohotovou likviditu 1-1,5apro okamZzitou likviditu 0,2-0,5. Vpraci budou
vypocitany vSechny tri ukazatele likvidity.

Béznd likvidita = obéznda aktiva/kratkodobé cizi zdroje (18)
Pohotovad likvidita = (krdatkodobé pohleddvky + krdtkodoby financni
majetek)/krdatkodobé cizi zdroje (19)
OkamZitd likvidita = krdtkodoby financni majetek/krdtkodobé cizi zdroje (20)
ZadluZenost

Doporucena hodnota celkové zadluZenosti je mezi 30-60 %, je nutné vSak brat
v uvahu i odvétvi, ve kterém podnik ptlisobi. Mira samofinancovani udava, do jaké
miry je firma schopna pokryt své potieby z vlastnich zdrojii. Pokud je hodnota
ukazatele miry finan¢ni samostatnosti vyssi neZ Cislo 1, je vlastni kapital pouzivan
ike kryti obéZnych aktiv. Podnik je stabilni, ale zbytecné uZiva ke kryti
kratkodobého majetku drahé dlouhodobé zdroje. Podnik je tzv. prekapitalizovany.
Je-1li vysledek niZsi nez Cislo 1, znamena to, Ze stala aktiva musi byt z Casti kryta
kratkodobymi cizimi zdroji. Podnik je tzv. podkapitalizovany. Pro spole¢nost
FAVEA engineering s.r.o. budou vypocitany tyto ukazatele zadluZenosti:

Celkova zadluZenost = cizi zdroje/aktiva celkem*100 (%) (21)
Mira samofinancovdni= vlastni kapitdl/celkovd aktiva *100 (%) (22)
Mira finanéni samostatnosti = (vlastni kapitdl + dlouhodobé cizi zdroje)/stald aktiva

(23)

Bankrotni a bonitni modely

Tyto modely je mozZno pouZit k rychlému zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
Na zakladé vysledkli vypoctu lze dle doporucenych hodnot vyhodnotit situaci
podniku pomoci jednoho cisla. PIné nahradit finan¢ni analyzu vSak nedokazou.
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Bankrotni modely

Jejich cilem je identifikovat, zda podniku v nejblizsi dobé nehrozi bankrot.
Z bankrotnich modelt bude vyuZzito Altmanovo Z-skoére a Index INO5.

Altmanovo Z-skore je nejpouzivanéjSim zbankrotnich modeli avypovida
o finan¢ni situaci podniku. Byly vytvoreny jak verze pro spolecnosti verejné
obchodovatelné na burze, i pro spolecnosti neobchodovatelné. V praci bude pouZit
vypocet Z-skére pro podniky neobchodovatelné na burze, kterou je i analyzovana
spolecnost.

Z-skore = 0,717*X1+ 0,847*X; + 3,107*X3 + 0,42*X4 + 0,998*X;s (24)

Kde:

Xi=pracovni kapital /aktiva

X2=nerozdélené zisky/aktiva

X3=EBIT/aktiva

X4=trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje

Xs=trzby/aktiva

Pokud je vysledek tohoto ukazatele vysSsi nez hodnota 2,99, je financni situace
podniku uspokojiva, pri hodnoté mensSi nez 1,81 ma podnik vazné financni
problémy.

Index INO5 je nejnovéjsi verze indexu Inky a Ivana Neumaierovych, ktery na rozdil
od predeslych indexd IN95, IN99 aINO1, je nejen schopen identifikovat hrozbu
bankrotu, ale souCasné se zaméruje na to, zda je ¢i neni tvorena hodnota pro
vlastniky.

INO5 = 0,13*K; + 0,04*K> + 3,97*K3 + 0,21*K4 + 0,09*K5 (25

Kde:

K1 = aktiva/cizi zdroje

K; = zisk pred Uroky a zdanénim/nakladové troky

K3 = zisk pred uroky a zdanénim/aktiva

K4 = celkové vynosy/aktiva

Ks = obéZna aktiva/ (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni dvéry
a vypomoci)

Hranice doporucenych hodnot se nachazeji v rozmezi 0,90-1,60. Pokud se vysledky
indexu nachazi pod dolni hranici, 1ze predpokladat, Ze z97 % spéje k bankrotu
aze76 % nebude tvorit hodnotu. Pokud se vysledky budou nachazet vtomto
rozmezi, je podnik v tzv. Sedé z6né, kde mize z 50 % smeérovat k bankrotu a ze 70
% bude tvorit hodnotu. Spole¢nosti nad horni hranici pak z92 % nezkrachuiji
az 95 % budou tvorit hodnotu.
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Bonitni modely

Diagnostikuji finan¢ni zdravi podniku pomoci bodovych hodnoceni jednotlivych
oblasti hospodareni. Dle dosazenych bodi je pak zarazen do urcitych kategorii.
Z bonitnich modeli bude vyuzit Kralickuv Quicktest.

Kralickuv Quicktest je zaloZen na soustavé 4 rovnic, z nichZ prvni dvé hodnoti
finan¢ni stabilitu podniku a druhé dvé jeho vynosovou situaci. Vysledkiim jsou
pridéleny body, které se vzidy sectou a podéli 2.

Finan¢ni stabilita = Ry + Rz/2 (26)
Vynosovd situace = R3 + R4/2 (27)
Vysledek = financnfi stabilita + vynosovd situace/2 (28)
Kde:

R1 = vlastni kapital/aktiva celkem

Rz = (cizi zdroje - penize - Ucty u bank)/ provozni cash flow
Rz = EBIT/aktiva celkem

R4 = provozni cash flow/vykony

Ekonomickda pridana hodnota

V rdmci této prace bude uZit jak vypocet EVA Equity, tak EVA Entity a to dle vzorcl
[1] a [2], jeZ byly uvedeny v piredchozi kapitole ¢. 2.

EVA Equity

Aby mohla byt EVA Equity vypocitana, jen nutné urcit naklady na vlastni kapital.
To bude provedeno metodou stavebnicového vypoctu Ministerstva priimyslu a
obchodu v ramci Benchmarkingového diagnostického systému finan¢ni indikatori
INFA. Zakladem tohoto modelu je stanovovani prirazek za rizna rizika, kterymi je
kapital ve firmé zatiZeny.

re=ry+ RP (29)
Fe =I'f+ ILA + I'POD + TFINSTAB + T'FINSTRU (30)
Kde:
RP =rizikova prirazka
rf = bezrizikova urokova mira
r.a = rizikova prirazka za velikost podniku
rpop = rizikova prirazka za tvorbu EBIT
rriNsTAB = rizikova prirdzka za financni stabilitu
rrinsTRU = rizikova prirazka za financni strukturu

Bezrizikova urokova mira rf je stanovena jako vynos 10letych statnich dluhopisti.
Rizikova prirazka za velikost podniku ria vazana na velikost dplatnych zdroji
podniku (UZ), tvofené vlastnim kapitalem, bankovnimi uvéry a dluhopisy.

KdyZ UZ <= 100 mil. KC......ooeovveerveree¥1a = 5 %
KdyZ UZ >= 3 mld. K¢ ....uueeeveeeeeereeenen T1a = 0 %

KdyZ 100 mil. K& < UZ < 3 mld. Ké........ ria=(3-U2)2/1682 (31)
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Uplatné zdroje jsou do rovnice dosazeny v mld. K&.

Rizikova prirdzka za podnikatelské riziko podniku rpop souvisi s ukazatelem
rentability aktiv (ROA). Za minimalni hodnotu rpop je vhodné vzit primeérnou
hodnotu rpop co nejpodrobnéjsi agregace odvétvi.

KdyZ ROA>=X1.........c.ceevssvssvsennnn. Y'Pop = minimdlni hodnota rpop v odveétvi

KdyZ ROA<=0 .......cccoeuevvereesvrcnnnnnn¥op = 10%

KdyZ 0<ROA<X1 ......cceceoosuevevennn. Trop = (X1-ROA)? *0,1/X12 (32)
X1 =UZ/A*UM (33)

Rizikova prirazka za financ¢ni stabilitu rrinstap se odviji od bézné likvidity
spolec¢nosti (BL).

KdyZ BL<=XL1.....cccoeovseveeeseeeneenTEINSTAB = 10 %
KdyZ BL>=XL2........c.c.cecrsveevennn. TEINSTAB = 0 %
KdyZ XL1<BL<XL2.........cc.ceevssvnenn.VEINSTAB = (XL1-BL)? *0,1/(XL2-XL1)? (34)

XL1 aXL2 jsou stanoveny Ministerstvem primyslu a obchodu individualné pro
kazdé odvétvi, Doporuceno je vsak stanovit XL.1 >= 1,0 a hodnota XL2 <= 2,5.

Rizikova prirazka za finan¢ni strukturu reinstru pracuje s arokovym krytim (TIE).

KdyZv turokové krytl'>:3 ................ remvstru= 0 %
KdyZ urokové kryti<=1 ................. reinstrRu=10 %
KdyZv I<tirokové krytz’<3 ceeenssnsnnnens PEINSTRU = (3—TIE]2*2,5 (35)

Stavebnicovy model Ministerstva primyslu aobchodu je velice dobrym
nastrojem, protoze v sobé obsahuje ijiZ zminovany Benchmarking, tj. srovnani
s jinymi podniky v odvétvi.

EVA Entity

Veliciny, které jsou pouzivany pro vypocet ukazatele EVA, neni moZné piimo vycist
z UCetnich vykazii, a proto bude nutné upravit vstupni ucetni data tak, aby co
nejvice odpovidala ekonomické realité podniku. Bude se jednat predevsim
o upravy NOPAT, NOA a celkového kapitalu C.

Uprava NOA vyZaduje:

* Odstranéni z aktiv neoperativni aktiva, tedy ta, ktera nejsou nezbytna pro
hlavni ¢innost podniku.

Kratkodoby finan¢ni majetek = odecist z financniho majetku cenné papiry,
které mohou byt v dohledné dobé prodany nebo slouZi jako rezerva.

Penézni prostredky = pokud podnik drzi penéZni prostredky ve vétSim
mnozstvi nez je provozu nutné, meél by byt prebytek odecten.

Financ¢ni investice = pokud maji financni investice portfoliovy charakter, méli
by byt vylouceny. Pokud ale ve spojeni s investici dochazi i k propojeni mezi
hlavni c¢innosti analyzované spolecCnosti aspoletnosti, do kterych bylo
investovano, pak by mély byt ponechany.
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Vlastni akcie = netvori soucast NOA, proto by mély byt odecteny.

Nedokoncené investice = tento majetek je obvykle provozné potrebny, neni
ale kdispozici pro tvorbu soucasnych hospodarskych vysledki, proto je
doporuceno jej z NOA vytadit.

Ostatni nevyuZita ¢i pronajata aktiva k operativni ¢innosti = Ize predpokladat,
Ze tato aktiva budou odprodana. Jejich ucetni hodnotu tedy z NOA vylouc¢ime.

Pohledavky po splatnosti, nedobytné pohledavky = patii mezi nepotiebna
aktiva, proto je nutné je vyloucit.

» Aktivaci poloZek, které vaktivech vykazany nejsou ato nejlépe v trZznim
ocenéni.

Financni leasing = toto aktivum je Zadouci do NOA zapocitat a to pokud moZno
v trzni hodnoté. Tvori podstatnou ¢ast investic. Disledky zaclenéni predmétu
leasingu do aktiv najemce je pak treba promitnout ido propoctu
hospodarského vysledku.

Operativni leasing a ndjem = na rozdil od finan¢niho leasingu se uleasingu
operativniho neumoznuje majetek aktivovat.

Ocenovaci rozdily = aktivovat ocenovaci rozdily uopravnych poloZek
u pohledavek (rozdil mezi vykazanou a skute¢nou hodnotou), u zasob, a dale
u dlouhodobého majetku, kdy pfi ocenovani majetku porizovacimi cenami
nebereme v uvahu rist cen.

Nakladové polozky s dlouhodobymi piedpokladanymi ucinky = aktivace
nakladi na reklamu, naklady na vzdélani a vychovu pracovnik, reorganizaci,
restrukturalizace, ndklady na marketing atd.

Goodwill = vznika jako rozdilova poloZzka pri koupi podniku, jako rozdil mezi
cenou zaplacenou a redlnym ocenénim aktiv a zavazki. Pro propocet NOA je
Zadouci jeho vykazani.

Tiché rezervy = pokud podnik Umyslné sniZuje hodnotu aktiv, ¢i vytvari
nadbytecné rezervy, pak je nutné je formou ekvivalentd vykazat.

* Aktiva snizit o neuroceny cizi kapital, tedy o pasiva, kterd nenesou zadny
naklad. Do kratkodobych zavazkii, o které by se méla aktiva sniZit, patii
kratkodobé zavazky, pasivni polozky casového rozliSeni anezpoplatnéné
dlouhodobé zavazky.

Uprava C vyZaduje:

Upravit kapital o stejné polozky jako byla upravena cista operativni aktiva tak, aby
doslo k zachovani symetrie mezi aktivy a pasivy.

Uprava NOPAT vyZaduije:

e Vyloucit zndkladl placené uroky vcetné implicitnich urokli obsaZenych
v leasingovych platbach. Tyto uroky se pricitaji zpét khospodairskému
vysledku.



Metodika 33

e Vyloucit mimorddné poloZky, které tvori soucast ucCetnich mimoiadnych
nakladli a vynosi a také poloZky, které se svou vysi nebudou opakovat.

e Zaradit vliv zmén vlastniho kapitalu, jako je vliv aktivace nakladi investi¢ni
povahy, odpisy, zvySeni ¢i sniZeni opravnych poloZek na zasoby a pohledavky,
naopak vyloucit tvorbu a erpani tichych rezerv.

* Je treba posoudit, zda maji financni investice a kratkodoby finan¢ni majetek
operativni charakter. Vynosy anaklady zprovozné nepotrebnych aktiv je
treba z hospodarského vysledku odecist.

e DileZitd je iuprava dani, protoZe je nutné si uvédomit, Ze v ucetnim
hospodarském vysledku, ze kterého NOPAT vychazi, mohou byt zahrnuty
vynosové a nakladové polozky, které nejsou daniové uznatelné. NOPAT se tak
casto nasobi danovou sazbou, ktera zkresluje vysledek. Proto je treba zjistit
upravenou dan. Tuto upravenou, tzv. teoretickou dan ziskame tak, Ze vyjdeme
ze splatné dané pro dany rok a tu snizime nebo zvysime o dafiovou povinnost
z vynosu a danovou usporu z ndkladd, o které se NOPAT lisi oproti dacetnimu
hospodarskému vysledku. Metoda je pracna, ale presna.

Pro urceni NOPAT plati dilezitd zasada symetrie mezi NOA a NOPAT. To znamen3,
Ze pokud doSlo kzarazeni aktiv do NOA, pak je nutné, aby o naklady a vynosy
z téchto aktiv byl upraven i NOPAT.

Primérné vazené naklady kapitdlu WACC jsou jednou z komponent, ktera
vstupuji do vypoctu EVA Entity a které lze povaZovat za nejvétsi prinos ukazatele
EVA. Udavaji minimdalni miru vynosnosti (sazbu nakladd kapitalu), které musi
podnik dosahovat, aby byl dlouhodobé provozu schopny anedoSlo k poklesu
hodnoty bohatstvi pro investory. Pro vypocet WACC se pouziva nize uvedeny
VZorec:

WACC = rqa*(1-t)*D/C + re*E/C (36)
Kde:
rq = urokova mira zpoplatnéného ciziho kapitalu
t = sazba dané z prijmu pravnickych osob
D = celkovy uroceny cizi kapital
re = poZadovana vynosnost vlastniho kapitalu
E = celkovy vlastni kapital
C = celkovy zpoplatnény kapital tj. D+E
Pri vypoctu WACC je dileZité spravné urcit vahy jednotlivych sloZek kapitalu,
naklady na vlastni a cizi kapital.

Hodnotu primérnych vazenych nakladi na kapitdl WACC, dle Ministerstva
primyslu a obchodu, lze urcit srovnanim s ndklady na vlastni kapital re, ato
v pripadé, kdy spolecnost nema cizi uroceny kapital. V tomto pripadé lze pouZzit
VZorec:

WACC =re= rf+ ria+ rpop + FEINSTAB (37)
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4 Vlastni prace

Ve vlastni praci bude provedeno zhodnoceni vykonnosti spolecnosti FAVEA
engineering, s.r.o. pomoci vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy a moderniho
ukazatele ekonomické pridané hodnoty EVA. Tento propocet bude dale proveden
i u konkurencnich spolecnosti. Vzavéru kapitoly budou vysledky ukazateld
konkurencnich spolec¢nosti aspole¢nosti FAVEA enginnering s.r.o. srovnany.
Vsechna data a informace, pokud nebude uvedeno jinak, budou cerpany z acetnich
vykazii spolecnosti, internich informaci a internetovych stranek spole¢nosti.

4.1 Predstavenispolecnosti FAVEA engineering s.r.o.

Spole¢nost FAVEA engineering s.r.o. byla zaloZena v roce 1996 ve Zliné. Zpocatku
nesla jméno TE projekt Zlin, s.r.o., ale vroce 2000 byla pfejmenovana na svij
soucasny nazev. Jedna se o projekéné inZenyrskou spole¢nost zabezpecujici
komplexni sluzby a dodavky pro provozy vyZadujici specidlni parametry prostiedi.
Spolecnost se zabyva predevSim konstrukci a dodavkou tzv. Cistych prostor ci
Cistych médii, coZ jsou laboratore ajejich vybaveni. Celkovy prehled sluZzeb
spolecnosti se tyka:

e Konzultace aporadenstvi - audit a optimalizace technologie farmaceutické
vyroby, aplikace GMP ve farmacii, koncepce vyroby, provozu, zavodu, Cista
média.

* Projektovani - studie, koncepce, projekt pro stavebni povoleni, projekt pro
realizace, projekt skutecného provedeni stavby, autorsky dozor.

* InZenyrska cinnost - Casové harmonogramy realizace, priprava stavby,
realizace stavby, koordinace dodavek, uvedeni do provozu, zaskoleni obsluhy.

Zpocatku zajistovala v Ceské republice (dale CR) pouze poradenskou, konzultaéni
a projekcni ¢innost. V roce 2000 se spolecnost etablovala na trhu v Ruské federaci
(dale RF) ajinych statech byvalého Sovétského svazu arozsitila své sluzby
o dodavky technologickych celkt, dodavky dil¢iho zarizeni a jejich montaze, zdroje
arozvody Cistych aitechnickych médii, servis audrzbu. VRF zuarocila své
zkuSenosti a realizovala fadu technologickych celkili a provozii ,na kli¢“, zejména
v oblasti farmacie. Zde ma také nejvice referenci za posledni obdobi. Tyto provozy
voblasti farmacie azdravotnictvi se staly ndsledné téZiStém Ccinnosti této
spolecnosti. Do roku 2010 spole¢nost piisobila v rdmci dodavky technologickych
celkii pouze na tzemi RF, na trhu v CR do té doby neméli v této oblasti uplatnéni.
0d roku 2010 zacali ziskavat mensi zakazky na tyto stavby na ,kli¢“ i v CR. V roce
2012 ziskala spole¢nost certifikaci systému managementu kvality CSN EN ISO
9001.

Zakazky provadi spoletnost vétSinou na miru, pro konkrétni ucel
a v konkrétnich podminkach. Mnohé jsou navrzeny na zakladé specifickych
pozadavki zdkaznika. Podnik je ochoten v rdmci navrhovanych projektii provadét
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kompromisy jak technickych moznosti, zejména pfti rekonstrukcich, tak ilimitd
voblasti finan¢nich prostredkli zakaznikd. Vzhledem k charakteru investi¢ni
vystavby zpracovava spolec¢nost maly pocet zakazek, ale vétSiho rozsahu a dobou
realizace zpravidla vice let. FAVEA engineering, s.r.o. ma véetné CR a RF také
reference iz Litvy, Béloruska a Gruzie. Mezi ty nejvyznamnéjsi lze zaradit
zhotoveni ¢i UCast na téchto projektech:

* Mikrobiologicka a fyzikalné chemicka laborator - Pharmastandart Ufavita,
Ufa, RF.

* Analytické laboratoie - Ceska rafinérska, Kralupy, CR.

 Zdroj arozvody ¢isténé vody - Ustav molekularni genetiky Akademie véd,
Praha, CR.

¢ Mikrobiologick3, fyzikalné chemicka laboratof - Generium, RF.

* Mikrobiologicka laboratoi- Pharmastandard, Moskva, RF.

¢ Centralni laboratore - Frantschach Pulp & Paper a.s., Stéti, CR.

* Koncepce mikrobiologické laboratoie - Mlékarna Kunin, Kunin, CR.

e Kontrolni laboratofe, projekt pro stavebni povoleni technologické casti,
projekt pro realizaci technologické ¢asti - LACHEMA, a.s., Brno, CR.

* Rubikon - Vitebsk, Béloruska republika.

* PSP Hospitals - New Hospitals, Tbilisi, Gruzie.
* Waldis - Klaipeda, Litva.

e Biofarma - Kyjev, UA.

¢ Moskovskij endokrinnyj zdvod - Moskva, RF.

Zameéstnanci spolecnosti jsou sloZeni zodbornikd pracujicich radu let jako
projektanti, manaZefi arealizatofi rady staveb v oblasti farmacie, zdravotnictvi,
elektrotechniky, potravinarstvi a dalSich oborech, spojenych zejména s Cistymi
prostory. Pocet zaméstnancti je nizky a pohybuje se v rozmezi do 19 zaméstnancij,
jednd se tedy omaly podnik. Pocet zaméstnancli se béhem analyzovanych let
snizoval a vroce 2014 byli v podniku 4 pracovnici. Velky pocet zaméstnancli pro
spolec¢nost neni potiebny, jednorazové zakazky s dlouhodobym priibéhem, avsak
kratkodobymi pozadavky na ucast odbornikii, jsou totiz prevazné zajiStovany
subdodavatelsky. Vlastnimi pracovniky jsou zajiStovany pouze inZenyrské ¢innosti
(vedouci zakazek, hlavni inZenyti projektu) anosna profese (technologové,
koordinacné stavebni cast). Ostatni je zajiStovano u specializovanych firem -
pravnickych a fyzickych osob.

4.2 Analyza makrookoli a mikrookoli podniku

Pfedmeétem cinnosti podniku dle vypisu z obchodniho rejstriku je projektova
Cinnost ve vystavbé, provadéni staveb, jejich zmeény a odstraniovani, vyroba,
obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona. Mezi hlavni
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oblasti piisobnosti firmy patfi farmacie abiotechnologie, chemie, laboratore,
zdravotnictvi, elektrotechnika a potravinarstvi. Dle klasifikace ekonomickych
Cinnosti CZ- NACE je Cinnost podniku zarazena do sekce M - Profesni, védecké
a technické ¢innosti. Zde patfi pravni a Gcetnické ¢innosti, ¢innosti vedeni podnik;
poradenstvi v oblasti fizeni dale architektonické a inZzenyrské Cinnosti; technické
zkousSky aanalyzy, vyzkum avyvoj, reklama a prizkum trhu, ostatni profesni,
védecké atechnické ¢innosti a veterinarni ¢innost. Cinnosti v tomto odvétvi jsou
charakteristické poZadavkem na vysokou mirou vzdélani, Skoleni a davaji
uzivatelim k dispozici odborné znalosti a zkuSenosti. Jejich hlavnim ucelem je
predavani odbornych znalosti. Ministerstvo primyslu aobchodu vramci
kazdoroc¢ni analyzy vyvoje ekonomiky toto odvétvi neanalyzuje samostatné, ale je
zahrnuto v rdmci sekce vybranych sluzeb, které obsahuji odvétvi G aZ N (bez K).
Konkrétni informace otomto odvétvi M jsou tedy omezené ajeho zatrazeni do
zminéné sekce vybranych sluzeb vysledky tohoto odvétvi znacné zkresluji. Protoze
je ekonomika Ceské republiky postavena na primyslovych odvétvich, nelze
skutecnou velikost téchto jednotlivych sekci zaznamenat. Pri¢inou je, Ze se tyto
Cinnosti koncentruji spiSe do malého a stfedniho podnikani a fada jich je skryta
i v ostatnich odvétvich, jedna se tedy spiSe o data dopoctena a odhadnuta.

Produkce odvétvi M dle rocenky Ceského statistického tifadu méla béhem let
2008-2012 kolisavy charakter. Na produkci zaptlisobila zifejmé globalni
ekonomicka krize, ktera na Ceskou republiku dolehla na konci roku 2008. Projevila
se zpomalenim hospodarského ristu a poklesem poptavky vSech ekonomickych
subjektil. Proto lze v tabulce €. 2 niZe vidét sniZeni produkce v roce 2009. Rok 2010
byl pak rokem, kdy se svétova ekonomika pomalu vracela k rlistu. Stejné tak se
i Ceska republika za¢inala pomalu vymatiovat zkrize, klicové bylo obnoveni
hospodarského ristu v Némecku, které je nasim hlavnim obchodnim partnerem.
Doslo zde tedy k nartstu produkce a tato situace trvala az do roku 2011. OvSem
ten byl zatiZen ochabujici poptavkou firem a domacnosti spojenou s nejistotou
dalSiho vyvoje, dvouleté oZiveni tak bylo v roce 2012 preruseno. V roce 2013, jez
nebyl Ceskym statistickym dfadem v ramci tohoto odvétvi zaznamenan, nadale
pokracoval problémovy vyvoj, predpoklada se vsak, Ze po ustupu fiskalni restrikce
budou do budoucich let (rok 2014 jiZ zaznamenal oZiveni ekonomiky) pokracovat
tendence mirného riistu vladnich vydajii, oZivi se tak pomalu spotfeba, vzroste
poptavka a zakazky podnikd.

Tab. 2 Produkce sekce M- Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech 2008-2012

v mil. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012

Produkce 488 192 455 632 458 800 462 902 456 974

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tifadu z roku 2014 (2014)

V nasledujici tabulce ¢. 3 niZe je zaznamenana hruba pridana hodnota odvétvi M-
Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech 2008 - 2012. Z tabulky je patrné, Ze
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hruba pridana hodnota vroce 2009 klesla, pokles pokracoval az do roku 2010
andasledné vroce 2011 a 2012 doslo k rlistu.

Tab. 3 Hruba pridana hodnota sekce M- Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech 2008-
2012
v mil. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012

Hruba pridana hodnota 181 794 178 563 175951 176 253 177 469

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tiradu z roku 2014 (2014)

Organizac¢ni struktura podle pravnich forem podnikatelskych subjektli sekce M -
Profesni, védecké a technické ¢innosti vroce 2013 je zaznamendna v nasledujici
tabulce ¢ 4. Udaje o organizaé¢ni struktute narodniho hospodatstvi byly sestaveny
z dat vedenych v Registru ekonomickych subjektd. Z dat vtabulce, kterd jsou
uvedena v absolutnim vyjadreni, 1ze zhodnotit, Ze vtomto odvétvi nejvyssi pocet
tvori soukromi podnikatelé podnikajici podle Zivnostenského prava. Obchodnich
spolecnosti je mnohem méné, ztoho akciovych spolecnosti je pouze 3 104
subjektii. Pocet druzstev je témér 400 a statnich podnikd v tomto odvétvi je pouze
62.

Tab. 4 Sekce M - Profesni, védecké a technické ¢innosti dle pravnich forem
Z toho vybrané pravni formy
Soukromi podnikatelé
_ Soukromy podnikajici podle jiného | Obchodni
Reglstr. podnikatelé nez zivnostenského spol.
subjekty podnikajici zakona Drusstva Statni
celkem podle v tom podniky
Zivnostenského < xtwrr
ava Zemédélsti Celkem
p podnikatelé - | Ostatni
fyzické osoby
324 085 220108 53 47 466 51 353 386 62

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tiradu z roku 2014 (2014)

V tabulce ¢. 5 jsou uvedeny pocty vzniklych a zaniklych podnikatelskych subjektti
béhem let 2010 - 2013. Nejvice subjektli vzniklo v roce 2010, v letech 2011 a 2012
klesl avroce 2013 znovu vzrostl. Znacné mnozstvi subjektli zaniklo v roce 2013.
Pokud se podivime na srovnani vzniklych azaniklych subjektli, je vzniklych
subjektli vZdy vice neZ zaniklych. To vSak neplati pro rok 2013, kdy pocet
zaniklych subjektli prevazuje subjekty vzniklé ato ovice nez 2 tis. subjekti.
Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v absolutnim poctu.
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Tab. 5 Pocet vzniklych a zaniklych ekonomickych subjektti béhem let 2010-2013
2010 2011 2012 2013
Vzniklé Zaniklé Vzniklé | Zaniklé | Vzniklé | Zaniklé Vzniklé | Zaniklé
14 804 5518 12 461 5834 12 637 6 169 13 053 15763

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tiradu z roku 2014 (2014)

v

Vtabulce ¢. 6 niZe je zaznamendn pocet podnikatelskych subjektli podle poctu
zameéstnanci za roky 2012 a 2013 v absolutnim vyjadreni. Jedna se o rozdéleni do
skupin v poCtu zaméstnancli 0 v€etné bez udani poctu, 1 - 5 zaméstnanct, 6 - 19
zaméstnancd, 20 - 249 a 250 avice zameéstnancl. Nejvétsi skupinu tvori pravé
podnikatelské subjekty spoctem zaméstnancli O vcetné bez uvedeni poctu.
Nejméné je podnikatelskych subjektii s po¢tem zaméstnancii 250 a vice. Z tabulky
je zfejmé, Ze se v tomto odvétvi nevyskytuji velké podniky, ale spiSe mikropodniky
a malé podniky.

Tab. 6 Srovnani podniki podle poctu zaméstnanci
2012
celkem 0 1-5 6-19 20-249 250+
336 142 308 033 22 663 4102 1279 65
2013
celkem 0 1-5 6-19 20-249 250+
324 085 295 728 22925 4093 1269 70

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tiradu z roku 2014

Evidovany pocet zaméstnancli vtomto odvétvi béhem let 2008-2013 je uveden
v tabulce ¢. 7 niZe. Pocet zaméstnancti ma spiSe rostouci charakter. K nartistu poc¢tu
zameéstnanci doslo vroce 2009 a dale vroce 2010. Vroce 2011 doslo k poklesu,
ale vroce 2012 a 2013 byl zaznamenan extrémni narist poctu zaméstnancti. Pocet
zaméstnanych je uveden v tis. osobach.

Tab. 7 Vyvoj poctu zaméstnancti béhem let 2008-2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013
195,1 201,7 202,1 198,7 212,4 220,8

Zdroj: Statisticka ro¢enka Ceského statistického tiadu z roku 2014 (2014)

Protoze spolecnost FAVEA engineering s.r.o. patii konkrétné do tridy 71.11
Architektonické c¢innosti, zahrnujici poradenské a architektonické cinnosti,
planovani staveb avypracovani projekti, uUzemni pldnovani mést, obci
a architektura krajiny, ovliviiuje c¢innost podniku ivyvoj odvétvi stavebnictvi.
Stavebnictvi je odvétvim, které vyznamné prispivd k celkovému ristu cCeské




Vlastni prace 39

ekonomiky alze fici, Ze je odrazem celkové kondice narodni ekonomiky. Od roku
2008, kdy byl svét zasazen hospodarskou krizi, se i stavebnictvi nachazelo v recesi.
Klesal pocet novych zakazek, rozpracovanost stavebnich projektd rostla,
v podnicich se projevovalo nedostatecné vyuziti kapacit, sniZzoval se pocet
zameéstnancli. Na trhu probihal mezi podniky ostry konkurencni boj o zakazky
a néktereé podniky tento natlak nevydrzely a trh opustili. V roce 2014 vSak konec¢né
nastalo mirné oZiveni a predikce pro rok 2015 jsou ve stejném duchu. Je tedy
pravdépodobné, Ze tento vyvoj pozitivné ovlivni ic¢innost spolecnosti FAVEA
engineering s.r.o. (Statisticka ro¢enka Ceské republiky, 2014)

421 PESTE analyza

PESTE analyza analyzuje politické, ekonomické, sociologické, technologické
a ekologicke faktory nachazejici se v okoli podniku a jejich vliv na ¢innost subjektu.

Politické a pravni faktory pilisobi na Cinnost podniku vyznamné. Kazdy
podnik potrebuje provadét svoji Cinnost v politicky stabilnim prostiedi s vladou
a politickymi stranami, které podnikani podporuji a neomezuji. Jedna se napriklad
o programy vytvarené vladou a politickymi stranami zamétené na podporu malych
a strednich podniki, podporu inovaci, vyzkumu a vyvoje, snizovani administrativni
zatéze, danovou politiku, dotace na vzdélavani zaméstnancii a mnoho dalSich.
Stejné tak je ¢innost podniku ovliviiovana ¢lenstvim Ceské republiky v Evropské
unii ajejimi podplrnymi programy. Politické vlivy prostfednictvim pravnich
faktord nasledné zajistuji podnikiim vhodné prostredi k rozvoji a zaroven vytvari
ramec pro jejich ¢innost. RAmcem pro ¢innost podniku je napriklad Zakon ¢.
513/1991 Sb., obchodni zakonik, Zakon ¢. 262/2006 Sb., zakonik prace, Zakon ¢.
90/2012 Sb., oobchodnich Kkorporacich, Zakon ¢. 634/1992 Sb., o ochrané
spotiebitele, Zakon ¢. 143/2001 Sb., o ochrané hospodarské soutéze, Predpis ¢.
114/1992 Sb. Zakon Ceské narodni rady o ochrané ptirody a krajiny, konkrétné
pro na$ analyzovany podnik se jedna oZakon ¢ 137/2006 Sb., o verejnych
zakazkach, Zakona ¢. 183/2006 Sb., ouzemnim planovani astavebnim radu
(stavebni zdkon), Predpis ¢. 121/2000 Sb. Zakon o pravu autorském, o pravech
souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zakona (autorsky zakon),
Zakon ¢. 360/1992 Sb., o vykonu povolani autorizovanych architektl a o vykonu
povolani autorizovanych inZenyri a techniki ¢innych ve vystavbé a mnoho dalsich.

(Zakony a pravni normy, 2015)

Ekonomické faktory maji na podnik velmi vyznamny vliv. Celkova
hospodarska situace zemé ovliviiuje zakladni Zivotaschopnost podnikd, jejich
prosperitu, rlst arozvoj. Vyznamné ovliviluji také chovani spotiebiteld
a potenciondlnich zakaznik a jejich investice do nakupu. Mira ekonomického riistu
a hospoddrské cykly - ekonomicky rust, plisobi pozitivné na prosperitu podnikij,
roste spotfeba ainvestice soukromého iverejného sektoru, spolec¢nost tak ma
zakazky a dosahuje zisku. Naopak v situaci poklesu ekonomického ristu, recese ci
dokonce krize, vyvstava pro podnik hrozba, ubude zakazek a moZnosti, kde si
vydélat, protoZe lidé prestavaji investovat a drZzi si finan¢ni prostfedky pri sobé.
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Urokové sazby - pokles urokovych sazeb zpiisobuje oZiveni penéZniho
a hypotecniho trhu, rostou investice soukromého sektoru do stavebnich ¢innosti
atim padem ido architektonickych Cinnosti. Témér vzdy ovlivni urokova sazba
tempo hospodaiského rlstu, vySi mezd anezaméstnanost, jez se dale odrazi
v chovani jednotlivych subjektli na trhu atim padem i ¢innosti podniku. Hruby
domdci produkt - ovliviiuje celkovy ekonomicky riist, jehoZ vyvoj se odrazi ve
vykonnosti stavebnich podnikii. Mira inflace - vysokd mira inflace sniZuje
investi¢ni aktivitu subjektd, nizka mira ji oZivuje, protoze inflace ovliviiuje hodnotu
penéz, ceny vyrobnich faktort. Sménny kurz - také ovliviiuje ¢innost podniku.
FAVEA engineering s.r.o. provadi zakazky iv Ruské federaci, a proto je sménny
kurz indikatorem, zda obchod provést a ziskat vyhodu a uSetrit ¢i se spiSe vyplati
najit tuzemského zakaznika ¢i partnera. Nezaméstnanost — vysoka nezaméstnanost
zapri¢inuje pokles investic a poptavky. Subjekty odkladaji rozhodnuti o svych
investicich do budoucnosti a radéji spofri.

Sociologické faktory maji pro spolecnosti vtomto odvétvi velky vyznam.
Protoze cinnosti vtomto odvétvi, jak uz bylo reCeno vyse, jsou charakteristické
pozadavkem na vysokou mirou vzdélani, Skoleni, odbornych znalosti a zkuSenosti,
je pro spoletnost diileZita vzdélanost a moZnosti ziskani architektonické praxe
a udéleni autorizace pro samostatny vykon architektonické praxe.

Technologické faktory podnik v tomto odvétvi velmi ovliviuji. Nejen, Ze je
zde kladen poZadavek na vysokou miru vzdélani, ale tito technici, technologové,
inZenyfi a architekti pracuji s technologiemi, které se neustale vyviji a modernizuji.
Nejedna se jen oto, aby podnik obménoval stroje, materialy ¢i softwarové
vybaveni, jedna se predevsim o aktivni sledovani technologického pokroku, které
umozni spolecnosti pracovat s narocnou moderni technologii a vyuzivat Spickové
systému, diky kterym ziska konkurenc¢ni vyhodu. Spole¢nost by méla tyto moderni
technologie jak vyuzivat, tak investovat do inovaci a modernich zarizeni. Je vSak
tieba dbat na to, aby tyto technologie nemély negativni dopad na Zivotni prostredi.

Ekologické faktory stale vice ptsobi na vSechny podnikatelské subjekty a je
kladen diiraz na to, aby cinnost podnikd byla hospoddrna a Setrna k Zivotnimu
prostredi. Proto by mél podnik dodrZovat platnd ustanoveni vSech pravnich
predpisti, tj. zdkond, vyhlasek a narizeni souvisejicich s ochranou zivotniho
prostredi, aplikovat pozadavky na ochranu Zivotniho prostiedi do vSech
pracovnich ¢innosti spolecnosti, zavadét procesy a preventivni opatieni souvisejici
s ochranou zZivotniho prostredi Ci se aktivné podilet na jeho ochrané. S tim souvisi
i vyuziti takové technologie, stroji ¢i materiadli i procesli v podniku, které tyto
podminky budou spliiovat. Pokud tento trend bude podnik aktivné sledovat, bude
o krok dopredu pred svymi konkurenty. Je vSak tfeba zminit i to, Ze ekologizace
zabéhnutych procesti, miize byt pro podnik ekonomickou zatézi.
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4.2.2 Portertv model péti hybnych sil

Pomoci Porterova modelu péti hybnych sil je nasledné analyzovano mikrookoli
podniku. Konkurenceschopnost spole¢nosti je ovliviiovana stavajici konkurenci,
novou konkurenci, vlivem odbératelli, dodavatelli a substitu¢nich produktt.

Stavajici konkurence - rivalita mezi stavajicim Konkurenty v ramci
architektonickych cinnosti je vyostfend. Tato situace je zplsobena nejen
y,nedadvnou“ ekonomickou krizi, ktera ekonomiku negativné ovlivnila na dalsich cca
6 let, diky CemuZ se snizil pocet zakazek, ale také se jedna primo o specifikaci
zakazek ziskdvanych na poli architektonickych ¢innosti. Ty jsou bud’ soukromého,
nebo verejného charakteru. Soukromé zakazky jsou zadavany fyzickymi, nebo
pravnickymi osobami, které si dodavatele sami vyhlédnou. Verejné zakazky
vypisuji subjekty, které hospodari s verejnymi financnimi prostiedky ajsou to
statni zakazky, zakazky pro samospravu (obce akraje), ale také rtzni prijemci
statni podpory a dotaci, ¢i zakazky pro statni podniky. VétSinou se jedna o velmi
lukrativni zakazky, o které spolecnosti musi ,bojovat“. Ziskat verejnou zakazku
predstavuje pro spole¢nost velké mnoZzstvi nakladl s nejistym vysledkem, proto se
mezi stavajicimi konkurenty odehravaji boje.

Nova konkurence - riziko vstupu novych konkurentti je potencialnim rizikem
pro vSechny stavajici podniky, které se vénuji architektonické ¢innosti. Nejen, Ze se
jejich vstupem snizZuje mnozstvi zakazek na trhu, jejichZ ziskani je i tak narocné
a které si mezi sebou mohly rozdélit stavajici podniky, ale snizuji i ziskovost
kazdého podniku. Na trhu vSak existuje fada bariér pro vstup novych konkurenti.
Vyznamnou bariérou je predevsim vysoka mira vzdélani a praxe v oboru, kterd je
vtomto odvétvi potrebna azejména stat se tzv. autorizovanou osobou, tedy
fyzickou osobou, ktera ziskala opravnéni k vykonu odbornych ¢innosti ve vystavbé.
Jedna se o osobu zptlisobilou k pravnim dkonlim a bezihonnou, s poZzadovanym
vzdélanim, vykonanou odbornou praxi v predepsané délce, se zkouSkou odborné
zpusobilosti a se slozenym predepsanym slibem. Splnéni téchto podminek je vSak
Casové narocné apro nevystudovaného zajemce o architektonickou cCinnost je
téZce prekonatelnou bariérou vnékterych pripadech ineprekonatelnou.
Kapitalova naroc¢nost na ndkup technologického vybaveni, projek¢nich softwart,
certifikaci apod. pak neni az takovou bariérou vstupu do odvétvi a da se prekonat.
(Starg, 2012)

Vyjednavaci silu odbératelii 1ze zhodnotit jako silnou. Zalezi zde vSak na
charakteru zakazky. Jak uZ bylo receno vySe, ziskani zakazky usoukromého
zadavatele je jednodussi, zadavatel si projektanta vybere jiz s konkrétnim
zamérem na zakladé doporuceni a referenci, tim padem zde zakazka funguje na
principu pripadné domluvy a prizplsobivosti mezi zdkaznikem a spolec¢nosti.
Vyjednavaci sila soukromych odbératelli lze zhodnotit jako stredni. Zakazky
verejné byvaji vSak vétSinou presné dané, je na né vymezeny presny rozpocet
a predstava zadavatelli je také méné prizplisobiva. Stale je vSak pro architekta
atraktivni prilezitosti jak se zviditelnit a ziskat vyznamnou referenci. Proto lze
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vyjednavaci silu odbératele z verejného sektoru oznacit jakou za silnou. (Kehlova,
2014)

Vyjednavaci sila dodavatelii je slaba. Podnik zabyvajici se architektonickou
Cinnosti, zahrnujici poradenské a architektonické cinnosti, planovani staveb
avypracovani projektii, potrebuje ke své cinnosti predevSim kvalitni projekéni
software, kterych na trhu vsak existuje cela rada. Spole¢nost nabizi své sluzby také
v ramci dodavek technologickych celkii, dodavky dil¢iho zatizeni a jejich montaze,
zdroje arozvody Cistych aitechnickych médii, proto jsou pro ni spolehlivy
dodavatelé kvalitnich materiadlu duleZziti. Pro dodavatele vSak existuji predpisy,
které urcuji technické pozadavky na dodavané materidly. Mezi jednotlivymi
produkty pak neni Zadny rozdil adodavatelé se tak lisi pouze kvalitou
poskytovanych sluZeb.

Substitu¢ni produkty v ramci vystavby Cistych prostor ¢i Cistych médii, tedy
laboratofi a jejich vybaveni, které by byly zaloZeny na jiné technologii a nahradily
stavajici zptlisob vystavby, v soucasné dobé neexistuji.

4.2.3 Analyza konkurence

Analyza konkurence slouzi podniku kidentifikaci a poznani konkurentl. Za
konkurenta je vtomto pripadé povazovan podnik se shodnym nebo podobnym
predmétem podnikani plisobici ve Zlinském kraji. K jejich identifikaci byla vyuzita
databaze Amadeus, ktera obsahuje ekonomicka data o podnikatelskych subjektech
v celé Evropské unii. Sjeji pomoci bylo urceno pies 40 konkurentii spolec¢nosti
FAVEA engineering s.r.o., jez byli sefazeni v Zebricku dle primérného roc¢niho
prijmu za posledni dostupny rok.

Takové mnoZstvi vSak nebylo moZné zpracovat, proto bylo eliminovano
o fyzické osoby. Pravnické osoby byly zachovany z divodu podobnosti s pravni
formou analyzovaného podniku. I pfes tuto eliminaci byl vzorek konkurentti stale
velmi Siroky, proto bylo prijato doporuceni Synka a kol. (2010) jeZ doporucuje pro
mezipodnikové srovnani vybér 6-8 konkurentt, kdy v tomto pripadé bude zvolen
pocet 6. Pro mezipodnikové srovnani byla vybrana spole¢nost BLOCK a.s., ktera
databazi sice dohledana nebyla, ale kterou FAVEA enigneering s.r.o. povaZuje za
svého nejvétsiho konkurenta. Z vysledkli databaze byly do vybéru doplnény dalsi
spolecnosti, které se v Zebricku nachazely nejvyse, tzn. v okoli priimérného ro¢niho
prijmu FAVEA engineering s.r.o., viz. Nasledujici obrazek . 3.
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Obr. 3 Vystup z databaze Amadeus

. Rew

EUR

Last avail. yr

1. X [O [F mmcite +, a.s. cZ Bilovice 7111 18,255
2. X [ [¥ centroprojekt Group, a.s. cZ Zlin 7111 5,345
3. X [O [¥ Rios, s.r.o. ord Valasske Mez... 7111 4,039
4. ¥ [ [[¥ B-Projekting, s.r.o. cZ Zlin 7111 3,830
5. X [J [¥ Eavea engineering, s.r.o. CZ Zlin 7111 2,059
6. X [ [ S-proijekt plus, a.s. CZ Zlin 7111 1,700
7. X [ [F HV1 s.r.o. v likvidaci cZ Zlin 7111 798
8. X [ [¥ Uposs, s.r.o. cZ Luhacovice 7111 796
5. X [ [F GG Archico, a.s. ord Uherske Hra.. 7111 674

Zdroj: Databaze Amadeus (2015)

Z vybéru byla vyrazena spole¢nost mmcité+ a.s., ktera se zabyva spiSe designem
(napt. lavicky v parcich) a predmétem své Cinnosti se tak vzdaluje od ostatnich
podnikd. Vyrazena byla také znama spole¢nost Centroprojekt Group, a.s., ktera
byla v nedavné dobé pievedena na holdingovou spole¢nost a plivodni tcetni data
se stala nedostupnymi. Také spole¢nost HV]J, s.r.o. byla z vybéru vyiazena, protoZe
se nachazi v likvidaci.

RIOS spol. sr.o.

Tato spolecnost se sidlem ve Valasském Meziri¢i vznikla v roce 1991 ajedena se
o ryze cesky podnik zabyvajici se projektovou, inZenyrsko-investorskou ¢innosti,
dodavatelskou, obchodni asoftwarovou Ccinnosti. Hlavnim predmétem jejich
Cinnosti je realizace staveb na kli¢, konkrétné stavby a vybaveni pro chemicky
primysl. Spole¢nost dale poskytuje sluzby tykajici se ndvrhu technického teseni,
zpracovani projektové dokumentace, vlastni realizaci stavby, zahajeni provozu,
zajisténi kolaudace stavby atd. Mezi projekty této spolecnosti patfi napriklad
rekonstrukce protipovodiiovych opatieni, modernizace kompresorovny DEZA,
modernizace skladovacich kapacit misirny ¢i rekonstrukce parnich rozvodi.
Projektovou dokumentaci zpracovava v grafickém systému AutoCAD. Je drzitelem
certifikdtu ISO 9001. Pracovnici spole¢nosti jsou odbornici s vysokoskolskym
vzdélanim se zkuSenostmi v investi¢ni vystavbé, projekci a provozni udrzbé.

B-Projekting, spol. s r.o.

Tato spolecnost byla zaloZena vroce 1992 ve Zliné. Jednd se o inZenyrskou
a projektovou firmu, kterd plisobi na trzich v Ceské republice, Evropské unii
aivnékterych lokalitach mimo Evropu. Predmétem jeji ¢innosti je poradenska
Cinnost v procesu investi¢ni vystavby, priprava avypracovani vsSech druhi
dokumentace pro provedeni stavby a skutetného provedeni stavby, inZenyrska
¢innost v procesu investicni vystavby, pripravu arealizaci projektli spojenych
s investi¢ni vystavbou. Mezi zikazniky této spole¢nosti patii CGS - Mitas Praha,
Zlin, Barum Continental Otrokovice, Skoda Auto Mlada Boleslav, Fatra Napajedla,



Vlastni prace 44

Deza Otrokovice, Delimax Hodonin ¢i Kordarna Velkd nad Velickou a dalsi. Je
certifikovana podle CSN EN ISO 9001:2009 a CSN EN ISO 14001:2005. BP Zlin
klade dlraz svou propagaci pomoci reklamy v tisténych médiich a propagacnich
akcich. Jsou sponzory détského domu Lazy Zlin ¢i sportovniho klubu vozickari
Otrokovice.

S-projekt plus, a.s.

Tato akciova spolecnost vznikla vroce 1995 ve Zliné. Spole¢nost je nastupcem
spolecnosti S-projekt Zlin a tradice Stavoprojektu Zlin v oblasti projektové
Cinnosti, vCetné zpracovani uUzemné planovaci dokumentace a zajiStovani
inZenyringu. Nabizi Siroké portfolio sluzeb jako informacni a poradenskou ¢innost,
odborné pomoci pro vybér stavenisté, studie proveditelnosti stavby (Feasibility
Study), inZenyrské sluzby, Uzemné planovaci podklady audzemné planovaci
dokumentaci, spole¢nost zajiStuje velmi Siroké spektrum staveb od
administrativné spravnich aZ po stavby zdravotnické alazeriské. Spolecnost
realizovala projekty jako rekonstrukce a dostavba sanatoria Palace Luhacovice,
Vézenska nemocnice Brno, Batova nemocnice Zlin (operacni saly, urgentni prijem,
RTG, CT, nastavba arekonstrukce lGZkové Ccasti, infekéni aplicni pavilon),
rekonstrukce a pristavba sirnatych lazni Ostrozska Nova Ves adalsi. Ma
certifikovan systém managementu jakosti pro projektovou a inZenyrskou cinnost
podle CSN EN ISO 9001:20009.

UPOSS, spol. sr.0.

Univerzalni projektova obchodni a stavebni spolecnost UPOSS, spol. sr. o. vznikla
na prelomu let 1991-1992 v Luhacovicich privatizaci statntho podniku
SPOJPROJEKT Praha pisobiciho jiz od roku 1974. Pisobi na celém tizemi Ceské
republiky a v posledni dobé rovnéz na uzemi Slovenské republiky. Podnik se ¢ini
v oblasti projektové ainZenyrské cCinnosti, v oblasti zajiStovani realizaci staveb,
projektovani ve vystavbé, geodetické prace, inZenyrskou CcCinnost, projektova
Cinnost pro program Zelend uUsporam, projektovani elektrickych zarizeni,
provadéni elektrickych zatizeni. Poskytuje také reprografické sluzby. Zpracovava
architektonické navrhy a studie ve stavebnictvi. Mezi projekty této spoleCnosti
patii interiér méstské plovarny Luhacovice, inZenyrské sité v budové UTB Zlin,
letiStni hala Bratislava, peletovaci a briketovaci hala CHODOVA Plan4, logistické
centrum Madal Bal, rekonstrukce ZS Liptal ¢ sportovni hala Radostova Luhacovice.
Projekty jsou zpracovavany prostiednictvim moderni vypocetni techniky,
jednotliva pracovisté vyuzivaji profesionalni softwarové produkty. Je drzitelem
certifikatu standardu ISO 9001:2008.

GG ARCHICO as.

Byla zaloZena vroce 1990 v Uherském Hradisti a poskytuje svym zakaznikiim
komplexni sluzby pro realizaci jejich investicnich zamért predevsim z oblasti
projekéni pripravy obcanskych, obytnych a primyslovych staveb. Nabizi sluzby
projektové dokumentace, inZenyrskou ¢innost, stavebni dozor, termovizni méfeni,
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planografie ¢i konzulta¢ni ¢innost. Mezi projekty spolecnosti patii Dim U Hroznu,
Hrad Malenovice, Kino Hvézda, Aquapark UH, ndkupni centrum Zlaté jablko Zlin,
Nemocnice UH Centralni objekt, Méstsky stadion UH, Lovecky areal Radéjov Pusté,
Relax park Trebon a dalsi. Spole¢nost také ziskala fadu ocenénti jako je Stavba roku
Zlinského kraje. Vyuziva také moZnosti finan¢nich prispévki na osobni naklady
nového zaméstnance z projektu "Odborné praxe pro mladé do 30 let ve Zlinském
kraji". Podporuji filharmonii Bohuslava Martinti ve Zlin€, oblastni charitu a socidlni
sluzby Uherské Hradisté.

BLOCK a.s.

Spole¢nost BLOCK a.s. byla zaloZena v roce 1991 a orientuje na komplexni sluzby
v projektové pripravé, vyrobé, vystavbé anadsledném servisu investi¢nich celkl
s naro¢nymi technologiemi a vysokou kvalitou prostredi (Cisté prostory). Jedna se
o inZenyrsky zaméreny podnik s architektonickym a projekénim tutvarem, ktery
pro realizaci naro¢nych staveb atechnologii vyvinul, vyrabi a dodava komplexni
systémy. Vyrobu vesSkerych komponenti pro tyto systémy zajistuji v ramci
sdruZeni firem BLOCK GROUP. Prostifednictvim dcerinych spolecnosti plisobi
BLOCK a.s. vmnoha zemich svéta jako je Slovensko, Polsko, Pobalti, Ukrajina,
Rusko a ostatni zemé SNS. Mezi projekty spolecnosti patfi naptriklad Chemicka
fakulta VUT, Brno, CR, Narodni tkanové centrum a.s., Brno, CR; SYNTHON s.r.o.,
Blansko CR; Zentiva a.s., Praha, CR; Moskevsky farmaceuticky zavod, Moskva, RF;
Pet centrum, Bratislava, SK; CETOCOEN - Masarykova univerzita, Brno, CR; INBIT
- Biotechnologicky inkubator, Brno, CR; Narodni lékatrské centrum, Kutaisi, Gruzie
amnohé dalsi. Spolecnost BLOCK a.s. je od roku 1997 drZitelem certifikatu rizeni
jakosti vyroby asluzeb ISO 9001, certifikdtu podle standardd systému
environmentalniho managementu ISO 14001 a dalSich.

4.3 Vykonnost spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

V ramci této podkapitoly bude na zakladé vypoctu vybranych ukazatell financni
analyzy posouzeno financ¢ni zdravi podniku FAVEA engineering s.r.o. Bude
provedena analyza vysledku hospodareni, absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazateli béhem let 2008 - 2014. Bude také zhotoven propocet vybranych
bankrotnich a bonitnich modeld.

4.4 Rozbor vysledku hospodareni

V analyzovanych letech 2008-2014 dosahla spolecnost jak Kkladného, tak
zaporného vysledku hospodareni. Do roku 2010, kdy podnik vykazal nejvyssi
vysledek hospodareni po zdanéni EAT, byl trend rostouci. Vroce 2011 byl vsak
EAT jiz zaporny. Vroce 2012 byl tento negativni trend jeSté vice prohlouben
avroce 2014 byl hluboce pod nulou. Vhodné je poukazat na to, Ze vysledky
hospodareni EBIT a EBT jsou stejné ve vSech letech. Je to zplisobeno nulovymi
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nakladovymi uroky, protoZe spoleCnost nevyuZzivala Zadné bankovni uvéry ani
pujcky. Vyvoj vysledkli hospodateni je zaznamenan v nasledujici tabulce ¢. 8 niZe.

Tab. 8 Analyza vysledkl hospodareni FAVEA engineering s.r.o. v letech 2008-2014

Jednotky: tis. K& 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
EBITDA
(zisk pred drokem, 550 | 2929 | 3750 | -135 -32 | -3228 | -3778
zdanénim a odpisy)
EBIT
(zisk pred uroky 161 | 2733 | 3750 | -153 -68 | -3264 | -3810
a zdanénim)
EBT
C « . 161 | 2733 | 3750 | -153 -68 | -3264 | -3810
(zisk pred zdanénim)
EAT
viois e 86 1756 | 3089 | -154 | -237 | -3270 | -3 810
(Cisty zisk)

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Do roku 2010 se spolecnosti darilo, protoZe méla dostatek zakazek, které byly
ziskové. Rok 2011 byl vsak zlomovy a vysledek hospodareni se od tohoto roku
pohyboval v zapornych hodnotdch. Zaporny vysledek byl ovlivnén predevsim
odpisem pohledavky ve vysi 130 tis. KC a otevienim nové provozovny v RF, ktera
znamenala vysoké naklady. Vroce 2012 ke ztratovému vysledku hospodareni
prispélo vynaloZeni ndkladli na ziskani zakazek v RF, které spolec¢nost bohuzel
neziskala. Vznikly zde tak pouze naklady, nikoliv trzby. Velky vliv mély rovnéz
kurzové rozdily pii pirepoc¢tu faktur z RUB (Rusky rubl) na CZK (Ceska koruna).
Rok 2013 byl ztratovy kviili odpisu pohledavky v enormni ¢astce 3 275 tis. K¢.
Soucasné méla spolecnost vtomto roce pouze jednu zakazku, kterda oproti
predeslym letim nebyla tak vynosna. V poslednim analyzovaném roce spole¢nost
dokoncila zakazku, ktera pro ni rovnéZz nevysla nijak ziskové, a velkou roli zde
hraly opét kurzové rozdily, které zplsobily nemaly finan¢ni ndklad. ZvySe
uvedeného vyplyva, Ze zaporny vysledek hospodareni spolecnosti zpulsobily
vysoké naklady, at' uz provozniho ¢i finan¢niho charakteru. TrZby z téchto zakazek
pak nebyly v takové vysi, aby z nich podnik profitoval.

4.4.1 Analyza absolutnich a rozdilovych ukazatela

Analyzou absolutnich ukazateld lze urcit plivod a vyvojové trendy jednotlivych
poloZek rozvahy avykazu zisku a ztraty. NejvétSi polozku aktiv tvori ve vSech
letech obézna aktiva. Hlavni podil tvori kratkodobé pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. PrestoZe odbératelé prodlévaji se splacenim svych zavazkd, ma
podnik vysokou rezervu penéznich prostiedkli v podobé penéz v pokladné ana
bankovnich uUCtech. Zasoby tvori mensi ¢ast obéZnych aktiv ajsou tvoreny
materidlem azboZim, které podnik dodavad vramci technologickych celki
zdkazniklim. Dlouhodoby majetek je polozkou, ktera tvotri mensi ¢ast aktiv, nebo
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v nékterych letech Zadnou Cast. Nejvétsi polozkou je dlouhodoby hmotny majetek,
ve kterém jsou zahrnuty dopravni prostiedky, vybaveni kancelari, stroje apod.
Software, ktery je potrebny pro planovani staveb avypracovani stavebnich
projektli, spolecnost kazdy rok nakoupi a hned odepisSe, proto neni v majetku
zaznamenan.

Spolecnost nevlastni Zadny dlouhodoby ani kratkodoby finan¢ni majetek a jak
uz bylo uvedeno v analyze vysledku hospodareni, nema spole¢nost Zddné bankovni
uvéry ani pujcky. Eviduje vSak polozku c¢asového rozliseni aktiv. Polozky
dlouhodobého majetku iobéZnych aktiv maji béhem let kolisavou tendenci.
Kolisavost byla zplisobena charakterem zakazek, které byly vétSiho rozméru
a Casoveé narocné. Prijmy ze zakazky se tak ve vykazech projevovali se zpozdénim.
Vroce 2011 byla tato kolisavost zplisobena navic dodadvkou dili pro automobilovy
primysl, ktery pres spolecnost probihal. To se vSak projevilo spisSe ve vykazu zisku
a ztraty, v nartstu poloZek nakupu a prodeje zbozi, i kdyz ztéchto dodavek ve
spolecnosti zlstavalo pouze 15 % zisku. V oblasti pasiv je polozka vlastniho
kapitalu a cizich zdrojt vice méné vyvazena. Zakladni kapital se béhem let neménil,
rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku vSak béhem let mirné
klesaly. Celkové ma vlastni kapitadl bohuZel Kklesajici tendenci, coZ znamena, Ze
podnik neni trvale ziskovy. Nejvétsi polozku vlastniho kapitalu tvori vysledek
hospodareni minulych let, coZ znaci, Ze spolecnost ponechava vydélané zisky pro
sviij dalsi rozvoj. Bohuzel itato polozka béhem analyzovanych let klesa a klesa
i vysledek hospodareni bézného obdobi, ktery se v poslednich letech dostava do
zapornych hodnot, kviili zakdzkdm, které nebyly ziskové a vysokym nakladim.
U cizich zdroji jsou jedinou a tudiz nejvétsi polozkou kratkodobé zavazky, ktera
béhem let nabyvala kolisavych hodnot. Casové rozliSeni pasiv spole¢nost
neeviduje.

ProtoZe se podnik vénuje jak obchodu, tak vyrobé€, jsou ve vykazu zisku
a ztraty polozky obchodni marze avykony nejvyznamnéjsi. Dle vySe obchodni
marze lze konstatovat, Ze obchodni ¢innost nebyla pro podnik do roku 2011 tolik
vynosna jako vyroba. Vtomto roce, jak jiz bylo uvedeno vyse, byla pres FAVEA
engineering s.r.o. realizovana dodavka dili pro automobilovy primysl. Velky
ajeho naslednym vyvozem v souvislosti se zakazkou na izemi RF. Nékteré zboZi
dodavali z Ceské republiky, nékteré se nakupovalo prostiednictvim provozovny
v RF a dodavalo se piimo na stavbu. Toto uZz ale probihalo prevazné na konci roku
2012 a2013. Od roku 2011 mél tedy podnik vétsi vynosy zobchodovani nez
vlastni vyroby. Pridand hodnota tak v nasledujicich letech tvorila mensi polozku
vykazu zisku aztraty neZz obchodni marZe. Diky tomuto vyvoji predstavuje
provozni vysledek hospodatreni vyznamnou poloZzku celého vykazu, i kdyZ v letech
2012, 2013 a 2014 vySel zaporné, kvili vysokym nakladlim. Vhodné je také
upozornit na meziro¢ni pokles osobnich nakladd, které klesaly z divodu sniZovani
stavu zaméstnancu. V roce 2009 - 12 zameéstnancuy, 2010 - 6 zaméstnancy, 2011 -
3 zaméstnanci ave zbylych letech 2012-2014 se jednalo o4 zaméstnance
nachazejici se v Ceské republice. Od roku 2012 bylo dal$ich 6 pracovnikii na
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provozovné v RF. Finan¢ni vysledek hospodareni tvori nizsi, presto velmi dilezitou
poloZzku vykazu zisku a ztraty. Ve vétSiné let vysel tento vysledek zaporné, jednalo
se o dost vysoka cisla, ktera jiz kladny vysledek hospodareni od roku 2011 nebyl
schopen vyvazit. Pric¢inu lze najit predevSim v kurzovych rozdilech, které vyvolaly
vysoké finan¢ni ndklady a podilely se tak velkou mérou na zdporném vysledku
hospodareni. Mimoradné zisky nebo ztraty spolecnost neeviduje.

Pomoci rozdilovych ukazatelii miZe byt analyzovana finan¢ni situace podniku
s ohledem na jeho likviditu. Cisty pracovni kapital (dale jen CPK) je nejzndméjsim
ukazatelem apredstavuje mnoZstvi volnych penéznich prostiedkli, které
spolecnosti zlistanou po thradé kratkodobych zavazki. Jedna se tedy o jakousi
penézni rezervu, jeZ je financovana dlouhodobym cizim kapitalem. V tabulce ¢.
9 niZe je znazornéna vyse Cistého pracovniho kapitalu v jednotlivych letech.

Tab.9  Vyvoj CPK a podil CPK na OA spole¢nosti béhem let 2008-2014

JednotKky: tis. Ké 2008 2009 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014

Cisty pracovni kapital 6810 16086 | 9333 | 8940 | 5361 | 2129 | -1570

Podil CPK na OA (%) 20 66 73 60 11 15 -95

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering, s.r.o.

Z vysledki CPK lze vidét, Ze podnik si aZ do roku 2013 udrZoval penéZni rezervu,
ikdyZ se od roku 2009 meziroCné sniZovala. Vroce 2014 byla tato polozka
dokonce zapornd, protoZe obéZzna aktiva spoleCnosti byla nizsi neZ cizi zdroje.
Spole¢nost vroce 2014 méla problémy se zakazkami, proto byla polozka
pohledavek a finan¢niho majetku niZs$i nez zavazky z obchodnich vztahi. Jakou
vy$i z obéZnych aktiv tvoril CPK lze vidét z jeho podilu na obéznych aktivech, kdy
od roku 2012 byl jeho podil velmi nizky a v roce 2014 vySel do hodnoty zapornych
95 %.

4.4.2 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazateld se tyka identifikace ukazatelli rentability, aktivity,
likvidity a zadluZenosti podniku, které jsou velmi uzite¢né k zajisténi piehledu
o finan¢nim zdravi podnikatelského subjektu.

Ukazatelé rentability patfi mezi nejsledovanéjsi ukazatele financni analyzy.
Rentabilita neboli vynosnost, vyjadiuje produkéni silu podniku ameéla by
vykazovat obecné rostouci tendenci. U analyzovaného podniku maji vSak
rentability ROE, ROA, ROS iROCE nejdrive rostouci tendenci, vSechny tyto
ukazatele se do roku 2010 vyvijely velmi dobie, poté vSak nastala krize. Od roku
2011 rentabilita klesa adostava se do zapornych hodnot. Zapornost byla
zpusobena minusovym ziskem, kterého spole¢nost od roku 2011 dosahovala kvili
vysokym ndkladiim a nizkému poctu ziskovych zakazek. Ve vypoctech ROE byl
pouzit Cisty zisk po zdanéni EAT, u ROA, ROS a ROCE zisk pred zdanénim a uroky
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EBIT, jehoz pouZiti je vhodné pro srovnani sostatnim podniky ¢i odvétvim.
Vysledky rentabilit jsou uvedeny v tabulce ¢. 10 niZe.

Tab. 10  Vyvoj ukazateld rentability a aktivity v letech 2008-2014

Rentabilita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROA (%) 0,38 11,04 29,30 -1,01 -0,13 -22,70 | -229,52
ROE (%) 0,59 10,78 32,96 -1,67 -4,34 | -150,83 | -232,18
ROS (%) 0,17 9,74 16,09 -0,84 -0,13 -2,73 -17,28
ROI (%) 1,11 16,78 40,01 -1,66 -1,25 | -150,55 | -243,30
Aktivita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Obratovost aktiv
(pocet obrétek za rok) 2,23 1,13 1,82 1,10 1,03 8,31 13,28
Obratovost
pohledavek 9,11 2,69 6,16 3,40 1,39 11,62 17,18

(pocet obratek za rok)

Obratovost zavazka

(botetobrdtekmarok) | 342 | 331 | 680 | 305 | 116 | 978 6,83

Doba obratu aktiv

(dny) 163,68 | 323,01 | 200,55 | 331,81 | 354,37 | 43,92 27,48

Doba obratu

pohledavek (dny) 40,06 | 135,69 | 59,25 | 107,35| 262,59 | 31,41 21,25

Doba obratu zavazku

(dny) 106,73 | 110,27 | 53,68 | 119,67 | 314,66 | 37,32 53,44

Obchodni deficit -66,67 | 25,42 5,57 -12,32 | -52,07 | -591 |-32,19

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering, s.r.o.

Vletech 2011, 2012, 2013 a 2014, kdy se spoletnost vykazovala zdporny zisk,
nebyla schopna reprodukce celkového vloZzeného kapitalu ROA anebyla také
schopna dosahovat zisku pri dané drovni trZeb ROS. Soucasné tato situace
zplsobila, Ze kapitdl vlozeny vlastniky podniku ROE neptinasel predpokladany
vynos. Pri srovnani tohoto ukazatele ROE s bezrizikovou turokovou mirou4, bylo
pro investory vyhodné vlozit své prostiedky do spole¢nosti pouze v letech 2009

4 Bezrizikova urokova mira je urokova mira cennych papirt garantovanych statem (2008 = 4,55 %j;
2009 = 4,67 %; 2010 = 3,71 %; 2011 = 3,51 %; 2012 = 2,31 %; 2013 = 2,26 %; 2014 = 1,58 %).
(www.mpo.cz)
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a 2010, kdy je ROE vétsi nez bezrizikova urokova mira. Pri vyvoji, ktery se vSak
odehrava od roku 2011, neni pro potencidlni investory dale vyhodné do podniku
investovat.

Ukazatele aktivity, uvedené rovnéz v tabulce €. 10 vySe, navazuji na ukazatele
rentability. U obratovosti aktiv plati, Ze ¢im je hodnota vyssi, tim 1épe. Obecné
doporucovana je minimalni hodnota 1, kterou podnik ve vSech letech splnuje.
Nizké hodnoty tohoto ukazatele, které lze vidét v letech 2009, 2011 a 2012 znaci
neumeérné vysoké vybaveni podniku majetkem a jeho neefektivni vyuZiti. V pripadé
podniku FAVEA engineering s.r.o. lze fici, Ze za tuto situaci jsou predevSim
zodpovédné vysoké obézné aktiva. Obratovost zasob ma kolisavy charakter, ktery
je spojen se ziskavanim zakazek astim souvisejicim nakupem zasob. Nejvyssi
obratovosti zasob dosahla spole¢nost v roce 2012, kdy zasoby dosahly témér 118
obratek za rok. Obratovost pohledavek azavazkli méla kolisavy charakter. Tyto
obratovosti informuji o rychlosti premény penéz na pohledavky a zavazky a zpét
na penize. Obratovost pohleddvek dosahla nejlepsiho vysledku v roce 2014, kdy
pocet obratek dosahl k ¢islu 17. Diivodem vsak nebylo rychlé inkaso od odbérateld,
ale nizky pocet pohledavek. Obratovost zavazkil vykazala nejlepsi vysledek v roce
2013 s poctem témeér 10 obratek. I zde byl diivodem nizky pocet zavazkl. Doba
obratu vyjadruje, kolik dni trva obratka dané poloZky. Jedna obratka aktiv v roce
2012 trvala az 355 dni, tedy témér 1 cely rok. Vtomto roce mél podnik aktiva
nejvyssi. Doba obratu pohledavek a zavazkl predstavuje, kolik dni trva splaceni
pohledavek a zavazkl. Obecné by doba obratu zavazkt méla byt delsi nez doba
obratu pohledavek, tedy Ze by podnik mél splacet své zavazky pozdéji, nez prijimat
platby od odbératelii. Toto podnik spliiuje v péti letech ze sedmi analyzovanych,
atovroce 2008, 2011, 2012, 2013 a 2014. V letech 2009 a 2010 splaci své zavazky
diive neZ odbératelé, na které ziejmé zapusobil nepriznivy ekonomicky vyvoj
anezvladali své zavazky hradit. Rozdil mezi thradou asplacenim znazornuje
obchodni deficit.

Ukazatele likvidity predstavuji schopnost podniku hradit své zavazky. BéZna
likvidita by méla dosahovat hodnot vrozmezi 1,5-2,5. Spolecnost vroce 2008,
2012, 2013 a 2014 dosahuje hodnot nizsich neZ doporucenych, jeji likvidita je tedy
znacné rizikova. PredevSim vroce 2014 by obéZna aktiva nebyly ani schopny
uhradit vSechny zavazky spolecnosti. Stejny vysledek vySel i pii analyze cistého
pracovniho kapitalu, ktery byl vtomto roce zaporny. Vyrazné lepSich hodnot
dosahla likvidita vroce 2009, 2010 a 2011, kdy se nachazi nad doporucovanou
horni hranici. PriliS vysokda hodnota tohoto ukazatele vSak svédci o zbytecné
vysoké hodnoté cistého pracovniho kapitalu a drahém financovani. U pohotové
likvidity se doporucuji hodnoty 1-1,5. Pod hodnotou 1 se podnik nachazel v letech
2008 a 2014, a pokud by doSlo na dhradu zavazki, musel by se podnik spolehnout
na prodej zasob. Vzhledem k vySi béZzné likvidity roku 2014 by vSak spoleCnosti
nepomohl ani prodej zasob. Doporucované hodnoty spolecnost splnila vletech
2012 a 2013, vostatnich se nachazela nad doporucovanymi hodnotami. Pro
okamzitou likviditu jsou doporucovany hodnoty 0,2-0,5. Pod spodni hranici se
dostal vroce 2014, coZ potvrzuje, Ze podnik mél velmi nizkd obézna aktiva -
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nedostatek zakazek, aby mohly vzniknout pohledavky a prijem financnich
prostredkii. Rozmezi hodnot spoleCnost presahla vletech 2009, 2010 a 2011.
Vysledky bézné, okamZzité a pohotové likvidity jsou uvedeny v tabulce ¢. 11 niZe.

Tab.11  Vyvoj ukazateld likvidity a zadluZenosti v letech 2008-2014

Likvidita 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 2014

Bézna likvidita 1,25 2,89 3,72 2,49 1,12 1,17 0,51

Pohotova likvidita 0,77 2,14 3,44 2,29 1,11 1,15 0,51

Okamzité likvidita | 039 | 091 | 234 | 140 | 027 | 031 | 012

Zadluzenost 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Celkova ?;)C)““Z‘*“O“ 65 34 27 39 89 85 199
ERIEIEE 35 66 73 61 11 15 .99

samofinancovani (%)

Mira financni

. 2,03 139,25 176,85 | 71,98 | 58,68 | 38,04 | -65,64
samostatnosti

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

ZadluZenosti je mysleno financovani aktiv cizimi zdroji. Pro celkovou zadluZenost
podniku se doporucuje rozmezi 30-60 %. Vroce 2008, 2012, 2013 a 2014 byla
horni hranice rozmezi presaZena a spoletnost byla financovana zejména cizimi
zdroji. ProtoZe spole¢nost nema zadné bankovni uvéry ani pijcky, jak jiz bylo
zminéno, veskeré cizi zdroje jsou tvoireny kratkodobymi zavazKky. Cim vétsi je podil
cizich zdrojl, tim vyssi je riziko pro vlastniky, ktefi za to budou ocekavat vyssi
vynos. Pri posuzovani zadluZenosti je nutné respektovat prislusnost k odvétvi,
protoZze pro obor architektonickych c¢innosti miZe byt vyssi zadluZenost
zplisobena charakterem dlouhodobosti zakazek. Koeficient samofinancovani
dopliiuje celkovou zadluzZenost a udava, zda je podnik schopen pokryt své potieby
z vlastnich zdroji. Toho byl podnik schopen v letech 2009, 2010 a 2011. Vyjimkou
byl rok 2014, kdy byla stabilita financovani naruSena. Ukazatel celkové
zadluZenosti dosahl 199 %, protoZe spolefnost vtomto roce vykazala zaporny
vlastni kapital, ktery byl vyrovnan kratkodobymi zavazky. Tento stav se odrazil
ive vysledku koeficientu samofinancovani. Z vysledkii ukazatele miry finan¢ni
samostatnosti lze vidét, Ze je podnik znacné prekapitalizovany. Ma priliS mnoho
zdrojii a kvili tomu, Ze nevlastni zZadny dlouhodoby majetek, nebo minimalni,
financuje z dlouhodobych zdrojii i obézna aktiva. Spolecnost tak preferuje stabilitu
pred vynosem. Vysledky ukazatelli zadluzenosti jsou uvedeny v tabulce €. 11 vyse.

Zavérem lze kanalyze vybranych ukazatelG finan¢ni analyzy ftici, Ze
spolecnost trpi predevSsim neuspokojivou rentabilitou, ktera je ovlivnéna
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vysledkem hospodareni. V priibéhu analyzovanych let byla financovana spiSe
cizimi zdroji, které tvorili pouze kratkodobé zavazky, byla vSak témér vzidy
schopna je v pripadé potreby uhradit, protoZe si udrZovala dostateCnou vysi
obéznych aktiv. V nékterych letech likvidita doporucené hodnoty presahuje, ma tak
vice obéZného majetku, neZ je provozu nutné. Aktivita spoleCnosti minimalni
hodnoty splnuje, vyuZiti majetku, ale neni celkové prilis efektivni. Do roku 2012
zde hrala roli nedostatec¢na vyse trZzeb, od roku 2013 doslo ke sniZeni aktiv, a proto
aktivita nabyla lepSich hodnot. ZadluZenost rentabilité v pripadé spolecnosti prilis
nepomaha dosahnout lepSich hodnot, protoze zde neni vytvaren danovy Sstit, ktery
by pomohl sniZit dan z prijmu za béZnou ¢innost a zvysit tak vysledek hospodareni
a tim irentabilitu. Vletech 2011-2014 by vSak tato moZnost neméla priliS velky
ucinek, spolecnost by tak méla zapornou rentabilitu.

4.4.3 Bankrotni a bonitni modely

Pomoci bankrotnich abonitnich modeli lze rychle zhodnotit finan¢ni zdravi
podniku. Altmanovo Z-skére patii mezi nejpouZzivanéjsSi bankrotni modely. Pro
vypocet byl pouzit model pro spolecnosti neobchodované na vetejnych trzich.
Pokud je hodnota Z-skdre niz8i neZ spodni hranice 1,81, lze finan¢ni situaci
podniku zhodnotit jako silné problematickou. Je-li Z-skére vys$si neZ horni hranice
2,99, ma podnik uspokojivou finan¢ni situaci. Tuto hodnotu dle vysledkl vysoce
presahuje vletech 2009 a 2010. Léta 2008 a 2011 se nachdazeji v tzv. ,Sedé z6né",
kdy je finan¢ni situaci podniku neurcitd. Rok 2012 se nachazi vzoéné, ktera
indikuje, Ze ma podnik vazné finan¢ni problémy. Tyto vysledky jsou zaznamenany
v nasledujici tabulce €. 12.

Tab.12  Vyvoj ukazatell Z-skdre v letech 2008-2014

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
X 0,12 0,47 0,52 0,42 008 | 011 | -0,68
Xa 0,28 0,54 0,69 0,48 008 | 010 | -1,09
Xs 0,01 0,34 091 | -0,03 | -0,004 | -0,71 | -7,13
X4 0,22 0,81 1,15 0,65 0,05 | 007 | -0,21
Xs 2,23 1,13 1,82 1,20 1,03 | 829 | 13,25

Z-skoére 2,86 3,29 5,09 2,72 124 | 786 | 414

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Je tieba se vSak bliZze zminit o letech 2013 a 2014, kdy hodnoty vysly velice dobfe,
prestoze zvykazl lez vycist, Ze na tom podnik nebyl nejlépe ajeho vysledek
hospodareni byl hluboce v minusu. Lze proto vysledky Z-skére v poslednich dvou
letech povazovat za zkreslené. Dlivodem je pravdépodobné koeficient Xs, ktery
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v téchto letech dosahuje extrémnich hodnot. Na tento koeficient ziejmé zaptisobila
celkova aktiva, jejichZ hodnota byla ve zmifiovanych letech niZsi neZ v predeslych,
nejvice vsak vroce 2014, proto doSlo ktakovému nartstu tohoto koeficientu.
Vroce 2013 nebyla hodnota aktiv az tak nizka, pric¢inu lze vSak najit v trzbach
spolecnosti, které byly nejvyssi ze vSech analyzovanych let, proto zde rovnéz doslo
k nartistu. Ztohoto diivodu Ize o modelu Z-skére uvazovat jako o orienta¢nim
modelu, ktery v§ak nedokaZe plné nahradit komplexni finan¢ni analyzu.

Volbou vypocCtu modifikované verze indexu INO5 se vcetné toho, zda
spolecnosti v blizké dobé hrozi krach, lze dozvédét ito, zda je pro vlastniky
spolec¢nosti tvorena hodnota. Vysledky vypoctu jsou rozdéleny do ti{ kategorii, kdy
dolni hranice je hodnota 0,90 a horni hranici hodnota 1,60. Pokud se vysledky
spolecnosti nachazeji pod spodni hranici, tak s97 % pravdépodobnosti spéje
k bankrotu a s pravdépodobnosti 76 % nebude vytvaret hodnotu pro vlastniky.
Podniky nachazejici se wuvnitt téchto hranic mohou zkrachovat s50 %
pravdépodobnosti, ale hodnotu budou tvotit se 70 % pravdépodobnosti. Firmy
s vysledky nad horni hranici nezkrachuji z 92 % a s 95 % pravdépodobnosti budou
tvorit hodnotu. Je diilezité upozornit na to, Ze podnik nemél Zzddné bankovni uvéry
ani pujc¢ky, nemél tedy Zadné ndkladové turoky, aproto byl druhy koeficient
zvypoctu vyloucCen. Vysledky avypocty jednotlivych komponent Index INO5
spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. jsou uvedeny v tabulce ¢. 13 niZe.

Tab.13 Index INO5 v letech 2008-2014

2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ki 0,20 0,38 0,49 0,33 0,15 0,15 0,07
K, - - - - - - -

K3 0,02 0,44 1,16 -0,04 -0,005 | -0,90 -9,11

K4 0,53 0,25 0,42 0,25 0,22 1,77 2,80

Ks 0,11 0,26 0,34 0,22 0,10 0,11 0,05

INO5 0,86 1,33 2,41 0,76 0,47 1,13 -6,19

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Pod dolni hranici 0,90 se nachazeji vysledky zlet 2008, 2011 a 2012, podnik tak
2 97 % spél k bankrotu. Rok 2009 se nachazel v Sedé z6né, zkrachovat tedy mohl
z 50 %, coz bylo oproti roku 2008 znacné zlepSeni. Nejlepsi hodnoty dosahla
spolecnost vroce 2010, kdy se vysledek nachazel nad horni hranici 1,60. Tento
vysledek odpovida i datlim v ucetnich vykazech. Léta 2013 a 2014 jsou znovu
mirné zkreslené vysi aktiv a vynost, ktera vstupuji do vypoctu. Vysledek roku
2013 se tak nachazi v Sedé zoné, prestoze z ucetnich vykazi lez vycist zacinajici
krizi. Roku 2014 byl vysledek dokonce zaporny, za coZ byl odpovédny koeficient
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K3 kde byl EBIT zaporny a vyse aktiv velmi v tomto roce velmi nizka. Proto lze
i 0 indexu INO5 uvazZovat pouze jako o modelu orienta¢nim.

Kralickuv Quicktest je bonitnim modelem, ktery na zakladé analyzy finan¢ni
stability (R1+R2) avynosové situace (R3+R4) priradi body, na jejichZ zakladé
zhodnotime situaci podniku. Vysledky vypocti jednotlivych komponent, bodové
ohodnoceni avypoCet celkového bodového hodnoceni jsou viditelné
v nasledujici tabulce €. 14.

Tab.14  Kralickuv Quicktest v letech 2008-2014

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

R1 0,35 0,66 0,73 0,61 0,11 0,15 | -0,99

R: 2,39 -0,08 | -0,44 | -5,07 4,31 -0,98 | -0,85

Soucet bodt FS = Ri+R; /2 2,00 2,00 2,00 2,00 1,50 3,00 0,00

R3 0,004 | 0,11 0,29 -0,01 | -0,001 | -0,23 | -2,30

R4 0,13 -0,54 1,60 0,07 0,26 -0,19 | -0,84

Soucet bodt VS = R3+R4/2 2,50 1,00 4,00 1,00 2,00 0,00 0,00

Soucet bodt FS + VS/2 2,25 1,50 3,00 1,50 1,75 1,50 0,00

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Z vysledkil vypoctl tohoto modelu lze zjistit, Ze podnik byl pouze v roce 2010 na
urovni, kdy mohl dosahnout bonitni finan¢ni situace. Zde se jako bonitni oznacuji
podniky svyslednou hodnotou vyssi nez 3. VSedé zéné, ktera se nachazi
vintervalu 1-3, se spolecnost vyskytovala ve vSech zbylych letech 2008, 2009,
2011, 2012 a 2013, kromé roku 2014, kdy vysledek signalizuje potiZe ve finan¢nim
hospodareni podniku. Tento vysledek odpovida i datiim v ucetnich vykazech.

4.4.4 EVA Equity

EVA Equity je alternativnim vypoctem ekonomické piidané hodnoty, ktery je 1épe
ptizptisoben podnikéim v podminkach Ceské republiky. Dilezitou komponentou
jsou zde naklady na vlastni kapital re, ktera bude zjiSténa souctem bezrizikové
sazby a rizikovych prirazek.

Bezrizikova sazba rf odpovida vynosu 10letych statnich dluhopist, ktery roku
2009 dosahl svého vrcholu aod té doby postupné klesd. Rizikova prirazka za
velikost podniku ri4 je ve vSech letech 5 %, protoZe uplatné zdroje spolecnosti jsou
ve vSech letech mensi nez 100 mil. K¢. Rizikova prirazka za podnikatelské riziko
reop Se odviji od velikosti rentability aktiv ROA. Vletech 2009 a 2010, kdy byla

vV

urovni priameérné hodnoty rpop co nejpodrobnéjSi agregace odvétvi jak je
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doporucovano v metodice Ministerstva priamyslu a obchodu. Letim 2011-2014,
kdy spolecnost vykazovala zdpornou rentabilitu, byly stanoveny prirdzky ve vysi
10 %. Vramci rizikové prirazky za financni stabilitu rrnstas si podnik az do roku
2011 vedl dobre, proto zde byla prirazka 0 %. V letech 2012 a 2013 vsSak skoncil
s béZnou likviditou mensi, neZ byla hodnota pohotové likvidity v odvétvi. Proto zde
byl pouzit vzorec pro vypocet rizikové prirazky. Rizikova prirazka za financni
strukturu renstry souvisi s ukazatelem urokového kryti. ProtoZe ale spolecnost
nema zadné bankovni uvéry ani vjednom zanalyzovanych let, nebude tato
prirazka zarazena do vypocCtu ndakladli na vlastni kapitdl re. Vypocet si lze
prohlédnout v tabulce €. 15 niZe.

Tab. 15  Vypocet nakladi na vlastni kapital spolecnosti v letech 2008-2014

Jednotky: % 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Bezrizikova sazba rf 4,55 4,67 3,71 3,51 2,31 2,26 1,58

Rizikova prirazka za velikost

, 500 | 5,00 | 500 | 500 | 500 | 500 | 5,00
podniku rpa

Rizikova prirazka za

podnikatelské riziko rpop 8,46 | 297 | 414 | 10,00 | 10,00 | 10,00 | 10,00

Rizikova prirazka za financni

. 0,00 0,00 0,00 0,00 7,77 6,82 | 10,00
stabilitu reinsTar

Rizikova prirazka za financni
strukturu rrinstrRY

Alternativni naklad na vlastni

w 18,1 | 12,67 | 12,85 | 18,51 | 25,08 | 24,08 | 26,58
kapital re

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Vysledné hodnoty re, jak Ize vidét v tabulce ¢. 16 vySe, maji prevazné rostouci
charakter. Prestoze zroku 2008 na rok 2009 adale 2010 doSlo kjejich
meziro¢nimu poklesu, v dalSich letech, spolu se zhorsujici se situaci spole¢nosti, jiZ
hodnoty rostou. Riziko pro vlastniky se zvySuje a ti za to ocekavaji vyssi vynos. Je
zfejmé, Ze vysoké hodnoty re budou nasledné zhorSovat vysledek spread atim
padem iekonomické pridané hodnoty EVA, jejiZz propocet je uveden v
nasledujici tabulce ¢. 16.
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Tab.16  Vypocet EVA Equity spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. v letech 2008-2014

Jednotky: tis.

. 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
K¢&; %
ROE (%) 0,59 10,78 32,96 -1,67 -4,34 -150,83 -232,18
re (%) 18,1 12,67 12,85 18,51 25,08 24,08 26,58

Spread (%) | -17,51 -1,89 20,11 -20,18 -29,42 -17491 | -205,60

VK 14537 | 16292 9373 9214 5457 2168 -1 641

EVA -2 545 -308 1885 -1859 -1 605 -3 792 -3 374

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Vysledky EVA Equity spoleCnosti FAVEA engineering s.r.o. nejsou uspokojivé.
Kromé roku 2010, kdy se spolecnosti darilo, nevytvarela v ostatnich letech Zadnou
pridanou hodnotu, ale pouze ji ,nicila“.

V roce 2008 byla hodnota zaporna jak kviili vysokym nakladim na vlastni
kapital re, tak i kviili nizké rentabilité vlastniho kapitalu. Nizka ROE byla zptisobena
niz8§im vysledkem hospodareni vzhledem k hodnoté vlastniho kapitalu. Naklady na
vlastni kapital byly zvysSeny kviili rizikové priraZce za podnikatelské riziko, ktera je
spojena s prili§ nizkou rentabilitou aktiv. Rizikové prirazce za velikost podniku je
prifazena hodnota 5 % ve vSech analyzovanych letech, z dlivodu nizké hodnoty
uplatného kapitalu. Ten je totiZ tvofen pouze hodnotou vlastniho kapitalu a dalsi
poloZzky ve formé bankovnich uvéria a dluhopisti, které vstupuji do souctu, chybi.
Rizikova prirazka ria tak ve vSech letech re. o dost navySuje. Vtomto roce byla
vysoka i bezrizikova sazba, to vSak spole¢nost nemtZe ovlivnit.

Vroce 2009 uz si podnik vedl lépe, stale to vSak nestacilo na vytvoreni
pridané hodnoty. Jak ROE, tak ire méli na tomto vysledku stejny podil, bohuzel
naklady na vlastni kapital byly o néco vyssi nez jeho rentabilita, prestoze klesla
bezrizikova mira vynosu i rizikova prirazka za podnikatelské riziko.

V roce 2010 byla spole¢nosti vytvorena piidana hodnota. Zasluhu na kladném
vysledkem hospodareni, a dal$i pokles nakladd vlastniho kapitalu diky rpop arr.
Vroce 2011 se spole¢nost znovu dostala do zaporného vysledku piidané hodnoty.
Hlavni pric¢inou byl zaporny vysledek hospodareni, ktery negativné ovlivnil jak
vysledek ROA, tak ROE. Kviili zaporné ROA vzrostla prirazka rpop na 10 %, vzrostly
tedy i naklady na vlastni kapital.

Rok 2012 se nesl vduchu dalSiho propadu vysledku hospodareni, ROE
i ROA byly zaporné, jesté vice vzrostly naklady na vlastni kapital. Velkou roli zde
hral vstup prirazky za finan¢ni stabilitu, kdy se spolec¢nosti nepodarilo ohlidat
béZnou likviditu, jezZ dosahla velmi nizkych hodnot. Roky 2013 a 2014 se dale nesl
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ve stejném duchu jako rok 2012. Vysledek hospodareni dosahoval stdle vétSich
zapornych hodnot a rentability klesaly. PrestoZe vroce 2013 na tom byl podnik
s likviditou o néco 1épe, v roce 2014 nastal propad, ktery byl ohodnocen ptirazkou
10 %.
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Graf 3 Podil ptiradzek ry, ria, reop a rreinstag na nakladech vlastniho kapitalu v letech 2008-2014

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Z grafu ¢. 3 vySe lze vidét, Ze nejvétsi podil na velikosti r. méla predevsim rizikova
prirazka za podnikatelské riziko rpop ovlivnéna nizkou rentabilitou. Od roku 2012
se kni pripojila navic irizikova prirazka za financ¢ni stabilitu rrinstas, protoze
spole¢nost zacala mit potiZe s likviditou. Rizikova prirdzka za velikost podniku ria
se udrzovala v konstantni vySi a bezrizikova sazba rr se béhem let snizovala

v/ V7

avroce 2014 tvorila nejmensi ¢ast naklada vlastniho kapitalu re.

4.4.5 EVA Entity

Samotnému vypoctu ekonomické piidané hodnoty EVA Entity predchazi nékolik
uprav tykajicich se ucetnich dat, které neodrazi ekonomickou realitu. Nejprve tedy
budou provedeny tupravy rozvahy, diky kterym budou ziskany c¢istd operativni
aktiva NOA aodvozen upraveny kapital C. Dale pak budou zhotoveny upravy
vykazu zisku a ztraty vedouci k vypoctu ¢istého operativniho zisku NOPAT. Upravy
budou provedeny dle postupu uvedeného ve tieti kapitole na strané 37.

Cista operativni aktiva NOA

K ziskani hodnoty Cistych operativnich aktiv NOA, je nezbytné provést upravy
rozvahy, které se tykaji odstranéni neoperativnich aktiv, nedroCeného ciziho
kapitalu a naopak aktivace poloZek, které v rozvaze vykazany nejsou. Pfi tipravach
je dilezité myslet na to, Ze zmény, které budou provedeny na strané aktiv, musi
vyvolat také odpovidajici zménu na strané pasiv.
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Odstranéni neoperativnich aktiv

Mezi neoperativni aktiva se fadi poloZzky kratkodobého finan¢niho majetku,
napiiklad cenné papiry a podily, které budou v dohledné dobé prodany. Podnik
Zadné cenné papiry apodily nevlastni, k ipravé tedy nedojde. Dojde kni vSak
vramci penéznich prostredki, kdy je vhodné z aktiv vyloucit mnozstvi, které je
vétsi, nez je provozu nutné. To je posuzovano na zakladé doporucenych hodnot
okamzité likvidity, které se pohybuji vrozmezi 0,2-0,5jednotek. Spolecnost
v letech 2009, 2010 a 2011 tyto hodnoty presahla, proto bude prebytek penéznich
prostiedkii odecten. Dalsi nepotrebna aktiva lze nalézt v dlouhodobém finan¢nim
majetku v podobé financnich investic. Podnik Zadnou poloZzku, kterd by se tohoto
tykala, ani v jednom roce nevykazoval, tudiZ je od tohoto odstranéni abstrahovano.
Stejné tak je tomu i v pripadé nedokoncenych investic a jinych aktiv nepotirebnych
k operacni ¢innosti, které podnik neeviduje. Z Cistych operac¢nich aktiv by mély byt
odstranény 1itzv. nedobytné pohledavky a pohledavky po lhiité splatnosti.
Pohledavky po lhiité splatnosti vykdzala spole¢nost vroce 2008, nedobytné
pohledavky podnik evidoval v roce 2011 ve vySi 130 000 K¢ a vroce 2013 ve vysi
3275435 KC. Vhodné je také ze strany pasiv odstranit hodnotu vlastnich akcii.
Tyto akcie vSak analyzovany podnik netvori, proto tato polozka nebude do Upravy
zahrnuta. Stejné tak je tomu i v pripadé financ¢nich investic. V nasledujici tabulce ¢.
17 je znazornéna Uprava pohledavek.

Tab.17  Uprava dat o neoperativni aktiva v letech 2008-2014

Jednotky: tis. K& 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Penézni prostredky | 10924 7667 | 8025 | 8371 | 12444 | 3 724 373
Nadbytetné penézni 0 3437 | -6310 | -5381 0 0 0

prostredky

Upravenepenezni | g0, | 4030 | 1715 | 2990 | 12444 | 3724 | 373

prostredky

Pohledavky

(krétkodobé 10403 | 10546 | 3836 | 5386 | 37679 | 10306 | 1308

a dlouhodobé)

Pohledavky po_lhute 2079 0 0 0 0 0 0

splatnosti

Nedobytné

sohledévky 0 0 0 -130 0 3276 0
iz 8324 | 10546 | 3836 | 5256 | 37679 | 7030 | 1308
pohledavky

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

SniZeni aktiv o nedroceny cizi kapital

Mezi nedroceny cizi kapital patii kratkodobé zavazky, pasivni polozky ¢asového
rozliSeni, dlouhodobé prijaté zalohy arezervy. VSechny tyto neurocené polozky
proto budou z rozvahy vylouceny. ProtoZe jsou tyto zavazky jedinymi poloZkami,
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které tvori cizi zdroje, budou tyto nasledné na nulové hodnoté, viz tabulka ¢. 18
niZe.

Tab.18  Uprava ti¢etnich dat o netiro¢eny cizi kapital v letech 2008-2014

Jednotky: tis. K¢ 2008 2009 | 2010 | 2011 2012 2013 2014

Kratkodobé zavazky | 27453 | 8468 | 3427 | 5977 | 45208 | 12212 3301

Neturoceny cizi

i -27453 | -8468 | -3427 | -5977 | -45208 | -12212 | -3301
kapital

Upravené
kratkodobé zavazky

Zdroj: Vykazy spolec¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Aktivace polozek, ktera v rozvaze vykazovany nejsou

Aktivace polozek, které nejsou vrozvaze zaznamendny, se tykaji predevsim
leasingu, ktery tvoii podstatnou ¢ast investic. SpoleCnost vsak béhem
analyzovanych let 2008-2014 leasing nevyuZivala. Aktivace se tyka také
ocentovacich rozdilii u obéznych aktiv, konkrétné opravnych poloZek u pohledavek
a zasob, audlouhodobého majetku, které vsak podnik v analyzovanych letech
neevidoval. Naklady na vyzkum a vyvoj ¢i vychovu a vzdélani pracovnikli podnik
v analyzovanych letech nevynaloZil, naklady na reorganizaci a restrukturalizaci
byly nulové. PrestoZe spoleCnost zpracovala nékolik nabidek a prezentaci kviili
ziskani zakazek, byly ndklady na marketing a reklamu minimalni. Rovnéz i hodnota
goodwill nebyla spolecnosti vycislena. Ktvorbé tichych rezerv dochazi pii
nadbytecné tvorbé rezerv ¢i nadhodnocenim opravnych poloZek. Podnik vytvari
pouze povinny rezervni fond, tvorbu dalSich rezerv podnik nevytvari a opravné
poloZky neeviduje. Zadna z téchto poloZek proto nebude aktivovana.

Po vSech provedenych upravach je moZné vycislit hodnotu Cistych
operativnich aktiv NOA, viditelna v nasledujici tabulce ¢. 19.
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Tab.19  Vypocet Cistych operativnich aktiv NOA v letech 2008-2014
Jednotky: tis. K& 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva 41990 | 24760 | 12800 | 15191 | 50665 | 14380 1660
Nadbytecné
penézni 0 -3437 | -6310 | -5381 0 0 0
prostiredky
Pohledavky po | 79 0 0 0 0 0 0
splatnosti
Nedobytné
pohledévky 0 0 0 -130 0 -3276 0
Netroceny cizl | »; 453 | 8468 | -3427 | -5977 | -45208 | -12212 | -3301
kapital
NOA 12458 | 12855 3063 3703 5457 -1108 | -1641

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Vysledna hodnota NOA je nejvice ovlivnéna nedrocenym cizim kapitalem, ktery je
odecten ve vSech analyzovanych letech. Nadbytecné penézni prostredky také
hodnotu NOA vyrazné ovlivnily, stejné jako odpis pohledavek v letech 2011 a 2012.
Pohledavky po splatnosti ovlivnili hodnotu NOA minimalné a to pouze v roce 2008.
Aby byla zachovana zasada symetrie, je nutné, aby se kazda zména provedena na
strané aktiv, promitla i do pasiv. Vznikaji zde tak ekvivalenty vlastniho kapitalu,
jejichZ vySe je zaznamendana v nasledujici tabulce ¢. 20.

Tab.20  Uprava kapitalu o ekvivalenty vlastniho kapitalu v letech 2008-2014
JednotKy: tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva 41990 | 24760 | 12800 | 15191 | 50665 | 14380 | 1660
Ekvivalenty
vlastniho -29532 | -11923 | -9737 | -11488 | -45208 | -15488 | -3 301
kapitalu
C 12458 | 12855 3063 3703 5457 |-1108 -1 641

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

V ekvivalentech vlastniho kapitalu jsou zahrnuty prebytecné penézni prostredky,
pohledavky po lhité splatnosti, nedobytné pohledavky a netrocené cizi zdroje,
které byly odstranény i z pasiv. K aktivaci poloZek nedoslo.

Cisty operativni vysledek hospodaieni NOPAT

Cisty operativni zisk NOPAT ziskdme zvykazli zisku a ztraty spole¢nosti. Pii
urcovani NOPAT je nutné zachovat symetrii s NOA. Naklady ¢i vynosy souvisejici
s poloZkami, které byly aktivovany ¢i odebrany z NOA, musi ovlivnit vypocet
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NOPAT. Kvysledku hospodareni béZného obdobi by mély byt zpétné pricteny
nakladové uroky, podnik vSak v Zadném z analyzovanych let iroky nema, protoZe
nevyuziva Zzadné avéry ani pijcky. Dale je zadouci z vysledku hospodareni vyloucit
mimoradné polozky v nakladech avynosech, za které lze povaZzovat iprodej
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku. Spole¢nost FAVEA engineering
s.r.o. prodala majetek vroce 2009, 2010, 2012, 2013 a 2014. TrZzby z prodeje
dlouhodobého majetku jsou vidét vtabulce ¢. 21 niZe. Vysledek hospodateni
z prodeje majetku je upraven o ziistatkovou cenu prodaného majetku. Ostatni
mimoradné polozky jako jsou naklady na restrukturalizaci, mimoradné odpisy
majetku, zmény ve zpilisobu ocenéni majetku, manka a Skody ¢i tvorba, zictovani ¢i
rozpousténi rezerv spolecnost neeviduje.

Tab.21  Vylouceni mimoradné polozky prodaného dlouhodobého majetku v letech 2008-2014

Jednotky: tis. K& 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014
Trzby z prodeje DM 0 6750 459 0 235 213 14
Zustatkova cena
prodaného DM 0 -6 850 0 0 -235 0 0
VH z prodeje DM 0 -100 459 0 0 213 14

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Je potrebné zapocitat i vlivy zmén vlastniho kapitalu, které se projevily pti vypoctu
Cistych operativnich aktiv. Jedna se o naklady na vyzkum a vyvoj, které spolecnost
neeviduje, stejné tak goodwill, opravné polozky ¢i tvorbu nebo cerpani tichych
rezerv. Je také treba zhodnotit, zda vynosy anaklady zdlouhodobého
a kratkodobého finan¢niho majetku podniku maji provozné potiebny charakter
avopacném pripadé je zvysledku hospodareni odecist. Ty ale spolecnost
neeviduje. Upraveny vysledek hospodareni je zaznamenan v nasledujici tabulce ¢.
22. Pro upraveny vysledek je nutné vypocitat i dan z prijmu za béZnou ¢innost. Ta
v roce 2008 byla 21 %, v roce 2009 20 % a v roce 2010 aZ 2014 se ustalila na 19 %.
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Tab.22  Vypocet Cistého operac¢niho vysledku hospodareni NOPAT v letech 2008-2014
JednotKy: tis. K¢ 2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
VH za béznou ¢innost 86 1756 | 3089 | -154 | -237 | -3270 | -3810
VH z prodeje DM 0 -100 459 0 0 213 14
Upraveny VH 86 1656 | 2630 | -154 | -237 | -3483 | -3 824
Rozdil VH 0 100 | 459 | 0 0 213 14
(upraveny - ptivodni)
Dan ptivodni 75 977 661 1 169 6 0
Dodatecna dan 0 -20 -87 0 0 -41 -3
NOPAT 11 699 2056 | -155 | -406 | -3448 | -3821

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Primeérné vazené naklady kapitalu WACC

Pfi vypoctu primérnych vazZenych nakladi kapitidlu WACC je nejprve nutné
stanovit naklady na vlastni a cizi kapital. Naklady na cizi kapital podnik nema3,
protoZe nevyuziva zadné avéry ani piijcky a to ani vjednom z analyzovanych let.
Naklady na cizi kapital jsou tedy ve vSech letech nulové. Dle doporuceni
Ministerstva priimyslu a obchodu lze za predpokladu, Ze podnik nema Zadny cizi
uroceny kapital, hodnotu WACC srovnat s naklady na vlastni kapital re. Tyto
naklady byly zjiStény jiz pii vypoftu EVA Equity souctem bezrizikové sazby
a rizikovych priraZek. Hodnota WACC je uvedena v tabulce ¢. 23 niZe.

Tab.23  Primérné vazené naklady kapitalu WACC v letech 2008 -2014
Jednotky: % 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
WACC 18,1 12,67 12,85 18,51 25,08 24,08 26,58

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Vypocet EVA Entity

Spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. byla vytvorena ekonomicka pridana hodnota
EVA pouze vjednom roce ze sedmi analyzovanych let ato vroce 2010. Ostatni
roky vykazovala zapornou hodnotu. Pri¢inou zaporné EVA v letech 2008 a 2009
byl velmi nizky NOPAT, ktery nebyl schopen prevysit hodnotu nasobku WACC
s NOA. Rok 2010 nasledné znamenal pro spolecnost obrat klepsimu. Hodnota
NOPAT dosahla dostate¢né vysokého vysledku, hodnota NOA oproti predeslym
lettim poklesla, proto byla spole¢nost schopna vytvorit kladnou ptridanou hodnotu.
Hodnota NOA Kklesla z divodu poklesu celkovych aktiv a odeCtenim nadbytecnych
penéZnich prostredkili. Rok 2011 vSak spolecnost znovu vykazala zdpornou EVA,
ktera se béhem nasledujicich let dostavala stale hloubéji do zaporu a hodnota byla
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¢im dal vice nic¢ena. Pri¢inou byl zaporny NOPAT, kterého v téchto letech
spolecnost dosahovala. Vypocet EVA Entity je zaznamenan v tabulce ¢. 24 niZe.

Tab.24  Vypocet EVA Entity spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. v letech 2008-2014

Jednotky: tis. K& % 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
NOPAT 11 699 2056 -155 -406 -3448 | -3821

NOA (C) 12458 | 12855 3063 3703 5457 | -1108 | -1641
WACC (%) 18,1 12,67 12,85 18,51 25,08 24,08 | 26,58
EVA -2 244 -930 1671 -840 -1775 | -3715 | -3385

Zdroj: Vykazy spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o.

Pri¢inou zaporného cCistého provozni vysledku hospodareni NOPAT byl zaporny
vysledek hospodareni za ucetni obdobi, ktery spolecnost vykazovala v letech
2011-2014. Vliv na takovy vysledek mély nizké vynosy a vysoké naklady a proto,
aby bylo dosaZeno zvySeni hodnoty EVA, musi byt tyto dvé oblasti 1épe Fizeny.
Primérné vazené naklady kapitalu WACC jsou ovlivnény naklady na vlastni kapital
re, které dosahuji pomérné vysokych hodnot a protoZe spole¢nost naklady na cizi
kapital nevykazovala, nemohla dosahnout nizsi miry WACC. Cista operativni aktiva
NOA (C) vyslednou hodnotu EVA ovlivnila negativné vroce 2013 a 2014. Vroce
2013 zde hral roli odecet kombinace nedobytnych pohledavek s nedroenym cizim
kapitalem, ktery zptlisobil zaporné NOA. Rok 2014 byl pak ovlivnén zapornou
hodnotou samotného vlastniho kapitalu, kdy ani zakladni kapital, rezervni fondy
a vysledek hospodareni minulych let nepostacili k pokryti ztraty, kterou na konci
roku spolec¢nost vykazala.

4.5 Srovnani vykonnosti spole¢nosti FAVEA engineering
s.r.o0. s konkurenci

V ramci této kapitoly budou srovnany vysledky finan¢ni analyzy a ukazatele EVA
Equity spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. s vysledky konkurence nachazejici se
ve Zlinském kraji. Bude proveden vypocet vybranych ukazateli finan¢ni analyzy
uvsech konkurencnich spole¢nosti a EVA Equity, jejiZz pouziti je, zdlvodu
nedostatku bliZzsich informaci o konkurencnich podnicich, vhodnéjsi nez EVA
Entity. Vypocet EVA Equity a nékterych ukazateli finan¢ni analyzy bude proveden
pomoci systému finan¢nich indikatori INFA dostupného na internetovych
strankadch Ministerstva primyslu aobchodu. Data pro vypocty jednotlivych
ukazatelli budou Cerpany z ucCetnich vykazli jednotlivych spole¢nosti dostupnych
na internetovych strankach oficidlniho serveru ceského soudnictvi Justice.cz.
Analyzovanymi podniky bude nejvétsi konkurent spolec¢nosti FAVEA engineering
s.r.0. akciova spole¢nost BLOCK a.s., dale se bude jednat o spole¢nosti B-Projekting,
spol. s r.o., GG ARCHICO a.s., RIOS spol. s r.0., S-projekt plus a.s. a UPOSS, spol. s r.o.
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Srovnani se bude tykat let 2008-2013, protoZe konkurenc¢ni spoleCnost maji
dostupné vykazy pouze do roku 2013. Spole¢nost RIOS nemd pristupny ani rok
2013, proto vysledek ukazatelli bude vtomto roce utéto spolec¢nosti vynechan.
Cervené zapsané hodnoty v tabulkich odpovidaji hodnotAm mimo doporucené
rozmezi, at' uz se jedna o hodnoty pod spodni hranici, tak nad horn{ hranici.

4.5.1 Srovnani vybranych ukazatela finanéni analyzy

Srovnavany budou ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti. Vysledky
finan¢ni analyzy téchto oblasti spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. budou
porovnany s vysledky konkurenc¢nich podnikli a na zakladé toho bude urcena jeji
vykonnost vzhledem k vykonnosti jednotlivych konkurenti. Cervené vyznacené
hodnoty v tabulkdch budou znacit Spatné hodnoty vysledkli, pokud nebude
uvedeno jinak. Pro lepsi orientaci, jak si ktery podnik v analyzovanych letech vedl
v dosahovani cistého vysledku hospodareni po zdanéni EAT, je v grafu ¢. 4 niZe
provedeno grafické znazornéni.
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Graf 4 Vyvoj EAT spolec¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich konkurenti v letech 2008-2013
Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Jiz z hodnot EAT jednotlivych spole¢nosti 1ze vidét, Ze lidrem této skupiny podnik
bude pravdépodobné spolecnost BLOCK a.s., kterd dosahuje extrémnich hodnot
Cistého zisku, predevSim vroce 2011. Ostatni spolecnosti se, spolu s FAVEA
engineering s.r.o., drzi se svymi rocnimi vydélky zhruba na stejné urovni do 15 mil.
K¢.
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Ukazatele rentability
Rentabilita aktiv ROA piredstavuje vydélecnou schopnost podniku a méla by mit

vSeobecné rostouci tendenci. Jak lze vidét z tabulky ¢. 25 niZe, vykazuje vétSina
spole¢nosti Kkolisavou tendenci. Ctyfi spole¢nosti vykazuji alespoii vjednom
hospodareni. Mezi né se radi i analyzovana spolecnost FAVEA engineering s.r.o.,
ktera zapornou hodnotu zaznamenala ve tiech letech z Sesti analyzovanych, stejné
tak spolecnost UPOSS, spol. sr.o. NejlepsSich vysledki dosahovala spolec¢nost
GG ARCHICO a:s., ktera dosahla nejvyssi ROA ze vSech spolecnosti a to v roce 2008
témér 53 %. Nejniz$i hodnoty pak dosahla spoletnost FAVEA engineering s.r.o.
vroce 2013 ato -23 %. Spolecnost S-projekt plus, a.s. udrZzovala oproti ostatnim
spolecnostem hodnoty ROA na velmi nizké drovni.

Tab. 25  Vyvoj ROA spolec¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-2013

Jednotky: % 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.0. 0,38 11,04 29,30 -1,01 -0,13 -22,70
BLOCK a.s. -3,73 4,46 2,55 32,36 10,40 29,76
B-Projekting, spol. s r.o. 18,21 0,32 1,48 5,38 6,21 1,34
GG ARCHICO a.s. 52,8 25,66 11,94 13,77 1,67 4,35
RIOS spol. sr.0. -0,76 3,29 9,84 18,09 0,37 -1,98
S-projekt plus, a.s. 1,26 1,08 1,04 0,99 0,83 1,06
UPOSS, spol. s r.o. 6,26 5,86 -9,49 2,43 -11,45 -1,98

Zdroj: U¢etni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE je diileZitym ukazatelem pro vlastniky podniku.
Stejné jako urentability aktiv ROA, tak izde zapornych hodnot dosahuje
spolecnost FAVEA engineering s.r.o. a spolecnost UPOSS, spol. s r.o. Pro vlastniky
téchto spolecnosti to miliZze byt signdlem, Ze prestavaji byt vynosné. Nejlépe se
v tomto ohledu dari spolecnosti GG ARCHICO a.s. jejizZ ROE se dlouhodobé nachazi
nad vynosnosti cennych papirli garantovanych stdtem a pro vlastniky je tak velmi
vynosnou investici. Vysledky ROE jsou uvedeny v tabulce ¢. 26 niZe.

Tab.26  Vyvoj ROE spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-2013

Jednotky: % 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.0. 0,59 10,78 32,96 -1,67 -4,34 -150,83
BLOCK a.s. -7,11 5,33 2,75 45,37 14,46 34,72
B-Projekting, spol. s r.o. 22,81 0,28 2,51 9,07 11,55 0,28
GG ARCHICO a.s. 79,01 36,41 17,04 16,82 2,51 5,15
RIOS spol. s r.o. -0,95 3,69 14,67 18,17 0,45 -8,90
S-projekt plus, a.s. 2,18 0,32 0,26 0,06 0,11 0,18
UPOSS, spol. s r.o. 6,89 11,87 | -44,17 3,15 -68,37 | -8,89

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz
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Rentabilita trzeb ROS uvSech spoleCnosti je znazornéna v tabulce €. 27 niZe.
Nejvice korun cCistého zisku z koruny trzeb ziskava spolecnost GG ARCHICO a.s.
Spole¢nost FAVEA egineering s.r.o. a UPOSS, spol. sr.o. ve trech letech z Sesti
analyzovanych nedosahly Zadného zisku z trZeb, protozZe vykazaly zaporné ROS.
Spolecnost S-projekt plus, as., prestoze se pohybuje vkladnych hodnotach,
dosahuje velmi nizké rentability ve vSech analyzovanych letech.

Tab. 27  Vyvoj ROS spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-2013

Jednotky: % 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.0. 0,17 9,74 16,09 -0,84 -0,13 -2,73
BLOCK a.s. -3,36 5,16 4,32 19,79 8,13 16,82
B-Projekting, spol. s r.o. 11,9 0,23 1,05 3,14 2,85 0,46
GG ARCHICO a.s. 19,24 12,3 5,83 8,24 1,17 2,92
RIOS spol. sr.o. -0,92 3,21 7,00 13,58 0,29 -1,29
S-projekt plus, a.s. 0,57 0,62 0,64 0,50 0,51 0,54
UPQOSS, spol. s r.o. 2,46 2,59 -3,66 1,12 -5,01 -1,29

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Z vysledkl rentabilit vyplyva, Ze spolecnost FAVEA engineering s.r.o. si v této
oblasti v poslednich letech nevede dobie a z analyzovanych spolec¢nosti, stejné jako
spolecnost UPOSS, spol. s r.o., dosahuje v letech 2011 - 2013 nejhorsich hodnot.

Ukazatele aktivity
U obratovosti aktiv je Zadouci co nejvyssi hodnota, ktera znaci jejich efektivni

vyuziti. V pripadé nizkych hodnot tohoto ukazatele je spolecnost neumérné
vybavena majetkem. VSechny spoleCnosti dosahuji pomérné nizkach hodnot
2009 a 2010. I spolecnost RIOS spol. sr.0. si vtomto ohledu v roce 2008 nevedla
dobre. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2013 spole¢nost FAVEA engineering s.r.o.,
je vSak nutné upozornit na to, Ze se jednda o zkresleny vysledek, protoZe spole¢nost
v tomto roce vykazala velmi nizkou hodnotu aktiv. Nejlepsich hodnot pak dosahuje
spolecnost UPOSS, spol. s r.o. Obratovost aktiv je zaznamenana v tabulce €. 28 niZe.




Vlastni prace 67

Tab. 28  Obrat aktiv spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-2013

Jednotky: polet obratek 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. 2,23 1,13 1,82 1,10 1,03 8,31
BLOCK a.s. 1,11 0,86 0,59 1,63 1,28 1,77
B-Projekting, spol. s r.o. 1,53 1,40 1,41 1,71 2,18 2,93
GG ARCHICO a.s. 2,74 2,9 2,05 1,67 1,43 1,49
RIOS spol. s r.o. 0,83 1,03 1,41 1,33 1,28 1,53
S-projekt plus, a.s. 2,22 1,75 1,63 1,99 1,63 1,94
UPOSS, spol. s r.o. 2,54 2,27 2,59 2,18 2,29 1,53

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Obchodni deficit spolecnosti, tedy rozdil doby obratu pohledavek azavazkd, je
zaznamenan tabulce ¢. 29 niZe. Pokud je hodnota zdporna, jsou pohledavky
splaceny drive, neZ spolecnost hradi své zavazky. Pokud je hodnota kladna, doba
obratu zavazku je krat$i neZ doba obratu pohledavek, tzn. Ze Uhrada zavazki
spolec¢nosti probiha diive neZ ihrada pohledavek. Idealné by vSak méla spolecnost
inkasovat pohledavky drive, nez splacet své zavazky, aby se nedostala do
finan¢nich potiZi. Proto jsou kladné hodnoty v tabulce zapsany cervené.

Tab.29  Obchodni deficit spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-2013

Jednotky: dny 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. | -66,67 25,42 5,57 -12,32 -52,07 -5,91
BLOCK a.s. 28,00 32,42 69,52 -18,05 21,97 0,96
B-Projekting, spol. s r.o. 34,58 -11,5 -7,83 -23,3 19,06 25,47
GG ARCHICO a.s. -6,41 2,42 -31,12 39,82 72,06 27,84
RIOS spol. s r.o. -13,5 -25,09 38,38 13,96 7,65 -
S-projekt plus, a.s. -30,54 -7,81 15,52 18,23 24,44 80,14
UPOSS, spol. s r.o. 4,53 -7,07 -45,61 -55,05 -23,04 -45,41

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

VySe uvedené doporuceni nejvice uplatituje spolecnost UPOSS, spol. sr.o. ato
v péti z Sesti analyzovanych let. FAVEA engineering s.r.o. ji nasleduje se ctyimi
z Sesti analyzovanych let. VétSina spolecnosti ale, dle vysledk, své zavazky hradi
diive. Pokud podnik nema problémy s likviditou, pak takto hospodatit miiZe, navic
vCasné splaceni zavazkl svédC¢i o dobré platebni moralce vici dodavatelim.
Nejdéle na thradu pohleddvek béhem analyzovanych let cekala spoletnost S-
projekt plus a.s., GG ARCHICO a.s. a BLOCK a.s. Posledni jmenovana také pouze
v jednom roce uhradila své zavazky az po splaceni pohledavek od odbérateli.

Z analyzy aktivity plyne, Ze spolecnost FAVEA engineering s.r.o. se se svou
obratovosti aktiv nachazi na urovni ostatnich spole¢nosti, kromé roku 2014, kdy je
vysledek zkreslen avramci obchodniho deficitu uplatiiuje ve vétSiné Ilet
doporucent, platit své zavazky aZ po thradé pohledavek.
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Ukazatele likvidity

Bézna likvidita, jak jiZ bylo uvedeno, by se méla nachazet vrozmezi 1,5 - 2,5.
Presahnuti horni hranice svédc¢i o zbytecné vysoké hodnoté cistého pracovniho
kapitalu a drahém financovani. Pokud podnik dosahuje hodnot niZSich nez je
spodni hranice doporuc¢enych hodnot, nastava zde rizikova situace, kdy podnik
nemusi byt schopen uhradit své zavazky. Vysledky bézné likvidity vSech
spole¢nosti jsou zaznamenany v nasledujici tabulce ¢ 30. Cervené zapsané
hodnoty vtomto pripadé oznacCuji hodnoty nachazejici se mimo doporucené
rozmezi.

Tab. 30 Bézna likvidita spolec¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich konkurenti v letech 2008-

2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. 1,25 2,89 3,72 2,49 1,12 1,17
BLOCK a.s. 1,33 1,38 1,73 1,81 1,73 1,82
B-Projekting, spol. s r.o. 2,44 2,93 1,69 1,73 1,62 3,53
GG ARCHICO a.s. 2,01 2,27 2,24 3,39 2,86 2,96
RIOS spol. sr.0. 2,00 2,27 1,72 4,58 2,36 1,08
S-projekt plus, a.s. 1,46 1,68 1,77 1,82 2,17 5,66
UPOSS, spol. s r.o. 2,42 1,47 1,18 1,37 1,07 1,08

Zdroj: U¢etni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Nejlépe si v problematice bézné likvidity vedla spole¢nost S-projekt plus, a.s., ktera
doporucené hodnoty spliiovala v péti zSesti analyzovanych let. Nasledovaly ji
spolecnosti RIOS spol. s r.0.,, BLOCK a.s. a B-Projekting, spol. s r.o. s doporucenymi
hodnotami ve ctyrech zSesti analyzovanych let. FAVEA engineering s.r.o. roce
2011 vykazala doporucenou hodnotu, v ostatnich letech se vSak nachazela mimo
tyto hodnoty. Nachazela se pod dolni hranici, nebo pripadné nad horni hranici
hodnot.

Vysledky pohotové likvidity jsou zaznacCeny v ndasledujici tabulce ¢. 31.
Doporucené hodnoty se nachazeji v rozmezi 1-1,5, téch vSak spolecnosti dosahuji
jen velmi sporadicky. VétSina z nich se nachazi nad horni hranici 1,5, udrzuji si
tedy vysokou hodnotu likvidity. Nékteré vysledky jsou shodné s vysledky bézné
likvidity. Vtomto pripadé spolecnosti nevykazuji Zadné zasoby. Vletech, ve
kterych se hodnoty pohotové likvidity nachazely pod spodni hranici, se podniky
musely v pripadé uUhrady zavazkl spoléhat na prodej zasob. Doporucované
hodnoty byly splnény spolecnosti UPOSS, spol. s r.o. ve trech z Sesti analyzovanych
let, a dale spole¢nostmi FAVEA engineering s.r.o. a BLOCK a.s. a to ve dvou z Sesti
analyzovanych let.




Vlastni prace 69

Tab. 31 Pohotova likvidita spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich konkurentd v letech

2008-2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. 0,77 2,14 3,44 2,29 1,11 1,15
BLOCK a.s. 1,12 1,21 1,56 1,65 1,64 1,66
B-Projekting, spol. s r.o. 2,44 2,91 1,67 1,71 1,62 3,53
GG ARCHICO ass. 1,91 2,12 2,13 3,32 2,42 2,89
RIOS spol. sr.o. 1,95 2,22 1,71 4,58 2,36 0,92
S-projekt plus, a.s. 1,25 1,48 1,70 1,77 1,99 5,12
UPOSS, spol. s r.o. 2,17 1,44 1,13 1,31 0,92 0,92

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Hodnoty okamzité likvidity se nachazeji v tabulce ¢. 32 niZe, kde se stejné jako
u pohotové likvidity nachazeji vysoce nad doporucenymi hodnotami 0,2-0,5.
Podniky tak sice maji zajistén zdroj financi ke kryti neo¢ekavanych vydajt, ale je to
také znamkou neefektivniho vyuZiti finan¢nich prostredkii. FAVEA engineering
s.r.o. doporucovanych hodnot dosdhla ve trech letech zSesti analyzovanych,
vostatnich letech ma prili§ mnoho penéznich prostredki. Doporucenymi
hodnotami ani v jednom roce nedisponovala GG ARCHICO a.s., ktera si udrzuje az
prilis vysokou hodnotu pohotové likvidity. Ostatni spolecnosti jich dosahly alespon

vV

BLOCK a.s. vletech 2008 a 2009, kdy by nemusela byt schopna platby.

Tab.32 Okamzita likvidita spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurentti v letech 2008-2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

FAVEA engineering s.r.o. 0,39 0,91 2,34 1,40 0,27 0,31
BLOCK a.s. 0,04 0,04 0,16 0,84 0,48 0,66
B-Projekting, spol. s r.o. 1,04 2,03 0,72 0,93 0,42 1,69
GG ARCHICO ass. 1,02 1,08 1,54 1,66 0,59 1,47
RIOS spol. s r.o. 1,04 1,46 0,48 3,21 1,29 0,18
S-projekt plus, a.s. 0,49 0,54 0,56 0,56 0,73 1,60
UPOSS, spol. s r.o. 1,2 0,53 0,6 0,89 0,11 0,18

Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

VSechny analyzované spolec¢nosti si dle vysledkil likvidity udrZuji spise finan¢ni
rezervu a doporucenych hodnot se drzi jen velmi malo. Jednou ze spolecnosti,
ktera doporucenych hodnot v nékterych letech dosahuje je FAVEA engineering
s.r.o., presto Ze i ta disponuje finan¢nim , polstarem®.

Ukazatele zadluZenosti

Vysledky celkové zadluzenosti predstavuji v jaké vysi je celkovy majetek podniku
kryt cizimi zdroji. Maximalni mira zadluZeni je 60 %, vyssi hodnoty jsou pak
rizikem pro véritele. Kromé spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a S-projekt plus,
a.s., mély vSechny spolecnosti alesponi v jednom z analyzovanych let bankovni uvér
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¢i pljcku. Presto uspolecnosti FAVEA engineering s.r.o. vychazi v poloviné let
z analyzovanych let vyssi zadluZenost, nez doporucend. Z tabulky ¢. 33 vyplyva, Ze
je druhou nejzadluzenéjSi spolecnosti. ikdyZ jeji dluhy spocivaji pouze
v kratkodobych zavazcich, které tvoii podstatnou c¢ast cizich zdroji. Nejvice
zadluZena, dle doporucenych hodnot, byla spole¢nost UPOSS, spol. s r.o. a to témér
ve vSech letech, kromé roku 2008.

Tab.33  ZadluZenost spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a jeji konkurence v letech 2008- 2013

Jednotky: % 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. 65 34 27 39 89 85
BLOCK a.s. 42 31 29 42 49 49
B-Projekting, spol. s r.o. 37 32 55 48 56 25
GG ARCHICO a.s. 48 45 44 35 38 32
RIOS spol. sr.o. 33 30 45 18 30 77
S-projekt plus, a.s. 63 54 51 51 50 17
UPOSS, spol. s r.o. 37 63 77 64 83 77

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Vtabulce ¢. 34 niZe je pak znazornéna mira finanéni samostatnosti (stav
kapitalizace) jednotlivych spolecnosti. Spole¢nost je prekapitalizovana v pripadé,
Ze vysledek miry finan¢ni samostatnosti presahne hodnotu 1. Jak lze vidét
v tabulce, je to pripad vSech analyzovanych spole¢nosti. Cervené hodnoty znaéi
prilis velkou prekapitalizovanost.

Tab. 34 Mira finan¢ni samostatnosti spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech

2008-2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA engineering s.r.o. 2,03 139,25 | 176,85 | 71,98 58,68 38,04
BLOCK a.s. 1,32 1,20 1,41 2,36 2,45 2,95
B-Projekting, spol. s r.o. 12,38 11,06 7,72 3,40 5,78 8,19
GG ARCHICO a.s. 6,21 10,98 19,61 28,99 6,60 6,02
RIOS spol. sr.0. 1,91 2,03 2,48 2,46 2,19 -
S-projekt plus, a.s. 3,13 5,72 7,53 7,49 8,24 | 122,88
UPOSS, spol. s r.o. 3,68 4,76 2,52 2,62 1,30 1,20

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Z vysledkl ukazatele miry finan¢ni samostatnosti lze vidét, Ze nejvétSich hodnot
dosahuje spole¢nost FAVEA engineering s.r.o. preferuje tak stabilitu pred
vynosem.

Z vysledkl zadluzenosti po srovnani s konkurenci vyplyva, Ze je spole¢nost
vysoce prekapitalizovana ave tfech zSesti analyzovanych let je financovana
predevsim cizim kapitalem ve formé kratkodobych zavazkd.
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Spider analyza
Pomoci Spider analyzy lze spolecnost FAVEA engineering s.r.o. srovnat se

spolecnosti, ktera ve vybranych ukazatelich béhem analyzovanych let dosahovala
nejlepsich vysledki. Tou je spolecnost GG ARCHICO a.s., ktera béhem
analyzovanych let dosahovala v priméru nejlepSich hodnot vramci finan¢ni
analyzy, které byly stabilni a bez vétsich vykyvi. Spider analyza bude provedena
pro rok 2008, kde budou porovnany hodnoty jednotlivych ukazateli obou
spolecnosti anasledné pro rok 2013, aby bylo vidét, jakym vyvojem obé
spolecnosti béhem let prosly.

V grafu ¢. 5jsou zaznamenany vysledky ukazatelli obou spole¢nosti v roce
2008. FAVEA engineering s.r.o. vtomto roce trpéla neuspokojivou rentabilitou
a oproti rentabilité GG ARCHICO a.s. dosahovala velice nizkych hodnot. Vyrazné
horSich hodnot dosahovala iulikvidity, zde je vSak tfeba podotknout, Ze
GG ARCHICO a.s. vykazovala velmi vysokou likvidity. Likvidita spole¢nosti FAVEA
engineering s.r.o. tak neni na aZ tak Spatné uUrovni, jak se z grafu zda. NiZsich
hodnot vSak vykazovala i v ramci obratovosti aktiv, kdy spolecnost GG ARCHICO
a.s. efektivnéji vyuziva sva aktiva, ale naopak pozdéji inkasuje pohledavky. FAVEA
engineering s.r.o. naopak pohledavky inkasuje diive a své zavazky hradi pozdéji
neZ GG ARCHICO a.s. Presahujici hodnota celkové zadluZenosti je v tomto pripadé
spise negativnim znakem, protoZe celkovy majetek FAVEA engineering s.r.o. je kryt
prevazné z cizich zdroji.

Celkova 200%

ROE

zadluzeno
Okamzita ' ‘ ROS ——GG ARCHICO a.s.
likvidita D )
D] | .
Pohotova , '/ Obratovost = FAVEA engineering
likvidita ' aktiv s.r.o.

»
Béina i’ Doba obratu
likvidita pohledavek

Doba obratu
zavazkl

Graf 5 Spider analyza FAVEA engineering s.r.o. a GG ARCHICO v roce 2008
Zdroj: Uéetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

V grafu ¢. 6 jsou pak zaznamendny vysledky vybranych ukazateld spole¢nosti
vroce 2013. U spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. doSlo k vyraznému zhorseni
vysledki rentabilit kviili zdpornému vysledku hospodareni a spole¢nost se nachazi
v minusovych hodnotach. Jedna se predevsim o rentabilitu vlastniho kapitalu ROE.
Mirné zlepSeni 1ze u FAVEA engineering s.r.o. sledovat u obratovosti aktiv, v ramci
kterého si dle vysledkii polepsila. ZadluZenost ma vsak stale vyssi.
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Graf 6 Spider analyza FAVEA engineering s.r.o.a GG ARCHICO v roce 2013
Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Z provedené Spider analyzy roku 2008 a 2013 vyplyva, Ze se vysledky ukazateli
spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. zhorSily zejména v ramci rentabilit a polepSila
v oblasti efektivnéjsiho vyuziti aktiv, tedy obratovosti aktiv.

4.5.2 Vypocet a srovnani EVA Equity

Pro srovnani spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. na poli tvorby hodnoty s jejimi
konkurenty, byla zvolena EVA Equity. Komponenty kjejimu vypoctu jsou
zjistitelné z ucCetnich vykazli spole¢nosti na rozdil od EVA Entity, ktera vyzaduje
vypocet Eva Equtiy byly vypocitany pomoci Benchmarkingového diagnostického
systému finan¢nich indikatori INFA. Vypocet avysledky ekonomické ptidané
hodnoty EVA Equity lze shlédnout v nasledujici tabulce ¢. 36. Zelené vyznacené
kolonky znamenaji, Ze dany podnik v prisluSném roce vytvoril hodnotu pro
vlastniky.
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Tab. 35 Hodnoty EVA Equity spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence v letech 2008-

2013
Jednotky: tis. K& % 2008 2009 2010 2011 2012 2013
FAVEA | Spread | -17,51 1,89 20,11 | -20,18 | -29,42 | -17491
engineering | VK | 14537 | 16292 | 9373 | 9214 [ 5457 | 2168
S.I.0. EVA | -2545 -308 1885 | -1859 | -1605 | -3792
Spread | -31,68 | -12,74 -9,85 3514 | -2,39 18,4
BLOCKas. | VK | 393372 | 422408 | 393041 | 439494 | 469932 | 483 793
EVA |-124620 | -53815 | -38715 | 154438 | -11231 | 89018
B- Spread | 10,36 12,46 | -11,35 | -2,63 1,16 | -10,47
Projekting, | VK | 25655 | 25106 | 25190 | 25448 | 28708 | 26730
spol.sro. | EVA | 2658 3128 | -2859 | -669 333 | -2799
Spread | 64,08 23,74 4,19 5,85 8,78 5,60
GG ARCHICO |y 6 764 8593 8911 9451 8314 8212
as EVA | 4334 2040 373 553 730 -460
Spread | -20,50 -8,98 0,19 720 | -1084 | -34,54
RIOS spol VK 50062 | 51980 | 61011 | 67219 | 54728 -
S0 EVA | -10263 | -4668 116 4840 | -5933 -
Spread | -1319 | -13,39 | -13,13 | -11,23 | -11,18 | -10,57
S-projekt VK 22 601 22673 22732 | 22746 | 22771 | 19781
plus, as. EVA | 2981 | -3036 | -2985 | -2554 | -2546 | -2091
Spread | -4,95 2,63 70,52 | -19,46 | -9439 | -34,54
UPOSS, spol. [y 4133 4690 3253 | 3359 | 1995 1832
510 EVA | -205 123 2294 | -654 | -1883 | -633

Zdroj: Utetni vykazy spole¢nosti dostupné na www.justice.cz

Zvysledkli vySe je ziejmé, Ze vétSina spolecnosti vykazovala podobny trend
zaporné piidané hodnoty. Jedinad spole¢nost, které se darilo vytvaret hodnotu ve
Ctyrech z Sesti analyzovanych let je spolecnost GG ARCHICO a.s. Na druhém misté
se nachazi spolectnost BLOCK a.s., kterd dosahovala kladné pridané hodnoty ve
dvou z Sesti analyzovanych let. Ispolecnost Rios spol. sr.o. dokazala vytvorit
hodnotu, ktera byla vSak o néco nizsi nez u BLOCK a.s. Na pomyslném tfetim misté
v tvorbé hodnoty se nachazi spolecnost B-Projekting, spol. sr.o. aanalyzovana
spolecnost FAVEA engineering s.r.o., obé skladnou ekonomickou pridanou
hodnotou v jednom roce z Sesti let. Zbyvajicim dvéma spolecnostem S-projekt plus
a.s. a UPOSS, spol. s r.o. se ekonomickou pridanou hodnotu vytvorit nepodarilo ani
v jednom roce.

Zaporné hodnoty EVA vSak nejsou pouze vysledkem Spatného hospodareni
téchto spolecnosti, ale jedna se spiSe o trend, ktery si nese celé odvétvi M-Profesni,
védecké a technické ¢innosti, do kterého spolecnosti nalezi. Dle finan¢nich analyz
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Ministerstva priamyslu a obchodu tvoftilo toto odvétvi v pribéhu analyzovanych let
2008-2013 rovnéz zapornou hodnotu EVA. Nejvyssi zaporné ekonomické pridané
hodnoty bylo v odvétvi dosaZeno v roce 2010, kdy se zde projevil i vliv ekonomické
krize. PrestoZe se od roku 2010 hodnoty EVA zlepsuji, stadle zde k vytvareni
ekonomické ptridané hodnoty nedochazi.
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=
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15000 védecké a technické
¢innosti
-20000
-25000
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Graf 7 EVA odvétvi M-Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech 2008-2013
Zdroj: Finan¢ni analyzy Ministerstva priimyslu a obchodu dostupné na www.mpo.cz

Pri¢inou zapornych hodnot EVA byly jak uodvétvi, tak uspoletnosti zaporné
hodnoty spread. Hodnota nakladli vlastniho kapitdlu re byla velmi vysoka,
pohybovala se vrozmezi 10-26 % a niZSich hodnot v Zadném z analyzovanych let
nebylo dosaZeno. Rentabilita vlastniho kapitalu ROE pak nebyla dostate¢né vysoka,
aby vyrovnala vySi re a aby bylo dosazeno kladnych hodnot EVA.

Vysledek srovnani EVA spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. s jeji konkurenci
lze zhodnotit tak, Ze spole¢nost nedosahuje nejlepsich vysledk, zaroven si vsak ve
vytvareni hodnoty nevedla v analyzovanych letech nejhiire. Podatilo se ji vytvorit
kladnou pridanou hodnotu vroce 2010, kdy nékteré spolecnosti nevytvorili
hodnotu béhem téchto let ani jednou. V ostatnich letech, méla problémy se
zapornou nebo prilis nizkou ROE a vysokymi naklady na vlastni kapital re. Nejlépe
si vtvorbé hodnoty vedla spolecnost GG ARCHICO a.s., jejiZ finan¢ni situace byla
idle vysledkd finan¢ni analyzy nejlepsi. Dosahovala hodnot ve ¢tyrech z péti
analyzovanych let a vedla si tak v tomto sméru dokonce 1épe nez celé odvétvi M -
Profesni, védecké a technické Cinnosti. Ostatni spole¢nosti na tom byly s naklady
podobné, dosahovaly stejné vysokych hodnot. Jejich rentabilita byla azZ na nékteré
vyjimKky kladng, ¢asto vSak velmi nizka na to, aby mohlo byt dosaZeno kladného
spread atim paddem kladné ekonomické pridané hodnoty. VétSina podniki tak
proto skoncila se zapornou hodnotou EVA.
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4.6 Diskuze vysledka

Vramci této kapitoly budou zhodnoceny vysledky ukazateld, prostiednictvim
kterych lze urcit celkovou vykonnost spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. Tato
spolecnost provadi svoji ¢innost jiZ od roku 1996, jedna se tedy o zavedeny podnik,
ktery soucasné plisobi i v zahranic¢i. Od vzniku spole¢nosti jsou zde zaméstnani
odbornici, ktefi radu let pracovali jako projektanti, manazeri a realizatori staveb,
co je prednosti této spolecnosti. Nejdrive se zabyvala poskytovanim poradenstvi
a projek¢ni Cinnosti, pozdéji predevsim konstrukci a dodavkou tzv. Cistych prostor
¢i ¢istych médii, coz jsou laboratoie ajejich vybaveni. Cinnost vtomto oboru
architektonickych Cinnosti, kam je dle CZ-NACE spolecnost zarazena lze na zakladé
provedené PESTE analyzy a Porterova modelu péti sil vyhodnotit jako ne moc
atraktivni a piiznivou. Velkou roli zde hraji naroky na odbornost, které ale miiZzou
byt bariérou pro nové vstupujici konkurenty. ProtoZe se jedna o velmi
specializovanych obor a specifické sluzby a poptavka zde neni priliS dynamicka,
odehravaji se zde ostré konkurencni boje okazdou zakazku. Do roku 2010
dokonce nebylo vtéto oblasti az takové uplatnéni, jedna se tedy o teprve se
rozvijejici trh, kde ma zakaznik hlavni slovo. Substituty vsak prozatim v této oblasti
nenajdeme.

Vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti neni nijak priznivy. Do roku 2010 se
spolecnosti dafilo, ale od roku 2011 vykazuje zaporny vysledek hospodareni, ktery
naklady a niZ$imi vynosy. Od roku 2011 ma spole¢nost problémy se ziskavanim
zakazek. Do jejich ziskavani velmi investuje ane vidy je dspésna. Casto tak
vynaloZi ndklady, které se ji nakonec nevrati. Ziskovost zakazek je také
v poslednich letech diskutabilni. Napriklad vroce 2013 méla spolecnost FAVEA
engineering s.r.o. pouze jednu zakazku, ktera nebyla dost ,velkd“ na to, aby z ni
spolecnost profitovala. Vroce 2014 rovnéz spolecnost dokoncila zakazku, ktera
nevysla priliS ziskové. Vysoké naklady tvori také kurzové rozdily, které vznikaji
obchodovani s Ruskou federaci a ziejmé takeé reSeni zakazek subdodavatelsky, kdy
spolecnost nema piiliS pod kontrolou spotrebu finan¢nich prostredki. Vliv na
ziskavani zakazek ma zrejmé i skuteCnost, Ze spolecnost byla vroce 2010/2011
vinsolvenénim fizeni. Presto, Ze byl insolven¢ni navrh zamitnut, mohl mit
negativni dopady na verejné minéni o této spoleCnosti. To vSe od roku 2011
negativné ovliviiovalo vysledek hospodareni, ktery se tak promitl do vysledné
neuspokojivé vykonnosti podniku.

Majetkova struktura spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. je tvofena prevazné
obéznymi aktivy, které od roku 2008 Kklesaly. Narist naopak zaznamenal
kratkodoby finan¢ni majetek. Vroce 2011, 2012 a 2013 ptes spole¢nost probihala
dodavka dili pro automobilovy primysl, kterd zapric¢inila narlst zasob,
pohledavek ipenéz na tuctech. Dlouhodoby majetek netvori velkou cast aktiv
a celkova aktiva tak méla, diky kolisani obéZného majetku, taktéz kolisavy trend.
Na strané pasiv ma vlastni kapital klesajici tendenci, cizi zdroje kolisaji stejné jako

obézna aktiva a jsou tvorena pouze kratkodobymi zavazky. Spolecnost nevyuziva
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74dné Gvéry ani pijcky. Cisty pracovni kapital se nachazel v kladnych hodnotach,
spole¢nost si udrzovala penézni rezervu, kromé roku 2014, kdy CPK vykazal
zapornou hodnotu.

Rentabilita spolecnosti, at uz se tykala aktiv, vlastniho kapitalu i trZeb,
dosahovala uspokojivych vysledkil pouze vroce 2009 a 2010, kdy byly vysledky
rentabilit dokonce lepsi nez u nékterych konkurenc¢nich spolecnosti, se kterymi
byla spoletnost FAVEA engineering s.r.0. srovnavana. Vroce 2008, zdlvodu
nizkého vysledku hospodareni, byla rentabilita prili$ nizka, i oproti konkurenci.
Vletech 2011, 2012, 2013 a 2014 dosahovala rentabilita zapornych hodnot. Hlavni
roli zde hral zejména zaporny vysledek hospodareni, ktery ve vysledku negativné
ovlivnil vSechny ukazatele, v jejichZ vypoctu je zakomponovan. Dlouhodoby trend
zaporné rentability, ktery se zde zacind projevovat, mlize byt pro investory
impulsem Kk presunuti svych financ¢nich prostfedkii do rentabilnéjstho projektu.
V porovnani s konkurenénimi podniky Zvysledki rentabilit vyplyva, Ze si
spolecnost FAVEA engineering s.r.o. vtéto oblasti v poslednich letech nevede
dobre a zanalyzovanych spole¢nosti dosahovala vletech 2011-2013 nejhorSich
hodnot rentabilit. Z analyzy aktivity vyplynulo, Ze spolecnost FAVEA engineering
S.I.0. se se svou obratovosti aktiv nachazi priblizné na tirovni ostatnich spole¢nosti,
kromé roku 2014, kdy byl vysledek obratovosti zkreslen, se ve vSech letech
obratovost nachazela nad minimalni jednou obratkou. ZvySeni obratovosti
a efektivnéjsi vyuzZiti majetku by mohlo pomoci rlistu rentability. V ramci
obchodniho deficitu spliiuje ve vétSiné let doporucCeni cekat na platbu od
odbératelli a platit své zadvazky pozdéji. Toho se spolecnost drZela zejména v roce
2014, kdy na tom s likviditou nebyla moc dobie a diivéjsi dhrada zavazki by pro ni
mohla predstavovat existencni problém.

Co se tyka likvidity, dbala spolecnost vZdy na to, aby byla schopna hradit své
zavazky. V letech 2009 a 2010 likvidita doporucené hodnoty presahovala. V tomto
stavu vSak spolecnost penézni prostredky ,umrtvuje“. Prebytetné financ¢ni
prostredky mohla investovat a zvysit si tak rentabilitu. V ostatnich letech, kromé
roku 2014, rozmezi hodnot spliiovala. V roce 2014 vsak likvidita klesla na takovou
uroven, ze pokud by spolecnost musela uhradit své zavazky, méla by stim
problémy. Likvidita konkurence dalece presahuje doporucené hodnoty, vétSina
konkurentli se tak pripravuje o moznost dodatecnych vynosti. Spole¢nost FAVEA
engineering s.r.o. je financovdna predevsim cizimi zdroji, které jsou tvoreny
kratkodobymi zavazky, ostatni cizi zdroje neeviduje. Pouziti cizich zdroji je do
urcité miry doporucovano, protoZe jsou levnéjSi nez vlastni kapital azvysuji
rentabilitu. ZadluZenost nabyva vyssich hodnot, neZ je doporuceno a po srovnani
s konkurenci se ukazalo, Ze je druhou ,nejzadluZenéjsi“ spolec¢nosti. Problém
v zadluZenosti nastal v roce 2014, kdy spole¢nost vykazala zaporni vlastni kapital,
ktery musel byt pokryt kratkodobymi zavazky. Spole¢nost je také znacné
prekapitalizovang, stejné tak i ostatni podniky.

Tvorba ekonomické pridané hodnoty EVA, jak uspolecnosti FAVEA
engineering s.r.o., tak u konkurencnich spolecnosti, nevykazovala prilis uspokojivé
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vysledky. Analyzovana spolec¢nost dosahla kladné ekonomické pridané hodnoty
pouze vjednom roce zSesti analyzovanych. V ostatnich letech dosahovala
zapornych hodnot. Pricinou byl zaporny vysledek hospodareni. U EVA Equity
ovlivnily vysledek predevsim vysoké naklady na vlastni kapital re, které béhem let
rostly. Kvili absenci zpoplatnéného ciziho kapitalu, atedy i danového Stitu, se
primeérné vazené naklady kapitalu WACC rovnaly nakladlim na vlastni kapital re.
Cisty operativni vysledek hospodaieni NOPAT u Eva Entity byl v roce 2008 a 2009
priliS nizky a nedokazal vyrovnat vahu WACC vynasobenou cCistymi operacnimi
aktivy NOA. Od roku 2011 byla hodnota NOPAT zaporna, prispéla tak k jesté vétsi
zaporné hodnoté EVA. Ikonkuren¢nim podnikiim délalo problémy hodnotu
vytvorit. Kromé spolecnosti GG ARCHICO a.s. se vSem ostatnim spolecnostem
podarilo hodnotu vytvorit pouze jednou ¢i dvakrdt za analyzované obdobi,
nékterym spolecnostem se to vSak nepovedlo ani jednou. Spole¢nosti GG ARCHICO
a.s. se po vétsSinu analyzovanych let darilo a hodnotu vytvorila ve Ctyrech z Sesti
analyzovanych let. Potvrdila tak domnénku, kterd byla uvedena jiZ ve Spider
analyze a to, Ze ma GG ARCHICO a.s. nejlepsi vykonnost z této skupiny spolecnosti.
Negativni trend v ramci tvorby hodnoty se vyskytoval v celém odvétvi, da se tedy
Fici, Ze spolecnosti, které hodnotu vytvorily, byly spiSe vyjimkou.

Vykonnost spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. 1ze tedy na zakladé vysledki
tradicnich méritek aekonomické pridané hodnoty EVA zhodnotit jako
neuspokojivou a finan¢nfi situaci této spole¢nosti jako vysoce nestabilni.

4.7 Navrhy a doporuceni

Na zakladé stavu vykonnosti spolecnosti FAVEA engineering s.r.o., ktera byla
zhodnocena jako neuspokojiva, je nutné navrhnout opatieni, ktera by vedla ke
zlepSeni aktudlni situace. JiZ z dcetnich vykazli spolecnosti FAVEA engineering
s.r.o. zlet 2008-2014 je ziejmé, Ze ma finan¢ni problémy. Od roku 2011
dosahovala zaporného vysledku hospodareni po zdanéni, ktery mezirocné stale
vice klesal. Vliv zaporného vysledku hospodareni je rozpoznatelny i ve vysledcich
ukazatelii provedené financni analyzy ave vysledcich obou forem vypocti
ekonomické pridané hodnoty EVA. Vzhledem Kk situaci, ve které se spoleCnost
nachazi, nebude predloZeni navrhii na zlepseni jednoduché.

Problém zaporného vysledku hospodareni spolecnosti tkvi ve vysokych
nakladech a nizkych trzbach. Je tedy Zadouci, aby vysoké naklady byly stlaceny na
spolecnosti. Pri¢inou vysokych nakladi v analyzovanych letech byly polozky
vykonové spotreby, nakladli, které spolecnost vynaklddala na ziskani zakazek
a kurzovych rozdilt, které vznikaly pri prepoctu z RUB na CZK z diivodu realizace

T

a také jejich malym poctem.
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Opatieni vedouci ke snizeni naklada

Je nutné, aby spolec¢nost zavedla Usporna opatteni, zrevidovala vSechny naklady
a prehodnotila, zda je jejich vynaloZeni nezbytné azda by nebylo moZné
v nékterych mistech usetfit. Podstatnou ¢ast ndkladi tvori naklady vynaloZzené na
prodané zboZzi avykonovd spotieba, tvorena spotfebovanym materidlem
asluzbami. Zpohledu objemu tvori materidlové naklady velkou poloZzku
a spole¢nost by se méla pokusit nalézt levnéjsi varianty materialii nebo s nimi zacit
zachazet vice hospodarné a omezit jejich plytvani. Také se zde promitaji naklady
na zajiStovani zakazek subdodavatelsky. Vhodné by bylo porozhlédnout se po
jiném dodavateli pracovnich sil a materiali v misté zakazky, ktery by cenové
odpovidal ziskovosti zakazek. Pracovniky, ktefi jsou dodavani v misté zakazky,
ajejich ¢innost, by mél podnik vice monitorovat, kontrolovat a ridit na misté, aby
se predeslo vzniku zbyte¢nych nakladii. Podnik by se rovnéZ mohl zaméftit na své
vlastni zaméstnance a na mzdovou politiku. SniZeni poctu pracovnikii by nebylo
spravhym fteSenim, protoZe se jednd o odborniky, kteri tvori silnou stranku
spolecnosti. Kvalita zakazek je na jejich zkuSenostech a odbornosti postavena
avzhledem ktomu, Ze jejich stav béhem analyzovanych let jiZ spolecnost
nékolikrat sniZila, neni to uz vice mozné. Vhodnéjsi by byla spiSe Gprava mzdové
politiky. V obdobich bez zakazek, by méla byt zaméstnancim poskytnuta pevna
zakladni mzda, aby méli jistotu pravidelného vydélku. V obdobi zakazek by se
pohybliva slozka mzdy vyvijela proporciondlné s ohledem na vykon pracovnikii
a ziskovost zakazky. SoucCasné by pracovnici mohli ziskat urcita procenta
z vydélku, aby byli vice motivovani k praci. Lepsi organizace prace a vétsi vyuZiti
stavajicich pracovniki by také mohlo usetrit nékteré dalsi naklady.

DalSi moznosti jak usporit, je vice kontrolovat financni prostredky, které
spolecnost vynaklada na ziskani zakdzek. Aby zaujala svého budouciho odbératele,
musi vytvorit navrhy projektu, na zakladé kterého zakazku ziska. To, Ze spolecnost
zakazku nakonec neziska a znamena to pro ni jen naklady, neni vjeji rezii, ale
vrezii odbératele. Konecné ziskani zakazky, ktera by znamenala navratnost
vynaloZenych nakladd, prili§ ovlivnit nemtiZe, miize vSak alespoii z€asti usporit na
vysi téchto ndkladl. Méla by se spiSe zamérit na kontrolu ziskovosti zakazek.
SpoleCnost totiz casto prijima zakazky, které pro ni nakonec nevyjdou nijak
ziskové. MiiZe si sama vést evidenci ndkladd a trzeb, které ze zakazky vzniknou
aurcit tak jeji ziskovost. Ktomu vSak musi mit dostatek informaci. Pokud by
zakazka nemusela vyjit ziskové, mél by si podnik dobre rozmyslet jeji prijeti. Mél
by zvazit jeji vliv na vysledek hospodateni a zohlednit reference z této zakazky i do
budoucnosti. SpoleCnost by také mohla vyuZit nové nabizené sluzby zvané jako
Costlocker. Tato nova online aplikace, ktera je vSak za poplatek, nabizi moZnost
sledovani skutecnych nakladi na projekty, kolik zisku zlistane ze zakazky, zda se
realizace projektu vyplatila nebo jak ziskovi jsou jednotlivi zaméstnanci. Diky této
kontrole se miiZe zlepsit ziskovost celé firmy. (Costlocker, 2015)

FAVEA engineering s.r.o. by svou pozornost méla zamérit zejména na rizeni
kurzovych rizik. V Ruské federaci ma nejvice zakazek, kurzové rozdily, které zde
vznikaji, ale ve velmi vysokych hodnotach jesté vice snizuji vysledek hospodareni,
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a proto by se proti tomu mél podnik zajistit. Do zajisténi proti kurzovym rizikim
patii tzv. prirozené zajisténi, kdy se jedna o casové sladéni inkas a plateb ve
stejnych ménach. Alternativou je také zajisténi proti kurzovému riziku okamzitym
nakupem cizi mény pti uzavieni smlouvy o zakazce. Banky, napiiklad CSOB, a.s.,
pak nabizi k zajisténi kurzovych rizik tyto financni instrumenty:

e Forward - nejcastéji pouzivanym nastrojem Kk zajisténi kurzovych rozdild.
Spole¢nost miiZze sviij budouci prevod opatrit dopfedu zavaznym kurzem
banky abudouci inkasa andklady tak budou zafixovany. Uzavieni této
transakce je bezndkladové, nevyhodou ale je, Ze spoleCnost pak nemiize
vydélat na piiznivém pohybu kurz.

e Swap - je nékolik druht, k=zajiSténi kurzovych rozdili se vSak pouziva
ménovy swap. Banka nebo jiny subjekt od klienta koupi/proda dohodnuté
mnoZzstvi penéznich prostiedkl vjedné méné za dohodnutou c¢astku vjiné
méné k pevné sjednanému datu za sjednany kurz a zaroven banka klientovi
zpétné proda/odkoupi stejné mnozstvi penéznich prostiredkd v prvni méné za
dohodnuté mnozstvi penéznich prostredki vdruhé méné Kkpevné
sjednanému pozdéjsimu datu za forwardovy kurz.

* Devizové opce - spolecnost jako drZitel opce bude v tomto ptipadé opravnéna
v den splatnosti opce prodat cizi ménu za predem dohodnuty kurz. Umoznuji
jak zajisténi proti kurzovym vykyvim, tak moZnost profitu z priznivého
vyvoje kurzi. Cena této opce se nazyva prémium, coz mize byt napiiklad 30
haléfti na 1 Eur.

* Op¢ni strategie - je obdobnd opci, u které vSak miize byt prekazkou placené
prémium. Zde se ale tvori opc¢ni strategie pomoci kombinace dvou a vice opci,
které castecné tyto naklady eliminuji. Zachazeni s témito strategiemi je pro
uZzivatele sloZzitéjsi, ale beznakladoveé.

* Bariérové opc¢ni strategie (Evropsky Forward Plus) - tento forward se od
okamziku uzavieni obchodu chova jako standardni opce. Pokud je v dobé
splatnosti dosaZeno bariéry, opce se zméni ve forward za predem stanoveny
kurz. Bariéra je hodnota devizového kurzu, s jehoz dosaZenim jsou spojeny
predem urcené dopady na tuto opci. Je beznakladova.

vrs s

(Nastroje slouzici k zajisténi kurzového rizika, 2015)

Prepocet zRUB na CZK prevadi spole¢nost na zikladé denniho kurzu Ceské
narodni banky, Casto je tak vystavena kurzovym vykyviim, proto by méla uvazovat
osmluveni pevného kurzu prostiednictvim nékterého zvySe uvedenych
instrumentd.

Soucasné by méla spole¢nost vice zamétit na trh v Ceské republice, kde sice
do roku 2010 neméla v tomto oboru uplatnéni, ale nyni, kdyZ se tento trh pomalu
rozviji, by se méla soustredit na domaci zakazky a postupné si zde vytvorit stabilni
zazemi, které by ji zajiStovalo hlavni zdroj prijmi. Pokud hlavni zdroj ptijm{ bude
mit v Ceské republice avedlejsi ptijmy bude ziskidvat v zahrani¢i, pak bude
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spolecnost schopna kurzové rozdily adalSi rizika plynouci z obchodovani se
zahrani¢im ustat.

Ohledné nakladii Ize spole¢nosti do budoucnosti doporucit rizeni nakladi
pomoci modernich metod jako je napft. Activity Based Costing (dale ABC), aby bylo
dosaZeno co nejvyssi miry efektivnosti a flexibility. Jedna se o metodu pritazovani
nakladd objektim podle skutecnych fyzickych vykonu. Vedle toho, Ze je ABC
nastrojem nakladového fizeni, slouzi také kjejich urceni, sniZovani ajejich
optimalizaci. PrekaZkou zavedeni tohoto systému jsou pocatecni naklady, které
miiZou vést ke zhorSeni hospodarské situace, proto lze doporucit zavedeni této
metody aZ po stabilizaci spole¢nosti. Jeji aplikace by se vSak poté méla pozitivné
promitnout do ziskovosti podniku a dalSiho zvySeni vykonnosti. (Popesko, 2009)

Opatieni vedouci Kk ristu trzeb

Opatreni vedouci k rlistu trzeb jsou soucasti zejména marketingové stranky, ktera
neni predmétem této diplomové prace. Presto lze vtomto sméru navrhnout
alesponn nékolik doporuceni. ProtoZe ma spoletnost problém se ziskavanim
zakazek, je nutné, aby se zamérila na propagaci sebe sama a svych sluzeb. VyuZiva
pouze pasivni formu reklamy (registrace v seznamu podnikl na internetu apod.),
ale pro ziskavani zakazek je nutné se propagovat aktivneéji a dostat se do povédomi
trhu. Zpocatku se zde nabizi moznosti vyuziti bezplatnych nebo co nejlevnéjsich
prostredkii pro propagaci (socidlni sité). Méla by se prezentovat jako spolehlivy
podnik, ktery miize zakaznikiim nabidnout nadstandardni sluzby a kvalitu a ziskat
tak na trhu dobrou povést. Také by méla zvazit ucast na veletrzich tykajicich se
oborii stavebnictvi aekologie, zdravotnictvi arehabilitace, potravinarstvi,
gastronomie a pohostinstvi, kde mtize nabidnout své sluzby. Spolecnost by se také
meéla pokusit kontaktovat klienty z minulosti a nabidnout jim opravy, servis a dalsi
doplitkové sluzby ¢i nové produkty.

Zdroje financovani navrzenych opatreni

Néktera opatreni, kterd zde byla uvedena (napf. ABC, devizové opce, sluzba
Costlocker) vyZaduji pocatecni investici. Stejné tak ziskavani zakazek
a marketingova opatieni vedouci krlistu trZzeb jsou nadkladné. Spolecnost vsak
finantnimi prostredky pfriliS nedisponuje, proto by se meéla pokusit ziskat
dodatecny kapital, diky kterému by navrZena opatreni mohla byt zrealizovana.
NejcastéjSimi typy financovani malych a stfednich podnikii jsou bankovni Gvéry,
mikrofinancovani, leasing a faktoring. NovéjSimi alternativami je financovani
prostrednictvim Venture kapitalu nebo Business angel investice, kdy se jedna
primo o vstup investora do zakladniho kapitalu podniku.

Bankovni Uvér by spolecnosti s velkou pravdépodobnosti poskytnut nebyl.
Banky vSeobecné pro poskytnuti uvéru pozaduji splnéni téchto podminek:

1. trvalé bydlisté nebo sidlo firmy na tizemi Ceské republiky
2. nejméné dvé ukoncend danova obdobi

3. Kkladny vysledek hospodareni
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4. bezdluznost vii¢i finanénimu uiadu, zdravotni pojistovné a spravé socialniho
zabezpeceni

firma nesmi byt v likvidaci, konkurzu ani vyrovnani
vedeni uctu u dané banky
predloZeni podnikatelského zdméru

urcité procento vlastnich zdrojt

O 0 N o

urceni ucelu
Spolecnost vSak nespliiuje bod 3. a 4.avroce 2014 nesplnila ani bod 8., kdy
vykazala zaporny vlastni kapital. Pro banku tak neni bonitnim klientem.

Mikrofinancovani se tyka spiSe drobnych nebo zacinajicich podnikatelli, nebo
podnikatelli s kratkou historii coZz pro spolecnost FAVEA engineering s.r.o.
pravdépodobné nebude to pravé. Leasing by byl pro spolecnost vhodny, pokud by
si potrebovala poridit néjaky dlouhodoby majetek. Je to v podstaté dlouhodoby
prondjem s naslednou koupi, kdy spole¢nost plati drok a splatky. Faktoring je
zaloZzen na principu odkupu pohledavek, které spolecnost ma aposkytne tak
podnikateli okamzité penézni prostiedky. Ten by spole¢nost FAVEA engineering
s.r.o. vyuzit mohla, otazkou ale je zda by ziskané penézni prostredky z prodanych
pohledavek stacily na pokryti navrZenych opatfeni. Za tUvahu by staly spiSe
Venture kapitalové fondy nebo Business angel investice.

Venture kapitalové fondy jsou zaloZeny na principu vstupu investora do
podniku navysenim jeho zakladniho kapitalu, ¢imZ podnik ziskd potiebné zdroje.
Po uplynuti pfedem stanoveného obdobi dochazi k odprodeji a investice se vraci
zpét do fondu. Hlavnim cilem téchto fondid je investici zhodnotit, prodat
ainvestovat do jinych prileZitosti. Business angel investice nebo také Business
angels jsou individualni investori dostatecné moviti na to, aby mohli investovat do
podnikid ¢i projektd, které jsou pro né zajimavé. Tito investori nehledaji pouze
nejvyssi vynos a minimum rizika, ale hledaji oblasti, ve kterych mohou uplatnit své
zkuSenosti a aktivné se tucastnit podpory riistu podniku, do kterého investovali.
(Dluhové financovani, 2015)

Pokud by spolecnost FAVEA engineering s.r.o. akceptovala vySe uvedena
opatreni a doporuceni, méla by se jeji situace Casem obratit k lepSimu. ZlepSeni by
méla pak pravidelné sledovat a vyhodnocovat pomoci ukazatelli finan¢ni analyzy ¢i
vybranych modernich ukazateli a jejich meziro¢niho vyvoje.
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5 Zaver

Tato diplomova prace se zabyvala vykonnosti spolecnosti FAVEA engineering s.r.o.,
ktera byla porovnana s vykonnosti jejich konkurentd nachazejicich se ve Zlinském
kraji.  Vykonnost spolecnosti byla analyzovdna vletech 2008-2014
prostiednictvim ukazatelli finan¢ni analyzy, tedy tradi¢nimi méritky, a vybranym
modernim ukazatelem ekonomickd pridanda hodnota EVA. Ve stejném duchu
probéhla analyza vykonnosti uvSech konkurenc¢nich spole¢nosti ato vletech
2008-2013 z dlivodu dostupnosti ucetnich vykazi jednotlivych spole¢nosti.

V Casti literarni reSerSe byl na zakladé studia prislusné literatury definovan
pojem vykonnost podniku, divody pro meéfeni vykonnosti azpiisoby jejiho
vypoctu. Ty byly rozdéleny na tradi¢ni metody, které jsou mezi podniky stale velmi
oblibené, amoderni metody, které Ilépe dokdZou vystihnout podnikovou
vykonnost. Ve vlastni praci pak byla tato teorie aplikovana na spole¢nost FAVEA
engineering s.r.o., aby byl zjiStén stav jeji vykonnosti. Z tradi¢nich métitek byly
pouzity absolutni, rozdilové apomérové ukazatele, konkrétné ukazatelé
rentability, aktivity, likvidity azadluZenosti. Tyto ukazatele byly doplnény
bankrotnim Z-skérem, Indexem INO5 abonitnim Kralickovym Quicktestem.
Z modernich méritek byla vyuZita koncepce ekonomické pridané hodnoty EVA ve
formé Equity i Entity. K mezipodnikovému srovnani byla vybrana spole¢nost RIOS
spol. sr.0., B-Projekting, spol. sr.o., S-projekt plus, a.s., UPOSS, spol. s r.o,
GG ARCHICO a.s. aBLOCK a.s. Tutéchto spolecnosti byl proveden vypocet
pomérovych ukazatelli a ekonomické ptridané hodnoty EVA ve formé Equity a to
pomoci Benchmarkingového diagnostického systému financ¢nich indikatort INFA.

Z vysledkl provedenych vypocti vyplynulo, Ze finan¢ni situace analyzované
spolecnosti neni stabilni ajeji vykonnost od roku 2011 klesa. Pfi vypoctech
tradi¢nich méritek se ukazalo, Ze ma spolecnost FAVEA engineering s.r.o. problémy
s rentabilitou. Ta je velmi ovlivnéna vyvojem vysledku hospodareni spolecnosti, jez
se v poslednich letech pohyboval v zapornych hodnotach. S likviditou spolecnost
problémy neméla az do roku 2014, kdy jeji finan¢ni situace byla nejhorsi ze vSech
analyzovanych let. Aktivita se udrZuje nad minimalnimi doporu¢enymi hodnotami
a spolecnost je financovana spiSe cizimi zdroji, zejména kratkodobymi zavazky.
Nema zadné bankovni uvéry ani ptijcky. Vytvorit ekonomickou pridanou hodnotu
EVA se spolecnosti podarilo pouze vroce 2010, v ostatnich letech dosahovala
zapornych hodnot EVA. Hodnota tak ve vétSiné analyzovanych let vytvorena
nebyla. Pri srovnani vykonnosti spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. s vybranymi
konkurenty se ukazalo, Ze si nékteré spole¢nosti vedou hilife nezZ nami analyzovana
spolecnost, jako napft. spolecnost UPOSS, spol. sr.0. a nékteré zase znacCné lépe,
jako spolecnost GG ARCHICO a.s.

V ramci tradi¢nich ukazatelli si FAVEA engineering s.r.o. oproti konkurenci
nevede dobie obzvlasté v rentabilité. Co se tykd ekonomické pridané hodnoty EVA,
kromé spolec¢nosti GG ARCHICO a.s., se spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. ani
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ostatnim spolecnostem vytvaret hodnotu prili§ nedarilo a byly ve vétSiné
analyzovanych let vykazany zaporné hodnoty. Pri bliZSim zkoumadni pricin téchto
vysledkili bylo zjiSténo, Ze stejny trend se objevuje v celém odvétvi (M-Profesni,
védecké a technické ¢innosti), dosaZeni kladné ekonomické pridané hodnoty je zde
tedy spiSe vyjimkou nezZli pravidlem.

Pricinami zaporného vysledku hospodareni spole¢nosti FAVEA engineering
s.r.0. jsou vysoké naklady a nizké trzby. Vysoké naklady jsou zplisobeny zejména
kurzovymi rozdily vznikajici z obchodovani s Ruskou federaci, naklady na
ziskavani zakazek, které nevykazuji navratnost a také polozky vykonové spotreby.
Soucasné ma problém se ziskavanim zakazek, které v disledku nejsou prilis
ziskové. Pro stabilizaci spolecnosti bylo navrhnuto nékolik opatfeni, jez se
v prevazné mire tykaly navrhii na tisporu naklada.

Spolec¢nost by méla zavést uspornad opatreni a zrevidovat vSechny naklady,
které ji vznikaji, prehodnotit jejich nezbytnost a kontrolovat jejich vznik. Naklady
na ziskavani zakazek alesponn vmalé mife omezit azamérit se na sniZovani
nakladd v ramci vykonové spotrieby, kterd je tvorena spotfebovanym materidlem
a sluzbami. Méla by se zajistit zejména proti kurzovym rozdilim, které nabizi
banky ve formé forwardd, devizovych opci, opcnich strategii ¢i bariérovych
opCnich strategii. Doporucit spoleCnosti lze také vyzkouSeni nové sluzby
Costlocker, pomoci které by mohla sledovat ziskovost svych zakazek. Do
budoucnosti by bylo vhodné aplikovat metody rizeni a optimalizace nakladi jako
je Activity Based Costing ¢i Systém managementu jakosti. K financovani zminénych
uspornych opatieni nelze brat v avahu uvér, protoZe spolecnost neni pro banku
bonitnim klientem, méla by se tak spiSe zamérit na formy financovani jako je
faktoring, Venture kapitalové fondy a Business angels.

Provedeni vySe uvedenych opatieni nebude pro spoletnost FAVEA
engineering s.r.o. jednoduché. Bude to pro ni dlouha a naro¢na cesta, vzhledem
ktomu, vjakém stavu je jeji vykonnost vsoucasné dobé. Pokud vsak bude
akceptovat navrzena opatreni, mélo by po urCité dobé dojit ke stabilizaci
spolecnosti a do budoucna k riistu jeji ziskovosti i vykonnosti.



Literatura 84

6 Literatura

Bibliografie

BLAHA, Zdenek Sid a Irena JINDRICHOVSKA. Jak posoudit finanéni zdravi firmy. 3.,
rozs. vyd. Praha: Management Press, 2006, 194 s. ISBN 80-7261-145-3.

DLUHOSOVA, Dana. Finanéni Fizeni a rozhodovdni podniku: analyza, investovdni,
oceriovdni, riziko, flexibilita. 3., rozs. vyd. Praha: Ekopress, 2010, 225 s. ISBN 978-
80-86929-68-2.

DVORACEK, Jifi. Audit podniku a jeho operaci. Vyd. 1. Praha: C.H. Beck, 2005, xii,
165 s. ISBN 80-7179-809-6.

FABOZZI, Frank ], Edwin H NEAVE a Guof ZHOU. Financial economics. Hoboken, NJ:
Wiley, 2011, xvii, 652 p. ISBN 978-0-470-59620-3.

FABOZZI, Frank ] a Pamela PETERSON DRAKE. Finance: capital markets, financial
management, and investment management. Hoboken, N.]J.: Wiley, c2009, xvii, 811 s.
ISBN 978-0-470-40735-6.

FIBIROVA, Jana aLibuse SOLJAKOVA. Hodnotové ndstroje rizeni améreni
vykonnosti podniku. Vyd. 1. Praha: ASPI, 2005, 263 s. ISBN 80-7357-084-x.

CHMELIKOVA, Gabriela. Ovéfeni vypovidaci schopnosti ukazatele ekonomicka
ptidana hodnota EVA v odvétvi potravinaiského priimyslu CR. Acta Oeconomica
Pragensia. 2008, roc. 16, C. 5.

KNAPKOVA, Adriana aDrahomira PAVELKOVA. Finanéni analyza: komplexni
privodce s priklady. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 205 s. ISBN 978-80-247-3349-4.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Miroslav CHODUR. Méreni a Fizeni
vykonnosti podniku. Vyd. 1. Praha: Linde, 2011, 108 s. ISBN 978-80-7201-882-6.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni priivodce s priklady. 2., rozs. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. ISBN 978-
80-247-4456-8.

MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni - zdkladni metody
a postupy. 2., upr. a rozs. vyd. Praha: Ekopress, 2007,492 s. ISBN 978-80-86929-32-
3.



Literatura 85

MARIK, Milo§ aPavla MARIKOVA. Moderni metody hodnoceni vykonnosti
a oceriovdni podniku: ekonomickd pridand hodnota, trzni pridand hodnota, CFROI.
Vyd. 2. /. Praha: Ekopress, 2005, 164 s. ISBN 80-86119-61-0.

NENADAL, Jaroslav. Moderni management jakosti: principy, postupy, metody. Vyd. 1.
Praha: Management Press, 2008, 377 s. ISBN 978-80-7261-186-7.

NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni Fizeni podniku: moderni metody
a trendy. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 204 s. ISBN 978-80-247-3158-2.

NEUMAIEROVA, Inka a Gabriela LECIANOVA. Rizeni hodnoty podniku, aneb,
Nedélejme z podniku zdhadu. 1. Ceské vyd. Praha: Profess Consulting, c2005, 233 s.
ISBN 80-7259-022-7.

PAVELKOVA, Drahomira aAdriana KNAPKOVA. Vykonnost podniku z pohledu
financniho manaZera. 2., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Linde, 2009, 333 s. ISBN 978-
80-86131-85-6.

PETRIK, Tomas. Procesni a hodnotové fizeni firem a organizaci - ndkladovd technika
a komplexni manaZerskd metoda: ABC/ABM (Activity-based costing/Activity-based
management). Praha: Linde, 2007, 911 s. ISBN 978-80-7201-648-8

POPESKO, Boris. Moderni metody rizeni ndkladi: jak dosdhnout efektivniho
vynakldddni ndkladil a jejich sniZeni. 1. vyd. Praha: Grada, 2009, 233 s. ISBN 978-
80-247-2974-9.

RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 3., rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

SABOLOVIC, Mojmir, Iva ZIVELOVA a Gabriela CHMELIKOVA. Moderni ptistupy
a techniky ekonomické analyzy podniku. Vyd. 1. Brno: Cerm, 2011, 99 s., 15 s.
tabulek. ISBN 978-80-7204-771-0.

SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a finanéni fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz.
arozs. vyd. Praha: Grada, 2012, 268 s. ISBN 978-80-247-4004-1.

SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualit. vyd. Brno: Computer
Press, a.s., 2011,152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

SYNEK, Miloslav. ManaZerskd ekonomika. 5., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada,
2011,471s.ISBN 978-80-247-3494-1.

SYNEK, Miloslav a Eva KISLINGEROVA. Podnikovd ekonomika. 5., pieprac. a dopl.
vyd. Praha: C.H. Beck, 2010, xxv, 498 s. ISBN 978-80-7400-336-3.



Literatura 86

SYNEK, Miloslav, Hefman KOPKANE a Markéta KUBALKOVA. ManaZerské vypocty
a ekonomickd analyza. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2009, xviii, 301 s. ISBN 978-80-
7400-154-3.

SULAK, Milan a Emil VACIK. Méreni vykonnosti firem. 1. vyd. Praha: Vysoka $kola
finan¢ni a spravni, 2005, 89 s. ISBN 80-86754-33-2.

VOCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha: Grada,
2011, 246 s. ISBN 978-80-247-3647-1.

WAGNER, Jaroslav. Méreni vykonnosti: jak mérit, vvhodnocovat a vyuZivat informace
o podnikové vykonnosti. 1. vyd. Praha: Grada, 2009,248 s. ISBN 978-80-247-2924-4.

ZAK, Milan. Velkd ekonomickd encyklopedie. 2., roz$. vyd. Praha: Linde, 2002, 887 s.
ISBN 80-7201-381-5.

Internetové zdroje

AULOVA, Renata. EVA jako nastroj hodnoceni finanéni efektivnosti podniku.
In: Think Together 2015 [online]. Provozné ekonomicka fakulta, Ceské zemédélské
univerzity v Praze; Doktorskd védeckd konference, 2011 [cit. 2014-12-09].
Dostupné z: http://tt.pef.czu.cz/Files/1_printVersion_71.pdf

BASOVNIKOVA, Marcela. Ukazatel EVA - ekonomicka pridand hodnota. Viastni
cesta: Poradensky Portdl [online]. 2014 [cit. 2014-12-10]. Dostupné
z:http://www.vlastnicesta.cz/metody/ukazatel-eva-ekonomicka-pridana-
hodnota/

Benchmarking. ManagementMania.com [online]. 2013 [cit. 2015-05-22]. Dostupné
z: https://managementmania.com/cs/benchmarking

Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatort INFA. Ministerstvo
priimyslu a obchodu [online]. © Copyright 2005 MPO [cit. 2015-05-17]. Dostupné
z: http://www.mpo.cz/cz/infa.html

Costlocker. Costlocker.com [online]. 2015 [cit. 2015-05-22]. Dostupné z:
https://costlocker.com/

CSU. Cesky statisticky tirad [online]. 2015 [cit. 2015-05-17]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/domov

Definice mikropodnikli, malych a stfednich podnikl. Europa: Prehledy prdvnich
predpisi  EU [online]. 2007 [cit. 2015-05-22]. Dostupné Z:
http://europa.eu/legislation_summaries/enterprise /business_environment/n260
26_cs.htm



Literatura 87

DLUHOSOVA, Dana. Piistupy k analyze finanéni vykonnosti firem a odvétvi na bazi
metody EVA — Economic Value Added.CJEF Journal of Economics and
Finance [online]. 2004, C. 11-12 [cit. 2014-12-10]. Dostupné
z: http://journal.fsv.cuni.cz/storage/996_04_541-559.pdf

Dluhové financovani. CZECHINVEST [online]. 2015 [cit. 2015-05-22]. Dostupné z:
http://www.czechinvest.org/dluhove-financovani

FIALKA, Michal. ZvySeni hodnoty pro vlastniky prinese uzZitek iostatnim
osobam. Hospoddrské noviny [online]. 2012 [cit. 2014-12-09]. Dostupné
z: http://ihned.cz/2-58962250-000000_d-e2

FRANCO - SANTOS, Monica a kol. Towards a definition of a business performance
measurement system. International Journal of Operations and Production
Management [online]. 2007, (Vol.27(8)) [cit. 2015-05-17]. Dostupné z:
https://dspace.lib.cranfield.ac.uk/bitstream/1826/2789/1/Towards%?20a%20def
inition%200f%?20business%20performance%20measurement%20system.pdf

ISSHAM, Ismail. Economic Value Added (EVA) as a performance measurment for
GLCS vs NON-GLCS: Evidence from bursa Malaysia.Prague Economic
Papers [online]. 2008, C. 2 [cit. 2014-12-09]. Dostupné
z: http://www.vse.cz/pep/cislo.php?cislo=2&rocnik=2008

KEHLOVA, Sarka. 15minutovy tGvod do vefejnych zakizek pro architekty
a stavbare. Archiweb.cz [online]. 2014 [cit. 2015-05-11]. Dostupné z:
http://www.archiweb.cz/blog.php?blog id=95535&id_article=263

KISLINGEROVA, Eva. Jak métit vykonnost podniku v éasech Kkrize.Jak mérit
vykonnost podniku v casech krize - APl - Akademie produktivity a inovaci
s.r.o. [online]. 2009, ¢ 4[cit. 2014-12-09]. Dostupné  z:http://e-
api.cz/page/69567.jak-merit-vykonnost-podniku-v-casech-krize/

KISLINGEROVA, Eva. Vyznite se vhodnotovych ukazatelich? Moderni
Fizeni [online]. 2001 [cit. 2014-12-09]. Dostupné
z:http://modernirizeni.ihned.cz/c1-10395280-vyznate-se-v-hodnotovych-
ukazatelich

KNAPKOVA, Adriana, Lubor HOMOLKA aDrahomira PAVELKOVA. VyuZiti
Ekonomické pridané hodnoty a vliv jejiho vyuZivdni na finanéni vykonnost podnikii
vCR. [online]. 2014, VI, ¢ 19 [cit. 2014-12-10]. Dostupné z:
https://dspace.vutbr.cz/handle/11012/35041

MARR, Bernard. Current State of the Art: Business Performance
Management [online]. Cranfield School of Management and Hyperion, 2003]cit.



Literatura 88

2014-12-09]. Dostupné zZ:
https://dspace.lib.cranfield.ac.uk/bitstream/1826/1222/1/BPR.pdf

O nas - Archico. Archico: Architektonickd a projekcni kancelar [online]. 2015 [cit.
2015-05-22]. Dostupné z: http://www.archico.cz/o-nas

NasSe spolecnost. B-PROJEKTING [online]. 2015 [cit. 2015-05-17]. Dostupné z:
http://www.bprojekting.cz/cze/

Nastroje slouzici k zajisténi kurzového rizika. CSOB [online]. 2015 [cit. 2015-05-
22]. Dostupné zZ: http://www.csob.cz/cz/firmy/podnikatele /financni-a-
kapitalove-trhy/nastroje-zajisteni-kurzoveho-rizika/Stranky/default.aspx

O spolecnosti. BLOCK: Clean room solutions [online]. 2013 [cit. 2015-05-22].
Dostupné z: http://www.blockcrs.cz/cs-9-o0-spolecnosti.html?ids=2,52,9,10

PESKOVA, Radka. Finanéni analyza. In: VSEM [online]. Praha: Vysoka $kola
ekonomie = amanagementu, 2011 [cit. = 2014-12-09]. Dostupné z:
https://www.vsem.cz/data/data/sis-texty/studijni-texty-
bc/st_fin_ana_Peskova.pdf

Profil spole¢nosti. Faving: Vds partner v oblasti Cistych technologii [online]. 2015
[cit. 2015-05-17]. Dostupné z: http://www.faving.cz/

S-projekt plus, a.s. S- Projekt plus a.s.: Projektovd a inZenyrskd cinnost [online].
2015 [cit. 2015-05-17]. Dostupné z: http://www.s-projekt.cz/cz/spolecnost/s-
projekt-plus-a-s/

STARA, Jana. Bez kulatého razitka na vykresu ani ¢arka? Drevostavitel: Online svét
drevostaveb [online]. 2012 [cit. 2015-05-11]. Dostupné zZ:
http://www.drevostavitel.cz/clanek/bez-kulateho-razitka-ani-carku

Statisticka ro¢enka Ceské republiky 2014 [online]. Cesky statisticky tirad, 2014 [cit.
2015-05-17]. ISBN 978-80-250-2580-2. Dostupné VA
https://www.czso.cz/documents/10180/20557527/32019814.pdf/a5280e4a-
075e-4178-a233-451317ad54f4?version=1.0

REMES, Daniel. Rizeni vykonnosti podniku v dobé krize: Performance Management
in a Period of Crisis. Journal of Competitiveness [online]. 2009, ¢. 1 [cit. 2014-12-
09]. Dostupné z:http://www.cjournal.cz/files/6.pdf

RIOS spol. sr.o. RIOS [online]. 2015 [cit. 2015-05-17]. Dostupné z:
http://www.rios.cz/cz/index.html

Univerzalni projektova, obchodni a stavebni spolec¢nost. UPOSS [online]. 2015 [cit.
2015-05-17]. Dostupné z: http://www.uposs.cz/cs-498-o-firme.html



Literatura 89

Zakony a pravni normy: Zakony, vyhlasky, narizeni vlady a jiné pravni normy
Ceské republiky. Business center.cz [online]. 2015 [cit. 2015-05-21]. Dostupné z:
http://business.center.cz/business/pravo/zakony/

Uvodni strana. Justice.cz: Oficidlni server ¢eského soudnictvi [online]. 2015 [cit.
2015-05-17]. Dostupné z: http://portal.justice.cz/Justice2 /Uvod/uvod.aspx

Uvodni stranka. Ministerstvo priimyslu a obchodu [online]. © Copyright 2005 MPO
[cit. 2015-05-17]. Dostupné z: http://www.mpo.cz/

ZIKMUND, Martin. EVA (Economic Value Added) - moderni ukazatel "rentability".
Business Vize [online]. 2011 [cit. 2014-12-09]. Dostupné
z: http://www.businessvize.cz/financni-analyza/eva-economic-value-added-
moderni-ukazatel-rentability

ZIKMUND, Martin. KdyZz se rekne WACC aneb kolik musite nejméné
vydélat. Business Vize[online]. 2011 [cit. 2014-12-10]. Dostupné
z: http://www.businessvize.cz/financni-analyza/kdyz-se-rekne-wacc-aneb-kolik-
musite-nejmene-vydelat”



Seznam obrazki a graft 90
-7 Seznam obrazku a grafu
Obr.1 Dekompozice ukazatele EVA a urCeni generatori hodnoty .......cccueevuneenee 24
Obr.2  Moznosti vyuziti ukazatele EVA v riiznych oblastech podnikového

1 /723 o) (OO 25
Obr.3  Vystup Z databaze AMAdEUS ......covureereerrereereereereesessessessessessss s ssessesssssesssssesseanes 43
Graf 1  Vyzkum divodl pro méreni vykonnosti podnikKu.......comeereeneeeneensenneereennes 10
Graf 2 Vyuziti finan¢ni analyzy v podnicich dle jejich velikosti.......coovrerereererneenas 12
Graf3  Podil priraZek r, ria, rrop a rrinsta na nakladech vlastniho kapitalu

V 1eteCh 2008-20714 ....crierereerrereereesesseeseessessssssesssss st sssessssssssss s ssssssssssesssssnes 57
Graf4  Vyvoj EAT spolec¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich konkurentti

V 1eteCh 2008-20713 ....coirerierrercrreeneessesseessesssesessess st sssessssssssss s sssssssssssssssanes 64
Graf 5  Spider analyza FAVEA engineering s.r.o. a GG ARCHICO v roce 2008.......71
Graf 6  Spider analyza FAVEA engineering s.r.o. a GG ARCHICO v roce 2013....... 72
Graf 7 EVA odvétvi M-Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech

2008-20T1 3 ————————————



Seznam tabulek 91

8 Seznam tabulek

Tab.
Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.
Tab.
Tab.

Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.

Tab.

Tab.
Tab.
Tab.
Tab.

Tab.

Tab.

1
2

10
11
12
13
14
15

16

17
18
19
20

21

22

Vyvoj financnich ukazatel vykonnosti podniKu ... 11

Produkce sekce M- Profesni, védecké a technické ¢innosti v letech
2008=2012 et e e bt 36

Hruba pridana hodnota sekce M- Profesni, védecké a technické
CiNNOSti V1etech 2008-2012 ... sssese s sssseseseas 37

Sekce M - Profesni, védecké a technické ¢innosti dle pravnich
£ 0] (=) 0o KT 37

Pocet vzniklych a zaniklych ekonomickych subjektii béhem let

P O L] O ST 38
Srovnani podnikl podle poctu ZamestNancli..........oereerrereereensesneessessesseenns 38
Vyvoj poctu zaméstnancli béhem let 2008-2013.......ccoveremererreererneeresneenns 38
Analyza vysledkii hospodareni FAVEA engineering, s.r.o. v letech
2008=20T4 ..ot 46
Vyvoj CPK a podil CPK na OA spole¢nosti béhem let 2008-2014 ........... 48
Vyvoj ukazatelii rentability a aktivity v letech 2008-2014.......cccoconuenee. 49
Vyvoj ukazateli likvidity a zadluZenosti v letech 2008-2014.................. 51
Vyvoj ukazatelii Z-skdre v letech 2008-2014 ......ccoererrenreneeneeneeneesneeseennes 52
Index INO5 v letech 2008 — 2014 ... sessessenees 53
Kralickuv Quicktest v letech 2008-2014 .......ccovvrreerreresrerercseresessesessesenens 54
Vypocet nakladli na vlastni kapital spolecnosti v letech
2008=20T4 ..o 55
Vypocet EVA Equity spole¢nosti Favea engineering s.r.o. v letech
2008-20T4 ..ooeeeecereerreerseessees s ss s 56
Uprava dat o neoperativni aktiva v letech 2008-2014 ......ccceeusmrrrrrrrrrerneee 58
Uprava ucetnich dat o netroéeny cizi kapital v letech 2008-2014........ 59
Vypocet Cistych operativnich aktiv NOA v letech 2008-2014................. 60

Uprava kapitalu o ekvivalenty vlastniho kapitalu v letech
2008-20T4 coerreerrrerrnerrnerssesssesssssssesssesssss s ssss s st s s 60

Vylouceni mimoiadné polozky prodaného dlouhodobého majetku
V1eteCh 2008-2074 ....cvereereereereiseessssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 61

Vypocet Cistého operacniho vysledku hospodareni NOPAT v letech
2008-20T4...o e 62



Seznam tabulek 92

Tab.
Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

23
24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

Prameérné vazené naklady kapitalu WACC v letech 2008 -2014............ 62
Vypocet EVA Entity spolecnosti Favea engineering s.r.o. v letech
2008=20T4 ...orerrereereererreereessessssssesss s ss bbbt 63
Vyvoj ROA spolecnosti Favea engineering s.r.o. a konkurence

V1etech Z008-2013 ... sesssssesssnes 65
Vyvoj ROE spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence

V1etech Z008-2013 ... sesssssesssnes 65
Vyvoj ROS spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence

V1eteCh 2008-2013 ....rereereereeseesesssessessessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssanes 66
Obrat aktiv spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence

V1eteCh 2008-2013 .....rieereereeseeseesesssssesssssssssssssssssssssssessessssssssssssssssssssssssanes 67
Obchodni deficit spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a konkurence
V1etech Z008-2013 ... sessessessanes 67
Bézna likvidita spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich
konkurentli v letech 2008-2013.........cocreremieneererreeseeseesessesses s 68
Pohotova likvidita spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jejich
konkurentli v letech 2008-2013......orenemenereenseseeseesesssssessesssssessssssesesnns 69
Okamzita likvidita spolecnosti FAVEA engineering s.r.o.

a konkurentti v letech 2008-2013 ......ocoenneneenereeseesseesessesessssssesssessesans 69
ZadluZenost spole¢nosti FAVEA engineering s.r.o. a jeji konkurence
Vietech 2008- 2013 e sesnanes 70
Mira finan¢ni samostatnosti spoleCnosti FAVEA engineering s.r.o. a
konkurence v letech 2008-2013.......o e 70

Hodnoty EVA Equity spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. a
konkurence vletech 2008-2013......ccinnneninnesse s 73



Priloha

93

Prilohy



Rozvaha spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. v letech 2008-2014

A Rozvaha spolecnosti FAVEA
engineering s.r.o. v letech 2008-2014

Oznaceni AKTIVA Cislo
tadku
a b ¢ | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 07 + 001
12) 41990 | 24760 | 12800 | 15191 | 50665 | 14380 | 1660
A Pohledavky za upsany zakladni 002
: kapital 0 0 0 0 0 0 0
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0 0 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodob}'/ hmotn}'/ majetek 005 7045 0 0 103 68 32 0
B. 1L Dlouhodoby finan¢ni majetek 006 0 0 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva (F. 08 az 11) 007 | 34263 | 24554 | 12760 | 14917 | 50569 | 14341 | 1656
C.L Zasoby 008 | 12938 | 6341 | 899 | 1160 | 446 | 311 0
C.IL Dlouhodobé pohledévky 009 115 117 53 25 25 25 25
C.1IL Kratkodobé pohledavky 010 | 10288 | 10429 | 3783 | 5361 | 3765410281 | 1283
C.Iv. | Kratkodoby financni majetek 011 | 10924 | 7667 | 8025 | 8371 |12444| 3724 | 373
D. I Casové rozli§en1’ 012 682 206 40 171 28 7 4
Oznaceni PASIVA Cislo
tfadku
a b ¢ | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
PASIVA CELKEM (¥.14 + 20 +25) 013 | 41990 | 24760 | 12800 | 15191 | 50665 | 14380 | 1660
5 Vsl lspliell i 1ls g 18) 014 | 14537 | 16202 | 9373 | 9214 | 5457 | 2168 | 1641
AL Zakladni kapital 015 | 250 | 250 | 250 | 250 | 250 | 250 | 250
Rezervni fondy, nedélitelny fond
A IL o oy 017
a ostatni fondy ze zisku 302 | 302 | 295 289 269 | 250 | 250
Vysledek hospodateni bézného
A V. ietniho obdob (+/- 019 -
uéetniho obdobi (+/-) 86 | 1756 | 3089 | -154 | -237 | -3270 | 3810
B. Cizi zdroje (F. 21 az 24) 020 | 27453 | 8468 | 3427 | 5977 | 45208 | 12212 | 3301
B. L. Rezervy 021 0 0 0 0 0 0 0
B. II Dlouhodobé zavazky 022 0 0 0 0 0 0 75
B. 1L Kratkodobé zavazky 023 | 27453 | 8468 | 3427 | 5977 | 4520812212 | 3226
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 024 0 0 0 0 0 0 0
C. L Casové rozli$eni 025 0 0 0 0 0 0 0




Vykaz zisku a ztraty spolecnosti FAVEA engineering s.r.o. v letech 2008-2014 95
B Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti
V i i 1 h
FAVEA engineering s.r.o. v letec
Oznac
eni TEXT Cislo
radku
a b c 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
L. | Triby za prodej zboZ 1 47495| 1897 17680 | 11574 | 21887 | 73317| 17939
A Néklady vynaloZené na prodané 2
) zbozi 50990 1362 11505 7947 | 18330 | 44990 9018
+ | Obchodni marze (¥. 01 - 02) 3 -3495 535| 6175| 3627 | 3557 | 28327 | 8921
1. | Vykony 4 53905 | 18575 6483 6438 | 29625| 45911 | 4105
B. Vykonova spotfeba 5 37670 | 9371| 3689 | 8764| 30149 | 67522 | 15182
+ | Pfidand hodnota (t. 03 + 04 - 05) 6 12740 | 9739| 8969| 1301| 3033| 6716 -2156
C Osobni naklady 7 9361 | 4437| 3183 | 1163| 3043 | 3808 | 1565
D. Dané a poplatky 8 31 231 17 6 14 8 2
Odpisy dlouhodobého nehmotného
E. . . 9
a hmotného ma]etku 389 196 0 18 36 36 32
" Trzby z prodeje dlouhodobého 10
~ | majetku a materialu 0| 6750 459 0 235 213 14
F Zustatkova cena prodaného 11
) dlouhodobého majetku a materidlu 0 6850 0 0 235 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
G polozek v provozni oblasti 12
’ a komplexnich nakladd pristich
obdobi 0 0 0 0 0 0
IV. | Ostatni provozni vynosy 13 192 1721 355 32 8 1 1
H. Ostatni provozni naklady 14 78 3584 46 141 17 3288 0
V. Prevod provoznich vynost 15 0 0 0 0 0 0 0
L Pfevod provoznich nakladi 16 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodarent
* [f.06-07-08-09+10-11-12+ 17
13-14 +(-15) - (-16)] 3073 | 2912 6537 5 -69 -210 | -3740
VI Trzby z prodeje cennych papird 18
" | apodild 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 19 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finan¢niho
VIL . 20
majetku 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho
VI | majetiu 21 0 0 0 0 0
K. Naklady z finan¢niho majetku 22 0 0 0 0
IX Vynosy z precenéni cennych 23
" | papirti a derivati 0 0 0 0 0 0 0
L Néklady z ptecenéni cennych 24
' papirti a derivata 0 0 0 0 0 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
M. N NV . 25
poloZek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0 0 0
X. | Vynosové troky 26 546 55 10 12 1 0
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N. Nakladové uroky 27 0 0 0 0 0 0 0
XI. | Ostatni finanéni vynosy 28 2879 820 345 202 990 1563 61
0. Ostatni finan¢ni naklady 29 6337 1054 | 3142 372 994 | 4618 131
XIL | Prevod finanénich vynosti 30 0 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladt 31 0 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni vysledek hospodareni
" [F.18-19+20+21-22+23-24- 32
25+26-27 +28-29 + (-30) - (-
31)] -2912 -179 -2787 -158 1 -3054 -70
Q. Dari z piijmt za béZnou ¢innost 33 75 977 661 1 169 6 0
« | Vysledek hospodareni za béznou 34
¢innost (f. 17 + 32 - 33) 86 1756 3089 -154 -237 -3270 -3810
XIIL Mimotadné vynosy 35 0 0 0 0 0
R. Mimotadné niklady 36 0 0 0 0 0 0
S. Dani z pFijmi z mimotadné ¢innosti 37 0 0 0 0 0 0
" Mimoradny vysledek hospodareni 38
(¥.35-36-37) 0 0 0 0 0 0 0
T Pfevod podilu na vysledku 39
' hospodareni spole¢nikiim (+/-) 0 0 0 0 0 0 0

wxx | Vysledek hospodareni za icetni 40
obdobi (+/-) (- 34 + 38 - 39) 86| 1756| 3089| -154| -237| -3270| -3810

Vysledek hospodareni pred
*xx* | zdanénim (+/-) (¥. 40 + 37 + 33 + 41
39) 161 2733 3750 -153 -68 -3264 | -3810




