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1. Uvod

Pojem podnikatelska strategie

vvvvvv

stanovuje konkrétni cile podnikani a cesty, jahto cili dosahovat. Strategie byeta
byt periodicky aktualizovana tak, aby podnik dokgaauzré reagovat na vlivy zén
vngjSiho prostedi (& uz se jedna o legislativu, zakazniky, dodavatpledg a také na

kroky konkurence.

Dnesni trzni progedi se ve vSech odtwich vyroby i sluzeb vyzraje intenzivni
konkurenci, odstteovanim obchodnich bariér, rychlym technologickynzvajem a

s tim souvisejici globalizaci. Usné podniky musi na tyto trendy reagovat neustalym
aktivnim vyhledavanim svych konkugarich vyhod a pedevsim jejich efektivnim
vyuZzivanim. Tento proces musi byt formalizovéeta® jeho nasledného vystupu.
Kompletni strategie pakipdstavuje vysledek tymowu&nnosti, zaloZzené na kvalitnich
informacich o trhu, na kterém méa dany podnik svimopnost.

Casto byva podnikova strategie jakymsi voditkem pypracovani strategii diich:

vyrobni, obchodni, personalni apod.

V omezewjSim rozsahu je podnikatelska strategiecena i externim partném,
zejména writelim a investaim, ktai se na jejim zékladrozhoduji o tom, zda do
urciteho podniku investovat. Pro zakazniky zasedptavuje strategie jistou zaruku

stability vybraného podniku.

VSe vySe uvedené je velmilézité i pro mnou vybranou firmu A. Cilem této pege
tedy posouzeni s¢asné situace firmy,ipdevsim jeji strategie a na zaklaaplikace
teoretickych poznatk zhodnotit vhodnost pouzivané strategie podnikuptipact

doporwit zménu ¢i smer, kudy by se réfla firma déale ubirat.



2. Literarni prehled

2.1 Charakteristika strategického rozhodovani

Hlavnim pojmem v oblasti strategie podniku je ,stgae”. Standardni definici slova
strategie hledejme ndjdte ve slovniku cizich slov. Tam zjistime, Ze seng

o ,dlouhodoby zarr ¢innosti k dosazeni titého cile”.

AvSak toto je jen uity ukazatel smru, kudy se ubirat, pokud hledame opravdovy
vyznam slova ,strategie”. Napsat jednu definici agu ,strategie” by bylo opravdu
velmi troufalé. Jen v odborné literé¢unarazime na desitky, ne-li stovky vyzriarmro
ucelerjSi predstavu uvedu alespaekolik z vybranych definic.

Definice, jak ji uvadi Johnson, Scholes (2000) ehsipategii jako kombinaci sffovani
a dosahu fsobnosti organizace¢bem dlouhé doby: tim je dosazeno zvyh&dn
organizace progdnictvim usp#adani zdraj uvnitt meniciho se progedi za delem
splreni poteb trhu a déekavani investdr Sam autor vSak dale zpochiyipe uvadni
jakychkoli definic. Poukazuje na existenci mnohdSidh definic od #iznych autoi.
Casto uvadny je také termin ,spotma strategie“. Uvedeny vyraz je vyjadim

strategii jak ve velkych tak i v malych podnicich.

Jiny pistup ke strategii popisuje Porter (1994). Tatategie zkoumaizné moznosti,
které by mohly firmd pomoci udrZzovat své postaveniicv konkurenci a hlavé
upewiovat jeji postaveni na trhu. Saneme v ramci pravidel konkuremiho chovani.
K této teorii se fklani i Smejkal, Rais (2003). iezitou mySlenkou je vy typu
konkurergni vyhody, o kterou bude podnik v ram@nnosti usilovat. Existuji dva

zakladni typy konkuremich vyhod:



1) nizké néklady

2) diferenciace (odliSnost)
Oke tyto konkurekini vyhody vedou k &kolika strategiim:

- strategie udciho postaveni v nizkych nakladech (tzn. nizké ceynpbka ¢i
sluzeb)
- strategie diferenciace (tzn. odliSnost vyrdbb& sluzeb — lepSi produkty za
stejnou cenu)
- fokus strategie, strategie cilené diferenciace
dvé varianty: a) strategie soistEni pozornosti na naklady
b) strategie sougdini pozornosti na diferenciaci
(tzn. firma se sousd’uje na nizké nakladyi na odliSnosti v dkterém Uzkém

segmentu witého odtvi)

2.2 Clenéni strategif

Pro pgehlednost si uxeme zakladnélenéni strategii v nakresu:



Schéma 1: Zakladwiereni strategii podle Portera

Siroky rozsah Strategie ndkladového Strategie diferenciace
(celé od¥tvi) vadcovstvi (odliSnosti)
Zamereni se
na cil
_ Strategie pozornosti na Strategie cilené
(jeden nebo minimalizaci naklad diferenciace
nekolik
segment)
Gzky rozsah

Minimalizace KONKURENCNI Diferenciace

nakladh VYHODA FIRMY (odliseni
vyrobki,
sluzeb)

Pramen: Smejkal, V., 2003
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Pokud se firma rozhodne pouzit strategii dosazésiah naklad, ma de zakladni

moznosti:

1) uskuté&ni strategii dosazeni minimalnich nalkdad celém odwtvi — tzv.

strategie ud¢iho postaveni

2) uskuténi strategii dosaZzeni minimalnich nakiads jednom ¢i  né¢kolika

segmentech odwi — tzv. strategie pozornosti na minimalizaci ladlk



Schéma 2: Hierarchie strategii ve frm

~Corporate“
strategie
(podnikatelska)

»Business” strategie
(obchodni)

Funkeni strategie
- marketingova strategie

- strategigizeni vyroby

- strategie IS/IT

- finan¢ni strategie

- strategigizeni lidskych zdrdj
- strategie ¥decko-technického
rozvoje atc

Pramen: Smejkal, V., 2003

AvSak toto clereni strategii je jen zlomkem n&gného roz&éleni wnovaného
strategickémutizeni. Jak ve sové tak i véeské literatie se nachazi mnoho

charakteristik popisujicich strategickgeni.

Na zaklad tvrzeni Souka; Marka (1998)si kazdy podnik svou strategii vyiva
piedpoklady dlouhodobéhoustu. Proto je tedy sdasti strategie i soustava
strategickych operaci. Tyto strategické operaceqimd konkretizuji jednotlivé kroky,
které musi podnik nezbytninit, aby byly splgny strategické cile podniku. Zarave

je nutné udrZet trvale rovnovazny stav ekonomikgrpku. Postupnou realizaci il



podnik dosahuje ptgbnych kratkodobych efektkteré jsou nutné pro okamzitéegiti
a sowasré buduje zakladniiedpoklady dlouhodobé prosperity a dalSiho nasleminéh

vyvoje.

2.3 Principy strategického mysleni

Kazda strategie se zpracovava na zakladalosti zakladnich prinadipstrategického
mysSleni. Tyto principy strategického mysleni jsaupivany ¥tSinou autoll. Struené

muzeme stanovit0 zakladnich principi:

princip variantnosti

princip permanentnosti

princip celos¥tového systémovéhdigtupu
princip tvar¢iho pistupu

princip interdisciplinarity

princip vwdomi prace se rizikem

princip koncentrace zdnj

princip vwwdomi prace gasem

© 0o N o o b~ W DdPRE

princip agregovaného mysleni

10. princip zgtnovazebniho mysleni

2.4 Obsah podnikové strategie

Da sefici, Ze podnikova strategie sestava ze sedmi zaidadasti
(Souwek; Marek 1998)

1. Struna analyza okoli podniku

- analyza trhu

- analyza ¥decko-technického rozvoje



analyza regionu
analyza ekonomického a pravniho systému

prilezitosti a hrozby

. Analyza silnych a slabych stranek

. Formulace specifickychipdnosti podniku

. Vize podniku

zakladni pedstava o budouci podbpodniku

zakladni hypotézy a scémédbudouciho vyvoje

z&kladni strategické rozhodnuti o tempu trZzebiehjejortimentni struktura
formulace ditich strategii podniku

ekonomické dsledky jednotlivych variant strategie

zakladni pedstavy o organizaci podniku

. Formulace strategickych @il

cile na trhu

cile ekonomické

cile majetkové

cile v oblasti kvalifikace, motivace a socialni

. Hlavni strategické operace

. Néavrh dalSiho postupu praci



3. Metodicky postup prace

3.1 Cil prace

Posouzeni hospottni vybraného podniku jako podklad pro vypracovéiio
i naslednou zrnu podnikové strategie.

3.2 Zkoumany objekt

Zkoumanym podnikem je sp@leost jejimz hlavnim jfgdmétem ¢innosti je vyroba
a vyvoj dili pro vnitni dekorace automoliila automobilovych dil, povrchové Upravy
a svaovani kovi. Pro &ely této prace bude nazyvana ,spolest A“.

3.3 Pouzité metody

- finareni analyza

- analyza viijSiho prostedi
- STEP analyza

- SWOT analyza

- modelfizeni

3.4 Zdroje vstupnich informaci

Ve zvolené fird jsou dostupné tmi vykazy a dale propagai materidly. Nkteré
informace mé firma dostupné i na internetovychrété&h.

Dale studium odborné literaturyqvazrié se zamdrenim na strategickiézeni firem.

3.5 Obdobi Seteni

Veskeré informace byly ziskany a zpracovany za bbdo2006 a r. 2007. V obdobi
téchto dvou let doslo ke ziné pravni formy firmy ze spot@osti s réenim omezenym

na komanditni spotmost.
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3.6 Postup prace

Ziskavani informaci probihalo fi;mo ve zvolené firy, ale i zjiz zmignych
internetovych stranek, propageéch material a internich dokumefit podnikove
evidence. Udaje budou zpracovany pomoci finaranalyzy s fislusnym grafickym
zobrazenim vyvoje ukazateta sledované obdobi. Budou nasledovat dalSi analym
z&klad vSech stanovenych vysledikbude uéena progndézu podniku s naslednym

nastinem dalSi podnikoveé strategie.
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4. Charakteristika ukazateh

4.1 Finaréni analyza

Rizeni podniku je velmi slozity a mnohostranny psocée to danoipdevsim tim, ze
podnik sam je velmi slozity organismus, jehoZ jetiné ¢lanky, nemohou fungovat bez
urtité koordinace, motivace a kontroly. Pro &&most podniku je nezbytmutné, aby
vSechny ¢innosti a vSechna rozhodnuti, ktera jsou v podngaovadna, byla
realizovana ve vzajemné navaznosti a propojenkstirflinaci), tj. systémay VSechny
¢innosti, které v podniku probihaji, jako je zasofioy prodej, investni a vyrobni
¢innost, finarni ¢innost atp., musi byt mezi sebou vzajémpnopojeny, a to jakdcrg,
tak i finartné. Vyznamné je i zajighi casového souladu mezi jednotlivyginnostmi,

tj. jejich synchronizace.

Kvalita vSech rozhodnuti zélezi také na kvalibformaci, které ma management
k dispozici a na kvalkijejich zpracovani. Podklady pro rozhodovani zisikamanazs

Z etnich vykad. Samotné tetni vykazy maji pouze omezenou vypovidaci schdpnos
neposkytuji Uplny obraz o hospdédai a o finatini situaci podniku. Aby mohl finani
management ziskatighled o silnych a slabych strdnkach, musi vyprac@aancni
analyzu. Finaéni analyza poskytuje podklady pro spravieeni podniku, poskytuje
zpstnou vazbu mezi fi@dpokladanym efektem ditého rozhodnuti a jeho skuteym

dopadem na situaci podniku.

Ucelem finakni analyzy je komplexhvyjadit situaci podniku, tzn. charakterizovat
ekonomické procesy probihajici vdaném podnikua@ini analyza fispiva kieSeni
podniku. V uzSim pojeti se e jednat nap o specifické ulohy jako jsou cenova
rozhodnuti nebo o dopad finarich investic. V tomto textu se bude jednat o fimn
analyzu v jejim obvyklém pojeti, tj. o syntetick@amalyzu, kterd posuzuje globdln
situaci podniku.

12



Finartni analyza se ve firemni praxi te$gji vyuziva k hodnoceni dosavadniho
vyvoje firmy, k posouzeni sgéasné situace a k vyhodnoceni planovanychtivela

ekonomickou situaci podniku v budoucnu.

Uspokojiva finagni situace je¢asto ozn&vana jako ,finatni zdravi podniku“. Za
finanén¢ zdravy podnik je mozZzno povazovat takovy podnilerktje v danou chuvili i
perspektivé schopen napbvat smysl své existence. Opakem fifr@ho zdravi je
Jfinanéni tise“. V této situaci podnik dlouhod@&bvykazuje platebni potize, které
mohou byt vyeSeny jedit Uplnou zndnou jeho¢innosti nebo struktury. Fin&ni tise

casto vede k vyhlaseni upadku.

Cilem této prace je provedeni zhodnoceni vSechawylwh ukazatél a zjistit, zda je
zvolena spolénost v dobré finaini situaci a je tedy schopna dostat vSem svym

zavazkim. Pro zhodnoceni situace spwlesti budou pouzity tyto ukazatele:

» ukazatele likvidity (celkova, pohotova, okamzitd);

» ukazatele struktury kapitalu (celkova zadluzenksgficient samofinancovani,
urokové kryti, zadluzenost vlastniho kapitalu);

» ukazatele aktivity (obrat celkovych aktiv, dobaatoraktiv, obrat zasob, doba
obratu zasob, obrat pohledavek, doba obratu pohdécddoba splatnosti kratk.
zavazk);

» ukazatele rentability (ROA, ROE, ROS);

* Altmanav koeficient.

Zakladni pomérové ukazatele

Pontrové ukazatele jsou zakladem figan analyzy. Vznikaji jako podil dvou
absolutnich ukazatiela jejich vyhodou je moznost porovnanzmych firem. Por&rové
ukazatele row¥ umo#uji srovnavat satasnou situaci s vlastnimi historickymi daty.
Vzhledem k velké vypovidaci schopnosti ukaZatelejich pondrné snadném vypiu

se pongrova analyza stala ngjstji pouzivanym nastrojem fin&ni analyzy.
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Hlavni diraz @i sestavovani finami analyzy by mil byt kladen na vyuzivaniéth
ukazatel, které vypovidaji o @itém finartnim problému. Row¥ pri jejim pouzivani

by nentla byt opomenutaidezitost interpretace a hodnoceni ukazatel

4.1.2 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku vyjaduje momentalni schopnost podniku dostat svym zawazk
Predstavuje rychlost moZnéhorepedeni libovolného @iného aktiva na penize.
Likvidita urcitého aktiva je tim #sSi, ¢im kratSi je doba fiemény aktiva na penize.
Aktiva se podle stupnlikvidity ¢leni do tech skupin:

- aktiva prvniho stuph likvidity (hotové penize, kratkodobé vklady,

obchodovatelné cenné papiry),

- aktiva druhého stugnikvidity (pohledavky),

- aktiva tetiho stupa likvidity (z&soby).
Pro objektivni posouzeni likvidity podniku je nutmglouwcit aktiva, ktera se nikdy

negemeni na penize — nedobytné pohledavky a neprodepebya

Bézna likvidita (Current Ratio)

Qfiné aktiva
Cizi zdroje kratk.a ostatni kratk. pasiva

Bézna likvidita =

Ukazatel Bzné likvidity znazoiiuje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobe
zavazky podniku, nebo-li kolikrat je podnik schopespokojit své ¥fitele, kdyby
pienenil veSkera obzna aktiva v daném okamziku na hotovost. Tento afehzma
vyznam pedevsSim pro kratkodobé&iitele. Poskytuje jim informaci, do jaké miry jsou
jejich kratkodobé pohledavky chr&y hodnotou majetku, nebovciitelé podstupu;ji
urgité riziko, Ze jim zavazky nebudou splacedym vy3si je hodnota ukazatele, tim

vySSi je pravépodobnost zachovani platebni schopnosti podnikuazbliel Bzné

14



likvidity mé také rkteré nedostatky: Neélizi ke struktie aktiv z hlediska jejich
likvidnosti a nebere v Uvahu strukturu kratkodobyélvazk z hlediska lfity splatnosti.

Pohotova likvidita (Quick Ratio)

e Obzna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita = iz zdroje kratk.a ostatni kratk. pasiva

Ukazatel pohotové likvidity m& &Bnd aktiva snizena o zasoby, aby tak zmirnil
neg'esnou vypovidaci schopnost ukazateignié likvidity. Zasoby jsou povazovany za
nejmeérk likvidni a zarové za nejpomaleji se obracejici slozkuwbtych aktiv. Vyssi
hodnoty ukazatele vypovidaji @ipnivé situaci pro &titele, nikoli vSak pro podnik a
akcion&e. Podnik ma &Si mnoZstvi o&nych aktiv vazano v péani forme
pohotovych finatnich prostedki a ve forn& pohledavek, které pro podnik nemaji

Zadny finagni efekt.

Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Fin&ni majetek
Cizi zdroje kratk.a ostatni kratk. pasiva

Okamzita likvidita =

Ukazatel okamzité likvidity je nefpsrEjSim ukazatelem likvidity, protoZe ditateli se
nachazi pouze fingni majetek. Finatni majetek je okamaiitlikvidni. Jedna se o
penize v hotovosti a natinych &tech, kratkodobé cenné papiry a Seky, u nichz je
znama jejich nominalni hodnota a Ize je pohdtayuzit. Cim vy33i je hodnota

ukazatele, tim je situace pro podnilizmivéjSi v zachovani platebni schopnosti.
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4.1.3 Ukazatele struktury kapitalu

Ukazatele struktury kapitalu podavaji informace ant do jaké miry je podnik
zadluzen. Pro podnik je le#si (tim i vynosjSi) financovat aktiva z cizich
kratkodobych zdrai, protoZze dlouhodobé zdroje jsou drazsi nez kratkéd AvSak

k pribéZnému splaceni vysokych kratkodobych cizich Zdrg nutné mit neustale
k dispozici odpovidajici peani prostedky. Spravna skladba zdiojfinancovani

hospodéské cinnosti podmiuje zdravy finatini vyvoj podniku, jeho prosperitu a
rozhoduje o jeho dalSi existenci. V podminkachitekonomiky Zadny podnikatelsky
subjekt nepracuje bez ciziho kapitalu. Vysoky pediiho kapitalu ale omezuje jednani

managementu, které se pak musiisobit \&fitelam.

Vysoka zadluzenost si vyZaduje i vysoké nakladaw&y) které buderéba v budoucnu
splacet. Hlavnim jedpokladem uziti ciziho kapitélu je, Ze vynosnostkavého

vloZeného kapitalu bude vySSi nez jsou nakladyespog jeho pdzenim.

Ukazatele struktury kapitalu informuji o tom, zda podnik schopen splacet své
zavazky. Bmé¢rena zadluzenost je jednim zicibodniku, proto je @lezité stanovit
optimalni strukturu finagnich zdrofi, & uz s ohledem na schopnost splacet zavazky, s

ohledem na kapitalové naklady nebo s ohledem natkmajou strukturu.

Celkova zadluzenost aktiv

Cizi kapital
Aktiva celkem

Celkova zadluzenost =

Zakladnim ukazatelem, ktery hodnoti zadluZzenostnpag je ukazatel celkového
zadluZeni. Tento ukazatel vyjage, v jakém rozsahu je majetek podniku kryt cizimi
zdroji. U riznych podnik se hodnota tohoto ukazatele liSi: zavisi na olpoxdnikani a

na majetkové strukte podniku.Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim vy3si nesou
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véfitelé riziko, Ze jejich pohledavky nebudou uhrazemy tohoto ukazatele jsou
pozadovany piméierg nizké hodnoty.

ZadluzZenost vlastniho kapitalu

__Cizi kapital
Vlastni kapital

ZadluZenost vlastniho kapitalu

ZadluZenost vlastniho kapitalu Zzji§e pongr cizich zdroji k vlastnimu kapitélu.
Vyjadiuje, kolik korun ciziho kapitaluijpadéd na jednu korunu vlastniho kapitalu. O
tento ukazatel se zajimaji bankji posuzovani zadosti klienta o d&v Cim vy3si je
hodnota ukazatele, tim vySSi nes#itel riziko, Ze podnik nebude schopen splacet dluh

a uroky. Bonita podniku tak klesa. Ukazatel byl mit piimérens nizké hodnoty.

Koeficient samofinancovani

Vlastni kapitél
Pasiva celkem

Koeficient samofinancovani =

Ukazatel vyjatluje podil vlastniho kapitalu z celkového kapit&ezitivni je gimérena
hodnota ukazatele. Z hlediska stability podnikurjezné povazovat za velmi dobrou

hodnotu, kdyZ ukazatel dosahuje padesati procent.

Urokové kryti

HV nezdagny + nakladové uroky
Nakladové uroky

Urokové kryti =
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Souasti hodnoceni dlouhodobé firkan stability podniku je posouzeni finarich
dusledki jeho zadluZzenosti. ZadluZenost&atje finargni hospodegeni podniku jednak
povinnosti splacet dluh ke stanovenému terminungkdihradou urakz cizich zdraj.
Tuto skuténost |Ize posoudit pomoci ukazatele arokové krykiazatel Grokoveho kryti
udava, do jaké miry jsou uroky kryty celkowyprodukovanym ziskem. Y¥itateli
zlomku je zisk ped zdawnim, protoZze da z prijma neovliviuje schopnost podniku

hradit Groky. Cim je ukazatel Urokového kryti vy3$i, tim je hodsmic podniku

viv s

4.1.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity mai schopnost podniku vyuZivat vioZzené predky — aktiva
podniku. Mefi celkovou rychlost jejich obratu nebo rychlost athrjejich jednotlivych
sloZzek a hodnoti tak vazanost kapitalu &tych formach aktiv. Ma-li vice prostdki,
nez je @elné, vznikaji mu nadbyteé naklady a dosahuje nizSiho zisku. Ma-li jich
mére, prichazi o trzby, které by mohl ziskat, kdybylndostaténé mnozstvi&hto

prostedk.

Ukazatele aktivity jsou dvojiho typu: rychlost otwraa doba obratu. U ukazatel
rychlosti obratu se sleduje jeho maximalizace akazatele doby obratu se sleduje

naopak jeho minimalizace.

Obrat aktiv

Obrat aktiv =_Trzby za zbozi, vyrobky a sluzby
Aktiva celkem
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Ukazatel obratu aktiv informuje o relativni vykorstiocelkovych aktiv a vyjadje
pocet obratek aktiv za sledované obdobi, zpravidlgerzn rok. Pokud bude tento

ukazatel nizky, rly by byt zvySeny trzby nebo odprodaniktera aktiva.

Doba obratu aktiv

360

Doba obratu aktiv = obrat akiiv

Ukazatel doby obratu aktiv vyjagie dobu, za kterou se vrati @géni prostedky
vloZené do piizeni majetku podniku. Pokud budou dtatele zlomku dosazena pasiva
podniku, bude ukazatel informovat oupwrné dokk ve dnech, za kterou dojde

k navratu vloZzeného kapitalu.

Obrat zasob

Trzby za zbozi, vyrobky a sluzby
Zasoby

Obrat zasob =

Ukazatel je definovan jako pamtrzeb a stavu zasob vSeho druhu. Vysledna hogaeota
¢islo, které znamena pet obratek, nebo-li kolikrat segmmeni zasoby v ostatni formy
ob¢Zného majetku az po p&mi prostedky a optny ndkup zasob. Pozitivni je vysoka
hodnota ukazatele.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob =L
Obrat zasob
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Tento ukazatel vyjadje dobu ve dnech, po kterou je kapital vazan ¢ité@irforme
zasob. Ukuje dobu od pbizeni zasob az po jejich prodej nebo ggmti. Podnik by se
meél snazit planovat dodavky zasob efektiyraby nedochazelo Kgbytkim ale ani

k nedostatkm zasob. Ukazatel se povazuje ze ukazatel intemyiiyiti zasob. Snizeni
doby obratu zasob e znamenat efektivni vyuZiti zasob, ale na driteétsmiaze byt
znakem podkapitalizovani podniku. Obe&quiati, Zec¢im vy3Si je obratovost zasob a
kratSi doba obratu, tim Iépe, ale pouzéipak, Ze zasoby zaji§lji plynulou vyrobu

a odbyt.

Obrat pohledavek

~velk —IrZby za zbozi, vyrobky a sluzby
Obrat pohledavek Pohledavky

Obrat pohledavek udavda, jak rychle jsou pohledaygkgmenovany na peggni
prostedky.

Doba obratu pohledavek

360
Doba obratu pohledavek = oprat pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavekcuje délku obdobi od okamziku prodeje na
obchodni G¥r do doby inkasa pohledavek. Hodnota ukazateler@en&va s dobou
splatnosti faktur a vyjadje platebni moralku odhbateli. DelSi pfiimérna doba inkasa
pohledavek znamen&téi potebu O¢ri a tim i vySSi naklady. Dopotuje se proto
sledovat pohledavky podle doby splaceni.
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4.1.5 Ukazatele rentability

Rentabilitou se rozumi schopnost podniku vigganové finatni prostedky pouZzitim
investovaného kapitalu. Mira zisku nebo také rdhtabvlioZzeného kapitalu je
definovana jako pogn zisku a vloZzeného kapitalu. Podle toho jaky vymrja pirazen
pojmu viozeny kapital, je mozné rozliSit rentabilitelkového kapitalu, rentabilitu
vlastniho kapitalu, rentabilitu dlouhodobého kdpitdVedle tchto zakladnich
ukazatel se dale zjituje rentabilita trzeb a rentabilita nakiadl'yto ukazatele mohou
mit jeSt dalSi modifikace, podle toho, jaka forma ziskulesazuje ddéitatele.

U ukazatel rentability jsou Zadouci vysoké hodnoty, vyjimkieuukazatel nakladna
cizi kapitél, kde se naopak pozaduji nizké hodnoty.

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb = VH
Trzby za zbozi, vyrobky a sluzby

Rentabilita trzeb udava stupeiskovosti trzeb, tj. kolik ziskuifpada na jednu korunu
trzeb. Nizka urove tohoto ukazatele vypovida o chybnéimeni podniku. Sedni
arover je znakem dobré spoluprace managementu a jehcéhimgména na trhu.
Vysoka urové ukazatele signalizuje do budoucna problémy s keskaimi podniky,
které se pokusi na zakkdsniZzeni ziskovosti, tj. prodejnich cen stejnéhdone

srovnatelného sortimentu, vylapodnik z trhu.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

VH
Celkovy kapital

ROA =
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Ukazatel hodnoti vSeobecnou efektivnost vyuzitizeleeho kapitalu bez ohledu na
zdroj, ze kterého kapital pochazi. Jegmétem z4jmu externich subjektUkazatel
v podolg koeficientu udava, kolik korun ziskdipada na jednu korunu investovanou do

podniku. Je-li rentabilita celkového kapitalu nix&Zz odétvovy primér, ma podnik

nizsi produktivni silu aktiv, pdfpact velkou zadluZenost, ktera sniZuje zisk.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE = VH
Vlastni kapitél

Ukazatel rentability vlastniho kapitélu vyjage vynosnost zdréjvloZenych vlastniky
podniku. ZjiS&€na hodnota zajima zejména akcitméZisk na jednu korunu viozeného
kapitalu ukaze investom, zda je jejich vynos odpovidajici vzhledem kkizinvestice.
Cim rizikowgjsi investice, tim je pozadovana vy3si mira zhodnbc Rentabilita
vloZzeného kapitalu by #&ha byt vysSi nez vynos i investice ungsd na finatinim trhu.

Pozitivni je vysok& hodnota ukazatele.

4.2 Predikce finaréni tisné, Altmanav model

Finartni tisei nastava tehdy, kdyz problémy likvidity jsou takzmé&, Ze nemohou byt
vyieSeny bez vyraznych zm v podniku a ve zsobu jeho financovani. Takovymi
zménami je mozno fedejit Upadku a weSit finargni tisei, aniz by doSlo k fyzické

likvidaci podniku.

Pricinou Upadku miZze byt platebni neschopnost nelfedduzeni. Platebni neschopnost
nastava, kdyz dluznik ma viceiiteli a neni schopen po delSi dobu plnit své splatné
zavazky, protozZze neiie Cas genenit dostatény majetek na peiini prostedky ani

ziskat dostatey uwr. Platebni neschopnost byva vyvolana obtiZefiirealizaci
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vyrobeného zboZi, n&ppii poklesu poptavky, odlivem zakaziike konkurenci nebo

pii celkové hospodéaké recesi.

K predluzeni dochazi tehdy, nepokryje-li majetek spaisti jeji dluhy. Fedluzeni Ize
zjistit z rozvahy, ve které je majetekepergn na aktuélni hodnotu. Je pochopitelné, ze
akcion&i a &ifitelé, ale i podnikovy management maji zajem vysled s dostataym
piedstihem fiznaky blizici se finami tisré. VyuZzivaji k tomu analyzu pogrovych
ukazatel a analyzu pefznich tokKi.

K nejznangjSim a nejasgji pouzivanym modéim predikce finadni tisre pafi
Altmanav model. Vychazi z dlouhodobého pozorovani potlr@ikna ponsrné vysokou

vypovidaci schopnost. Vysledna hodnota informuj@ancni situaci podniku.

Altmanav koeficient:

Z=1,2% + 1,4*% + 3,3*%3 + 0,6*%; + 1,0*%s

X1 = (Obezna aktiva — kratkodobé zavazky)/Celkova aktiva
X2 = Vysledek hospodani/Celkova aktiva

X3 =( Vysledek hospodani nezdagny + Uroky)Aktiva celkem
X4 = Zakladni kapital/Cizi kapitél

Xs = Trzby za zboZzi, vyrobky a sluzby/Aktiva celkem

Pokud ukazatel dosahuje hodnotu vySSi nez 3, jenipoddobré finafni situaci,
hodnoty ukazatele v rozmezi 1,8 — 3 jsou povazov@ngevyhraénou finargni situaci
a pokud je dosazeno hodnoty menSi nez 1,8, znatoerk se podnik dostava mezi

kandidaty bankrotu.
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5. Situatni analyza

5.1 Finanréni analyza firmy A

5.1.1 Platebni schopnost

Platebni schopnost odrazi momentalni fimarstabilitu podniku. Je velmiiezité, zda
podnik v podminkach konkurence na trhu je schopadihsvé splatné zavazkyas a

z odpovidajicich zdrdj

Platebni schopnost je vyjamVvana ukazateli likvidity. Ty vyjadji vztah meazi
polozkami olZnych aktiv a kratkodobych zavaezkFilis vysoké vypdétené hodnoty
mohou vypovidat o neproduktivnim vyuZiti vloZzenyphostedki a naopak nizké
hodnoty mohou znamenat, Ze podnik neni schopehgd@iplatebni povinnosti a dostéat

svym finargnim zavazkm.
Likvidita

V praxi se rozliSuji 3 stuprikvidity: bézna, pohotova a okamzita.

Tabulka 1: Ukazatele likvidity

Index Index Index
2006 2007 | ukazatele| ¢itatele | jmenovatele
Bézn4 likvidita 0,97 0,98 1,01 0,85 0,84
Pohotova
likvidita 0,85 0,85 1 0,84 0,84
Okamzita
likvidita 0,21 0,18 0,52 0,74 0,84

Pramen: vlastni tvorba

Ukazatel Bzné likvidity ma omezenou vypovidaci schopnosikgal je z velkécasti
ovlivnén strukturou obznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a dalerudtturou
kratkodobych zavazkz hlediska jejich splatnosti. Optimalni hranice pento ukazatel

se pohybuje v rozmezi od 1,8 az do 2,5.

24



Shrnuti: bézna likvidita vzrostla o1 % oproti ipdchazejicimu obdobi. To bylo
zpisobeno snizenim &bnych aktiv 0 15 % a snizenim kratkodobych cizidiog a
ostatnich kratkodobych pasiv o0 16 %.

Za optimalni hodnotu pohotové likvidity je povaZzoeata, ktera je vySSi nez 1.
Z tabulky je patrné, Ze hodnota ukazatele vykazngkles ve sledovaném obdobi.
Podnik neni v tomto fijpact schopen se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by muse
prodavat sveé zasoby.

Shrnuti: pohotova likvidita se oprotifpdchazejicimu obdobi neZnila. OlEZn4 aktiva
(po odeteni zasob) se snizila 0 16 % a kratkodobé cizdjedn ostatni kratkodoba

pasiva klesla o0 16 %.

Udaj okamzité likvidity informuje o schopnosti pokim hradit své kratkodobé zavazky
ihned ze svych pohotovych pgmich prosiedki. Optimalni hodnota ukazatele se
nachazi v intervalu 0,2 az 0,4.

Shrnuti:okamzita likvidita firmy klesla o 48 % oprotitgdchazejicimu obdobi. To bylo
zpasobeno sniZzenim fin&aniho majetku o 26 % a sniZzenim kratkodobych cizibtoji

a ostatnich kratkodobych pasiv o 16 %. Z tabulky@pjmé, Ze firma je z pohledu

tohoto ukazatele optimaidikvidni.

5.1.2 Financovani majetku a kapitalu

Kazdy podnik pouziva pro své financovani vlastgiza zdroje. Miru vyuziti vlastniho
¢i ciziho kapitalu sleduji ukazatele zadluZenosti.
Je dilezité mit vhoda rozloZena jednotliva aktiva a pasiva ve spravihéaksire.

Nespravné rozmi&ti &€chto polozek by mohlo ovlivnit solventnost podniku.
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Tabulka 2: Ukazatele struktury kapitalu

Index Index Index

2006 2007 | ukazatele | ¢itatele | jmenovatele
Celkova
zadluzenost (1) 0,58 0,54 0,93 0,85 0,92
Koef.
samofinancovani 0,72 0,85 1,18 1,00 0,92
Urok. kryti 10,50 27,49 2,62 1,04 0,66
ZadluZenost VK 1,39 1,17 0,84 0,84 1,00

Pramen: vlastni tvorba

Ukazatel celkové zadluzenosti vyfage miru kryti majetku celkovymi dluhy. #mérna
hodnota tohoto ukazatele byla byt okolo 50 %. Bhem sledovaného obdobi doSlo k
mirnému sniZeni hodnoty. Znamené to, Ze zadluZgmutiku klesq a v souvislosti
s tim se snizuje i finami riziko. Podnik neni zavisly pouze na cizich 7ty riziko
pro budouci v¥iitele se tak sniZuje.

Shrnuti: celkova zadluzenost (IIKlesla meziréné o 7 %. To bylo zfisobeno snizenim

ciziho kapitalu o 15 % a sniZzenim celkovych pasiBdo.

V ramci koeficientu samofinancovani je z tabulkytrpg zvySujici se podil vlastniho
jméni na celkovych pasivech. Tento &sir povazuji za pozitivni. Vysledné hodnoty
v8ak nedosahly poZzadovanéhoampéru, coz je 50 %. Aktiva podniku jsou tak
financovana z &sSi ¢asti cizimi zdroji.

Shrnuti: koeficient samofinancovani vzrostl o 18 % oprotegchazejicimu obdobi.

Vlastni kapital astal stejny a celkova pasiva se snizila o 8 %.

Ukazatel arokového kryti nebo-li ziskové Uhrady kiroporovnava hospoisky
vysledek ped odeétenim Urok a dag s celkovym rénim urokovym zatizenim. Jako
optimalni se hodnoty uvép okolo 6. NejvysSi hodnoty urokového kryti dosgbdnik

v r. 2007. Zde podnik nethproblémy se splacenim urokovych plateb.

Shrnuti: ukazatel Urokového kryti vzrostl o 162 %. Nezagnvysledek hospodeni
(v¢. ndkladovych Urok) vzrostl o 4 % a nakladové aroky klesly o 34 %.
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Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu udava mirdzeati vlastniho kapitalu celkovymi
dluhy. Za pozitivni vyvoj se povazuje hodnota d@ 22. Naopak s hodnotou nad

120 % jde o podnik rizikovy.

Shrnuti: dle hodnot vyp&tenych v tabulce je jasnvidét, Ze podnik se v roce 2006
pohyboval ve velkém riziku. Naopak vroce 2007 g lodnota ukazatele blizi
optimalni hodnat. Je to dano #gvazr snizenim cizich zdrdj firmy a mirnym

zvySenim vlastniho kapitalu.

5.1.3 Aktivita

Ukazatelé aktivity vyjatlji vazanost kapitalu v kratkodobych nebo v dlowinath
aktivech. Na zaklatl pyramidalniho rozkladu rentability Ize ukazateldivaty nazvat
jako diki, a to k ukazateli obrat celkovych aktiv nebo-bbbg obratu celkového

vloZeného kapitalu.

Tabulka 3: Ukazatele aktivity

Index Index Index
2006 2007 | ukazatele| ¢itatele jmenovatele
Obrat aktiv 1,54 1,78 1,16 1,08 0,92
DO aktiv 234 dni 203 dni 0,87 0,92 1,06
Obrat zasob 22,44, 24,79 1,10 1,06 0,96
DO zasob 16 dni| 15 dni 0,94 0,96 1,06
Obrat pohled. 0,24 0,2 0,83 0,87 1,06
DO

pohledavek 89 dni| 73 dni 0,82 0,87 1,06

Pramen: vlastni tvorba

Obrat celkovych aktiv vyjadije schopnost podniku, jak rychle dokazecet&lozeny
kapital. Pozitivni je st vysledné hodnoty. Rostouci vyvoj vypenych hodnot
dokazuje efektivni vyuzivani kapitalu (majetku) kserym hospoda.

Pt vypoctu byla zjiS€na rostouci tendence vyvoje. Vlivem rychlejSiho pantrzeb nad

celkovymi aktivy za sledované obdobi dochazeloWweavani vysledné hodnoty.
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Shrnuti:obrat aktiv vzrostl mezikmé o 16 %. To bylo zfisobeno zvySenim trzeb o 8 %
a snizenim celkovych aktiv 0 8 %.

Doba obratu aktiv udavaijmeérny paiet dni, po nez jsou aktiva vazana v podnikani do
doby jejich spaeby. Pokud je ukazatel nizSi nezimgrna hodnota v oboru, firma
hospodé Iépe, nez je obvyklé.

Shrnuti: doba obratu aktiv klesla o 13 % oprotiedchazejicimu obdobi. To bylo

zpasobeno snizenim celkovych aktiv o 8 % a zvySeriebto 6 %.

Vysledkem rychlosti obratu zasobgkslo, které znamena pet obratek, nebo-li kolikrat
se zasoby obrati v trzbach z&ité¢ obdobi. Optimalni hodnota byéta byt vysSSi nez
10. Vysoké vypotené hodnoty naziaji dobrou kontrolu fizeni vyrobnich zasob.

Shrnuti:obrat zasob vzrostl o 10 % oprotiepdchazejicimu obdobi. To bylotgmbeno

zvySenim trzeb o0 6 % a snizenim zasob o 4 %.

Doba obratu zasob vyjage dobu vazanosti kapitalu ve fo¥fraasob. Tento ukazatel
Ize také chapat jako ukazatel intenzity vyuZitiathZa velmi dobry stav je povaZzovana
doba obratu okolo 40 — 50 #in

Dosazené vysledky nazhgi mirrg klesajici vyvoj, coz je iznivy jev. Ricinou je
rychly obrat zasob. Nizka doba obratu zasolgispov efektivnim vyuzivani materialu,
nedokortené vyroby, vyrobk a zbozi.

Shrnuti: doba obratu zasob se snizila 0 6 % opréddphazejicimu obdobi. To bylo
zpisobeno snizenim zasob vynasobenych 360 o 4 % ardanydrZzeb o 6 %.

V podol# poitu obratek udava ukazatel rychlosti obratu pohledayak rychle jsou
pohledavky pemenovany v pewzni prostedky (trzby).

Hodnoty v tabulce jsoufiblizné stejné, coz nenaz&ige Zadny pozitivni ani negativni
SMEr vyvoje.

Shrnuti: obrat pohledavek klesl o017 % oprotiedchazejicimu obdobi. To bylo
zpasobeno sniZzenim pohledavek o 13 % a zvySenim trBeth.
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Vysledné hodnoty doby obratu pohledavek poukazajitay Ze majetek podniku se
vyskytuje ve fornd pohledavek ve sledovaném obdobi tmpru 80 dni. To znamena,
Ze pohledavky podniku jsou splacemybpzné za 80 dni. Povzbuzujici je vSak fakt, ze
v roce 2007 doba obratu pohledavek pom poklesla.

Shrnuti:doba obratu pohledavek klesla o 18 % oprégdghazejicimu obdobi. To bylo
zpisobeno snizenim pohledavek vynasobenych 360 o 42¥gSenim trzeb o 6 %.

5.1.4 Analyza rentability

Rentabilitou nebo-li vynosnosti rozumime schopnpetiniku dosahovat zisku a
zhodnocovat kapitdl do spdéleosti vloZzeny. Rentabilita jako ukazatel efektivinos
podnikani je nejvice sledovana investory podniku.

Nelze tvrdit, Ze podnik s vysSim ziskem je &SpjSi. Toto Ize rozhodnout az po
vztaZzeni zisku k vysi investovaného kapitalu a&jismiry ziskovosti.

Zameiime se na 3 n&gstji uzivané ukazatele.

Tabulka 4: Ukazatele rentability

Index Index Index
2006 2007 | ukazatele(%) citatele jmenovatele
ROA (%) 5,8 11,59 199,8 1,833 0,92
ROE (%) 13,84 25,36 183,2 1,833 1,00
ROS (%) 3,76 6,51 173,1 1,833 1,06

Pramen: vlastni tvorba

Ukazatelem rentability celkového kapitdlu se sledoglkova efektivnost podniku,
respektive jeho produki sila. Vcitateli zlomku je kéistému vysledku hospotkni
piipo¢ten arok. Produktivnim vyuzivanim vloZzeného kapit&éznikd podniku jako
vysledny efekt ziskCast tohoto zisku néleZi viastifith ac¢ast &iitelim jako odngna
za pijceni tohoto kapitalu. Odénmou jsou pré¥ uroky.

Hodnoty vypdtené v tabulce zka az dvojnasobny nast ukazatele rentability
celkového kapitalu Jde o velmi dobrou vyslednountmbd. Ricinou je rychlejSi tempo

rastu zisku nad tempentstu celkového kapitalu, zaraveloslo k poklesu nakladovych
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arokda. Z pohledu ukazatele rentability celkového kapitg produkni sila firmy
z vloZeného kapitalu vysoké a ma stéle rostouddrai.

Shrnuti ukazatel rentability celkového kapitalu (ROA) zeySil o 99,8 % oproti
minulému obdobi. Bylo to Zsobeno zvySenim vysledku hospteld o 83,3 % a

snizenim aktiv o 8 %.

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu vyjage jaky efekt pnasi vlastni kapital
vloZeny do podnikani. Jegimé, Ze ve vSech ukazatelich rentability hrdijeztou roli
vysledek hospodani. Vysledné hodnoty z roku 2006 a 2007 dokazejmv silnou
vynosnost vloZzeného kapitélu, kdy tempistu zisku pevysilo fist vlastniho kapitalu.
Vynosnost vlastniho kapitalu je vysoka a ma staétauci tendenci.

Shrnuti ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) eztl 0 83,2 % oproti minulému
obdobi. Bylo to zfisobeno zvySenim vysledku hosptetd o 83,3 %, vlastni kapital
zastal stejny.

Rentabilita trzeb nebo-li ziskova marze vyjaé, kolik dokaze podnik vyprodukovat
.efektu” z 1 K¢ trzeb. Obec# plati, ¢im vySSi je ziskovost trzeb, tim Iépe. Tato vysoka
rentabilita trzeb souvisitpdevsim s dobrou kontrolou nakla@ s dobe vyreSenou
strategii diferenciace produktu.

Shrnuti: ukazatel rentability trzeb (ROS) se zvySil o 73loproti minulému obdobi.

Bylo to zpisobeno zvySenim vysledku hosptetd o 83,3 % a zvySenim trzeb o 6 %.

5.1.5 Altmaniv model

Hodnoceni podnik finanénimi analyzami vychazi zejména z faii bank a investar
Existuje mnoho systéim jak hodnotit podnik jako celek.

V praxi se nejastji pouziva Altmariv index (koeficient) finaéniho zdravi podniku.
Koeficient zahrnuje 5 finamich ukazatéi, kterym jsou pidéleny tizné véhy.
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Z=1,2"% +1,4*% + 3,3* + 0,6X + 1,0*%s

X1 = (Obezna aktiva — kratkodobé zavazky)/Celkova aktiva
X2 = Vysledek hospodani/Celkova aktiva

X3 =( Vysledek hospodani nezdagny + Uroky)Aktiva celkem
X4 = Zakladni kapital/Cizi kapitél

Xs = Trzby za zboZzi, vyrobky a sluzby/Aktiva celkem

r. 2006:

X1=-0,0166
X2 =0,0579
X3 =0,1004
X4 =0,4748
X5=1,5412

Z =1,2*(-0,0166) + 1,4*0,0579 + 3,3* 0,1004 + 0®%748 + 1,0* 1,5412 2,21854

r. 2007:

X1=-0,0105
X2=10,1159
X3=10,1191
X4= 10,5538
X5=1,7786

Z=1,2*%(-0,0105)+1,4*0,1159 +3,3*0,1191 + 0,6*0Fb+ 1,0*1,7786 2,65357

Tabulka 5: Altmainv koeficient

2006 2007 Index ukazatele

Altman v koeficient 2,21854 2,65357 1,19609

Pramen: vlastni tvorba
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Podstatnou roli i jednotlivych vypdtech hraje hospodgky vysledek a velikost trzeb.
Ohx tyto skuténosti vyrazi ovlivnily vysledné hodnoty a tim i celkové hodnote

Na zaklad vypactu Altmanova koeficientu jsme zjistili, Ze finami situace nasi firmy
je nevyhragina. Je vSak patrné postupné zlepSovani &midwo stavu podniku. Firma se
pomalu bliZi k hranici hodnoty 2,99 &t§i, kdy se podnik hodnoti jako finaw pevny.
Vypoétem vySe uvedenych ukazatgé firma schopnaiesreé zanalyzovat déi polozky

v obchodni bilanci a ve vykazu zisku a ztraty aled® urtit pavodce sotiasného

stavu a v budoucnu se zéiih na jeho vylepSeni.

5.1.6 Zhodnoceni finadni analyzy

Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity v celkovém souhrnéasté&né poklesl. Ricinou tohoto poklesu bylo

snizeni obznych aktiv. Zarovie se v3ak snizily také cizi zdroje.

Ukazatele struktury kapitalu

Firma snizila sij objem ciziho kapitalu, vlastni kapital jen nepatvzrostl. Snizila se
také celkova pasiva. Tim klesla jeji celkova zadhgst. Proto firemni koeficient
samofinancovani vzrostl. Z toho vyplyva, Ze firmepauziva ke svému financovani

dluhu (cizi kapital).

Ukazatele aktivity

Vramci celkového ritka ukazatel aktivity mazeme fici, Ze firma efektiva
hospod& se svymi aktivy. VeSkeré obraty (jak obrat aktk i obrat zasob) vzrostly,

coz ukazuje i na spravny wtbdodavatal. Oproti tomu obrat pohledavek poklesl. To

zn&'i fakt, Ze se snizily pohledavky.
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Ukazatele rentability

Dle celkovych vysledk ukazatei rentability podniku se zjistilo, Zze veSkeré ukakat
firmy vzrostly. Vysledek podnikového snazeni je ytegelmi UsgsSny. Vynosnost

T4

ukazatele rentability trzeb.

Altmaniav koeficient

Zjisténa finargni situace firmy A je nevyhra&na. Vypa&tem vSech vySe uvedenych
ukazateh by neéla byt firma schopna zanalyzovatdipoloZky a pesré stanovit misto,
kde dochazi k nedostditk. Nasledovat by tho odstragni vSech picin ptipadného

nedsgchu.
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5.2 Hodnoceni investic

Pro kazdy podnik plati, Ze podle své investicesSera vysledky podnikani. Investice,
které jsou Spatné znamenaji ztraty, naopak dobrésiite vedou k zisku. To jak
spravee rozlisit dobrou a Spatnou investici zavisti nénepresném zhodnoceni.
Investovanim se rozumi samostatfidnosti podniku, ktera je charakterizovana jako
vynakladani zdragj za &elem ziskani uzitk které jsou dekavany v delSim budoucim
¢asovém obdobi.

Kapitalové vydaje jsoudekavané pefni vydaje, které vyvolavajicekavané pefeni
piijmy po dobu delSi nez jeden rok. Padem zejména vydaje na ffeni fixniho
majetku, na trvalé roz&ni okkzného majetku v souvislosti s investici a vydaje na
vyzkum, souvisejici s investici. Rami @ijmy z investice jsou tM@ny pedevsim
ziskem po zdami a odpisy (Valach, 1999).

RozliSuji se ¥#i zakladni skupiny investic:

- hmotné (vytvéejici ¢i rozSiujici vyrobni kapacitu podniku),
- finanéni (pr. ndkup cennych paydirakcii, obligaci aj. zadglem ziskani urak
dividendci zisku),

- nehmotné (p nakup know how, vydaje na socialni rozvoj, 8tadi atd.).

5.2.1 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Mezi nejpouziva@iSi metody stanoveni efektivnosti podnikovych irtieepati: metoda
Cisté sowasné hodnoty, metoda vimtho vynosového procenta a metoda doby
navratnosti. Za nejvhodjsi zpisob Ize z teoretického hlediska povaZovat metioshé
souwasné hodnoty.#Ppropaitech efektivnosti investic jggba brat vzdy v Gvahu inflaci

a riziko (Valach, 1999).
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Cista sowasna hodnota

Cista sodasna hodnota investice vyjage rozdil mezi sotasnou hodnotou vynos
plynoucich z investice a séasnou hodnotou investiich vydafi na pdizeni investice.
Jednd se tudiz o metodu zaloZenou na respektoeddrd ¢asu, picemz takto
aktualizovanou hodnotu p&mich gijmia a kapitalovych vydd@ ozn&ujeme jako
diskontovany pef¥ni tok.

Jestlize jecista sodasna hodnota pozitivni, hodnota firmy se zvyséastku cisté
sowasné hodnoty. Ta varianta investic, kterdA ma vegdilalizovanou hodnotu, je

povaZzovana za vyhodsi (Valach, 1999).

Nekdy se investini varianty hodnoti indexem ziskovosti. Je to poowy ukazatel,
vyjadiujici relativni vztah mezi aktualizovanymi ge€nimi g@ijmy z investice a
kapitalovymi vydaji. VSechny varianty sindexem $y& neZz 1 jsou ffjatelné,

nejvyhodrjSi je varianta s nejvyssim indexem (Valach, 1999).

Vnit ¥ni vynosové procento

Vnitini vynosové procento lze definovat jako takovoukawmu miru, pi které
sowasna hodnota peénnich @ijmua z investice se rovna kapitalovym vyday na
investici. Zatimco ucisté sodasné hodnoty se vychazelo z dané urokové miry,
v pripad vnittniho vynosového procenta hleddme uUrokovou mirupwyfici rovnosti
diskontovanych petinich gijma a kapitdlovych vyddj (Valach, 1999).

Vnitfni vynosové procento je uUrokova miraii xteré je cista sodasna hodnota
pertznich @ijmua z investice rovna nule. Viiiti vynosové procento se zjife pomoci
metody linearni interpolace.

Vysledna hodnota viittiho vynosového procenta se dale porovnava s podnmik
diskontni sazbodii s trzni trokovou mirou (pdfpact s arokovou mirou ciziho kapitalu
pouzitého na financovani investice). Pokud jeiwnivynosové procento investice vyssi

nez zvolené kriterium hodnoceni, je investice prdrpk @ijatelna.
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Doba névratnosti

Jedna se o trathi metodu hodnoceni efektivnosti invésich variant, v praxtasto
pouzivanou, z teoretického hlediska vSak &nghodnou. Dobu navratnosti tbeme
definovat jako poet let, za ktery se kapitalovy vydaj splati gammi pijmy

viN s

(Valach, 1999).

5.2.2 Investice ve firng

r. 2006

Spolenost pdidila v obdobi 27. 11. — 31. 12. 2006 hmotny m&j€k#ovany Fimo do
naklad: v ¢astce 1 359 tis. Ka od 1. 1. 2006 do 26. 11. 200G6astce 5 708 tis. K
Tento majetek fedstavuje drobny hmotny majetek, coz jsou ostatavit®d wci a
soubory movitych #ci s dobou pouzitelnosti delSi nez jeden rok nexgké v polozce
dlouhodobého majetku —¢tilje se o nich jako o zasobachinpo jednorazo¥ do
nakladi.

Vyznamnymi pdizenimi dlouhodobého hmotného majetku byla zejména:

- vyrobni zdizeni 1 29 367 tis. K
- vyrobni zdizeni 2 32542 tis. K
r. 2007

V tomto roce spokost zakoupila hmotny majetektdvany gimo do naklad v ¢astce
6 308 tis. K.
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Dulezitymi paizenimi dlouhodobého hmotného majetku byla zejména:

- vyrobni zdizeni 3 41 780 tis. K
- vyrobni zdizeni 4 26 759 tis. K
- vyrobni zdizeni 5 14 336 tis. K
- vyrobni zdizeni 6 14 005 tis. K
- vyrobni zdizeni 7 34 673 tis. K

VesSkeré ndkupy hmotného majetku firma financovalagtnich zdraj.
Do nasledujicich let firma gda s dalSim financovanim novych investic. Jedna se

hlavre o lisy, svd@ovaci roboty, valcovaci kazety aj.
Firma sama nezpracovava detailni prapoefektivnosti investic. VeSkeré tyto udaje

nejsou k dispozici, protoze o&ldni zabyvajici se planovanim a hodnocenim investic

nachazi pouze v matké spolénosti, ktera ma sidlo vdecku.

5.3 Analyza vrgjSiho prostredi

5.3.1 Porteniv model

I. Potencionalni nové vstupuijici firmy na trh

Nowv¢ vstupujici firmy do této oblasti maji veliky prostpro své psobeni. Trh neni
pIné obsazen. Jsou zde velké mezery. Potencionalny figrse zde ujmuly.

Il. Odb ératelé

Firma A ma nefeberné mnozstvi odhkateli. Je to velmi doke patrné dle vyrobniho

programu. Firma dodava zbozi automobilkdmngch znaek.
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[ll. Substituty (nahrazky)

Na trhu se plnohodnotné substituty nenachazi. Nenitrhu firma se stejnym

vyrobnim zansienim.

IV. Dodavatelé

Firma si nize své dodavatele vybirat. Je jich mnoho a firmgefejedna v této
oblasti. Samazjmeé zalezi i na dobrych vztazich, &ea kvali€ dodavanychiasti.

VétSinou se podadosahnout optimalni ceny, se kterou souhlagistiany.

V. Konkurenti v odv étvi

Konkurence je v této oblasti nepatrna. Neexistidna firma s timto vyrobnim
programem, proto by mozna nebylézké proniknout na tuzemsky trh, ale

v zahranti se nachazi dalSi potly s podobnym vyrobnim programem.

5.3.2 STEP analyza

Pti STEP analyze zji%ijeme, které z w)Sich faktofi maji vliv na podnik, jaké jsou
mozné @inky téchto faktofi — jak se projevuji, které z nich jsou v blizké budnosti
Okoli podniku je zavislé na faktorech sp@askych, technologickych, ekonomickych a

politickych.

Vyhody STEP analyzy:

- zaneieni na SirSi prostdi a jeho zrmy, které nemusi bytipsledovani odstvi
patrné

- v lvahu se berou i¢které faktory, které nejsou prvoplanoveé ,podniksiél’ (nay.
Zivotni styl, prostedi aj.)

- pomahé porozust faktortim, které ovliviuji vyvoj konkrétniho odgtvi
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Nevyhody STEP analyzy:
- nekdy analyza nejinese nic nového, a tak je zbyme vadzancas, ktery mohl byt
vénovan analyze strategicky vyznagsich faktofi

Postup STEP analyzy:

1. Faktory, které ovlixiuji firmu z vrgjSku

no

Vyznam daného faktoru - hodnoceniod 1 -5
(1 - nejnizsi vyznam, 5 — nejvyssi vyznam)
Casové hledisko — dopad

Hypotéza — jak se vyviji

Zdroj dat k dolozeni hypotézy

o 0 bk~ w

Urgeni faktoru

39



Tabulka 6: STEP analyza

C. 1) faktor 2) vyznam| 3) dopad 4) hypotéza 5) zdroj dat 6) skupina STE
o . | TV, Sbirky zako#,
o | zvySeni dani, zjednoduSeni o
1. zmeny v legislativé 5 dlouhodoby 3 Internet, politické
systému
ASPI,Profidata
.. ; zmeny a Upravy technologi{, Sbirky zakoa, o
ochrana zivotniho i o L . . politicky
2. 3 4 dlouhodoby se provadi p zavadni vyhlasky a n#&zeni
prostiredi . |
vyrob vlady
dostatek pracovnik-
3. demografie 3 stedrédoba odpovidajici mzdové CSU, Internet socialni
néklady
4. | zdraZovani materialu 3 kratkodoby ndrst prodej. cen, C¢SU, Internet, ekonomicky
modernizace technologif .
. . . . | Normy CSN EN,
inovace a vyvoj | zlepSeni kvality + zlewni ) o L
5. . 5 4 stedrédoby . i interni registr technologicky
novych technologii produkce, zaSkoleni o
legislativy
zanmestnand
nové a leviyjsi technologie
nové prichozi | —levrgjSi ceny vyrobku u VSP, Internet, o
6. 5 dlouhodoby | . ) technologicky
konkurence konkurence, ztrata informasni Sumy
zékaznik
CSU, evidence
mira zastaravani i zvySeni cen, sniZzeni majetku. Plan o
7. 5 stedredoby . . ’ technologicky
prostredki konkurenceschopnosti | pravidelnych oprav
tvorba rezerv
internet, pilohy
Zivotni cyklus _ | pracovni a sociélni jistota| k G¢etni za¥rce, L
8. . 2 stedrédoby o ., o ekonomicky
podniku nizka fluktuace vyroéni zprava,
finanéni plany
snizeni hodnoty pea, fin. CSU, Internet, o
) . 3 ) o ekonomicky
9. inflace 4 stedrédoby nara:nost na vyrobu + vyroéni zprava,
mzdy, vySSi ceny vyrolik ZpravaCNB
vySe Urok. miry dlouhodoby | promitnuto do rezie — vy3§i CSU, Internet, L
10. 3 ., L ekonomicky
avéri cena vyrobku ZpravyCNB
zvySovani hladiny ) . vySSi naklady na mzdy ekonomicko
11. o 4 kratkodoby TV, Internet o
minimalni mzdy zantstnang socialni
podpora mimopracovnich|
aktivit prinasi podniku zgt
12. Zivotni styl 3 dlouhodoby vynalozené naklady vlastni spoléensky
(rehabilitace, fispvky na
dovolenou)
Skoleni a vzdavani
i . i zamgstnand za &elem i spoleensky a
13. Groveii vzdélani 3 dlouhodoby L ) | vlastni o
zvySovani kvality a udrZeni ekonomicky
konkurenceschopnosti
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5.4 Analyza vnitrniho prostredi

5.4.1 SWOT analyza

V podnikové praxi je nezbytné, aby podniky, kdyZ ng pravidely, tak alespt do
uréité miry systematicky zkoumaly své silné a 8ladirdnky a provady jejich
hodnoceni se zatrem pouzit zji&tné vysledky k vysSi prospetiba trhu.

SWOT analyza je metoda standafgouzivana p zjiStovani potencionalnich hrozeb a
piilezitosti. Pomah4 tovat vSechny potencialniipezitosti a ohrozeni v kombinaci se
silnymi a slabymi strankami firmy, jeZ jsou naslédiystupem internich strategickych

analyz.

Hlavnim (Eelem analyzy je zviditelnit faktory, které maji atgicky vyznam pro
podnik.

OhroZeni a filezitosti byly ziskany na zaklad/n¢jSi analyzy prosedi. Silné a slabé
stranky se uily na zaklad@ konzultaci svedenim spdlosti a podnikovymi

odborniky.
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Tabulka 7: SWOT analyza

PrileZitosti OhroZeni
1) dobréa po¥st, dobré jméno (9) 4) nestabilita zahratiniho trhu (3)
2) roznistani vyrobni kapacity (1) 5) hrozba konkurence (1)

3) velky z4jem o vyrobky v zahrafii(9) |6) Spatna legislativa-sankce (6)

Silné stranky Slabé stranky

7) dobré know — how (zkuSenosti, znalogtl)0) neni zainteresovanost zé&stnand (1)
(4) 11) pretizeni vedoucich pracoviiik2)

8) zadné uury (2) 12) nedostaténa kvalifikace zarstnang

9) dobré pozice na trhu (3) (1)

Pramen: vlastni tvorba

Tabulka 8: Tabulka strategii

Silné stranky Slabé stranky
Prilezitosti na trhu (O) Pristup SO Pristup WO
Hrozby trhu (T) Pristup ST Pristup WT

Pramen: vlastni tvorba
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Pristup OS
Jednd se o ofenzivni podnikatelskiispup z pozice sily. Je to strategie vyuzZivajici
silnych stranek podniku ke zhodnocenilgzitosti ve vijSim prostedi. Firma se snazi

o vedoucki utocnou pozici.

Piistup ST
Tento @istup je mozny pouze tehdy, je-li podnik dost silmy gimou konfrontaci
s ohroZenim. Firma se snaZi z pozice silného pestalvlokovat nebezpe a oslabit

konkurenci pomoci diverzifikace vyrobniho sortiment

Pristup WO
Pri strategii WO se podnik snazi o vyuzitilpzitosti z okoli. Pomalu si posiluje pozici

a snazi se o nalezeni spolehlivého spojencetigreerformy integrace.

Pristup WT
Strategie WT pA mezi obrané strategie z&fané na odstrani slabych stranek a na
vyhnuti se nebezpezverti. Firma bojuje o feZiti, uvaZuje o kompromisec@iastymi

strategiemi jsoutizna spojeni se silnymi podniky i za cenu Upravyhevgrogramu.

Na zaklad provedené SWOT analyzy se firma A nachazi v paieitegie SO. Firma
A vyuZiva vSechny ifileZitosti a své silné stranky, snazi se o vedéugiocnou pozici.
Na tuzemském trhu nema tato firma skoro Z&dnou wamci, proto dochazi

k velikému rozvoji vSech jejictinnosti. Firma A jegasténé ohroZzena konkurenci.

Piipadné opateni:

- prijmout chykjici zamestnance (vedouci pracovniky)
- diky tomu proniknout hlou}ji na zahranini trh
- vybrat lepSiho odiratele, ktery bude plnit své zavazky

- investovat penize do softwaru
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- rozSiit sortiment vyrobk
- investovat do technologie

5.4.2 Model¥izeni

sledovat izné zng¢ny zékori, aby firma zbytén¢ neplatila sankce

Spole&nost A po zéazeni do modelu ¥Biho prostedi stupg komplexnosti pat do

fizeni virtualniho.

Schéma 3:; Moddizeni

Rizeni
Strategické

Stupe n turbulence

b Rizeni
8 marketingové
a<) Rizeni
S — nakladové
£ | Rizeni
3 objemové
<
2
5 Prabézny
) éas
Kvalita Kvalita
N&kladovost | Nakladovost Né&kladovost
Objem Objem Objem Objem
produkce | produkce produkce produkce
1 2 3 4
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Stupei turbulence

1. Objem produkce - nabidka je vySSi nez poptavka, sfrudst je schopna

vyraket vice vyrobki - ma tsi vyrobni kapacity

2. Nakladovost — je splgna.
3. Kuvalita — je dana fedpisy a normami
4. Priabézny ¢as — firma dodrZuje terminy dodavek k zakaznikovi

5. Optimalni okamzik — firma musi dodrZet terminy dodani sjednané se
zékaznikem, jinak by ohrozila plynulost vyroksy n
vyrobnich linkdch  odiratel
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5.5 Zhodnoceni strategické pozice firmy A

Dle vysledKki z uvedenych analyz jaswyplyva, Zze vedeni firmy A se na jednotlivych
stupnichfidici struktury, avSak i centranzabyva otdazkami svého dalSiho vyvoje.
UdrZzeni vedouci pozice na dneSnim konktném automobilovém trhu vyzaduje
nejmodergjSi technologie a tvorbu hodnot. Proto sgolest A vytv&i partnerstvi
pouze s nejsikjSi dodavatelskou zakladnou talentovanych paoirilticovi dodavatelé

tvori tymy se zaréstnanci spokénosti A @i Skolenich v nejnagjSich metodéach.

Dnesni narény trh vyZzaduje nejlepSi mozné interni vykony adepsi mozné vykony
dodavateal. Spol€nost A je zamifena na realizaciistové strategie séeimi ogrnymi
body:

- investovat pouze do podriikkteré vykazuji fijatelnou navratnost,

- pokraovat ve zvySovani efektivity globalni vyroby a Aepani dosazitelnosti
vyrobai findlnich produki expanzi produkce do oblasti s nizkymi naklady,

« urychlovat rychlostistu organizace prasdnictvim pokraujicich investic do

novych technologii.

Zakladni hodnoty

Své zakladni hodnoty firma A spafe ve kvalit produkovanych vyrobk a
spokojenosti zakaznik Dilezité je pro firmu i chovani a vztah k zéstmandm,
dodaveteim, akcion&im a v neposledniac také vztah k prostdi, ve kterém firma

funguje.
Provozni styl podniku je jednoduchy a decentraléagy zansteny na tymovou praci a

poskytuje svym zagstnaném dostatek filezitosti k osobnimu i profesnimistu. Da

sefici, Ze podnik je vii2jnou obchodni spalaostifizenou jako soukromy podnik.
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Strategické cile podniku

NejdilezitejSim podnikovym cilem je stale zajdvat Sptkovou technologii, inovaci,
kvalitu a gredevsSim spokojenost zakazhiti co nejnizSich moznych nakladech.

Firma se snazi byt uznavanou vedouci sjalsti v kazdém svém obchodnim segmentu

a piibézné zvySovat réni vynosy pi snizovani koeficientu dluhu k vynis.

5.6 Navrh strategické pozice pro budouci obdobi

NejnowjSi zjistné informace z oblastizeni ukazuji, Ze ne§Si budoucnost je dana
prevazre velkym firmam. Tyto firmy maji silny kapitél, vetiki védecko-vyzkumnou a
vyvojovou zakladu (nap fuze v automobilovém pmyslu) a hlava distribwni si€ po
celéem s¥té. Tyto firmy pak ovladaji stale vicergwaznou wtSinu dni swtove

ekonomiky i jednotlivych narodnich ekonomik.

Spole&nost A ma velmi dobrou a silnou pozici na trhu. Byrspolé€nosti ¢inily v r.
2006 4 415 180 tis. K Rok 2007 ginesl zn&né zvySeni obratu trzeb. Jejich vySe se
vySplhala az na 4 757 600 tis.¢.KNiZSi obrat v roce 2006 byl &poben sniZzenim
arovre objednavek od zéakazrikPro rok 2008 spotmost fedpoklada dosazeni obratu
trzeb v hodnat 4 733 851 tis. K a v roce 2009 by &l firma podle finadniho planu
ZvySit svij obrat trzeb az naastku 4 766 700 tis. & Béhem gistich 2 let se pata

s ukorgenim jednoho stavajiciho projektu vyroby a nasledmalZhem dvou novych
vyrob. Sortiment vyrobk zistava nezrnen.

Rezijni naklady planuje spdieost razant® snizovat. Jedna serqulevSim o snizeni

podilu rezijni prace, zpe¥ni norem apod.
Dosazeny vysledek hospddai spolénost A (komanditista) fevadi ve vysi 99 % na

komplementée, jehoz pravni forma je spéleost s rdenim omezenym. Spaieosti A

tedy Zistava k dispozici pouze 1 % z vysledku hospeda
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Co se tge hmotného majetku spaéleosti A, doporduji udrZzovat vysi tohoto majetku
na stavajici hladin Stroje jsou doposud vyuzivany z 85 % a neni zabitifeba dalSiho
rozSteni. \EtSina stroji je univerzalni a je tedy mozna jejich Gprava poimoc

vyménnych nastraj.

Primérny prepaiteny pa@et zangstnand a ¢leni vedeni spoknosti za rok 2006 byl 1
307 a v roce 200%inil 1 457 zangstnan@. Mzdové naklady v roce 2006 byly 356 150

tis. K¢ a v nasledujicim obdobi se zvysily jiz na 393 882K¢.

NaSi spolénost A mizeme s klidnym ssdomim z&adit mezi firmy s vySe uvedenym
popisem. Ale i zde Ize najit jistou nedokonalosigovani strategickéhidzeni.

Spole&nost by se rla zangtit také na tuzemskeé trhy, protoze 95 % jej prodykcero
zahranéni odkEratele. Na tuzemském trhu sec¢ired objevovat #Si mnozZstvi
potencialnich odbratel, které by se spaleost A nEla snazit zaujmout svym
vyrobnim programem. Pokud si sp@iest chce zachovat svou velmi dobrou
konkurenceschopnost, zakazky a vytabnaklady umaiujicimi dosahovani slusného

zisku, neni jina moznost nez byt vice flexibilnd piani trhu.
Z hlediska dlouhodobého planovani, stanovenii @l zpracovani strategii neni

spole&nosti A co vytknout. Ubira se velmi dobrym &em diky schopnému

managementu.
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6. Zaver

Jako hlavni cil této prace bylo stanoveno zanal§mdva posouzeni hospddai

vybraného podniku jako podklad pro vypracovérdmenu jeho strategie.

Zhodnotime-li finadni zdravi podniku, &Sinou musime konstatovat, Ze senym
zpisobem kombinuji dobré a uz pdd horsSi vysledky. Vysledky fingni analyzy
byly porovnavany z hlediska dop@enych hodnot, z hlediska jejich vyvojecase a

také z hlediska jejich souladu se strategii Spalsti.

Optimalni hodnoty ukazatelfinancni analyzy byly viceméndodrzeny, jejich vyvoj
v ¢ase lze hodnotit jako relatignstabilni, bez extrémnich vykygv ohrozZujicich
jakymkoliv zpisobem zdravi podniku. Velmitigniva je analyza rentability. VSechny
ukazatele, které analyza rentability sleduje, vityosRentabilita celkovych aktiv
ukazuje na efektivni hospa@mi podniku nejen s dlouhodobym aébhym majetkem,

nybrz se vSemi pouzivanymi priedky.

V sowasnosti ma firma mensi problémy s vykyvy kurzu kgrwici euru. Jako
kazdému vyvozci se to sanmfepre odrazi ve vysledcich hospddai. Tyto vykyvy
zpasobily ztratu v zisku dosazeného dervence roku 2008t planu cca 10 mil.
korun. Kurz koruny ,zdraZil“ praci a korunoveé retijnaklady o vice nez 10 %. Dale se
zvySily i ceny Zeleza na &ovych trzich, coz naslednzdrazilo vstupni ndklady o
dalSich cca 12 milian korun. Na druhou stranu firma dosahla Uspor vetigpd

rezijnich naklad, zvlast v oblasti udrzby, spétby vody, plynu a brusiva.

Na zaklad téchto informaci mizeme usuzovat dobrou perspektivu vyvoje v dalSich
letech.
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/. Summary

The subject of this bachelor paper was elaboratfabusiness strategy for selected
company. The main purpose was to evaluate the éssiof the company in order to

prepare or change its strategy.

Methods used for evaluation of the position of¢bhenpany:
- financial analysis
- analysis of external environment
- STEP analysis
- SWOT analysis

- operating model
All processed information related to periods 2008 2007.

Evaluation of the companys’s strateguic position

According to the results of the above mentionedlyasisg it is clear that the
management of the company on all levels and alsarally considers the future
businesss development tasks.

In order to sustain the leading position on therentty very competitive automotive

market, the Company needs to maintain up-to-datentdogies.

The company is focused on implementation of itsamgnostrategy with the following
three headlines:

« investments to be made only to businesses withsorable rate of return,

+ to continue in improving of the global productidifeetivity,

+ to support the growth through continuous investménthe new technologies.
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The company performs well in the area of long-t@lanning, goals identification and
strategy elaboration, The company seems to be oighd way thanks to capable

management group.
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Priloha 1: Rozvaha v plném rozsahu (k datu 31. 18620
(v tisicich k)
31.12.2006 26.11.2006
Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 4213 964 1272721 2941 243 2914 p70
B. Dlouhodoby majetek 2519 90, 1253912 1265 991 118486
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 19 934 15 871 4063 4 3p0
B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 360 360
B..3. |Software 19 574 15 51 4063 4 31L7
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 248376 1238 041 1245 725 1164 p63
B.Il.1. |Pozemky 7 464 7 464 7464
B.Il.2. [Stavby 563 761 170 254 393 507 389 462
B.Il.3. |Samostatné movité&ei a soubory movitychaci 1704 328 1019 057 685 271 679 P33
B.Il.7. |Nedokoreny dlouhodoby hmotny majetek 159 483 159 483 87 794
B.I.8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny nedjet 410
B.1.9. |Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 48 73( 48 73D
B.I1I. Dlouhodoby finan®ni majetek 16 203 16 208 16 243
B.IIl.2. |Podily v (Eetnich jednotkach pod podstatnym viivem 16 203 16 203 16 204
C. ObéZna aktiva 1678 457 18 809 1659 618 1715 $55
C.l. Z&soby 215 704 13729 201 976 230 452
C.I1. Material 155 984 1318p 142 807 157 434
C.1.2. Nedokoriena vyroba a polotovary 31121 547 30 574 32517
C.1.3. | Vyrobky 28 595 28 59p 40 301
C.I. Dlouhodobé pohledavky 201 201 24,
C.1.8. |Odlozena d#ova pohledavka 201 201 24,
CIII. Kratkodobé pohledavky 1108 371 5 080 1103 2p1 1374 814
C.II.1. |Pohledavky z obchodnich vztah 752 68( 508D 747 600 1012 446
C.lIl.2. |Pohledavky - ovladajiciidici osoba 326 439 326 439 332 782
C.II.6. |Stat - daové pohledavky 2273 2278 2 699
C.II.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 1061 1061 2 678
C.II.8. |Dohadné &y aktivni 25 91§ 25918 24 082
C.1I.9. |Jiné pohledavky 217
C.IV. Kratkodoby finan®ni majetek 354 18( 354 180 110 1411
C.IV.1. |Penize 404 404 434
C.IV.2. |Ugty v bankéach 353 776 353 776 109 797
D. I Casové rozliseni 15 604 15 604 13 629
D.l.1. |N&klady piStich obdobi 10 267 10 26f 11 847
D.1.3. |Fijmy priStich obdobi 5 337 5 337 1772




Rozvaha v pIném rozsahu (k datu 31
(v tisicich K)

. 12. 2006)

31.12.2006 26.11.2006

PASIVA CELKEM 2941 24, 2914 010
A. Vlastni kapital 1231 97] 1231794
Al Zakladni kapital 811 144 811 144
All Z&akladni kapital 811 144 811 144
All. Kapitalové fondy
Alll. Rezervni fondy, neditelny fond a ostatni fondy ze zisku 95 46( 95 46p
All.L. |Zakonny rezervni fond/Netitelny fond 95 460 95 46p
AlV. Vysledek hospod@ni minulych let 325 19¢ 177 540
A.IV.1. |Nerozdleny zisk minulych let 325 19¢ 177 540
AV. Vysledek hospod@ni k¥Zného @etniho obdobi (+ -) 183 147 65
B. Cizi zdroje 1708 544 16815434
B.l. Rezervy 144
B.l.4. Ostatni rezervy 144
B.III. Kratkodobé zavazky 1708 544 1681410
B.lIl.1. |Zavazky z obchodnich vztah 1134 86 950 740
B.IIl.2. |Zavazky - ovladajici &dici osoba 270 549 275 74
B.lll.4. |Zavazky ke spoknikim, ¢lenim druZstva a kdastnikim sdruzeni 22 732
B.II.5. |Zavazky k zamsstnaném 26 394 27 33B
B.IIl.6. |Zavazky ze socidlniho zabezpai a zdravotniho poji&ti 15 267 18 20p
B.IIl.7. |Stat - daové zavazky a dotace 74 306 79 40
B.III.8. |Kratkodobé pijaté zalohy 4 23( 431}
B.1I.10. |Dohadné &ty pasivni 159 904 325 590
B.llI.11. |Jiné zavazky 297 8
C.l Casové rozliseni 722 724
C.1.2. Vynosy pistich obdobi 722 723




Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty v druhovéteneni (k 31

(v tisicich K)

.12. 2006)

Obdobi od 27.11.2006 Obdobi od 1.1.2006
do 31.12.2006 do 26.11.2006

I Trzby za prodej zboZi 7 180 110 58B
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 7 164 110 98B
+ Obchodni marze 16 -40§
I. Vykony 357 024 4105 245
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 369 21§ 4 045 962
1.2 Zména stavu zasob vlasttinnosti -12 194 59 28B
B. Vykonova spdeba 272 223 3231899
B.1. Spoteba materialu a energie 223 981 2691324
B.2. Sluzby 48 247 540 57b
+ Pfidana hodnota 84 8117 872 941
C. Osobni naklady 43 913 435 741
C.1. Mzdové naklady 34 222 321 92B
C.3. Naklady na socialni zabezpai a zdravotni poji§ni 9473 111 79p
C.4. Socialni naklady 218 2014
D. Dare a poplatky 136| 624
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 400 170 196
Il [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a material 151 6 40
lI.L1. [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1 1274
II.2.  [Trzby z prodeje materialu 150 5 124
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku aiahate 217 3033
F.1. Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 58|
F.2. |Prodany materil 217 2980
G Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provoznistitdekomplexnich naklad

: pristich obdobi -7 569 72 758
V. Ostatni provozni vynosy 4113 141 08P
H. Ostatni provozni naklady 10 144 67 00p
* Provozni vysledek hospodieni 26 84( 271 07p
VII. IVynosy z dlouhodobého fina@niho majetku
X. Vynosové Uroky 1588 15 09P
N. Nakladové Groky 947, 17 014
XI. Ostatni finadni vynosy 28 423 55 90p
0. Ostatni finaoni naklady 32 943 51 158
* Finan &ni vysledek hospodéeni -3 879 2 825
Q. Dai z piijmia za EZnoucinnost 46 97 48%
Q1. - splatna 100 489
Q2. - odloZena 46 -3 007
i Vysledek hospodé#eni za EZnou ¢innost 22 914 176 419
S. Dai z prijmi z mimg@ddnécinnosti 28 769
S.1. - splatna 28 769
* Mimo Fadny vysledek hospod#eni -28 769
T. Pfevod podilu na vysledku hospdeai spolénikim (+/-) 22 732
el Vysledek hospodafeni za Eetni obdobi (+/-) 183 147 650
il ysledek hospodaieni pfed zdarénim 22 961 273 90[L




Prfiloha 3: Rozvaha v pIném rozsahu (k 31. 12. 2007)
(v tisicich K)
31.12.2007 31.12.2006
Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 4130 64 -1 433 2598 2 697 382 2941p43
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 2 663 961 -1 392 007 1271954 1265Pp91
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 20 493 -18 46H 2 028 4 0p3
B.l.1. Ztizovaci vydaje
B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 360 -360
B.1.3. Software 20 067 -18 10p 1962 4063
B.l.4. Ocenitelna prava
B.l.5. Goodwill
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
B.l.7. Nedokoreny dlouhodoby nehmotny majetek 66 66
B.1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny tekje
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 2 627 26 -1 373 542 1253 723 124525
B.Il.1. |Pozemky 7 464 7 464 7464
B.Il.2. |Stavby 577 663 -197 182 380 481 393 307
B.Il.3. |Samostatné movité&ei a soubory movitychaci 1876 891 -1 127 630 749 261 685 p71
B.Il.4. |Pastitelské celky trvalych porast
B.Il.5. |Z&kladni stado a tazna afa
B.Il.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek
B.Il.7. |Nedokoreny dlouhodoby hmotny majetek 115 264 115 26¢4 159 483
B.I.8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny nedjet 1 253 1258
B.1.9. |Oceiovaci rozdil k nabytému majetku 48 730 -48 73D
B.III. Dlouhodoby finan®ni majetek 16 203 16 208 16 243
B.Ill.L1. |Podily v ovladanych &zenych osobach
B.IIl.2. |Podily v (Eetnich jednotkach pod podstatnym viivem 16 [203 16 203 16 209
B.IIl.3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
B.lI.4. |Pajcky a Gvry - ovladajici afdici osoba, podstatny viiv
B.IIl.5. |Jiny dlouhodoby finaini majetek
B.Il.L6. |Paizovany dlouhodoby finami majetek
B.IIl.7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby figahmajetek
C. ObéZna aktiva 1454 75 -41 251 1413 5p5 1659 p48
C.l. Z&soby 199 477 -5 928 193 549 201 476
C.L1. Material 135 264 -4 96D 130 304 142 qo7
C.l.2. Nedokoriena vyroba a polotovary 28 961 -347 28 614 30 5f4
C.1.3. | Vyrobky 35 257 -621 34 631 28 595
C.l4. Zvirata
C..5. |ZboZi
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby
C.I. Dlouhodobé pohledavky 500 50( 201
C.I.1. |Pohledavky z obchodnich vztah
C.I.2. |Pohledavky - ovladajiciiédici osoba
C.1.3. |Pohledavky - podstatny vliv
C.I.4. |Pohledavky za spdleiky, ¢leny druZstva a zatastniky sdruzeni
C.I.5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 500 500
C.I.L6. |Dohadné &ty aktivni
C.I.7. |Jiné pohledavky
C.1.8. |OdloZzena d#va pohledavka 201
CIIl. Kratkodobé pohledavky 990 777 -35 328 955 449 1103 391
C.II.1. |Pohledavky z obchodnich vztah 520 426 -35 328 485 103 747 400
C.lIl.2. |Pohledavky - ovladajiciiddici osoba 435 841 435 8411 326 489
C.II.3. |Pohledavky - podstatny viiv
C.lIl.4. |Pohledavky za spalmiky, ¢leny druZstva a zatastniky sdruzeni
C.IIL5. |Sociélni zabezgeni a zdravotni pojiSni
C.II.6. |Stat - daové pohledavky 21 246 21 24p 2273
C.II.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 7 380 7 38 1 041
C.II.8. |Dohadné &y aktivni 5 879 5879 25918
C.1I.9. |Jiné pohledavky
C.IV. Kratkodoby finan®ni majetek 264 007 264 007 354 180
C.IV.1. |Penize 593 593 404
C.IV.2. |Ugty v bankéach 263 414 263 414 353 76
C.IV.3. |Kratkodobé cenné papiry a podily

0.1.1900 0.1.1900
Brutto Korekce Netto Netto

C.IV.4. |Pdizovany kratkodoby finami majetek
D. I Casové rozliseni 11 923 11 928 15 64
D.l.1. |N&klady piStich obdobi 5 466 5 466 10 247




D.1.2.

Komplexni naklady i#Stich obdobi

D.1.3.

Frijmy piiStich obdobi

6 457

6 45

533




Rozvaha v pIném rozsahu (k 31. 12. 2007)
(v tisicich K&)

31.12.200 31.12.200

PASIVA CELKEM 2 697 382 2941 243
A Vlastni kapital 1232 639 1231917
Al Z&akladni kapitél 811 144 811 144
All. Z&kladni kapitdl 811 144 811 144
Al.2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
A.l.3. Zmeny zakladniho kapitalu
All. Kapitalové fondy
All1l. |Emisni &Zio
A.ll.2. |Ostatni kapitalové fondy
A.ll.3. |Oceiovaci rozdily z geceréni majetku a zavazk
A.ll.4. |Oceiovaci rozdily z geceréni pii preménach
Alll. Rezervni fondy, neflitelny fond a ostatni fondy ze zisku 102 843 95 46D
Alll.1. [Zakonny rezervni fond/Netitelny fond 102 842 95 46D
Alll.2. [Statutarni a ostatni fondy
AlV. Vysledek hospod@ni minulych let 317 991 325 190
A.IV.1. [Nerozdleny zisk minulych let 317 991 325 190
A.IV.2. [Neuhrazena ztrata minulych let
AV. Vysledek hospod@ni k¥Zného @etniho obdobi (+ -) 662 183
B. Cizi zdroje 1464 74 1708 544
B.I. Rezervy 22 767
B.I.1. Rezervy podle zvlastnich pravnicregpisi
B.l.2. Rezerva naicthody a podobné zavazky
B.1.3. Rezerva na dez pijmua
B.l.4. Ostatni rezervy 22 767
B.II. Dlouhodobé zavazky 229
B.Il.1. |Zavazky z obchodnich vztah
B.Il.2. |Zavazky - ovladajici &dici osoba
B.Il.3.  |Zavazky - podstatny vliv
B.ll.4. |Zavazky ke spolmikam, ¢lenim druZstva a kdastnikim sdruzeni
B.I.5. |Dlouhodobé fijaté zalohy
B.I.6. |Vydané dluhopisy
B.Il.7. |Dlouhodobé srnky k Ghrad
B.Il.8. |Dohadné &ty pasivni
B.1.9.  |Jiné zavazky
B.11.10. |OdloZeny daovy zavazek 229
B.INI. Kratkodobé zavazky 1441 747 1708 544
B.IIl.1. |Z&vazky z obchodnich vztah 541 614 1134 841
B.lIl.2. |Zavazky - ovladajici &dici osoba 261 934 270 540
B.IIl.3. |Zavazky - podstatny vliv
B.lll.4. |Zavazky ke spoknikam, ¢lenim druZstva a kdastnikim sdruzeni 334 658 22 7B2
B.IIL5. |Z&vazky k zamistnaném 23 344 26 39
B.IIl.L6. |Zavazky ze socialniho zabezpai a zdravotniho pojiéni 12 134 15 26y
B.IIl.7. |Stat - d&ové zavazky a dotace 11 091 74 30p
B.IIl.8. |Kratkodobé pijaté zalohy 9 925 423
B.1II.9. |Vydané dluhopisy
B.11.10. |Dohadné &ty pasivni 109 114 159 908
B.II.11. |Jiné zavazky 137 931 29y
B.IV. Bankovni Uvry a vypomoci
B.IV.1. |Bankovni G¢ry dlouhodobé
B.IV.2. |Kratkodobé bankovni évy
B.IV.3. |Kratkodobé finadni vypomoci
C. 1. Casové rozligeni 722
C.I.1. Vydaje pistich obdobi
C.1.2. Vynosy pistich obdobi 722




Priloha 4: Vykaz zisku a ztraty v druhovéteneni (k 31. 12. 2007)

(v tisicich K)

Obdobi do Obdobi
31.12.2007 27.11.2006 - 31.12.200
I Trzby za prodej zboZi 40 011 7 18D
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 39 934 7 164
+ Obchodni marze 77| 14
I. Vykony 4764 21 357 044
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 4 757 60 369 218
1.2. Zména stavu zasob vlasttinnosti 6 613 -12 194
11.3. Aktivace
B. Vykonova spdeba 3656 71 272 243
B.1. Spoteba materialu a energie 3 055 25 223 941
B.2. Sluzby 601 454 48 24p
+ Pfidana hodnota 1107 577 84 817
C. Osobni naklady 534 819 43 913
C.1 Mzdové naklady 393 317 34 22p
C.2 QOdngny ¢lenim orgari spolé€nosti a druZstva
C.3 Naklady na socialni zabezpai a zdravotni poji§ni 139 29¢ 947B
C.4 Socialni naklady 2 217 21
D. Dare a poplatky 795 134
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 274 877 15 40p
Il [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a material 6 750 15
lI.L1. [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1602 ]
II.2.  [Trzby z prodeje materialu 5 148 15
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku aihate 4271 21]
F.1 Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 56
F.2 Prodany material 4215 21]
Zmena stavu rezerv a opravnych poloZek v provoznistitdakomplexnich naklad
G- |pristich obdobi 19 474 7 56b
V. Ostatni provozni vynosy 52 794 4118
H. Ostatni provozni naklady 38 774 10 14p
V. Prevod provoznich vynds
I Prevod provoznich naklad
* Provozni vysledek hospodieni 333 06§ 26 84D
VI. Trzby z prodeje cennych papia podil
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. I\Vynosy z dlouhodobého fin@niho majetku
Vynosy z podil v ovliadanych @izenych osobach a étnich jednotkach pod

VILL. podstatnym viivem
VII.2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych pagipodiit
VII.3. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého figafho majetku
VIIL. ynosy z kratkodobého finamiho majetku
K. Naklady z finakniho majetku
IX. \Vynosy z greceréni cennych papira derival
L. Naklady z peceréni cennych papira derivat
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve fimamblasti
X. \Vynosové Uroky 18 030 1588
N. Nakladové Groky 11 799 94y
XI. Ostatni finadni vynosy 109 557 28 423
0. Ostatni finaoni naklady 133 762 32 943
XII. Ptevod finanich vynod
P. Fevod finanich naklad
* Finan &ni vysledek hospodieni -17 974 -387p
Q. Dai z piijmia za EZnoucinnost 2 489 44
Q1. - splatna 2 059
Q2. - odloZena 430 44
i Vysledek hospodé#eni za EZnou ¢innost 312 604 22 91p
Xlll.  Mimo fadné vynosy 3
R. Mimoradné naklady 21
S. Dai z prijmi z mima@ddnécinnosti
S.1. - splatna
S.2. - odloZena
* Mimo Fadny vysledek hospod#eni -18
T. Pfevod podilu na vysledku hospdeai spolénikim (+/-) 311 92§ 22732
el Vysledek hospodaeni za Eetni obdobi (+/-) 662| 18
il ysledek hospodaieni pfed zdarénim 315 076 22 96[L




Priloha 5: Grafy jednotlivych finamich ukazatei
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