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1 Uvod

V soucasné dob¢ jsou na podniky v konkuren¢nim prostiedi kladeny vétsi naroky.
Pokud cht¢ji spolec¢nosti uspét, musi rychle reagovat na podminky trhu. Obcas se stane,
ze se podnik dostane do krize. Pokud se spolecnost dostane do existen¢nich problémii,
je nutné premyslet o krizovém fizeni ¢i 0 restrukturalizaci podniku. O restrukturalizaci
muze také uvazovat spoleCnost, kterd nemd existencni problémy, ale chce zvysit
hodnotu podniku, pozvednout spole¢nost na vyssi uroven ¢i pouze zefektivnit vyrobu.

V obou piipadech je restrukturalizace spolecnosti tou spravnou volbou.

Restrukturalizace ma mnoho definic. Mize znamenat zménu finan¢ni ¢i majetkové
struktury ve spole¢nosti, kde se podnik ptizpiisobuje ménicim se podminkdm na trhu.
Pokud je proces restrukturalizace proveden Gspé$né, odrazi se to ve vSech oblastech

podniku, jako je naptiklad finan¢ni, vyrobni ¢i obchodni oblast.

Pro diplomovou praci je pravé vybrano téma restrukturalizace spole¢nosti a jeji
hodnoceni uspésnosti. Cilem prace je uvést vhodné nastroje pro posouzeni vykonnosti
podnikti. Popséni procesu restrukturalizace a uvedeni ptikladii GspéSné provedenych
restrukturalizaci na podnicich v Ceské republice. Dal§im cilem je zhodnoceni
restrukturalizace vybraného podniku a posouzeni jejiho efektu na zménu hospodarské

situace.

Téma prace je vybrano na zékladé aktualni situace spoleCnosti nachézejici
se na Vysoc¢ing, v misté bydlist¢ autorky prace. Diive existovaly dvé spolecnosti, které
spolu vzdjemné kooperovaly, ovSem v roce 2011 doslo k fizi téchto spolec¢nosti. V roce

2013 byla spole¢nost prodana novym majiteltiim.

Diplomova prace je rozd€lena na literarni piehled, metodiku a vlastni praci. Literarni
ptehled je soucasti tivodni Casti a zahrnuje proces restrukturalizace, krizi podniku, faze
a formy restrukturalizace, teoreticky zaklad ohledn¢ prosperity, revitalizace, resuscitace,
méfeni efektivnosti podniku ¢&i piiklady Gspésné provedenych restrukturalizaci v Ceské
republice. Dale je literarni prehled zaméfen na problematiku fazi, jejich piinosy
I negativa a v posledni fadé se tato cast zamétuje na metody hodnoceni efektivnosti

podniku.



Vlastni prace je rozdélena do sedmi ¢asti. Nejprve jsou predstaveny spolecnosti pred
sloucenim. Jsou zde rozebrany piiciny restrukturalizace, motivy, organizacni struktury
¢1 mimofadné 1 uspofené néklady. Druhym oddilem jsou informace o spolecnosti
po restrukturalizaci a zaroven zmény, které¢ nastaly po fuzi a prodeji podniku. Jedna
se napiiklad o investice, zmény se zaméfenim na lidské zdroje ¢i zavedené inovace.
Dalsi ¢asti je provedena analyza pomérovych ukazateld. Jde tedy 0 zhodnoceni
spolecnosti pied a po fuzi, ale také o zhodnoceni po prodeji podniku. Dal§im oddilem
je vypocet ekonomické ptidané hodnoty ve spole¢nosti. Dale je prace zaméiena
na bankrotni modely — konkrétné na Altmaniv model a IN model
Poté na vyvoj vyse obratu v ¢ase. Posledni oddil praktické ¢asti shrnuje na zakladé

rozhovoru nazory a pohledy majitele, generalniho feditele a zaméstnance na uspésnost

a proces restrukturalizace.



2 Literarni prehled feSené problematiky
2.1 Krize podniku arestrukturalizace

Jako krizi podniku miZzeme oznacdit stav, kdy ve spole¢nosti dochazi k vyraznému
poklesu vykonnostnich ukazateli, které mohou vést k ohrozeni samotné existence

podniku.

Spole¢nost musi neustale pfijimat opatfeni, ktera vedou k zachovani jejiho provozu.
Podnik musi byt pfipraven reagovat na zmény i impulzy rizného charakteru. Obcas
se ale dostane do situace, kde se potyka s negativni situaci své vykonnosti. Miize
se jednat napfiklad o snizeni obratu spolecnosti, likvidity ¢i o snizeni hodnoty firmy.

(Kislingerova, 2010)

Dle Havlicka (2009) v ptipadé, Ze se spolecnost dostane do existenc¢nich problémi,
je nutné uvazovat o krizovém fizeni a restrukturalizaci. Nejlépe jeste pied tim nez vazné
problémy nastanou. Samotna restrukturalizace byva naro¢ny proces, at’ jiz s ohledem
na zaméstnance, odbératele, dodavatele, banky ¢i celé okoli podniku. Management
a majitel spolecnosti by se méli smifit se zménami, které nastanou. V piipad¢ krize
je vhodné najmout krizového manazera. Ten musi rozhodovat rychle. Pii procesu
restrukturalizace plati, ze teSeni krize musi byt uvnitf spolecnosti. Chybou byva
spolehnuti se na zakazniky ¢i na rychlé zvySeni trZzeb. Problémy spole¢nosti mohou byt
dasledkem dlouhodobého trendu poklesu poptavky ¢i ocekavani pozitivnich zvrati

V trzbach, které nenastanou.

V nefinanéni oblasti se pfi¢iny krize mohou projevit napiiklad odchodem
zamé&stnanct ¢i kli¢ovych manaZerl, Zddnymi inovacemi, zvySenym poctem reklamaci,
zvySujici se mirou fluktuace hlavnich zaméstnanct, pfijetim strategii, které nejsou
realné ¢i nesplnénim dlouhodobych cili. Tyto jevy se ale také mohou projevovat
jednotlivé, aniz by znamenaly Krizi. V ptipadé krize 1ze nalézt vétsi pocet priznaki
najednou, coZz znaci, Ze se spolecnost blizi k zdvaznym problémim. (Kislingerova,
2010)

Mezi interni divody krize patii vétSinou Spatnd rozhodnuti fizeni spolecnosti.
Napiiklad jde o nedostatek inovaci, Spatnou reakci na vnéjsi krizi ¢i Spatné investice.

Reseni téchto internich pfi¢in ma na starost prevazné management podniku.



Naopak mezi externi divody miZzeme zafadit ekonomické, politické, ménové,
dafiové, socialni a pravni pii¢iny. ReSeni tdchto pii¢in neni v silach managementu,
ze strany vedeni je feSeni velice limitované.

AC jsou vnitini 1 vnéjsi pficiny krize podniku rozdilné, autoii se shoduji na klicovych
faktorech restrukturalizace. Jedna se o:

- zahdjeni restrukturalizace vcas

- naplanovani ak¢nich krokt restrukturalizace

- jasné stanoveni odpovédnosti a cila

- podporu ze strany vedeni spole¢nosti

- snizeni naklada

- posileni vynosového potencialu spole¢nosti

- danové aspekty

- talent (Kislingerova, 2010)
Restrukturalizace v trznim hospodarstvi

V trznim hospodaistvi se vyvijela restrukturalizace jako Vv ostatnich oblastech.
V prvnim stadiu byla snaha o zlepSeni situace spolecnosti, zejména se soustiedilo
na finanéni stranku. Ve druhém stadiu se jednalo o zlepSeni poméru vysledki
s vyrobnim Usilim. V dalSim stadiu se pfi zvySovani vykonnosti spole€nosti vychéazelo
ztoho, Ze se se zvySenim vyrobniho obratu zvySuji také piimé ndklady. Cilem
restrukturalizace, pfedevSim flize, bylo zaflenéni méné UspéSné¢ho podniku do vice
uspésného.

V dnes$ni dobé naopak prevazuje tendence menSich podnikl. Velké podniky, které
vznikly napfiklad fOzi, maji casté problémy v jednoznaéném rozhodovani a jejich
vedeni. (Pollak, 2003)

2.2 Restrukturalizace podniku

Dle Synka (2011) je proces restrukturalizace zména majetkové a finanéni struktury
podniku, kde se spolednost pfizpisobuje ménicim se trznim podminkam. Usp&iny
proces restrukturalizace se odrazi v realizaci opatfeni ve vSech oblastech podniku,

napiiklad ve finan¢ni, vyrobni, personalni, obchodni ¢i informa¢ni.

Finanéni 1 majetkovad struktura podniku se neustidle méni — muize dojit

k tzv. restrukturalizaci podniku. Spole¢nost ptizpisobuje své ¢innosti, kapital ¢i majetek



kviili ménicim se podminkéach na finan¢nim trhu ¢i na trhu zbozi. Podnik mize ménit
1 své Cinnosti a aktiva tim, Ze hledd nové segmenty na trhu ¢i nové podnikatelské
aktivity. Restrukturalizace byla typicka v 70. letech pro zapadni zemé, kde vzrostly
pocty restrukturalizanich transakci a také doSlo k rozsifeni novych forem. Diive

ptevazovaly pouze flze a koupé podniku. (Synek, 2011)

Synek (2011) i Zidek (2006) se shoduji, ze restrukturalizace znamena zménu
struktury. Pokud bychom uvazovali o mikrosféfe, pak by byla restrukturalizace spojena
se zménami uvnitt spolecnosti. Tyto zmény by mély vést ke zlepSeni vykonnosti
podniku. Restrukturalizace se tedy mtze vnimat jako proces, ktery vede k zefektivnéni
vyroby. Muze probihat v n¢kolika rovinach — propousténi nadbyte¢nych zaméstnanci,
rozd€leni velkych spole¢nosti ¢i zavirani ztratovych podnikd. Mezi zptsoby, kterymi
muzeme méfit, zda restrukturalizace probiha, patfi napiiklad ukazatel ziskovosti
podnikil, nezaméstnanosti, pocet bankrott, orientace zahrani¢niho obchodu nebo zména

HDP. (Zidek, 2006)

Naopak dle Valdy (2015) restrukturalizace podniku nemusi byt vzdy feSenim pouze
Vv krizi. Mize byt pouze rozhodnutim vlastnika udélat zménu. Koncept restrukturalizace
je pro kazdy podnik jiny, avSak je to naro¢ny proces. Pied restrukturalizaci by si mél
kazdy odpovédét na tyto otazky: Je podnik mozné restrukturalizovat? Jaké jsou klicové

prvky v procesu restrukturalizace? Jaké jsou slabé stranky spolec¢nosti?

2.2.1 Formalni a neformalni restrukturalizace

Management podniku se vétSinou snazi fesit krizi mimo insolven¢ni fizeni. Tento typ
oznacujeme jako neformalni restrukturalizaci. Kdyby byla restrukturalizace feSena
vramci insolventniho fizeni, jednalo by se o formalni restrukturalizaci,

¢ili o reorganizaci.

Mezi vyhody formdlni restrukturalizace miizeme zatadit pevné stanoveny proces,
ktery je podle danych pravidel. Vé&fitelé maji proces pod kontrolou. Naopak nevyhodou
je Casovd naroCnost, ztrata divéry ¢i ztizeny piistup k externimu financovani
spolecnosti. Tato forma je také spojena s vys$§imi néklady.

Mezi vyhody neformalni restrukturalizace mlzeme zahrnout nizsi riziko ztraty
diveéry mezi vSemi obchodnimi partnery ¢i mensi publicitu. Vedeni spolecnosti

ma restrukturalizaci pod kontrolou a ve vétSin€ piipadi se ji to podaii provést

bez povSimnuti okoli spolecnosti. Naopak mezi nevyhody muizeme zatadit pohled
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vetitelt, ktefi nemaji proces restrukturalizace pIn¢ pod svou kontrolou. Podoba
neformdlni restrukturalizace mize byt i1 fize podniku ¢i rozdéleni spolecnosti.

(Kislingerova, 2010)
Insolvence — neformalni restrukturalizace

Insolvence spole¢nosti miize mit dvé podoby. Prvni spociva v neschopnosti platit

své zavazky, druha prepoklada existenci predluzeni.

Neschopnost platit své penézité zavazky znamend, ze dluznik neni schopen plnit
své zavazky a ma penézité zavazky delsi nez 30 dnli po lhité splatnosti. Definice
predluzeni spociva v tom, Ze pokud ma dluznik vice véfiteli a jeho soucet zavazkl

prevysuje hodnotu majetku. (Kislingerova, 2010)

Dle zakona ¢. 182/2006 Sb., O upadku a zptsobech jeho feseni (insolvenéni zakon)
ve znéni pozd&jSich piedpist, je insolvenéni fizeni zahijeno na navrh a dnem,
kdy insolven¢ni navrh dojde k pfislusnému soudu. Zahgjeni insolvencniho fizeni
oznamuje insolven¢ni soud pomoci vyhlasky, kterou zvetejituje nejpozdéji do 2 hodin
poté,
co dorazil insolvenéni navrh. Uginky insolvenéniho fizeni a jejiho zahajeni nastanou
okamzikem zvefejnéni vyhlasky, pomoci které se oznamuje zahajeni fizeni a trva
do skonceni fizeni. Prubéh insolven¢niho fizeni: zahajeni fizeni, rozhodnuti
o insolvenénim ndvrhu a rozhodnuti o zplsobu Upadku. Zplsoby upadku mulzou

byt pomoci reorganizace, oddluzeni ¢i konkurzem.
Zpisob Feseni firemniho upadku — reorganizace — formalni restrukturalizace

Reorganizace neboli formalni restrukturalizace. Tato zména je upravena prave
Vinsolvenénim  zdkoné. Reorganizace spocivd v postupném  vyporadavani
se pohledavek vétiteld, které jsou v souladu s reorganizacnim planem. Plati pfedpoklad,
ze uspokojeni vétitele v reorganizaci by mélo byt vétsi nez uspokojeni v pfipadé feSeni
upadku konkurzem. Podminkou procesu reorganizace je zahdjeni insolvenéniho fizent,
pravé na zakladé¢ ndvrhu od dluznika ¢i véfitele. Poté insolven¢ni soud rozhodne,
zda je dluznik vupadku a véfitelé rozhodnou, zda zplsob feSeni upadku bude
reorganizaci. Reorganizace se mize vyuzit, pokud je celkovy obrat ve spolecnosti
za posledni tcetni obdobi alespot 100 milion korun nebo pokud podnik zaméstnava

vice nez 100 zaméstnanctli na hlavni pracovni pomér.



Predpokladem uspésného schvaleni reorganizace je sestaveni reorganiza¢niho planu.
Plan vymezuje ekonomické i pravni postaveni akcionaid, vétitelt a dalSich osob. Také
stanovi ekonomickéd opatieni, kterda maji za cil revitalizovat podnikéni dluznika.
Jde vlastné o tzv. ,,smlouvu mezi vétiteli a dluznikem®, jakym zptsobem by méla

probéhnout sanace podniku. (Kislingerova, 2010)
Zpisob Feseni firemniho ipadku — oddluZeni

Oddluzeni, ¢ili osobni bankrot je zplsob feSeni upadku, kde se vice zohlednuje
socialni hledisko pied ekonomickym. Zpusob oddluzeni je pievazné feSenim
pro dluzniky, u kterych nebyla pfic¢ina upadku jejich podnikatelska Cinnosti, ale bézna
¢innost. Fyzické osoby se mohou oddluzit, aniz jsou podnikatelé. Pravnické
ale ifyzické osoby nesmi mit dluhy z podnikani. Dluhy nejsou piekazkou proti
oddluzeni jestlize: jde o pohledavku zajisténé¢ho veéfitele ¢i s tim véfitel souhlasi,

jde o pohledavku vétitele, ktera nebyla uspokojena po zruseni konkurzu.
Zpisob reseni firemniho upadku — konkurz

Konkurz je likvidaéni metodou. Pohledavky vétiteld jsou uspokojovany pomérem
zpenéZen¢ho majetku dluznika. Uspokojené pohledavky ¢i jejich €asti, po skonceni
konkurzu zanikaji. U¢inky prohlaseni konkurzu nastanou zvefejnénim rozhodnuti
0 prohlaSeni konkurzu. ProhlaSenim pfechazi na insolventniho spravce opravnéni
zachazet s majetkovou podstatou, také plnéni povinnosti a vykon prav. Insolvencni
spravce vykonava predevsim prava spojend s akciemi, které jsou zahrnuté do majetkové
podstaty, rozhoduje o ml¢enlivosti a obchodnim tajemstvi, zajiStuje provoz dluznikova

podniku, plnéni daniovych povinnosti ¢i vedeni ti€etnictvi. (Insolvencni zdkon, 2015)

2.2.2 Postup k ozdraveni spole€¢nosti
Pollak (2013) wuvadi prakticky pohled postupu k ozdraveni spolecnosti.
Jde o spolecnost zabyvajici se textilni vyrobou, ktera chtéla zvysit hodnotu podniku.

Ptficinou ozdraveni byl planovany prode;.

V prvni fazi jsou zhodnoceny silné a slabé stranky podniku. Poté nasleduje postup
na zvyseni vykonnosti spolecnosti a ozdraveni spole¢nosti k lepSimu plnéni zavazki
vuci bance. Spole¢nost se zamétuje také na problém, kterym byl nedostatecny vysledek
hospodafteni, dale na své slabé i silné stranky. Poté jde o stanoveni priorit k jednotlivym
kroktim, které¢ rozplanovala. Vysledkem celého ozdraveni méla byt zvySujici se hodnota

podniku.



Postup v podniku:

Jako prvni krok je potfeba zjistit, zda jsou zaméstnanci ochotni pfijmout zmény
ve spolecnosti, tyto zmény také uskutecnit a pfispét tim ke zlepSeni situace podniku.
V dalsi fazi se spole¢nost zamétuje na tzv. terapii. Jedna se o kroky, které napomtizou
ke zlepSeni situace podniku. Jednd se o oblasti administrativy, vyroby, organizace

podniku a v neposledni fadé o zaméstnance. (Daigne, 1995)

Hlavnim tkolem v oblasti administrativy je zjisténi, kolik skute¢né jedna zakazka
podnik stoji. Bylo nutné uréit také vedlej§i niklady a celkovou kalkulaci. Ukolem
Vv oblasti vyroby je kontrola kvality vyrobkl, jak predchdzet reklamacim,
¢i jak je vyuzivana vyrobni kapacita. Dale je nutné seznamit zaméstnance s tim, CO Se
od nich pfesnéji ofekava. Jsou vytvofena jejich prava a povinnosti a pfesné popisy
jejich pracovni naplné. Daéle je vhodny sestaveny obchodni plan a stanoveni
zodpovédnosti jednotlivych usekl. V neposledni fadé se také spole¢nost zamétuje na
své zameéstnance a jejich motivaci. Jako vysledkem muize byt pravé zvyseni hodnoty

podniku, sniZeni reklamaci, vyssi produktivita ¢i celkové ozdraveni podniku. (Pollak,
2003)

2.3 Faze restrukturalizace

Pfi feSeni krizovych situaci a nasledném ozdraveni muze spolecnost postupovat
podle tzv. ,,V konceptu“. Koncept ma redukéni a rastovou fazi. Redukéni faze
je zaméfena na snizovani nakladi. Naopak rastova faze je podpora rozvoje podniku.
,V koncept“ je mapou restrukturalizaéniho procesu, umoznujici definovat klicové
priority podniku, ale také akéni kroky pro zachranu a ozdraveni spolecnosti. Koncept

aby se mohla dale v budoucnosti rozvinout. (Veber, 2012)

Tabulka 1 - Redukéni faze restrukturalizace

zdroj: (Veber, 2012),vlastni zpracovani
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Zajisténi likvidity

Krize se vétSinou projevuje nedostatkem hotovych penéz, tudiz je jejich zabezpeceni
podstatnym a dtlleZitym krokem. V dobé krize je ziskani hotovosti obtizna véc. Casto
je to spojeno s realizaci ztrat v disledku snizovani polozek obéznych aktiv ¢i prodeje
stalych aktiv. Casto se realizuje pdt krokt soucasné, jde 0: vyprodej stalych aktiv, tlak
na snizeni pohledavek, snizeni zasob, tlak na dodavatele a zavedeni financniho

dispecinku.
Zpruhlednéni hospodareni

Proces restrukturalizace byva spojen s dohodami s véfiteli. VSe je spojeno s vysokou
davérou v danou spolecnost, kterd by meéla zajistit navratnost svych zavazki. V dané
fazi je velice dulezitd oteviend komunikace, kterd musi byt zalozena na piesvédcivych

argumentech a faktech.

SniZovani nakladi

Kazda spolecnost, ktera je v restrukturalizaci, musi okamzité snizovat provozni naklady.
Je to spojeno se snizovanim komfortu pro praci, vypovidanim smluv ¢i pieruseni vazeb
s nékterymi dodavateli. Manazefi jsou v dob€ krize povinni najit ve svém oddéleni

nakladové provozni Uuspory. Primarnim cilem je snizeni ndkladd na troven,

kde se spolec¢nost dostava na bod zvratu. (Veber, 2012)
Reorganizace lidskych zdroju

Restrukturalizace je také spojena se snizovanim lidskych zdroji, bonust, odmén,
ale také s vytvarenim efektivnéjSich organizacnich struktur. Také nékdy byva spojena
s vyménou manazert, ktefi nezvladaji krizovy management. Zékladnim cilem
persondlnich zmén je eliminace podplrnych cinnosti spolecnosti, které muzeme
nahradit externimi sluzbami ¢i sezénnimi pracovniky. SniZzovani poétu zaméstnancu
by mélo byt vzdy promyslené. Také si spolecnost musi uvédomit, Ze v ptipad¢ tsp&sné
restrukturalizace bude kvalitni pracovniky potfebovat. Pracovniky je vhodné sezndmit

se situaci spole¢nosti, novymi strategiemi a akénimi kroky. (Veber, 2012)
Restrukturalizace pasiv

Pokud jsou jiz zajistény zakladni procesy ve spolecnosti, kdy mame néjakou hotovost,
a nedochazi k velkym ztratam, dojde k dal§imu kroku, ¢imz je restrukturalizace pasiv —

pravé strany bilance. Predpoklad GspéSného vyjednavani o nastaveni pasivnich polozek

11



rozvahy je podlozend argumentace, kvalitni pfiprava a Casova vhodnost.
Restrukturalizaci pasiv se obvykle rozumi: snizeni nebo zména struktury obchodnich
zavazkl, navySeni angazovanosti vlastnikli, zabezpeCeni novych uvéri ¢i jejich

restrukturalizace. (Veber, 2012)

Tabulka 2 - Ristova faze restrukturalizace

Zdroj: Veber (2012), vlastni zpracovani

V ristové fazi by se méla spolecnost zaméfovat na orientaci na trzby a marZi,
nastavit novou strategii, inovovat, investovat ¢i vyuzit akvizice. Tyto polozKy v ristové

fazi nemuseji jit za sebou, mohou se rizné¢ kombinovat ¢i provadét soucasné.
Orientace na trzby a marzi

Cilem kazdé spolecnosti by mél byt rhst trzeb pfi zachovani stavajici marze. Idealni

situace je pro spolecnost ta, kde rist trzeb doprovazi také rist jeji marze.
Stanoveni nové strategie

Strategie spolecnosti je pro jeji uspéch velice podstatna. Bez pfesné strategie, vizi
¢icili podniku nemtze spole¢nost dosdhnout dlouhodobéjsiho tspéchu. V piipadé
sttednich ¢i malych podniki vychézi strategie z potieb na trhu. Jako pfiklad strategie
mize byt planovani strategie pomoci Balanced scorecard. Zavedeni systému firemni
strategie na zakladé Balanced scorecard neni jednoduché, vyzaduje Gsili jak manaZzeru,
tak 1 ostatnich jednotek ve spolecnosti. Kazdy stanovi individudlni pohled

na problematiku a nasledné se vSe dava dohromady. (Kaplan & Norton, 2006)

Balanced Scorecard je nastroj ktery muze byt chapan jako komunikacni néstroj,
strategicky systém ¢i miize byt chapan jako meéfici systém pro spole¢nosti. Balanced
Scorecard ma Ctyti zékladni perspektivy. Jedna se o zakaznickou perspektivu, procesni,

ucici se perspektivu a finanéni. (Niven, 2002)
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Inovace a investice

Dal8imi ristovymi fazemi jsou inovace a investice. Inovace je produkt ¢i sluzba, ktery
obsahuje prvek novosti. V pfipad¢ inovace se nemusi jednat o novy produkt ¢i sluzbu,
ale také o zlepSeni stavajicich podminek jiz vytvotenych produktii ¢i sluzeb. Spolecnost
se snazi udrzet si své postaveni na trhu ¢i vymyslet novou inovacéni politiku, aby ziskala
vyhodnéjsi postaveni na trhu v porovnani s konkurenci. Investovat a inovovat v podniku
je dualezita soucast, jak podnik rozvinout. Muze jit naptiklad o inovace v oblasti

marketingu, lidskych zdroju, produkce ¢i procesi. (Kandybin & Kign, 2004)
Akvizice

Akvizice je postup, kde kupujici ziska kontrolu nad danym cilovym podnikem, Casti
podniku ¢i ¢asti jeho majetku. Akvizice je jednim z ndstroji rozvoje podniku. (Hlavac,

2010)

2.4 Formy restrukturalizace

2.4.1 Finang€ni restrukturalizace

Z pohledu managementu mizeme rozdélit restrukturalizaci na finan¢ni a provozni.
Cilem provozni je zajisténi zvySeni produkéni sily aktiv. Financni restrukturalizace
se zaméfuje na optimalizaci zejména cizich zdroji. Financni restrukturalizace
je naslednym krokem provozni. Pokud neni dostatecna vykonnost aktiv, finanéni
restrukturalizace nepfinasi ocekavany efekt a spiSe prodluzuje krizi. Na financni

restrukturalizaci se podili dodavatelé, vlastnici, véfitelé ale i banky. (Veber, 2012)

Autofi se shoduji, ze finan¢ni restrukturalizace mize tvorit cely proces
restrukturalizace  spoleCnosti, ¢1 tvofit jednu ze soucasti celého procesu
restrukturalizace. V uZ§im slova smyslu je financni restrukturalizace povaZovéana
za restrukturalizaci kapitadlové struktury. Jedna se tedy napfiklad o restrukturalizaci

finan¢nich zdroju, jako jsou naptiklad bankovni Gvéry. (Veber 2012 & Trunecek 2000)

Naopak v Sir§im slova smyslu financni restrukturalizace zahrnuje finan¢ni
I majetkové struktury spolecnosti. Dle Trunecka (2000) mizeme tuto restrukturalizaci
rozdélit na financni systém a na systém podnikového fizeni. Podnikové fizeni znamena
redesign procest, které probihaji ve spole¢nosti. Naopak finanéni restrukturalizace

predstavuje zménu vlastnikl spolecnosti s ndslednymi investicemi do rozvoje podniku,
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kde se vétSinou vyuziva cizi kapitdl. Dle Synka (2011) si pod pojmem financni

restrukturalizace mizeme predstavit zmény na strané pasiv i aktiv bilance spole¢nosti.

Pod pojmem financni restrukturalizace mizeme chapat ale 1 celkovou
restrukturalizaci spole¢nosti. Vyslednym efektem je splnéni financ¢nich cilii a naplnéni
cili restrukturalizace. Napftiklad zvySeni trzni ceny akcii, zvySeni hodnoty spole¢nosti
¢i zlepSeni hotovostniho toku. Mezi finan¢ni nastroje mizeme zaradit vyuziti uvérové
paky, zadluzeny vykup, opétovny nakup cennych papirt, vyuziti danového Stitu

¢1 obchodni partnerstvi. (Krauseova, 1994)

2.4.2 Vyprodej, expanze, ziskani kontroly, zména vlastnictvi
Dalsi formou restrukturalizace dle Synka (2011) mohou byt tyto 4 skupiny: vyprode;j,

expanze, ziskani kontroly nad spolecnosti a zména vlastnictvi.
- Vyprodej

Prvni formou restrukturalizace je vyprodej. Forma vyprodeje znamena zieknuti
se a prodej casti spolecnosti. V piipad¢ zieknuti se vytvoti novy pravni utvar, dojde také
k oddé€leni fizeni. Prodej ¢asti spole¢nosti je tfeti strané. Jedna se vétSinou o existujici

podnik, nevznika tedy zddn4 nova pravni jednotka.
- Expanze

Forma expanze se rozdéluje do 4 skupin — jedna se o koupi, fazi, nabidku ke koupi

a joint venture.

Expanzi je moZzno provést pomoci koupé, jedna se predevSim o koupi menSich
podnikd. Mezi zékladni nastroje, které slouzi k ziskani vétSiho trzniho podilu, patii
akvizice a fuze. Fuze podnikli patii do pfemén obchodnich spole¢nosti. (Kislingerova,
2010)

Fuze spociva v dohodé podnikatelli o splynuti jejich podnikli v jednu spolecnost.
Jednd se bud’to o zanik spoleCnosti a vznik nové nebo jde o dosavadni existenci

spolecnosti, kde do ni tzv. vplynou jiné. (Synek, 2011)

Dle Hlavaée (2010) se pojmem fuze rozumi postup, kdy se na spojeni dohodnou
statutarni organy spolecnosti. Akvizice je postup, kde kupujici ziskdva kontrolu

nad cilovym podnikem, ¢asti podniku ¢i ¢asti jeho majetku.
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Hlavnim cilem akvizic a fizi je dosazeni ekonomického zisku. Toho se dosahne
tehdy, kdyz maji obé spolecnosti po transakci vyssi hodnotu, nez kdyz fungovaly kazda

samostatné. (Kislingerova, 2010)

Tteti skupinou je nabidka ke koupi. Jedna se o to, ze jedna spolecnost da nabidku
na odkoupeni akcii akcionafim z druhé spolecnosti, at’ bez souhlasu ¢i se souhlasem
vedeni druhého podniku. Touto nabidkou ke koupi ziskavé prvni spolecnost druhou

pod svou kontrolu. (Synek, 2011)

Posledni skupinou je joint venture. Tyka se ¢asti ¢innosti spoleCnosti a je uzavirana
na omezenou dobu. Jde o spojeni dvou ¢i vice spolecnosti ¢i podnikateld, ve kterém
ob¢ ze stran sdili ztratu, zisk ¢i se spolecné podili na fizeni podniku. Jde o zpusob
spole¢ného podnikani vice podnikli bez nutnosti slouceni ¢i splynuti. Jde o vytvofeni
partnerstvi pro spoleéné podnikani, které je vétSinou na omezenou dobu a ma jasné
stanoveny cil. Joint venture je bézn¢ realizované vyclenénim dané ¢asti z partnerskych

podniki do spole¢ného, napiiklad lidské zdroje, distribuc¢ni sité. (Joint Venture, 2015)
- Ziskani kontroly nad spoleénosti

Tteti formou je ziskdni kontroly nad spolecnosti. Ziskani kontroly ma nékolik forem,
naptiklad dohodu o klidu, zpétny odkup, ¢i opatieni proti pfevzeti firmy. VétSinou
je sepsana docasna dohoda o klidu, kde se akcionafi zavazuji, Ze se v budoucnosti
nepokusi znovu o ziskani kontroly nad spole¢nosti. Forma zpétného odkupu predstavuje
zpétny nakup podilu majetku za cenu, kterd byla o prémii vyssi, nez byla trzni cena.
Opatieni proti pievzeti firmy zvySuje procento potfebné k ziskani majority,
jde o tzv. supermajoritu. Dalsi formou muze byt naptiklad ,zlaty padak®,
kde jde o ustanoveni v manazerskych smlouvach fidicich pracovnikt, které jim stanovi

nahrady za ztratu zamé&stnani pii zmeénach v fizeni spolecnosti.
- Zmeéna vlastnictvi

Posledni formou je zména vlastnictvi. Do zmény vlastnictvi je moZné zatadit pfimou
vyménu dluhu nebo prioritnich akcii za spolecné akcie, dale zpétny nakup ¢asti doposud
nesplacenych akcii, vykup firmy managementem ¢i Uplnou koupi majetku. (Synek,
2011)

Brigham (1989) piidava jesté ke skupiné ziskani kontroly nad spolecnosti blok
0 zastoupeni a ke zméné vlastnické struktury privatizace. Jednad se o proces,
kdy majetek statu prechazi do majetku soukromého subjektu.
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2.4.3 Dalsi formy restrukturalizace
Steward (1991) rozd¢€luje metody restrukturalizace do dvou hlavnich skupin:

Prvni skupinou je vertikalni restrukturalizace — méni se zde struktura aktiv a ¢innosti
dosavadniho podnikani. Jedna se naptiklad o franchising ¢i zpétny leasing. Druhou
skupinou je horizontalni restrukturalizace, pomoci které muizeme zvysit hodnotu

spolecnosti tfemi zplsoby:

- posilenim riistu spolecnosti pomoci joint venture, akvizici
- uskute¢nénim ,,pakové* rekapitalizace

- ¢i oddéleni podnikatelské jednotky od firmy prodejem

V procesu restrukturalizace mohou spolecnosti realizovat strategickou ¢i obrannou
restrukturalizaci. ~ Strategicka restrukturalizace pfedstavuje komplexni zmény
ve struktufe spolecnosti. Strategické zmény lze vyuZit v piipadé, kdyZ se spole¢nost
nachazi v krizi, ale mtze ji vyuzit také prosperujici podnik z divodu prevence pied krizi
¢i vyuziti novych Sanci. Obranné restrukturalizace predstavuje dil¢i zmény podniku,

které jsou reakci na ménici se okoli. (Tetfevova, 2005)

16



2.5 Restrukturalizace v Ceské republice

V Ceské republice dochézelo ktadé restrukturalizaci. Jako piiklady znamych
spolecnosti, které restrukturalizaci prosly, jsou uvedeny restrukturalizace akciovych

spole¢nosti Skoda Auto a Ceské spofitelny.
Skoda Auto, a.s.

Akciova spole¢nost Skoda Auto sidli v Mladé Boleslavi. Pogatky spole¢nosti sahaji
az do roku 1895 a je jednou z nejstarSich automobilek na celém svété. Zaméstnava pies

25 000 osob. Skoda Auto je téméF 20 let souéasti koncernu spoleénosti Volkswagen.

Predmétem jejiho podnikani je prevazné vyroba a prodej automobilli, nahradnich
dilt, poskytovani servisnich sluzeb ¢i vyroba komponentii.

V roce 1991 spole¢nost Skoda Auto vstoupila do koncernu Volkswagen. Jednalo
od této uspesné restrukturalizace. Pied fuzi byla spole¢nost regionalni znacka, ovsem
béhem poslednich 25 let se stala rostouci mezinarodni spole¢nosti. Zisk po zdanéni
v roce 2015 ¢inil 30,8 miliard korun. Naopak rok pied fazi spole¢nosti, tedy rok 1990,
¢inil zisk 2,23 miliardy korun. (Sbirka listin Skoda Auto, a. s., 2015)

Pied fuzi kapacita vyroby Skody Auto byla pouhych 200 000 automobili, modelovy
program mé&l pouze dvé fady. Naopak po zaclenéni vroce 1991 do koncernu
Volkswagen, dosSlo krozsifeni téméf na 40 modelovych variant. Volkswagen
byl jiz tehdy nejvétsim vyrobcem v Evropé a pravé o Skodu Auto projevoval zajem
jiz dlouhodobé. Diivodem zajmu o Skodu byl potencial konkurenceschopného

vyrobniho sortimentu, vysoce kvalifikovani @ motivovani zaméstnanci.

Dynamicky rozvoj podniku béhem 25 let od fize byl také kvili investiénimu
programu. Spole¢nost zacala investovat do novych modeli, do vyvoje a vyzkumu
&i rozsifovani vyrobnich kapacit. Castka investic byla téméf 300 miliard korun.
Po zapojeni do koncernu piibyly ke tiem vyrobnim zdvodiim v Ceské republice tovarny
v Indii, Cing, Rusku & Slovensku. Pravé zaélenéni Skody do koncernu Volkswagen

vvvvvv

spojeni, 2016)
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Ceska spofFitelna, a.s.

Ceska spofitelna je nejvétsi banka, kterd ma v Ceské republice nejdelsi tradici, byla
zalozena jiz roku 1825. Mezi hlavni aktivity spolecnosti patii naptiklad poskytovani
uvér, hypotecni sluzby, obchod s cennymi papiry, makléfské sluzby, sménarenska
&innost, poskytovani platebnich prostiedki ¢i poskytovani konzultaénich sluzeb. (Ceska

spofitelna , 2016)

Ceska spotitelna se diky svym nerentabilnim Gvéram dostala do problému. Pfi¢inou
byly nespravné nastavené schvalovaci procesy, zastaraly marketing ¢i Spatné kontrolni
mechanismy. V roce 2000 se Ceska spofitelna stala souéasti vyznamné finanéni skupiny
Erste Bank, jednalo se o fizi podniku. Erste Bank byla jedinym zajemcem o koupi
Ceské spofitelny, aviak uéetni vykazy hovoii o tom, Ze to byla velmi usp&sna fize.
Kolem roku 1998 se banka pohybovala v ohromné ztraté ptes 10 miliard korun, ovsem
Vv roce faze jiz dosahovala 311 miliond korun zisku a v roce 2014 dokonce 15,1 miliard.
Spole¢nosti fize prospéla, naplnila tedy sva o¢ekavani. Z hlediska hospodaiské situace

se spolec¢nost dostala na vysokou urover.

Vroce 2000, vroce slouceni spolecnosti, byl nejdiive zahajen proces
restrukturalizace a transformace. Pfipravovala se nova strategie, kde byla prehodnocena
ginnost Spofitelny. Cilem bylo zlepsit kvalitu obchodni &innosti Ceské spofitelny,
jeji procesy ¢i systémy. Klicové zmény napiiklad zahrnovaly: personalni zmény, zmény
Vv procesech fizeni, zmény v organizacni struktuie ¢i redukci pobockové sité. Poté byla
v bfeznu 2000 podepsana ,,Smlouva o restrukturalizaci a ruceni® mezi Ceskou

spotitelnou a Erste bank.

Tato faze vedla ke zvySeni kapitalové vybavenosti, zvySovani finanéni stability,

ke zkvalitiovani sluzeb a vy$§imu zisku. (Sbirka listin Ceska spofitelna, 2015)
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2.6 Fuze

2.6.1 Motivy a prinosy fuze
Podniky se mohou spojovat z riznych divodi. Jedna se piedev§im o motivy danové,

ekonomické, ale i osobni diitvody. Pro vétsi piehlednost slouzi tabulka ¢islo 3.

Tabulka 3 - Motivy a prinosy fluze

zvySeni hodnoty spolecnosti

uspory nakladl, dodatec¢né vynosy a dariové vyhody
vyuziti danovych ztrat jedné spolecnosti druhou

uspora nakladu, ziskani dalSich trha

zlepsSeni pozice spolecnosti na trhu, zachranéni podniku
stabilizace trzeb

ziskani kvalitnich manazerd

Zdroj: (Benefits of Mergers and Acquisitions, 2015)

2.6.2 Negativa fuze

O tom, zda akvizice ¢i fuze byla GspésSnd, nerozhoduje pouze tcetni ¢i pravni pohled.
Dulezité je si uvédomit, jak byla fize provedena z organiza¢niho hlediska ¢i z hlediska
lidskych zdroji. Literatura uvadi, ze az 80 % provedenych fuzi nenaplnily vyhody
a pozitiva, které spole¢nosti o¢ekavaly. Casté chyby a dopady $patného naplnéni

oc¢ekavani fuze spole€nosti, jsou zndzornény v nasledujici tabulce ¢islo 4.

Tabulka 4 - Chyby a dopady fuze

plan nema smér, ani cil

chybi aktivity na sjednoceni téchto rozdilG
vykon se nyni neméfia klesa

nenijasny pfinos zmény

vysoké naklady na skoleni
pracovnici mohou byt nespokojeni ¢i odchazet

pomaly postup zmény
pouZzivaji staré a pohodInéjsi aktivity
nedosahuje se ocekavanych cilti

pomaly postup, nespokojenost

Zdroj: (JaniSova & Kiivanek, 2013)

(o]



2.7 Restrukturalizace - prosperita, revitalizace a resuscitace

Manazefi a majitelé spoleCnosti se procesu restrukturalizace snazi co nejvice
vyhnout. V tomto procesu vidi vlastni neschopnost vést podnik k prosperité. Hodné
celosvétovych spolecnosti vidi v restrukturalizaci pfinos a nyni se hieji na vysluni.
Naopak ¢esti podnikatelé zacnou vyhledavat pomoc odbornikii az v dobé¢, kdy se jejich

spole¢nosti piestava dafit ¢i je dokonce v Krizi.

Restrukturalizaci muzeme délit do tfech stadii podle hloubky, zasaht a zmén, které

ve spole¢nosti probihaji.

Pokud je spole¢nost v rozvoji a proces restrukturalizace je ze snahy dal§iho efektivniho

rustu, hovoii se o strategii prosperity neboli o strategii rozvoje.

Pokud je spolecnost ve fazi poklesu vykonnosti ¢i stagnace, miizeme hovofit o strategii

revitalizace.

Jestli je spole¢nost na pokraji zaniku, ale chce tuto situaci jesté zlepSit, hovoiime

o strategii resuscitace. (Jemelka, 2012)

Dle Vebra (2009) je prosperita situace ve vyvoji spole¢nosti, ktera zabezpecuje uplné,

dlouhodobé a hlavné Gspésné plnéni jeji funkce.

Strategie rozvoje je u nas nejméné pouzivanou formou restrukturalizace. Jde o zasah
do spolednosti v dobé, kdy je podnik v rozkvétu. Casto si vedeni spoleénosti klade
otazku, pro¢ by mélo dojit ke zméné, kdyZz podnik funguje. Ale nemusi ménit
to, co funguje, ale zlepSovat ¢i vyhledavat procesy, které nefunguji dokonale. (Jemelka,
2012)

Pod pojmem revitalizace se skryvaji zmény, které by mély sméfovat k budouci
prosperité spole¢nosti (zmény ve strategii, podnikové kultufe ¢i ve struktuie). Mezi
vnitini faktory prosperity mizeme zafadit strukturu, strategii a kulturu. Vngjsi faktory
by méla spole¢nost monitorovat a s ohledem na n¢ ptizpusobit své vnitini faktory.
(\Veber, 2009)

Dle Jemelky (2012) je pojem restrukturalizace totozny s procesem resuscitace
v podniku. Je potfeba zasadni proména funk¢nosti spolecnosti. Napiiklad zmény
procest ve firm¢ ¢i zména organizacni struktury. Spolecnost, ktera je v Krizi, potfebuje

restrukturalizaci.
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2.8 Meéreni hodnoceni efektivnosti podniku

V dnesni dob¢ je otazka hodnoceni efektivnosti podniku velmi aktualni. Spole¢nosti
se prodavaji, slucuji, transformuji, ¢i se dostdvaji do krachu. Také se zpiisiuji
podminky poskytovani tvéra. Investoii investujici do cennych papirt jsou vice opatrni,
majitelé spole¢nosti davaji vétsi diraz na zpravy managementu o stavu jejich podniku.
Dtivodii pro hodnoceni podniku je tedy mnoho. Obecné mizeme definovat razné

zpusoby a ucely hodnoceni podniku. (Vochozka, 2011)

Podnik nema sam o sob¢ zadnou objektivni danou hodnotu. Nemiize tedy existovat
ani spravné ocenéni, které by bylo pouzitelné¢ vzdy. Dulezité je tedy pred zahijenim

ocenovani védét cil a tcel. (Valach, 1997)

K hodnoceni podniku dochazi ptevazné kvili potfebam managementu a potiebdm
majitel. Ob¢ skupiny chtéji zjistit, jak na tom spolecnost je. Jako jedno z kritérii
potfeby managementu hodnotit podnik, mize byt dosazena hodnota spolecnosti.
Management spolecnosti toto hodnoceni vyuziva jako zpétnou vazbu ke své Cinnosti.
Naopak majitelé maji zajem o informace, jakou rychlosti a jakym smérem se vyviji
jejich spolecnosti, jejich bohatstvi. Majitelé chtéji informace o aktualnim stavu svého

podniku. (Vochozka, 2011)

Hodnota pro vlastnika muze byt dana prospéchem, ktery vlastnik spolec¢nosti ziska
Z drZeni urcitého statku. Mluvime tedy o uZzitné hodnoté, o schopnosti pfindset uZitek.
Uzitkem se rozumi ocekavany Ccisty piijem, pfevazné u hospodarskych statkd.
Jde o tzv. vynosovou hodnotu hospodarského statku — Cili podniku. Tato vynosova
metoda rozumi soucasnou hodnotu ocekavanych piijmi v budoucnosti. UZitnad hodnota
se lisi podle jednotlivych zajemcti. Je pravé spojena s konkrétni ptedstavou kazdého
z4jemce O moznosti, jak dosdhnout vynost z kupované spolecnosti. Kazdy clovek
si nejdiive spocita, zda se mu koupé¢ vyplati ¢i nikoliv. Prodavajici fesi, kolik miize
pozadovat jako minimalni ¢astku, aby nebyl ve ztrate€, naopak kupujici si vypocita, kolik

muze maximalné zaplatit. (Marek, 2009)

Pokud dojde k prodeji podniku ¢&i jeho casti, k fuzi spolecnosti ¢i akvizici,
je pro kupujiciho i prodavajiciho dobré znat trzni hodnotu spole¢nosti. Tato hodnota

je odhadnuta ¢astka, za kterou se k datu ocenéni sménuje majetek. (Vochozka, 2011)

Dle Marka (2009), je tzv. sménnou hodnotou trzni cena. Ta je urCena na trhu

vztahem poptavky a nabidky. Sménnou hodnotu tedy miiZeme zaménit s trzni hodnotou,
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ktera se pouziva v ocenovani podniku. Trzni hodnota je povazovana za hlavni hodnotu

pro ocenovani aktiv podniku.

Dalsi skupinou uzivateli, ktefi se zajimaji o hodnoceni podniku, jsou externi
subjekty, které spolupracuji s hodnocenou firmou. Jsou to naptiklad banky, odbératelg,
dodavatelé, pojistovny, ale také zaméstnanci. Tato skupina se nazyva ,,stakeholdefi.
Mezi touto skupinou se nejvice zabyvaji ocenénim podniku pfevazné banky a jiné
finan¢ni instituce. Je to pravé z divodu, ze poskytuji podniku finan¢ni prostredky.
Banky pouzivaji vlastni metody k provéfovani bonity podniku, naptiklad i1 rating
a scoring, jejich cilem je predikce budouciho vyvoje a plnéni zavazkt vcas. (Vochozka,
2011)

Pokud chceme ocenit podnik, musime védét, co je naSim cilem ocenéni. Muize
se jednat o subjektivni ocenéni ¢i o trzni hodnotu. Subjektivni neboli investi¢ni ocenéni
muzeme vyuzit k ekonomickému rozhodovani konkrétniho subjektu. Trzni hodnota
je potfebna také k ekonomickému rozhodovani. Subjekt koupime, pokud je subjektivni
ocenéni vys§i nez trzni ocenéni a naopak. Trzni hodnotu dile muizeme pottebovat
pii fuzi podniku, pro ocenéni vkladu do kapitalové spolecnosti ¢i pro rozhodnuti,

zda piivést podnik do konkursu. (Marek, 2009)

2.8.1 Metody ocenovani podniku

Metody ocenovani podniku se dé€li do tiech hlavnich skupin:

- metody zalozené na oceflovani vynost podniku,
- metody na zaklad¢ srovnani — uréovani trzni hodnoty,
- metody zaloZené na vynalozenych nakladech (pf. vypocet substanéni metody).

(Valach, 1997)

vvvvv

hodnota na zakladé srovnani, cash flow a ekonomické ptidana hodnota.
Vypocet substan¢ni metody

Jedna se o snahu ocenit jiz existujici majetek. Kazdd slozka aktiv v rozvaze
je néjakym zptisobem ocenéna. Souctem téchto cen se ziskd souhrnné ocenéni aktiv
spole¢nosti. Pokud odecteme zdvazky a dluhy, dostadvdme hodnotu vlastniho kapitalu.
Ocenéni majetku je v Ucetnictvi jiné, nez jaké by odpovidalo redlné hodnoté majetku

v okamziku jeho prodeje. Realné ocenéni je takové, které odpovida aktudlnim cenam,
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za néZ je mozné znovu majetek potidit. Pro tyto piipady se pouziva substan¢ni hodnota.
Znamena, kolik penéz je tfeba investovat, abychom mohli pofidit majetek ve stejné

vysi. (Valach, 1997)

Podminkou pouziti této metody je, Ze spolecnost bude dale pokracovat ve své nynéjsi
¢innosti. Nejprve se sestavi prehled podnikového majetku a poté se tento majetek oceni.
Oceni se za predpokladu, ze bychom museli majetek ve stejné kvalité opét potizovat.
(Marek, 2009)

Trzni hodnota podniku na zakladé srovnani

Trzni hodnotou se rozumi odhad ceny, za kterou by bylo mozné spolecnost prodat.
Z kurzu akcii Ize dopocist trzni hodnotu vlastniho kapitdlu. Musime ovSem pocitat
s tim, Ze trzni kapitalizace bude niz§i nez trzni hodnota podniku. V pfipadé¢, Ze nejde
0 akciovou spolecnost, tudiz o zifidka obchodovatelné akcie, je nutné vychazet
z aktualnich cen srovnatelnych spolecnosti. Jako aktudlni cena se rozumi skute¢né
dosahovana kupni cena nebo kurz akcii u srovnatelnych spolecnosti. Pro odvozeni trzni
hodnoty na ziklad¢ srovnatelnych spolecnosti se pouzivda multiplikator. Jedna
se 0 pomé&r mezi kupni cenou srovnatelnych spolecnosti a jejich ro¢nim ziskem. Pracuje
se s primérnou hodnotou relace prodejni ceny a zisku, protoze kazdy ze srovnavanych
podnikii bude mit jiny pomér mezi kupni cenou a ro¢nim ziskem. Multiplikdtor ndm

tika, kolikrat musi kupujici zaplatit v cené vykazovany ro¢ni zisk. (Valach, 1997)
Metoda diskontovanych penéZnich toki

Metoda diskontovanych penéznich tokti se vyznacCuje jasnymi rysy. Metoda
se zamé&fuje na budouci pfijmy a vydaje, zaklad jsou penézni toky, které se odvozuji
z GCetnich vykazii. Nejdfive se stanovi hodnota podniku a poté hodnota vlastniho

kapitalu. (Marek, 2009)

2.8.2 Ekonomicka pridana hodnota

Klasické pojeti ekonomické ptidané hodnoty pochéazi od spolecnosti Stern Stewart,
z roku 1990. Podle ekonomické ptidané hodnoty je hlavnim cilem ukazatele
maximalizace zisku — ekonomického zisku nikoli ucetniho. Ekonomicky zisk
je rozdilem mezi néklady a vynosy. Naklady tvofi, kromé ucetnich nakladd, naklady

uslych prilezitosti.
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Ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitdlu — ndklady na kapitél
Ugetni zisk = vynosy — tiéetni naklady
Ekonomického zisku je mozné dosdhnout tehdy, kdyz budou uhrazeny bézné néklady,
ale také i naklady kapitalu, pfevazné naklady na vlastni kapital.
Ukazatel se vypocte pomoci nasledujiciho vzorce:
EVA = NOPAT -WACC x C
NOPAT znamena ¢isty zisk z provozni ¢innosti po zdanéni
WACC jsou primérné naklady na kapital
C je celkovy investovany kapital

Provozni zisk po zdanéni obsahuje vysledek hospodateni z hlavni ¢innosti, zisky
a ztraty zprodeje dlouhodobého majetku, ale také zasoby z mimotfadné Ccinnosti,
které ovSem nesouvisi s pfedmétem podnikani. Do provozniho zisku je zahrnuta i ztrata
¢izisk z finan¢ni Cinnosti, ostatni vynosy a naklady. NOPAT se vypocita jako

EBIT x (1- sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob)

Primérné néklady na kapitdl neboli WACC predstavuji ndklady na celkovy
dlouhodoby kapital. Velikost zdvisi na zdroji a zplsobu uZiti vlastnich zdrojd.
Investovany kapital ptfedstavuje hodnotu finanénich zdroji, které byly vloZeny
do podniku investory. Z provozniho hlediska se jedna o soucet pracovniho kapitalu
a dlouhodobych provoznich aktiv. Z finan¢niho hlediska jde o sumu Ucetni hodnoty

vlastniho kapitalu a tro¢enych zavazka. (Valach, 1997)

Ekonomickou pfidanou hodnotu Ize vypocitat né¢kolika zptisoby. Mizeme vyuzit

naptiklad vzorec uvedeny niZe.
EVA = (ROE —r,) * VK

Jde o rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE), naklady na vlastni kapital (re) a vlastni
kapital (VK). Pokud chceme, aby EVA ve spolecnosti rostla, musi rentabilita vlastniho

kapitalu ptrevysit naklad tohoto kapitalu.

Kdyz je ekonomicka ptidanad hodnota vEétsi nez nula, Spolecnost vytvaii pro vlastniky
hodnotu. Pokud je EVA = 0 spoleCnost nevytvaii piidanou hodnotu. Jestlize
je EVA < 0 spolecnost nevytvaii hodnotu pro své vlastniky. (Matik & Matikova, 2005)
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2.8.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Finan¢ni analyza je proces hodnoceni firmy ¢i jeji vykonnosti. Analyza se pouziva
naptiklad ke zjisténi, zda je entita ziskova, stabilni ¢i solventni. Pouziva
se k vyhodnoceni ekonomickych trendi, financni situace podniku, podnikatelské
¢innosti ¢i celkového financniho zdravi spolecnosti. Jednim z nejcastéjSich zptisobt
jak analyzu provést, je porovnani mezi vlastni historickou vykonnosti podniku

¢i porovnani s jinymi spole¢nostmimi ¢i primyslem. (Financial Analysis, 2016)

Nejznaméjsi a nejvice vyuzivanou soucasti financéni analyzy je praveé analyza
pomérovych ukazateli. Vyuziva se dostupnych informaci, které jsou volné k dispozici.
Pomérové ukazatele muzeme C¢lenit z hlediska zdroji, ze kterych jsou ukazatele

pocitany. Jedna se naptiklad o:

- ukazatele struktury, kapitalu a majetku,
- ukazatele na bazi penéznich tokli ve spole¢nosti,

- ukazatele na bazi tvorby vysledku hospodateni.

Ukazatele struktury, kapitalu a majetku jsou vypocitdvany na zékladé¢ informaci
z rozvahy. Ukazatelé na bazi penéznich tok analyzuji pohyb finan¢nich prostredki.
Casto byvaji soucasti netradi¢ni analyzy uvérové zpusobilosti. Ukazatelé tvorby
vysledku hospodafeni vychdzeji z vykazu zisku a ztraty a zabyvaji se prevazné
strukturou vynost a nakladl ¢i strukturou vysledku hospodareni dle oblasti, ve kterych

byl pravé vysledek hospodateni generovan. (Rickova, 2011)
Nejpouzivangj$imi druhy analyzy pomérovych ukazatell jsou:

- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,

- ukazatele likvidity,

- ukazatele zadluzenosti. (Gibson, 2009)

Ukazatele rentability mlizeme oznacit jako ukazatele vynosnosti. NejcastéjSimi
vyuzivanymi ukazateli je rentabilita aktiv, rentabilita trzeb, rentabilita vlastniho kapitalu
¢i investované¢ho kapitalu. Rentabilita aktiv nam ftika, jak efektivné vytvaiime
ve spolecnosti zisk, bez ohledu z jakych zdrojt je zisk vytvoren. Rentabilita trzeb udava
vztah trzeb a zisku. Rentabilita vlastniho kapitalu fikd, kolik zisku pfipadne na jednu
korunu kapitélu, ktery je investovan akcionafem. Rentabilita vlozeného kapitdlu méfi

vynosnost investovaného kapitalu. (Baker, 2009)
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Ukazatele likvidity jsou pro podnik podstatné z hlediska finan¢ni rovnovahy.
Jen dostatecné likvidni spolecnost je schopna dostat svym zavazkiim. OvSem naopak
prili§ vysoka likvidita znaci, Ze jsou finanéni prostiedky vazany v aktivech podniku.
Ptrevazné se pouzivaji tii zdkladni ukazatele a to okamzitd likvidita, pohotova a bézna
likvidita. Okamzita likvidita je oznaCovana jako likvidita I. stupné. Tato likvidita
zahrnuje  nejlikvidnéj$i  polozky zrozvahovych uctd. Doporucena hodnota
dle Ministerstva Obchodu je minimalné 0,2. Pohotova likvidita je likvidita II. stupné.
Doporucuje se, aby byl Citatel stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1. Znamenalo
by to, ze je podnik schopny se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by prodaval zasoby.
Likvidita bézna, neboli III. stupné, nam tika, kolikrat pokryvaji obézna aktiva pravé
kratkodobé zavazky spoleénosti. Cim je vy$&i hodnota ukazatele, tim je vétsi
pravdépodobnost, Ze Se zachova platebni schopnost podniku. Doporuc¢ované hodnoty
jsou v rozmezi 1,5 — 2,5. (Ruckova, 2011)

Ukazatele aktivity tikaji, jak spolecnost vyuziva majetkové ucasti. V ukazatelich
se pracuje s dobou obratu ¢i s potem obrati. Mezi ukazatele miizeme zafadit napiiklad
obrat aktiv, obrat zdsob, dobu obratu zasob, obrat dlouhodobého majetku, dobu
splatnosti kratkodobych zavazku ¢i pohledavek. Obrat aktiv ndm tika, kolikrat se aktiva
za rok obrati. Obrat zasob nam fika, kolikrat se béhem roku kazd4 polozka ze zasob
pfemeéni v penézni hotovost. Obrat dlouhodobého majetku tika, kolikrat se dlouhodoby
majetek pfeméni v trzby za rok. Doba splatnosti zavazkd vyjadiuje, za jak dlouho nase
spolecnost zaplati svym dodavatelim. Doba splatnosti pohledavek naopak vyjadiuje,
za jak dlouho nam nés zakaznik zaplati. Doba splatnosti by méla odpovidat primérné
dobé splatnosti zavazki ve spolec¢nosti. VétSinou se uvadi 30 dnti.

Ukazatele zadluZenosti zkoumaji uvérové zatizeni spolecnosti. Vyssi
zadluZenost je vhodn4 pouze V pfipadé vysSich hodnot rentability ve spolecnosti.
Do této skupiny miiZeme zatadit pievazné ukazatel zadluZenosti ¢i ukazatel irokového
kryti.

Ukazatel zadluZenosti zkouma, jak podnik vyuziva pro své financovani cizi zdroje.
Urokové kryti fika, kolikrat jsou troky pokryté ziskem ze spoleCnosti, ¢im je vyssi
ukazatel trokového kryti, tim je ve spoleCnosti lepsi finan¢ni situace. (FinAnalysis -

Financ¢ni analyza firmy, 2016)
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Vztahy mezi ukazateli

Vyssi zadluzenost muze prispivat k vyssi rentabilité. Vysoka zadluzenost podniku
muze vést ke snizovani likvidity. Pokud ma spolecnost vysoky podil kratkodobych
zdroji a nizkou hodnotu obé&Zzného majetku, mize dojit k problémim s likviditou.
Vysoka likvidita ve spolecnosti znamena schopnost splatit kratkodobé zavazky, piicemz
je nutnost mit dostatek obéznych prostiedki. Ze zadrzovani tohoto majetku neplynou
zadné vynosy, naopak to snizuje rentabilitu podniku. Efektivni vyuzivani aktiv, které
se projevuje ve vysokém obratu aktiv, vede ke zvySovani rentability. Likvidita pométuje
ob¢zna aktiva s kratkodobymi cizimi zdroji. VIiv zadluZenosti na rentabilitu a likviditu
nam ukazuje prab¢h vyse nakladl na vlastni a cizi kapital v souvislosti se zadluzenosti

spole¢nosti. (Knapkova & Pavelkova, 2010)

2.8.4 Celkova finanéni situace podniku

Vysledkem finanéni analyzy je zhodnoceni celkové financni situace spolecnosti.
Jako souhrnné ukazatele lze vyuzit také bonitni a bankrotni modely. Cilem bonitnich
modell je identifikovat finan¢ni zdravi spole¢nosti za pomoci bodového hodnoceni
jednotlivych usektd hospodafeni. Do téchto modeld lze zatadit naptiklad Kralickiv
Quicktest ¢i Tamariho model. Cilem bankrotnich modell je zjiSténi, zda spole¢nosti
hrozi v blizké dob¢ bankrot. Modely vychazi z predpokladu, Ze ma spolecnost problém
K t¢émto modelim miiZeme zatfadit napfiklad IN index, Taffleriv model ¢i Altmantv

model. (Knapkova & Pavelkova, 2010)

Cilem Altmanova modelu je zjisténi, zda je mozné odliSit od sebe bankrotujici
spolecnosti od téch, u kterych je pravdépodobnost bankrotu zcela minimalni. Pokud
v modelu vyjdou hodnoty niz8§i nez 1,2, spolecnosti hrozi bankrot. Pokud vyjdou
hodnoty 1,2 — 2,9, tak se podnik nachazi v tzv. Sedém pasmu. Hodnoty nad 2,9 znaci

pasmo prosperity podniku.

IN index, ktery je zpracovdn Neumaierovymi, ma za vysledek vyhodnoceni
finanéniho zdravi ceskych spolecnosti. Pokud je index vyS$i nez 2, znadi,
ze jde o spolecnost S dobrym finanénim zdravim. Jestlize se hodnota IN nachézi
mezi 1-2, jedna se o spole¢nost, ktera nema vyhranéné vysledky. Pokud je hodnota nizsi
nez 1, je velka pravdépodobnost, Ze se spolecnost dostane do existen¢nich problému.

(Rackova, 2015)
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3 Metodika prace

Pro diplomovou préci je pravé vybrano téma restrukturalizace spolecnosti a jeji
hodnoceni uspésnosti. Cilem prace je uvést vhodné nastroje pro posouzeni vykonnosti
podniki pfed a po restrukturalizaci. Popsdni procesu restrukturalizace a uvedeni
prikladt usp&sné provedenych restrukturalizaci na podnicich v Ceské republice. Dal§im
cilem je zhodnoceni restrukturalizace vybraného podniku a posouzeni jejiho efektu

na zménu hospodaiské situace.

Cilem je tedy zhodnoceni uspésnosti restrukturalizace spole¢nosti. Restrukturalizace
ve sledované spolecnosti probéhla ve dvou zakladnich etapach. Jedna se o fuzi podniku

a nésledny prode;j.
V diplomové praci jsou stanoveny tii hypotézy, které je nutné potvrdit ¢i vyvratit.

Hypotéza cislo jedna: Vyse obratu byla po fuzi, v roce 2011, minimdlné 0 10 % vyssi
nez vyse obratu pred fuzi v roce 2010.

Hypotéza cislo dva: Vyse obratu byla po prodeji, v roce 2013, minimdlné 0 10 %,

vy$si nez pred prodejem v roce 2012.

Hypotéza cislo tri: Ekonomicka pridanda hodnota byla rok po prodeji, cili v roce
2014, kladna.

Vlastni prace je rozdélena do sedmi c¢asti. Celd prace je brana jako zhodnoceni
spole¢nosti pied fuzi, po fuzi, pted prodejem a po prodeji. Cela prakticka ¢ast hodnoti
vyvoj spolenosti v péti letech. V praci jsou rozebrany roky 2010 — 2014. Udaje,
které jsou pouzity, jsou zobrazeny v piiloze Cislo 1. Rok 2015 neni v diplomové praci
vyhodnocen. V dobé zpracovani prace nebyl rok 2015 jesté uzavien. Autorka neméla
k dispozici informace, ze kterych Cerpat, at' se jedna o tudaje ze Sbirky listin

¢i informace od spole¢nosti.

V prvni ¢asti vlastni prace jsou informace o spolecnostech pted fuzi. Druhou ¢ést
tvofi jiz sloucCena spole¢nost. Jedna se o jeji historii, o zmény, ale také jaka byla
negativa celé restrukturalizace. Tteti Cast tvoii analyza pomérovych ukazateld, poté
nasleduje analyza ekonomické piidané hodnoty. Jako pata c¢ast je zhodnocena
spolecnost z pohledu bankrotnich modelt. Dale nasleduje vyvoj spolecnosti, co se tyce
jejiho obratu v Case. Posledni oddil shrnuje nazory a pohledy majitele, generalniho

feditele a zamé&stnance na uspésnost a proces restrukturalizace na zdklad€ rozhovoru.
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Metodika prace, pomoci které je zpracovana prakticka c¢ast diplomové prace,
je znazornéna nize. Udaje a informace potiebné k vypracovani prace jsou nalezeny
na webovych strankach spole¢nosti XY, a. s., z Vyro¢nich zprav spole¢nosti. Informace
jsou také ziskany na zéklad¢ dotazii kladenych zaméstnanctim ¢i z internich materiala

spole¢nosti.
O spolecnostech pred slouc¢enim

V prvnim oddilu praktické ¢asti jsou uvedeny informace o spolecnostech pred fuzi,
jeji priciny, usporené i mimotradné naklady ¢i organizacni struktury obou spolecnosti.

Informace jsou ziskany z Vyro€nich zprav a z internich dokumentt spole¢nosti.
O spolecnosti

Nésledujici c¢ast je zaméfena na jiz sloucenou spolecnost, jeji historii a vyvoj
a nésledné na zmény, které nastaly po jejim prodeji. Jedna se naptiklad o rekonstrukce,
vystavby novych objekt, investice, kde 1ze zminit naptiklad novy palici laserovy stroj
¢i informacéni systém Karat. Tato Cast prace hodnoti zaméfeni spolecnosti na lidsky
kapital. Jde o nové benefity pro zaméstnance, nové udalosti, motivace zaméstnanct
¢ivzdelani. Dale se jednd napiiklad o zmény v propagaci a navstévovani veletrhi.
Informace o spole¢nostech jsou ziskdny z Vyroc¢nich zprav, z internich dokumentt

spole¢nosti ¢i na zaklad¢ dotazii pokladanych zaméstnanctim.
Analyza pomérovych ukazatelt

Ve tietim oddilu je provedena analyza pomérovych ukazatelt. Jsou zde zhodnoceny
ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti. Informace pro zpracovani
analyzy jsou brany z vyrocnich zprav spolecnosti, kde je predevS§im vyuZzivana rozvaha
a vykaz zisku a ztraty. Tyto Vyro¢ni zpravy jsou nalezeny v Obchodnim rejstiiku.
Jsou porovnany roky 2010 — 2014. Jelikoz v roce 2010 spolecnosti fungovaly kazda
na své bazi, je vyhotovena kumulovana tcetni zavérka. Od roku 2011 byla spole¢nost
jiz jedna. Polozky a ¢astky jsou zobrazeny v piiloze ¢islo jedna. Jsou hodnoceny
absolutni a relativni zmény hodnot v Case ve vyvoji dané spolecnosti. Vzorce potiebné
K vypoctu, zpracovany na zakladé Manazerskych financi (Kislingerova, 2010),

jsou uvedeny nize. Jedna se vzdy o pomér udajli nalezenych ve Vyro€nich zpravach.
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Prvnimi vzorci jsou ukazatelé rentability.

. _ Cisty zisk
Rentabilita aktiv = ——
Aktiva
. Cisty zisk
Rentabilita trzeb = ———
Trzby
Cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu =
entabilita vlastniho kapitalu = =—— Kapital

Rentabilita investovaného kapitalu

EBIT

~ Vlastni kapital + Rezervy + DI. zdvazky + Bankovni dl. uvéry

Dalsimi porovnavanymi ukazateli jsou ukazatele aktivity.

Obrat aktiv = 220
rataktv = ktiva
) Trzby
Obrat zasob = —
Zasoby
Doba obratu zésob — Zasoby
oba obratu zaso = Triby /360

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku = Dlouhodoby majetek

Kratkodobé zavazky
Trzby/360

Doba splatnosti kr. zavazkl =

Pohledavky

D 1 i pohledavek = ————
oba splatnosti pohledave Treby /360

Tretimi ukazateli jsou ukazatele likvidity.

ObézZna aktiva

Bézna likvidita =
z v Kratkodobé zavazky

et Tl e s Penézni prostredky
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

ObézZna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
ORotova HVIA = K ratkodobé zavazky
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V posledni fad¢ jsou hodnoceny ukazatele financni rovnovahy.

Cizi kapital
Ukazatel zadluZenosti :121—&.1pla (14)
Aktiva
EBIT (15)

Urokové kryti =
rOROVe Ryt = L aKkladoveé aroky

Ekonomicka pridana hodnota

Ctvrtou &asti, ktera je zpracovana ve vlastni praci, je vypodet ekonomické pridané
hodnoty. EVA neboli ekonomicka pfidana hodnota tika, zda spolecnost vytvaii hodnotu
pro své vlastniky & nikoliv. Udaje potiebné pro vypodet EVY, jsou nalezeny
ve Vyroénich zpravach spole¢nost. Vzorce jsou ziskdny a zpracovany na zakladé

Stavebnicového modelu Ministerstva primyslu a obchodu.

Nejdiive je vypocitan ukazatel tvorby produkéni sily v podniku (rpeq). Ukazatel
se sklada z EBIT , aktiv (A), vlastniho kapitdlu (VK), bankovnich uvéri (BU),
dluhopisit (D) a trokt (U). Jestlize je tato nerovnost vypocty potvrzena, poté je tvorba

produkeni sily ve spole¢nosti rovna nule.

EBIT _ VK+BU+D U (16)
e *
Tpod = Altiva Aktiva _ BU+D

Jako druhy ukazatel je vypocitan vztah mezi aktivy a pasivy (res) V nasem piipadé
je pomér obé&zného majetku (OA) a kratkodobych zéavazkt (KZ) vétsi nez jedna,
ale zarovei je mensi nez likvidita primyslu (XL) je moZné pouzit vzorec ¢islo 17.

OA 17
TFS = 10« (XL — 1)2

Dalsim ukazatelem je ukazatel velikosti podniku (r a). V piipadé, ze je VK + BU
+D vétsi nez 100 miliont, ale zaroven mens$i neZ 4 miliardy korun, je moZné pouZit
vzorec Cislo 18.

_ (3mld — (VK + BU + D))? (18)
fLa = 1682
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Z vypoctenych ukazatelil 1ze zjistit tzv. WACC, neboli primérné naklady na kapital.
Jedna se o soucet ukazatele tvorby produkéni sily v podniku, vztahu mezi aktivy
a pasivy, ukazatele velikosti podniku a bezrizikové sazby (rs).

WACC = rpod + I'gg + ra + I'r (19)

Déle se jedna o vypocet nakladi na kapital (re). Ve vzorci ¢islo 20 jsou pouzity
pramérné naklady na kapital, vlastni kapital, bankovni Gvéry, placené uroky, dluhopisy,
danové sazby (DS) a aktiva.

WACC*VK+§U+D_(1_DS)*BUILD*(BUI;I-D) (20)
Te = VK
A

Kone¢nou hodnotu ekonomické ptidané hodnoty Ize vypocitat dle vzorce
¢islo 21. Je nutné znat také rentabilitu vlastniho kapitalu, kterd je vypoctena pomoci
vzorce 3. Dale je nutné znat hodnotu vlastniho kapitalu a naklady na kapital, vypoctené
dle vzorce 20.

EVA = (ROE —r,) * VK (21)

Bankrotni modely

V patém oddile vlastni prace jsou uvedeny bankrotni modely. Jedna
se 0 Altmantv model a model IN neboli Index diivéryhodnosti. Informace jsou ziskany
z Vyrocnich zprav spole¢nosti, vzorce jsou pouZity zknihy Finanéni analyza
(Rackova, 2015). Vyznam jednotlivych X, uvedenych ve vzorci, je vysvétlen

pod vzorcem ¢islo 22.

7 = 0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X (22)

X1 =(obéZny majetek — kratkodobé zavazky) / celkova aktiva

X2 = (Cisty zisk + vysledek hospodafeni minulého obdobi + rezervni fond) / celkova
aktiva

X3 =EBIT /celkova aktiva

X4 = vlastni kapital /cizi kapital

X5 = vynosy / celkova aktiva
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Dal$im bankrotnim ukazatelem je Index IN. Jde o Index INO1, ktery zohlediuje
snahu o sledovani tvorby ekonomické piidané hodnoty. Zkratka KBU, kterou obsahuje

vzorec 23 a nebyla pouzita vyse, znamena kratkodobé bankovni tvéry a vypomoci.

A EBIT EBIT (23)
INO1 = 0,13 * o+ 0,04 —z—+ 3,92 + 0,21

YN 0A
+ 0,09 x ——
A KZ + KBU

*

Pokud je hodnota indexu vétsi nez 1,77, podnik tvoii hodnotu. Pokud je hodnota
vintervalu od 0,75 do 1,77, podnik je vsSedé zoné, netvori tedy ani hodnotu

ani nebankrotuje. Ale pokud je index mensi nez 0,75, podnik mifi k bankrotu.

Vyvoj vySe obratu v ¢ase

Dalsi ¢ast prace je zamétfena vyvoj vyse obratu v Case. Je zde poméfovan obrat
pted fazi a po fzi spole¢nosti, ale také pied prodejem a po prodeji.

Dale je také rozebran vyvoj fakturace deseti nejvétSich odbérateli. Informace
jsou ziskany z Vyrocnich zprav a z internich zdroji spolec¢nosti, které jsou dosazeny
do vzorce ¢islo 24. Je zde porovnavana vyse obratu v jednotlivych letech a nasledné

fakturace, kterd ma na vysi obratu vliv. Obrat je vypocitan dle vzorce 24.

Obrat = TrZzby za prodej zboZi + Vykony + TrZzby z prodeje DM (24)
+ ostatni vynosy + vynosové uroky

+ ostatni finan¢ni vynosy

Osobni rozhovor s majitelem, generalnim ieditelem a zaméstnancem spolecnosti
Posledni oddil shrnuje ndzory a pohledy majitele, generdlniho teditele
a zaméstnance na uspésnost a proces restrukturalizace na zakladé osobniho rozhovoru.
Respondentim byly pokladdny dotazy. Cilem dotazovani bylo zjiSténi rozdilnych
nazord na restrukturalizaci spolecnosti. At z pohledu pravé majitele, ktery spole¢nost
spole¢né se svym otcem v roce 2013 zakoupil ¢i nazory generdlniho feditele, ktery
prosel jak fuzi podniku, tak jeho naslednym prodejem. Také je proveden rozhovor
se zaméstnancem z obchodniho tseku, ktery stejné jako generdlni feditel byl soucasti

vSech veSkerych zmén, které ve spolecnosti nastaly.
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4 Spole¢nost a restrukturalizace
4.1 O spole€¢nostech pred fuzi

Prace se zabyva procesem restrukturalizace a jejiho hodnoceni. Dvé spolecnosti
sidlici na Vysocin¢ prosly konkrétné fuzi a naslednym prodejem. Jedna se o akciovou
spolecnost — spoleCnost X. a o spolecnost srucenim omezenym — spole¢nost Y.
Akciova spolecnost se zabyvala pouze vyrobou, pievazné produkty pro strojirensky,
potravinaisky ¢i chemicky primysl. Naopak spolecnost s ruenim omezenym méla
za kol obchodni zastoupeni pravé vyrobni spolecnosti. Obchodni ¢innost spocivala
prevazné v prodeji vyrobki, vyhledavani zakaznikl, sjednavani smluv, dopravy zbozi

¢i propagaci.

Tyto dva podniky se neobesly bez vzajemné spoluprace. V roce 2011 doslo k fuzi
téchto podnik. Obchodni spole¢nost se stala soucasti akciové spolecnosti. Majetek,
zaméstnance, pohledavky i zavazky ptebrala akciova spolecnost. Podniky od roku 2011
vystupuji pod jednotnym jménem — spolecnost XY, a.s. Nasledné v roce 2013 doslo

k prodeji slou¢eného podniku.

4.1.1 Duavody fuze spolecnosti

Vzhledem Kk probéhnuté ekonomické krizi, ktera méla vliv naptiklad na objem
zakazek, doSlo k poklesu zisku i1 fakturace. OvSem podle majiteld a manazer
spolecnosti byl divodem slou€eni pldnovany zdmér prodat podniky. Majitelé chtéli
spolecnosti prodat jiz dfive, ale nepodafilo se, pfistoupili tedy ke slouceni spolecnosti

S tim, Ze se jedna spolecnost proda 1épe nez dvé.

Dal$im divodem byla uspora nakladi ¢i daiiové vyhody. Fuze spolecnosti méla také
napomoci ke sniZeni administrativnich nakladi, uspofeni nékladl ¢&i Uspory
na prondjmu ¢i topeni.

Vedeni spole¢nosti si také myslelo, ze akciova spolecnost plusobi diveéryhodnéji,

z pohledu ziskani novych zakaznikd.
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4.1.2 Usporené i mimoradné naklady na fuzi
Jednim z diivodu fize spole€nosti byla uspora nékladi, tato Gspora je zndzornéna

v tabulce 5 uvedené nize.

Tabulka 5 - Uspoiené naklady

R R T
| s g, 26 o
gt cxo nw
Clodnistnigon | mmo e

Zdroj: interni daje ze spole¢nosti, vlastni zpracovani

V tabulce 5 jsou znazornény uspofené naklady, které pfinesla faze spole¢nosti. Jedna
se o usporu kazdy rok od fuze, Cili od roku 2011. Za jeden meésic se jednd o usporu
99 730 K¢. Roc¢né uspora ¢ini 1196 760 korun. Nejvétsi polozku tvofi naklady
na pronajem prostor. Prostory, které méla obchodni spole¢nost, byly V prondjmu.
Po fizi podnikd byla obchodni spole¢nost pfesunuta do arealu vyrobni spolecnosti.
Tim padem se vyrazné uSetfilo na nakladech na prondjem. Zavedenim jednotného
ucetnictvi
ve spolecnosti doslo k propousténi fakturantky, coz uspoii 16 000 K¢ mési¢né. Externi
spravce sité neni jiz potieba, tudiz dojde k usporam 10 000 K¢ mési¢né. Aktualizace
ucetntho  programu  uSetfi  spole¢nosti 3620 K&  mésicné,  jelikoz
se software aktualizuje pouze v jedné spolecnosti. Dal$imi polozkami je naptiklad
ucetni audit, na kterém se usetii 4 410 korun ¢i danovy poradce, ktery je potieba pouze
jeden. Celkova uspora za mésic ¢ini 99 730 K¢, ro¢né se jedna tedy o 1 196 760 K¢,

coZ je vyrazna Castka v rozpoctu spolecnosti.
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Na druhou stranu doslo, také k jednordzovym mimoradnym nékladiim na fuzi, které

znazoriuje tabulka ¢islo 6.

Tabulka 6 - Mimoiadné naklady

61 000

59900
35000
19990
60 000
235 890

Zdroj: interni udaje ze spole€nosti, vlastni zpracovani

Nejvétsi polozku Cini pravnické sluzby, jedna se o 61 000 K¢, sluzby notafe Cini
témer 60 000 K¢, naklady na mimotadny audit 35 000 K&, poradenstvi a konzultace
témét 20 000 K¢. Do polozky dalSich nakladi patii naptiklad administrativni naklady,
zména loga spolecnosti, razitek, vizitek. Celkové mimotfadné ndklady Cinily
235 890 K¢&. V porovnani s uspofenymi naklady, které ¢ini ro¢né 1 196 760 K¢ a uspofti

se kazdy rok, je tato castka mimotadnych nakladti pomérné zanedbatelna.

4.1.3 Organizacéni struktura pred a po slouc¢eni spole¢nosti
Organizacni struktury spole¢nosti pied sloucenim zobrazuji schémata ¢islo 1 a 2.
Spolecnosti po slouceni zobrazuje schéma cislo 3.

Schéma 1- Organizacni struktura akciové spolecnosti

Predstavenstvo
Generalni
reditel
1
I T T 1
Ekonomicky ’ S Obchodni Technicky

Zdroj: interni materialy ze spole¢nosti; vlastni zpracovani
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Schéma 2 - Organiza¢ni struktura spolecnosti s ru¢enim omezenym

Jednatel

Obchodni

reditel

Obchodni Ucetni Marketingové
zastupci oddéleni oddéleni

Zdroj: interni materidly ze spolec¢nosti; vlastni zpracovani

Schéma 3 - Organizaéni struktura po slouceni - a. s.

Dozorci rada Predstavenstvo

eneralni reditel

Finanéni o Technicky Personalni Bediscipio

reditelka reditel reditelka

marketing a
strategické trhy

Zdroj: interni daje ze spolecnosti; vlastni zpracovani

Z organizacnich struktur lze vidét organizacni struktury ptfed sloucenim — jedna
se tedy o akciovou spolecnost a o spole¢nost s ru¢enim omezenym. Akciova spole¢nost
pfed apo slouCeni zachovala podobnou organiza¢ni strukturu. Bylo ovSem piidano

marketingové oddéleni a oddéleni personalni.
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4.2 O spoleénosti

Nazev XY, a. s.

Prévni forma Akciova spole¢nost
Sidlo spole¢nosti Vysoc¢ina

Vznik spolecnosti 1991

Pocet zaméstnancti celkem 212

Z toho vyrobni délnici 108

Primérny mési¢ni vydélek k 31. 12. 2014 24 176 K&

Bilan¢ni suma k 31. 12. 2014 300 000 tisic korun
Obrat k 31. 12. 2014 372 154 tisic korun

4.2.1 Historie, vznik a vyvoj spole€nosti az po souc¢asnost

Akciova spoleénost je tradi¢ni firmou, kterd ma vedouci postaveni na ¢eském trhu,
ale také vyznamny podil na zahrani¢nich trzich. Spole¢nost je vyrobcem produktl
zmédi, oceli, predev§im vSak z nerezovych materidll. Zabyva se také prodejem
vyrobkt uréenych pro strojirensky, chemicky, potravinaisky pramysl, pro zemédélstvi

¢i farmacii. Jejim vyhradnim produktem jsou minipivovary.

Pocatek vyroby ve spolecnosti saha az do roku 1876. Pravé zakladem spolecnosti
bylo zalozeni médikovecké a kotlatské dilny. Nejprve se dilny zabyvaly opravou
zemedelskych pivovarG ¢i lihovar. Poté vznikla tovarna, kterd se zameétfovala
na potravinarsky priamysl. V roce 1957 byl postaven novy zavod. V roce 1978 byla
spolecnosti udélena licence na vyrobu chladicich zatizeni na mléko pro zemédélskou
vyrobu. Tento zavod poté né€kolik let fungoval jako jediny vyrobce a dodavatel téchto

zafizeni na éeskoslovenském trhu.

V roce 1990 doslo k zaniku zdvodu a v roce 1991 vznikd novy podnik. Spole¢nost
navazovala na historicky kontext a prochazela vyraznymi inovacemi dle pozadavkl

zahraniéniho ¢i domaciho trhu.
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V roce 1994 doslo k odtrzeni obchodniho tseku a vznikla nova samostatna spole¢nost
s ru¢enim omezenym. Ukolem této obchodni spoleénosti bylo obchodni zastoupeni
vyrobniho zavodu akciové spoleCnosti. Tato obchodni Cinnost zejména zahrnovala
prodej produktii, vyhledavani zakaznikd, sjednavani kupnich smluv, dopravu, reklamni
a propagacni Cinnost, pruzkum trhu ¢i dalsi Cinnosti. Spolecnosti se bez vzajemné

spolupréce neobesly.

Takto spole¢nosti fungovaly az do roku 2011, kdy se majitelé¢ rozhodli, ze spolecnosti
slouci opét v jednu. Majetek, zavazky, pohledavky i zaméstnance piebrala akciova
spolecnost. Doslo tedy k fuzi spolecnosti, kde firmy vystupovaly pod jednotnym

nazvem.

Pravé v roce 2013 k prodeji spole¢nosti opravdu doSlo a spole¢nost se stala soucasti
vyznamné technologicko-strojirenské skupiny. Cleny skupiny je Sest spoleénosti.
Vétsina  spolenosti  se  zabyva oblasti chemického prumyslu, energetiky

¢i farmaceutického prumyslu.
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4.2.2 Zmény ve spolec¢nosti

V roce 2013, jak jiz bylo zminéno, doSlo k prodeji akciové spole€nosti novym
majitelim. Novi majitelé se snazi dostat spolenost na vyssi troven, nez byla doposud.
Zacali se vice zajimat o investice, dotace, jiné¢ informacni systémy, nové trhy, public
relations ¢i o lidské zdroje. Dalsi ¢ast prace je zaméfena pravé na tyto zmény, které
nastaly po prodeji spole¢nosti. Zmény, rekonstrukce, koupé€ ¢i investice byly provedeny

v letech 2013 a 2014. Vystavba administrativni budovy je planovana na rok 2017.
Rekonstrukce, vystavby a koupé

Jako prvni zménou, kterd nastala po prodeji spolecnosti, byla soustiedénost
co V podniku maji, proto se zaali zaméfovat na spokojenost svych zaméstnanci.

V soucasné dobg je ve spolecnosti 212 zaméstnanct, z toho 108 vyrobnich délniku.

V prvé tadé se zacalo S vystavbou nového parkovisté pro zaméstnance. Jelikoz
byl ve spolecnosti problém s parkovanim a S nedostatenym poctem parkovacich mist,
vedeni se tedy rozhodlo vystavit nové parkovisté. Jedna se o mista pied arealem akciové
spole¢nosti. Dal§im divodem pro vystavbu nového parkovisteé v aredlu spolecnosti
byl vandalismus na autech zaméstnancu. Vydaje na parkovisté jsou vycisleny
na 1572 600 K¢, je zde 55 parkovacich mist. Celkové vydaje na vystavbu parkoviste

znazornuje tabulka 7.

Tabulka 7 - Vydaje na parkovisté

27 600

20000
25000
1500 000

1572 600

Zdroj: interni udaje ze spolecnosti, vlastni zpracovani

Ve spolecnosti je také podnikova prodejna, kterd nema idedlni polohu v celém
aredlu, neni ani dostate¢né reprezentativni. Vedeni spoleCnosti se tudiz rozhodlo
podnikovou prodejnu vystavit novou, vedle vratnice. Kazdy, pii vstupu do spole¢nosti,
si prodejny okamzité vSimne. Majitelé si od této zmény slibuji i vétsi obrat, jelikoz
prodejna bude vice na ocich.
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Také doslo k vystavbé nové vstupni vratnice, kterd umozni délnikiim priachod
rovnou do vyrobnich hal, ale také administrativnim pracovnikim vstup do objektu

kancelafi.

Jelikoz majitelé dbaji na své zaméstnance, dalsi planovanou vystavbou je nova
administrativni budova pro zaméstnance z ekonomického tseku. Zaméstnanci méli
své kancelare ve staré budové vystavené z azbestu, coz je v dneSni dobé nepiipustné.
Vizitkou kazdé firmy je podle majitell reprezentativni vzhled budov, podnikové
prodejny ¢i vstupni vratnice. Rekonstrukce a vystavba novych administrativnich budov

jesteé sice neprobéhla, ale je planovana na konec roku 2017.

Pocatecni naklady, pied vystavbou nové administrativni budovy, jsou vycisleny

v tabulce 8.

Tabulka 8 - Administrativni budova

7000

24 000
25000
560 000
364 000
980 000

Zdroj: interni udaje ze spolecnosti, vlastni zpracovani

Ostatni  useky, které¢ sidli vsouCasné dalSi administrativni budové,

jako je obchodni tisek a zasobovani, budou mit svou budovu zrekonstruovanou.

Majitelim nezalezi jenom na zaméstnancich z administrativnich budov, ale také
na vyrobnich délnicich. Pro dé€lniky jsou vystaveny nové Satny vcetné socidlnich
zafizeni ve vyrob€. V roce 2014 doslo také k zatepleni stfech v dé€lnickych halach,
rekonstrukci (znazorniuje tabulka Cislo 9) ¢i k nové fasade. Cilem téchto tprav a staveb

je ptredevsim dobré zazemi pro pracovniky a zvySeni urovné celého arealu spolecnosti

Vsechny budovy maji stejny vzhled a budou sladény do odstini modré a Sedé¢,

coz odpovida barvam loga spolecnosti.
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Tabulka 9 - Rekonstrukce haly

4524 894
1809 957

2 714937

Zdroj: interni udaje ze spolecnosti, vlastni zpracovani

Dalsi upravy, které probéhly v arealu spolecnosti, jsou znazornény v tabulce 10.
Jednéd se o zavedeni kamerového systému z diivodu vandalismu, zatepleni vyrobnich

hal ¢&i stiech v celkové ¢astce 1 706 000 korun.

Tabulka 10 - Dalsi Gpravy

70000
215000
1250000
171 000

1706 000

Zdroj: interni udaje ze spole¢nosti, vlastni zpracovani

V aredlu firmy také byvala ubytovna pro externi zaméstnance, pievazné délniky,
kterych je ve spole¢nosti mnoho. Ubytovna nebyla vyhovujici a dobfe pfizpisobena
pro ziti. Novym vlastnikiim se vyskytla moznost koupé velkého objektu nedaleko
spole¢nosti, vhodného pro ubytovani externich pracovnikd. Budovu tedy majitelé
koupili, zrekonstruovali a nabidli moznost ubytovani pro zaméstnance pravé v tomto
novém objektu. Ubytovna pro zaméstnance financn€ vychazela na 2 798 000 K.
Dalsim divodem koupé nového prostoru k ubytovani, byl nedostatek délniki
se svafeCskymi  zkuSenostmi. Nabidkou kvalitniho ubytovani vznikla nadéje,
7e do firmy nastoupi vice kvalifikovanych pracovniktl z riznych mist Ceské republiky

¢1 zahraniéi.
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Investice

Majitelé se po koupi akciové spolecnosti rozhodli vice investovat. Mezi velké
investice patii jiz zminéné investice do rekonstrukce a piestavby budov.

Dale to je koupé laseru ¢i zavedeni nového informacniho systému.
Laserovy stroj, vyrobni hala

Velkou investici byla vystavba nové haly. Investice zahrnovala stavbu i pofizeni
novych strojii. Vlastnikim se povedlo ziskat nejmodernéjs$i technické vybaveni,
které umozni vyrobu jesté¢ vice wurychlit a zefektivnit. Jedna se napiiklad
o dvousloupcovou ftezaci pilu, mostovy jetab ¢i zafizeni k déleni materialu. Jako
nejvetsi investice byl ovsem nakup paliciho laserového fezaciho stroje. Laser umoziiuje
zpracovavat materidl od 2 azZ do 6 metrl. Tento stroj zajiStuje dosaZeni pozadovanych
vysledkli fezani pii velmi nizké spotfebé plynu, uspoife Casu a minimalizaci
nevyuzitelného odpadu. Zakoupeni laseru se spojilo se snizenim vyrobnich naklada.
Potizeny laser je teprve druhym strojem, ktery se v Ceské republice nachézi, tudiz doglo
1 ke zvySeni konkurenceschopnosti spolecnosti na trhu. Pro zakoupeni laseru
a pfistavbu vyrobni haly vyuZila spole¢nost dotaci. Finan¢ni ¢astky jsou znazornény

Vv tabulce ¢islo 11.

Tabulka 11 - Laserovy stroj

23990 000

11990 000
8830000
234450

Zdroj: interni udaje ze spole¢nosti, vlastni zpracovani

Doba névratnosti investic nam fikd, za kolik let se po€atecni vydaj na investici
spole¢nosti vrati. Celkova Castka za laser je 23 990 000 korun. Celkové ¢isté mésiéni
piijmy zlaseru c¢ini 100 000 korun. Za jeden rok se spolecnosti tedy vrati
1200 000 korun. M¢si¢ni pocet zakazniki, ktefi vyuZzivaji tento laser ve spole¢nosti,
je ptiblizné¢ 8. Doba navratnosti laseru ¢ini téméf 20 let. Spolecnost také dostala
na laserovy stroj dotaci ve vysi 11990000 korun. Uvér, ktery si spole¢nost vzala

od banky, ¢inil 12 000 000 korun.



Informacni systém Karat

Jako dalsi velkou investici, do které se spolecnost pustila, bylo zakoupeni
a implementace nového informacniho systému. Ve spolecnosti byl diive informacni

systém ISO, nyni byl ve spolecnosti zaveden nastupnicky program KARAT.

Jak jiz bylo zminéno diive, spole¢nost patii do vyznamné technologicko-strojirenské
skupiny. Majitelé spolecnosti vlastni dalSich 5 firem. Do dvou z téchto spolecnosti,
které maji podobny piedmét podnikani, byl zaveden stejny informacni systém. Vsechny
tii spoleCnosti jsou tedy pokryty Karatem. Majitelé chtéli sjednotit spolec¢nosti tak,
aby mély stejné podminky a mohly si vzajemné vypomahat. Snaha byla tedy
o sjednoceni spolecnosti, o jednotna cCisla skladovych karet ¢i 0 sjednoceni stejnych
kalkulaénich vzorct. Soucasti informacniho systému je i dochazkovy systém

pro zaméstnance.

Zavadéni nového informaéniho systému zaCalo ve spoleCnosti piijezdem
programatort. Zamé&stnanci z jednotlivych tseki (ekonomicky tsek, obchod, technicky
usek, vyroba, zasobovani) S programatory feSili své pozadavky. Druha faze nastala
predimplementaéni analyzou a poté nasledovala implementace programu. Programatoii
znovu pfijeli do spolecnosti jiz s konkrétnimi névrhy a znovu se feSilo,
zda to zaméstnanciim jednotlivych usekd vyhovuje ¢i nikoli. Ve tfeti fazi doSlo
k dohod¢ programatori se zaméstnanci — program byl Sity na miru kazdé
ze tfi spoleCnosti, ale zaroven tak, aby vSe fungovalo vSude stejné. Dalsi faze byla
konkrétni — jak by to mélo tedy vypadat ve finalni podobé. Kazda spole¢nost dostala
za ukol vyzkouSeni urcitych véci — napiiklad jedna faktury, druhd personalistiku.
V soucasné dobé je informacni systém noveé spustén a zaméstnanci se s nim snaZzi
naplno ztotoznit. Zavedeni nového informacniho systému z financniho hlediska

je znazornéno v nasledujici tabulce ¢islo 12.
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Tabulka 12 - Informa¢ni systém

446 201
8480
1825691
979 480
652 989
111770
4024611

Zdroj: interni udaje ze spole¢nosti, vlastni zpracovani

Lidské zdroje ve spole¢nosti
Benefity pro zaméstnance

Za predchozich majitel byly poskytovany pro zaméstnance piispévky na obédy

a dny dovolené navic. Coz nyné¢jsi vedeni nechalo pii starém.

Navic jako dalsi benefity majitelé zvolili pfispévky na jazykové kurzy, které Cini
50 % z celkové castky. Naklad na dvé hodiny intenzivni vyuky jazykt byl 200 K¢.
Zaméstnavatelé pfispivali tedy 100 K¢. Vyucovala se néméina, anglictina a rustina.
ZkusSeni lektotfi dochazeli do spolecnosti. Jazykové kurzy se konaly dvakrat tydné.
Podminkou konéni kurzu bylo nejméné 5 ucastnikti na jedné hodin€. Timto chtéla
spolecnost rozvijet dal$i vzdélavani zaméstnancl. V piipadé¢ neomluvené neucasti
zaméstnancl, musel ucastnik zaplatit celou Céastku, bez podpory firmy. V priméru

se dostavilo, na hodinu jazykt 10 zaméstnanci.

Dalsi vyhodou je pfispévek na dopravu pro dojizd€jici zaméstnance. Piispévek
je odstupiiovan dle vzdalenosti spolecnosti od mista bydlisté. Do 20 kilometrt
se prispiva 500 K¢ za mésic, nad 20 kilometrii je to 1000 K& za mésic, nad 30 kilometra

1500 K¢.

Dftive ve spolecnosti pracovali prevazné mistni obfané nebo lidé z blizkého okoli.
Dnes se situace pomérné zménila, kromé mistnich obyvatel spole¢nost zaméstnava

i obCany ze vzdalengjSich mist.
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Setkani a zpétna vazba od zaméstnanci

Dalsi zména, kterd ve spolecnosti po jejim prodeji nastala, jsou pravidelna setkani
vSech zaméstnancti spoleCnosti véetné manazert 1 majitelti. Jedna se o meeting dvakrat
do roka, kde se vzdy zhodnoti hospodafeni spolecnosti za 6 a 12 meésicii. Dochazi
K hodnoceni naplnéni ocekavani, strategie ¢i vize spolecnosti. Vedeni spolecnosti
zaroven zaméstnance informuje o budoucnosti, jaké budou projekty, co vSe se chysta,
jaké budou investice ¢i dalsi akce pro pracovniky. Cilem téchto setkani neni jenom
informovat, ale také ziskat zpétnou vazbu od zaméstnancli na fungovani spole¢nosti.
Zaméstnancim je nabidnuto také individudlni setkani s majiteli spolecnosti, pokud
nechtéji hovotit vefejné. Nikdy nechybi ani pochvalnd slova majiteld vici
zaméstnanciim, za odvedenou praci. Vlastnici spoleCnosti si snazi udrzovat lidsky

piistup, coz se setkava s pozitivnimi ohlasy.

Setkani se ucastni celd spolecnost, nejenom administrativni pracovnici, ale i v§ichni
délnici, tedy 212 zaméstnanct. Vzdy je pro zaméstnance pfipraveno pohosténi, coz ¢ini

na jedno setkani ptiblizn¢ 8 500 K&.
Motivace zaméstnancu

Jednim z nastroji, aby zaméstnanci dobfe odvadeli svou praci, je motivace.

Spolecnost se zamétuje predevsim na hodnoceni ¢i soutéze pro zaméstnance.

Prvni znich je anketa Zaméstnanec roku. Cilem ankety je ocenéni kolegt,
kteti podéavaji kvalitni a nadprimérné pracovni vykony. Hlasovani probihd ve tfech
kategoriich: Objev roku, novacek roku a ocenéni za dlouhodoby rozvoj spolecnosti.
Vitézové kategorii novacek a objev roku vychéazi ztajného hlasovani zaméstnanct.
Tteti ocenéni za dlouhodoby rozvoj spolecnosti pfichazi od vedeni. Tato anketa probiha
jednou rocné a vysledky jsou vyhlaSeny pravé na setkani vedeni spolecnosti
se zaméstnanci. Jako odménu za anketu Zaméstnance roku dostavaji finanéni odménu

3000 K¢.

Druhé ocenéni, kter¢ ve spoleCnosti napomahd k motivaci pracovniki,
je odména za trvalé zlepSovani firemnich procesii. Spolecnost ocefiuje zaméstnance,
kteti predlozi navrh, ktery smétuje ke zlepSeni stavajicich pracovnich postupti ¢i lepsiho
vyuZiti pracovnich pomicek. Pokud je ndvrh podany zaméstnancem schvélen, obdrzi
vitéz finan¢ni odménu a hmotné dary, jako je napiiklad kniha o pivovarech, darkové

pivo ¢i vikendovy pobyt v pivovaru a také uznani pfed vsemi zaméstnanci spolec¢nosti.
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Jelikoz se spolecnost potykd s nedostatkem kvalitnich pracovnikii ve vyrobé,
vyhlasila akci na doporuceni zndmého za finan¢ni odménu. Pokud zaméstnanec
doporu¢i n¢koho nového a dany zaméstnanec absolvuje zkuSebni dobu, ve které

se osved¢i a ziistane, dostava zaméstnanec, ktery doporucil znamého 5 000 K¢.
Udalosti a akce organizované pro zaméstnance

Spolecnost a predevSim personalni oddéleni zacalo organizovat charitativni,

teambuildingové akce i soutéze.

Jednou z velkych udalosti je Strojirensky ples pro v§echny zaméstnance. Ples se kona
jiz po dobu dvou let v prosinci. Na ples jsou pozvani vsichni pracovnici véetné partnera.
V uvodu plesu maji kratky proslov feditelé jednotlivych tsekti. Na plese nechybi
ani zdbavny program ¢i soutéZze o hodnotné ceny. Vedeni spolecnosti vzdy doufa,

ze ples bude pracovniky vnimén jako mald odména za jejich Gsili a praci v celém roce.

Dalsimi akcemi, které spolecnost organizuje, jsou teambuildingové aktivity.
Jedna se naptiklad o spolecny bowling, vylet na lezeckou sténu ¢i projizd’ky na kole.
Spolec¢nost se také hodné zaméfuje na charitativni akce, vétSinou sportovniho tématu.
Prvni akce je B&h pro usmév. Jedna se o charitativni projekt, proti détské obezité.
Pracovnici se této charitativni akce ucastni jiz druhym rokem. Zaméstnanci spole¢nosti
se také ucastni dalsi teambuildingové akce a to je fotbalovy turnaj détského domova.
Jedna se o turnaj s détmi z détskych domovt, ktery jim vzdy vykouzli Gsmév na tvafi.
Dalsi akci, které se zaméstnanci Gidastni a spole¢nost zafidi, je Zlata Slapka. Jedna

se o cykloturisticky zavod, konany v ramci Mikroregionu Venkov.

Kazdy rok spoleCnost organizuje vyjezd do nckterého z pivovart,
které zaméstnanci postavili. Vylet je s prohlidkou pivovaru a se zdbavou. Divodem
navstévy pivovaru je praktickd ukazka, jak se vafi pivo, jak pivovar funguje
a Vneposledni tad¢ také stmeleni kolektivu. Zaméstnanci ziskaji pohled nejenom
z vyrobniho procesu, ale iz praktického vyuziti. V priméru se téchto aktivit ucastni

30 zamé&stnancil.
Vzdélavani zaméstnancu a Kurzy

Za ptedchozich majiteld se ve spolecnosti organizovaly také kurzy, ale v menSim
rozsahu. Nyni jako posledni velkou zménou, kterd ve spolecnosti nastala, je zaméteni
sena vzdélavani zaméstnanci a rozvijeni jejich potencidlu ¢i zvySovani jejich
kvalifikace.
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Ve spoleCnosti jsou posledni dva roky potfaddany rtzné kurzy, Skoleni a dalsi
vzdélavani zaméstnancl. Jednd se naptiklad o jazykové kurzy, kde spolecnost ptispiva

50 % z celkové Castky — jedna se o kurz anglického, némeckého ¢i ruského jazyka.

Na dalsi vzdélavani zaméstnancti spolecnost dostala dotace, tudiz se mohla rozvoji
svych zaméstnancti vénovat naplno. Ve spolecnosti byly cerpany dotace v ramci
Operac¢niho programu lidské zdroje a zaméstnanost v ¢astce 1 770 000 K¢&. Celkem bylo
proskoleno 180 zaméstnanci. Vyrobni délnici absolvovali Skoleni zameétfené
na zlepsovani technickych dovednosti, jednd se napiiklad o brouseni, svafovani,
médikovectvi. Tento projekt byl také zaméfen na vzdélavani osob nad 50 let.
Zde se jednalo o skoleni na MS office, ale také 0 kurz o teorii a praxi vafeni piva
¢1 kurz pro vyrobce péstitelskych palenic. Cely projekt byl hodnocen velice pozitivné
a majitelé doufaji, Ze zvySovanim kvalifikace povede ke zvySovani know-how

ve spolecnosti.
Veletrhy, vystavy

Pied prodejem se spole¢nost ucastnila pouze nékolika veletrhd. Jednim z nich
byl veletrh Achema ¢i vice znamé&jsi Brau Beviale. Jedna se o nejprestiznéjsi veletrhy
potravinatského primyslu s mezindrodnim podtextem. Veletrh se kona v Némecku.
Utast na tomto veletrhu je pro spole¢nost velmi vyznamnou marketingovou kampani

pro ziskavani novych klientd.

Od roku prodeje spolecnosti, €ili od roku 2013, se spolecnost zacala vice objevovat
a Udastnit se veletrhit a vystav, jak v Cechach, tak v zahraniéi. Vedeni spole¢nosti
se natuto formu marketingu zaCalo vice zaméfovat, protoze véfi v to, Ze veletrhy

a vystavy pfinesou vysledky a tudiz i nové zékazniky.

Spolecnost se v roce 2014 zacala Gc¢astnit Mezinarodniho potravinaiského veletrhu
ve Vietnamu ve veletrznim centru Ho. V souCasné dobé Vietnam patii k jednomu
z nejrychleji se rozvijejicich trhii v oblasti potravinafského primyslu. V poslednich
letech vzrostla spotieba piva a také zajem o kvalitngjsi piva z malych pivovard.
Pravé na tomto veletrhu se spolecnost predstavila jako jeden z ptfednich evropskych

dodavateli minipivovaru a pivovaru.

Dal$im zajimavym veletrhem, kterého se spoleCnost ucastni je Mezinarodni
potravinova vystava Peterfood v Petrohradu. Této vystavy se spolecnost ti€astnila v roce

2014 poprvé. Vystava byla ideélni pfileZitost pro navazani obchodnich kontaktt.
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Také veletrhy v Shanghaji, Barcelon¢, Francii ¢i Polsku jsou velice dulezitou
soudasti public relations. Ugast na veletrhu v Shanghaji méla za cil navazani kontaktt
s obchodnimi partnery na &inském trhu, na kterém spoleénost neptisobila. Cinsky
trh je pravé pro spole¢nost velkou vyzvou. Na ¢inském trhu velmi rychle roste kvalita
vyrobkd, investice ¢i dochazi k pozitivnimu vyvoji ekonomiky. Spole¢nost se miize
chlubit tim, Ze pravé na tomto veletrhu, ziskala nové zakdzky a tim navézala spolupraci

prave s timto ¢inskym trhem.

Spolec¢nost se také ucastni akci pro Skoly. Naptiklad se ucastni Mozaiky
stitednich Skol, na této akci se spolecnost prezentuje jako dobrd moznost pro uplatnéni

absolventu.

Vzhledem ke zvySenému poctu veletrhii a vystav, také stouply naklady na propagaci.
Castky uvedené v tabulce 13 jsou za propaga¢ni pfedméty. Na ostatni naklady, spojené

s veletrhem, spole¢nost vyuziva predevsim dotace.

Tabulka 13 - Propagace

90 700

438 300
1161615

Zdroj: interni podklady

Z tabulky 13 muzeme vidét obrovsky skok z roku 2013 na rok 2014, rozdil ¢ini
pies 720 000 korun. V roce 2014 bylo investovano vice do propagacnich pfedmétu, jako
jsou naptiklad prospekty, plakaty, letdky, reklamy v magazinech, reklamni tricka,
kalendate, sklenice, skladacky v riznych jazycich, bannery slogem, nataceni spotu

¢1 dalsi reklamni pfedméty.

Vedeni spole¢nosti véfi, ze investice do propagace je ten nejlepSi zpusob,
jak pfildkat nové zakazniky. Coz je mozné potvrdit ze ziskdni novych klientd pravé

na veletrhu v Ciné & ve Vietnamu.
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4.2.3 Negativa restrukturalizace z pohledu spoleénosti*

Z pohledu byvalych vlastnikii byla fuze spolecnosti uspesna, jejich zamér byl prodat
spolecnost a pozvednout jeji hodnotu, coz se jim podafilo. Z finan¢niho hlediska
spolenost vykazuje rok od roku vysSi zisk, ziskala vice zakaznikli, zaméfuje
se na lidské zdroje, které jsou pro organizaci nezbytné, investuje ¢i obnovuje

dlouhodoby majetek.
Kazda zména ma také sva negativa, neni tomu ani jinak u dané spolecnosti.
Jako negativa lze naptiklad vidét:

- zménu identity spolecnosti,

- zménu pro zakazniky — solventnost,

- zdrzeni profinancovani,

- omezenou schopnost rozhodovani — obchodni usek,
- mensi prostory.

Prvnim velkym problémem ve spolecnosti po slouceni byla zména identity
spole¢nosti. Zakaznici byli zvykli spolupracovat s obchodnim usekem — se spole¢nosti
Y., najednou spolecnost byla zruSena a veSkerou obchodni ¢innost piebrala akciova
spole¢nost. Zakaznici byli zmateni, bali se, co se se spolecnosti déje a zacali si ovétovat
solventnost podniku. I pfesto, ze vSem zakaznikiim byly rozposlany dopisy 0 zméné
nazvu, o fuzi ¢i o prodeji, pfevazna vétsina zakazniki byla zmatena.

Dalsim problémem byla platba na tcet. Zakaznici si nemohli zvyknout na jiny
nazev spoleCnosti. Ze zacatku i pfes instrukce, platili stale na staré ucty, banka
jim platby vracela zpét, ¢imz se velice zdrzelo financovani projektti a i vyroba.

Dal$i negativum je vidét v obchodnim tuseku. Diive si obchodni usek
(pod spole¢nost S ruéenim omezenym — spolecnosti Y), rozhodoval sam za sebe.
Nyni zaméstnanci nemaji takové pravomoce.

Dale jde o zmenSeni prostor pro zamé&stnance, toto negativum obchodniho useku
je aktualni, ovSem majitelé, jak je zminéno vyse, rozSifuji administrativni i halové
budovy, aby se zaméstnanci citili co nejlépe. TudiZ toto negativum bude brzy

odstranéno.

1. . r 1 ;oMo r « : , v ’ S .
informace jsou ziskany z Vyroc¢nich zprav spolecnosti a na zédklad¢ osobniho dotazovéani v podniku

50



4.3 Analyza pomérovych ukazateli

V nasledujici ¢asti je provedena analyza pomérovych ukazateld. Jednd se o pét let,
rok ptred fuzi spolecnosti, rok 2011 fuaze spolecnosti, rok 2012, kde se spolecnost
piipravovala na prodej a rok 2013, kde doslo k prodeji podniku a rok po prodeji.

4.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka 14 - Ukazatele rentability

| Ukamtlerenubiityvoe 200 201 012 013 201
451 240 3,60 5,68

1,56

1,64 4,67 2,35 331 571
2,89 8,76 412 6,37 11,42
9,68 6,76 8,82 10,31 16,60

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro vypocet ukazatelt rentabilit jsou pouzity vzorce 1-4. Z tabulky 14 mazeme vidét
Cinila 1,56 %, nejvyssi vsak vroce 2014, kde byla 5,68 %. Vyse rentability aktiv
je ovlivnéna vysi vysledku hospodateni a aktivy celkem. Nartst aktiv byl v roce 2014
oproti roku 2013 o0 71 240 tisic korun. Nejvétsi polozkou v aktivech byla obézna aktiva,
ktera se zvysila zroku 2013 do roku 2014 o témét 68 700 tisic korun, jednalo
se piedev§im o zvySeni zasob. Z hlediska vysledku hospodafeni doslo k vyraznému

narustu z roku 2013 na rok 2014 a to o 8 994 tisic korun.

Rentabilita trzeb zavisi na vysi trzeb a Cistém zisku. V roce 2014 doslo k vyraznému
narQstu trzeb na 307 369 tisic korun, coz je o téméf 50 000 tis. vice nez v predchozim
roce. Také doslo k vyznamnému narGstu vysledku hospodafeni, tudiz ukazatel

rentability trzeb se v roce 2014 zvysil na 5,71 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu se vyvijela po prodeji spolecnosti velice ptiznivé.
V porovnani v roce pred fuzi a vroce 2014 ¢ini rozdil rentability 8,53 %. Divodem
téchto rozdilnych vysledkli je pievazné rozdilny vysledek hospodateni. V roce
2014 byl vysledek hospodafeni téméf 17 500 tis. korun. Vroce 2013 ¢Einil
8 566 tis. korun. Hlavnim rozdilem ve vysi vysledku hospodafeni mohou byt v roce
2013 velké investice do rozvoje a prostor spolecnosti ¢i do propagace. Naopak v roce

2014 spolec¢nost diky propagaci zacala ziskavat vice zakazek.
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V grafu ¢islo 1 miizeme vidét srovnani rentability vlastniho kapitalu ve sledovaném
podniku a ve zpracovatelském pramyslu. Co se tyCe prumyslu, rust ukazatele miize
znamenat napiiklad zvySeni vysledku hospodafeni ¢i zmenSeni podilu vlastniho
kapitalu. Porovnanim hodnot Vv primyslu S hodnotami podniku muizeme vidét,
ze sledovany podnik nepievySuje primér v prumyslu ani v jediném sledovaném roce.

Ovsem od roku 2013 ma podnik stoupajici tendenci.

Graf 1 - Rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé udajii ze spolecnosti a MPO

Co se tyce rentability investovaného kapitalu od roku 2011, dochéazi ke zvySovani.
Pozitivni vyvoj je zapfi¢inén nartstem provozniho vysledku hospodateni, ktery
rok od roku stoupa. V roce 2014 ¢inil 26 000 tis. korun, coz je oproti pfedchozimu roku
narust o 12 000 tis. korun.

4.3.2 Ukazatele aktivity
Tabulka 15 - Ukazatele aktivity

0,96 1,09

3,42 411 3,40 3,83 2,66
106,91 89,37 107,81 96,74 138,00

3,22 2,30 2,30 2,60 3,02
22911 179,01 144,84 141,27 178,74
194,78 102,09 49,86 68,98 59,03

Zdroj: vlastni zpracovani

52



Ukazatele aktivity jsou znazornény v tabulce ¢islo 15 vySe. Pro vypocet ukazateli
jsou pouzity vzorce Cislo 5-10. Obrat aktiv ndm fika, kolikrat se za jeden rok obrati
majetek spolecnosti. Doporucend hodnota pro podniky v oblasti strojirenstvi
je 1-1,5. Z tabulky mizeme vidét, Ze se spole¢nost blizi k idealnim hodnotam, nejvyssi
hodnotu zaznamenal rok 2012 a to 1,02. Vroce 2014 oproti roku 2013 doslo

K vyraznému nartstu trzeb i obézného majetku.

Obrat zasob nam fika, kolikrat jsou zasoby prodany a zase naskladnény v priubéhu
jednoho roku. Doporuéena hodnota pro strojirenstvi je 4,5 — 6. V tabulce je vidét,

ze spolecnost téchto hodnot nedosahuje.

Dobra obratu zasob nam fika, za jak dlouho spolecnost zasoby proda. Z tabulky
muzeme vidét, ze se v roce 2014 zvysila doba obratu zdsob na 138 dne. ZvySeni miize
byt zapfi¢inéno tim, Ze se ve spolecnosti zvysil obézny majetek, predevSim zasoby.
U vyrobni spole¢nosti je bézny obrat zadsob okolo 90 dni. Spole¢nost by méla obrat
zasob snizit, aby efektivnéji hospodarila s penézi.

Obrat dlouhodobého majetku vroce 2014 piesahl 3,02, tudiz se v roce
zvySujicimi se trzbami a zvySujici se polozkou dlouhodobého majetku, jelikoz

spolecnost zacala do majetku investovat.

Doba splatnosti zavazkl se do roku 2013 snizovala, ale v roce 2014 zase vzrostla.
V roce 2011 doslo ke splatnosti zavazkt za 230 dni, v roce 2012 doslo k poklesu dni
na 179. Rok 2012 a 2013 vykazoval dobu splatnosti podobnou okolo 140 dni, ale v roce

2014 spolecnosti trva az 178,7 dni nez zaplati svym dodavateltiim.

Naopak doba splatnosti pohledavek se v danych letech ménila. V letech 2010 a 2011
odbératelé spolecnosti platili az za 194 ¢i 102 dni. Velka doba splatnosti v roce 2010
byla zapfi¢inéna vysokymi kratkodobymi pohleddvkami. Vroce 2012 doslo
k vyraznému poklesu doby splatnosti pohledavek na 50 dni, diky poklesu kratkodobych
zavazku. V roce 2013 se doba splatnosti zvysila na 69 dni a v roce 2014 doslo opét

k poklesu na 59 dni, coz je pro spole¢nost piiznivé.

53



Graf 2 — Doba splatnosti zavazka a pohledavek
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Z grafu 2 mizeme vidét rozdil mezi dobou splatnosti pohledavek a zavazkt. Obecné
lze fici, ze ma spolecnost dobré podminky, jelikoz pohledavky jsou spolecnosti

zaplaceny mnohem dfive, nez podnik plati své zavazky.

Co se ty€e doby splatnosti pohledavek, spole¢nost ma standardni splatnost 14 dni,
kdyz se jedna o zakazky do Ceské republiky. Do zahraniéi se to li§i podle zakaznika,
néktefi maji 30 dni, néktefi 45 dni, néktefi 60 dni. Doby splatnosti jsou vzdy osetieny
ve smlouvé. U faktur, které maji dobu splatnosti 45 dni je nastaven benefit — v ptipadé¢,

ze odbératel zaplati diive, ziskava automaticky 3 % slevu z celkové €astky.

Na druhé strang, jak lze vidét také z grafu Cislo 2, spolecnost bézné plati faktury
po splatnosti. VétsSinou je splatnost 30 dni. JelikoZ se spolecnost rozhodla investovat,
tak potiebuje vice finan¢nich prostiedkti a ma tedy vice uvéra, které splaci. Faktury
dodavatelim plati az jako posledni a s velkou prodlevou. Casto reaguje na splatnost,
az kdyZ dodavatelé poslou upominku. Véci, které nutné potiebuje, ale plati ihned, jedna
se napiiklad o material, ktery potiebuje pro dalsi vyrobu. I pfesto, Ze spolecnost plati
faktury po lhutach splatnosti, na své zaméstnance a na ostatni dulezité¢ zavazky
dba. Nikdy se nestalo, ze by zaméstnanci dostali vyplatu se zpozdénim, ¢i spolenost

zaplatila své zavazky vici statu s prodlenim.
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4.3.3 Ukazatele likvidity
Schopnost platit své zavazky je jednou ze zdkladnich podminek existence
spole¢nosti. Ukazatele likvidity jsou znazornény v tabulce ¢islo 16. Pro vypocet byly

pouzity vzorce Cislo 11 az 13.

Tabulka 16 - Ukazatele likvidity

_-----
_ 138 119 132 1,34
Okamzita | 007 013 025 0,19 026
 Pohotova | 0 0,70 059 0,68 059

Zdroj: vlastni zpracovani

Bézna likvidita tikd, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Likvidita
se pohybuje téméf na stejnych ¢islech, jedna se vétsinou o 1,3. Ukazatel bézné likvidity

by se mél pohybovat okolo 1,5, aby byla zajiSténa dokonala solventnost spolecnosti.

Okamzita likvidita se pohybuje na nizkych cislech, jednd se o schopnost platit

své dluhy okamzité.

Co se tyCe pohotové likvidity, pohybuje se na intervalu od 0,59 — 0,92.
Dle doporuceni by se méla pohybovat mezi 0,7 — 1,2.

Srovnani okamzité likvidity podniku s priimyslem

Vgrafu 3 miZzeme vidét srovnani okamzité likvidity sledovaného podniku
se zpracovatelskym primyslem. Dle Ministerstva pramyslu by méla dosahovat
okamzitd likvidita nejméné 0,2. Z grafu mizeme vidét, ze primysl dosahuje kazdy
rok vyssi likvidity neZz spolecnost. Sledovany podnik v roce 2012 dosahuje minimalni
hodnoty 0,2. Oproti ptedeslému roku doslo k poklesu ob&ézného majetku i kratkodobych
zavazkl. Spolecnost by se méla snazit o zvySovani likvidity, aby byla schopna platit
své zavazky okamzité. Spolecnost by méla také sledovat likviditu castéji nez jednou

za rok, aby byla schopna lépe vyhodnotit stav penéZnich prostiedk.
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Graf 3 - Okamzita likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udajii ze spolec¢nosti a MPO

4.3.4 Ukazatele finanéni rovnovahy

Tabulka 17 - Ukazatele finan¢ni rovnovahy

Ulwzatele finantni rovnovihy 2010 2011 2012 2013 2014
Zadluzenostv% 6439 48,55 4176 4351 50,29
_ 5,55 6,00 696 1150 38,17

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro vypoclty ukazateli finan¢éni rovnovahy jsou pouzity vzorce ¢islo 14 a 15.
Ukazatele finan¢ni rovnovahy znazoriuje tabulka ¢islo 17, vySe. Zadluzenost podniku
byla nejvétsi v roce 2010 — az 65 %. Postupné zadluzenost klesala a v roce 2014 se opét
zvedla na 50,3 %. Je to dano tim, Ze se majitelé spolecnosti rozhodli investovat
do spolecnosti, do prostor, do propagace a tudiz potfebuji vice finan¢nich prostredkli

z cizich zdroju. Obecné doporuc¢ovana hodnota pro vyrobni podnik je vice nez 50 %.

Urokové kryti se rok od roku ve spole¢nosti rapidné zvysuje. Je to dano zvysujicim
se provoznim vysledkem hospodafeni. Naptiklad v roce fize spolecnosti, v roce 2011
byl zisk témét 6 krat vetsi nez placené uroky. Napiiklad v roce 2014 byl zisk 38 krat

vetsi nez placené troky. Spole¢nost ma tedy velky potencidl schopnost splacet uroky.

cv v

Idedlni hodnota urokového kryti je 3 krat az 6 krat.
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4.4 Ekonomicka pridana hodnota

Jako hlavni metodou, kterd hodnoti spolecnost je praveé ekonomicka ptidand hodnota.
Zpusob vypoctu je popsan v predchozi ¢asti prace — v metodice.

Tato Cast prace je zaméfena na vypocet ekonomické ptidané hodnoty vcetné
jednotlivych mezivypocétu.

Jako prvni ukazatel, ktery je potiebny k vypoctu EVY je Ukazatel tvorby produkcni

sily v podniku (rpoa), ktery je zndzornén v tabulce ¢islo 18.

4.4.1 Ukazatel tvorby produkéni sily v podniku

Tabulka 18 - Ukazatel tvorby produk¢éni sily v podniku

| Aktiva | 282251 239127 220283 238170 309411
153 021 123019 128 293 134 537 153 802

0 0 0 0 0

76 848 45 391 34 500 36 000 31916
2 688 1403 1644 1220 682
14 912 8417 11 436 14 029 26 035
0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Jednotlivé polozky, které slouzi k vypoctu produkéni sily v podniku, byly nalezeny
Vv tcetnich zévérkach jednotlivych let. Produkéni sila je dopocitdna pomoci vzorce Cislo
16. Na zékladé dosazeni do vzorce, vysla ptirazka tvorby produkéni sily ve vSech letech

stejna a to nula procent.

Jako druhy ukazatel je vypocitin vztah mezi aktivy a pasivy. Kratkodobé
zavazky a ob&Zny majetek byly zjistény z Vyro€nich zprav podniku. Likvidita primyslu
je zjisténa na webovych strdnkdch Ministerstva prumyslu a obchodu. Na zaklade
dosazeni do vzorce Cislo 16. vysly nasledujici hodnoty, které jsou zobrazeny v tabulce

nize.
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4.4.2 Ukazatel vztahu mezi aktivy a pasivy
Tabulka 19 - Ukazatel vztahu mezi aktivy a pasivy

171 679 114 653 90 683 95 583 150 697
236 463 136 625 119 853 136 425 205 080
171 164 2,06 2,25 1,76
2,20 491 4,85 4,33 2,76

Zdroj: vlastni zpracovani

V roce 2010 ukazatel mezi aktivy a pasivy znazornén v tabulce 19 je roven 2,20 %.
V dalsich letech doslo k vyraznému zvySené ukazatele. Tyto vysledky mohou
byl ob&zny majetek na vysoké vysi. Naopak v dalSich letech klesal, podle historie
spolecnosti se miizeme domnivat, Ze za tento stav mize pravé fuze spoleCnosti, ktera
byla vroce 2011. V roce 2014 doslo opét k poklesu ukazatele vztahu mezi aktivy
a pasivy na 2,76 %. Ve spolecnosti opét vzrost obézny majetek, ale také kratkodobé

zavazky. Ukazatel je vypocten pomoci vzorce ¢islo 17.
Dalsim dil¢im ukazatelem, ktery je potiebny k vypoctu ekonomické ptidané hodnoty,

je velikost podniku.

4.4.3 Ukazatel velikosti podniku
Tabulka 20 - Ukazatel velikosti podniku

153 021 123 019 128 293 134 537 153 802

0 0 0 0 0

76 848 45 391 34 500 36 000 31916

231 879 170 421 164 805 172 550 187 732
4,56 4,77 4,79 4,76 4,71

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 20 muzeme vidét, ze je ukazatel velikosti podniku, vypoclteny
dle vzorce 18, v jednotlivych letech dosti podobny, pievazné v letech 2011 az 2014.
Rok 2010, cili rok jeste pted fuzi spolecnosti, vykazuje hodnotu 4,56 %. Jelikoz
se v ukazateli po¢ita i s bankovnimi tvéry, které jsou vroce 2010 podstatné vyssi,

mohou byt praveé tyto Gvéry pti¢inou rozdilnych vysledkii mezi danymi 1éty.
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Dalsim krokem, kterym se blizime k vypoctu EVY, jsou primérné¢ ndklady
na kapital, neboli WACC. Tyto naklady jsou spocitiny jednoduchym sectenim

pfedchozich vypocitanych ukazateld plus bezrizikové sazby, kterd byla nalezena

Nejnizsi jsou v roce 2014, kde ¢ini 9,05 %.

4.4.4 Ukazatel primérnych nakladd na kapital v podniku

Tabulka 21 - Primérné naklady na kapital

3,71 351 231 2,26 1,58
2,20 491 4,85 433 2,76
4,56 4,77 4,79 4,76 4,71
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10,47 1319 11,95 11,35 9,05

Zdroj: vlastni zpracovani

Dal8im bodem je vypocet nakladi na vlastni kapital, ktery je znazornén v tabulce ¢islo

2.

N

4.4.5 Naklady na kapital
Tabulka 22 - Naklady na kapital
282251 239127 220283 238170 309411
153021 123019 128293 134537 153802
76 848 45 391 34 500 36 000 31916

2 688 1403 1644 1220 682

0 0 0 0 0

19 19 19 19 19
1047 13,19 11,95 11,35 9,05

1431 17,13 14,12 13,65 10,56

Zdroj: vlastni zpracovani

Udaje potiebné k vypoétu nakladd na vlastni kapital jsou nalezeny v idetnich zavérkach

jednotlivych let. Primérné naklady na kapital, jsou vypocitany v ptedchozi tabulce.
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Udaje, podle kterych jsou vypo¢itany naklady na kapital, byly dosazeny do vzorce &islo
20. Ztabulky 22 mizeme vidét, Ze se tyto naklady v jednotlivych letech Ilisi.
V roce 2010 oproti roku 2011 doslo ke zvyseni. Naopak v letech 2012 doslo ke snizeni
na 14,12 %. V roce 2013 oproti roku 2012 doslo opét ke snizeni a v roce 2014
se naklady na vlastni kapital opét snizily na 10,56 %. Vidime tedy, ze néklady na
kapital se rok od roku snizuji. Naptiklad v roce 2014 vidime, Ze doslo k narGstu aktiv

oproti pfedchozim letiim, ale také k poklesu placenych troki ¢i bankovnich Gvéra.

Nyni se dostavame k vypoctu samotné ekonomické piidané hodnoty. Pro vypocet
je nutné znat naklady na vlastni kapital, hodnotu vlastniho kapitalu a rentabilitu

vlastniho kapitalu. Hodnoty jsou znazornény v tabulce ¢islo 24.

Naklady na vlastni kapital jsou vypoclteny v piechdzejici tabulce ¢islo 22, hodnota
vlastniho kapitalu je nalezena ve Vyrocnich zpravach spolecnosti. Rentabilita vlastniho

kapitalu je vypocitana pomoci vzorce 3. Vyvoj rentabilit je zachycen v tabulce 23.

Tabulka 23 - Rentabilita vlastniho kapitalu

© Ukemtel 2010 2011 2012 2013 2014
 Rentabilita V. kapitluv % 289 8.76 4,12 6,37 1142

Zdroj: vlastni zpracovani

4.4.6 Ekonomicka pridana hodnota
Tabulka 24 - Ekonomicka pfidana hodnota

0,0289 0,0876 0,0412 0,0637 0,1142
0,1431 0,1713 0,1412 0,1365 0,1056
153 021 123 019 128 293 134 537 153 802

-17 480,07 -10294,60 -12829,30 -9794,29 1322,70

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 24 vidime, ze se rentabilita vlastniho kapitalu v jednotlivych letech
kapitalu a Cistym ziskem. Naptiklad v roce 2011, v roce fazi spolec¢nosti, dosahoval
Cisty zisk 10 777 tisic a vlastni kapital 123 019 tisic. V roce 2012 doslo k vyraznému
poklesu zisku na 5 290 tisic, jedna z pfi¢in mize byt, ze se spole¢nost pravé v roce 2012

pripravovala na prodej spoleCnosti a majitelé se jiz nesoustiedili na zisk. Dal$im
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divodem muze byt i pokles obratu spole¢nosti. V roce 2013 doslo pravé k planovanému
prodeji spole¢nosti a firm¢ se zacalo zase pomalu dafit. Vyse zisku v roce 2013 ¢inil
8 566 tisic a vlastni kapital 134 537 tisic. Zlomovy byl rok 2014, kdy se firm¢ zacalo
dafit, novi majitelé¢ se zacali spolecnosti naplno vénovat, coz pfineslo také vysledky.
Co se tyCe zisku, tak spole¢nost vykéazala obrovsky skok a to 17 565 tisic K&,

coz je 0 8 999 tisic vice nez v pfedchozim roce.

Graf 4 - Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pridana hodnota v tis.

2014 bod 1322,70
-9794,29 | 2013
-12 829,30 | 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu 4 je patrné, ze se ekonomicka pfidana hodnota postupné dostava ke kladné
hodnoté. Ekonomicka ptidand hodnota je vypoctena na zakladé dosazeni ukazatelti
do vzorce ¢islo 21. Z tabulky je vidét, ze se EVA vyviji velice pfiznivé, v roce 2014
dokonce i na kladné hodnoty. V roce 2010 ¢inila -17 480 tisic korun, v roce 2011 se sice
zvedla na -10 295 tisic korun, ovsem v roce 2012 opét poklesla pod 12 000 tis. korun.
Pokles vroce 2012 mulze byt zapficen pravé piipravou spoleCnosti na prodej
a nedostatecnou soustfedénosti na vysledky spoleCnosti ¢i poklesem obratu.

Avsak v roce 2013 se vyvijela EVA pfiznivéji a dosahovala — 9 794 tisic korun.

Zlomovy rok pro spolecnost byl opét rok 2014, kde byla EVA dokonce v kladnych

Mrwe

zisku spolecnosti, tudiZ pfiznivou rentabilitou vlastniho kapitdlu a také poklesem

nakladl na vlastni kapital, zvySujicim se obratem ve spole¢nosti ¢i vyvojem primyslu.
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4.4.7 Ekonomicka pfidana hodnota v podniku a v pramyslu
Vyvoj ekonomické ptidané hodnoty ve zpracovatelském prumyslu znazorfiuje

tabulka ¢islo 25.

Tabulka 25 - EVA v primyslu

0,0371 0,0351 0,0231 0,0226 0,0158

0,1161 0,1152 0,1212 0,1081 0,1442

0,1352 0,1366 0,1243 01211 0,1026
857762306 876535865 947126625 1065967 149 1 080 924 490

- 16383260 - 18 757868 - 2936093 - 13857573 44 966 459
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udajia z MPO

Z tabulky 25 je vidét, Zze byla ekonomicka pfidana hodnota, vypoctena pomoci
vzorce 21, v letech 2010 — 2013 zaporna. V roce 2010 a 2011 1ze vidét, ze se meziro¢ni
EVA snizila o 2 374 607 tisic korun. Dle udaji z MPO byl pfi¢inou pravé pohled
hodnoty spreadu, v ramci ngj i pokles hodnoty rentability vlastniho kapitalu ¢i narust
hodnoty rizika. Spread zna¢i rozdil mezi rentabilitou vlastniho kapitdlu a nakladt
na vlastni kapital. V letech 2011 a v letech 2012 doslo ke zvySeni ekonomické piidané
hodnoty a to o 15 821 775 tisic korun. V roce 2013 doslo opét k pohledu ekonomické
pfidané hodnoty, v mezirocnim vyjadieni o 10 921 480 tisic korun. Dle udaji z MPO
k pohledu doslo ptedevsim kvili spreadu, ktery je zaporny, ¢i kvili klesajici rentabilité
vlastniho kapitalu. OvSem v roce 2014 mél vyvoj hodnoty ekonomické ptidané hodnoty
ve zpracovatelském primyslu pozitivni vyvoj. Ze zaporné hodnoty - 13 857 573 tisic
korun se zvysila do kladné hodnoty 44 966 459 tisic korun. Tudiz spolecnosti
ve zpracovatelském pramyslu zacaly tvofit hodnotu. Dle tdaji z MPO byl tento
pozitivni vliv dan zvySujici se rentabilitou vlastniho kapitalu ¢i pozitivnimi zménami

ve tvorbé EBIT.

Tabulka 25 také zobrazuje, zda podniky tvoii hodnotu ¢i nikoliv. Jelikoz je v letech
2010 — 2013 rentabilita vlastniho kapitalu nizsi nez naklady na vlastni kapital, netvori
se hodnota. Ale pii srovnani s bezrizikovou sazbou lze vidét, ze rentabilita vlastniho
kapitalu je vyssi nez bezrizikova sazba. V roce 2014 se tvoii ekonomicka piidana

hodnota, jelikoz je rentabilita vlastniho kapitalu vyssi nez naklady na vlastni kapital.
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Srovnani vyvoje Ekonomické pridané hodnoty

V grafu Cislo 5 je zobrazen vyvoj Ekonomické piidané hodnoty ve zpracovatelském
prumyslu. Jak jiz bylo zminéno vySe, EVA se vyviji pfiznivé. Postupné se dostava
do kladnych hodnot. Mizeme se tedy domnivat i na zaklad¢ spojnice trendu, ze se bude

EVA vyvijet ptiznivé i v dalSich letech.

Graf 5 - Vyvoj EVY v priamyslu

Vyvoj EVY v pramyslu
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Zdroj: vlastni zpracovani

V grafu Cislo 6 je zobrazen vyvoj Ekonomické pfidané hodnoty v podniku. Vyse
jiz bylo zminéno, Ze se EVA v podniku dostava do kladnych c¢isel, tudiz spole¢nost
zacala tvofit hodnotu. Stejné jako v primyslu se mizeme domnivat a ocekavat,

ze se vyvoj ekonomické piidané hodnoty v podniku bude nadale zlepSovat.

Graf 6 - Vyvoj EVY v podniku
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Hodnoceni dil¢ich ukazatelu

Tabulka 26 - Hodnoceni dilé¢ich ukazateld

| Bemizikovisazbav % 00371 0,0351 0,0231 0,0226 0,0158
| Rentbilitavik (ROE) | 00289 0,876 00412 0,0637 01142
| NéKlady navl kapitil | 01431 01713 01412 0,1365 0,1056
[EVAvtisicih | 1748007 -1029460 -1282930 -979429  1322,70

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce 26 jsou zobrazeny dil¢i ukazatele. Pokud ma EVA u spole¢nosti rust, musi
rentabilita vlastniho kapitalu pfevySovat naklady kapitalu. Pokud je ekonomicka ptidana
hodnota vyssi nez 0, podnik tvofi pro vlastniky hodnotu. V roce 2010 spole¢nost netvoti
hodnotu, ale dosahuje kladného ROE. V letech 2011 az 2013 spole¢nosti také netvoii
hodnotu, jeji ROE je niz8§i nez jsou naklady na kapital. V piipadé porovnani
s bezrizikovou sazbou je rentabilita vyssi. Pokud by rentabilita klesla pod uroven
bezrizikové sazby, jak mizeme vidét v roce 2010, jakakoliv investice do spole¢nosti by
byla velmi neefektivni. V poslednim sledovaném roce, v roce 2014, spolecnost tvoii
hodnotu pro majitele spole¢nosti. Bezrizikova sazba je mensi nez rentabilita vlastniho
kapitalu a néklady na vlastni kapital spolecnosti se snizuji, ekonomicka ptidana hodnota

je kladna, proto spole¢nost tvoii hodnotu.

Z pohledu ekonomické ptidané hodnoty se mizeme domnivat, Ze pravé prodej
spolecnosti, novi majitelé a jejich nové strategie, vyrazné piispél ke zlepSeni situace
podniku. At uz z hlediska rentability, ¢i vyse zisku nebo ekonomické ptidané hodnoty.
Dalsim faktorem, ktery mohl pfispét k vyvoji EVY, je vyvoj ve zpracovatelském
primyslu. Stejné¢ jako ve sledované spolecnosti se Ekonomickd ptidand hodnota
dostavala ze zapornych ¢isel do kladnych. Do budoucna lze predpokladat, jak pozitivni
vyvoj ekonomické ptfidané hodnoty v prumyslu, tak pozitivni vyvoj EVY
ve spolecnosti. Vzhledem k podobnému vyvoji se mizeme domnivat, Ze pravé vyvoj
Ale také pravé diky fuzi a prodeji spolecnosti, se podniku zlepsila finan¢ni situace
a tim padem 1 EVA. Dals§imi faktory, které mohou mit vliv na vyvoj EVY je naptiklad
zména technologie, efektivity prace, podnikové kultury, zména organizacni struktury
podniku. Z externiho pohledu mohou zménu doprovazet napiiklad zmény politické,

ménové, daitové, ekonomické (inflace, kurzové zmény) ¢i pravni.
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4.5 Bankrotni modely

Jako souhrnné indexy hodnoceni spolec¢nosti slouzi pravé bankrotni modely.

Pro praci byly vybrany dva. Altmaniiv model a model IN neboli index diivéryhodnosti.

V tabulce 27 je vypocitan Altmantiv model. Model nam ftika, zda se spolecnost

dostava do bankrotu ¢i nikoliv. Pro vypocet byl pouzit vzorec ¢islo 22.

Tabulka 27 - Altmanuyv index

0,717 0,23 0,09 0,13 0,15 0,17

0,847 0,08 0,13 0,17 0,19 0,20
3,107 0,05 0,04 0,05 0,06 0,08
0,420 0,84 1,06 1,39 1,29 0,99

0,998 0,96 0,96 1,02 1,09 0,99

1,70 1,70 2,00 2,08 1,96
Zdroj: vlastni zpracovani
Z tabulky 28 muzeme vidét vysledky Altmanova indexu. Podnik se v letech
2010 — 2014 nachazi v tzv. Sedé zon¢ nevyhranénych vysledkd. Nelze tedy v téchto

letech s pfesnosti ur€it, jak si podnik vede.

Dalsi index, ktery je pouzit, je Index diavéryhodnosti. Tento index nam ftika,
jak je na tom podnik, co se tyCe finan¢niho zdravi. V tabulce 28 jsou znazornény

vysledky. Pro vypocet IN indexu je pouzit vzorec ¢islo 23.
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Tabulka 28 - Index IN

0,13 1,55 2,06 2,39 2,30 1,99

0,04 5,55 6,00 6,96 11,50 38,17
0,05 0,04 0,05 0,06 0,08
0,96 0,96 1,02 1,09 0,99
1,38 1,19 1,32 1,34 1,34
0,96 0,96 1,13 1,34 2,45

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 28 mulzeme vidét, ze vletech 2010 - 2011 se pohyboval index
davéryhodnosti na nizkych ¢islech. Obecné se udava, pokud je IN pod 0,75, podnik mifi
k bankrotu. V roce 2012 dosahoval IN index 1,13 a vroce 2013 se zvysil na 1,34.
Podnik se v téchto dvou letech nachazel v Sedé zoné, netvofil tedy ani hodnotu, ale ani
nebankrotoval. V roce 2014 dosahoval IN index 2,45, coz znamena, ze podnik tvofi

hodnotu a jedna se o podnik s dobrym finan¢nim zdravim.

Shrnutim ukazateld mizeme podotknout, Ze podnik se rok od roku zlepsuje. V letech
2010 — 2012 si nevedl nejlépe, ovSem po prodeji spolecnosti podnik vzkvéta.

Da se predpokladat, ze do budoucich let si podnik povede 1épe a Iépe.
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4.6 Vyvoj vysSe obratu ve spole€nosti

V nésledujici ¢asti je srovnan vyvoj vySe obratu ve spole€nosti. Jde taktéz o srovnani
peti let, kdy spolenost prosla fuzi i1 prodejem. VySe obrati jednotlivych

let jsou znazornény v tabulce ¢islo 29. Vyse obratu je vypoctena pomoci vzorce 24.

Tabulka 29 - Vyvoj vyse obratu

© Ukemel 2010 20 2012 2013 2014
| Obratvtisicich | 331557 254141 239077 290427 372154
| Mezirotni néristipokles v % X 2335 593 2148 28,14

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro vétsi prehlednost slouzi graf nize.

Graf 7 - Obrat
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky 29 ¢i grafu ¢islo 7 je vidét obrat spolecnosti za pét let.
Vroce 2010 se jedna o obrat 331557 tisic korun, vysoky obrat vroce 2010
pro Kosovo v ¢astce pies 72 miliont korun. V roce 2011 doslo k poklesu obratu na 254
141 tisic korun. MiZzeme se domnivat, ze tento pokles je zptisoben tim, ze spole¢nost

v roce 2011 neziskala podobné vyznamnou zakéazku, jako byla pro Kosovo v roce 2010.

Vroce 2012 byl obrat spolecnosti 239 077 tisic korun, meziroéné poklesl
0 5,93 %. Pfic¢inou mlze byt snizeni vykont ¢i ostatnich finan¢nich vynosii oproti roku
2011. V roce 2013, ¢ili vroce prodeje spolecnosti, Cinil obrat 290 427 tisic korun,
coz znamena meziro¢ni nartist o 21,48 %. V poslednim sledovaném roce, v roce 2014,

byl obrat spole¢nosti 372 154 tisic korun. Oproti pfedchozimu roku doslo

67



k procentualnimu nartstu o 28,14 %. K ristu obratu vedlo pfedevsim zvySovani se trzeb
za vyrobky. Spole¢nost po prodeji zacala investovat do propagace a tim ziskala i fadu

novych zakazniki.
Srovnani fakturace deseti nejvétSich odbérateld je znazornéno v tabulce Cislo 30.

Tabulka 30 - Fakturace

57 000 140 000 197 000
76 000 91 500 167 500
85000 66 000 151 000
122 263 84372 206 635
100 048 142 045 242 093

Zdroj: vlastni zpracovani

Co se ty¢e tuzemské fakturace v roce 2010, u deseti nejvétsSich odbératelll, Cinila
57 000 tisic korun. Jednalo se naptiklad o zakazniky jako je SVUS Pharma ¢i MBA 21
Trading. Zahrani¢ni fakturace u nejvyznamnéjSich odbérateld Cinila 140 000 tisic korun.
Mezi nejdulezitéjsi zdkazniky mulzeme zafadit vySe zminéné Kosovo.
V roce 2011 celkova fakturace nejvétsich odbératelti ¢inila 167 500 tisic korun. Doslo
k poklesu fakturace, tudiz také k poklesu celkového obratu. OvSem mezi
nejvyznamnéjsi odbératele v roce 2011 mlizeme zafadit ddnskou spolecnost Alfa Laval,
jejiz fakturace Cinila téméf 35 000 tisic korun. V roce 2012 doslo k poklesu fakturace na
priblizné 151 000 tisic korun, poklesla predevsim zahrani¢ni fakturace. NejvétSim
zahrani¢nim odbé&ratelem za rok 2011 i za rok 2012 byla jiZ zminéna danska spole¢nost.
Ovsem v roce 2012 doslo k poklesu fakturace tohoto odbératele témet o 9 500 tisic
korun. V roce 2013 doslo k nartistu fakturace na 206 635 tisic korun ¢eskych. Mezi
nejvetsi odbératele miizeme zatadit zcela nového zakaznika a to pivovar Bernard ¢i opét
Alfu Laval. V roce 2014 doslo k nartstu fakturace na 242 093 tisic korun. Spole¢nost
pravé v tomto roce ziskala nové odbératele. MiiZzeme se domnivat, Ze na ziskani novych
zékaznikli se podili soustfedénost spoleCnosti na nové moznosti propagace.

Mezi nejvétsi odbératele lze zafadit napifklad Wrigley Confections CR

¢i Chemoprojekt, a. s.
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4.7 Osobni rozhovor s majitelem, reditelem a zaméstnancem

spoleénosti’

Posledni oddil shrnuje ndzory a pohledy majitele spole¢nosti, generalniho feditele
a zaméstnance zobchodniho tuseku. Jsou zde pokladany otazky na celkovou
spokojenost, nazor na fazi i prodej podniku, ndzor na zmény z pohledu vedeni

¢1 zaméstnance obchodniho useku.
Majitel spole¢nosti

Z jakého duvodu jste se rozhodli pro koupi strojirenského podniku

nachazejiciho se na Vysociné?

Se svym otcem jsme vlastniky holdingu, technologicko-strojirenské skupiny.
Nase spolecnosti maji Siroké portfolio, zabyvaji se od chemického primyslu
po vodohospodafstvi, farmacii €i strojirenstvi. Pravé nad koupi spole¢nosti XY jsme
premysleli jiz del$si dobu. Mezi naSimi podniky chybélo pravé ve vétsim rozsahu
strojirenstvi. Je to vyborna oblast, kterd je synergicky vhodné pfipojitelnd na inZzenyring
¢i aktivity ostatnich podnikd. InZzenyring je podle nas znalost procesti. Premysleli jsme
nad tim, co ud¢lat 1épe ¢i jak znalosti pienést do souvisejiciho oboru. Jelikoz jsme nyni
majitelé inzenyrskych i strojirenskych podniki, jsme schopni propojit tyto dva svéty
dohromady. Vzniklo tim néco unikdtniho a ziskali jsme konkuren¢ni vyhodu,

jak na domacim, tak i zahrani¢nim trhu.
Jaka je VaSe strategie celé skupiny?

Jde o vytvafeni néceho, co ma synergicky efekt. Nase skupina funguje jako ozubené
kolo. Zuby kola vytvarteji ptilezitosti, abychom do nich mohli zafadit novy c¢lanek
a tim je prave strojirenstvi. Doufali jsme, Ze pravé timto krokem se nam otevie daleko

vice moZnosti, jak rozsifit nase portfolio.
Jak hodnotite hospodareni spole¢nosti po tak kratké dobé od koupé?

Za kratkou dobu hodnoceni jesté neni relevantni. OvSem musim uznat, ze po koupi
podnik pfedéil mé ocekavani. Od roku 2013, kdy jsme spolecnost koupili,
jsme neocekavali ptili§ pozitivni vysledky v hospodaieni. Ovsem jiz v roce 2014 jsme

dosahli obrovského zisku a to témér 18 milionu korun.

2. . 1z ’ o v :
informace jsou ziskany osobnim dotazovanim ve spolecnosti
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Spolecnost také nevypadala pfilis lukrativné, rozhodli jsme se tedy,
ze z ni vybudujeme moderni spole¢nost. Nestac¢i ndm pouze velky zisk, radi bychom
méli reprezentativni spoleCnost. Zakladame si také na spokojenosti zaméstnanct,
kteti tvoii nejdulezitéj$i soucast celé spole¢nosti Pravé, proto jsme se rozhodli

investovat, naptiklad do vystavby budov pro zaméstnance ¢i do lidského kapitalu.

Velkou a vyznamnou investici byl napiiklad informacni systém Karat ¢i koupé
nového laseru. Koupé informacniho systému meéla za cil provazat veskeré tuseky
ve spolecnosti, ale také propojit nase dalsi spole¢nosti. Snazime se tedy o jednotnost

a vzajemnou zastupitelnost spole¢nosti.
Generalni reditel
Jak hodnotite fuzi i prodej spole¢nosti s odstupem nékolika let?

Z mého pohledu zmény, které¢ se udaly v nasi spole¢nosti, byly rozsahlé a velice
narocné. Potykali jsme se s mnoha problémy, mezi které mohu zaradit naptiklad
pocatecni nedivéru naSich zdkaznika, ktefi tapali, pro¢ dosSlo ke zruseni obchodni
spolecnosti, se kterou mnoho let uzavirali kontrakty. Fuze spolecnosti nebyla
jednoduchd ani pro naSe zaméstnance. Bylo velice ndro¢né jim vysvétlit divody
a zapojit je do novych strategii, cild ¢i vize spole¢nosti. V roce 2013 kdy doslo k prodeji
podniku novym majitelim, ovSem nasSe spole¢nost dostala jiny rozmér. Novi majitelé
vlastni stabilni spole¢nosti a tim, Ze se prave nase spolecnosti dostala do jejich skupiny,

ziskala nové moZznosti a zpét svou dlivéru u zdkaznikd.
Jaké zmény vidite v poslednich letech?

Od roku 2013 je neptehlédnutelné, Ze spolecnost ziskava novy vzhled, stavi se nové
budovy, investuje se do rozvoje, informa¢niho systému, ale pfedev$im i do naSich
na propagaci moc nedbali, naopak nynéjSi berou propagaci za jeden ze zékladnich
predpokladii pro ziskani novych zakazek a zvySovani hodnoty podniku. Zacali jsme

ve velké mife nav§tévovat také veletrhy, napiiklad v Cing &i Japonsku.

Jen pro zajimavost ¢eské vyrobky z naSi spolecnosti jsou v Asii velice atraktivni.
Jedna se zejména 0 pivovary, kde si nasi zakaznici pieji instalaci pivovaru od nasich
dé€lnik, ale také pozaduji Ceského sladka, aby se naucili vatit chutné ¢eské pivo. Prave
diky propagaci a navstévovani veletrhli, jsme navazali spolupraci i S korejskymi
zakazniky, ktefi maji velice dobrou platebni moralku, vybornou komunikaci a nase
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Ceské vyrobky povazuji za velice kvalitni. Minipivovar, ktery se momentalné

pro né stavi, bude umistén na lodi.
Jak hodnotite spole¢nost z finan¢niho pohledu?

Jelikoz se v posledni dobé provadi velké investice, samoziejmé profinancovani
spoleCnosti se neobejde bez Gvéri. Tim padem se ndm zvysuje i zadluzenost podniku.
Banky nasi spole¢nost povazuji za stabilni, které se nemuseji bat pajcit vyssi ¢astku penéz.
Uvéry se vzdy véas splaci a jsou vidét znaéné rozdily na spole¢nosti, na co jsou penize presné
pouzity. Z pohledu zisku se spole¢nosti dafi rok od roku Iépe. Napiiklad v roce 2013

jsme dosahli zisku 8 566 miliont korun, v roce 2014 dokonce 17 560 miliond korun.
Zaméstnanec Z obchodniho tiseku
Jak hodnotite fuzi spolecnosti ¢i prodej podniku?

Po slouceni spolecnosti v nds prevladaly smiSené pocity, spi§ bych fekl negativni
pocity. Bylo to pfevazné z divodu velké zmény, kterd je vzdy obtiznd. Jednalo
se napiiklad o zménu pracovniho prostiedi ¢i zmén v odménovani. V dalsich letech
se spolecnost pripravovala na prodej a od roku 2013 k prodeji spolecnosti doslo.
Od té doby, co ma podnik nové majitele vnimame vlastné fuzi jako pozitivni jev.
Je to pfevazné z diivodu, Ze se nyni zaméfuje spolecnost na nds, na zaméstnance.
Vénuje se ndm hodné pozornosti, at’ z hlediska novych benefitd, jazykovych kurzi,
teambuildingovych akci ¢i ocenovani nejlepSich zaméstnanct. Jako vyhodu vidim ucast
na veletrzich, at' jiz v Ceské republice ¢i v zahrani¢i. Tim padem ziskavame nové
zakazniky, coZ se nam uspéSné daii po celém svété a tim ziskdvame 1 moZnost vySsiho

vydélku.

Ve spolecnosti dochazi k vystavbé novych administrativnich budov. Jak tuto
zménu vnimate vy?

Tuto zménu vnimame velmi pozitivné. Nyni pracujeme ve stisnéném provizornim
prosttedi, tudiz se téSime na nové administrativni prostory, které budou reprezentativni,

coz obchodni usek vyzaduje a my jako zaméstnanci budeme pracovat v lepSim

prostiedi.
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S Zaveér

Tématem diplomové prace je hodnoceni uspésnosti restrukturalizace spole¢nosti.
Cilem prace je uvést vhodné nastroje pro posouzeni vykonnosti podniki
pfed a po restrukturalizaci. Popsani procesu restrukturalizace a uvedeni piikladi
Gispésné provedenych restrukturalizaci na podnicich v Ceské republice. Dalsim cilem
je zhodnoceni restrukturalizace vybraného podniku a posouzeni jejiho efektu na zménu

hospodarské situace.

Diplomova prace je rozdélena na nékolik ¢asti. Prvné se jednd o literarni ptehled,
ktery zahrnuje naptiklad informace o krizi podniku, restrukturalizaci, jeji faze i formy
¢1 o hodnoceni efektivnosti podniku. Vlastni ¢ast prace se zamétfuje na hodnoceni
uspésnosti restrukturalizace. Jedna se o dvé spole¢nosti, které prosly v roce 2011 fuzi

a nasledné v roce 2013 prodejem.

V praci je zpracovan vyvoj spoleCnosti v ¢asovém useku péti et
Jsou zde zmapovany informace o spole¢nostech pied a po slouceni, nasledné pied
i po prodeji. Jedna se naptiklad o zmény, které ve spole¢nosti nastaly, at’ jde o lidské
zdroje ciinvestice. Dalsi ¢asti prace jsou zaméfeny na analyzy V podniku. Jedna
se o analyzu pomérovych ukazatelii a ekonomickou ptidanou hodnotu. Déle je prace
zamé&fena na bankrotni modely, konkrétné se jedna o Altmaniv model a IN model.
Poté je zhodnocen vyvoj vySe obratu ve spoleCnosti. Posledni ¢ast vlastni prace
je zamé&fena na nazory majitele, generalniho feditele a zaméestnance z obchodniho tseku

na uspéSnost restrukturalizace.

Co se ty¢e vyvoje obratu ve spole¢nosti, je sledovan po dobu péti let. V roce 2010,
¢ili pred fizi spolecnosti obrat ¢inil 331 557 tisic korun, vysoky obrat v roce 2010
byl zapfiinén vysokymi trzbami. Spolec¢nost v roce 2010 ziskala vyznamnou zakazku
pro Kosovo v Castce pies 72 milionti korun. V roce 2011, ¢ili v roce fuze spole¢nosti,
doslo tedy k poklesu obratu na 254 141 tisic korun. Doslo k meziro¢nimu poklesu
obratu 023,35 %. Spole¢nost vtomto roce neziskala tak vyznamnou zakazku
jako v roce predchozim, tudiz je mozné, ze prave tato skutecnost ovlivnila celkovou
vysi obratu. V roce 2012 se spole¢nost pfipravovala na nésledny prodej. Obrat ¢inil
239 077 tisic korun, doslo k meziro¢nimu poklesu o 5,93 %. V roce 2012 se podniku
nedafilo nejlépe. Pokles obratu miize byt zpiisoben tim, Ze se spolecnost piipravovala
na prodej anedavala velky diraz na ziskani novych zakazek ¢i udrzeni stavajicich
zakazniki. Vroce 2012 doslo kvelkému poklesu zisku  spolecnosti.
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V roce 2013 dochazi k prodeji spolecnosti novym majitelim. JelikoZ jsou novi vlastnici
majitelé velké prosperujici technologicko-strojirenské skupiny, zacali ihned po koupi
podniku do spole¢nosti investovat ¢i shanét nové zakazky. V roce 2013 ¢inil obrat
spolecnosti 290 427 tisic korun, jednd se o meziro¢ni narist o 21,48 %. V roce
2014 se spolecnosti zacalo dafit jesté lépe, obrat dosahuje 372 154 tisic korun,
jde o narist oproti roku 2013 0 28,14 %. V roce 2014 se spolecnost zacala jeste vice

zam¢iovat a investovat do propagace a tim ziskala i1 fadu novych zakaznikt.

Na zakladé vyvoje rocniho obratu a vysveétleni v odstavci vyse, je hypotéza cislo
jedna: Vyse obratu byla po fuzi, v roce 2011, minimadlné 0 10 % vyssi nez vyse obratu

pred fuzi, v roce 2010, vyvrdcena.

Na zdklade vyvoje obratu je hypotéza cislo dva: Vyse obratu byla po prodeji,

v roce 2013, minimalne 0 10 % vyssi nez pred prodejem, v roce 2012, potvrzena.

Ekonomické ptidana hodnota se postupné dostava ke kladné hodnoté. V roce 2010
Cinila - 17 480 tisic korun, v roce 2011 - 10 295 tisic korun. OvSem v roce 2012 opét
klesla pod 12 000 tisic korun. V roce prodeje, ¢ili v roce 2013, se dostala na hodnotu
- 9 794 tisic korun. Nejvetsi zlom byl pro spole¢nost rok 2014, kdy se ekonomické
pfidand hodnota dostala do kladnych ¢isel a to 1 323 tisic korun. Tato skutecnost mize
vlastniho kapitadlu ¢i poklesem ndkladi na vlastni kapitdl. MiZeme se domnivat,
ze vyznamnou roli ve vyvoji ekonomické pfidané hodnoty ma také vyvoj prumyslu.
Stejn¢ jako ve sledované spolecnosti se Ekonomickd ptfidand hodnota v primyslu
dostavala ze zapornych cisel do kladnych. DalSimi faktory, které mohou mit vliv
na hodnoty danych ukazateli je naptiklad, zména technologie, efektivity prace,
podnikové kultury, zména organizaéni struktury podniku. Z externiho pohledu mohou
zménu doprovazet napiiklad také zmeény politické, ménové, danové, ekonomické

¢1 pravni. VSechny tyto zmény mohou mit vliv na vyvoj ekonomické pfidané hodnoty.

Na zakladeé vypoctu Ekonomické pridané hodnoty je hypotéza cislo tri: Ekonomicka

pridand hodnota byla rok po prodeji, cili v roce 2014, kladna, potvrzena.
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Dalsi ¢ast vlastni prace je zaméfena na zmény ve spole¢nosti. Mizeme se domnivat,
ze prave nasledkem faze doslo v roce 2013 k prodeji podniku. Novi majitelé se rozhodli
pozvednout spolecnost na vyssi troven a nastaly velké zmény. Jako prvni je mozné
uvést vystavbu parkovisté v hodnoté 1572 tisic korun, rekonstrukce hal v podniku
v fddech milion korun ¢i predpokladané vystavbé nové administrativni budovy,
ktera zatim stala spolecnost 980 tisic korun a je planovana na konec roku 2017. Dal§imi
zmeénami jsou investice, jednd se zejména o investici do laserového fezaciho stroje,
kde celkova castka stroje byla za 23 990 tisic korun ¢i investice do informac¢niho
systému Karat v ¢astce pres 4 000 tisic korun. Pfi¢ina investice do laserového stroje
je zvySeni konkurenceschopnosti spolecnosti. Informacni systém ma za cil propojit
jednotliva oddéleni ve spolecnosti, ale také propojeni s ostatnimi spolecnostmi,
které majitelé vlastni. Dal§i zménou je zamé&feni na lidské zdroje, jedna se napiiklad
o nové benefity pro zaméstnance, nové akce, vzdélavani ¢i dalsi motivaci
pro zameéstnance. V neposledni fadé spolecnost investuje velké usili do propagace.
Spole¢nost zacala vletech 2013 a 2014 navstévovat ve velké mife veletrhy,

kde obchodni zastupci ziskdvaji nové zakazniky.

Ovsem fuze ¢i prodej spolenosti neméd pouze pozitiva, ale také sva negativa.
Mezi negativa po fizi mizeme zatadit napiiklad zménu identity spolec¢nosti ¢i zménu
pro zakazniky. Zakaznici byli zmateni, zacali si ovéfovat solventnost podniku ¢i platili
| pfes upozornéni, stale na staré ucty, ¢imz se zdrzelo financovani spole¢nosti i vyroba.
Dalsim problémem po fizi spolecnosti byl pokles obratu i zisku. Pokles obratu mize
byt zplisoben tim, ze se spole¢nost pripravovala na prodej a nedavala velky diraz
na ziskani novych zakézek ¢i udrzeni stavajicich zékaznikii. Je mozné, Ze pfi¢inou miize
byt také vyvoj v primyslu.

Zavérem z pomérové analyzy podniku jsou patrné riznorodé vysledky, tato analyza
slouzi jako pomocna analyza k doplnéni informaci, jak spole¢nost hospodari. Naptiklad
Zpohledu rentabilit spolecnosti je zfetelné, ze vroce 2012 ¢ili v roce
po fuzi spolecnosti doslo k poklesu rentabilit aktiv, trzeb i vlastniho kapitdlu. V roce
2012 jak jiz bylo zminéno vyse, doslo k poklesu obratu, i k poklesu zisku. Tim muze
byt pravé zapiicinén pokles rentabilit. Napiiklad zpohledu okamzité likvidity,
se srovnani s primyslem, je vyvojova tendence podobna. Spole¢nost by se méla snazit o
zvySovani likvidity, aby byla schopnd platit své zdvazky ve Ilhité splatnosti.

Ve spolecnosti je doba splatnosti pohledavek o mnoho dni nizs$i nez doba splatnosti
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zavazkl, coz je pro podnik vyhodné. OvSem spolenost by se méla zaméfovat
na splaceni svych zavazki vcas. Pravé v roce 2014 doslo k placeni zavazki v praméru
az za 179 dni. ZadluZenost spolecnosti v letech 2010 az 2013 postupné klesala. Po
prodeji ale opét rostla, v roce 2014 ¢inila 50,3 %. Mizeme se domnivat, Ze je to dano
pfedevSim tim, Zze se majitelé spolecnosti rozhodli investovat a tim vice vyuzivat

prostiedki z cizich zdrojt.

Dal$im nastrojem pro zhodnoceni jsou bankrotni modely. V praci jsou pouzity
dva modely — Altmaniv model a model IN. Vysledky Altmanova modelu nebyly
vypovidajici. Spolecnost se dostala ve zkoumanych letech do Sedé zony, tudiz nelze
S presnosti urcit, jak si podnik vede. Index duvéryhodnosti neboli Index
IN se v jednotlivych letech zlepSoval. V roce 2014 dosahoval index 2,45, coz znamena,
ze se jedna o spolecnost s dobrym finanénim zdravim. Shrnutim ukazatell miZeme
podotknout, ze podnik se rok od roku zlepsuje. V letech 2010 — 2012 si nevedl nejlépe,

ovSem po prodeji spolecnosti podnik vzkvéta.

Na zaklad¢ rozhovori S majitelem spolecnosti, generdlnim feditelem
a se zaméstnancem bylo zjisténo, ze fizi podniku ¢i prodej vnimaji odlisné. Z pohledu
majitele spolecnosti je vidét, Ze je z koupé pravé sledovaného strojirenského podniku
nadSen. At z pohledu zisku ¢i zmén, které se ve spolecnosti déji, tak z pohledu, ze mu
prave tato spolecnost vyborn€ zapadla do tzv. ozubeného kola, jak sadm tikd. Generalni
feditel prosel ve spolecnosti jak fuzi podniku, tak prodejem. ProSel vSemi problémy
a nastrahami, ovSem s odstupem casu vidi, Ze flze pro podnik byla uspésna
a domniva se, ze pravé diky fuzi spolecnosti doslo nasledné k jejimu prodeji
a tim padem se spole¢nost zacala rozvijet. Zamé&stnanec, ktery je v podniku vice
nez 10 let, nebyl pfili§ nadSen zménami, které fhze piinesla. OvSem po prodeji vidi

pozitivni zmény napiiklad v soustiedénosti na lidsky kapital spolec¢nosti.
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Fuze podnikii a nésledny prodej nebyl jednoduchy. Spolecnost se potykala
S mnohymi problémy i starostmi. Na zdkladé vyhotovenych analyz ¢i provedenych
zmen je patrné, Ze praveé fuze a nasledny prodej, spole¢nosti napomohly V jejim rozvoji
a rozkvétu. V duasledku piiznivého vyvoje ekonomické pridané hodnoty se miizeme
domnivat, ze se podniku bude dafit i nadale. Spole¢nosti bych doporucila pokra¢ovani
by dobré, kdyby se spolecnost také vice zamétovala na vyvoj jednotlivych ukazateld,
at’ se jedna o pomérové ukazatele ¢i bankrotni modely. Mohla by piedejit napiiklad
naslednému poklesu hodnoty spolecnosti ¢i poklesu obratu. Jelikoz se spole¢nost snazi
ziskat vyborné jméno, mohla by zacit také tim, Ze by splacela své zavazky v kratSich
intervalech. Podnik by mohl vyuzivat provedené analyzy i do budoucna jako srovnani
vyvoje spolecnosti znékolika pohledi. Z vyvoje ekonomické piidané hodnoty,
bankrotnich modeld, rentabilit ¢i realizovanych a planovanych zmén ve spolecnosti
se mizeme domnivat, ze se spolecnosti zacalo 1épe dafit az po jejim prodeji novym

majitelim.
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Summary and keywords

The topic of this thesis is evaluation of the success restructuring company.
This Diploma Thesis is divided into theoretical part, workflow part and practical part.
The Thesis is focused on the theoretical part and the evaluation of success restructuring,
which is further processed to a particular company in the Highlands.
In this Thesis restructuring means mergers and sales of company. The main idea of this
Diploma Thesis is to determine whether the merger and sales of the company was
beneficial or not for company, owners, and employees or not. This idea of Thesis
examined evaluating method by means of economic value added. As an additional
method there are bankruptcy models, financials analysis and analysis of the company's

turnover.

In the theoretical part defines the main keyword in this thesis, for example enterprise
crisis, restructuring, form of restructuring, revitalization, prosperity, example
of a successfully restructuring in the Czech Republic and evaluation of economic

efficiency.

The practical part is divided into seven sections. Firstly of all, is introduced
the company —before and after mergers, organizational structure, goals for mergers
and sales of the company. The second part is about information of the company, history
and changes in the company. For example focusing on human resources, promotions,
or investments. The next section is an analysis of financial ratios. The next
part is included the economic value added in the company and in industry. The fifth
part is about bankruptcy models, in this case Altman model and model IN — Index.
The next part is company’s turnover and about the largest customers. The last part

in this Thesis is an interview with the company’s owner, managers and employees.

After the analysis is it found that mergers and sales of the company were beneficial
for, owners, managers and employees too. Especially after sales economic added value
develops positively. The same tendency has bankruptcy models and company’s
turnover. The conclusion of this Diploma Thesis is that situation of the company
can be better and better.

Keywords

Company, evaluation, restructuring, ecconomic added value
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Priloha 1 - Udaje z rozvahy a vykazu zisku a ztrity

Polozky 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova aktiva 282251 | 239127 | 220283 | 238170 | 309410
Ciz kapital 181 749 | 116 108 91990 | 103630 | 155610
Cisty zisk 4 415 10 777 5290 8 566 17 560
Dlouhodobé bank. Gveéry 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 1070 1455 1307 2 050 2201
Dlouhodoby majetek 83830 | 100456 97 909 99530 | 101870
EBIT 14 912 8417 11 436 14 029 26 035
Kratkodobé bankovni Gvéry 76 848 45 391 34 500 30 000 30 000
Kratkodobé pohledavky 145 957 65 387 31219 49 600 50 397
Kratkodobé zavazky 171679 | 114 653 90683 | 101583 | 152606
Nékladové uroky 2 688 1403 1644 1220 682
Obézma aktiva 236 463 | 136625 | 119854 | 136425 | 205080
Ostatni finan¢ni vynosy 1681 4115 4 625 2 860 1090
Ostatni vynosy 19 283 40 242 718 21937 2 664
PenéZzni prostfedky 11739 15084 22 355 19 162 39 146
Rezervy 0 0 0 0 795
Trzby celkem 269762 | 230568 | 225388 | 258861 | 307 369
Trzby za DM a material 4526 4 376 4 064 7144 6419
Trzby za vyrobky a shuizby 212096 | 216774 | 218390 | 247000 | 295750
Trzby za zboz 53 140 9418 2934 4717 5200
Vlastni kapital 153021 | 123019 | 128293 | 134000 | 153800
Vymosové troky 5 9 4 16 8
Zasoby 78 767 56 154 66 280 67640 | 115362
Zisk pied zdanénim 7987 6 878 5142 10 245 20902

Zdroj: Vyro¢ni zpravy spole¢nosti, vlastni zpracovani




