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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je analyza kapitalové struktury spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR,
s.r.0. pomoci nastroju finan¢ni analyzy. Konkrétn¢ bude realizovana horizontalni a vertikalni
analyza ucetnich vykazli. Na zéklad¢ analyzy kapitdlové struktury spolecnosti budou

navrzeny kroky vedouci k optimalizaci kapitdlové struktury.

ABSTRACT

The aim of the thesis is to analyse the capital structure of company SCHOTT Flat Glass CR,
s.r.0. using the tools of financial analysis. Will be implemented in particular horizontal and
vertical analysis of financial statements. On the basic of the analysis of capital structures will

be designed to optimise actual capital structure.
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UvVOoD

Hledani optima neboli ekvilibria je jednim ze zakladnich principii ekonomie. Hledani
optima na uUrovni makroekonomické, je zaméfeno na teorii a spojeno s pojmy dokonalé
konkurence, které jsou v bézném zivot¢ znacné abstraktnimi. Také hledani optimalni
kapitalové struktury na mikrourovni jednotlivych podnikli, se miize zdat problematické.
Vzhledem k velmi individualnim odliSnostem jednotlivych odvétvi a podniki, je narocné

hledat idedl v zobecnélych teoretickych konceptech.

I pfes vSe vySe naznaCené, je pridce zaméfena na analyzu optimalni kapitdlové
struktury spole€nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. Cilem této prace je analyza nynéjSiho
stavu, kterd bude vychdzet z analyzy Gcetnich vykazl let 2013, 2014, 2015 a 2016. Dale bude

nasledovat navrh optimalizace kapitalové struktury.

V prvé tadé bude prace vychdzet z teoretickych konceptt, které jsou popsany v prvni
kapitole. V ramci teorie se zaméfime na definici majetkové a kapitalové struktury, teorii
optimdalni kapitdlové struktury a néstroje, které budou vyuzity v rdmci analytické ¢asti, jez

jsou finanéni analyza, strategickd analyza a SWOT analyza.

V ramci analytické Casti bude popsdna aktudlni situace spolecnosti pomoci nastroji
finan¢ni analyzy, a to analyzy horizontdlni a vertikdlni. Dédle bude nésledovat vypocet
zakladnich ukazatelli aktivity, likvidity, zadluZenosti a rentability. Pro snadnéj$i hodnoceni
dil¢ich vysledkid budou vySe uvedené ukazatele srovnany s vyznamnym konkurentem daného
odvétvi. Vysledky financni analyzy dopliiuje Porterova analyza konkurencnich sil a SWOT

analyza.
Posledni ¢asti prace je navrh optimalizace nyné&jsi kapitdlové struktury z hlediska tii
moznosti. Tyto navrhy jsou propocteny a porovnany s vypocty analytické Casti prace a

zavérem je doporucen jeden navrh optimalizace nynéjSiho stavu.



1 VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

Cilem zavérecné prace je popis nynéjSiho stavu kapitdlové struktury spoleCnosti a
navrh jeji optimalizace. Primarni cil je vzdy doplnén o jednotlivé dil¢i cile, které tvofi
celkovou strukturu prace. Jako dil¢i cile jsou stanoveny popis a piehled teoretickych ptistupti
k optimdlni kapitdlové struktufe, rozbor ucetnich vykazi spole¢nosti, srovnani pomérovych
ukazatelll s nejvyznamnéjSim konkurentem v daném odvétvi a navrh optimalizace struktury
financovani vcetné¢ modelovani jednotlivych ukazatelti s upravenymi hodnotami kapitdlové

struktury.

1.1 CILE PRACE

Hlavnim cilem prace je analyza nynéjSiho stavu kapitdlové struktury spolecnosti a

navrh jeji optimalizace.
1.2 METODY POUZITE PRI ZRACOVANI

Vramci této prace budou vyuzity zakladni védecké metody skupiny logickych
pristupt, kterymi jsou analyza a syntéza. Analyza bude vyuzita primarné v ramci tfeti
kapitoly pro popis aktudlni situace spolecnosti. Dale bude nésledovat syntéza na konci treti

kapitoly, kterd bude sjednocovat jednotlivé vystupy analytické ¢asti.

Dalsi pouzitou logickou metodou bude dedukce a indukce. Dedukce vychdzi vzdy
z jiz prozkoumanych fakt, ktera jsou selektovana a vyhodnocovana individualné dle potteb
analyzovaného podniku. Proces dedukce vychdzi z teoretické Casti prace. Naopak indukce
popisuje d¢je, které nejsou zmapovany a nemaji teoreticky zdklad. Proces indukce bude
vyuzit v ramci navrhové ¢asti zavérecné prace.

Obsah prace je zaméfen na piipadovou studii vybraného podniku a vysledky této prace

nelze zobeciiovat pro jiné neZ analyzované ptipady.



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Primarni ¢asti této prace budou teoretickd vychodiska, na které bude dale navazana
analyticka ¢ast a nadvrhova Cast. Veskeré analyzy stavajiciho stavu a také navrh optimalizace

budou vychézet z teoretickych koncepti uvedenych v této kapitole.

2.1 MAJETKOVA A KAPITALOVA STRUKTURA

Diplomovéa prace bude svym obsahem zaméfena na oblast kapitdlové struktury
spolecnosti, tedy na oblast zdroju financovani neboli pasiv spolecnosti. I pies toto zaméteni
bude v ramci diplomové prace realizovana finan¢ni analyza, vychdzejici z rozvahy a vykazu
ziskl a ztrat z let 2013 az 2016, teoreticka ¢ast prace se bude struéné zabyvat teorii majetkové

oblasti spole¢nosti.

2.1.1 MAJETKOVA STRUKTURA

Majetkovou strukturu spolecnosti l1ze obecné chapat jakou souhrn véci, penéz,
pohledavek a jinych majetkovych hodnot, které patii podnikateli a slouzi k jeho podnikani.
[16]

Pokud se na majetkovou strukturu zamétime z pohledu ucetnictvi, jednad se o sumu
celkovych aktiv spolec¢nosti, do kterych spadd oblast Pohleddvek za upsany kapitdl,
Dlouhodoby majetek, Obézna aktiva a Casové rozliSeni aktiv. Zakladnim cClenénim aktiv a
pasiv je obecné doba jejich upotiebitelnosti, ptipadné rychlost a obtiznost jejich pfemény

v penézni prostiedky tak, aby bylo moZné uhradit splatné zavazky. [7]

Dfive neZ si ptiblizime jednotlivé slozky aktiv, je dileZité pochopit vyznam majetkové
struktury vzhledem ke kapitalové struktute spolecnosti. Majetek spolecnosti, jak v momentu
koupi, tak v pribéhu jeho pouzivani lze ocenit v pené¢zni hodnoté. Tato penézni hodnota pii
nakupu majetku znamend penéZni vydaj, ktery vynaloZzime oproti ziskani majetku do svého
vlastnictvi. V rdmci rozvahy spolecnosti a z pohledu ucetnictvi, je tato hodnota majetku
zobrazena v piehledu aktiv, naopak forma penézniho kryti majetku, je ddna hodnotou pasiv
spolec¢nosti. Spole¢ny vztah hodnot aktiv a pasiv je definovan bilan¢nim principem, ktery
ikd, Ze hodnota aktiv (majetkové struktury podniku), je rovna hodnoté pasiv (kapitalové

struktufe podniku).

Pro tplnost chdpani majetku spole¢nosti, je dilezité doplnit také dalsi oblasti, které

spadaji do aktiv spole¢nosti.
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POHLEDAVKY ZA UPSANY KAPITAL

»Zachycuji stav nesplacenych akcii nebo podilt jako jednu z protipolozek zakladniho
kapitdlu. Jsou to pohledavky za jednotlivymi upisovateli — spolecniky, akcionafi, Cleny

druzstva. Casto byva tato polozka nulova.” [7]
DLUHODOBY MAJETEK

Dlouhodoby majetek obsahuje ¢ast aktiv s dlouhodobou pouzitelnosti delsi, nez je
jeden rok a je definovan od vySe ocenéni stanoveny ucetni jednotkou. Spolecnosti si potizuji
tento majetek nikoliv z divodu jeho dal$iho prodeje, ale k dlouhodobému uzivani v rdmci své
podnikatelské cinnosti nebo dosazeni prospéchu v podobé vynost ¢i kapitdlového
zhodnoceni. Spotieba dlouhodobého majetku neprobiha najednou, ale postupné
prostfednictvim odpisti, které pienaseji hodnotu dlouhodobého majetku do naklada
jednotlivych tcetnich obdobi, ve kterych je majetek uzivan a pfinasi vynosy. Naopak néktery
dlouhodoby majetek (napt. pozemky, uméleckd dila ¢i cenné papiry) neni odepisovan, nebot’

se nespotfebovava, v ¢ase se zhodnocuje. [18]
Dlouhodoby majetek délime do tii skupiny:

— hmotny,
— nehmotny a

— finanéni.

Dlouhodoby hmotny majetek je tvoren pozemky, budovami, stavbami, samostatnymi
movitymi veéci (do kterych lze tadit napt. dopravni prostiedky, vyrobni stroje) s dobou

pouzitelnosti nad jeden rok a od vySe ocenéni ti¢etni jednotky (dale také porosty, stddo a jiné).

Dlouhodoby nehmotny majetek zahrnuje ziizovaci vydaje, nehmotné vysledky
vyzkumné c¢innosti, software, ocenitelnd prava (licence, autorskd prava a jiné), goodwill

s dobou pouzitelnosti delsi nez jeden rok a od vySe ocenéni uréené ucetni jednotkou.

Dlouhodoby finanéni majetek je tvofen nakoupenymi dluhopisy, vkladovymi listy,
terminovanymi vklady, ptj¢kami poskytnutymi jinym podnikim a jiné. ,,U uvérovych
cennych papiri musi byt splatnost del$i nez jeden rok. Patii sem i nemovitosti, které podnik
nakoupi pro ucely obchodovani s nimi, pronajiméni ¢i uloZeni volnych penéznich prostredki

na dobu delsi, nez je jeden rok.“ [7]
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OBEZNA AKTIVA

Obézna aktiva predstavuji nckolik forem majetku. Jedna se o zdsoby materialu,
rozpracované¢ vyroby a hotovych vyrobki, penize v pokladné a na bankovnich uctech a
pohledavky (z obchodnich styki, pohledavky vii¢i zaméstnancim nebo jinym osobam). Tyto
jednotlivé casti obéZného majetku tvofi jednotlivé formy, ¢i stddia kolobchu obé&zného

majetku, které jsou zobrazen na obrazku nize.

Kolobéh obézného majetku

inkaso | PENIZE | __ nakup
o~ L ~
| POHLEDAVKY | ‘ MATERIAL
B,
prodej ;“‘ \\;‘1 \ vyroba
‘ )
HOTOVE ROZPRACOVANA
VYROBKY VYROBA

vyroba

Obrazek 1 — Kolobéh ob&ézného majetku, zdroj: Synek, Manazerska ekonomika, str. 50

Kolobéh obéznych aktiv ma jednoduchy priibéh, kdy jedna forma obézného majetku
pfechdzi v jinou. Penize v hotovosti ¢i na bankovnim G¢tu ndm umoZziuji nakup materialu
potitebného pro vyrobu. Tento materidl je pfeménén v rozpracovanou vyrobu, tedy
nedokoncené vyrobky a hotové vyrobky, které¢ jsou prodany zdkaznikiim bud’to ve formé
hotovosti nebo na fakturu s posunem doby inkasa a vznikem pohledavky z obchodnich
vztahli. Dal$im druhém pohledédvek jsou napt. pohledavky mezi propojenymi osobami,
pohledavky a spole¢niky, pohledavky za stitem a jiné. Pro naSe potieby budeme dale

definovat pouze druhy typ pohledavek.

Konkrétnéji do skupiny zasob vramci obézného majetku zafazujeme: material,
nedokonc¢enou vyrobu a polotovary, vyrobky, mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny, zboZzi a

poskytnuté zalohy na z4soby.
Kratkodoby finanéni majetek v sobé zahrnuje cenné papiry v ptipadé akciovych
spole¢nosti, statni pokladnicni poukézky, kratkodobé dluhopisy, sménky pofizené za ucelem

obchodovani a likvidnéjsi ¢ast finan¢niho majetku v podobé bankovnich Uc¢th a penéZnich

prostfedkli v hotovosti.
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Pohledavky jsou dé¢leny z hlediska ¢asu na kratkodobé a dlouhodobé, kdy dlouhodobé

pohledavky jsou soucasti obézného majetku, i kdyz maji dobu splatnosti del$i nez jeden rok.

Pohledavky mezi propojenymi osobami piedstavuji zejména pohledavky =za
ovlddajici osobu, ovlddanou osobu, osobu vykondvajici podstatny vliv nebo osobu pod
podstatnymi vlivem. Vykazuji se zde ve vétSin€ piipadi poskytnuté kratkodobé pujcky a

uvéry mezi pravnickymi osobami. [7]

Obézny majetek, na rozdil od majetku dlouhodobého, se neodepisuje. U polozek
obézného majetku se nesleduji odpisy, ale opravné polozky, které predstavuji piechodné

snizeni majetku, napiiklad v disledku poklesu trznich cen takového majetku.
CASOVE ROZLISENI AKTIV

Casové rozliseni aktiv zachycuje zistatky uétd Gasového rozliSeni naklada piistich
obdobi a ptijmi ptistich obdobi.

Jednotlivé slozeni aktiv je poté vzdy rozdilné u jednotlivych spole¢nosti vzhledem
k oblasti podnikani, typu organizace a danou finanéni politikou spolec¢nosti. Z hlediska
finan¢niho fizeni je jednim z dulezitych bodl stanoveni vyse obézného majetku. ,,Za jeho
optimalni vysi se povazuje takova vySe, kterd zabezpecuje normalni chod podniku s co
typem vyroby, délkou zivotniho cyklu, velikosti vyrobni dodavky, moznostmi zasobovani,
druhem zpracovavanych materiald, §ifi vyrabéného sortimentu), ale i pozadavky odbératelti
na dodavky vyrobkil, nezbytnosti mit pohotovostni penéZni prostfedky k uhrad€ splatnych

z&vazkli a mimotfadnych nakupi materidlti nebo neptedvidatelnych vydaji apod.« [16]

V rdmci prvni ¢asti jsme definovali jednotlivé polozky aktiv, kterymi jsou pohledavky
za upsany kapitdl, dlouhodoby majetek, obézna aktiva a Casové rozliSeni aktiv. Nyni se

podivejme na oblast financovani této majetkové struktury, tedy na oblast pasiv spole¢nosti.
2.1.2  KAPITALOVA STRUKTURA

Kapitalova struktura ptedstavuje pro podnik zdroj financovani aktiv. Jeli vloZen
kapital podnikatelem, jedna se o vlastni kapital spolecnosti. Naopak, jeli zdroj financovani
vlozen véfiteli, jedna se o cizi kapitdl. Pokud hovoiime o celkové velikosti podnikového

kapitélu, tato velikost je zavisla na mnoha faktorem, kterymi jsou piedevsim:

— velikost podniku, pfi¢emz samostatné velikost podniku by méla byt optimalni,

13



— stupni mechanizace, automatizace a robotizace,
— rychlosti obratu kapitalu (¢im rychlejsi obrat, tim mensi potfeba kapitalu),
— organizaci odbytu (prodej soucésti spolecnosti, prodej obchodnim jednotkdm) a jiné.

[13]

Finan¢ni struktura podniku se poté skldda z vlastniho kapitalu, cizich zdroji a

¢asového rozliseni.
VLASTNI KAPITAL

Vlastni kapitdl je tvofen polozkami zakladniho kapitdlu, kapitdlovymi fondy,
rezervnimi fondy, vysledek hospodafeni minulych let a vysledkem hospodafeni béZzného

obdobi.

Zakladni kapital predstavuje Cast kapitalu, ktera vznikla pti zaloZeni spolecnosti,
jednd se o upsany kapitdl. ,,V pfipadé vykazované ztraty, kterd se neuhradi jinou formou
(napt. zrezervniho fondu nebo vysledku hospodateni), dochdzi obvykle k vynucenému

snizeni zakladniho kapitalu®. [7]

Zakladni kapital je vytvaren pfedevsim v kapitdlovych obchodnich spolecnostech
v souhlasu se zdkonem ¢. 90/2012 Sb., Zakonem o obchodnich spole¢nostech a druzstvech.
Povinn¢ zakladni kapitdl vykazuji komanditni spole¢nosti v minimalni vysi 5000 K¢,
spolecnosti s ru¢enim omezenym minimalné ve vysi 1 K¢ a akciové spolecnosti minimalné ve
vysi 2 000 000 K¢. Dale zde patii také poloZzka vlastni akcie a vlastni obchodni podily, které

plsobi zaporn€ na hodnotu zakladniho kapitalu. [5]
ZvySovani zakladniho kapitalu

»Zakladni kapitdl se v prib&éhu zivota Ucetni jednotky muze ménit. Tato zména je
provedena na zdklad¢ rozhodnuti valné hromady a je zapsana do obchodniho rejsttiku. Do
doby zapisu je zména zakladniho kapitalu evidovéna na zvla$tnim Gctu k tomu uréeny (VK —
zmény ZK). Divodem pro zvySeni zakladniho kapitdlu mize byt posileni vlastnich zdroja

k financovani podnikatelskych aktivit, ziskdni urcitého majetku nepenézitym vkladem,

pfiprava na pfeménu spolecnosti nebo naopak odvraceni upadku. Zakladni kapital 1ze zvysit:

— upisem novych akcii, respektive vkladi,
— z vlastnich zdroji,
— kombinovanym zplsobem,

— podminénym zplisobem.* [18]
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Kombinovany zplsob znamend zvySeni upisem novych akcii i vlastnimi zdroji.
Naopak u podminéného zpiisobu jsou vydany vymeénitelné nebo prioritni dluhopisy a v dobé
splatnosti jsou nahrazeny akciemi. Podminky podminéného zvySovani zakladniho kapitalu

jsou definovany zdkonem ¢. 90/2012 Sb., Pododdilem 3.

Pokud spole¢nost zvySuje zakladni kapital ze svych zdrojii, mize timto zdrojem byt

vysledek hospodateni bézného a minulého obdobi, kapitdlové fondy a fondy tvotené ze zisku.
SniZovani zakladniho kapitalu

O snizeni zakladniho kapitalu stejné jako tomu bylo u jeho zvySeni, rozhoduje valna
hromada a podléha zapisu do obchodniho rejstiiku. Podminkou snizovani zakladniho kapitalu
je jeho minimdlni zdkonnd hranice. ,,Divodem pro snizeni zakladniho kapitalu miize byt jeho
nadbytecnost vzhledem k rozsahu podnikatelskych aktivit, pokryti ztraty minulych let nebo

pridél do rezervniho fondu.* [18]
Zakladni kapital 1ze snizit:

- upusténi od vydani nesplatnych akcii, tedy ruSenim povinnosti splatit vklad,
- sniZzenim jmenovité hodnoty akcif,

- vzetim akcif z ob¢hu a jejich zni¢enim, tedy zruSenim obchodniho podilu. [18]

Vyse vkladu kazdého spolecnika se v diisledku rozhodnuti o snizeni ZK sniZuje
v poméru dosavadnich vkladl. PfiCemz u spolecnika, ktery méa vice vkladl, miZze dojit
k zaniku jeho vkladu (vkladl), pokud mu alespon jeden vklad ztstane, nebo jde-li o uvolnény
podil, anebo s. r. 0. prohldsila jeho kmenovy list za neplatny. Se souhlasem vSech spole¢nikli

je mozno rozhodnout, Ze se jejich vklady sniZi nerovnomérné.

Dalsi slozkou tvoftici vlastni kapital spole¢nosti jsou fondy vlastniho kapitalu. Pro né
je charakteristické to, Ze netvoii hmotnou slozku ucetni jednotky, vyjadiuji pouze ucetni
hodnotu, kterd je v nich uchovéana pro konkrétni vymezeny ucel nebo pro doposud neurcené
budouci vyuziti. [18]

Kapitalové fondy jsou tvoieny nékolika skupinami. Tyto skupiny kapitalovych fondi jsou:
— emisni azio,
— ostatni kapitalové fondy.
— ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk,
— rozdily z pfemén spolecnosti,

— rozdily z ocenéni pii pfeménéch spolecnosti.
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Fondy tvofené ze zisku jsou rozdéleny na:

— zékonny rezervni fond,

— statutdrni a ostatni fondy.
Podivejme se blize na jednotlivé slozky fondi vlastniho kapitélu.
Emisni azio

»Emisni 4zio vznikéd zpravidla jako rozdil mezi jmenovitou hodnotou akcie a jejim

vysSim emisnim kurzem. Emisni kurz akcie ovSem nesmi byt nizsi nez jeji jmenovita hodnota.
Emisni azio mize také vzniknout z rozdilu mezi hodnotou nepenézitého vkladu a jmenovitou
hodnotou podilu, ktery ma byt vydan akcionafi, resp. spolecnikovi, jako protiplnéni, pokud
stanovy, zakladatelska smlouva nebo usneseni valné¢ hromady neurcuji, ze tento rozdil nebo
jeho &ast je spolecnost povinna vyplatit upisovateli anebo Ze jde o tvorbu rezervniho fondu.
Emisni 4zio musi byt celé splaceno pfed zapisem zmeény zékladniho kapitalu do OR a lze jej

v 7w

vyuzit jako dal$i zdroj pro zvyseni zékladniho kapitalu nebo k uhradé ucetni ztraty.“ [18]

Ostatni kapitalové fondy zahrnuji penézni a nepenézni kapitdlové vklady, které
neméni vysi zdkladniho kapitdlu spolecnosti. Mlze se jednat naptiklad o piijaté dary, ¢i

piebytek neodepisovaného dlouhodobého majetku.

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazka predstavuji rozdily mezi
ocenénim majetku a zavazkli v uCetnictvi zanikajici Ucetni jednotky nebo ¢ésti Ucetni
jednotky rozdéleni odStépenim a ocenénim jméni pfi zméné spoleCnosti dle zikona o

pfeménach k rozvahovému dni pro ocenéni. [13]

Fondy tvorené ze zisku spolecnosti jsou fondy tvofené ze zisku spole¢nosti, které
slozi ke kryti pfipadnych ztrat ¢i na mimotadné odmény zaméstnanci. Od 1.1.2014 vstoupil
v u¢innost zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporaci, ktery neuklddd akciovym
spole¢nostem ani spole¢nostem s ru¢enim omezenym povinnost tvofit zdkonny rezervni fond,
az na n€kolik jmenovanych vyjimek. [5] Je tedy na rozhodnuti spole¢nosti, zdali tuto slozku

vlastniho kapitalu tvofi.

Vysledek hospodareni je nejvyznamnéjsim zdrojem financovani podniku spolecnosti.
Je tvofen na zaklad¢ rozdilti vynost a naklada spolecnosti za dané icetni obdobi a je vypocten
ve vykazu zisku a ztraty. Podstatnou c¢ast vlastniho kapitdlu poté tvoii také vysledek

hospodateni minulych let.
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V rozvaze sestavené v uplném rozsahu je vysledek hospodareni minulych let

rozdélen do nésledujicich skupin:

— nerozdé€leny zisk minulych let, jez je pfevedenym tcetnim ziskem z minulého obdobi,
ktery muze ucetni jednotka pouzit k libovolnému tcelu na zaklad¢ rozhodnuti valné
hromady (napft. k vyplaté dividend, ke zvySeni zakladniho kapitalu),

— neuhrazend ztrata minulych let je Gi€etni ztrata pfevedend z minulych ucetnich obdobi,

— jiny vysledek hospodafeni minulych let obsahuje rozdily ze zmén Gcetnich metod,
cast odlozené dané pfi prvnim jejim uctovani a opravy chyb v minulych Gcetnich

obdobi. [18]

Vysledek hospodafeni bézného obdobi poté predstavuje jiz zdanénou, jesSté

nerozdélenou hodnotu pro aktualni obdobi.
CIZI KAPITAL

Druhou vyznamnou polozkou kapitalové struktury spolecnosti jsou cizi zdroje neboli
cizi kapitdl. Do této skupiny fadime rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky a bankovni

uvéry spolecnosti.

Rezervy jsou tvofeny na vrub nakladi podniku (tato polozka snizuje vykazovany
zisk). Rezervy ptedstavuji ¢astku penéz, kterou bude muset podnik v budoucnosti vydat —
jedna se tedy o budouci zavazky (napi. rezervy na opravy hmotného majetku). Rezervy
upravené zakonem o rezervach jsou odecitatelnymi pro Ucely zdanéni zisku, ostatni nikoliv.

[7]

Dlouhodobé zavazKky piedstavuji zavazky z obchodnich stykd delsi nez jeden rok.
Patti zde také emitované dluhopisy, dlouhodobé zalohy od odbératelli, dlouhodobé sménky

k uhradé, ostatni dlouhodobé zavazky a jiné polozky.

Kratkodobé zavazky jsou tvoreny zavazky viuc¢i dodavatelim krat§im nez jeden rok,
jsou zde zahrnuty kratkodobé sménky k thradé, kratkodobé zalohy od odbératelti, zavazky
vici zaméstnanciim, institucim ¢i viici spolecnikiim. [7]

Bankovni uvéry a vypomoci zahrnuji jak kratkodobé uvéry do jednoho roku, tak

dlouhodobé¢ uvéry nad jeden rok, dale také jiné kratkodobé finan¢ni vypomoci.

Do oblasti cizich zdroj jsou dale fazeny polozky leasingu. Mezi nejbéznéjsi formy

leasingu patii:
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— operativni leasing: kratkodoby, zivotnost majetku je delS$i nez obdobi uzivani,
kromé¢ financovani se pronajimatel stard i o servis a udrzbu majetku a bere na sebe
ndklady s timto spojené, po uplynuti sjednané doby se majetek vraci do rukou
pronajimatele,

— finan¢ni leasing: dlouhodoby, trva del§i dobu (nejméné vSak tfi roky) a je
nevypovéditelny, nédklady na servis a udrzbu na sebe pfejimd najemce a po
skonceni najemni lhity prechdzi majetek do vlastnictvi najemce,

— prodej a zpétny pronajem: firma vlastnici majetek jej prodé leasingové spolecnosti

a ta mu ho zpétn¢€ pronajme. [5]

Dulezitym bodem pii rozhodovani o kapitdlové struktufe spolecnosti je ten, Ze
zahrnuti urokti placenych za cizi kapitdl do nékladi snizuje danovy zaklad a tim i vysi
placenych dani. ,,Pasobenim danového S$titu proto cizi kapitdl zleviiuje a obvykle byva
levnéj$i nez vlastni. Se zvySenim zadluZenosti nad urcitou hranici vSak stoupd riziko pro
vétitele, coz se odrazi 1 ve vyssi pozadované urokové mife za zaptjcku penéz a vySe uvedeny

predpoklad miize byt porusen®. [5]

Posledni polozkou ciziho kapitalu tvoii ¢asové rozliSeni pasiv, které zachycuje

zustatky vydaji pfistich obdobi a ziistatky vynosi pfistich obdobi.

2.1.3 FAKTORY OVLIVNUJICI STRUKTURU ZDROJU
FINANCOVANI

Kapitdlova struktura majetku je odvozena z vySe majetku potiebného pro financovani,
finan¢ni struktura podniku je ovlivilovdna mirou vyuziti jednotlivych zdroji. Zastoupeni

jednotlivych sloZzek zdroji financovani zavisi na fad¢ faktord, kterymi jsou:

— naklady kapitalu, kdy podnik nese naklady jak vlastniho, tak ciziho kapitalu, kdy
nakladem vlastniho kapitalu jsou nédklady ob&tované ptilezitosti a nakladem ciziho
kapitalu jsou uroky. Cile optimalizace kapitalové struktury maji byt zaméfeny na
snahu dosdhnuti co nejnizSich primérnych nadkladi na kapitdl. VySe nakladi
kapitalu souvisi s:

e dobou splatnosti kapitalu,
e stupném rizika, které podstupuje investor.

— Majetkova struktura podniku, kdy by méla platit pravidla:
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e dlouhodoby majetek a trvale pfitomna cast ob&ézného majetku maji byt
kryty dlouhodobym kapitadlem spolecnosti,

e podniky s vysokym podilem nehmotného majetku by se nemély piilis
zadluzovat, protoze pii vzniku financ¢nich obtizi jejich cena klesa obvykle
rychleji nez u podnikd s vysokym podilem dlouhodobého hmotného
majetku,

e podniky, které nesou vysoké provozni riziko souvisejici zejména
s vysokym podilem fixnim nakladl, by mély nést nizké financni riziko,
tedy mély by davat pfednost vlastnim zdrojim financovani pted zdroji
cizimi.

— Velikost a stabilita dosahovaného zisku, kdy ¢im vyssi je dosahovany zisk a jeho
stabilita, tim vyssi podil cizich zdrojii mohou podniky vyuzivat. Podniky s proménlivou
vysi zisku by mély byt u zadluzeni opatrné.

— Ochota manaZeru prijimat riziko.

— UdrZeni kontroly nad c¢innosti spole¢nosti, napiiklad u vstupu dalSich vlastnikil pfi
navySovani zékladniho kapitalu.

— Pozadavky véritelu,

— odvétvové standardy, kdy podniky s podobnym zaméfenim by mély mit podobnou
strukturu majetku, a tudiz 1 podobnou finan¢ni strukturu. Je tomu tak proto, ze
spole¢nosti nesou podobné riziko spojené s podnikdnim a mély by tedy nést podobné

finan¢ni riziko souvisejici s pouzitymi zdroji financovani. [7]

Moznym tskalim v hodnoceni kapitalové struktury spolecnosti je stav, ve kterém
s pasivy spolecnosti koresponduje v aktivech majetek v zlstatkové cené, ktera ovSem nema
uzky pfi¢inny vztah k vykonu, kdy vykon je podminén po celou dobu uzZivani spise velikosti
majetku v pofizovaci cené, na které navazuji odpisy a opravky. Dale je také dlouhodoby
hmotny majetek ocenén historickymi cenami, ktera neni ovlivnéna vysi inflace. [2] S tim
souvisi také to, Ze vyse inflace neni promitnuta také do strany pasiv, napt. do troky placenych

z bankovnich uvéri ¢i jinych finanénich vypomoci.
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2.2 OPTIMALNI KAPITALOVA STRUKTURA SPOLECNOSTI

Navazeme-li na predchozi kapitolu, je zfejmy vztah mezi kapitdlovou a majetkovou
strukturou spolecnosti. Pfi snaze o dosazeni optimalni kapitalové struktury, je nutné vychazet
z aktudlni majetkové struktury spolecnosti. Tato forma struktury by se méla fidit né€kolika
pravidly, které vychdzeji z rozsahlych empirickych vyzkumii volby optimélni strategie. Mezi

tato pravidla patfi:

1 Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani. Toto pravidlo vychazi z potfeby sladit
Casovy horizont pouzivani aktiv s ¢asovym horizontem zdroji neboli pasiv,
kterymi je financovan. Doporucenti je zajisténi financovani dlouhodobého majetku
prostfednictvim vlastniho kapitdlu a (nebo) dlouhodobych cizich zdroji. Naopak
béznd aktiva ma podnik financovat ze svych kratkodobych zdrojii, ovsem je
potfeba brat v ivahu strukturu jednotlivych polozek obéznych aktiv. Pokud se
jednd napiiklad o dlouhodobé¢ vazané zasoby, je doporucovano je financovat
pomoci dlouhodobych, ¢asove sladénych zdroja.

2 Zlaté bilan¢ni pravidlo vyrovnani. Toto pravidlo je zaméfeno na pomeér
vlastniho a ciziho kapitalu spole¢nosti s tim, Ze doporuc¢eny maximalni pomér je
1: 1 (pomér vlastniho kapitalu k cizimu kapitalu). Pravidlo bilan¢niho vyrovnani
vychdzi z rizikovosti ciziho kapitidlu a pfimétené vySe vlastniho kapitalu jako
zdroje financovani.

3 Zlaté bilané¢ni pari pravidlo. Dle bilan¢niho pari pravidla by vlastni kapital mél
byt tmérn¢ vysoky k hodnoté dlouhodobych aktiv spolecnosti. VySe zakladniho
kapitdlu by naopak také neméla pievySovat hodnotu dlouhodobého majetku
spole¢nosti.

4 Zlaté bilan¢ni pravidlo pomérové. Tempo ristu investic ma byt pfiméteno
tempu rustu trzeb. Piili§ vysoké investice mohou znamenat snizeni rentability,
problém likvidity spole€nosti, ztratu konkurenceschopnosti, nevyuZziti kapacit,

nutnost dal§iho zadluzeni a jiné. [5]

Tato bilan¢ni pravidla budou akceptovana v navrhové €asti pro navrzeni optimalni

kapitalové struktury spolecnosti.

Z pohledu klasické teorie lze za optimalni kapitdlovou strukturu povazovat bod

minimalnich celkovych ndkladi na podnikovy kapital. Postup stanoveni ndklada vlastniho a
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ciziho kapitdlu bude popsan v dalSich kapitolach, nyni se podivejme na grafické zndzornéni

optimalni kapitalové struktury spolecnosti.

Optimalni kapitalova struktura
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vlastni kapital Ke
25
o * Pramérné naklady
20 **7 na kapital ke
15 + T @ Naklady
min. na cizi kapital
10 — “% .
s+——"— i
0 I I e B e
5 10 20 30 40 5 60 70 80 BV
zadluZenost (v %)

Obrazek 2 — Optimalni kapitalova struktura spole¢nosti, zdroj: Synek, str. 59

,Optimalni kapitalova struktura je takova struktura, pfi niz jsou vydaje na potfizeni

v

uroky a zdanénim Ize minimalizaci kapitalovych ndkladl zvySovat trzni hodnoty spole¢nosti.*

[10]

Klasicka teorie optimalni kapitadlové struktury je doplnéna i jinymi teoretickymi
pfistupy k navrzeni optimalni kapitdlové struktury. Pro uceleni pohledu na optimalizaci

kapitalové struktury a navrhovou c¢ast této prace, se v nasledujici kapitole zaméfime na

nekteré vybrané teorie.

2.2.1. PRISTUPY KE KAPITALOVE STRUKTURE

Pro definovéani teorii optimdlni kapitdlové struktury budeme vychazet z ptistupu prof.
Kislingerove, ktera déli ptistupy k optimalni kapitdlové struktuie do dvou skupin. Prvni
skupina teorii primarn€ vychazi z obecné ekonomické teorie, kterou aplikuje na zvoleny
problém a dopliluje empirickym zkoumanim skute¢ného chovani podnikii. Druha skupina
teorii zkoumé skute¢né chovani, a tedy vychazi primarné z empirie, kterou dopliuje o
teoretické pristupy. Do prvni skupiny teorii fadime tzv. statické teorie, do druhé skupiny teorii
naopak tzv. dynamické teorie kapitdlové struktury. Z oblasti statické teorie predstavime model
MM a jeho autory Franco Modiglianiho a Mertona Millera. Dynamickou teorii si popiSeme na

pfistupu hlavniho pfedstavitele Stewarda Myerse.
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STATICKA TEORIE

Statickou teorii optimalni kapitadlové struktury znézorituje model MM od autorii
Franco Modiglianiho a Mertona Millera. Tento model vychazi ze tii zdkladnich tvrzeni a

piedpokladi, za nichz dané tvrzeni plati.
Tvrzeni I

Trzni hodnota podniku zavisi na realnych aktivech a jejich vyuziti, nikoli na struktuie
zdroji kryti téchto aktiv. Za toho ptfedpokladu je mozné uplné rozdéleni investicniho a
finan¢niho rozhodovéni. Trzni hodnotu poté chépe jako stanoveni takové ceny, za kterou je

mozné aktualné spolecnost prodat.
Tvrzeni 11

Ocekéavana mira zisku na akcii kazdé spolecnosti je linearni funkci jeho zadluzenosti,

kdy se zvysujici zadluZenosti roste.
Tvrzeni I11

Spolecnost akceptuje investice za predpokladu, ze mira ziskovosti této investice je

vys$$i nez o¢ekavand mira zisku (EBIT) na akcii.
Predpoklady fungovani modelu:

— budouci oc¢ekavané hodnoty zisku jsou brany jako primérné hodnoty ocekéavanych
budoucich ziskd, variabilitu hodnoty zisku v jednotlivych letech lze méfit pomoci
smérodatné odchylky,

— vSichni soucasni i budouci investofi se vyznacuji homogennim ocekévanim budoucich
zisku,

— podniky jsou financovéany akciemi a obligacemi,

— akcie a dluhopisy jsou obchodovany na dokonalych trzich,

— dluh podniku neni rizikovy, trokova sazba se povazuje za bezrizikovou,

— veSkeré budouci penézni toky jsou perpetuity,

— management spolec¢nosti se snazi o maximalizaci bohatstvi akcionati. [5]
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Dynamicka teorie

Hlavnim pfedstavitelem dynamické teorie (teorie hierarchického potadku) je Steward
Myers, ktery svou teorii vysvétluje, pro¢ si vice ziskové podniky vyptjcuji nejcastéji nejméne
ciziho kapitdlu. ,,Je tomu tak jednoduse proto, ze maji dostatek vnitinich fondi na pokryti
svych investicnich zdméri a nepotiebuji vnéjsi finance. Méné ziskové podniky vydavaji
dluhopisy, protoze nemaji vnitinich zdroji financovani. Teorie hierarchického potadku tvrdi,
ze podniky voli pfi financovani svych potieb cestu nejmensiho odporu a nesnazi se o nejlepsi
finan¢ni rozhodnuti. ... Hodnota podniku dlouhodobé zavisi prioritné na investicnich a
provoznich rozhodnuti, financni rozhodnuti je dopliitkové — ma sice vyznam, ale neni

rozhodujici. [5]

Teorie optimdlni kapitdlové struktury se zabyvaji vice ¢i méné otazkou ovliviiovani
hodnoty podniku pii optimalizaci kapitalové struktury spole¢nosti. Z ptedpokladu, ktery fika,
7e optimalizace kapitdlové struktury ovliviiuje hodnoty podniku, budeme vychazet také my

v ramci této prace a tento predpoklad vyuzijeme v navrhové Casti.

2.3 OBLAST FINANCNI ANALYZY

Finanéni analyza je nedilnou soucasti této prace. V prvé fad€ je ndstrojem
umoznujicim definovani finan¢ni situace podniku a jeho promén v Case. Vyhodou
které¢hokoliv ukazatele, je ten, ze pokud je za nezménénych podminek sledovan v Case, vzdy
md relevantni vypovidajici hodnotu. Nyni budeme ovSem vychazet ze zakladnich

definovanych finan¢nich ukazatell, které¢ budeme dale hodnotit v ramci ¢asové osy.

Financni analyza vychazi z minulosti. OvSem vysledky finanéni analyzy maji
primarn¢ slouzit k budoucim néavrhiim, modelovani mozné finan¢ni situace a na tomto zaklade

poté ptijimani adekvatnich budoucich rozhodnuti.

Zakladni nastroje finan¢ni analyzy jsou primarné€ orientovany pro vyrobni podniky.
Lze je vyuzit 1 pro podniky obchodni a podniky primarné poskytujici sluzby, ale potieba dané
vzorce upravit. Cilem standardni finan¢ni analyzy je poskytnuti obrazu o financ¢ni situaci
podniku, které vychézeji z internich zdroji a informaci z G€etni uzavérky, ptilohy k uzavérce
a vyrocni zpravy. Vysledkem finan¢ni analyzy je poté tsudek finan¢niho analytika o finan¢ni

daveéryhodnosti a finan¢ni spolehlivosti podniku. [2]
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2.3.1 ZDROJE PRO FINANCNI ANALYZU

Priméarnimi zdroji pro finan¢ni analyzu jsou Ucetni vykazy spolecnosti, pohled na
majetkovou a kapitdlovou strukturu poskytuje rozvaha podniku, tvorba vysledku hospodateni
za aktualni ucetni obdobi je zachycena ve vykazu zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich
ve vykaze cash flow. Dale lze zde také zaradit ptehled o zménach vlastniho kapitalu, ktery

v

kapitdlu. [7]

v

»Krom¢ vnitinich zdroji sem patii i vnéjsi informace jako vyro¢ni zpravy emitentd
vetejné obchodovatelnych cennych papirt, prospekty cennych papird, burzovni zpravodajstvi

apod.“ [2]

2.3.2 HODNOCENI CASOVEHO VYVOJE JEVU

Pro oblast finan¢ni analyzy je velmi vyznamnym nastrojem hodnoceni ¢asové vyvoje
jevu neboli sledovani ekonomické Casové tfady. Rozbor vyvoje Casové fady nam umoznuje

modelaci piredpokladaného budouciho vyvoje sledovanych hodnot.

,Casova fada ad a) je fadou intervalového ukazatele (intervalova asova fada).
Velikost hodnoty tohoto ukazatele zavisi na délce casového intervalu sledovani. Typickymi
intervalovymi ukazateli jsou extenzivni ukazatele, jejich pfikladem mutze byt objem vyroby,
spotieba surovin atd. Casovéa fada ad b) se nazyva asovou fadou okamzikového ukazatele
(okamzikova Casova fada). Okamzikovym ukazatelem je ukazatel vztahujici se k urcitému
datu. Casova fada ad c) je fadou odvozené charakteristiky. Tento typ ¢asovych fad se ziska
z intervalovych nebo okamzitych Casovych fad, napt. Casova fada produktivity prace se

odvozuje jako podil Casové fady produkce a asové fady poctu pracovnika.* [1]

Z hlediska periody poté rozeznavame dlouhodobé (delsi nez jeden rok) a kritkodobé

casové fady (krat$i nez jeden rok).
ANALYZA CASOVYCH RAD

Pti dikladnéjSim rozboru lze Casové tady rozkladat na Ctyfi zakladni slozky, o nichz

predpokladame, ze jsou vysledkem CEtyt forem ¢asového pohybu:

1) Trend, ktery je vysledkem pohybu definujici dlouhodoby smér vyvoje (ve variantach

ristu, poklesu, stagnace).
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2)

3)

4)

Cyklické kolisani, tedy pravideln¢ se opakujici vykyvy uvnitf roku zplsobené
ro¢nimi obdobimi nebo socidlnimi zvyklostmi.

Sezonni kolisani, které je definovano pravidelné se opakujicimi vykyvy uvnitf roku
zpusobené obdobimi nebo socidlnimi zvyklostmi.

Nahodilé kolisanti, které je poté vysledkem piisobeni riznych ndhodnych vlivi. [17]

Pro stanoveni trendu poté vychdzime z vyrovnani ¢asové fady:

2.3.3

ngrafickym vyrovnanim, tj. proloZenim vyrovnavajici cary, pfimky, kiivky pres
spojnicovy graf, postup je rychly ale mélo ptesny,

metodou klouzavych pramért, pii které empirické hodnoty nahradime pramérem
vypoctenych z uréitého poctu pivodnich hodnot postupem vypoctu klouzavych thrnt,
analytickym vyrovnanim, tj. popisem casové fady regresni funkci, ve které nezavisle
proménnou je c¢as (Casova proménnd) a zavisle proménnou sledovany ukazatel.
Casovou fadu vyrovname linearni funkci (p¥imkou), parabolickou funkci 2. nebo 3.
stupné (parabolou s kiivkou tvaru S), exponenciélni funkci a logaritmickou funkci. U
jevi, u kterych dochazi k ,,nasyceni®, pouzivame logistickou kiivku. Parametry funkci

se veét§inou urcuji metodou nejmensich ctverct.” [17]

UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy, které vystihuji jednotlivé polozky rozvahy a

vykazu ziskd a ztrat (napf. dlouhodoby majetek, zavazky kratkodobé, dlouhodobé, ptidana

hodnota a jiné), 1ze srovnavat pomoci horizontélni a vertikéln{ analyzy.

Horizontalni analyza porovnava zmény jednotlivych polozek vramci Casové

posloupnosti. Odpovida na otazky ohledné¢ zmény hodnoty oproti minulému sledovanému

obdobi.

Vertikalni analyza vyjadiuje procentualni podil jednotlivych slozek v ramci celku.

Odpovi na otazku, kolika procenty v daném roce je ukazatel zastoupen vzhledem k celku.

Pomérové ukazatele naopak srovnavaji pomér dvou ¢i vice sledovanych proménnych,

které hodnotime vzhledem k doporucené hodnoté vystupu a tuto hodnotu dale srovnavadme

v Case v ramci sledovanych obdobi.

Vztah ukazateli EBIT, EBT, EAT a EBITDA
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Jednotlivé moznosti vyjadieni hospodaiského vysledki je dtlezité konkrétnéji
charakterizovat vzhledem ktomu, ze jsou rizn¢ vyuzity u jednotlivych pomérovych

ukazatelq.

Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi — EAT
+ dan z pfijmu za mimotadnou Cinnosti

+ dan z pfijmu za béznou ¢innost

EBT (zisk pred zdanénim)

+ nékladové uroky

EBIT (zisk pred zdanénim a tdroky)

Ukazatele aktivity

»S pomoci téchto ukazateli lze zjistit, zda je velikost jednotlivych druht aktiv
vrozvaze vpoméru ksoucasnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitdm podniku

piiméfend, tj. zda ukazatele aktivity méfi schopnost pouzivat vlozené prostiedky. [7]

Ukazatele aktivit vyjadiujeme v podobé obratu jednotlivych polozek aktiv a pasiv

nebo v podob¢ doby obratu jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Mezi zakladni ukazatele patfi:

Obrat aktiv
e i = e
rataxtty = Aktiva
Obrat dlouhodobého majetku
Obrat DM = Triby
e " Dlouhodoby majetek
Doba obratu zasob
Doba obratu zAsoh — Primérny stav zasob -
oba obratu zasob = Triby (Naklady)
Doba obratu pohledavky
) Primérny stav pohledavky
Doba obratu pohledavek = - X 360
Triby
Doba obratu zavazki
) . Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazka = - X 360
Triby
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Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity podniku vyjadiuji jeho schopnost hradit své zavazky. Tyto
ukazatele poméfuji v Citateli hodnoty toho, co je mozné platit s hodnotami ve jmenovateli,

tedy toho, co je nutno zaplatit.
Bézna likvidita (likvidita III. stupné)

Obézna aktiva

Béina likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

Podil ¢istého pracovniho kapitialu na obéznych aktivech

Obéina aktiva — kratkodobé cizi zdroj

Podil CPK na 0OA =
ol na Obéina aktiva
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné)

Kratkodobé pohledavky + kratkodoby financéni majetek

Pohotova likvidita =
onhotova likviaita Kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel okamzité likvidity (likvidita I. stupné)

Kratkodoby finantni majetek

Hotovostni likvidita = - — -
Kratkodobé cizi zdroj

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti definuji miru rizika, které podnikatel nese pii daném poméru
hodnoty vlastniho a ciziho kapitdlu, kdy ¢im vice je podnik zadluZen, tim nese vyssi riziko a
dal$i zadluZeni se pro ngj stava draZzsi.

Celkova zadluZenost

Cizi zdroje

Cekova zadluz t =
eleova 2atiuzenost = Yktiva celkem

Mira zadluZenosti

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

Urokové kryti

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
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Vlastni kapital

Krvid : : K =
ryti dlouhodobého majetku V Dlolhelols) e

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Vlastni kapital + dlouh. cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouh. zdroji = T O CEr
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Ukazatele rentability

»Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu, je métitkem schopnosti dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitalu, tj. schopnost podniku vytvaret nové zdroje. Je formou
vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu.* [7]

Rentabilita trzeb
5 Zisk
Rentabilita trzeb = —
Triby
Rentabilita celkového kapitalu
F — EBIT
~ Aktiva
Rentabilita vlastniho kapitalu
Cisty zisk
ROE = - —
Vlastni kapital
Rentabilita investovaného kapitalu
Zisk

ROI =
0 Dlouhodoby kapital (cizii vlastni)

Vysledné hodnoty jednotlivych ukazateli ddvaji obraz vykonové a finan¢ni situace
spole¢nosti. Nékteré z danych ukazateli pfimo souvisi s vysi nakladl na vlastni a cizi kapital.
Napftiklad ukazatele rentability ukazuji kombinovany vliv likvidity a zadluZenosti na vysledek

hospodafeni.

,Kombinace vlivu zadluZenosti na likviditu a na rentabilitu ukazuje prabéh vyse
nakladii na cizi a vlastni kapitdl v souvislosti s vy$i zadluzenosti podniku.“ [7] Celkové
posuzovani relace vlastniho a ciziho kapitadlu je dileZitym bodem formovani financni
struktury spole€nosti, tato relace je zavisla predev§im na nakladech spojenych se ziskdvanim

piislusného druhu kapitalu. [19]

2.3.4 NAKLADY KAPITALU

Hodnoceni a optimalizaci kapitdlové struktury spolecnosti je dllezité podepfit

stanovenim hodnoty néakladl vlastniho a ciziho kapitdlu. Pokud jsme schopni urcit tyto
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hodnoty pro dané sledované¢ obdobi, dalSim krokem je vypocet tzv. primérnych nakladt
kapitélu, kterymi jsme se jiz dfive zabyvali. Stanoveni primérnych ndkladt kapitdlu a urceni
jejich minima, je jednim z ptistupt k optimalizaci kapitalové struktury. Podivejme se nize na

postup jejich vypoctu.

PRUMERNE NAKLADY KAPITALU

Vézeny pramér nakladd na kapital je oznac¢en zkratkou WACC (Weighted Avarage
Cost of Capital) jsou zdanénymi naklady a vyjadiuji primérnou cenu, za kterou podnik
vyuziva poskytnuty kapital pro svoji podnikatelskou ¢innost. Tento ukazatel zohledniuje cenu

za pouzity cizi kapital ry a také s pozadovanym vynosem akcionaiti spolecnosti re.

Vypocet primérnych nékladi je dle nize uvedeného vzorce.

i(WACC) =, +ryx(1—1t)

E
*E+D) “E+D)

Dilezitym bodem pro stanoveni primérnych ndkladid kapitdlu, je urceni hodnoty
vlastniho a ciziho kapitélu, kdy vypocet ciziho kapitalu spolecnosti je objektivnéjsi v tom, Ze

vychdzi z redlnych dat.

Néklady na
vlastni kapitdl Bezrizikovy
vynos
B TrZni riziko
fe=Tr+B(rym—r17) [¢ ]:;;Tn:{z:,
riziko
akciondfe
Ehe thel Debt — tirodené
ok sk cizi zdroje

E = Equity
Vlastni
kapital
Primémé

D E
—’ = -l)—= =
néklady WACC =rq (1= )G+ re &

Urokovi sazba C = Value
74 poskytangy tj. celkova
cizi kapitdl bilan&ni

suma=E+D

Obrézek 3 — Definice praimérnych nakladd na kapital, zdroj: Kislingerova, Ocefiovani podniku, str. 176
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NAKLADY NA CIZI KAPITAL

Néklady na cizi kapitél lze vyjadtit praimérnou trokovou mirou zjisténou na zakladé
velikosti a ceny jednotlivych uvéra pfijatych podnikem. Pokud nelze tuto interni informaci

ziskat, pro ptiblizny odhad této urokové miry lze pouzit vzorec:

_ nakladové uroky

Ta = e
4™ pankovni uvéry

Pro jednotlivd sledovand obdobi lze pracovat s platnou daniovou sazbu pro zvolené

obdobi dle vzorce:

Sazba dané z prijmu = 1 EAT
azba dané z prijmu = EBT

V situaci, kdy je vyuzivdno vice externich zdrojii financovéni, drokovd mira je

vypoctena dle primérného vazeného nakladi. Jedna se o nasledujici polozky:

— dluhopisy (obligace),

— dlouhodobé bankovni uvéry,
— bézné bankovni Gvéry,

— finan¢ni vypomoci. [6]

Ze skupiny cizich zdrojl jsou vynaty rezervy, a to z toho diivodu, Ze je podnik vytvari

4

NAKLADY NA VLASTNI KAPITAL

Stanoveni nakladl vlastniho kapitalu je obtizngjsi Casti vypoctu. Néklady vlastniho
kapitadlu nejsou exaktné stanoveny v rdmci rozvahy. Stanoveni vySe ndkladl vlastniho
kapitalu se do zna¢né miry opird o odhad. Tento odhad vyjadiuje o¢ekdvanou miru vynosnosti
akcionarti s o¢ekavanou mirou rizika spojené¢ho s predpokladanou investici. Pro potieby této
prace se zamétime pouze na jednu metodu stanoveni naklada vlastniho kapitdlu, a to metodu

CAMP.
Model CAMP

Cilem modelu CAMP je stanoveni tzv. rizikové prémie, kterou ziskdme vypoctem
rozdilu mezi o¢ekdvanymi vynosy cennych papirii a bezrizikovou urokovou mirou. Vzorec

pro vypocet ndkladl vlastniho kapitalu dle metody CAMP je nasledujici:
T, =15+ B (1 — rf)
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kde: r. = néklady na vlastni kapital (poZadovand mira vynosnosti)
;= bezrizikova drokova mira
B = systematické (neboli trzni) riziko
(t-1¢) = (rm — o¢ekéavany vynos celého trhu) prémie za riziko akcionare

,Koeficient B kvantifikuje riziko prostfednictvim méfeni citlivosti cenné¢ho papiru na
celkové trzni pohyby porovndnim zmén vynosd, resp. trzni ceny hodnoceného cenného
papiru, se zménou primérného vynosu, resp. prumérné trzni ceny cenného papiru na
kapitdlovém trhu. Konkrétni métfeni koeficientu je zalezitosti dlouhodobych statistickych

porovnavani u jednotlivych cennych papirt.* [5]

Mohou nastat ndsledujici situace:

B> 1 cenny papir mé tendenci obecné pohyby trhu zesilovat,

B =1 pohyb cenného papiru koreluje s pohybem trhu jako celku,

B <1 a> 0 cenny papir ma tendenci obecné pohyby trhu zeslabovat,

B = 0 bezrizikovy cenny papir

B < 0 vynos, resp. cena cenného papiru se pohybuje proti pohybu trhu.

Pro stanoveni hodnoty P lze vychazet ze zndmych informaci z americkych nebo
evropskych trhli pro stanoveni hodnoty pro dané odvétvi. Aby byl odstinén vliv zadluZenosti

spolecnosti, uvadi se tzv. Unlevered beta koeficient.

,Protoze se vSak podniky 1i$i kapitdlovou strukturou, je tfeba beta koeficienty uvedené

pro nulové zadluzeni pfepocitat na beta koeficient konkrétni spolec¢nosti pomoci vzorce [14]:

D
ﬁlevereged = ﬁunlevereged X {1 + (1 - t) X E}
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2.4 STRATEGICKA ANALYZA

V ramci této Casti prace budou strucné definovany nastroje vyuzité v praktické casti

prace, kter¢ slouzi k identifikace vnitiniho a vnéjsiho prostfedi spolecnosti.

241 ANALYZA PETI KONKURENCNICH SIL

Nastrojem, ktery bude vyuzit v ramci praktické ¢asti prace, bude Porterova analyza
péti konkuren¢nich sil. Cilem analyzy bude ziskéni detailnéjsi informaci o aktualnim
postaveni spolecnosti v rdmci konkuren¢niho prostfedi a poté bude slouzit pro formulaci

celkového cile prace, a to ndvrhu optimdlni kapitdlové struktury spolecnosti.

Smyslem Porterovy analyzy je identifikace 5 konkuren¢nich sil v rdmci daného
odvétvi. Kdy kazda z péti sil ma jasny, pfimy a predvidatelny vztah k ziskovosti odvétvi.
Obecné pravidlo tikd, Ze ¢im je mocnéjsi dana sila, tim vétsi tlak bude pusobit na ceny a
naklady aktért, ktefi v daném odvétvi plisobi. Analyza struktury je provadéna pro spolecnosti,

které jiz v daném odvétvi ptisobi. [9]

Nové vstupujici

hrozby

kupni kupni

Konkurenéni
prostredi
hrozby ﬁ

Substituty a
komplementy

Dodavatelé Zakaznici

Obrazek 4 — Porterova analyza péti konkurenénich sil
Perspektiva zdkaznikG tvofi vyjednavaci silu kupujicich. Identifikuje jejich
vyjedndvaci silu, to znamend schopnost dosahovat svych pozadavku jak na kvality vyrobu,
tak na konecnou cenu. Se zédkaznickou perspektivou souvisi cenova elasticita poptavky a

nepiimo tlak na vysi nadkladi a sniZzovani ceny vyrobku.

Perspektiva dodavatelti identifikuje jejich vyjednavaci silu. Pokud je tato sila velka,

mohou ji vyuzivat k tomu, aby si vyjednali sjednani kontraktu za vyhodnéjSich podminek, nez
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jsou standardné nastaveny. Do kategorie dodavateli se fadi také vyjednédvaci sila zaméstnancti

dané spolec¢nosti.

Perspektiva substituti znamena tlak konkurencnich vyrobkd, které mohou nahrazovat
dosavadni vyrabény produkt. Substituty jsou produkty nebo sluzby, které nahrazuji dany
produkt vramci odvétvi. Hrozba substitutu je dilezitou perspektivou vzhledem ke
stanovovani budouci strategie spolecnosti a vyhodnoceni kvality a ceny substitu¢nich

vyrobki.

Posledni sledovanou perspektivou a konkurencni silou jsou budouci konkurenti, kteti
momentalné na daném trhu vyrobkua a sluzeb nefiguruji. Jejich vstup do odvétvi je chranén
bariéry vstupu, které ztézuji zac¢atek podnikéni v daném odvétvi. V ramci této perspektivy je
vyhodné definovani pravé téchto bariér vstupu, které spolecnosti ptindsi konkurencni vyhodu

oproti potencialnim konkurentim.

2.5 SWOT ANALYZA

Cilem analyzy SWOT je identifikace toho, do jaké miry je soucasna strategie firmy a
jeji specificka silna a slab4 mista relevantni a schopné vyrovnat se se zménami, které nastavaji

v externim prostredi.

»SWOT analyza neboli analyza silnych a slabych stranek, ptileZitosti a hrozeb sestava
z puvodné dvou analyz, a to analyzy SW a analyzy OT. Doporucuje se zacit analyzou OT —
prilezitosti a hrozeb, které prechédzeji z vnéjSiho prostiedi firmy, a to jak makroprostiedi
(obsahuje faktory politicko-pravni), ekonomické, socialné-kulturni, technologické), tak i
mikroprostiedi (zakaznici, dodavatelé, odbératelé, konkurence, veiejnost). Po dikladné
provedené analyze OT nasleduje analyza SW, ktera se tyka vnitiniho prostfedi firmy (sile,
systémy, procedury, firemni zdroje, materidlni prostfedi, firemni kultura, mezilidské vztahy,

organizac¢ni struktura, kvalita managementu aj.* [3]

Silné stranky Slabé stranky
(strengths) (weaknesses)
zde se zaznamenavaji skute¢nosti, zde se zaznamenavaiji ty véci,
které pfinaseji vyhody jak zakaznikum, které firma nedéla dobre, nebo ty,
tak firmé ve kterych si ostatni firmy vedou Iépe
Prilezitosti Hrozby
(oportunities) (threats)
zde se zaznamenavaji ty skutecnosti, které zde se zaznamenavaji ty skute¢nosti,
mohou zvysit poptavku nebo mohou lépe trendy, udalosti, které mohou snizit poptéyku
Obrazek 5 — SWOT analyza, zdroj: Jakubikovd, Strategicky marketing, str. 103
|




Je vhodné vyuzit vysledky SWOT analyzy spolu s dal§imi analytickymi ndastroji pro
analyzu podniku tak, aby vytvofila uceleny pohled na nynéjsi postaveni spolecnosti ve vztahu

k externimu okoli. Obrazek €. 6 zobrazuje moznosti vyuziti vysledkt SWOT analyzy v praxi.

pocetné
prilezitosti
A
vertikalni integrace, koncentrace, pronikani
strategické aliance na trh, rozvoj trhu,
apod. inovace atd.
wo SO
pocetné slabé _ . Ppocetné silné
stranky N i stranky
WT ST
redukce, odprodani horizontalni integrace,
casti firmy, likvidace strategické aliance
apod.
v
previadajici
hrozby

Obrazek 6 — SWOT analyza, zdroj: Jakubikovd, Strategicky marketing, str. 104
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V ramci analytické Casti prace se zaméfime na analyzu nynéjsi situace spolecnosti.
Tato analyza bude realizovdna pomoci nastroju strategické analyzy, SWOT analyzy a finan¢ni
analyzy spolecnosti. Vysledky analytické ¢asti budou poté vyuzity k navrhiim optimalizace

stavajiciho stavu.

3.1 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI SCHOTT FLAT GLASS CR,

S.R.O.

Tabulka 1 — Zakladni tidaje spole¢nosti, zdroj: vlastni zpracovani

Nazev spole¢nosti

Sidlo

Pravni forma

Pocet zaméstnancu
Identifikaéni ¢islo
Danové identifikacni cislo

Piredmét podnikani

CZ NACE
Datum vzniku

Zapis v obchodnim

rejstiiku

Zakladni kapital

SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o.

Zasovska 850, Krasno nad Be¢vou, 757 01 Valasské Mezifici

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

300

256 40 551

CZ25640551

Zéamecnictvi, ndstrojarstvi

Vyroba skla a sklenénych vyrobkl (231)
Vyroba plochého skla (2311)

Tvarovani a zpracovani plochého skla (2312)

Vyroba a zpracovani ostatniho skla véetné technického

(2319)

26. ledna 1998

26. ledna 1998
7 500 000,- K¢

Splaceno 100 % vkladu
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3.1.1 PROFIL SPOLECNOSTI

Spolecnost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. se zaméfuje na zpracovavani plochého skla
urc¢eného pro vyrobce domécich spotfebi¢li a na vyrobu vitrin pro profesiondlni prezentaci

chlazeného a mrazeného zbozi.

Spolecnost je rozdélena do dvou samostatnych divizi. Divize Home Appliance
(doméci spotiebice) vyrabi sklenéné ¢asti dviiek a ovladacich paneli pro bilou techniku.
Soucasné je interni dodavatel skla pro divizi Food Display (chladici vitriny) a je zaméfena na
vyrobu izolacnich skel jak aktivnich, tak pasivnich. Sklenéné dvefe, rdmy s osvétlenim a
ostatni vnitini ptislusenstvi chladicich vitrin (lednice, mrazici boxy a chlazené prostory) jsou

dodavany primarn¢ do supermarketii, obchodii a ¢erpacich stanic.

3.1.2 BUDOUCI VYVOJ SPOLECNOSTI

Spolecnost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. se vblizké budoucnosti zaméii na
roz$ifovani vyrobni jednotky ve Valasském Mezifi¢i. Divize Home Appliance se v budoucnu
orientuje na zvysSeni konkurenceschopnosti z hlediska produktivity vyroby. Spolecnost

planuje investice do technologického a vyrobniho vybaveni.

Divize Food Display mé za cil stdt se pruznym a flexibilnim dodavatelem s cilem
poskytnout komplexni servis sluzeb. Vyvoj — vyroba — servis z jednoho mista. Dal$i kroky

spole¢nost mifi k rozsifeni servisnich sluzeb pro zakazniky po celé Evropé. [11]

3.1.3 ZAKAZNICI SPOLECNOSTI

Spolecnost ma vyznamné zékazniky, kteti jsou naptiklad vyrobci horkovzduSnych trub
a jinych kuchynskych spotiebicti. Mezi tyto vyznamné zékazniky patii: DENCOP LIGHTING
spol. s.r.o., FAGOR INDUSTRIAL S.COOP., GORENJE GROUP, INDESIT, MORA
MORAVIA, s.r.0o., WHIRPOOL POLSKA SPZ O O.

Divize FOOD DISPAY je zaméfena na vyrobu prosklenych casti chladicich vitrin

urcenych pro supermarkety i jiné typy zakaznik.
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3.14 VZTAHY MEZI PROPOJENYMI OSOBAMI

Analyzovana spole¢nost spadd pod mezindrodni skupinu SCHOTT, kterd je
technologickym koncernem, jez vyviji a vyrdbi specidlni materidly, komponenty a systémy.
Skupina SCHOTT se predevSim zaméfuje na odvétvi primyslu domacich spotiebici,
farmaceuticky primysl, solarni energii, elektroniku, optiku a automobilovy pramysl.
SCHOTT je se svymi vyrobnimi zavody a obchodnim zastoupenim pfitomen ve vSech casti

svéta.

SPr [46%
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/1% ‘

| NORTH
\_ AMERICA
&
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Obrazek 7 — Mezindrodni{ zastoupeni skupiny SCHOTT. zdroj: www.schott.cz

Nevyrobni ¢ast SCHOTT CR, s.r.o. poskytuje sluzby ostatnim spole¢nostem SCHOTT
zastoupenym ve Valasském Mezifi¢i, a to zejména v oblasti ekonomiky, personalistiky,
logistiky a zasobovani, informacnich technologiich, technickych servisti, bezpe¢nosti, kvality

a technologie. [15]

Dle vyrocni zpravy z roku 2016 a informaci dostupnych od jednatelti spolec¢nosti je
SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. soucasti skupiny, jejiz ovladajici osobou je osobou SCHOTT
Flat Glass B.V. se sidlem Culemborg, Randweg 3A, 4104AC, Nizozemské kréalovstvi.
Spole¢nost pifimo ovladda SHOTT Flat Glass CR, s.r.o. prostfednictvim jmenovaného

jednatele. Nize jsou uvedeny piehledy smluv s ovladajici osobou.
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Tabulka 2 — Piehled vzajemnych smluv v ramci skupiny, zdroj: vlastni zpracovani

Nazev

Schott AG

Schott AG

Schott Flat Glass B.V.
Schott AG

Schott Termofrost AB
Schott Termofrost AB
Schott Glasswerke
Schott CR

Schott AG, Schott CR

Popis predmétu plnéni

Loan agreement

Cash management

Management service agreement
Service level agreement

Contract on compensation

Service level agreement

Agency agreement

Néjemni smlouva

Service agreement (ONE-Function)
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Datum
30.9.2011
. 10. 2011
.10. 2011
. 10. 2012
.1.2014
.1.2014
.7.2013
. 10. 2010
. 10. 2012
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Obrazek 8 — Struktura vztahti ve skupiné
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3.2 STRATEGICKA ANALYZA

Strategickd analyza je vyznamnym nastrojem pro urCeni aktuilniho postaveni
spole¢nosti a jejiho pifedpokladaného vyvoje. Strategickd analyza je zamétena jak na interni
procesy a vlivy, které vyznamné ovliviiuji ptisobeni spolecnosti, tak také na vlivy externi.

Soucasti strategické analyzy v nasem ptipadé Analyza péti konkurencnich sil.

3.2.1 ANALYZA KONKURENCNIHO PROSTREDI

Cilem této analyzy bude ziskani detailn¢jSich informaci o aktudlnim postaveni
spole¢nosti v ramci konkurenéniho prostfedi a poté bude slouzit pro ndvrhovou ¢ast

optimalizace kapitalové struktury spolec¢nosti.

Smyslem Porterovy analyzy je identifikace 5 konkuren¢nich sil v rdmci daného
odvétvi. Obecné pravidlo tikd, Ze ¢im je mocnéj$i dand sila, tim vétsi tlak bude plsobit na

ceny a naklady aktéri, ktefi v daném odvétvi ptisobi. [8]

Tato analyza bude vychdzet z realizované analyzy z roku 2014, jejimz autorem je doc.
Ing. Josef Kubik, CSc. Vzhledem k rigidni podobé¢ trhu jsou tyto poznatky mozné vztahovat i

k nyné&jSimu postaveni spolecnosti.

Mezi nejvyznamngj§i body, které zvySuji postaveni konkurence, patfi vysoka
diferenciace produktli, Siroké pole pusobnosti konkurence a napiiklad vysoka intenzita
strategického cile konkuren¢nich spole€nosti. I kdyz jsou pouzitd data zroku 2013, pro
potieby nasi analyzy z nich budeme vychazet. Diivod je takovy, Ze trh sklarského primyslu
patii spiSe mezi rigidni trhy, ve kterych nedochdzi k nahly strukturdlnim zménam. Primérné

skore sily konkurence je 2,6 bodli z maximalnich péti.

Tabulka 3 — Konkurenéni rivalita v odvétvi, zdroj: Kubik, Analyza konkuren¢niho prostiedi jako nastroj strategického
managementu

Konkurenéni rivalita v odvétvi Bodové hodnoceni

ewwr

Pocet konkurentti a jejich konkurenceschopnost

Malo (1), hodné (5) piiblizné stejné silnych konkurenti

Rust odvétvi

Vysoky rust poptavky (1), Maly riist poptavky (5)
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Podil ¢istého jméni/prodeje — velké flexibilni ndklady

Podil ¢istého jméni/prodeje nizky (1), vysoky (5)

Diferenciace vyrobki/sluzeb

Vysoka diferenciace vyrobku (1), nizka diferenciace (5)

Diferenciace konkurenti

Diferenciace konkurentii nizka (1), vysoka (5)

Rozsitujici se kapacity pouze ve vétsich piirastcich

v _cr

Intenzita strategického usili

Mala (1), vysoka (5)

Néklady odchodu z odvétvi

Nizké (1), vysoké (5)

Charakter konkurence, postoj k business etice

Konkurence typu gentleman (1), gangster (5)

Site konkurence
10 4
Konkurence je omezend jen na urcity aspekt (1), Siroka (5)

Celkem (z max. 50 bodii) 25

Primérné skore 2,6

Ohledné¢ oblasti sily novych potencidlnich konkurentti, se dle vysledk tato oblast jevi
spiSe jako méné vyznamnd svym postavenim vzhledem k ostatnim hodnocenym oblastem.
V rdmci moznosti novych potencidlnich konkurentii, nejpodstatnéjs$i body tvoii snadnéjsi
pfistup k distribuénim kanalim, a ne az tak vyznamna existence piekazek v podobé
technologii, know-how licenci, ¢i patentl a jinych. Celkové primérné skore v tomto odvétvi

jsou 2 body.

Tabulka 4 — Hrozba vstupu novych substituti, zdroj: Kubik, Analyza konkurenéniho prostiedi jako nastroj strategického
managementu

Hrozba vstupu novych konkurenti
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(1 bod ... nejnizsi, S bodu ... nejvyssi)

Uspory z rozsahu

Ijspory z rozsahu velké (1), malé (5)

Kapitalova naroc¢nost vstupu do odvétvi

Kapitalova naro¢nost vstupu je vysoka (1), nizka (5)

Ptistup k distribu¢nim kanalim

Ptistup k distribu¢nim kanaltim je obtizny (1), snadny (5)

Potieba vlastnit pii vstupu do odvétvi technologie, know-

4 how, licence, patenty 3

Ano (1), ne (5)

Ptistup k surovindm, energiim a pracovni sile

Neni snadny (1) je snadny (5)

Schopnost existujicich snizovat po vstupu novych

konkurentli ndklady a zlepSovat sluzby

Je vysokd (1), je nizka (5)

Diferenciace vyrobkl/sluzeb

Diferenciace je vysoka (1), je nizka (5)

Vladni politika

Vlada je vstupiim naklonéna negativné (1), pozitivné (5)

Vyvoj po ptipadném vstupu do odvétvi

»Cesta zpét™ je obtizna (1), snadna (5)

Celkem (z max. 50 bodii) 18

Pramérné skore 2

Z perspektivy vyjednavaci sily zdkaznikdi Ize hodnotit, Ze tato perspektiva je

vyznamna pro spolecnost a je také potieba se na ni zaméfit, piipadné ptistoupit k ndvrhovym
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opattenim, které¢ jsou uvedeny nize. Z této oblasti jsou nejvyznamnéjsi body ty, ze struktura
zakaznikl je tvofena malym poctem velkych zdkaznikii, coz mize ptedstavovat problém
vzhledem k mozné ztrat¢ nckterého z nich. Také vyss$i cenova citlivost zakaznikli miize
zapiiCinit, pfi rustu cen vyrobki, pfechod k substitu¢nim produktim, které jsou na trhu

nabizeny. Celkové primérné skore v ramci tohoto odvétvi jsou 3 body.

Tabulka 5 — Vyjednavaci sila zakaznikd, zdroj: Kubik, Analyza konkurenéniho prostiedi jako nastroj strategického
managementu

Vyjednavaci sila zakaznika

(1 bod ... nejnizsi, S bodu ... nejvyssi)

Pocet vyznamnych zdkazniki

1 Mnoho drobnych zdkaznikl (1), malo velkych zakaznika 4
&)

Vyznam vyrobkl/sluzeb pro zékaznika

Velmi vyznamny (1), nevyznamny (5)

Zakaznikovy nédklady ptfechodu ke konkurenci

Jsou vysoké (1), jsou nizké (5)

Hrozba zpétné integrace

4 Podnikéni v odvétvi nepravdépodobné (1), pravdépodobné 1
)
Cenova citlivost zdkaznika
5 Zvyseni ceny neovlivni zdkaznika (1), ovlivni zdkaznika 4
)
Celkem (z max. 50 bodii) 15
Primérné skore 3

vV

odbératell pro dodavatele, tedy provazanost obchodniho ftetézce spolecnosti. Celkovy
pramérny pocet dosazenych boda je 1,8. Tato perspektiva, ¢i konkurencni sila je nejméné

vyznamnou vzhledem k ostatnim hodnocenym oblastem.
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Tabulka 6 — Vyjednavaci sila dodavatelll, zdroj: Kubik, Analyza konkuren¢niho prostredi jako nastroj strategického
managementu

Vyjednavaci sila dodavateli

(1 bod ... nejnizsi, S bodu ... nejvyssi)

Pocet a vyznam dodavateli

Dodavatelii je mnoho (1), malo (5)

Existence substitutil, jsou hrozbou dodavatelii

Ano (1), ne (5)

Vyznam odbératelt pro dodavatele

Velky (1), maly (5)

Hrozba vstupu dodavatelti do analyzovaného odvétvi

Nepravdépodobna (1), velmi pravdépodobna (5)

Organizovanost pracovni sily v odvétvi

Nizkd (1), vysokd (5)

Celkem (z max. 50 bodii) 8

Primérné skore 1.8

Hrozba substitu¢nich efektii naopak tvofi nejvyznamnéjsi ¢ast a nejveétsi konkurencni
silu. Nejpodstatn€j§i body jsou poté sniZovani vyvoje cen substitutli, zlepSovani jejich
uzitnych vlastnosti, vysoka pravdépodobnost nartistu poctu substitutii v budoucnu a existence
mnoha substitutli na trhu vyrobkl a sluzeb. Celkové dosazené primérné skore je poté 4,2

bodu.

Tabulka 7 — Hrozba substitu¢nich vyrobkd, zdroj: Kubik, Analyza konkurencnich sil jako nastroj strategického managmentu

Hrozba substitu¢nich vyrobkiu

(1 bod ... nejnizsi, S bodu ... nejvyssi)

Existence mnoha substitutt na trhu

Malo substitutti (1), mnoho substitutii (5)

2 Konkurence v odveétvi substitut 3
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Nizka (1), vysoka (5)

Hrozba substitutd v budoucnu

Nizka pravdépodobnost (1), vysoka pravdépodobnost (5)

Vyvoj cen substitutii

Zvysuje se (1), snizuje se (5)

Uzitné vlastnosti substitutt

Zhorsovani (1), zlepSovani (5)

Celkem (z max. 50 bodii) 21

Primérné skore 4,2

Z provedené analyzy konkurenénich sil vyplyva, Ze nejvétsi silou v odvétvi, které
plsobi na spolecnost, jsou substituéni vyrobky. ,,Substitu¢ni vyrobky nabizeji srovnatelné
vlastnosti, a to také za vyrazné nizsi cenu. Mezi strategické moznosti spole¢nosti, kterymi se
muze branit zvysSujici hrozb¢ substituénich vyrobkl, patfi zvySeni uzitnych vlastnosti
vyrobki, pouziti novych technologii, vyroba ekologickych vyrobkl a snizeni cen vyrobku.*

[15]

Analyza konkurencnich sil

vyjednavaci sila dodavateld
Hrozba vstupu novych konkurent(

Konkurencni rivalita v odvétvi

Vyjednavaci sila zakaznikd

Hrozba substitucnich vyrobkd

H I
N
w
-
N

Obréazek 9 — Vysledky Analyzy konkurenénich sil, zdroj: vlastni zpracovani



3.3 SWOT ANALYZA

SWOT analyza bude zameéfena na ziskani piehledu silnych a slabych stranek
spolecnosti a identifikaci ptilezitosti a hrozeb externiho prostfedi. Analyza péti konkurencnich
sil se zaméfime na definovani postaveni na trhu vyrobkt a sluzeb proti nejvyznamnéjsim

konkurentim spolecnosti.

3.3.1 ANALYZA VNEJSICH VLIVU

Analyza vn¢jsiho prostfedi bude realizovana hodnocenim nékolika dil¢ich oblasti,
kterymi jsou socidlni faktory, legislativni faktory, ekonomické faktory, politické faktory a

technologické faktory.
SOCIALNI FAKTORY

Mezi vyznamné socialni faktory lze fadit: velikost populace, v€kova struktura,
pracovni preference, geografické rozlozeni, dostupnost potencidlnich zaméstnancti, existence

adekvatnich vzdélavacich instituci, diversita pracovni sily a jiné.

Z perspektivy socialniho prostfedi méa spolecnost konkurenéni vyhodu v tom, Ze je

soucasti koncernu skupiny SCHOTT, ktera ma na tizemi Ceské republiky dvé provozovny ve

vvvvv

vvvvv

V Lanskrouné je celkovy pocet obyvatel necelych 10.000 obyvatel z toho necelé 4.000
muzl a 4.200 zen v produktivnim véku. Celkova nezaméstnanost byla v roce 2017 v priméru

kolem 1,8 %.

Vzhledem k charakteru pracovnich mist je pro vyrobu duilezité dosaZené technické

vvvvv

vedlejSim mésté v Roznové pod Radhostém je Stredni Skola informatiky, elektrotechniky a
femesel. V Lanskrouné je Stfedni odborna Skola a stfedni odborné ucilisté. Spolecnost hleda

pracovni sily v fadach studentt.
LEGISLATIVNI FAKTORY

Vyrobni program spolec¢nosti je primarné orientovan na zpracovani plochého skla.
Tato vyroba je omezena technickymi normami CSN EN 13035. Tato norma obsahuje splnéni

bezpecnostnich pozadavki pro konstrukei a instalovani strojli s jednim pohyblivym mustkem
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pro fezani plochého skla, ktery vytvaii ryhy na plochém skle, jeZ je umisténo na vodorovné

opérné plose. Do této normy je také zahrnuta pieprava/premist'ovani skla na stroji.

Evropskéd norma déle fesi vyznamné nebezpeci, nebezpecné situace a udalosti, které

mohou nastat u fezacich stroji plochého skla.

Spolec¢nost je certifikovana ISO normami 14001:2004 a 9001:2008. ISO norma
14001:2004 je zaméfena na systém environmentalniho managementu a systém managementu

jakosti 9001:2008.
EKONOMICKE FAKTORY

V ramci ekonomickych faktorli je vyznamny podil nezaméstnanosti obyvatel v misté
sidla spole¢nosti, ktery je jiz zahrnut v oblasti socidlnich faktord. Déle je vyznamnym
faktorem cena vstupti od dodavateld materidlu. Momentalné mé spolecnost definovaného

hlavniho dodavatele a vyrobce plochého skla, se kterym dlouhodobé spolupracuje.
POLITICKE FAKTORY

Z pohledu politickych faktorid je spole¢nost ovliviiovdna daiiovou politikou statu,
snahou o vstup na nové zahraniéni trhy a rozsifeni obchodniho puisobeni na tizemi Ceské

republiky. Primarn¢ je obchod orientovan na zahranici.
TECHNOLOGICKE FAKTORY

Spolec¢nost je v prvé fadé orientovdna na kvalitu vlastnosti plochého skla a jejich
neustalé zdokonalovani. Budouci strategie spole¢nosti jsou do zna¢né miry orientovany na

oblast vyzkumu a vyvoje. V nynéjsi dob¢ se vyzkum a vyvoj skupiny SCHOTT zamétuje na:

— jednotlivé typy natérq,

— pokryti celého procesu vyvoje produktii: vyvoj procest a produktti, navrhovani
a sestavovani laboratornich a pilotnich vyrobnich lakl, pfenos procesi do
vyroby,

— ploché a zakiivené podklady vEetné vnitiniho potahu dutych téles,

— povlaky na sklo, sklo-keramiku a plastové substrty,

— ruzné funkce véetné dekorativnich povlak,

— moderni ndvrhy a testovani optickych povlaki. [15]
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3.3.2 ANALYZA VNITRNICH VLIVU

Spolecnost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. spatfuje zasadni problém v oblast fizeni
Cist¢tho pracovniho kapitdlu spoleCnosti. Je potfeba se zameéfit na upravu obchodnich
podminek a schopnost vyméahani zavazk z obchodni Cinnosti. Mezi dalsi slabou stranku
fadime nizkou vysi zdkladniho jméni spolecnosti, které je dilezitou hodnotou stability
podnikani. Déle poté neuhrazena ztrata vysledku hospodafeni minulych let, jez je pfenasena

do dalsich obdobi.

Naopak mezi silné stranky fadime dlouholetou tradici spole¢nosti spolu s kvalitou
poskytovanych vyrobki a sluzeb. Dale to, ze spolecnost je soucasti mezinarodniho koncernu,
ktery ji poskytuje strategické, technologické obchodni i ekonomické zazemi. I kdyz pozice
dcefiné spolecnosti znamena omezeni nékterych rozhodovacich prav, tato nevyhoda je
nahrazovdna silnym ekonomickym a marketingovym zazemim. Ddéle poté spatiujeme
konkuren¢ni vyhodu spolecnosti v jeji nezadluzenosti externimi zdroji, které pfispivaji ke

zvyseni rizikovosti podnikani. Spolufinancovani probiha v rdmci skupiny.

Pomocné Skodlivé
dosazeni cile dosazeni cile
Silné stranky Slabé stranky
<98
S 5 - kvalita vyrobki - Tizeni ¢istého pracovniho
% £b - mezindrodni kapitélu
£ % technologicky koncern - nizké vySe vlastniho
‘2 5 - neni externi zadluzeni kapitalu
) mimo skupinu SCHOTT - neuhrazend ztrata minulého
obdobi
Ptilezitosti Hrozby
=3 o e
S £ - vstup na zahrani¢ni trhy - substituéni vyrobky
2, g - tradice a stabilita - vstup novych konkurentii
:% z prumyslového odvétvi na trh
S = - perspektiva trhu - ztrata zdkaznikl
. domacich spottebich - nedostatecnd kvalifikace
pracovniki

Obréazek 10 — SWOT analyza spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o., zdroj: vlastni zpracovani
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3.4 FINANCNI ANALYZA

Vsechny projekty optimalizace, ¢i zlepSeni stavajicich procest vychdzeji z detailni
analyzy nynégj$iho stavu. Mimo strategické poslani a vize spolecnosti, které byly rozebrany
v predchozi kapitole pomoci metody SWOT a Analyzy péti konkurenénich sil, je dale velmi
vyznamna oblast analyzy financi a financniho postaveni spolecnosti, ddle pak také srovnani

s vyznamnym konkurentem v odvétvi.

K tomuto ucelim budou vyuzity nastroje finanéni analyzy v podobé horizontalni a

vertikalni analyzy a vypoctu adekvatnich ukazatelii finanéniho postaveni spolecnosti.
ZAMERENI VYROBY A VYROBKOVEHO PORTFOLIA

Spole¢nost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. je vyrobni spole¢nosti zaméfenou na
zpracovani plochého skla ur¢eného pro vyrobce domacich spotiebicli a na vyrobu vitrin pro

profesionalni prezentaci chlazeného a mrazeného zbozi.

Vyrobnim programem spadd pod CZ NACE 23.1 Vyroba skla a sklenénych vyrobk.
Dle Panoramy zpracovatelského primyslu ma sklafsky promysl v Ceské republice
dlouholetou tradici, oddil disponuje kvalitni surovinou zdkladnou. Pro tento oddil jsou
charakteristické velké podniky, které tvoifi pfiblizné polovinu trzeb, pfidané hodnoty a

zaméstnanych osob, podniky jsou poté orientovany pievazné na export.

Dovozni teritoria v roce 2016 Vyvozni teritoria v roce 2016

Rakousko
4%

Belgie
3%

Spojené
kralovstvi
4%

Francie

Madarsko
5%

Belgie
5%

Cina | =
2% Slovensko Rakousko
7% 5%

Pramen: CSU, data k 3. 5. 2017

Obréazek 11 — Zahranicni obchod s vyrobky CZ-CPA 23

Celkové lze postaveni ¢eského sklaiského primyslu hodnotit z hlediska konkurence-
schopnosti jako perspektivni odvétvi s dobrymi piedpoklady pro dal§i udrzeni a zlepSovani

své vychozi pozice v celoevropském konkurencnim prostiedi. [12]
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34.1 EKONOMICKA CHARAKTERISTIKA

Ekonomické charakteristika spole¢nosti bude hodnocena pomoci nastrojii financni
analyzy. Konkrétn¢ provedenou horizontdlni a vertikdlni analyzou, vypoctem ukazatelt

aktivity, likvidity, zadluzenosti a rentability.
MAJETKOVA A KAPITALOVA STRUKTURA

Hodnota dlouhodobého majetku spolecnosti tvofi v ramci sledovanych let primérné
hodnotu 26,31 % z celkové vyse aktiv. V roce 2015 doslo ke snizeni hodnoty dlouhodobého
majetku 0 9,92 %, konkrétné doslo ke sniZzeni hodnoty dlouhodobého hmotného majetku o
10,1 %. Celkova vyse dlouhodobého majetku byla snizena také v roce 2016 o 1,1 % oproti
predeslému roku. VySe dlouhodobého majetku je vyznamna vzhledem ke zlatému pravidlu

financovanti, které tikd, Ze dlouhodoba aktiva maji byt kryta dlouhodobymi pasivy.

Dile, ob&zna aktiva tvofi vyznamngjsi Cast struktury aktiv, a to primérné v ramci
sledovanych let 68,1 %. Nejvyznamnéj$i ¢ast ob&znych aktiv je tvofena kratkodobymi
pohledavkami a poté zdsobami. Celkova vyse obéznych aktiv v Case roste, vyznamné vzrostla
polozka zdsob v roce 2016 stejné tak jako vySe kratkodobych pohleddvek o necelych 18 %.
V roce 2016 také vznikly dlouhodobé pohledavky v hodnoté 13 717 tisic korun.

Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen penézi v hotovosti a na bankovnich uctech. Ve
skupiné SCHOTT byl zaveden systém vyuzivani volnych penéznich prostiedkd jednotlivych
spole¢nosti skupiny v rdmci tzv. ,,Cash pool”. PoloZky vloZené nebo naopak vyuZivané
z tohoto systému jsou k datu ucetni uzavérky v rozvaze vykazovany v polozkach , Kratkodobé
pohledavky — ovladajici nebo ovlddand osoba“, ptipadné ,,Kratkodobé zavazky — ovlddana

nebo ovladajici osoba“.

Casové rozligeni aktiv zaznamenava ziistatky uétd asového rozliseni nakladi ptistich
obdobi a ptijmu pfistich obdobi.

Vyse aktiv je vyznamna pfi ristu podnikovych vykont, zména cen plisobi na celkovou
vysi majetku na zdkladé zplsobu ocefiovani jednotlivych druhli majetku. Vzhledem ke
struktuie aktiv spolec¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. je nejvétsi polozka obéznych aktiv,
a to konkrétné kratkodobych pohledavek, které tvoii vyssi hodnotu, nez je celkovd vyse
dlouhodobého majetku. Konkrétn¢ se jedna o kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahi.
Rizeni pohledavek obchodnich partnert je dilleZita oblast, na kterou by se méla spoleénost

zamétit. Tento fakt je zvyznamnén i1 vzhledem k tomu, Ze v roce 2016 jiz vznikaji dlouhodobé
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pohledavky. Struktura aktiv je charakteristicka spiSe pro spolecnost poskytujici sluzby, ve

kterych dominuje hodnota obéznych aktiv nad dlouhodobym majetkem.

Tabulka 8 — Majetkova struktura spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o0., zdroj: vlastni zpracovan{

(v tis. K&) | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
AKTIVA 382 345 456 155 422 738 531 647
Dlouhodoby majetek 121 345 125 498 113 052 111 829
DNM 977 1021 1105 2052
DHM 120 368 124 477 111947 109 777
DFM 0 0 0 0
ObéZna aktiva 249 995 300 974 285 690 383 693
Zasoby 99 849 89 452 85 803 134 241
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 13717
Kratkodobé pohledavky 149 662 211193 199 478 235 339
KFM 484 329 410 39
Casové rozliSeni aktiv 11 005 29 683 23996 36 125
Naklady pristich obdobi 7 859 25121 19 049 30 784
Komp%exni naklady pfistich 3 146 4560 4947 5341
obdobi

Primérnad hodnota podilu vlastniho kapitdlu na celkové vysi pasiv je vrdmci
sledovanych let 24,81 %. Vyse vlastniho kapitalu v jednotlivych letech roste. Zména mezi
rokem 2013 a 2016 je v navySeni jeho hodnoty o 232 %. Vyse zékladniho kapitalu ve
sledovaném obdobi zlstala stejna, v priméru za sledované obdobi pfiblizné 6,7 % z vyse
vlastniho kapitdlu. Kapitalové fondy, které predstavuji externi kapital, obsahuji dary ¢i vklady
spole¢nikil nezvysujici zakladni kapitél a rozdily z precenéni majetku ¢i zdvazkt spolecnosti.
Vyse kapitalovych fondd nebyla v jednotlivych letech zménéna a v priméru za sledované

obdobi dosahuje vyse vice jak dvojndsobek celkové vyse vlastniho kapitdlu. Pfehled zmén

vySe vlastniho kapitalu je zndzornén v nize uvedené tabulce.

Tabulka 9 — Kapitalova struktura spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o0., zdroj: vlastni zpracovani

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
PASIVA 382 345 456 155 422 738 531 647
Vlastni kapital 49 123 93797 138 967 163 243
Zakladn{ kapital 7 500 7500 7500 7500
Kapitdlové fondy 254 500 254 500 254 500 254 500
Fondy ze zisku 161 161 161 161
VH minulych let -213 365 -213 038 -168 361 -127 981
VH uc. obdobi 327 44 674 45167 29 063
Cizi zdroje 333222 362 385 283 771 368 404
Rezervy 12 197 18 484 13 596 19 308
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
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Kratkodobé zavazky 321 025 343 874 270 175 349 096
Bankovni Gvéry 0 0 0 0
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0
Vydaje pristich obdobi - - - -
Vynosy pristich obdobi - - - -
Tabulka 10 — Pfehled zmén vlastniho kapitdlu, zdroj: vlastni zpracovan{
= - o N © = = 'ﬁ -
25 | 258 |2£8E€ |E3E° |gE” |P8E | =
N~ ©3 N = z & E =g 2 ° ©
Zustatek 93
7500 | 254500 161 -213 038 44 677
k 30.9. 2014 800
Oprava
- - - - - -368 -368
minulych let
Piepracovany 03
zistatek k 30. | 7500 | 254500 161 -213 038 - 44 309 13
9.2014
Zisk roku 45
- - - - - 45 167
2014/2015 167
Prevod zisku -44
- - - 44 677 368
2013/2014 309
Zustatek 138
7500 | 254500 161 -168 361 - 45 167
k 30. 9. 2015 967
Pievod
opravy chyby - - - - -368 - -368
m.o.
Oprava
chyb
oy - - - - - -4 419 | -4 419
v obdobi
2014/2015
Zisku roku 29
- - - - 29 063
2015/2016 063
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Pievod zisku
-45
roku - - - 45167 - -
167
2014/2015
Pievod
opravy chyby - - - - -4419 | 4419 -
m.o.
Zustatek 163
7500 | 254500 161 -123 194 | 4787 | 29 063
k 30. 9. 2016 243

Cizi zdroje spolecnosti tvoti v priméru 75,2 % hodnoty pasiv ve sledovanych letech.
Nejvetsi polozkou pasiv jsou kratkodobé zavazky, které tvoii v priméru 71,6 %. Hodnota
kratkodobych zavazkl vzrostla v roce 2016 oproti minulému roku o 17,7 %. Ptevedend
neuhrazend ztrata z minulych let je postupné snizovana, spolu s nartstem zisku (i kdyz doslo

ke snizeni v roce 2016), predpoklada se rozpousténi neuhrazené ztraty v priab&hu dalsich let.

3.4.2 HOSPODARSKA SITUACE

Hospodatska situace podniku je dal§im vyznamnym ukazatelem ekonomické situace
spolecnosti. Spolecnost ve vSech sledovanych letech dosahovala kladného vysledku

hospodateni, ovSem také v téchto letech prevadéla ztratu z let minulych.

Tabulka 11 — Vynosy a naklady spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o0., zdroj: vlastni zpracovan{

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
Vynosy celkem 770 622 870 367 885 160 966 014
Naklady celkem 770 295 825 693 839 993 936 951

Spole¢nost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. nevykazuje trzby za prodej zboZi a sluZeb,
tzn. neprovozuje pouze obchodni ¢innost v podobé prodeje a ndkupu, ale je pln¢ zamétena na
vyrobu. Prodej vlastnich vyrobki sluzeb ve sledovanych letech rostl, v roce 2016 oproti roku
2013 o 24,14 %. V roce 2016 vznikly trzby z prodeje dlouhodobého majetku spolecnosti.
Trzby z prodeje materidlu jsou v jednotlivych letech, kromé& roku 2015, ve kterém vzrostly, na
ptiblizn¢ stejné urovni. Do skupiny ostatnich provoznich vynost spadaji napt. dotace na
uhradu provoznich ndkladd, vynosy z prodeje cenin, ndhrady soudnich vyloh od dluzniki,

ptebytek majetku pfi inventarizaci a pfijaté dary za dané obdobi.
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Tabulka 12 — Struktura vynost z provozni ¢innosti spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o., zdroj: vlastni zpracovan{

(v tis. K¢) 2013 2014 2015 2016
Prodej vlastnich vyrobku a 699040 | 793983 791 581 867 805
sluzeb

%mena ,stavu zasob vlastni ) 887 5897 5 420 12 830
c1nnosti

Tr;by z prodeje dlouhodobého 0 0 0 36
majetku

Trzby z prodeje materialu 55597 58 243 80 562 67 629
Ostatni provozni vynosy 2501 2526 1954 1336
Vynosy z provozni Einnosti 760 025 851 855 876 517 949 686
celkem

Ve sledovaném obdobi rostla vykonova spotieba pomaleji nez samotné vykony, tzn.
byla tvofena kladna pfidand hodnota. Do oblasti vykonli spadaji trzby za prodej vlastnich
vyrokl a sluzeb, zména stavu zasob vlastni Cinnosti a aktivace. Do vykonové spotieby je

fazena spotfeba materialu a energie a sluzby.

Vyvoj v letech 2013-2016
1000000
@@= \/ynosy celkem
950000
900000 =@== Niklady celkem
850000
< 800000 Vykony
K]
+2 750000
= ==@=—\/ykonova spotreba
700000
650000 ==@==Trzby vlastnich vyrobku
a sluzeb
600000
--------- Linear (Vynosy celkem)
550000
2013 2014 2015 2016

Obrazek 12 — Vyvoj vynosi, nakladd, vykont, vykonové spotfeby a trzeb vlastnich vyrobki a sluzeb v letech 2013-2016
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VERTIKALNI ANALYZA PASIV

Pokud se blize podivame na strukturu pasiv ve sledovaném obdobi, hodnota vlastniho
kapitalu byla nejvyssi v roce 2015 a to 32,87 %. Jak jiz bylo zminéno vyse, ztrata z minulych
let je postupné snizovédna a rozpousténa v jednotlivych sledovanych letech. Ddle je struktura
vlastniho kapitalu tvofena kapitdlovymi a rezervnimi fondy, které dosahovaly ve sledovanych

letech kladnych zlstatkovych hodnot.

Pokud se zamétime na cizi zdroje, je zde vidét nejvyssi podil zastoupeni zavazkl —
ovlddand nebo ovlddajici osoba. V této skupiné jsou zejména piijaté pujcky a tvery od
spole¢nikil, zavazky ke spolecnikiim ze zavislé €innosti, zdvazky z upsanych nesplacenych
vkladi a zavazky ke spole¢nikiim pii rozdélovani zisku. Mensi procento tvoii zavazky
z obchodnich vztaht, které ovSem vykazuji tendenci riistu. Dohadné Uty pasivni obsahuji
castky zavazki, které nejsou dolozeny veskerymi potfebnymi doklady a neni zndma jejich
ptesné dand vyse (napi. nevyfakturované dodavky za zasoby a sluzby nebo nakladové troky

z uvérd, které nebyly zahrnuty do bankovniho vyuc¢tovani bézného obdobi).

Tabulka 13 — Vertikalni analyza pasiv spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.0., zdroj: vlastn{ zpracovani

(v %) 2013 2014 2015 2016
PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 12,85 20,56 32,87 30,71
Zakladn{ kapital 1,96 1,64 1,77 1,41
Kapitalové fondy 66,56 55,79 60,2 47,87
Fondy ze zisku 0,05 0,05 0,05 0,03
Rezervni fond 0,05 0,05 0,05 0,03
VH minulych let -55,8 -46,71 -39,83 -24,07
Efrozdeleny zisk minulych 55.8 4671 139.83 24,07
VH u¢. obdobi 0,08 9,79 10,68 5,47
Cizi zdroje 87,15 79,44 67,13 69,29
Rezervy 3,19 4,05 3,22 3,63
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 83,96 75,39 63,91 65,66
Zvazky z obchodnich 19,58 17,94 20,88 20,46
vztahll

Zévazky - ovlddand nebo 56,69 50,54 34,73 35.95
ovlidajici osoba

Zavazky k zaméstnanctim 1,16 1,04 1,28 1,22
Zavazky ze soc. a zdrav. 0,68 0,59 0,71 0,71
pojisteni

Stat — danové zavazky a 0.16 0.17 0.21 0.21
dotace
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Kratkodobé ptijaté zalohy 0,05 0,07 0 0,08
Dohadné ¢ty pasivni 5,56 5,04 6,1 7,03
Jiné zdvazky 0,08 0 0 0
Bankovni Gvéry 0 0 0 0
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0 0
Vydaje pristich obdobi 0 0 0 0
Vynosy pristich obdobi 0 0 0 0

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Z pohledu vyvoje v Case doslo k nejvétsim zméndm u jednotlivych polozek pasiv
v roce 2014 naristem vysledku hospodafeni za bézné obdobi. Déle naristem rezerv v roce
2014, jejich snizenim a opétovnym naristem. NejcastéjSim piipadem zadkonnych rezerv jsou
rezervy na opravy dlouhodobého majetku, jehoz doba odepisovani je 5 a vice let. V roce 2014
byly rezervy tvoreny, nasledujici rok cerpany a v poslednim sledovaném roce opét tvoteny.

Rezervy na opravu hmotného majetku jsou dainové uznatelnym nakladem.

Tabulka 14 — Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.0., zdroj: vlastni zpracovani

(v %) 2013/2014 2014/2015 2015/2016
PASIVA 19,3 -7,33 19,62
Vlastni kapital 47,63 48,16 21,66
Zakladni kapitél 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0
Rezervni fond 0 0 0
VH minulych let 0,15 20,97 24,15
}\elfrozdeleny zisk minulych 0.15 20,97 26.83
VH t6¢. obdobi 13 561,77 1,1 -28,68
Cizi zdroje 8,74 -21,69 18,73
Rezervy 51,55 -26,44 42,01
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 7,12 -21,43 17,66
Zavazoky z obchodnich 9.31 7.94 23.18
vztaht

Zav’azké/ n ovladana nebo 6.35 3631 30,21
ovladajici osoba

Zavazky k zaméstnanctim 6,84 13,31 20,05
Za.\{avlek){ ze soc. a zdrav. 3.36 11,57 25.38
pojisténi

Stat — danové zavazky a 27.65 14.4 25.06
dotace
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Kratkodobé pfijaté zalohy 70,98 -100

Dohadné ucty pasivni 8,17 12,18 -28,51
Jiné zavazky -100 0 0
Bankovni Gvéry 0 0 0
Casové rozliSeni pasiv 0 0 0
Vydaje ptistich obdobi 0 0 0
Vynosy pftistich obdobi 0 0 0

34.3 UKAZATELE VYKONNOSTI

Tabulka 15 zobrazuje podobu jednotlivych druhti zisku, se kterymi budeme pracovat
pti vypoctu dalSich ukazateld vykonnosti. Blize se zaméfime na ty ukazatele, které budeme

v dalsi kapitole srovnavat s nejvyznamnéj$im konkurentem v odvétvi.

Tabulka 15 — Piehled VH spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.0., zdroj: vlastni zpracovan{

(v tis. K&) | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Triby za prodej vlastnich| (o9 4 793 983 791 581 867 805
vyrobku a sluzeb

Vykony 701 297 792 342 794 001 880 635
Vykonova spotieba 569 674 617458 631 645 720 230
Pfidan4 hodnota 132 253 174 884 162 356 160 405
Provozni VH 10 544 52332 49 906 21 142
Finan¢ni VH -10217 -7 658 -4739 -5 796
EBIT 4470 48 339 48 305 17 933
EBT 327 44 674 45 167 15 346
VH za tcetni obdobi 327 44 674 45 167 29 063
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Hospodarsky vysledek spolecnosti 2013-2016
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Obrazek 13 — VH spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. v letech 2013 az 2016, zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele aktivity urCuji, zdali je velikost jednotlivych druhl aktiv v rozvaze
v poméru k souasnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitdm podniku pifiméfena.
Vseobecné u obratovych ukazateld plati, ze ¢im vyss$i hodnoty dosahuji, tim 1épe. V ptipadé
ukazatele obratu aktiv je dosahovino v letech 2015 a 2016 hodnot 5,69 a 5,32. Do tohoto
ukazatele nebyl zafazen finan¢ni leasing, vysledek je nadhodnocen. Ov§em bude nam slouZit
ke komparaci s konkurenci. Obrat dlouhodobého majetku neboli efektivnost vyuzivani
dlouhodobého majetku vzhledem k jeho niz$i hodnoté dosahuje vysokych hodnot. Doba
obratu zdsob je v priméru ve sledovaném obdobi 47,3 dnd. Tato hodnota je v ptipadé vyrobni
spolecnosti nizk4, protoZe zahrnuje cely vyrobni proces od ndkupu materidlu po prodej
hotového vyrobku. Déle doba obratu pohledavek je nizs$i nez doba obratu zavazkd, tzn.
spole¢nost v krat§im intervalu ziskava penize od zékaznikl, nez je ¢asovy interval platby
jejich zavazkd.

Tabulka 16 — Ukazatele aktivity spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o., zdroj: vlastni zpracovani

| 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Obrat aktiv 1,83 1,74 5,69 5,32
Obf'at dlouhodobého 5.76 6.33 7 12,88
majetku
Doba obratu zasob (dny) 52,1 41,1 39,6 56,5
Doba obratu pohledavek 78.2 97.1 9 99
(dny)
Doba obratu zavazku (dny) 167,6 158,1 124.6 146,8

59




Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku hradit své zavazky. Bézna likvidita
urCuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje. Doporucend hodnota
ukazatele je 1,5-2,5. Spoleénost dosahuje niz§ich hodnot, nez jsou doporugené. Podil CPK na
obéznych aktivech charakterizuje kratkodobou financ¢ni stabilitu podniku. Podil pracovniho
kapitalu na obézném majetku by dle doporucovanych hodnot mél dosahovat 30-50 %.
Vzhledem k zapornym hodnotdm v roce 2013 a 2014, kdy podil dlouhodobého majetku je
mensi nez stalé aktiva a cast stalych aktiv je kryta kratkodobym kapitalem. Ukazatel pohotové
likvidity méa dle doporuceni dosahovat hodnoty 1-1,5, které jsou splnény v prvnich dvou
sledovanych obdobi. V roce 2015 a 2016 hodnota pohotové likvidity klesla na 0,26 a 0,33.
Podnik vtomto piipadé musi pocitat s piipadnym prodejem zasob. Hodnoty ukazatele

okamzité likvidity jsou také pod doporuc¢enou hodnotou 0,2-0,5.

Tabulka 17 — Ukazatele likvidity spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o., zdroj: vlastn{ zpracovani

| 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Bézn4 likvidita 0,78 0,88 1,06 1,1
Podil CPK na OA -0,28 -0,14 0,05 0,1
Pohotovi likvidita 1,47 1,61 0,26 0,33
Okamyit4 likvidita 0,01 0,01 0,01 0,01

Ukazatele zadluZenosti vyjadiuji, do jaké miry je schopen podnik hradit své zavazky.
Jednd se o indikéatory vyse rizika, které podnik pfi dané struktufe cizich a vlastnich zdroju
nese. Ukazatel celkové zadluzenosti mé& doporu¢enou hodnotu 30-60 %. Spolecnost
v jednotlivych letech vykazovala mnohem vys$si hodnoty, které v ¢ase klesaji. V roce 2016 je
vySe celkové zadluZenosti spole¢nosti na tirovni 69 %. Ukazatel miry zadluzenosti naznacuje,
ze podil ciziho kapitdlu oproti vysi vlastniho kapitalu je vysoky. V Case tento ukazatel opét

klesa, v roce 2016 na hodnotu 2,26.

Ukazatel zadluzenosti urcuje schopnost podniku splacet troky. Tento ukazatel tika,
kolik zisku je schopen podnik tvofit pro schopnost splaceni vétitelim. Doporucena hodnota se
pohybuje kolem 5, kdy od roku 2014 po rok 2016 jsou tyto hodnoty nad doporuc¢enou

normoudu.

Pro ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem je doporuCovana
dosazena hodnota vyssi nez 1, tedy vy$si pomér vlastniho kapitdlu nad dlouhodobymi zdroji.

Toto doporuceni spolecnosti splituje v letech 2015 a 2016.
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Tabulka 18 — Ukazatele zadluzenosti spolecnosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o0., zdroj: vlastni zpracovan{

2013 2014 2015 2016
Celkova zadluZenost 87,15 % 79,44 % 67,13 % 69,29 %
Mira zadluZenosti 6,78 3,86 2,04 2,26
Urokové kryti 1,08 13,19 15,39 6,93
Kryti DM vlastnim 0.4 0.75 123 1,46
kapitalem
Kryt.l'DM dlouhodobymi 0.4 0.75 1.23 1,46
zdroji

Jako posledni jsou zafazeny ukazatele rentability neboli vynosnosti vlozeného
kapitdlu. V piipad¢ ukazatele rentability trzeb je porovnavan zisk v nasem piipad¢ s trzbami
za vlastni vyrobky a sluzby. VySe ziskové marze Cinila v letech 2015 5,6 %, v roce 2015 5,7

% a v roce 2016 3,35 %. Tento ukazatel ddle budeme porovnavat s konkuren¢ni spolecnosti.

Rentabilita celkového kapitdlu zachycuje produkéni silu podniku. Vzhledem k nizsi
vysi celkovych aktiv, spolecnost dosahuje vysSich vysledkil rentability neboli obratu
celkovych aktiv. Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje vynosnost vlozenych prostiedkil
vlastniky spole¢nosti. Mimo ucetni rok 2013, ve kterém spole¢nost dosahovala nizkého zisku,
jsou v ostatnich letech hodnoty rentability neboli ukazatele zhodnoceni vlastniho kapitdlu
vysoké.

Tabulka 19 — Ukazatele rentability spole¢nosti SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o0., zdroj: vlastni zpracovan{

v %) 2013 | 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 0,001 5,6 5,7 3,35
Ren.ta’blllta celkového 117 10,6 11.43 3.37
kapitalu
Ren.ta’blllta vlastniho 0.67 47.63 32.5 17.8
kapitalu

3.4.4 FINACNI ANALYZA KONKURENCE

Vzhledem k vice divizim spole¢nosti, a tedy Sirokému portfoliu vyrobki, neexistuje
momentalné piimy konkurent spole€nosti. I piesto, Ze konkurence spole¢nosti existuje pouze

na dil€ich trzich, pro ti€ely komparace byla vybrana spole¢nost AGC Flat Glass Czech a.s.

Spole¢nost AGC Flat Glass Czech a.s. je vzhledem k majetkové strukture veétSim
obchodnim subjektem, nez je spolecnost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. Vyvoj trzeb je u
spolenost AGC o vice jak 85 % vyssi nez u spoleénosti SCHOTT. Umémé tomu je také

hodnota vykont, vykonové spotfeby a ptidané hodnoty spolecnosti AGC vyssi. Zajimavy je
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rok 2015, ve kterém doslo k nartstu hospodaiského vysledku za bézné obdobi o skoro 8krat
vice oproti predeslému roku. Poté opét pfislo snizeni o vice jak 65 % oproti predchozimu
roku. Tato vySe vysledku hospodaieni byla zapfi¢inéna skokovym naristem financ¢niho
vysledku hospodafeni vroce 2015. Vramci finan¢niho vysledku hospodaieni doslo
k nejvyznamnéjsi zméné ve vynosech z dlouhodobého majetku, které se zvysily oproti
minulému roku vice jak 33krat. Stejné¢ vyznamné ovlivnilo vysledek hospodatfeni navyseni

vynost z podilt ovladanych osob o vice jak 33ndsobek piedesle hodnoty.

V roce 2014 dosahovala spolecnost SCHOTT polovi¢niho zisku jako spole¢nost AGC,
v ostatnich letech je tento rozdil fadové vyssi. Spolecnost SCHOTT v roce 2013 dosahuje
vyssiho provozniho vysledku hospodateni, ve zbylych sledovanych letech je tato hodnota

vyssi u spolecnosti AGC.

U ukazateli zadluZenosti vzhledem ke struktufe majetku a kapitdlu dosahuje
spole¢nost SCHOTT vyssi zadluzenost ve vSech sledovanych letech neZ spole¢nost AGC.
Ukazatel miry zadluzenosti je vy$$i u spolecnosti SCHOTT v jednotlivych letech. Mira
zadluzeni ve vSech sledovanych letech u spolec¢nosti AGC vyss$i nez 1, to znamena, Ze vyse
cizich zdrojii pfevySuje hodnotu vlastniho kapitalu spolecnosti. Ukazatel drokového kryti je
vyS$$i u spolec¢nosti ACG, ale u obou komparovanych spolecnosti ma v jednotlivych letech

podobny vyvoj. Koeficient samofinancovani je vyssi u spolecnosti AGC.

Ukazatel rentability trzeb je vys§i pro spolecnost AGC, ovSem opét lze sledovat
podobny vyvoj v case u obou sledovanych spole¢nosti. Naopak ukazatele rentability
celkového kapitélu jsou u spolecnost SCHOTT vyssi kromé roku 2016, ve kterém dosahuje
vys§i hodnoty spolecnost AGC. Vzhledem k vy$Simu zisku v jednotlivych letech je také

ukazatel vlastniho kapitdlu vyss$i u spolecnosti AGC.

Pro grafické znazornéni byla vyuZita spider analyza, jejiZ podminkou je pfevod hodnot
na spolec¢nou jednotku. Tento pfevod byl realizovan vzdy pro vétsi ukazatel ze srovndvané

dvojice viz obrazek ¢. 14 az 17.
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Tabulka 20 — Srovnéni s konkurenci, zdroj: vlastni zpracovani

AGC \ SCHOTT

(v tis. K¢&) SCHOTT AGC  SCHOTT AGC \ SCHOTT

Trzby za prodej zboZzi - 6 100 - 76 - 58 - 68
fyrrz(l)’gkﬁ sll)ll;(i)glfj Vlastnich| 500 040 | 5537030 | 793983 | 5981114 | 791581 | 6132197 | 867805 |6 169449
Vykony 701927 | 5496668 | 792342 | 6162270 | 794001 |4781237| 880635 |4 569343
Vykonovi spotieba 569674 | 4279732 | 617458 | 4807798 | 631645 |4781237| 720230 -
Piidan4 hodnota 132253 | 1217530 | 174884 | 1354548 | 162356 | 1414891 | 160405 ;
Provozni VH 10 544 7332 52332 | 181455 | 49906 | 215654 | 21142 | 226803
Finanéni VH 10217 | 50647 7658 | 67264 | 4739 | 517122 | 5796 | 24710
EBIT 4 470 95140 | 48339 | 151460 | 48305 | 769040 | 17933 | 282539
EBT 327 57979 | 44674 | 114191 | 45167 | 732776 | 15346 | 251513
VH za Géetni obdobi 327 9311 44674 | 90598 45167 | 709939 | 29063 | 229524
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Tabulka 21 — Srovnani ukazatelti zadluZenosti s konkurenct, zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele zadluzenosti 2013 2014 2015 2016
SCHOTT AGC  SCHOTT| AGC SCHOTT  AGC \ SCHOTT AGC
Celkova zadluZenost 8715% | 62,13% | 7944 % | 613 % 67,13% | 5873 % | 62.29% | 55,05 %
Mira zadluZenosti 6,78 1,64 3,86 1,59 2,04 1,42 2,26 1,23
Urokové kryti 1,08 2,56 13,19 3,43 15,39 20,58 6,93 8,4
Koeficient samofinancovani | 12859 | 3783% | 2056% | 3867% | 3287% | 4122% | 30,71 % | 449 %

Tabulka 22 — Srovnani ukazateld rentability s konkurenci, zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele rentability 2013 2014 2015 2016
SCHOTT  AGC \ SCHOTT \ AGC SCHOTT AGC SCHOTT AGC

Rentabilita trzeb 0001 % | 0.18% 5.6 % 9.22 % 57 % 1981% | 335% | 11.83%
Rentabilita celkového 1.17 % 082% | 106% | 456% 1143% | 11.00% | 337% | 6.86%
kapitalu

Rentabilita viastniho 067% | 021% | 47.63% | 6395% | 325% |6973% | 17.8% | 75.05%
kapitalu

Obrat aktiv 1.83 048 1,74 325 5.69 2943 532 279.48
Doba obratu zavazku (dny) 167,6 353,24 158,1 325 124,6 2943 146,8 279,48
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2013

«=@=SCHOTT e=@==AGC

ROA

Bézna likvidita Obrat aktiv

Doba obratu

zavazkl (dny) obdobi

Koeficient

. = BIT
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Obrazek 14 — Spider analyza pro rok 2013, zdroj: vlastni zpracovani

2015
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Dbrat aktiv
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Obrézek 16 — Spider analyza pro rok 2015, zdroj: vlastni zpracovani
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Obrazek 15 — Spider analyza pro rok 2014, zdroj: vlastni zpracovani

2016
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Obrézek 17 — Spider analyza pro rok 2016, zdroj: vlastni zpracovan{




3.5 NAKLADY KAPITALU

Po strategické a finan¢ni analyze spoleCnosti a srovnani s konkurenci, se v rdmci této
kapitoly zaméfime na samotny vypocet nakladii vlastniho a ciziho kapitalu spolecnosti
SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. Vzhledem k tomu, Ze analyzovand spole¢nost ma formu
spole€nosti s ru¢enim omezenym, pro sestaveni nakladl vlastniho kapitalu budeme pracovat
s referencni hodnotou CZ NACE pro dané odvétvi. Dale budeme vypocitavat naklady ciziho

kapitdlu. Bude nésledovat stanoveni primérnych ndkladii celkového kapitalu spolecnosti.

Jest¢ pred samotnym vypoctem se zaméifime na vzdjemny vztah majetkové a
kapitalové struktury spolecnosti v jednotlivych letech. Pii hodnoceni tohoto vztahu budeme

vychdzet s doporu€enych pravidel financovani, které jsou uvedeny v teoretické ¢asti prace.

3.5.1 VZTAH MAJEKTOVE A KAPITALOVE STRUKTURY

Z pohledu na jednotlivé roky a strukturu pasiv a aktiv spolecnosti z pohledu vlastniho
kapitalu, kratkodobych cizich zdrojti, dlouhodobych zdroji z pohledu pasiv a z pohledu aktiv
velikost dlouhodobého majetku, obézného majetku a obézného majetku trvalého v podobé
zasob, materialu, nedokoncené vyroby a vyrobkl je patrné, ze primarné prevazuje slozka

kratkodobych cizich zdrojt.

rok 2013

Pasiva

Dlouhod...
majetek

krat. cizi zdroje
viastnl kapita) 1. | obézny majetek - trvaly

Obrazek 18 — Vztah majetkové a kapitdlové struktury rok 2013 SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o.
Kratkodobé cizi zdroje jsou ve vSech sledovanych letech zastoupeny nejvice v ramci
sledovanych polozek. Dalsi nejvyznamnéjsi polozkou je obéZny majetek. Dale pak ob&zny
majetek trvalého charakteru a dlouhodoby majetek, ktery ma ve vSech sledovanych letech

vys§i hodnotu nez vlastni kapital spolecnosti.
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rok 2014

Pasiva Aktiva

Dlouh...
Ob&zZny majetek | majetek

viastni kapital ! ObéFny majetek - trvaly

Obrazek 19 — Vztah majetkové a kapitdlové struktury rok 2014 SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o.

krat. cizi zdroje

Vzhledem k respektovéni teoretického zdkladu se podivejme na jednotlivd pravidla

financovani a vyhodnot'me je vzhledem k majetkové a kapitalové struktute jednotlivych let.

Prvni zlaté bilan¢ni pravidlo nam fikd, Ze hodnota dlouhodobého majetku ma byt
rovna sum¢ vlastniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdrojii. Spole¢nost v roce 2013 a 2014
vykazovala vys$s§i hodnotu dlouhodobého majetku nez soucet vlastniho kapitdlu a
dlouhodobych cizich zdrojl, a to v roce 2013 o polovinu vice. Hovotime tedy o letech, ve
kterych byla hodnota dlouhodobého majetku spolec¢nosti financovana ¢asti obéZného majetku.
Naopak v letech 2015 a 2016 jiz pievySovaly zdroje financovani nad hodnotou dlouhodobého
majetku. V roce 2016 o vice jak 60 % hodnoty vlastniho kapitalu.

rok 2015

Pasiva Aktiva

Obéiny
majetek

krat. cizi zdroje Glouh.. | Obéiny majetek - trvaly

Obrazek 20 — Vztah majetkové a kapitdlové struktury rok 2015 SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o.

Druhé pravidlo financovani, pravidlo vyrovnani rizika, které fikd, ze pomér vlastniho a
cizitho kapitdlu m4 byt 1:1 nebylo ve sledovanych letech splnéno. Jak je patrné z grafického
zobrazeni, ve vSech sledovanych letech pievazoval pomér ciziho kapitdlu nad kapitalem

vlastnim.

Tietim pravidlem financovani je pari pravidlo. Tteti pravidlo udava doporuceni o
ptevaze slozky vlastnich zdroji nad dlouhodobymi cizimi zdroji spolecnosti. Toto pravidlo

bylo ve vSech sledovanych letech splnéno. OvSem uvedené doporuceni bylo splnéno na
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zékladé toho, ze spolecnost v jednotlivych letech vykazovala jako jedinou slozku

dlouhodobého ciziho kapitdlu rezervy.

Poslednim pravidlem, které vychdzi z teorie, je pomérové pravidlo, jeZ je zaméfeno na

tempo ristu investic a nebudeme se jim pro naSe potieby zabyvat.

rok 2016

vlastni
kapital
krat. cizi zdroje Cdion | Dlouhodoby majetek

Obrazek 21 — Vztah majetkové a kapitdlové struktury rok 2016 SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o.

3.5.2 NAKLADY VLASTNIHO KAPITALU

Urceni nékladl vlastniho kapitalu bude vychazet z oborovych hodnot Ministerstva
primyslu a obchodu, a to vzhledem k pravni form¢ spolecnosti. Vypocet nakladii vlastniho a
ciziho kapitalu bude pouze pro sledovany rok 2015. Z téchto hodnot primérnych vazenych
nakladl spolecnosti bude vychazet analyticka ¢ast prace. Rok 2016 byl zvolen vzhledem
k souslednosti ¢asové osy. Panorama zpracovatelského primyslu zroku 2016 vychdzi
z hodnot uzavérky v roce 2015. Analyzovana spole¢nost ma posunuty fiskdlni rok k 30. 6.

2016 a proto budeme brat v potaz hodnoty z tohoto ucetniho obdobi.

Dle Panoramy zpracovatelského primyslu ma oddil 23.1 CZ NACE hodnotu néklada
vlastniho kapitalu 9,25 %. [12]

3.5.3 NAKLADY CIZIHO KAPITALU

Vzhledem ke struktufe financovani v ramci skupiny SCHOTT, které jsou vykazovany

v priloze Gcetni uzaveérky (viz. tabulka nize).

2016 2015
Spriznéna osoba
v tis. K¢ v tis. K¢
SCHOTT CR, s.r.o. 5329 5119
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SCHOTT Termofrost
62 8562
AB
SCHOTT AG 1525 1610
SCHOTT Italvero
9 55
S.R.L.
SCHOTT Flat Glass
- 27 990
BV
SCHOTT Flat Glass do
17 744 65
Brasi Ltd
SCHOTT VTF SAS 2 951 296
Celkem 28 128 43 890

Za néklady na cizi kapital 1ze pro externi pohled mozné dosadit odhad skrze pomér:

Nakladové Groky

Bankovni avér

Hodnota bankovniho uvéru byla v naSem pfipadé¢ nahrazena sumou zavazkll za
sptiznénou osobu v roce 2016. V rdmci tohoto dohadu maji hodnotu ndklady ciziho kapitalu
9,2 %. Mizeme srovnat tuto hodnotu s oborovymi standardy vychdzejici z vypoctl
Ministerstva priimyslu a obchodu pro rok 2016. Hodnota cizich naklad je dle MPO stanovena
na 6,54 %.

3.54 PRUMERNE NAKLADY KAPITALU

Vypocet celkovych nékladi je roven:

163 243 368 404

WACC =9,25% X (163 243 + 368 404) +92 % x (1-0,19) x (163 243+ 368 404)

= 0,080040785 =

8,00 %

Primérné naklady celkového kapitalu pro rok 2016 jsou 8 %.
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3.6 SHRNUTI ANALYTICKE CASTI

Z vysledkl finan¢ni analyzy jsme zjistili, ze praimérna hodnota dlouhodobého majetku
v ramci sledovanych let je 26,31 %. Dale primérnd hodnota ob&znych aktiv je 68,1 %.
V ramci obéznych aktiv jsou nejvice zastoupeny kratkodobé pohledavky a zdvazky. Vyse
kratkodobych pohledavek je v ramci let vyssi nez vySe dlouhodobého majetku spolecnosti.

Celkova vyse aktiv ve sledovaném obdobf rostla.

Z pohledu pasiv primérna hodnota vlastniho kapitdlu ve sledovanych letech je 24,81
%, kdy vyse vlastniho kapitalu v jednotlivych letech roste. Vlastni kapitdl je tvofen mimo
jednotlivé formy zisku, kapitdlovymi a rezervnimi fondy, u kterych byly vykazovany kladné
zustatky. VySe zakladniho kapitalu nebyla v jednotlivych letech ménéna, tvofila primérnou
hodnotu 6,7 % z celkovych pasiv. Déle cizi zdroje spolecnosti byly v priméru 75,2 % a jejich
nejvetsi polozkou jsou ve vsech letech kratkodobé zavazky, které tvoti primérné 71,6 %.

V ramci sledovanych let byla ptfevadéna neuhrazena ztrata let minulych.

Z pohledu vykazu zisku a ztrdt byly tvofeny trzby za prodej vlastnich vyrobkl a
sluzeb, které ve sledovanych letech rostly. Déle v téchto letech byla tvofena kladné ptidana
hodnota, tedy vykony pievySovaly hodnotu vykonové spotieby. V roce 2014 vzrostl vysledek
hospodareni spolecnosti o0 44.347 tis. K¢.

V piipadé ukazatele obratu aktiv je dosahovéano v letech 2015 a 2016 hodnot 5,69 a
5,32. Do ukazatele obratu aktiv nebyl zafazen finan¢ni leasing, vysledek je nadhodnocen.
Obrat dlouhodobého majetku neboli ukazatel efektivnosti vyuzivani dlouhodobého majetku
dosahuje vysokych hodnot vzhledem k jeho nizké celkové hodnoté. Doba obratu zdsob je
v primé&ru ve sledovaném obdobi 47,3 dni. Tato hodnota je pro vyrobni spolecnosti nizka,
protoze zahrnuje od nakupu materialu az po vyskladnéni prodaného vyrobku. Doba obratu

pohledavek spolecnosti je niZsi nez doba obratu zavazki.

Vroce 2013 a 2014 byl podil dlouhodobého majetku mensi nez stala aktiva a Cast
stalych aktiv byla kryta kratkodobym kapitdlem. Ukazatel pohotové likvidity ma dle
doporuceni dosahovat hodnot 1 — 1,5, které jsou splnény v prvnich dvou sledovanych letech.

V roce 2015 a 2016 hodnota ukazatele pohotové likvidity klesla na hodnotu 0,26 a 0,33.

Z pohledu celkové zadluzenosti spole¢nost dosahuje v roce 2016 hodnoty 69,29 %.
Ukazatel miry zadluzenosti naznacuje, Ze podil ciziho kapitalu oproti vysi vlastniho kapitalu

je vysoky. V case tento ukazatel klesa, v roce 2016 na hodnotu 2,26.
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Ukazatele rentability jsou ve sledovanych letech vyssi nez u srovnévané konkurenéni
spole¢nosti mimo rok 2013, ve kterém spole¢nost dosahla nizkého vysledku hospodateni za

bézné obdobi oproti ostatnim sledovanym roktm.

V posledni ¢asti analyzy soucasného stavu byly urcena néklady vlastniho kapitalu na
hodnot€ 9,25 % a naklady ciziho kapitalu na 9,2 %. Primérné naklady kapitalu pro rok 2016
byly stanoveny na 8,00 %. Na zaklad¢ této kapitoly budeme navrhovat optimalizaci

kapitalové struktury tak, aby byla navrzena kapitalova struktura efektivnéjsi nez nynéjsi stav.

Navrhova Céast se zaméfi na variantu navySeni vlastniho kapitdlu do urovné 1:1
s cizimi zdroji a propocet této zmeny v analyzovanych letech. Déle bude simulovana varianta
navyseni vlastniho kapitalu a jeji propocet pro rok 2016. Jako posledni bude propocten navrh
Cerpani dlouhodobého bankovniho 1Uvéru, ktery vétSinové nahradi dosavadni vysi

kratkodobych zavazki spolecnosti a bude opét vypocten pro rok 2016.
4 VLASTNiI NAVRHY RESENI

Spole¢nost SCHOTT Flat Glass CR, s.r.o. pfi svém financovani pouziva agresivni
strategii financovani. Dlouhodoby majetek podniku neni plné financovani dlouhodobymi
vlastnimi a cizimi zdroji, ale ¢aste¢né je kryt kratkodobymi zdroji, konkrétné kratkodobymi
zdvazky. Tato varianta financovani nese niz$i ndklady neZz za podminek financovani
dlouhodobého majetku vlastnimi zdroji a dlouhodobym kapitdlem. Zptsob financovani spolu
s problematickym fizenim Ccistého pracovniho kapitdlu znamend zvySeni rizika platebni
neschopnosti spolecnosti. I kdyZ podnik vytvatel v priibéhu let kladny vysledek hospodateni,

muze i pfesto byt tento zvoleny zpiisob financovani pro spolecnost rizikovy.

Z hlediska nakladt vlastniho kapitalu dosahovala spole¢nost podobné hodnoty jako pfi
nakladech ciziho kapitalu. Tento fakt mizeme ptfikladat tomu, ze zplsob financovani skrze
kratkodobé zdvazky za ovlddanou nebo ovlidajici osobou, znamenaji financovani v rdmci
celé skupiny. Pro navrhovou ¢ast bude navrhnuto cerpani bankovniho uvéru na tdrovni
nynéjSich kratkodobych zavazkli za ovladanou nebo ovladajici osobou. Néklady ciziho
kapitalu pro rok 2016 budou pro potieby naseho vypoctu stanoveny na zakladé oborového

standardu Ministerstva priimyslu a obchodu na hodnoté 6,54 %.

Dale bude navrhova ¢ast zamétena na vliv navySeni vlastniho kapitalu pfi nezménéné
struktufe celkového kapitalu. Toto navyseni vlastniho kapitalu bude propocteno na zakladnich

ukazatelich finanéni analyzy a srovndno s nynéjSimi vysledky. NavySeni vlastniho kapitalu
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bude v jednotlivych letech modelovano do poloviny vySe celkového kapitalu, tak aby byla

splnéna podminka poméru vlastnich a cizich zdrojt, ktery mé byt dle teorie roven 1:1.

Jako posledni bude realizovan navrh navyseni zakladniho kapitalu spole¢nosti pro rok

2016.

4.1 VARIANTA NAVYSENI VLASTNIHO KAPITALU

Varianta navyseni vlastniho kapitalu propocitava navyseni vlastniho kapitalu do stejné
hodnoty scizimi zdroji. Samotné navySeni vlastniho kapitdlu by bylo realizovdno
v jednotlivych letech z polozky fondy ze zisku. Navyseni do stejné vyse cizich zdroji vychazi

z pravidla vyrovnani rizika financovani spole¢nosti.

V nasledujici tabulce je zobrazen projev zmén pii navySeni vlastniho kapitalu v ramci

sledovanych let.

Tabulka 23 — 1. varianta navySeni vlastniho kapitalu do stejné vyse s cizimi zdroji spole¢nosti rok 2013-2016
Varianta navySeni vlastniho kapitilu
2013 2014 2015 2016
Trzby 699 040 793 983 791 581 867 805
Celkovy kapital 382 345 456 155 422 738 531 647
1 Vlastni kapital 191 173 228 078 211 369 265 824
Cizi kapital 191172 228 077 211 369 265 823
a) Zavazky — ovlad.
216 754 230 523 146 802 191 145
nebo ovladaj. os.
b) Bank. avér
0 0 0 0
dlouhodoby
Zisk pred zdanénim a
4 470 48 339 48 305 17 933
droky
Ijroky 4143 3665 3138 2 587
Zisk pted zdanénim 327 44 674 45 167 15 346
Dan z ptijmu —
0 0 0 -13717
odlozena
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Cisty zisk 327 44 674 45167 29 063
ROE (v %) 0,17 19,59 21,37 10,93
ROA (v %) 1,17 10,6 11,43 3,37

Rentabilita vlastniho kapitalu pfi varianté jejiho navySeni byla nizsi, nez v soucasném

stavu (viz Tab. 19). Mimo rentabilitu vlastniho kapitalu budou vypocteny ostatni ukazatele

finan¢ni analyzy v jednotlivych letech a srovnany se skute¢nymi hodnotami. Déle bude

propoctena nakladovost kapitalu s navySenou hodnotou vlastniho kapitalu spolecnosti.

Tabulka 24 — Hodnoty ukazatelti zadluZenosti spole¢nosti

2013 2014 2015 2016
Celkova zadluZenost 87,15 % 79,44 % 67,13 % 69,29 %
Mira zadluzenosti 6,78 3,86 2,04 2,26
Urokové kryti 1,08 13,19 15,39 6,93
Kryti DM vlastnim 0.4 0.75 123 1,46
kapitalem
Kryt.l‘DM dlouhodobymi 0.4 0.75 1.23 1,46
zdroji

Pii varianté navySeni vlastniho kapitalu klesl ukazatel celkové zadluzenosti na 50 %

ve sledovanych letech, ukazatel miry zadluZeni je roven 1. VySe urokového kryti ziistala

nezménéna, kapitdlova struktura nebyla navySena o cizi kapital, ani se nezménil vysledek

hospodafeni pfed zdanénim a uroky. Ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim

kapitdlem a kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji, byly navySeny ve vSech

letech.

Tabulka 25 — Vliv navySeni vlastniho kapitalu na ukazatele zadluzenosti

| 2013 | 2014 | 2015 2016
Celkova zadluZenost 50 % 50 % 50 % 50 %
Mira zadluzenosti 1 1 1 1
Urokové kryti 1,08 13,19 15,39 6,93
Kryti DM vlastnim 1,58 1.82 1,87 238
kapitalem
Kryt.l.DM dlouhodobymi 1,68 1.96 19.9 2.55
zdroji
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PRUMERNE NAKLADY KAPITALU PRI NAVYSENI VLASTNIHO KAPITALU

Vypocet pramernych naklada kapitalu s upravenou vysi vlastniho kapitalu pro rok

2016.

265 824
(265 824 + 265 823)

265823

WACC =9,25% x (265 824 + 265 823)

+9,2 % X (1-0,19) X

= 0,08351001592 =
8,35%

Primérné néaklady celkového kapitalu jsou pii zvySeni hodnoty vlastniho kapitalu
navySeny o 0,35 %. Vzhledem k podmince optimalizace kapitalové struktury, ktera tika, ze
minimum pramérnych celkovych nakladi spole¢nosti odpovida optimalni kapitalové

struktufe, tento navrh navyseni vlastniho kapitalu zamitame.

4.2 VARIANTA NAVYSENI ZAKLADNIHO KAPITALU

Varianta navySeni zékladniho kapitalu spolec¢nosti v roce 2016 na 100.000 tis. K¢
ZvysSeni zakladniho kapitdlu u spolecnosti s ru¢enim omezenym je realizovdano na zékladé

rozhodnuti valné hromady a naslednym zapisem do obchodniho rejstiiku.

NavySeni zakladniho kapitdlu probihda pfes ucet zmén zakladniho kapitdlu a
v okamziku zapisu do obchodniho rejstiiku je tato zména preuctovana na ucet zakladniho
kapitalu. Jiz tyto kroky jsou slozité a ¢asove narocné.

Tabulka €. 26 v roce 2016 zobrazuje navyseni vlastniho kapitalu na 100 000 tis. K¢,

které vede k navyseni celkoveé vySe aktiv a pasiv.

Tabulka 26 — 2. varianta navyseni zakladniho kapitalu rok 2016

Varianta navySeni zikladniho kapitalu
2013 2014 2015 2016
Trzby 699 040 793 983 791 581 867 805
1Celkovy kapital
382 345 456 155 444 465 624 147
1 Vlastni kapital
49 123 93 797 112 453 255743
a) 1Zakladni kapital
7500 7 500 7500 100 000
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b) Kapitalové fondy
254 500 254 500 254 500 254 500
¢) Fondy ze zisku
161 161 161 161
d) VH minulého
-213 365 -213 038 -168 729 -127 981
obdobi
Cizi kapital 333222 362 358 283 771 368 404
Zisk pted zdanénim a
4 470 48 339 48 305 17 933
uroky
Uroky 4143 3 665 3138 2 587
Zisk pted zdanénim 327 44 674 45167 15 346
Dan z ptijmu —
odloZena 0 0 0 -13 717
Cisty zisk 327 44 674 45 167 29 063
TROE (v %) 0,17 19,59 21,37 11,36
JROA (v %) 1,17 10,6 11,43 2,87

V ptipad€ navyseni zdkladniho kapitalu na 100.000 tis. K¢ byla zvySena rentabilita
vlastniho kapitdlu o 0,43 % a snizena hodnota rentability celkovych aktiv o0 0,5 %.

Tabulka 27 ukazuje zmény v roce 2016 oproti nezménénym hodnotdm. V piipadé
navysSeni zdkladniho kapitalu spolecnosti je snizena jeji celkova zadluzenost na 59,03 %. Dale
je snizena také mira zadluzenosti na hodnotu 1,44. Urokové kryti zistiva nezménéno
vzhledem ke stejné vysi nakladovych uroki a vysledku hospodateni pied uroky a dani. Déle
byl navySen ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem a ukazatel kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji. Tyto hodnoty jsou niZsi nez pii simulaci prvni

varianty.
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Tabulka 27 — Hodnoty ukazateli zadluZenosti po navyseni zakladniho kapitalu

| 2013 | 2014 | 2015 | 2016  2016po1 |
Celkova 87,15 % 79,44 % 63,84 % 6929 % | 59,03 %
zadluzenost
Mira zadluZenosti 6,78 3,86 2,04 2,26 1,44
Urokové kryti 1,08 13,19 15,39 6,93 6,93
Kryti DM vlastnim 0.4 0.75 123 1,46 2,29
kapitalem
Kryti DM
dlouhodobymi 0,4 0,75 1,23 1,46 2,46
zdroji

PRUMERNE NAKLADY KAPITALU PRI NAVYSENI ZAKLADNIHO KAPITALU

Vypocet primérnych nakladi kapitalu s upravenou vysi zdkladniho kapitélu pro rok

2016.

368 404 _
(255 743 + 368 404)

255 743
(255 743 + 368 404)

WACC = 9,25 % X +9,2 % x (1-0,19) X

0,081887269 = 8,18 %

Hodnota vaZenych primérnych nakladd je zvySena o 0,18 %. I kdyZ je tato varianta
struktury kapitdlu vyhodnéjsi nez v prvnim navrhu navySeni hodnoty vlastniho kapitalu do
poméru 1:1 s cizimi zdroji, stale jsou celkové ndklady vyssi, nez je tomu v nynéjsi situaci. Na
zakladé tohoto ukazatele druhou variantu navrhu navySeni zékladniho kapitdlu zamitame.
Tato varianta podléhd schvéleni valné hromady a zapisu nové vysSe zdkladniho kapitalu do

obchodniho rejstiiku, je administrativné a Casoveé narocna.

43 VARIANTA VYUZITIi DLOUHODOBEHO BANKOVNIHO

UVERU
Tteti navrh bude zaméfen na vypocet primérnych nakladi s upravenou vysi zavazki

za ovladanou nebo ovladajici osobou a cerpanim dlouhodobého bankovniho uvéru. Vyse

uroku bankovniho Uvéru byla stanovena pro rok 2016 ve vysi 6,54 % dle oborového

standardu.
Tabulka 28 — Splatkovy kalendar dlouhodobého bankovniho uvéru
Obdobi PS UROK UMOR PLATBA KS
1 190 000 12 426 63 334 75 760 126 666
2 126 666 8284 63 333 71617 63 333
3 63 333 4142 63 333 67 475 0
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V naSem piipad€ bude Cerpan tfilety bankovni Givér v hodnoté 190 000 tis. K¢. Dle
splatkového kalendare byla vypoctena hodnota nakladovych urokt pro rok 2016 a to
v hodnoté 12 426 tis. K¢. Propocet navyseni kapitalové struktury o dlouhodoby bankovni avér

pro rok 2016 je simulovan v tabulce €. 29.

Tabulka 29 — 3. varianta pouziti ciziho kapitalu v podobé dl. bankovniho Gvéru rok 2016

Varianta pouZiti ciziho kapitalu
2013 2014 2015 2016

Trzby 699 040 793 983 791 581 867 805
Celkovy kapital

382 345 456 155 422 738 531 647
Vlastni kapital

49123 93797 138 967 163 243
Cizi kapitél 333222 362 358 283 771 368 404
a) ZavazKky — ovlad.
nebo ovladaj. os.

216 754 230523 146 802 1145
b) Bank. uvér
dlouhodoby 0 0 0 190 000
Zisk pred zdanénim a

4 470 48 339 48 305 17 933

uroky
Uroky 4143 3 665 3138 12 426
Zisk pted zdanénim 327 44 674 45167 5507
Dan z ptijmu —
odlozena 0 0 0 -13717
Cisty zisk 327 44 674 45 167 19 224
TROE (v %) 0,67 47,63 32,5 11,78
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ROA (v %) 1,17 10,6 11,43 3,37

Na zéklad¢ navrhu vyuziti bankovniho Gvéru po dobu 3 let, ktery by nahradil vysi
zavazkl za ovladanou nebo ovladajici osobu, se snizil vysledek hospodateni pro bézné obdobi
0 9839 tis. K& Ovsem vypocet kapitdlové struktury s ndklady ciziho kapitdlu s hodnotou
urokové miry 6,54 % vysly na urovni 6,51 %. Tento vysledek je o vice jak 1 % niZsi, nez je
aktualni vySe primérnych celkovych nakladi spolecnosti. V situaci ¢erpani bankovniho tvéru
by dale byla snizena doba obratu zavazkli spolecnosti, byly by zvySeny vSechny méfené
ukazatele likvidity, dale by dosahoval vyssich hodnot ukazatel Cistého pracovniho kapitalu
vazaného na obéznd aktiva. Pfi modelové situaci by narost ukazatel ndkladovych turokl
v daném roce vzhledem k jejich navySeni, ovSem byl by dale navySen také ukazatel kryti

dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji.

Tabulka 30 — Hodnota ukazatel zadluzenosti po ¢erpani bankovniho tivéru

2013 2014 2015 2016 2016 po 1

Celkova zadluZenost 87,15 % 79,44 % 67,13 % 69,29 % 69,29 %
Mira zadluZenosti 6,78 3,86 2,04 2,26 2,26
Urokové kryti 1,08 13,19 15,39 6,93 15,66
Kryti DM vlastnim 0.4 0,75 123 1,46 1,46
kapitalem

Kryti DM

dlouhodobgmi zdroj 0.4 0,75 123 1.63 3,33

PRUMERNE NAKLADY KAPITALU PRI CERPANI BANKOVNIHO UVERU

163 243
(163 243 + 368 404)

368 404

— 0 =
WACC =9,25% X (163 243+ 368 404)

+ 92 %

x (1-0,19) x
0,065110516 = 6,51 %

24

uveéru nez varianta navysSovani vlastniho kapitalu spolec¢nosti. VySe podilu vlastniho a ciziho
kapitdlu by v této varianté¢ zlstala zachovéna. Zmény vlastniho kapitalu probihaji skrze
polozky: zakladni kapitél, kapitalové fondy, fondy tvofené ze zisku a vysledek hospodateni.
NavySeni vlastniho kapitdlu by mohlo byt realizovano navySenim zdkladniho kapitdlu,
kapitdlového fondu ¢i fondu tvotfen¢ho ze zisku, vysi vysledku hospodateni momentalné
pominime. ZvySovani vlastniho kapitdlu mize byt variantou z vlastnich zdroji (vysledek
bézného ucetniho obdobi, kapitdlové fondy a fondy tvofené ze zisku) nebo jsou-li

spolecnikim s ruenim omezenych zménény zépisy hodnot vkladii. Dale lze navySovat
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hodnotu kapitalovych fondi, v nasem ptipadé konkrétné polozky ostatnich kapitalovych
fondl, které predstavuji vklady nad ramec zdkladniho kapitdlu. Posledni moznosti je
navysSovani zakonného rezervniho fondu. U druhé varianty navyseni zakladniho kapitalu by

bylo realizovdno vkladem spolecnik.

Vzhledem k vySi nékladi vlastniho kapitdlu tedy doporucujeme CcCerpani ciziho
kapitalu v podob¢ bankovniho uvéru, ktery by nahradil ¢ast zdvazka ovladané nebo ovladajici

osoby analyzované spole¢nosti.
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5 ZAVER

Cilem prace byla analyza kapitadlové struktury spolecnosti a navrh optimalizace
nynéjSiho stavu. V ramci teoretické Casti byly popsdny jednotlivé polozky majetkové a
kapitdlové struktury. Ddle nésledoval vycet teoretickych pfistupti k optimalizaci kapitdlové
struktury. V rdmci teoretické ¢asti byly popsany nastroje financ¢ni a strategické analyzy,

vcetné SWOT analyza.

Soucasti analytické ¢asti byly propocty horizontalni a vertikdlni analyzy, spolu
s vypocty zékladnich finan¢nich ukazatelti. V ramci této Casti byly vysledky komparovany
s konkurentem, spolecnosti AGC Flat Glass Czech a.s. V ramci analytické ¢asti byly vysledky

finan¢ni analyzy doplnény o SWOT analyzu a Porterim model konkuren¢nich sil.

Vysledky finan¢ni analyzy poukazuji na agresivni zplsob financovani s ptrevahou
kratkodobych cizich zdroji. Konkrétné se jedna o kratkodobé zévazky ovladané nebo
ovladajici osoby. Na ziklad¢ tohoto stavu a problematického ftizeni Cistého pracovniho
kapitdlu, byly v ramci navrhové Casti predlozeny 2 varianty zmény: navySeni vlastniho
kapitalu do poméru 1:1 ve sledovanych letech s pomérem ciziho kapitdlu a navrh Cerpani
dlouhodobého uvéru, ktery by castecné nahradil dosavadni vysi kratkodobych zavazki

spolecnosti.

V ramci navrhové ¢asti byl pfijat jako nejvyhodnéjsi navrh Cerpani dlouhodobého
bankovniho uvéru. V ramci modelovych propoctti doslo sice ke snizeni bézného vysledkt
hospodareni vzhledem k navySeni ndkladovych trokd na Cerpani bankovniho uvéru, ov§em
byly o vice jak 1 % sniZeny vazené primérné naklady celkového kapitilu spolecnosti.
V piipadé cCerpani bankovniho uvéru by byla snizena doba obratu zavazki a dale by
spolecnost vykazovala vy$$i hodnotu ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu, které jsou

v nyn¢jsi dobé problematickeé.
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PRILOHY

Pfiloha I. — Rozvaha

ROZVAHA SCHOTT FLAT GLASS CR, S.R.O.

Rozvaha v plném rozsahu 2013 2014 2015 2016
Aktiva k 30. 9. (tis. K¢) Netto Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 382345 | 456155 | 444465 | 531647
A. POHLEDAVKY ZA
UPSANY ZAKLADNI
KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK | 121 345 125498 | 113052 | 111829
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 977 1021 1105 2052
B.L. 1 Software 550 1021 1105 2052
B. 1L Dlouhodoby hmotny majetek 120 368 124 477 | 111947 | 109 777
B. 1. 1 Stavby 64 799 69 383 48 101 46 426
B. 1.2 Samostatné hmotné movité | 64 799 68 383 58 566 56 350
véci
B.II. 3 | Nedokonceny dlouhodoby 3416 7119 5223 6 484
hmotny majetek
B. 1. 4 Poskytnuté zdlohy na DHM 5356 473 57 514
B.IIl. 1 | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C. OBEZNA AKTIVA 249995 | 300974 | 285690 | 383693
C. L Zasoby 88 849 89 452 85802 | 134241
C.IL 1 Materidl 76 650 69 145 62176 | 100 450
C.1.2 Nedokoncend vyroba a 8 960 7450 8 584 12978
polotovary
C. 1L Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 13717
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C. Il Kréitkodobé pohledavky 149662 | 211193 | 199478 | 235339
C.III. 1 | Pohleddvky z obchodnich | 142232 | 201067 | 191 544 | 221 453
vztahil
C.IIIL 2 | Stat — danové pohledavky 7113 9917 7674 13 125
C.III. 3 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 35 108 155 408
C.I1II. 4 | Dohadné ucty aktivni 257 49 46 77
C.IL 5 | Jiné pohledavky 25 52 59 276
C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek 484 329 410 396
C.IV.1 | Penize 249 119 147 151
C.IV.2 | Uéty v bankdch 235 210 263 245
D. Casové rozlieni 11 005 29 683 45723 36 125
D.I. 1 Néklady ptistich obdobi 7 859 25121 40776 30784
D.1.2 Komplexni naklady pfistich ob. 3 146 4562 4 947 5341
ROZVAHA SCHOTT FLAT GLASS CR, S.R.O.
Rozvaha v plném rozsahu 2013 2014 2015 2016
PASIVA k 30. 9. (tis. K<) 382345 | 456155 | 444465 | 531647
A. VLASTNI KAPITAL 49123 | 93797 | 138967 | 163243
A. L Zakladn{ kapitél 7500 7 500 7500 7500
A 1L Kapitdlové fondy 254500 | 254500 | 254500 | 254500
A 1L 1 Ostatni kapitalové fondy 254500 | 254500 | 254500 | 254500
AL IIL Fondy ze zisku 161 161 161 161
A.1II. 1 | Rezervni fond 161 161 161 161
A.IV. Vysledky hospodateni -213365 | -213 038 | -168 729 | -127 981
minulych let
A.IV.1 | Nerozdéleny zisk minulych let | -213 365 | -213 038 0 0
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A.IV.2 | Neuhrazend ztrata minulych let 0 0 -168 361 | -123 194
A.1V.3 | Jiny VH minulych let 0 0 -368 -4 787
A. V.1 VH béZného tcetniho obdobi 327 44 674 40 748 29 063
B. CIZI ZDROJE 333222 | 362358 | 283771 | 368 404
B. L Rezervy 12 197 18 484 13 596 19 308
B.1. 1 Ostatni rezervy 12 197 18 484 13 596 19 308
B. 1L Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
B. IL Kréitkodobé zavazky 321025 343874 | 270175 | 349096
B.1L. 1 Zavazky z obchodnich vztaht 74 815 81783 88 275 108 741
B. 1.2 Zavazky — ovladana nebo 216 754 | 230523 | 146802 | 191 145
ovladajici osoba
B.1L. 3 Zavazky k zaméstnanctim 4 458 4763 5397 6 479
B. 1.4 Zavazky ze soc. a zdrav. 2617 2705 3018 3784
pojist.
B.IL. 5 Stat — danové zdvazky a dotace 604 771 882 446
B.IL. 6 Dohadné ¢ty pasivni 21 261 22999 25 801 37 398
B. 1.7 Jiné zavazky 323 0 0 0
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 0 0 0 0
C. Casové rozliseni 0 0 0 0
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Ptiloha II. — Vysledovka

VYSLEDOVKA - SCHOTT FLAT GLASS CR, S.R.O.

Polozka 2013 2014 2015 2016
A.IIl. | Vykony 701 927 792342 | 794001 | 880 635
IL 1 Trzby za prodej vlastnich 699 040 793983 | 791581 | 867 805
vyrobki a sluzeb
II.2 | Zména stavu zasob vlastni 2 887 -2 897 2420 12 830
¢innosti
II. 3 Aktivace 1256
B. Vykonova spotieba 569 674 617458 | 631645 | 720230
B. 1 Spotfeba materialu a energie 406 063 417137 | 383159 | 436115
B.2 Sluzby 163 611 200 321 248 486 | 284115
+ Ptidana hodnota 132 253 174 884 162 356 | 160 405
C. Osobni ndklady 103 986 106 617 107 184 | 120202
C.1 Mzdové naklady 77 046 78 460 77 694 88179
C.2 Odmeény Clenim organi
C.3 | Néklady na socidlni 24501 26 390 27 828 29 869
zabezpecené a zdravotni poj.
C.4 | Socidlni naklady 2439 1767 2208 2154
D. Dané a poplatky 341 368 156 44
E. Odpisy DHM a DNM 19 927 19 813 20452 20 384
G. Zmeéna stavu rezerv a oprav. 14 204 8 065 -4 091 7978
polozek
IV. Ostatni provozni vynosy 2 501 2526 1954 1336
H. Ostatni provozni ndklady 7968 6 690 13318 8 969

Ptevod provoznich vynosii
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L. Ptevod provoznich néklada

* Provozni vysledek hospodateni 10 544 52332 49 906 21 142
N. Nakladové troky 4143 3 665 3138 2 587
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 10 597 17 256 8 643 2611
0. Ostatni finan¢ni naklady 16 671 21249 10 244 5820
* Financ¢ni vysledek hospodaieni -10 217 -7 658 -4739 -5796
Q. Dan z piijmu za béznou ¢innost 0 0 0 -13717
wk Vysledek hospodateni 327 44 674 45 167 29 063
Aok Vysledek hospodateni pred 327 44 674 45167 15 346

zdanénim
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