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UVOD

Cilem této prace je zanalyzovat pomoci vybranych metod vnitini a vné&jsi prostiedi
spolecnosti seele pilsen s. r. 0., zhodnotit jeji ekonomickou situaci ve vybranych letech

a provést ekonomicky vyhled na nasledujici hospodatsky rok.

Bakalafska prace je rozvrhnuta do tiinacti hlavnich kapitol. Prvnich Sest kapitol tvofi
teoretickou cast, ktera je zpracovana na zakladé odborné literatury a dalSich
informacnich zdroja. Jejich Gplny seznam je uveden na konci této prace. Zbyvajicich
sedm Kkapitol utvaii praktickou cast, jeZ je zaméfena na splnéni definovanych cild.
Informace pro jeji vypracovani byly Cerpany piedev$im z konzultaci s vedoucimi

pracovniky spole¢nosti, Gc¢etnich vykazi podniku a dopliujicich materialt.

Vzhledem ke zpracovani praktické casti jsou nejprve formulovany nékteré dulezité
pojmy, metody a vzajemné souvislosti, jejichz poznatky jsou nasledné aplikovany
v praxi. V uvodni kapitole teoretické Casti je obecné definovan pojem vykonnost.
Pozornost je mimo jiné vénovana odlisSnému pohledu na vykonnost podniku ze strany
jejich vlastnikii a ostatnich subjektd trhu. V ramci prvni kapitoly jsou dale uvedeny dva
zakladni typy uzivatelii informaci o podnikové vykonnosti a opomenut neni ani postup
pii zavadéni systému méfeni vykonnosti. Nasledujici dvé kapitoly jsou orientovany na
problematiku méfeni finan¢ni vykonnosti podniku. Pti hodnoceni ekonomické situace
spole¢nosti je nutné mit k dispozici takova méfitka, ktera budou odpovidat potiebam
analyzy. V této souvislosti jsou ptedstaveny jak klasické piistupy Kk méfeni finanéni
vykonnosti, tak moderni metody, jejichz snahou je odstranit nevyhody tradi¢nich

méfitek. Vybrany a blize popsany jsou pak nékteré moderni ukazatele.

V uvodu druhé poloviny teoretické casti je nejprve vymezen pojem konkurence.
Nasledné je klasifikovana konkurence z n€kolika hledisek. Charakterizovan je také
pojem konkurenceschopnost a definovana je konkurenéni strategie. V souvislosti
s konkurenéni strategii jsou zminény jeji zakladni pfistupy. Pata a Sesta kapitola je
vénovana analyzam podnikového prostfedi. Jako prvni je uvedena finan¢ni analyza,
ktera slouzi kK hodnoceni vnitini situace podniku. V ramci finanéni analyzy je pozornost
zacilena predev§im na pomérové ukazatele. Ve vztahu k vnéjSimu prostiedi spole¢nosti
je teoreticky popsan Porteriv model péti sil a PEST analyza. Definovana je také SWOT

analyza.



V tvodu praktické ¢asti je predstavena analyzovana spolecnost seele pilsen s. r. 0., ktera
je vsoucasné dob¢ ¢lenem skupiny seele product holding GmbH & Co. KG. Ta je
rovnéz blize prezentovana. Soucasti uvodni kapitoly je mimo jiné ptfehled vyznamnych
zakazek, které jsou internimi pracovniky podniku povazovany za milniky, s ohledem na
vyvoj spolecnosti a posileni jeji konkurenceschopnosti. Uvedena je zde také organizaéni
struktura podniku. V neposledni fad¢ je ptiblizen zpusob, jakym sledovana spolecnost

pecuje o své zaméstnance.

Ve druhé a tieti kapitole praktické ¢asti je analyzovano vnitini prostiedi podniku. Na
zakladé¢ pomérovych ukazateld finan¢ni analyzy je sledovana ekonomicka situace
spole¢nosti za obdobi, které zacina hospodarskym rokem 2009 — 2010 a kon¢i ucetnim
obdobim 2013 — 2014. Posledni zminéné obdobi je poté posouzeno z pohledu tvorby

akcionafské hodnoty. K jejimu vy¢isleni je vybran moderni ekonomicky ukazatel EVA.

Dalsi dvé kapitoly sméfuji k analyze vnéjsiho prostiedi podniku. Mezoprostiedi
spolecnosti je zkoumano pomoci Porterova modelu péti sil, makroprostfedi pak za
vyuziti PEST analyzy. Vystupem provedenych analyz vnitiniho a vnéjsiho prostiedi je

matice SWOT, ve které jsou sumarizovany vysledky jiz zminénych metod.

Piedposledni kapitolou je zhodnocena ekonomicka situace podniku ve vybranych
letech, konkrétn¢ v hospodaiském roce 2010 — 2011, 2012 — 2013 a 2013 — 2014.
Posledni zminény rok je nasledné, na zéklad¢ vysledkl finan¢ni analyzy, konfrontovan
S pruimérnymi hodnotami dosahovanymi odvétvim. Pro grafické vyjadieni je vyuZito
paprskového grafu.

V zavéru praktické casti je vypracovan ekonomicky vyhled na ucetni obdobi

2014 — 2015. Jelikoz zminény hospodaisky rok jiz probiha, je zacileno také na

zakézkovou népln analyzované spole¢nosti pro nadchazejici hospodaisky rok.



1 VYKONNOST

Vykonnost 1ze chéapat jako pojem, ktery je pouzivan v kazdodennim Zivoté pomérné
Casto a to nejen V podnikové sféfe, ale také mezi nejriznéjSimi skupinami lidi, bez
ohledu na jejich odborné ¢i zajmové zaméteni. Ocekavame pak, Ze vSechny zicastnéné
strany konverzace jsou pln¢ sezndmeny s obsahem tohoto pojmu, rozuméji mu a vedi,
co tim chceme vyjadfit. Nicméné diky Siroké skale oborl vyuZivajicich tento pojem
mize byt jeho vyznamova podstata pro kazdého znas zcela odlisna. Proto pokud
hleddme odpovéd na otdzku, co znamena vykonnost, miizeme nalézt celou fadu

odpovédi. [13]

Obecné¢ lze vSak definovat vykonnost nasledovne: ,, Vykonnost znamend charakteristiku,
ktera popisuje zpiisob, respektive priibéh, jakym zkoumany subjekt vykondva urcitou
cinnost, na zdakladé podobnosti S referencnim zpiisobem vykondni (pribéhu) této
cinnosti. Interpretace této charakteristiky predpoklida schopnost porovnani

zkoumaného a referencniho jevu z hlediska stanovené kriterialni Skaly. ““ [13, s. 17]

1.1 Vykonnost podniku

Pro potieby této prace bude pozornost zaméiena na obor ekonomicky, konkrétnéji na
podnikovou vykonnost. Tu hodnoti rizni aktéfi trhu z mnoha odlisnych pohledd. Proto

je nutné rozeznavat mezi shareholder value a stakeholder value.

1.1.1 Shareholder value

Velmi zjednodusené lze fici, ze pro vlastniky (shareholdery) je spole¢nost vykonna
tehdy, jestlize dokaze co nejlep$im zplisobem a co mozné v nejkratsi dobé zhodnotit

jimi vlozené prostfedky do podnikatelskych aktivit. [13]

Shareholder value poté mtize byt chapana jako akcionaiska hodnota, kterd je méfitkem
pro posouzeni vykonnosti daného podniku o¢ima jeho vlastnikd. Tvorba oné vlastnické
hodnoty je preferovana predevsim v modernich koncepcich fizeni a métfeni vykonnosti,

kdy je jeji rist vniman jako hlavni podnikatelsky cil. [8]
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1.1.2 Stakeholder value

Vedle vlastnikd spolecnosti vystupuji na trhu také subjekty, které jsou vice ¢i méné
s podnikem spjaty, tzv. stakeholdefi. Stakeholdert ovliviiujici organizaci alespon
minimalnim zptsobem je cela fada a pro kazdého z nich mize byt méfitkem vykonnosti

néco zcela jiného. Pozornost bude vénovana zejména nasledujicim skupinam:

e zakaznici — ti posuzuji vykonnost ptedev§im z pohledu toho, zda je podnik
schopen nabidnout kvalitni produkt uspokojujici jejich potieby a piani
s ohledem na cenu, kterou jsou ochotni zaplatit,

e MmanaZefi — pro tuto skupinu je spolecnost vykonna tehdy, jestlize ma stabilni
a dlouhodoby podil na trhu, stalé zdkazniky, nizké nédklady generujici
konkuren¢ni vyhodu a jeji hospodareni je rentabilni a likvidni,

e dodavatelé a banky — tyto subjekty sleduji zejména schopnost podniku splacet
své zavazky,

e zaméstnanci — méfitkem vykonnosti u této skupiny mize byt vyse mezd,
pracovni podminky, zaméstnanecké vyhody, atd.,

e stat — vedle obchodnich zavazku existuji také zavazky vyplyvajici z danové

povinnosti, které musi byt organizace schopna téz uhradit. [8, 12]

1.2 UZivatelé informaci o podnikové vykonnosti

Diky stale se prohlubujici globalizaci spojené s rychlym rozvojem informacnich
technologii 1ze konstatovat, ze uzivatelem informaci o podnikové vykonnosti mize byt
V dne$nim svété témet kazdy. Obecné feCeno se jedna o jakykoliv subjekt, ktery ma
potfebu byt informovan, at uz o prub&hu, aktivitich nebo vysledcich zkoumané
¢innosti. Ziskané informace mohou mit nasledné zasadni vliv na jeho chovani ¢i
jednéni. Uzivatele tdaji o vykonnosti podniku je mozné rozdélit do dvou zakladnich

skupin:

e externi uZivatelé — mezi né lze zafadit napf. iniciatory zalozeni, dalsi
poskytovatele zdroji pro financovani organizace, odbératele, dodavatele,
zakazniky, konkurenci, subjekty vetfejné spravy nebo jiné subjekty z okoli

podniku,
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e interni uZivatelé — tuto skupinu tvofi pfedevsim subjekty vykonavajici spravu

a fizeni organizace, zejména tedy manazefi a to na vSech urovnich fizeni. [13]

Zatimco externi subjekty mohou vyuzivat informace o vykonnosti spole¢nosti z mnoha
divodi, internim uzivatelim slouzi jako informacni podpora pro fizeni podnikové

vykonnosti. [13]

1.3 Implementace systému méreni podnikové vykonnosti

Zavéadéni systému métfeni podnikové vykonnosti mize byt rozdéleno do tii zakladnich

kroku:

e urceni cilového stavu — vymezeni cilového stavu pro konkrétni obdobi
s ohledem na vizi, cile a strategické zaméry podniku,

e specifikace vykonnostnich ukazatelid — stanoveni vykonnostnich ukazateld
odrazejici strategické cile,

e pravidelné monitorovani a vyhodnocovani — prubézné vyhodnocovani
vykonnostnich ukazateli s dlrazem na sprdvnou interpretaci namétenych

vysledkiL. [12]
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2 MERENI VYKONNOSTI

Nejen s ohledem na konkurenéni postaveni organizace ¢i atraktivnost pro investory, ale
také pro spoustu dalSich rozhodnuti z oblasti investovani nebo financovani, je velmi
dilezitym méfitkem finan¢ni vykonnost spolecnosti. V nize uvedené tabulce je
ptredstaven historicky vyvoj ukazatel posuzujici miru finan¢ni vykonnosti podniku

a jejich cil méfteni.

Tab. ¢. 1: Vyvoj ukazateli finan¢ni vykonnosti podniku

1. GENERACE 2. GENERACE 3. GENERACE 4. GENERACE

,,Vynosnost kapitalu® »vorba hodnoty
,,Zi1skova marze* ,,Rust zisku*
(ROA, ROE, ROI) pro vlastniky*
Zisk Zisk
Maximalizace zisku EVA, CFROI, ...
Trzby Investovany kapital

Zdroj: [8], 2014

Vedle nejvice vyuzivanych tradi¢nich ukazateli se stale vice prosazuji ukazatele
moderni, které vedle ekonomickych kritérii zahrnuji také kvalitativni a ¢asové aspekty

podnikani. [12]

2.1 Tradi¢ni pFristupy k méfeni finan¢ni vykonnosti

Dosavadni (klasické) pfistupy, na rozdil od modernich piistupi Kk méfeni a fizeni
podnikové vykonnosti, vychéazeji predevS§im ze zdkladniho cile podnikéani, kterym je
maximalizace zisku. K posouzeni finan¢ni vykonnosti podniku pak vyuzivaji zejména
ukazatele absolutni hodnoty zisku, hotovostnich toki (cash flow) a ukazatele rentability.
Spolu s dalsimi ukazateli tvofi podstatu finan¢éni analyzy, které bude vénovana

pozornost v jedné z nasledujicich kapitol. [8]

Kritika sméfujici ke klasickym ukazatelim je spojena predevsim s jejich omezenou

vypovidaci schopnosti V porovnani s modernimi métitky. Ta je ovlivnéna zejména tim,
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ze vétsina téchto ukazateld vychazi z Gcetnich udaji a zejména pak z ucetniho vysledku
hospodareni, jehoz vykazana vySe mulzZe byt ovliviiovana pomoci legalnich ucetnich
postupt (napi. zvolenou odpisovou politikou, tvorbou rezerv, apod.). Velmi dilezita je
proto piijata ucetni politika podniku, kterd ma zasadni vliv na vykdzané ucetni udaje.
Mezi dalsi nevyhody tradi¢nich ukazatelti patii také nezohlednéni nékterych faktort,
mezi které |ze zaradit podnikatelské riziko, vliv inflace, nebo ¢asovou hodnotu penéz.
Pro lepsi posouzeni uspésnosti podniku je nutné porovnat vysledné hodnoty ukazatelt
rentability s naklady obé&tované ptilezitosti, které budou blize vymezeny v nasledujici
podkapitole. Problémem také je, ze tradi¢ni métitka vykonnosti je nutné doplnit o dalsi
informace tykajici se zejména vyvoje zadluzenosti, likvidity, vyuziti aktiv nebo vztahu
majetkové a financni struktury. Bez téchto a dalSich dodate¢nych informaci je finan¢ni
vykonnost podniku jesté vice zkreslena a neodrazi tak skute¢né moznosti spole¢nosti.
Diisledkem toho pak mohou byt nespravna rozhodnuti vedouci ke snizeni trzniho
podilu, nebo poklesu konkurenceschopnosti. V extrémnim piipadé muze byt ohrozena

I samotna existence spolecnosti na trhu. [8, 12]

Naopak mezi vyhody patfi jednoduchost a mala narocnost z hlediska potieby vstupnich
udaju. Mozna pravé diky témto duvodim patii klasické ukazatele stale mezi

nejvyuzivangjsi nastroje pro méteni finanéni vykonnosti podniku.

2.2 Moderni pristupy k méreni finan¢ni vykonnosti

Stale rostouci kritika klasickych piistupt k méteni a fizeni podnikové vykonnosti dala
vzniknout modernim pfistupim zalozenym na tvorbé hodnoty pro vlastniky
(shareholder value). Praveé vlastnici nesou nejvétsi riziko spojené se ztratou prostiedk,
které do podnikéani vlozili, a proto se stavd hlavnim cilem podniku zvySeni hodnoty jimi
vlozenych prostfedkti. Tyto pfistupy do svych ukazatelti zavadéji kategorii znamou
v ekonomické teorii jako ekonomicky zisk, tzn. vedle béznych nédkladl podniku je
sledovan také alternativni naklad (ndklad obé&tované pftilezitosti). NOP vyjadiuje
hodnotu nejhodnotnéjsiho statku ¢i ¢innosti, které se musi ekonomicky subjekt vzdat ve

prospéch zvoleného statku ¢i ¢innosti. [8]
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Vzhledem k nevyhodam tradi¢nich méfitek bylo potieba najit takovy ukazatel, ktery by:

e vykazoval co nejuzsi vazbu na hodnotu akcii (shareholder value). Tato vazba by
méla byt prokazatelna statistickymi propocty,

e umozioval by vyuzit co nejvice informaci a udaju poskytovanych ucetnictvim
véetné ukazatelii, které jsou na ucetnich udajich postaveny. Tento pozZadavek
sméruje jednak ke snizené pracnosti propoctu a jednak ke zvysSeni
komunikativnosti s dosavadni praxi,

e prekonaval dosavadni namitky proti ucetnim ukazatelum postihujicim financni
efektivnost. Predevsim je treba, aby zahrnoval kalkulaci rizika a bral v uivahu
rozsah vdazaného kapitalu,

e umoznoval hodnoceni vykonnosti a zarovern i ocenéni podnikii [7, S. 12]
Tato kritéria by méla byt doplnéna o dalsi dva aspekty:

e ukazatel by mél umoznovat jasnou a prehlednou identifikaci jeho vazby na
vSechny urovné rizeni,

o ukazatel by mél podporovat rizeni hodnoty [8, s. 43]

V ramci modernich pfistupil jsou vyuzivany razné ukazatele a koncepty fizeni a méteni
vykonnosti. VysSe uvedenym pozadavkim vSak nejlépe vyhovuji pravé méfitka, kterd
pracuji s ekonomickym ziskem, zejména pak ukazatel EVA (angl. Economic Value
Added). Mezi dals$i rozsifena hodnotova métitka patii napt. MVA (angl. Market Value
Added), nebo DCF (angl. Discounted Cash Flow). Tyto ukazatele jsou dale rozsiteny
0 komplexni metody, které se snazi zahrnout hlavni faktory ovliviiujici finanéni
vykonnost podniku. Jedna se pfedevsim o metody EFQM (angl. European Foundation

for Quality Management), BSC (Balanced Scorecard) nebo Performance Prism. [7, 12]

Vyhodou, kterou disponuji moderni ukazatele, je jejich vysoka korelace s vyvojem na
kapitdlovych trzich, tzn. jejich uzké propojeni s hodnotou akcie a to 1 pfes veskeré
spekulace ovlivilujici tyto trhy. Rust akcionaiské hodnoty se pak odrazi nejen v podobé

dividend, ale zejména v rtstu cen akcii, které generuji akcionafum vyssi zisk. [7, 12]

Naopak nevyhodou modernich méfitek je jejich naro¢nost tykajici se potieby vstupnich
tdajii. Ugetni data museji byt nejprve upravena na tzv. ekonomicka data, ktera by méla

Iépe odrazet skuteCnou situaci analyzované spole¢nosti. Problematicka je také
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prokazatelnost ristu hodnoty u podniki, které nejsou obchodovatelné na kapitalovych

Vv w

trzich a nemohou byt tak prubézné timto trhem ocenovany. [8, 12]

2.2.1 Trzni ukazatele vykonnosti

Tato skupina ukazateld je zaméfena pouze na organizace veiejné obchodovatelné na
akciovych trzich, jejich vyuzitelnost je proto do jist¢é miry omezena. Trzni méfitka
hodnoti vnéj$i vykonnost podniku, tedy jak byla spole¢nost ocenéna z pohledu
samotného trhu. Dilezita je proto cena akcie, ktera za piedpokladu dobie fungujiciho
kapitalového trhu odrazi veskeré relevantni vefejné dostupné informace a diky
nepfretrzitému ocenovani se tak stava dobrym informacnim zdrojem. Pravé podminka
efektivniho kapitdlového trhu mize byt nékdy az piiliS negativné ovlivnéna
spekulacemi, které mohou vést az k vytvoreni tzv. spekula¢ni bubliny. Vytvofena cena
akcie poté neni tou ,,spravnou” cenou odpovidajici trznimu postaveni podniku a jeho
ekonomické situaci. Nejvyznamngj$imi trznimi ukazateli jsou MVA, Excess Return,
nebo ukazatel TSR (angl. Total Shareholder Return). [12, 19]

2.2.2 Ekonomické ukazatele vykonnosti

Na rozdil od trznich méfitek lze tuto skupinu ukazateli vyuzit také u podniku, které
nejsou vefejné obchodovatelné. Tato skutecnost tak dadva ekonomickym ukazatelim
prostor K jejich podstatné rozsahlejSimu vyuziti. Nicméné obé& varianty modernich
pristupti posuzuji piedevsim skutecnost, zda byla podnikem vytvoifena hodnota pro
vlastniky. Zatimco trzni ukazatele vyuzivaji k ocenéni kapitalovy trh, ekonomicka
mefitka vychdzeji zinternich informaci spoleCnosti s cilem porovnat jeji vynosy
s veskerymi ndklady na investovany kapital. Oproti klasickym ucetnim ukazatelim je
ekonomickymi ukazateli zohlednén Casovy horizont a faktor rizika. Vyznamnymi
piedstaviteli jsou DCF, EVA, nebo CFROI (angl. Cash Flow Return on Investment).
[19]

Obrazek ¢. 1 zachycuje silu, kterou ptlisobi finan¢ni trhy na vybrané ukazatele
podnikové vykonnosti a ucel, ke kterému jsou vyuzivany. Nejméné ovlivnitelné

kapitdlovymi trhy jsou ukazatele klasické, které meéti skutecnost, zda spolecnost
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vytvotila zisk, pfipadné jaké dosahla ziskovosti (rentability). Naopak silny vliv
finan¢nich trhii se promitd do trznich métitek MV A a TSR, které vychazeji z cen akcii.
7 piilozeného obrazku je patrny také cCasovy vyvoj] méfitka posuzujici
konkurenceschopnost podniku. Pies absolutni vysi zisku a rentabilitu, je stale vice

kladen diiraz na vytvoreni akcionai'ské hodnoty.

Obr. €. 1: Porovnani klasickych a modernich ukazatelt v ase

Vliv pusobeni
finanénich trha
A

Silny vliv
MVA TSR

Stredni vliv ROCE - 4

({fist}" zisk) ( EBIT ) ( ROCE )
= P cas

1985 1995
Zisk Rentabilita Hodnota

Slaby vliv

Zdroj: [19], 2014
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3 VYBRANE MODERNI UKAZATELE PODNIKOVE VYKONNOSTI

Cilem této kapitoly bude ptedstavit vybrané moderni ukazatele podnikové vykonnosti

a poukazat na jejich mozné vyhody i nevyhody, které je nutné brat v tvahu.

3.1 Trzni pridana hodnota - MVA

Ukazatel MVA (angl. Market Value Added) byl vytvofen americkou konzulta¢ni
spolecnosti Stern Stewart & Co. vroce 1993. Jeho podstatou je predevSim méieni

celopodnikové vykonnosti o¢ima finan¢niho trhu. [8, 21]

»MVA meri rozdil mezi trzni hodnotou podniku a hodnotou investovaného kapitalu,

vyjadruje bohatstvi viastnikii (akcionari). © [21]

Jinymi slovy ukazatel vyjadiuje, o kolik by byl investor bohatsi, kdyby se dnes rozhod]l

prodat svlij majetkovy podil vV porovnani s tim, kolik do podniku vlozil.

Obr. ¢. 2: Znazornéni kladné a zaporné hodnoty MVA

MVA kladna MVA zaporna
Trzni
Investovany
hodnota e
dnik Investovany fznt kapital
podnid ) hodnota
kapital _
podniku

Zdroj: Upraveno dle [4], 2014

Z vyse uvedeného obrazku vyplyva, Ze v ptipadé kladné hodnoty ukazatele MVA byly
vloZené prostredky vlastnikid zhodnoceny a doslo tedy k vytvofeni akcionatské hodnoty.
V opa¢ném piipadé trzni hodnota podniku nepievySuje investovany kapital. Vlastnici
spolecnosti by tedy udélali Iépe, kdyby investovali do jiné investi¢ni piilezitosti, protoze

jejich vlozené prostiedky byly podnikem znehodnoceny.
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Nevyhodou ukazatele je predevsim to, ze jeho vysledna hodnota neukazuje, jestli bylo
naplnéno ocekavani investord, ¢i nikoliv. Vysledkem tak mliZe byt kladna trzni pfidana
hodnota, kterd ovSem nebude znamenat vytvoieni hodnoty pro vlastniky prave
z diivodu, Ze investoii o¢ekavali vyssi zhodnoceni svych investic. Dalsi nevyhodou je
opomijeni, zda byly v probéhu roku investorim vyplaceny podily na zisku, tzv.

dividendy. Tyto nevyhody se snazi odstranit ukazatel Excess Return. [8]

3.2 Excess Return

Jak jiz bylo zminéno, tento trzni ukazatel se snazi do svého vypocétu zahrnout
nedostatky pfedchoziho ukazatele. Vedle pozadavkii na zhodnoceni investorem
poskytnutého kapitalu jsou vtomto ukazateli zahrnuty také veskeré piinosy, které
plynou z drzeni investice. Diky vysoké korelaci mezi ukazatelem MVA a Excess Return

vvvvvv

vypocet ukazatele Excess Return. [8]

Metitko Excess Return se svymi prednostmi jevi v porovnani s ukazatelem MVA jako
vhodné&jsi métitko pro posouzeni, zda doslo za dané obdobi ke zhodnoceni investorem

vloZenych prostiedkd.

3.3 Total Shareholder Return — TSR

Principem tohoto ukazatele je porovnani ceny akcie na konci obdobi se zacatkem
obdobi, pfi¢emz nejsou opomijeny vyplacené dividendy. TSR je tak obdobou ukazatele
Excess Return, jehoz dosazend hodnota je vyjadiena absolutné. V ptipad¢ métitka TSR
se jedna o procentudlni vyjadreni vysledné hodnoty. Samotny vypocet ukazatele je totiz

zaloZen na principu vnitiniho vynosového procenta. [8]

Pro lepsi vypovidaci schopnost tohoto trzniho méftitka je nutné vyslednou procentudlni
hodnotu porovnat s o¢ekavanou vynosnosti, ktera bude odrazet miru uslé alternativni

investicni pfilezitosti.
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Obr. ¢. 3: Princip ukazatele TSR

Trzni cena akcie

na konci roku 2015

TSR =IRR |

Vyplacené dividendy |

Trzni cena akcie

na konci roku 2012

Zdroj: Upraveno dle [8], 2014

3.4 Diskontované cash flow — DCF

Diskontované penézni toky (angl. Discounted Cash Flow) jsou vyuzivany piedev§im
investory K posouzeni vyhodnosti jejich investice. Nejpouzivanéjsim ukazatelem
vyuzivajici diskontovaného cash flow je Cistd soucasna hodnota (angl. Net Present
Value, NPV), ktera porovnava soucasnou hodnotu volnych penéznich toku
S pocatecnim jednordzovym vydajem. Penézni toky jsou po dobu trvani investice
diskontovany pomoci nakladt na kapital, které odrazeji investorem pozadovanou miru
vynosnosti. Jeji stanoveni je libovolné a zélezi jen na investorovi, pro jaké zhodnoceni
své investice se rozhodne. Obecné vSak plati, Ze mira vynosnosti by neméla byt nizsi
nez je urokova sazba na spoficim uctu, nebo urok u statnich pokladni¢nich poukazek,
které jsou povazovany za bezrizikové. [8, 19, 32]

Cista sou¢asna hodnota vedle ¢asového horizontu zohlediuje také podstoupené riziko,
¢imZ se stava velice vhodnym meétitkem k posouzeni, jestli dand investice pfispéla
K tvorbé hodnoty pro vlastniky. Na tomto misté je vhodné si uvédomit, Ze na jejim

zakladé¢ 1ze hodnotit pouze jednu konkrétni investici.

Problém, se kterym se Ize setkat pii vypoctu NPV je nutnost odhadnout spolu s dobou

zivotnosti investice také penézni toky a to na nékolik budoucich let doptedu.
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Neptesn¢ provedené odhady nejen budoucich finan¢nich tokti mohou vyustit
Vv nespravné rozhodnuti ohledné pfijeti daného investicniho projektu. Proto se
doporucuje pouzivat tento ukazatel pro investice s kratsi nebo sttedni dobou Zivotnosti,
vypocet diskontovaného cash flow pro externi analytiky, ktefi nemaji pfistup ke vSem

potfebnym informacim. [19, 32]

3.5 Ekonomicka pridana hodnota — EVA

Hodnotové métitko EVA (angl. Economic Value Added) bylo navrzeno poradenskou
spolecnosti Stern Stewart & Co. v roce 1989. Ukazatel je zaloZzen na bazi ekonomického
zisku, ktery je téZ oznaCovan jako mimofadny zisk, pfipadné nadzisk. Samotna
myslenka ekonomického zisku vznikla jiz pied vice nez sto lety, kdy ji definoval napf.
Alfred Marshall. Mimofadny zisk, resp. nadzisk miiZze byt vymezen jako ¢ast ucetniho
zisku, kterd podniku zistala po uhradé vSech ndkladl, vcetné nédkladli na cizi
a predevsim vlastni kapital. Pravé zahrnuti naklada na vlastni kapital (v podobé nakladt
obétované prilezitosti) predstavuje podstatny rozdil mezi ekonomickym a ucetnim

ziskem. [7]

Podstata ekonomické ptidané hodnoty vychazi ze dvou zakladnich tezi. Prvni z nich
vyjadiuje, Ze spolecnost je rentabilni pouze tehdy, pokud dokdze investovanym
kapitdlem vydé€lat vice, nez kolik ptrestavuji ndklady ob&tované prilezitosti tohoto
kapitalu. Druha je spojena s investi¢nim rozhodovanim. K tvorbé akcionaiské hodnoty
dochazi v piipadé, ze manazefi podniku piijimaji investi¢ni projekty o kladné Cisté
soucasn¢ hodnoté (NPV). Pokud by byla spolecnost fizena na zdkladé tradi¢nich
ukazatelli vykonnosti, pak mtze dojit k situaci, Ze vysoce rentabilni podnik bude ve
snaze zachovat si své vysledky odmitat projekty snizsi ziskovosti, které by jinak
piispivaly k tvorb¢ vlastnické hodnoty. [1]

Na vykonnostni ukazatel EVA je pohlizeno jako na Cisty zisk z operativni (hlavni)
¢innosti spolecnosti, jehoz vysSe je poniZzena o ndklady na kapital (vlastni i cizi).
Na zaklad¢ reSerSe odborné literatury [8a] je ukazatel nejcastéji vyjadiovan

nasledujicim zptisobem:
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EVA = NOPAT - C x WACC (1)

kde: NOPAT ... zisk z operativni (hlavni) ¢innosti podniku po zdanéni (angl. Net
Operating Profit After Taxes),

C ... kapitdl vazany v aktivech, ktera jsou vyuZivdna k operativni
(hlavni) ¢innosti podniku (angl. Capital),

WACC ... prumérné vazené naklady na kapital (angl. Weighted Average Cost
of Capital).

Moderni vykonnostni méfitko EVA sleduje zejména skutecnost, zda v daném
hospodaiském roce spolec¢nost svymi aktivitami pfispéla k tvorbé hodnoty pro
vlastniky. Interpretace vysledku je pak velmi prostd. Podnik vytvofil novou hodnotu
tehdy, jestlize je EVA kladna. V opacném piipadé¢ doslo ke snizeni hodnoty
vlastnickych vkladu. [8a]

Samotnému vypoctu ukazatele EVA predchazi stézejni faze tykajici se upravy
vstupnich udaji, které jsou prejimany z ucetnich vykazii. Cilem uprav je 1épe postihnout
ekonomickou situaci podniku a vérohodnéji tak zhodnotit jeho vykonnost. Pro tento
ucel musi byt nejprve vymezen kapital (aroceny), pomoci néhoz je financovan majetek
podilejici se na tvorbe operativniho (provozniho) zisku. Ten ovSem nelze plnohodnotné
zaménovat s provoznim ziskem vykézanym ve vykazu zisku a ztraty. Spolecnost Stern
Steward & Co. identifikovala celkem 164 potifebnych uprav k vycisleni cistého
operativniho zisku a vySe investované¢ho kapitalu. Jejich kompletni seznam je ovSem
obchodnim tajemstvim. V praxi se pocet uprav lisi v zavislosti na konkrétnim podniku
a dostupnosti informaci, kterymi analytik disponuje. Autorky Knépkova a Pavelkova ve
své publikaci uvadéji: ,, Zkusenosti ze svéta ukazuji, Ze je to ve vetsine podnikit méne nez
15 (a casto jenom kolem péti) uprav. ** [8a, str. 52]

Mimo hodnoceni podnikové vykonnosti mize byt ukazatel EVA vyuzit také jako
koncept fizeni hodnoty, ktery sméfuje veSkeré rozhodovani a ¢innosti pracovnikli ve

spole¢nosti K naplnéni jednoho jediného cile, a to zvySeni hodnoty vlastniky vlozenych

prostiedka. [8a]
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Obr. €. 4: EVA jako koncept fizeni podniku

Me¢teni vykonnosti podniku

Ocenovani Odménovani

podnikil manazeru

Hodnoceni investi¢nich projekti

Zdroj: Upraveno dle [8a], 2014

Vyhodou ukazatele EVA je ptredevSim fakt, Ze do svého vypoctu zahrnuje naklady na
vlastni kapital. Zohlediluje tedy existenci alternativniho zhodnoceni kapitalu, o které
investor pfiSel tim, Ze se rozhodl vloZit své finan¢ni prostiedky do jiné investi¢ni
prilezitosti. Dalsi vyhodou je snaha ekonomického méftitka upravit ucetni vykazy
podniku tak, aby byl co nejvice ziejmy piinos hlavni podnikatelské cinnosti
v hodnoceném obdobi. Do vysledné hodnoty ukazatele se tak neprojevuji mimoiadné
udalosti, které mohly ovlivnit pozitivnim, ale i negativnim zptisobem vysledek
hospodateni za uzavieny rok. Naopak aktivovany jsou ty polozky, které se podilely na
vytvoifeném VH, ale béZzné tucetni vykazy je nezahrnuji. Mezi pfednosti tohoto
hodnotového mefitka patii také moznost jeho vyuziti pro investiéni rozhodovani,
ocenéni podnikl a odménovani manazert. Jako jedna z dalSich vyhod je uvadéna vyssi
korelace ukazatele EVA s vyvojem trzni ceny akcie podniku v porovnani s klasickymi
ukazateli vykonnosti (ROA, ROE, ROS). Podle n¢kterych autorti vysvétluje hodnotové
méfitko EVA vice zmén v trzni hodnoté spoleCnosti nez praveé tradi¢ni ukazatele

rentability. [8a]
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Mezi hlavni nevyhodu ukazatele EVA patii jeho naro¢nost, kterd je spojena s upravou
vstupnich ucetnich dat. Jejich nedostatecné a nepfesné vymezeni ovlivni jak vyslednou
hodnotu ukazatele, tak celkovy pohled na vykonnost podniku. Jista komplikace p¥ichazi
mimo jiné i S vycislenim Nyk. Naklady na vlastni kapital lze stanovit nékolika zptisoby,
které maji své vyhody i nevyhody. Jejich vysledné hodnoty jsou ovsem odlisné. Jednim
zteSeni muze byt primérnd hodnota vSech pouzitych metod. Za nevyhodu je
povazovano také to, Zze vykonnostni méfitko EVA opomiji inflaci, kterou naopak do
svého vypoctu zahrnuje napt. ukazatel CF ROI. Nicméné pii vypoctu ukazatele EVA je
doporuc¢ovano ocenit operativni majetek spole¢nosti trznimi cenami, které tak tento

nedostatek odstrani. [8a]
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4 KONKURENCE

Pojem konkurence vznikl z latinského slova ,,concurrentia® oznacujici soupeteni, i
soutézivost. Piesto Ize konkurenci charakterizovat mnoha dal§imi zptsoby, do nichz se
nejcastéji promitd pohled ekonomicky. Na jeho zakladé miZe byt konkurence chapana
jako proces, pii kterém dochézi ke stfetu riznych zajmi riznych subjektd trhu. Kazdy

z ucastnikd, ktery vstoupi na trh, ma svuj cil a ten se snazi realizovat. [5, 25]

Podle Michaela Portera, jednoho z nejpiednéjsich osobnosti zabyvajici se konkurenci,
by mélo byt cilem spole¢nosti usilovat piedev§im 0 vytvofeni vlastni konkurencni
vyhody, kterd je kli¢em k dosazeni dlouhodobé nadprimérné ziskovosti. Ziskani
konkurenéni vyhody je vysledkem tspésné strategie, které bude vénovana pozornost na
konci této kapitoly. Obecné miize byt za konkurenc¢ni vyhodu brano témeéft vse, v ¢em je
spolecnost silna. Skute¢nd konkurencni vyhoda je vSak ve srovnani s konkurenty dana
predevs§im niz$imi naklady, moZnosti uctovat si vyssi ceny, pfipadné jejich kombinaci.
[6]

,,Porter ji povazuje v zdsade za nastroj vytvareni mimoradné hodnoty a pri takovém

vytvareni hodnoty i za nastroj odliseni se od souperii. “ [6, S. 19]

Préavé odliSeni se od soupetii vytvofenim néceho jedinecného a zaroven hodnotného pro
zakazniky je vniméano jako zakladni pfedpoklad pro ziskani lepSiho konkurenc¢niho
postaveni na trhu. Pouze jedinecna, hodnotna nabidka, kterou se spolecnost na trhu
prezentuje, ji umoziuje uctovat si vyssi ceny vzhledem ke konkuren¢nim nabidkédm.
Takova konkurenc¢ni vyhoda je hnaci silou nejen podnikové, ale také celoodvétvoveé
ziskovosti. Jinak by tomu bylo u podniku, ktery pfichazi na trh s téméf totoznou
nabidkou, kterou jiz poskytuji jeho konkurenti v odvétvi. V takovém pripadé je
spole€nost jiz pfedem odsouzena k primérné ziskovosti celého odvétvi, ktera se po
jejim prichodu jesté snizi. Dals§i velmi podobnd nabidka zaméfend na stejné potieby
zakaznika totiz vede nevyhnutelné k ostiejSimu cenovému boji, ktery se promita do

snizovani cen. [6]
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4.1 Clenéni konkurence

4.1.1 Konkurence nabidky a poptavky

v

e konkurence napii¢ trhem — konkurence mezi nabidkou a poptavkou, kdy
hlavnim cilem vyrobcl je prodat za maximalni cenu vSe co vyrobili, naopak
spottebitelé chtéji uspokojit své potieby za co nejmensi cenu, vysledkem je tak
cena kompromisu,

e konkurence na strané poptavky

a) poptavka pievySuje nabidku — situace, ktera vede k navySovani ceny
zbozi z diivodu jeho nedostatku na trhu,

b) nabidka pfevySuje poptavku — Vtakovém piipadé se spotiebitelé
nachdzeji v témét bezkonkurencnim prostiedi,

¢ konkurence na strané nabidky

a) nabidka pievysuje poptavku — vyssi nabidka vede vyrobce ke sniZzovani
cen, ¢imZ dochazi k tzv. boji o pfeziti, tedy o to, kdo z vyrobct prodéla
relativné nejméné,

b) nabidka je men$i nez poptavka — tato situace je velmi piihodna pro
vyrobce, ktefi mohou vyuzit vyssi poptavky a navysovat tak cenu své

produkce. [5]

4.1.2 Metody konkurence na strané nabidky

e cenova konkurence — metoda, pii niz vyrobci dobrovolné snizuji ceny svych
vyrobku ¢i sluzeb s cilem prilakat zakazniky a v budoucnu tak ovladnout trh,
ktery jim umozni zpétné navyseni cen,

e necenova konkurence — zplisob pievazujici v dne$ni dobé, kdy vyrobci lakaji
zakazniky od konkurence prostfednictvim zvySovani kvality, reklamy,

poprodejnim servisem, apod., tedy v§im vyjma snizovani cen. [5]

4.1.3 Konkurence z hlediska podminek na trhu

e dokonala konkurence — Vramci tohoto typu konkurence piisobi na trhu

jednoho vyrobku mnoho vyrobcu, kteti vyrabé&ji zcela homogenni produkci,
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¢ nedokonala konkurence

a) monopolisticka konkurence — nejvice se podoba dokonalé konkurenci,
avSak produkt je jiz diferencovany (odlisny od ostatnich Uc€astnikl trhu),
tomu mohou odpovidat také rtizné ceny,

b) oligopol — typ konkurence, ktery lze charakterizovat jako skupinu
nékolika malo vyrobct, ktefi maji diky své ekonomické sile moznost
omezit nabidku a nutit tak spotiebitele platit za méné zboZzi vyssi cenu,

c) monopol — piipad jediného vyrobce na trhu, ktery tak ziskava absolutni
moc nad spotiebitelem, rist cen je tak omezen pouze koupéschopnosti

spotiebitelt. [5]

4.1.4 Konkurence podle nahraditelnosti vyrobkii

e konkurence znacek — rtizni vyrobci nabizeji kupujicim podobné vyrobky c¢i
sluzby za srovnatelné ceny, pticemz rozhodujici roli hraje znacka,

e odvétvova konkurence — Kkonkurence, vramci které vyrobci nabizeji
zakaznikiim vyrobky ¢i sluzby stejné komodity, avSak riznych vlastnosti véetné
odlisné ceny,

e Kkonkurence formy - piedstavuje vyrobce, ktefi jsou schopni rozdilnym
zpusobem uspokojit potieby urcitého segmentu trhu,

e konkurence rodu — charakterizuje konkurenci, ve které vyrobci jednoho
odvétvi usiluji o penézni prostfedky konkrétniho trzniho segmentu, pficemz

musi ¢elit i vyrobcum z jiného odvétvi, ktefi usiluji o ty samé finanéni toky. [29]

Jednim z dalSich zptsobi, jak lze rozdélit konkurenci je podle rozsahu konkuren¢niho
pusobeni. Konkurenci je tak mozné vnimat nejen v rdmci samotného odvétvi, ale také
na Grovni narodni, nebo dokonce nadnarodni. Zejména v dnesni dob¢ se vlivem rostouci
globalizace muzeme setkat se stale silnéjsimi dopady globalni (celosvétové)

konkurence, ktera piesahuje hranice jednotlivych statu.
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4.2 Konkurenceschopnost

Neptesné urcitelny vyznam latinského slova ,,cumpetere “, jehoz odvozeninou se stal
pojem konkurenceschopnost, vede k tad¢ definic. Ackoliv je konkurenceschopnost
V dne$ni dob& velmi rozsifenym pojmem, pravdépodobné nejcastéji zistava spojovana
s podniky. V takovém piipad¢ ji 1ze chapat jako schopnost firmy aspésné se zapojit do

trzniho soutézniho prostiedi. [16]

Pii stale rostoucim konkurenénim boji je konkurenceschopnost podniku tou hlavni
podminkou uspéchu a pfeziti na trhu. To, do jaké miry je spolecnost
konkurenceschopna, je ovlivnéno zejména tim, zda dokdze nabidnout spotfebitelim
takové vyrobky, ptipadné sluzby, které budou ochotni nakupovat. Spolu s nimi by mél
byt podnik také schopen dostat vSem svym finan¢nim zavazkim. Konkurenceschopnost
muze byt poméfovana celou fadou ukazateld, které jsou porovnavany jak s odvétvim,
tak sostatnimi soupefi pusobicimi VvV témze odvétvi. Vysledkem tak muzZze byt
konkurenceschopny podnik dosahujici lepSich vysledkli nez jeho odvétvovi konkurenti,
nebo podnik, ktery vic¢i tém samym subjektim zaostava a lze ho tak povaZzovat za

nekonkurenceschopny. [23]

4.2.1 Konkurenceschopnost a Porteritv model péti sil

Je-li spolecnost konkurenceschopnd, mélo by se to odrazit predevsim na jeji dosazené
ziskovosti. Ta je vice ¢i méné ovlivnéna ziskovosti odvétvi, ve kterém se podnik
nachazi. Ziskovost odvétvi a tedy i samotnych podnikti v daném odvétvi je urovana
pusobenim péti faktort, znazornéné obrazkem ¢&. 5, zndmymi jako Porterdv model péti
sil. Pétice hybnych sil je spole¢na bez vyjimky vSem obchodnim ¢innostem, a proto ji
lze povazovat za hlavni plvodce rostouci, nebo klesajici ziskovosti.
Konkurenceschopnost miize byt v takovém piipadé chapana jako schopnost, se kterou
dokaze podnik oném péti silam celit. Porterv model péti sil je vyuzivan predevsim jako
analyza odvétvi, ve kterém se podnikatelsky subjekt nachazi. Vedle zakladni pétice sil
existuji také dalsi faktory, jako je vyrobni technologie, atd. Ty jsou specifické pro

kazdou spole¢nost zvlast. [6, 16]

28



Obr. ¢. 5: Porteriv model péti sil

Vyjednavaci sila
dodavatelii

 /

Soupeteni mezi
existujicimi
konkurenty

Hrozba noveé
vstupujicich

O

Hrozba
substituénich
vyrobk ¢i sluZeb

Zdroj: [6], 2014

Jestlize je vyjednavaci sila kupujicich vysoka (n¢kolik malo velmi silnych odbérateli),
pak jsou ceny vyrobcu tlaceny dolu a ziskovost podniku i celého odvétvi se snizuje.
V opa¢ném piipad¢ existuje velky pocet ,,malych® zdkaznikii, ptedstavujici slabou
vyjednavaci silu, coz umoziuje vyrobcum piimétené navySovat ceny a podporovat tak
rast odvétvové i své ziskovosti. Piesto, Ze je nutné kazdou z péti sil sledovat zvlast,
neni mozné Cinit opatfeni, ktera by nebrala vSechny uvedené faktory v uvahu. Nelze
navySovat ceny jen proto, ze maji odbératelé nizkou vyjednavaci silu, aniz by si podnik
uvédomil, Ze se vdaném odvétvi nachazi mnoho substitutti, které by znamenaly

piechod zakaznika ke konkurenci. Vliv ostatnich sil na ziskovost odvétvi, véetné jejich

divodu zobrazuje nasledujici schéma. [6]
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Obr. ¢. 6: Vliv jednotlivych sil na ziskovost

SiLA UCINEK 1)100%0)))

Pokud hrozba vstupu T ziskovost ¢ protoze (ceny ¢ naklady T)
Pokud sila dodavatela T ziskovost ¢ protoze (nékladyT )

Pokud sila kupujicich T ziskovost ¢ protoze (ceny ¢ naklady T)
Pokud hrozba substitut T ziskovost ¢ protoze (ceny ¢ naklady T)
Pokud intenzita konkurence T ziskovost $ protoze (ceny ¢ nékladyT)

Zdroj: [6], 2014

4.3 Konkuren¢ni strategie a jeji piistupy

»dtrategie objasiiuje, jak organizace vystavena konkurenci bude dosahovat mimotadné

urovné vykonnosti.“ [6, S. 28]

Bezesporu jednim z cilti kazdé spolecnosti, ktera ¢eli konkurencnimu boji, je dosahnout
lepsich vysledkt, nez jeji odvétvovi Soupeii. K piedstizeni konkurenti v odvétvi jsou
rozeznavany tii obecné strategické piistupy: prvenstvi v celkovych ndkladech,
diferenciace a soustfedéni pozornosti. Kazdé uspésné dosazeni jedné z uvedenych
strategii, pfipadné jejich kombinace, je klicem k ziskani konkuren¢ni vyhody vedouci

k nadprimérnym vynosum. [9]

4.3.1 Prvenstvi v celkovych nakladech

Podstatou této strategie je pomoci funkénich opatieni dosahnout nejnizSich naklada
Vv odvétvi, aniz by byly zcela opomijeny jiné dileZité aspekty, jako je kvalita,
poskytované sluzby, apod. Opatieni sméfujici k naplnéni tohoto cile vyzaduji napf.
zaveést vykonngjsi vyrobni zatizeni, zjednodusit konstrukci produktu, ptisné kontrolovat

pfimé a rezijni néklady, nebo minimalizovat naklady V oblasti vyzkumu, vyvoje,
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reklamy, atd. Uspé&sné dosaZeni prvenstvi v nakladech s sebou mize pfinaset znatné

kapitalové investice do technologickych zafizeni. [9]

4.3.2 Diferenciace

Podniky vyznavajici tuto strategii se snazi o vytvotreni takového produktu, nebo sluzby,
které budou celym odvétvim pfijimany jako jedinecné. Zpusob, kterym se lze odlisit od
ostatnich konkurentdl, pfitom mulze nabyvat mnoha forem: design, image, znacka,
zakaznicky servis, uzitné vlastnosti, kvalita, apod. Ptistup zaloZzen na diferenciaci

predstavuje zaroven silnou bariéru pro vstup novych substitutti na trh. [9]

4.3.3 Soustredeéni pozornosti

Cilem posledni obecné strategie je vénovani pozornosti jen urcité skupiné odbératelt,
nikoliv tedy celému odvétvi, jako tomu bylo u pfedchozich strategii. Tato strategie je
zalozena na principu co nejlépe vyhovéet zvolené skupiné. Predpokladem je skutecnost,
ze takto zaméfend spolecnost bude efektivnéji ¢i U€inngji slouzit vybranému cili, nez

konkurenti majici $irs$i zabér ¢innosti. [9]

Obr. ¢. 7: Konkurenéni strategie: obecné pristupy

STRATEGICKA VYHODA

Jedinecnost chdpana  Postaveni plynouci

zakaznikem Z nizkych nakladii

=
hy Veelkm | b rERENCIACE
9 odvetvi
S
@,
g Jen

V urcitém . v
B segmentu SOUSTREDENI POZORNOSTI

Zdroj: [9], 2014
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5 ANALYZA VNITRNIHO PROSTREDI

Chovani kazdého podniku je do jist¢é miry ovliviilovano prostfedim, ve kterém se
nachazi. Podle miry ovlivnitelnosti je rozliSovano prostfedi vnitini a vnéjsi. Vnitini
prostiedi je na rozdil od wvnégjSiho prostiedi pln€ ovlivnitelné managementem

spole¢nosti. [11]

Analyza vnitiniho prostedi je zamétena na analyzu zdrojt, které ma podnik k dispozici
a na jeho schopnost dané zdroje vyuzivat. V ramci analyzy jsou sledovany nasledujici

skupiny zdroji:

o fyzické (hmotné),
o lidské,
e finandni,

e nehmotné. [30]

Kazda z vyse uvedenych skupin zdroju piispiva svym zpusobem K vytvofeni hodnotové
nabidky, kterou se organizace na trhu prezentuje. Cilem analyzy interniho prostiedi je
identifikovat krom¢ silnych a slabych stranek podniku také jeho kliCové cinnosti
a specifické piednosti. Analyza vnitiniho prostiedi je dulezita i ve vztahu K prostiedi
vnéjSimu, protoze pomaha skloubit zdroje podniku a jeho schopnosti s ptilezitostmi,
které okoli nabizi. Jednou z nejpouzivanéjsich metod pro posouzeni schopnosti podniku

vyuzit své zdroje je finan¢ni analyza. [30]

5.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza piedstavuje nastroj, ktery umoziuje komplexné zhodnotit financni
situaci spolecnosti. Posouzeni ziskovosti podniku, jeho schopnosti dostat svym
zavazkiim, nebo kapitalové struktury, je jen malym vyctem toho, co vSe financni
analyza odhaluje. Finan¢ni analyza tak nachazi své uplatnéni pfedev$im v ramci
finan¢niho fizeni a rozhodovani. Jeji vysledky poskytuji dilezité informace, na zakladé
kterych 1ze vyhodnotit finan¢ni postaveni spole¢nosti za minuld obdobi. Zaroven
ptredstavuji cenné informace vzhledem Kk budoucimu vyvoji podniku. Finan¢ni analyza
je mimo jiné vyuzivana také jako podklad pro identifikovani silnych a slabych stranek

spole¢nosti v ramci SWOT analyzy. [4]
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Financ¢ni analyza vyuziva jako zdroj informaci pfevazné ucetni vykazy podniku, tedy
rozvahu, vykaz zisku a ztraty, prehled o penéznich tocich (cash flow), ptehled
o zménach vlastniho kapitalu a piilohu kucetni zavérce. Uspd$né finanéni fizeni
a rozhodovani vyzaduje ziskdni co nejvice relevantnich informaci. Vedle Ucetnich
vykazi podniku mohou byt dal§imi zdroji informaci zpravy vrcholového vedeni

podniku, zpravy vedoucich pracovniki a auditord, udaje o poptavce, odbytu, atd. [4]

Informace vypovidajici o finan¢ni situaci podniku jsou zajmem mnoha subjektil.
Neslouzi tak pouze pro vlastni potfebu podniku, ale také pro ostatni uzivatele, ktefi jsou
s nim néjakym zpisobem spjati. Mezi takové uzivatele l1ze zaradit obchodni partnery
(dodavatel¢ a odbératelé), zaméstnance, investory, banky a jiné véfitele, statni instituce
a Vv neposledni fad¢ konkurenty ¢i odbornou vetejnost. Kazdéd skupina vyzaduje ovSem

jiny typ informaci, které by mély byt pii zpracovani finan¢ni analyzy zohlednény. [4]

Mezi zékladni metody financ¢ni analyzy patii konstrukce absolutnich, rozdilovych
a pomérovych ukazateld. Ty mohou byt dale doplnény jak 0 soustavy ukazateld, tak
0 bankrotni a bonitni modely. Jednotlivé metody se od sebe lisi zptisobem, kterym
pracuji s podnikovymi vykazy a jejich daty. Vysledky kazdé metody pomahaji
identifikovat nejriiznéjSi aspekty, které maji zasadni vliv na finan¢ni postaveni

spole¢nosti.

5.1.1 Absolutni ukazatele

Provedeni horizontalni a vertikalni analyzy je Casto jednim z prvnich krokl pfi vypocta
mnoha ukazatelll finan¢ni analyzy. Jejich realizace dava analytikovi zakladni ptehled

o vyvoji a slozeni jednotlivych polozek tcetnich vykaza.

e horizontalni analyza — sleduje zménu jednotlivych polozek ucetnich vykazi
oproti minulému obdobi, a to jak v absolutni vysi, tak v procentnim vyjadteni,

e vVertikalni analyza — vyjadfuje jednotlivé polozky ucetnich vykazi jako
procentni podil vzhledem ke zvolené veliCin€, ktera piedstavuje 100 %.
U rozvahy je za takovou veli¢inu nejéastéji povazovana celkova vyse aktiv,
pripadné pasiv. V pripad¢ vykazu zisku a ztraty se obvykle jednotlivé polozky
vztahuji k celkové vysi vynosi nebo nakladu. [4]
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5.1.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou vyuzivany ptedevS§im pro fizeni podnikové likvidity. Ta je
dilezita vzhledem ke schopnosti podniku hradit fadn¢ své splatné zavazky. Platebni
schopnost piedstavuje nedilnou sou¢ast konkurenceschopného podniku a zaroven
zvysuje jeho divéryhodnost. Nejsledovanéjsim rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni

kapital.

e sty pracovni kapital (CPK) — predstavuje rozdil mezi ob&znym majetkem
a kratkodobymi cizimi zdroji,
o (listé pohotové prostiedky (CPP) — jsou definovany jako rozdil mezi

pohotovymi penéznimi prostifedky a okamzité splatnymi zavazky. [4]

5.1.3 Pomérove ukazatele

Konstrukce pomérovych ukazatelli patii mezi nejoblibenéjsi a zaroven nejrozsifené;si
metody finan¢ni analyzy. Divodem je pomérné snadny a rychly zpasob, kterym lze
ziskat informace o zakladnich finan¢nich oblastech podniku. Pro lepsi vypovidaci
schopnost pomérovych ukazateli je doporuovano sledovat jejich vyvoj v delSim
casovém horizontu. Je-li spolecnost vetejné obchodovatelna, pak mohou byt nize

uvedené skupiny pomérovych ukazatelli rozsiteny o ukazatele kapitalového trhu. [10]

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéjsim ukazateliim financni analyzy. Rentabilita
vyjadiuje miru ziskovosti, které je podnik schopen dosahovat pouZitim investovaného
kapitalu. [4]
Vzhledem kucelu analyzy mohou byt pro vypocet ukazateli rentability pouzity
nasledujici urovné zisku:

e EBITDA — zisk pied uroky, zdanénim a odpisy,

e EBIT — zisk pfed Uroky a zdanénim,

e EBT — zisk pfed zdanénim,

o EAT —disty zisk.
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA) méti vynosnost celkovych aktiv nezavisle na tom,
Z jakych zdrojti jsou financovana (vlastnich nebo cizich). Pfi konstrukci ukazatele je do
Citatele nejCastéji dosazovan cCisty zisk pfed troky a zdanénim (EBIT), ktery neni
ovlivnén pfijatou kapitalovou strukturou, ani danovymi podminkami. Jeho pouziti je tak
vhodné pro srovnavani podnikii s odliSnym danovym zatizenim a rozdilnym

zadluzenim. [10]

ROA = EBIT / aktiva )

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) posuzuje, jakého vynosu dosahuje kapital, ktery
byl do podnikéni vloZen jejimi vlastniky. Do investorem pozadované vynosnosti by
méla byt zahrnuta mira rizika, kterd vyplyvd z podnikatelské c¢innosti. Vynosnost
vlastniho kapitadlu by se tak méla dlouhodobé pohybovat nékolik procent nad urovni

alternativniho vynosu, kterym mohou byt uroky z dlouhodobych vkladu. [4]

ROE = cisty zisk / viastni kapitdl 3)

Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) vyjadiuje, jaké vynosnosti je dosahovano
uzitim Gplatného kapitalu. Uplatny kapital piedstavuje veskeré zdroje, které s sebou
prinaseji naklady. Jedna se tedy o vlastni kapital, iroceny dlouhodoby a kratkodoby cizi
kapital. [4]

ROCE = zisk / uplatny kapital (4)

Rentabilita trzeb (ROS) charakterizuje, kolik zisku pifipada na 1 K¢ trzeb. Je tak
vyjadfenim ziskové marze. Pii srovnani ziskovych marzi jednotlivych podniki je

vhodné vyuzit v Citateli zisk pied troky a zdanénim. [4]

ROS = zisk / trzby (5)

Ukazatel nakladovosti (1 — ROS) mutze byt pocitan bud’ jako rozdil trzeb a zisku, nebo
jako podil nakladi a trzeb. Vsou¢tu musi ukazatel nakladovosti spolu

s ukazatelem rentability trzeb davat 1. [10]
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1-ROS =1 -zisk / trzby = trzby - zisk | trzby (6)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity sleduji, jak efektivné dokdze podnik hospodafit se svymi aktivy.
Velké mnozstvi neucelné vyuzivanych aktiv s sebou piinasi zbytecné vysoké naklady,
¢imz dochazi ke snizovani zisku. Naopak nedostate¢né majetkové vybaveni znamena
ztratu mnoha potencialnich piilezitosti, které by mohly pozitivné ovlivnit vysledek

hospodateni. [10]
Ukazatele aktivity obvykle nabyvaji dvou zakladnich podob:

e oObratkovost (rychlost obratu) — vyjadiuje, kolikrat se uskute¢ni obratka
daného aktiva za obdobi (nejéastéji rok), v némz doslo k vytvoreni urCité vyse
trzeb,

e doba obratu — ptedstavuje, jak dlouho trva jedna obratka (ve dnech). [3]

Obrat aktiv posuzuje, do jaké miry je podnik schopen efektivné vyuzit veSkera sva
aktiva. Vyjadiuje tak celkovou produkéni efektivnost spole¢nosti. Cim vys§i hodnoty
ukazatel dosahuje, tim 1épe. Hodnota ukazatele mensi nez 1, poukazuje na neefektivni

vyuzivani majetku. [4, 10]

Obrat aktiv = trzby / aktiva (7

Doba obratu zasob udava primérny pocet dni, které jsou nutné k tomu, aby byly
zasoby uskladnény a néasledné ve formé vyrobkl prodany. Ukazatel miZe byt pouZit
také pro ucely likvidity, protoZze vyjadfuje dobu, za kterou se zasoby pieméni zpét

v hotovost, nebo pohledavku. [10]

Doba obratu zasob = priumérny stav zdasob / trzby x 360 (8)

Doba obratu pohledavek vyjadiuje, jak dlouho musi podnik v priméru cekat na

uhradu svych pohledavek z obchodnich vztahti. Pro spole¢nost je vyhodné, jestlize je
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doba obratu pohledavek kratsi, nez doba obratu zavazki. [4]

Doba obratu pohledavek = priimérny stav pohledavek | trzby x 360 9)

Doba obratu zavazkua je ukazatelem, ktery sleduje, jak dlouho trva spole¢nosti

v pruméru uhradit faktury od svych dodavatelt. [10]

Doba obratu zavazkii = priimérny stav zavazkii | trzby x 360 (10)

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti signalizuji vysi rizika, které vyplyva zpoméru a struktury
vlastniho a ciziho kapitalu. Obecné plati, Ze cizi kapital je pro podnik levnéj$i variantou
financovani, protoze troky z ciziho kapitalu snizuji jeho danové zatizeni. Piesto by si
méla byt spole¢nost védoma toho, Ze s rostoucim podilem ciziho kapitalu roste také
riziko spojené s moznou platebni neschopnosti. Vyuziti vlastniho kapitalu piedstavuje
draz$i formu financovéni, avSak jeho vyhodou je, Ze na rozdil od ciziho kapitalu
nevyzaduje zadné pravidelné trokové platby. Snahou podniku by tak meélo byt
dosahnout optimalniho poméru vlastnich a cizich zdroji. Pro tcely této prace budou

z mnoha ukazateli zadluzenosti vybrany jen nékteré. [4]

Celkova zadluZenost je dana podilem ciziho kapitdlu na celkovych aktivech

spole¢nosti. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 30 — 60 %. [4]

Celkova zadluzenost = cizi kapital | celkova aktiva (11)

Mira zadluZenosti pométuje cizi a vlastni kapital. Pfevracena hodnota tohoto ukazatele
se nazyva mira finan¢ni samostatnosti podniku. Oba ukazatele vypovidaji o kapitdlové
struktufe podniku. Casovy vyvoj tdchto ukazatelt je dileZity napf. pro banky pfi

rozhodovani o poskytnuti uvéru. [4, 10]

Mira zadluzenosti = cizi kapital | vlastni kapital (12)
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Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat je zisk vy3si oproti nakladovym troktim, které museji
byt spolec¢nosti hrazeny. Dosahuje-1i vysledna hodnota ukazatele 1, pak to znamena, Ze
veskery zisk sméfuje pouze na uhradu uroka. Ukazatel by mél dosahovat hodnoty vyssi

nez 5. [10]

Urokové kryti = EBIT | ndkladové iroky (13)

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou sledovany v souvislosti s tim, jak je podnik schopen hradit své
zévazky. Podobné¢ tomu bylo také u rozdilovych ukazateld, avSak s tim rozdilem, ze jak
CPK, tak CPP byly vyjadieny absolutné. V ramci pomérové analyzy je sledovana
likvidita prvniho, druhého a tfetiho stupné. Jednotlivé stupné likvidity se od sebe lisi
dobou likvidnosti (pfeménitelnosti na penize) jednotlivych polozek obézného majetku,
které jsou pouzity na thradu zavazkl. Za nejlikvidnéjsi polozku obéZzného majetku je

povazovan kratkodoby finan¢ni majetek. Naopak nejméné¢ likvidni jsou zasoby. [4]

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) posuzuje, kolikrat jsou obézna aktiva schopna
pokryt kratkodobé zavazky. Pro co nejvyssi vypovidaci schopnost ukazatele by nem¢ly
byt do vypoltu zahrnovany neprodejné zasoby, pohleddvky po Ilhuté splatnosti
a nedobytné pohledavky. Hodnota ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.

[4]

Bézna likvidita = obézna aktiva | krdatkodobé cizi zdroje (14)

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) z ob&éznych aktiv vyluuje majetek ve formeé
zasob. Pokud je hodnota pohotové likvidity vyrazné nizsi nez hodnota bézné likvidity,
pak predstavuji zasoby znac¢nou cast ob&éznych aktiv podniku. Hodnota ukazatele by

nem¢la klesnout pod 1. [10]

Pohotova likvidita = obézna aktiva - zasoby | kratkodobé cizi zdroje (15)
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Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) méfi, jak je podnik schopen hradit okamzité
splatné zavazky. Ukazatel by se mél pohybovat mezi 0,2 — 0,5. Pfili§ vysoké hodnoty

ukazatele pak poukazuji na neefektivni vyuzivani finan¢nich prostiedkd. [4, 10]

Okamczita likvidita = kratkodoby financni majetek | kratkodobé cizi zdroje  (16)
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6 ANALYZA VNEJSIHO PROSTREDI

Vedle analyzy vnitiniho prostfedi je neméné dileZita analyza vné&jSiho prostfedi. To
piedstavuje fadu faktort, které musi brat spolecnost pfi svém pusobeni v uvahu.
Vzhledem k ovlivnitelnosti jednotlivych faktord je vnéjsi prostfedi rozdélovano na
mezoprostiedi a makroprostiedi. Do jist¢ miry ovlivnitelné mezoprostiedi predstavuji
subjekty, se kterymi pfichazi podnik do kontaktu. Jednd se zejména o zakazniky,
dodavatele, distributory, konkurenci a vetejnost. Naopak téméf neovlivnitelné jsou
faktory makroprostiedi, mezi které jsou fazeny vlivy ekonomické, demografické,
pfirodni, technické a technologické, politické a kulturni. Ma-li byt organizace
konkurenceschopna, musi dokazat pruzn¢€ reagovat na neustalé zmény prostiedi, ve
kterém se nachazi. Pro analyzu mezoprostiedi je vyuZivan Porteriiv model péti sil.

Makroprostiedi je vhodné hodnotit pomoci PEST analyzy. [11]

6.1 Porteruv model péti sil

Porteriv model péti sil byl jiz soucasti kapitoly ¢. 4, vramci které byly graficky
piedstaveny zakladni sily mezoprosttedi a jejich vliv na podnikovou, ale také

celoodvétvovou ziskovost.

Porteriv model péti sil nachazi své uplatnéni pii analyze podnikového mezoprostiedi.
Tedy takového prostiedi, které je do urcité miry ovlivnitelné podnikovymi aktivitami.
Aby mohla spole¢nost Celit silam pfichazejicim z jejiho mezoprosttedi, musi byt
schopna identifikovat, jakym zptisobem on¢ sily ovliviiuyji jeji konkurencni postaveni.
Predmétem analyzy jsou nejen existujici, ale také potencidlni subjekty a faktory, které

by mohly pro podnik v budoucnu ptedstavovat hrozby.

Vyjednavaci sila odbératelit (kupujicich) je urCovana jejich postavenim vici
analyzovanému podniku. Pii vysoké vyjednavaci sile kupujicich jsou ceny vyrobci
tlaceny smérem doll. Vyjednavaci pozice odbérateld je ovliviiovana predevsim jejich

poctem v odvétvi a mnoZstvim nakupovaného vystupu. [6]
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Vyjednavaci sila dodavatelu roste zejména tehdy, jsou-li dodavatelé pro podnik tézce
nahraditelni. Diivodem muize byt neexistence jiného dodavatele, ktery by byl schopen
dodat pozadovany vstup v daném mnozstvi a kvalit¢. Znakem silného postaveni
dodavateltl jsou vyssi ceny dodavanych zdrojii a rostouci tlak na ziskani vyhodnéjsich

obchodnich podminek. [6]

Hrozba substitu¢nich vyrobkua ¢i sluzeb je velmi tézce identifikovatelna a to
I v pfipad¢, Ze substitut jiz existuje. Substitut predstavuje produkt, kterym spotiebitel
dokaze nahradit jiny produkt, aniz by se zménil jeho uzitek plynouci ze spotieby.
Prechod zakaznika k substitutu miize byt vyvolan jeho nizsi cenou, vysi kvalitou, apod.

[6]

Hrozba nové vstupujicich je ovlivnéna bariérami vstupu do odvétvi. Cim vyssi jsou
bariéry vstupu, tim nizsi je pravdépodobnost vstupu nového konkurenta. Funkci bariér
mohou plnit vysoké vstupni néklady, vyhody plynouci zobjemu produkce, nizké

prodejni ceny vyrobku, legislativni faktory (patenty, licence), aj.

Soupeieni mezi existujicimi podniky miize nabyvat mnoha podob. Nejcastéji se jedna
o cenovy boj, ktery se vlivem sniZovani cen negativné promitd do podnikové ziskovosti.
Krom¢ cenové konkurence jsou vyuzivany také formy necenové konkurence, a to
v podobé investic do marketingovych aktivit, technologickych inovaci, novych
vyrobki, apod. Vyssi intenzita soupefeni mezi stavajicimi konkurenty vede k jejich

nizsi ziskovosti. [6]

6.2 PEST analyza

PEST analyza pfedstavuje strategicky nastroj, jenZ pomahd organizaci analyzovat
faktory vnéjsiho prostredi, které na ni pisobi. Vlivy jednotlivych faktord mohou pro
spolecnost pifedstavovat jak potencidlni hrozby, tak moZné pfilezitosti. Jednotliva

pismena terminu PEST pfedstavuji zékladni oblasti makroprostfedi, v ramci kterého
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jsou sledovany faktory politicko-legislativni (Political), ekonomické (Economic),
socialné-kulturni (Social) a technologické (Technological). V odborné literatuie je
mozné najit také akronym STEP, ktery se liSi pouze jinym fazenim stejnych faktort.
Zakladni ctvefice faktorti byla postupem casu rozSifena o faktor ekologicky
(Environmental), ktery predstavuje zejména v dneSni dobé dulezity prvek
makroprostfedi. Posledni vyznamnd modifikace spocivala v samostatném vyclenéni
faktoru legislativniho (Legal), ktery byl v pivodni PEST analyze soucasti politického
prostfedi. Pfidanim pismen E a L tak vzniklo nékolik zpiisobi, kterymi je mozné fadit
jednotlivé faktory. Nejznaméjsi se stal akronym PESTLE, pfi¢emz se lze setkat také
s variantami SLEPTE, STEPLE, apod. [2]

Obr. ¢. 8: Vybrané faktory PEST analyzy

Ekonomické faktory

Politické faktory

mira inflace,
HDP, HDP per capita,
mira nezamestnanosti,
vyse urokovych sazeb,
dostupnost avérd,

meénova stabilita,

danové zatizeni, atd.

stabilita vlady,

e politickd strana u moci,

e stabilita legislativniho
ramce,

e postoj vuci privatnim a

zahrani¢nim investicim,

daiova politika, atd.

Socialné-kulturni faktory Technologické faktory

o velikost populace, e podpora vlady v oblasti
e v¢kova struktura, vyzkumu,

e geografické rozlozeni, e vySe vydajli na vyzkum,
e existence vzdelavacich e nové vynalezy a objevy,
instituci, e zmeény technologie,

e rozdéleni pfijma, e rychlost moralniho

zivotni uroven, atd. zastaravani, atd.

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

42



6.3 SWOT analyza

,, Komplexné pojata SWOT analyza stavi silné a slabé stranky organizace anebo jeji
casti proti identifikovanym prileZitostem a hrozbam, ktere vyplyvaji z okoli, a vymezuje
pozici organizace nebo jeji Casti jako vychodisko pro definovani strategii dalsiho

rozvoje. “ [2, s. 296]

Podstatou SWOT analyzy, kterou vytvoril Albert Humphrey, je rozbor a vyhodnoceni
vnitiniho prostfedi podniku a jeho okoli, tedy vnéjSiho prostfedi. Ve vnitinim prostiedi
jsou identifikovany a hodnoceny silné a slabé stranky spole¢nosti (Strenghts and
Weaknesses). Jako zdroj pro posouzeni vnitinich faktord mohou slouzit vyro¢ni zpravy,
porady, brainstorming, kvalifikované odhady kompetentnich subjektd, atd. V ramci
vng¢jsiho prostiedi jsou obdobné identifikovany a hodnoceny prilezitosti a hrozby pro
podnik (Opportunities and Threats). Pro ur€eni pfileZitosti a hrozeb je mozné vyuzit
Portertv model péti sil, nebo PEST analyzu. Obrazek ¢. 9 zobrazuje vedle zakladnich
prvkl analyzy také prislusné strategie, které vyplyvaji ze vzajemnych vazeb mezi

vnitfnimi a vn&jsimi faktory. [2]

Obr. ¢. 9: Matice SWOT a jeji strategie

Vnitini faktory . . , ;
SLABE STRANKY SILNE STRANKY

Weaknesses (W) Strenghts (S)
Vnéjsi faktory

PRILEZITOSTI WO strategie SO strategie

Opportunities (O) Prekonani slabé stranky Vyuziti silné stranky ve

vyuzitim prilezitosti prospéch prilezitosti

WT strategie

ST strategie
HROZBY Minimalizace slabe

Threats (T) stranky a vyhnuti se
ohrozeni

Vyuziti silné stranky k
odvraceni ohrozeni

Zdroj: Upraveno dle [2], 2014
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Vyslednd faze SWOT analyzy mnohdy ptedstavuje vycerpavajici seznam silnych
stranek, slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb. Pfinos analyzy ovSem nespocivd ve
vytvofeni hutného seznamu, nybrz v tom, jak podnik dokaze se zjisténymi informacemi
dale pracovat a jakym zplisobem bude schopen vyuzit vysledky analyzy ku prospéchu
svého budouciho vyvoje. Identifikované silné stranky by mély byt dale podporovany
a vyuzity k oslabeni siliciho konkuren¢niho tlaku. Odhalené slabé stranky spolecnosti je
nutno co nejvice potladit. Vyuziti pfilezitosti je velmi tizce spojeno s dopadem na
podnikovou strategii. Hrozby pfedstavuji mozné nebezpeci, kterému by se méla

spole¢nost snazit predchazet u¢innymi opatienimi. [2]

Pii provadéni SWOT analyzy by mél byt tym analytikli dostate¢né velky, aby bylo
posouzeni silnych stranek, slabych stranek, hrozeb a pfilezitosti co nejobjektivné;si.
Objektivné provedena SWOT analyza pak umoziuje nejen ziskat komplexni informace
o soucasném stavu organizace, ale také vyuzit vhodnou strategii K posileni své

konkurenéni vyhody a upevnéni konkurenéniho postaveni na trhu. [2]
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7 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANEHO PODNIKU

V Gvodni kapitole praktické ¢asti bude blize piedstavena spole¢nost seele pilsen s. r. 0.,

ktera tvoii soucast holdingu nesouci nazev seele product holding GmbH & Co. KG.

Jeho charakteristika je taktéZ nedilnou soucasti této kapitoly.

7.1 Zakladni iidaje o spole¢nosti

Obchodni jméno:
Sidlo spole¢nosti:
Datum vzniku:
Pravni forma:

Zakladni kapital:

Identifika¢ni &islo (IC):

Statutarni organ:
Prokura:

Spolecnici:

Predmét podnikani:

Ugetni obdobi:

7.2 Skupina seele

seele pilsens. r. 0.

Podnikatelska ul. 1104/13, 301 00 Plzef, Ceska republika
22.1.1996

spole¢nost s ru¢enim omezenym

20 000 000 K¢

643 61 551

Glinter Hartl (jednatel spolecnosti)

Ing. Tomas Zajic (prokurista spolecnosti)

seele product holding GmbH & Co. KG, Gersthofen, 80 %
Giinter Hartl, Stammham, 20 %

vyroba kovovych konstrukci a kovovych vyrobkt
sklenafské prace

konstruk¢ni prace ve strojirenstvi

koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prode;j
zamecnictvi

1. duben — 31. biezen

Vytvoieni holdingu, jehoz ¢lenem je dnes také analyzovany podnik, pfedchazelo v roce

1984 zalozeni matetské spolec¢nosti Seele se sidlem v Gersthofenu. Jejimi zakladateli
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byli Gerhard Seele a Siegfried Gossner. Hlavni naplni ¢innosti organizace byla vyroba
a konstrukce ocelovych konstrukci, véetn& jejich vyvoje. Usp&ina realizace mnoha
regionalnich projekti znamenala pro spole¢nost moznost ziskat nékolik velkych
zakazek. Jako ptiklad lze uvést projekt Design Center v Rakousku. Snaha podniku
prosadit se vice na mezinarodnim poli, dala vzniknout mnoha dcetinym spole¢nostem
po celém svéteé, které v soucasné dobé zastupuji nejen sami sebe, ale zaroven celou
skupinu seele product holding GmbH & Co. KG (dale jen skupina seele). Umisténi
vybranych organizaci, v¢etné jejich diverzifikovanych Cinnosti, je uvedeno v nésledujici

tabulce. [27]

Tab. ¢. 2: Umisténi vybranych vyrobnich zavodi a pobocek vramci skupiny seele
a jejich klicové ¢innosti

Cinnosti

Pokrocilé zpracovani oceli. Vyroba ocelovych konstrukci, které

Plzer . e S o
zen spliuji nejvyssi technické a estetické pozadavky.

Poskytovani zdkladu pro vyrobu a konstrukci architektonickych
Gersthofen ocelovych konstrukci a pfedsestavenych hlinikovo-sklenénych
prvki. Vyzkum, vyvoj, design, vyroba a projektové fizeni.

Vyroba membranovych konstrukci sestavenych z folie a tkaniny.
Obing Vyvoj, design a montdz lehkych skofepinovych a plosnych
konstrukei.

Rizeni obchodnich aktivit a stavebnich projektt ve francouzsky

Pafiz mluvicich zemich.
Londyn Rizeni prodeje a stavebnich projektii ve Velké Britanii.
New York Rizeni prodeje a stavebnich projektii na severoamerickém trhu.
Dubaj Rizeni prodeje a stavebnich projektti na Blizkém vychodg.
x . Zodpovédnost za vyvoj, design, projektové fizeni a montaz
Sanghaj vt ) . .
opléasténi budov. Vyroba membran a tkanin.
Sa0 Paulo Zodpovédnost za prodej a konstrukci projektt v Brazilii a celé

Jizni Americe.

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

46



Skupina seele nabizi jedine¢ny servis a vyrobni program, tzn. od komplexniho
poradenstvi v oblasti vyvoje a vyroby, aZ po mistni kone¢nou montdZz. Kromé
zminéného poradenstvi a montaze tvoii hlavni oblast pisobnosti dale vyzkum a vyvoj,
projektové fizeni, design, vyroba, logistika a udrzba. Dokonalé femeslné zpracovani
a vynikajici vysledky v oblasti strojirenstvi tvoti zéklad pro architektonicky naro¢né
projekty, které skupina realizuje. Odborné znalosti umoziiuji holdingu vytvofit oplasténi
budov s minimalni nosnou konstrukci a maximalni transparentnosti. V soucasné dobé je
vV ramci celé skupiny seele zaméstndvano vice nez 1 000 zaméstnanci, kteti své ¢innosti
vykovavaji na 14 mistech svéta (viz ptiloha A). Mezi vyznamné projekty realizované
skupinou patii Central Library v Seattlu (USA), European Investment Bank
v Lucemburku (Lucembursko), Railway Station ve Strasburku (Francie), Kings Cross
v Londyné (UK) a mnoho dal$ich. [27]

7.3 seele pilsens. r. o.

Spolecnost seele pilsen s. r. 0. (dale jen seele pilsen), je od roku 1996 nedilnou soucasti
dnes jiz velmi rozsahlé skupiny seele. Hlavnimi ¢innostmi podniku jsou konstrukéni
prace (rozpracovani projektd fasadnich konstrukci, tvorba projektové a vyrobni
dokumentace), projektmanagement a vyroba specialnich, architektonicky ladénych
konstrukei, kde zakladnimi prvky jsou ocel a sklo. Seele pilsen ptisobi v ramci skupiny
seele jako dodavatel ocelovych prevazné svafovanych konstrukci na bazi subdodavek.
V soucasné dobé je spoleCnost zaroven schopna realizovat komplexni dodavku
vlastnich zakazek, tzn. od projektmanagementu, tvorby realizatni a vyrobni
dokumentace, nakupu materialu a potiebnych sluzeb, vyroby a logistiky, az po vlastni

montaz.

Obr. ¢. 10: Logo spolecnosti seele pilsen s. r. o.

seele

Zdroj: [27], 2014
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Obecné lze fici, Ze stéZejni oblasti pro podnik je ziskavani novych zakazek. O ty se
uchézi nejen v ramci skupiny seele, ale také mimo ni. Zejména v posledni dob¢ se snazi
byt spole¢nost velice aktivni, co se ty¢e vlastniho ziskavani projekti mimo skupinu,
véetné jejich nasledné kompletni realizace. Realizace ziskanych projektd vlastnimi
silami zvySuje renomé nejen celé skupiny seele, ale pfedevsim vyrobniho podniku
v Plzni. V souvislosti s moznosti ziskat nové zakazky byla na podzim roku 2012

zaloZena obchodni reprezentace spolecnosti seele pilsen Vv Moskve (dale jen seele rus).

Spolecnost je také velice ¢inna v oblasti investic do strojniho vybaveni. Vydaje na
svafovaci centra nebo 5-ti osé obrabéci centrum jsou jen malym zlomkem celkovych
vydajii vynaloZenych na rozsifeni vyrobnich moznosti a kapacit. Vyrobni moznosti jsou
dulezité zejména pro schopnost podniku realizovat technicky naro¢né zakazky, které
jsou specifické nelehkymi pozadavky zakaznika a vysokym dlrazem na kvalitu

zpracovani.

Seele pilsen se mimo jiné snazi svymi aktivitami omezit negativni dopad na zivotni
prostfedi. V této souvislosti je prostiednictvim ,,Operaéniho programu Zivotni
prostiedi® zapojena do akce ,,Snizeni produkce emisi VOC ve spole¢nosti seele pilsen
s. r. 0. Dotace z tohoto programu byly pouzity na potizeni nové technologie k lakovné.
S ohledem na Zivotni prostfedi jsou spolecnosti dale dodrzovany zasady ISO 9001:2000
a EN ISO 14000:2004 a povinnosti vyplyvajici z pfisluSnych pravnich ptedpist.

7.3.1 Vyznamné zakazky

Poskytovany vysoky standard kvality a vynikajici know-how pod ,,znackou® seele
u vSech realizovanych zakazek stavi spolecnost do velmi dobré pozice s ohledem na
uzavirani budoucich kontrakt. Nize vybrané zakazky jsou podnikem povazovany za
milniky, které mé¢ly za poslednich né€kolik let vyznamny vliv na jeho rozvoj. Kromé
nich seele pilsen realizovala fadu dalSich zakazek, které se bezpochyby podilely na

jejim soucasném postaveni a to nejen uvniti skupiny seele, ale také mimo ni.

Zakazka Westfield/Londyn, UK z roku 2007 znamenala pro spoléenost posun v oblasti
konstrukcnich praci. Jednalo se zejména o vyvoj nového typu Sroubovanych konstrukei
»Knoten-Stab Systém* a o posunuti konstrukénich moznosti s dopadem na vyslednou

estetiku, kvalitu zpracovani a podstatné zefektivnéni montaze.
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Zakazka KACWC/Dhahran, Saudska Arabie ziskana vroce 2011 piispéla k vyvoji
nové technologie prostorové ohybanych trubek. Jeji naronost znamenala pro podnik
nemaly vydaj vV podobé pofizeni nového technologického vybaveni pro jiz zminéné

ohybani trubek.

Projekt hotel InerContinental/Davos, Svycarsko piedstavoval pro spole¢nost kli¢ovou
zakézku s ohledem na ziskavani vlastnich projekti a jejich kompletni realizaci. Usp&sna
obchodni ¢innost pfinesla vroce 2012 moznost realizace podle ostatnich
,herealizovatelné® zakazky. Prvni vlastni projekt byl pro organizaci ptinosem z hlediska
vyvoje (vyvoj nové technologie vyroby prostorové ohybanych fasddnich sendvi¢ovych
paneld), posunuti konstrukénich a vyrobnich moznosti a posileni pozice seele pilsen

na trhu i v ramci celé skupiny.

Tab. ¢. 3: Objem zakazek podle oblasti realizace (v %)

Oblast realizace Objem zakazek
USA 35
Velka Britanie 20
Saudska Arabie 30
Ostatni (Brazilie, Svycarsko) 15

Zdroj: Interni informace spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Z vyse uvedené tabulky je patrné, Ze seele pilsen realizuje nejvice zakazek pro trh USA
a Saudské Arabie. V souvislosti s komplexni realizaci vlastnich projektd by se
spolecnost rada prosadila na Asijském trhu (Singapur) a na trhu vychodni Evropy.
V roce 2013 ziskal podnik jeden z dalsich vlastnich projektd, ktery by mimo jiné rad
vyuzil pro zviditelnéni se v ramci Ceské republiky. Pfedmétem zakézky je zastieeni

nadvofii knihovny Véclava Havla v Praze na Loretanském namésti.

7.3.2 Organizacni struktura

Nejvyssi organiza¢ni jednotkou podniku je Vedeni spole¢nosti. Organizace je dale
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rozd&lena do né&kolika asekd, které vykonavaji specifické ¢innosti. Usek QMS, EMS,
WPK piedstavuje druhou nejvyssi organizacni jednotku spole€nosti. Ostatni tiseky jsou
Cislovany a to na zakladé potteb podniku. 100 — Ekonomicky tsek, 200 — Obchodni
oddéleni, 300 — Technicka kancelat, 301 — Zajisténi kvality a 500 — Vyroba. Vedeni
kazdého useku ma pravomoci K fizeni stiedisek, které pod néj spadaji. Jednotlivé tseky

jsou zaroven za sva stiediska zodpovédné.

Vedeni spolecnosti je zodpovédné za fizeni organizace. Udélené pravomoci umoziuji
vedeni zastupovat spolecnost jak uvniti celé skupiny seele, tak i mimo ni. Vedeni

podniku zaroven tidi politiku a cile spole¢nosti.

Usek QMS, EMS, WPK zaélefiuje do spolenosti systém jakosti, environmentu
a systém pozadavkll na vyrobky vetné podnikové vyrobkové kontroly. ManaZzer tohoto
useku je zodpovédny za fizeni, monitorovani, hodnoceni a koordinovani jednotlivych
systémul. Ddle za zajisténi, vytvareni, implementovani a udrZzovani potfebnych procesi.
Nedilnou soucasti tohoto tuseku je také predkladani zprav vrcholovému vedeni

o vykonnosti systémt a o potieb¢ jejich zlepSovani.

301 — Zajisténi kvality poskytuje spole¢nosti Svarovaci dozor (svafovaci inzenyr,
svafovaci technolog) a Technickou (vyrobkovou) kontrolu. Predmétem kontroly
Svatovaciho dozoru jsou materidlové zkousSky, svatovaci postupy (WPS, WPQR),
zkousky svarti a schvalovani materidlovych atestli. Vedouci technické kontroly sleduje
administraci materidlovych atesti a zkouSek vramci vyrdbénych dili zakazek,
rozmérovou kontrolu a vystupni zakaznickou dokumentaci (prohlaseni o shodé

a znaceni vyrobku znackou kvality —,,CE®).

300 — Technicka kancelaF zajistuje prostiednictvim stifediska Konstrukce vyrobu
provadéci a vyrobni dokumentace. Stiedisko Projektmanagement f#idi jednotlivé
projekty. Planovani ¢innosti, potiebnych zdroji, doby trvani, atd. Jednotlivé zakazky

fidi vedouci projekti.
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500 — Vyrobni usek provadi hlavni ¢innost organizace, kterou je zakazkova vyroba. T¢
predchazi, na zakladé vykresové dokumentace, uvoliovani vyrobni dokumentace
a vyrobnich podkladia stfediskem Technické piipravy vyroby. Vedouci vyroby je
zodpovédny za vyrobni proces, ktery se skladd z pfijmu materidlu, drobné vyroby
(d€leni a obrabéni), skladani, svafovani, povrchové Upravy a expedice. Pracovni
skupiny podilejici se na vyrobnim procesu spolecnost stanovuje dle specifikace

zakazky. Soucasti stiediska Vyroba je také vydej ru¢niho naradi a opravy.

100 — Ekonomicky usek tidi stfedisko Ekonomické, Personalni a stfedisko Sprava
majetku. Usek je vedeny finanénim feditelem, ktery ma k dispozici asistenéni podporu.
Ukolem Ekonomického stfediska je zajistit bezproblémovy chod podniku z pohledu
finan¢niho. V névaznosti na finan¢ni oblast jsou spole¢nosti aktivné vyuzivany
controllingové ¢innosti. Nedilnou soucasti tohoto stiediska je také vedeni podnikového
ucetnictvi. Stfedisko mimo jiné fidi prostfednictvim Smluvniho oddé€leni provozni
a zakaznické smlouvy. V ptipadé¢ ziskani nové zakazky je oddélenim Nakup zajistovan
potifebny material a sluzby. Personalni stiedisko fidi pfedev§im vztahy spole¢nosti se
zameéstnanci. Stiedisko Sprava majetku zajistuje ¢innosti tykajici se spravy podnikové
pocitacové sité. Se stfediskem Spravy majetku je ve vyrobé spojen i vydej rucniho

naradi a opravy.

200 — Obchodni 1sek tidi obchodni aktivity spole¢nosti, mezi které patii vyjednavani
o novych zakazkach, ptiprava podkladd pro tendry, apod. Soucésti tohoto tuseku,
Vv jehoz Cele stoji jednatel spolecnosti, je také tvorba kalkulaci. Ty podnik rozdéluje na
kalkulace nabidkové a zakazkové. Nabidkova kalkulace je prvotni reakci na poptavku.

Zakazkova kalkulace je podrobnéjsi a odpovida revizi pozadavk.

71.3.3 Zaméstnanci

vvvvvv

aktivitami prispivaji k plynulému chodu spole¢nosti. Aby mohla seele pilsen realizovat

fadu naro¢nych projektd s dirazem na kvalitu, musi mit k dispozici vedle
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odpovidajiciho strojniho vybaveni také dostatek kvalifikovanych a specializovanych
pracovnikii. Ti se pravidelné¢ ucastni ruznych Skoleni a vzdélavacich seminafi
vyplyvajicich nejen z pozadavkl spole¢nosti, ale také samotného zakaznika. S ohledem
na realizaci zakdzek v mnoha zemich je soucasti vzdélavaciho systému spole¢nosti také

jazykova pfiprava.

V ramci profesniho vzdélavani pracovnikii jsou spolecnosti aktivné vyuzivany dotacni
programy. Jako ptiklad lze uvést operacni program Lidské zdroje a zaméstnanost
(OP LZZ), prostiednictvim kterého byly Cerpany finan¢ni prostiedky z Evropského
socialniho fondu. OP LZZ probihal v obdobi 2007 — 2013 a jeho hlavnim cilem bylo

snizeni nezaméstnanosti.

Podobn¢ jako jiné podniky, tak i seele pilsen poskytuje svym zaméstnancim fadu
vyhod, které pomahaji motivovat, udrzovat pracovni vykonnost a v neposledni fadé
zlepSuji vzajemné vztahy mezi zaméstnanci. SpoleCnost pfispivd zaméstnanclim na
stravovani a to formou stravenek nebo poukazek. V ramci firemnich benefita ziskavaji
pracovnici spole€nosti tyden dovolené navic, moznost vyuzit sluzeb podnikového lékare
a moznost ucastnit se podnikovych akci a aktivit (sportovni, vanocni, setkdvani
pracovniki v ramci ,,rodiny seele®, apod.). Dale mohou zaméstnanci u vybranych
funkci vramci spolecnosti vyuzivat firemni osobni vz k soukromym ucelim. Ve
vztahu k zaméstnancum je dulezité zminit také schopnost podniku vyplacet pravidelné

a v€asné mzdy. V této oblasti si seele pilsen plni své povinnosti bez probléma.

V roce 2000 méla spolecnost zhruba 33 zaméstnanci, pii¢emz 4 z nich plnili funkci
fidicich pracovnik. Od roku 2006 az do roku 2013 podnik pravidelné rozsifoval fady
svych zaméstnanci. Nejvyraznéjsi nartst ptisel v roce 2013, kdy vlivem ziizeni dcefiné
spole¢nosti v Rusku vzrostl pocet zaméstnanci o téméf 25 % (viz graf ¢. 1).
V nasledujicim roce klesl pocet fidicich pracovniki, avSak celkovy pocet zaméstnancii

zustal viceméné nezmeéneén.
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Graf ¢. 1: Vyvoj poctu zaméstnanct spole¢nosti seele pilsen s. 1. 0.

Pocet zaméstnanci k 1. 4.
100 86 a5
80 69
59 61 65 66
60
40 +—
0 1 B T - T B T - - T - T N
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
B Zaméstnanci (v¢. fidichich pracovniki) = Ridici pracovnici

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ptfiloh ucetnich zavérek spolecnosti seele pilsen s. r. 0.,
2014
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8 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Vnitini prostfedi spole¢nosti bude sledovano pomoci finanéni analyzy. V ramci analyzy
budou konstruovany vybrané pomeérové ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti
a aktivity. Pfedmétem analyzy je poslednich pét tcetnich obdobi, které zacinaji vzdy
1. dubna pfislusného kalendainiho roku a konéi 31. bfezna roku nasledujiciho.
Dtivodem je odlisny hospodarsky rok, ktery neni soubézny s rokem kalendarnim. V této
kapitole bude vénovana pozornost také vyvoji vysledku hospodateni za béZznou ¢innost.
Pottebné informace pro zpracovani finan¢ni analyzy byly Cerpany z tcetnich vykaz,

vyro¢nich zprav a ptiloh Gcetnich zavérek spolecnosti seele pilsen.

8.1 Ukazatele zisku

Ukazatele zisku vypovidaji o hospodafeni spole¢nosti za ucetni obdobi, které ¢ita
12 nepretrzité po sobé jdoucich kalendainich mésicti, béhem nichz jsou sledovany
veskeré vynosy a ndklady. Podnik je ziskovy tehdy, pokud vynosy pfevySuji vzniklé
naklady. V opacném piipad¢é je spoleCnost ztratova. Vykdzany zisk muze nabyvat
nekolika Grovni, pfiCemz kazda z nich slouzi k jinému ucelu. V této Casti prace bude
sledovan cisty zisk (EAT), ktery zistava spole¢nosti po vSech upravach a odectech plné

k dispozici.

Graf ¢. 2: Vyvoj ¢istého zisku spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v tis. K<)

Vysledek hospodareni za béZnou Cinnost
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014
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Z grafu €. 2 je patrné, ze podnik dosahuje dlouhodobé ziskovosti s vyjimkou ucetniho
obdobi 2012 — 2013, kdy absolutni vySe c¢istého zisku dosdhla zapornych hodnot.
Nejnizsi hodnotu Cistého zisku za sledovana obdobi spolecnost vyprodukovala
V hospodatském roce 2011 — 2012. Divodem byl pokles trzeb za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb o zhruba 43 % oproti ucetnimu obdobi 2010 — 2011. Nejvyssiho
vysledku hospodateni bylo dosazeno v hospodaiském roce 2007 — 2008, ktery podnik
V nésledujicim obdobi byl ovlivnén pocatkem celosvétové finanéni krize.
V hospodarském roce 2009 — 2010 dosdhl zisk po odecCteni urokli a dani vyse
5.544.000 K¢, coz znamenalo vice nez dvojnasobny narist cistého zisku oproti
pfedchozimu obdobi. V rostoucim trendu pokracovalo také ucetni obdobi 2010 — 2011,
kter¢ bylo vzhledem k dosazenému vysledku hospodafeni témét totozné
S hospodaiskym rokem 2013 — 2014. V obou ptipadech pievySoval Cisty zisk hranici
23.000.000 Ke.

8.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability slouzi jako zékladni métitko finanéni vykonnosti podniku. V této
subkapitole bude posouzeno, jaké miry rentability spolec¢nost dosahla uzitim svého
majetku (ROA), investovanym vlastnim kapitalem (ROE), vykazanymi trzbami (ROS)
a investovanym Uplatnym kapitalem (ROCE).

Tab. ¢. 4: Ukazatele rentability spole¢nosti seele pilsen s. r. 0. (V %)

U&etni obdobi
Ukazatel
‘ 2009/2010  2010/2011 2011/2012 2012/2013 H 2013/2014
Rentabilita aktiv 4.4 13,2 0,5 -2,6 4.6
Rentabilita
vlastniho kapitalu 87 204 0.1 167 24,3
Rentabilita trzeb 6,1 12,8 1,0 -12,8 10,7
Rentabilita
aplatného kapitalu 9.5 274 1.1 12,3 25,6

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014
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Ukazatel rentability aktiv (ROA) dosahl nejvyssi hodnoty, stejné jako ostatni
ukazatele rentability, v G¢etnim obdobi 2010 — 2011. Béhem tohoto obdobi spole¢nost
vytvofila EBIT ve vysi 30.392.000 K¢&. Téméf totozny vysledek hospodaieni pred uroky
a zdanénim podnik vykazal také v poslednim sledovaném hospodaiském roce. Pfesto
Ize pozorovat pokles rentability aktiv zhruba o 65 % viac¢i hodnoté 13,2 %
Z hospodaiského roku 2010 — 2011. Vyrazné nizsi produkeni sila aktiv, srovnatelna
s t¢etnim obdobim 2009 — 2010, byla zptisobena nartstem celkovych aktiv podniku,

pfedevsim zasob.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) by méla pievySovat alternativni vynos
zahrnujici mimo jiné také finanéni a provozni riziko, které investor podstupuje.
Nejvyssi vynosnosti vlastniho kapitdlu bylo dosaZzeno opét v ucetnim obdobi
2010 — 2011, kdy spolecnost zhodnotila kapitdl ve vysi 27,4 %. Nasledujici
hospodaisky rok byla ziskovost vlastniho kapitalu podstatné niz§i a to z davodu
n¢kolikandsobného snizeni EBITu. Ukazatel ROE zacal znovu rlst az v hospodarském
roce 2013 — 2014, kdy se podniku podatilo vykazat nejlepsi vysledek hospodateni pied

zdanénim a Groky za sledovana obdobi.

Rentabilita trzeb (ROS) rostla az do hospodaiského roku 2010 — 2011, kdy dosahla
hodnoty 12,8 %, coz znamena, ze spolecnost byla schopna vyprodukovat na 1 K¢ trzeb
necelych 0,13 K¢ zisku. Oproti pfedchozimu ucetnimu obdobi se jednalo o vice nez
dvojnasobné navysSeni ziskové marze na 1 K¢ trzeb. Do kladnych a zaroven vyssich
hodnot se ROS dostala znovu az v hospodaiském roce 2013 — 2014. Rostouci stav zasob
vlastni ¢innosti byl jednim z hlavnich diivoddl, pro¢ rentabilita trzeb nedoséhla v tomto

obdobi na své maximum z hospodatského roku 2010 — 2011.

Rentabilita dplatného kapitilu (ROCE) po vSechna sledovana obdobi viceméné
kopiruje vysledné hodnoty rentability vlastniho kapitdlu. Nepatrné rozdily mezi
ukazateli jsou zpisobeny mimo jiné Citatelem zlomku, ktery nepracuje s €istym ziskem,
nybrz s vysledkem hospodareni pied troky a zdanénim. V porovnani s ukazatelem ROE
dosahuje ukazatel ROCE stejnych nebo mirné lepsich vysledkd, a to z divodu malého

podilu uroc¢eného ciziho kapitalu.
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Graf ¢. 3: Vyvoj ukazateld rentability spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v %)

Ukazatele rentability

=o— ROA = ROE == ROS

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Na zéklad¢ grafu ¢. 3 lze konstatovat, ze ukazatele rentability dosahovaly kromé
ucetniho obdobi 2012 — 2013 kladnych hodnot. Zarovei je ale mozné sledovat pomérné
velké rozdily mezi jednotlivymi hospodaiskymi roky. Rostouci trend z Gcetniho obdobi
2009 — 2010 pokracoval i v nasledujicim obdobi, které bylo zpohledu vysledkl
rentabilit nejlepsi. Hlavnim divodem vysokych hodnot, jez ptevySovaly i primérné
hodnoty odvétvi, byl narGst EBITu o 21.038.000 K¢ oproti piedchozimu
hospodaiskému roku. V uéetnim obdobi 2011 — 2012 zistaly hodnoty rentabilit jesté
kladné, nicméné vytvofena ztrata v dalSim obdobi znamenala propad ukazateli
rentability do zapornych hodnot. V poslednim sledovaném hospodatském roce spolu se
ziskem pied uroky a zdanénim vzrostly také jednotlivé ukazatele rentability, které
se znovu dostaly nad hodnoty odvétvi. Vyjimkou byla pouze rentabilita aktiv, ta se

pohybovala pod primérnym zhodnocenim, jez odvétvi nabizelo.

8.3 Ukazatele aktivity

Tato subkapitola bude zaméfena na analyzu spolec¢nosti z hlediska efektivniho
vyuzivani vybranych slozek aktiv a pasiv. V souvislosti stim budou konstruovany

nasledujici ukazatele: obrat aktiv, doba obratu z4sob, doba obratu pohledavek a doba
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obratu zavazki. Sledovani doby obratu pohleddvek a zavazkd je pro podnik dilezité

s ohledem na zajis$téni dostate¢ného mnozstvi likvidnich prostiedki.

Tab. ¢. 5: Ukazatele aktivity spole¢nosti seele pilsen s. 1. 0.

Uéetni obdobi
Ukazatel
\ 2009/2010 | 2010/2011 H 2011/2012 H 2012/2013 2013/2014

Obrat aktiv 072 1,04 048 0.20 043
Doba obratu 178 101 324 1019 623
zasob (dny)

Doba obratu

©ohledivel (day) 57 62 117 157 61
Doba obratu 257 176 418 1429 676
zavazku (dny)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Ukazatel obratu aktiv vypovida o tom, jak je spolecnost schopna vyuzivat sviij majetek
vzhledem k dosazenym trzbam. Majetek je efektivné zhodnocen tehdy, pokud je
ukazatel roven alespon 1. Vysledky uvedené v tabulce ¢. 5 poukazuji na skutenost, Ze
podnik dokazal efektivné vyuzivat sviij majetek, v ramci sledovanych obdobi, pouze
V hospodétském roce 2010 — 2011, kdy obrat aktiv dosdhl hodnoty 1,04 (1 K¢ aktiv
pfinesla trzby ve vysi 1,04 K&). Ugetni obdobi 2012 — 2013 bylo z pohledu obratu aktiv
nejhorsi, podnik v tomto obdobi vyprodukoval z 1 K¢ aktiv pouze 0,20 K¢ trzeb, coz
bylo zptsobeno jednak vyraznym nartstem aktiv a zaroven poklesem trzeb o vice nez

57 % oproti hospodaiskému roku 2010 — 2011.

Doba obratu zasob udava primérny pocet dni, po které jsou zasoby vazané
V podnikani. Snahou spolecnosti by mélo byt co nejrychleji pieménit zadsoby v trzby,
tedy dosdhnout co nejkrat$i doby obratu. V tomto ohledu si podnik nejlépe pocinal
V hospodatském roce 2010 — 2011, kdy doba obratu zasob ¢inila v praiméru 101 dni. Od
zminéného hospodaiského roku 2010 — 2011 doba obratu zasob narlstala a znovu
naristem zasob, v podobé nedokoncené vyroby a polotovart, a klesajicimi trzbami. Ty

vzrostly az v poslednim sledovaném obdobi a to na téméf trojnasobek hodnoty
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z predeslého ucetniho obdobi. Tento nartst zpiisobil pokles doby obratu o zhruba 39 %
vici hodnoté z hospodaiského roku 2012 — 2013, ktera ¢inila 1 019 dni.

Doba obratu pohlediavek je odrazem toho, kolik dni v priméru trva odbératelim
uhradit své zavazky vuéi spoleCnosti. Ta cekala na thradu svych kratkodobych
pohledavek nejdéle v hospodaiském roce 2012 — 2013, a to 157 dni. Pfedchozi tcetni
obdobi byla doba od vzniku pohledavky do doby jeji thrady kratsi o 40 dni. Zbyvajici
tfti hospodaiské roky byly zhlediska doby obratu pohleddvek vyrovnané. Hodnoty
ukazatele se pohybovaly kolem 60 dni.

Doba obratu zavazki vyjadiuje naopak primérny pocet dni, které spolecnost potiebuje
na thradu svych kratkodobych zavazkii. Pro podnik je vyhodné, pokud doba obratu
zavazkl je vyssi, nez doba obratu pohledavek. Z tabulky ¢. 5 je zfejmé, ze doba od
vzniku zavazku do doby jeho thrady byla v kazdém sledovaném ucetnim obdobi zna¢né
odli$nd. Zatimco nejkratSi doba potfebnd k thradé kratkodobych zavazkl byla 176 dni,
nejdelsi Cinila 1429 dni. Nejvétsi narast ukazatele byl zaznamenan v ic¢etnim obdobi
2012 — 2013, kdy se doba obratu zavazkii zvysila ze 418 dni na 1 429 dni. Toto zvySeni
bylo zpusobeno zejména vyraznym naristem kratkodobych zavazki ve formé

kratkodobych piijatych zaloh.

Spole¢nost vétSinu sledovanych obdobi nedosahovala minimalni trovné zarucujici
efektivni vyuzivani majetku. Vyjimkou bylo pouze ucetni obdobi 2010 — 2011, kdy se
ukazatel dostal mirné nad hodnotu 1. V porovnéni s obratem aktiv celého odvétvi byla
I tato hodnota podstatné nizsi. Nizky obrat aktiv, zejména za posledni tfi sledovana
obdobi, svéd¢i o vysoké vaze zmény stavu zdsob vlastni Cinnosti ve vynosech.
S ohledem na dobu obratu zasob je kladné¢ hodnocen posledni hospodaisky rok, ve
kterém se podniku podafilo zastavit rostouci trend a snizit tak dobu obratu svych zéasob.
Dobu obratu pohledavek je vhodné porovnavat s dobou obratu zavazku. Jejich vyvoj je
zachycen grafem ¢. 4. Doba obratu pohledavek je pravidelné krat$i nez doba obratu
zavazkl. Tento trend je urcité pozitivni, protoze spole¢nost poskytuje obchodni tivér na

krat$i dobu, neZ na jakou ho cerpa.
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Graf ¢. 4: Vyvoj doby obratu pohledavek a doby obratu zavazka spolecnosti seele pilsen
s. 1. 0. (ve dnech)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014

8.4 Ukazatele likvidity

Naplni této subkapitoly bude analyza bézné likvidity (L3), pohotové likvidity (L2)
a okamzité likvidity (L1). Sledovani ukazatelt likvidity je dulezité nejen pro schopnost
podniku hradit své zavazky, ale také pro budovani novych a posilovani stavajicich

obchodnich vztahu.

Tab. ¢. 6: Ukazatele likvidity spolec¢nosti seele pilsen s. r. o.

‘ Utetni obdobi
Ukazatel

‘2009/2010 2010/2011 | 2011/2012 2012/2013 | 2013/2014
BéZna likvidita 1,05 1,03 0,93 0,92 1,02
Pohotova likvidita 0,41 0,49 0,26 0,23 0,11
Okamzita likvidita 0,19 0,16 0,01 0,12 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazii Spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014
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Bézna likvidita (L3) poméfuje obézna aktiva spolecnosti s kratkodobymi zavazky.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Z vyse
uvedené tabulky je zfejmé, ze se v tomto rozmezi nenachéazelo ani jedno ze sledovanych
ucetnich obdobi. V hospodatském roce 2011 — 2012 a 2012 — 2013 dokonce kratkodobé
zavazky pievySovaly obézna aktiva. V ucetnim obdobi 2013 — 2014 se podniku podatilo
oproti pfedchozimu hospodédiskému roku navySit hodnotu obézného majetku
0 180.081.000 K¢, zatimco kratkodobé zavazky vzrostly o 138.102.000 K¢. Vlivem
téchto zmén prevySovala obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje o 8.975.000 K¢, coz se
pozitivn¢ odrazilo na vysledné hodnoté likvidity tfetiho stupné, ktera se znovu piiblizila

hodnotdm z prvnich dvou sledovanych hospodaiskych let.

Pohotova likvidita (L2) vylucuje z obéznych aktiv nejméné likvidni prostiedek, kterym
jsou zasoby. Likvidita druhého stupné by méla nabyvat hodnot od 1 do 1,5. Téchto
hodnot spole¢nost nedosahuje, podobné jako v pfipadé bézné likvidity, ani v jednom
ucetnim obdobi. Vysledky pohotové likvidity v jednotlivych hospodatskych letech jsou
navic znacn€ nizsi oproti bézné likvidite, coz signalizuje, Ze podnik mé vazané velké
mnozstvi finan¢nich prostfedka v zasobach. Jejich podil na celkovém obézném majetku

je uveden v nasledujici tabulce.

Tab. ¢. 7: Podil zasob na obézném majetku spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v %)

Ugetni obdobi

Ukazatel
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014

Zasoby 61,3 52,2 72,6 75,5 89,3

Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Okamzita likvidita (L1) pracuje ve svém vypoétu S nejlikvidnéj$im prostfedkem
obézného majetku, tedy s kratkodobym finanénim majetkem. Likvidita prvniho stupné
by se méla nachazet v rozmezi 0,2 — 0,5. Témto hodnotam se spole¢nost nejvice
piiblizila v ucetnim obdobi 2009 — 2010, kdy ukazatel okamzité likvidity dosahl
hodnoty 0,19. Nasledujici hospodaiské roky doporuc¢enych hodnot nedosahly.
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Graf ¢. 5: Vyvoj ukazatela likvidity spolecnosti seele pilsen s. r. o.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti seele pilsen S. r. 0., 2014

Z grafu ¢. 5 je mozné vypozorovat spise klesajici trend vSech tii ukazateli posuzujicich
podnikovou likviditu. Z pohledu bézné likvidity se spole¢nosti povedlo zmirnit klesajici
trend az v hospodarském roce 2013 — 2014, kdy ukazatel zacal nartistat. Pohotova
likvidita byla naopak ve stejném ucetnim obdobi ze vSech sledovanych obdobi nejhorsi,
coz bylo zplsobeno vysokou hodnotou zasob. Okamzita likvidita byla nejnizsi
Vv ucetnim obdobi 2011 — 2012, na jehoz konci spolecnost drzela formou kratkodobého
finan¢niho majetku pouze 2.070.000 K¢. Ukazatele likvidity se po vSechna sledovana
obdobi pohybovaly hluboce pod doporu¢enymi hodnotami i hodnotami dosazenymi
odvétvim. Nizké hodnoty likvidity tfetiho, druhého i prvniho stupné vyplyvaly pfevazné
Z meziron¢€ se zvysSujiciho stavu kratkodobych pfijatych zaloh, které tak podstatné

ovlivitovaly vysi kratkodobych zavazki.

8.5 Ukazatele zadluZenosti

Vramci ukazatelll zadluzenosti bude analyzovana celkova zadluZenost, mira
zadluZenosti a urokové kryti. Ukazatele zadluzenosti jsou sledovany z divodu nalezeni

optimalni kapitalové struktury, tedy poméru vlastniho a ciziho kapitalu.
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Tab. ¢. 8: Ukazatele zadluzenosti spolecnosti seele pilsen s. r. o.

Uéetni obdobi
Ukazatel
\2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 H 2013/2014
Celkova
sadluzenost (%) 69,9 63,0 69,4 85,6 85,5
Mira zadluzenosti 2,3 1,7 2,3 5,9 6,0
Urokové kryti 4.4 19,2 1,0 -26,3 36,4

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Celkova zadluZenost udava, jakym pomérem se podileji cizi zdroje na financovani
celkovych aktiv podniku. Doporu¢ena hodnota by méla byt v rozmezi 30 — 60 %.
Z tabulky ¢. 8 je ocividné, ze spole¢nost dosahovala vySSich hodnot, nez které jsou
uvadény jako doporucené. NejvysSi hodnoty bylo dosazeno v uetnim obdobi
2012 — 2013, kdy se celkova zadluzenost ptiblizila 86% hranici. Tento nartst oproti
pfedeslému obdobi, 0 vice nez 23 %, byl zpiisoben zna¢nym navysenim kratkodobych

zavazku, zejména kratkodobych ptijatych zaloh.

Mira zadluZenosti poukazuje na finanéni strukturu podniku. Na zakladé zjisténych
hodnot lze konstatovat, Ze spole¢nost po vSechna sledovana obdobi disponovala
prevazné cizimi zdroji, jejichz podil od ucetniho obdobi 2010 — 2011 rostl. Na konci
hospodaiského roku 2012 — 2013 ptevySovaly cizi zdroje témét 6krat hodnotu vlastnich
zdrojti. Nicméné prevazna cast ciziho kapitalu je tvoiena kratkodobymi piijatymi
zalohami, tedy neuroCenym kapitalem. Jejich velikost se velmi vyrazné podepisuje pod
vysledné hodnoty miry zadluzenosti. Zatimco v hospodaiském roce 2010 — 2011 Cinily
kratkodobé prijaté zalohy necelych 54 %, v ucetnim obdobi 2012 — 2013 byla jejich

hodnota témét 77 %.

Urokové kryti je odrazem toho, kolikrat je spole¢nost schopna z vyprodukovaného
zisku uhradit nakladové uroky. Ukazatel by mél byt vyssi nez 5. Divodem je, aby
podnik kromé¢ jiz zminéné uhrady nakladovych urokii mohl zaplatit také dang, ptipadné
odmeénit vlastniky, nebo vytvofit finan¢ni rezervu na dalsi roky. Z tohoto pohledu bylo

nejvydaienéjsi Ucetni obdobi 2013 — 2014, ve kterém spole¢nost dosahla hodnoty
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urokového kryti 36,4. Pozitivn€é na tento vysledek piisobil rist EBITu a zhruba
poloviéni pokles nakladovych uroki viici hospodatskému roku 2010 — 2011. Zaporné

hodnoty ukazatele v uc¢etnim obdobi 2012 — 2013 byly ovlivnény vykazanou ztratou.

V oblasti celkové zadluZzenosti podnik pievySoval jak doporufené hodnoty, tak
pramérné hodnoty odvétvi. Od hospodarského roku 2010 — 2011 se podil ciziho
urocenych zdrojl, nybrz kazdorocnim naristem kratkodobych pfijatych zaloh, které
signalizuji zajem o realizaci zakazek spolec¢nosti seele pilsen. Rostouci zadluzenost,
tedy podil ciziho kapitalu na celkovych pasivech, tak nesignalizuje zvySené riziko
plynouci zmozné neschopnosti spolenosti splacet své nakladové uroky. Ukazatel
urokového kryti presahl minimalni doporucenou hodnotu pouze dvakrat. Presto je
mozné konstatovat, Zze spoleCnost neméla zaddny problém s uhradou uroku
Z poskytnutého ciziho kapitadlu. K tomu pfispival také klesajici podil bankovnich uvéri
na celkové hodnoté¢ ciziho kapitalu, ktery je zachycen v tabulce €. 9. Z pohledu placeni
uroktll je tento trend urcité pozitivni, nicméné otdzkou zlstava, zda by vEtsi zapojeni

urocenych cizich zdroji nemélo kladny dopad na oblast rentability.

Tab. ¢. 9: Podil bankovnich Gvért na cizim kapitalu spolecnosti seele pilsen s. r. 0.
(v %)

Ucetni obdobi

Ukazatel

\ 2009/2010 | 2010/2011 H 2011/2012 H 2012/2013 2013/2014
Bankovni Givéry 235 17.9 175 74 42

Zdroj: Vlastni zpracovani dle uéetnich vykazi spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014
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9 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA — EVA

Ukazatel EVA (angl. Economic Value Added) patii mezi moderni méfitka podnikové
vykonnosti, které sleduji, zda spolenost vytvoftila pfidanou hodnotu pro své vlastniky.
Tu podnik vytvofi jediné tehdy, pokud uhradi veskeré své naklady, v¢etné nakladi na
vlastni kapitdl. V ramci této kapitoly bude pomoci hodnotového meétitka EVA
zhodnocena c¢innost vyrobniho zavodu v Plzni za ucetni obdobi 2013 — 2014. Tento
hospodaisky rok byl vybran zdivodu nejaktudlnéjSich dat a nejvysSiho vysledku
hospodateni za poslednich Sest Gi¢etnich obdobi. Hlavnim cilem kapitoly bude posoudit,
zda podnik dokazal i ptes takto velky vysledek hospodafeni vytvotit hodnotu v podobé
ekonomického zisku. Jako zdroj vstupnich dat byly pouzity ucetni vykazy spolecnosti

za hodnoceny rok a ptiloha k ti¢etni zavérce.

9.1 Vymezeni ¢istych operativnich aktiv (NOA = C)

Pro ucely vypoctu ukazatele EVA je nejprve nutné upravit rozvahu spolecnosti. Cilem
je vyloucit aktiva nepodilejici se na hlavni (operativni) Cinnosti podniku. Naopak
aktivovany by mély byt takové polozky, které nejsou bézn¢€ vykazovany jako soucast
aktiv, a presto slouzi k produkci operativniho zisku. Zmény v majetkové ¢asti rozvahy
se pak musi adekvatné promitnout také do jeji finanéni c¢asti. Hodnota Ccistych
operativnich aktiv (angl. Net Operating Assets, NOA) zaroven slouzi jako velikost

investovaného kapitalu (angl. Capital, C).

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek

Tento majetek je doporucovano Vv souladu s postupy vypoctu ukazatele EVA vyfadit
z majetku podniku. Pfestoze je DNM a DHM povazovan vétSinou za provozné nutny,

nepodili se pln€ na tvorb¢ aktualniho vysledku hospodafteni.

Leasing

Leasing predstavuje alternativni formu financovani, kterd ovSem neni bézné zachycena

v tcetnich vykazech. Vzhledem ke konstrukci ukazatele EVA je vhodné tento zdroj
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financovani aktivovat. Seele pilsen vyuziva finan¢ni leasing, jehoz hodnota byla
stanovena na zéklad€¢ soucasné hodnoty budoucich leasingovych plateb s pouZitim
diskontni miry ve vys$i 4,72 %. Ta odrazi troven naklada na cizi kapital analyzované¢ho
podniku. Odhadnuti diskontni miry na zakladé¢ nakladi na cizi kapital je jednou
z moznych variant pro uréeni hodnoty leasingu. Leasingové splatky splatné do jednoho
roku Cinily 211.000 K¢. Ve druhém az Ctvrtém roce musi spolecnost uhradit celkove
73.000 K& (vypocet byl proveden za ptedpokladu konstantni splatky v hodnoté
24.300 K¢, pocinaje druhym rokem).

Netroceny cizi kapital

V souvislosti se zplsobem vypoctu ukazatele EVA je nutné ponizit upravena aktiva
podniku o netroéeny cizi kapitidl. Do netroc¢enych zdroju byly zahrnuty kratkodobé
zévazky, dlouhodobé zavazky, Casové rozliSeni pasiv a rezerva na dan z piijmi, ktera

ma charakter klasického zavazku.

Tab. ¢. 10: Piehled vSech zmén tykajicich se pievodu puvodnich aktiv spolenosti
seele pilsen s. 1. 0. na Cistd operativni aktiva (v tis. K¢)

Vliv zmény na finan¢ni

Polozka Hodnota i
Aktiva celkem 674 022 X
Nedokonéeny DNM (-) 783 snizeni ekvivalentu VK
Nedokon¢eny DHM (-) 1357 snizeni ekvivalentu VK
Leasing (+) 265 zvySeni kr. a dl. zavazkt
Netroceny cizi kapital (-) 549 640 snizeni hodnoty CK
NOA (Cista operativni aktiva) 122 507 X

Zdroj: Upraveno dle [4], 2014

V tabulce ¢. 10 jsou zachyceny veskeré uUpravy tykajici se majetkové Casti rozvahy,
véetné jejich dopadu na kapitalovou strukturu podniku. V té jsou oproti pivodni

finan¢ni struktufe nové zafazeny polozky ekvivalenty VK a leasing, naopak zde chybi
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nearoCeny cizi kapital (viz tabulka ¢. 11). Z cizich zdroji byly do vlastnich zdroju

pfesunuty rezervy na opravy (formou ekvivalentu VK).

Tab. €. 11: Upravend finan¢ni ¢ast rozvahy spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v tis. K¢)

‘ Polozka . Hodnota
Vlastni kapital 97 760
Zakladni kapital 20 000
Rezervni fondy, nedé¢litelny fond
a ostatni fondy ze zisku 2 000
VH minulych let 50877
VH béZzného ucetniho obdobi 23 453
Ekvivalenty VK 1430
Cizi zdroje 24 747
Bankovni Givéry a vypomoci 24 482
Leasing 265
C (investovany kapital) 122 507

Zdroj: Upraveno dle [4], 2014

9.2 Vymezeni ¢istého operativniho zisku (NOPAT)

Po vy¢isleni NOA (C) je nutné odpovidajicim zpisobem upravit také vysi vysledku
hospodateni na tzv. NOPAT (angl. Net Operating Profit After Taxes), a dosahnout tak
vzajemné symetrie. Vychozim stavem pro urceni Cistého operativniho zisku po zdanéni

byla velikost vysledku hospodateni za béznou ¢innost (pred zdanénim).

Nakladové troky

Z finan¢nich nakladu je nutné vyloucit placené troky (pfic¢tenim zpét k VH). Vzhledem
ke skuteCnosti, Ze spolecnost financuje ¢ast svého majetku pomoci leasingu, mély by
byt k vysledku hospodateni pricteny i uroky, které jsou obsazené v leasingovych
platbach. Suma urokid z leasingu byla ziskana vynasobenim urokové sazby z Givéru

(4,72 %) a velikosti leasingového zavazku k poc¢atku hodnoceného obdobi. Vypocet byl
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proveden za piedpokladu, ze béhem hospodatského roku 2013 - 2014 podnik splati
267.000 K¢, v dalsim u¢etnim obdobi 211.000 K¢ a ve tfetim az patém roce 24.300 K¢.

Mimortadné polozky

Jedna se o takové polozky, které se ve vykazu zisku a ztraty objevuji nepravidelné,
pfipadné se svou vysi jiz nebudou opakovat. V této souvislosti byl VH za béZznou
¢innost sniZzen o trzby z prodeje dlouhodobého majetku, které jsou povazovany za

mimoftadné. Ze stejn¢ho diivodu byla vyloucena také hodnota rezerv.

Tab. ¢. 12: Piehled vSech zmén tykajicich se upravy VH za bé&znou cCinnost pired
zdanénim spolecnosti seele pilsen s. 1. 0. (v tis. K<)

‘ Polozka Hodnota
VH za béZnou ¢innost prred zdanénim 30 057
Nékladové uroky - uvéry (+) 848
Nakladové uroky - leasing (+) 24
Trzby z prodeje DM (-) 81
Tvorba rezerv (+) 3570
Upraveny VH za béZnou ¢innost pred zdanénim 34 418

Zdroj: Upraveno dle [4], 2014

’

Uprava dani

V navaznosti na zménu vysledku hospodateni za béznou ¢innost je zapotiebi poupravit
také vysi placené dané. Pro stanoveni nové (teoretické) dané bylo vyuzito plivodni
splatné dan¢, ktera byla navysena o rozdil mezi pfedeslym a aktualné vypocitanym VH

(viz tabulka ¢. 13). Vypoclet byl proveden za pouziti 19% sazby dané z piijmu

pravnickych osob.

68



Tab. ¢. 13: Vypocet upravené dané a NOPAT spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v tis. K¢)

‘ Polozka ‘ Hodnota
Pivodni VH za béznou ¢innost pted zdanénim 30 057
Upraveny VH za béZnou ¢innost pfed zdanénim 34 418
Rozdil (upraveny VH - ptivodni VH) 4 361
Plvodni placena dan 6 604
Dodate¢né vypocitana dan 829
NOPAT (Cisty operativni zisk) 26 985

Zdroj: Upraveno dle [4], 2014

9.3 Vypocet vazenych pramérnych naklada kapitalu (WACC)

Poslednim krokem k vypoctu ukazatele EVA je stanoveni vySe nakladd na cizi a vlastni
kapital a jejich podilti na celkovém kapitalu (angl. Weighted Average Costs of Capital,
WACC). Vychozim stavem byl stav kapitalu na konci hodnoceného roku 2013 — 2014.

Naéklady na cizi kapital (Nck)

Naklady spojené s ¢erpanim ciziho kapitalu jsou vyjadieny v podobé uroki, které musi
spole¢nost zaplatit. Seele pilsen vyuziva jako zdroj financovani bankovni uvéry
a leasing. Urokova sazba bankovnich uvéri ve vysi 4,72 % byla pievzata piimo
z ptilohy k ucetni zavérce. Stejnad urokova mira pak byla pouZita také pro leasing.
Nakladové troky z ciziho kapitalu snizuji zaklad dan€, a proto je nutné brat v ivahu

pusobeni danového Stitu (viz tabulka ¢. 15).

Naklady na vlastni kapital (Nyk)

Naklady na vlastni kapital jsou dany vynosovym oc¢ekavanim investoru. Jejich vysi je
mozné vycislit pomoci né€kolika metod, které ovSem piinaseji rozdilné vysledky. Pro
ucely vypoctu Nyk analyzovaného podniku bylo vyuzito téi zptisobd, na zakladé kterych
byla vazenym aritmetickym primérem stanovena vyse nakladi na vlastni kapital. Tento

postup c¢astecné eliminuje nevyhody jednotlivych metod a pifinasi tak objektivné;si
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pohled na alternativni zhodnoceni kapitalu. Nejprve byl proveden odhad nakladi na
vlastni kapital z primérné rentability VK v odvétvi. Jeji hodnota za rok 2013 je
zaznamenana, Spolu s vysledky zbyvajicich dvou metod, v tabulce ¢. 14. Vyhodou
tohoto pfistupu je predevsim dostupnost dat. Jednou z dalsich variant, jak urcit velikost
Nvk, je odvozenim od nakladl na cizi kapital. V takovém piipad¢ vypocet vychazi
z ptfedpokladu, ze ndklady na VK jsou vyssi neZ ndklady na CK (vlastnik nese vétsi
riziko). Jejich hodnotu lze spocitat jako soucet nakladd na cizi kapital a rizikové
prirdzky. Doporucena vyse rizikové ptirazky je 2 — 3 % Vv zavislosti na situaci konkrétni
spole¢nosti. Vzhledem k nedostatku informaci a snaze vyraznym zptisobem neovlivnit
vyslednou hodnotu, byla pouzita rizikova piirazka ve vysi 2,5 %. Predeslé dvé varianty
stanoveni naklad na vlastni kapitdl byly dale doplnény o primérnou hodnotu
alternativniho nakladu na VK (r¢) za celé odvétvi. Pro jeji vypocet Ministerstvo
pramyslu a obchodu CR vyuZiva stavebnicovy model. Metoda vychazi z bezrizikové
urokové sazby (ry), ktera je dale navySovana o rizikové prirazky za finan¢ni strukturu
(rrinsTRU), finanéni stabilitu (rpnsTaB), podnikatelské riziko (rpop) @ velikost podniku ¢i
likvidnost akcii (r_a). Bezrizikova urokova sazba piedstavuje vynos 10letych statnich

dluhopist. V roce 2013 byly statni dluhopisy troc¢eny trokovou sazbou 2,26 %. [24]

Tab. ¢. 14: Pfehled nakladl na vlastni kapital dle riznych metod (v %)

| Polozka ~ Hodnota
Rentabilita VK v odvétvi 11,38
Odvozeni z Nck 7,22
re (e + rizikové prirazky) 13,90

Prumérna hodnota nakladi na VK

(vaha kazdé metody = 1) 10,83

Zdroj: [24], 2014

Potiebné udaje pro vyc€isleni primérnych nakladi kapitalu jsou uvedeny v tabulce €. 15.

Velikost WACC byla dopo¢itana dle nasledujiciho vzorce:
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WACC = Nek X CK / C + Ny X VK / C 17)

kde: WACC ... vazena prumérna hodnota naklada kapitalu,

CK ... trzni hodnota uroceného ciziho kapitalu,
VK ... trzni hodnota vlastniho kapitalu,

C ... trzni hodnota celkového kapitélu,

Nck ... naklady na cizi kapital,

Nvk ... ndklady na vlastni kapital.

Tab. ¢. 15: Vypocet WACC spolecnosti seele pilsen s. r. 0. (v %)

| Polozka Hodnota
Nck (se zohlednénim danového stitu) 3,82
Nvk 10,83
CK/C 20,20
VK/C 79,80
WACC (prumérné vazené naklady kapitalu) 9,42

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

9.4 Vypocet ekonomické pridané hodnoty (EVA)

Na zaklad¢ upravenych dat z ucetnich vykaza byly spocitany potiebné veliCiny, jejichz
hodnoty jsou uvedeny v tabulce ¢. 16. Vypocet ukazatele EVA byl proveden dle vzorce

¢. 1.

Tab. €. 16: Vypocet ukazatele EVA spole¢nosti seele pilsen s. 1. 0. (v tis. K¢)

| Polozka Hodnota
NOPAT 26 985
WACC 9,42 %
NOA (C) 122 507
EVA (ekonomicka pridana hodnota) 15 445

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
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Spole¢nost v hodnoceném roce dokazala svou ¢innosti vytvorit ekonomicky zisk ve vysi
15.445.000 K¢&. Kladnd hodnota ukazatele EVA znamend, Zze vyrobni zdvod v Plzni
vyprodukoval dost velky zisk na to, aby byl schopen uhradit naklady spojené
s investovanym kapitalem (cizim i vlastnim). Hospodatfeni podniku v ucetnim obdobi
2013 — 2014 lze povazovat za rentabilni (méfeno klasickymi ukazateli) a zaroven
hodnototvorné (méfeno modernim ukazatelem EVA). Vysledna vyse ukazatele EVA tak
potvrdila vynikajici vysledek hospodafeni, ktery byl doprovazen ristem hodnoty pro
vlastniky spole¢nosti. Ekonomicky zisk celého odvétvi byl pfitom v roce 2013 zaporny

(- 1.009.242 K&).
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10 PORTERUV MODEL PETI SIL

Pozornost této kapitoly bude sméfovana k mezoprostiedi spolec¢nosti. Pfedmétem
analyzy bude zdkladni pétice hybnych sil, se kterymi podnik pfichazi téméei do
kazdodenniho kontaktu. Jedna se o dodavatele, odbératele (kupujici), potencialné nove

vstupujici, hrozbu substitutll a soupeteni mezi existujicimi podniky (konkurenci).

10.1 Dodavatelé

Kvalitni materialové vstupy jsou zédkladnim pfedpokladem kvalitniho produktu, kterym
se seele pilsen na trhu prezentuje. Spole¢nost od svych dodavatelit nakupuje, kromé
kusového materidlu a ndhradnich dilt, také sluzby. Mezi né patii zejména doprava,
v ramci které jsou sledovany piepravni podminky tykajici se pifepravy vyrobenych dild,
piipadné jiz pfedmontovanych sestav. V oblasti sluzeb podnik vyuziva dale externi
méfici sluzby na svary, nebo vypomoc vykonavajici dohled nad dodrzovanim
nejraznéjsich specifik konkrétni zakazky. Mezi dodavatele materialu patii spolecnosti
Wuppermann, STAPPERT, SEKYRKA s. r. 0., nebo TVITEC. Z poskytovateld sluzeb
lze uvést Vitkovice Power Engineering a. s. (dale jen Vitkovice PE), DIOSS Nyiany
a. s. (dale jen DIOSS), LT TRADE, SIGNUM spol. sr. 0., DHL a AcTex
INTERNATIONAL s. r. 0. Jednim z dodavatelti nahradnich dilti je podnik Dynobend.

Vyrobni zavod v Plzni spolupracuje s mnoha dodavateli, a to nejen tuzemskymi, ale
také zahrani¢nimi. Spole¢nost vyuZiva jak dlouhodobou spolupraci s osvédcenymi
dodavateli, tak spolupraci kratkodobéjSiho charakteru, kterd je typickd pro velmi
individualni pozadavky konkrétniho projektu. Podle povahy nakupu vénuje seele pilsen
pozornost Cinnostem predchazejici samotné objedndvce. Zejména pii spolupraci
snovymi dodavateli podnik testuje vzorky doddvaného vyrobniho vstupu (napf.
nalakovana plocha), provadi fyzickou kontrolu posuzujici kapacitni moznosti, apod.
Nesplnéni pozadavki byva ¢asto hlavnim divodem, pro¢ je spole¢nost nucena hledat

jiného dodavatele tieba i ze zahranici.

Dodéavky vyrobnich vstupii a sluzeb jsou diky zakazkové vyrobé uskutec¢niovany
nepravidelné. Kazda zakazka, kterou spole¢nost realizuje, ma své specifické pozadavky

tykajici se vstupniho materialu. Ten je objednévan ve chvili, kdy podnik ziskéd konkrétni
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vyrobni zakazku a zna jeji materialové naroky. Z tohoto diivodu seele pilsen drzi pouze
minimalni skladové zasoby. Ty plni funkci spiSe pojistné zasoby, kterd je ur€ena mimo
jiné pro drobné opravy. Podobn¢ je to také se sluzbami, které jsou nakupovany az na
zakladé sjednané vyrobni zakazky. S ohledem na zajisténi plynulosti vyroby podnik

poptava vstupni material vzdy u vice dodavateld.

Seele pilsen vyuziva také moznosti prenechat ¢ast vyroby jinému podniku, ktery se tak
dostava do pozice dodavatele konkrétnich vyrobenych dild, piipadné sestav. Tento druh
kooperace spole¢nost vyuziva nejéastéji z kapacitnich duvoda. Participujici podnik
Vv takovém pfipad¢ pronajimd jak své vyrobni prostory, tak lidské zdroje potiebné ke
zhotoveni pfislusného komponentu. V krajnich ptipadech je seele pilsen schopna dodat
podnikatelskému subjektu také ¢ast svého strojniho vybaveni. Vyrobni zavod v Plzni
kooperoval napi. s podnikem DIOSS, ale také se spole¢nosti Vitkovice PE, které

pienechal ¢ast vyroby praveé z vySe uvedenych kapacitnich davodi.

10.1.1 Vybér dodavatelii

Spolecnost si své dodavatele peclivé vybira ze seznamu zptsobilych dodavatelt, ktery
si sama sestavuje na zakladé vlastniho hodnoceni. V ptipad€, kdy neni v seznamu
vhodny dodavatel, je hodnoceni provedeno s 1. dodavkou, o kterou je seznam nasledné
roz§iten. Kritéria hodnoceni jsou zavisla na skutecnosti, zda se jedna o stavajiciho nebo
nového dodavatele, se kterym nemd spolecnost zddné zkuSenosti. V obou piipadech
mohou byt kritéria rozSitena o specifické pozadavky zdkaznika vzhledem k projektu.

V piipadé nového dodavatele jsou sledovany:

e moznosti dodavani jakostnich atesti (0 — 5 bodu),

e sluzby/doprava (0 — 5 boda)

e cenové nabidky/terminy dodani (0 — 5 bodi)

o certifikit QMS nebo moZnost zakaznického auditu (0 — 5 bodu)

Hodnoceni stavajiciho dodavatele probihd kazdy rok a jsou sledovana nasledujici

kritéria:
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e dodani jakostnich atesti (0 — 5 bodu)

e kvalita (0 — 5 bodi)

e nabidky/terminy dodani (0 — 5 bodi)

o certifikit QMS nebo moZnost zakaznického auditu (0 — 5 bodu)
Vyhodnoceni zptisobilosti dodavatele je dano celkovym poctem ziskanych boda

v jednotlivych oblastech hodnoceni. Podle nésledujici tabulky podnik rozlisuje tii typy

dodavatelu.

Tab. ¢. 17: Hodnoceni dodavatele spolecnosti seele pilsen s. r. o.

Hodnoceni
Zpusobilost
(Vv %) (v bodech)
Velmi zpusobily >80 > 16
Zpisobily 60 - 80 12-16
Nezptisobily <60 <12

Zdroj: Interni informace spole¢nosti seele pilsen s. r. 0., 2014

Pro spolecnost je za nezplsobilého dodavatele povazovan i takovy, ktery nevyfidi
uspokojivé reklamaci. Veskeré zaznamy o hodnoceni dodavatele jsou spolecnosti

zaznamenavany v karté dodavatele.

10.2 Odbératelé

Odbératelé jsou vzhledem k zajisténi odbytu vyrobené produkce pro kazdy vyrobni
podnik kli¢ovou oblasti jeho uspéchu. Spole¢nost si je toho védoma, a proto se snazi
svym zakaznikiim nabizet vysoce kvalitn¢ vyrobené konstrukce, které splituji nejvyssi
architektonické pozadavky. Seele pilsen patii ve svém oboru k absolutni Spicce.
Spokojenost koncovych zakaznikl s realizovanymi projekty se pozitivnim zplisobem
odrazi i pfi vyjednavani o novych zakazkach. Hlavnim odbératelem pievazné Casti
vyroby seele pilsen (cca 80 %) je samotna skupina seele. Zbylych 20 % vyroby je

ureno pro zakazky mimo skupinu seele, kde koncovym zakaznikem je generalni
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dodavatel celé stavby. Tim muze byt stavebni spoleCnost, developerska spolecnost,

projektova kancelaf, nebo samotny investor projektu.

Spolecnost se stale vice snazi zaméfit na ziskavani vlastnich ucelenych projekti mimo
skupinu seele. Jeji aktivni pfistup v akvizi€ni ¢innosti je podporovan spolupraci
s mnoha architekty a projektanty. Zakomponovani vlastniho know-how je neméné
dilezitou soucasti specifického pfistupu, kterym se seele pilsen na trhu prezentuje.
Individualni ptistup ke kazdému projektu ptinesl prvni Gspéch v roce 2012, ve kterém
se podniku podafilo ziskat pravo na komplexni dodavku vyroby pro hotel

InterContinental v Davosu, zminéného v kapitole 7.

V ramci skupiny seele jsou pro spole¢nost koncovym zdkaznikem ostatni partneti z oné
skupiny. S témi podnik dlouhodob¢ spolupracuje na bazi subdodavek. Kazda spoluprace
je podminéna tim, Ze jedna z partnerskych spolecnosti vyhraje vypsany tendr na
realizaci daného projektu. Poté se seele pilsen muze uchazet, vedle jinych subjektu,
o ziskani jeho vyrobni casti. Zakladnim méfitkem pro vybér vhodného vyrobce je
tendrova dokumentace, ktera obsahuje zdkladni parametry projektu. Po splnéni vSech
parametru prichazi na fadu cenova nabidka, ktera zpravidla rozhoduje o vybéru vyrobce
pro konkrétni projekt. Jestlize spolenost uspéje, a ziska tak pravo na vyrobu, dochazi
k blizsi specifikaci a revizi pozadavki. Vysledkem je také uprava puvodni cenové
nabidky. Vyrobni zavod v Plzni zaujimd ve skupin€ seele postaveni spolehlivého
podniku, ktery poskytuje vysoky standard své produkce. I pfesto se stdva, ze vyrobni
zakazky ziskaji subjekty mimo skupinu seele, které jsou schopné konkurovat pfedevsim

cenove.

S ohledem na odbératele je vhodné zminit také dlouhodobou spolupraci celé skupiny
seele se spolecnosti Apple. V ramci skupiny je uréen tzv. key account, ktery
zprosttedkovava veskery kontakt s timto americkym gigantem, jenz v soucasné dobé
patii k celosvétove nejznaméjsim spole¢nostem. Seele pilsen je do spoluprace zapojena

prostfednictvim vyroby nerezovych fundamentii pro Apple Stores.

10.3 Hrozba substitu¢nich vyrobki

Spolecnost je zamétfena piredevSim na vyrobu atypickych fasddnich konstrukci ze skla
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a oceli. Obecné se da fici, ze substitutem muze byt jakakoliv jina vyroba, ktera se
zabyva oplasténim budov. Hrozba mozZnych substitut je vSak do jisté miry omezena,
a to zdavodu vysoké specificnosti jednotlivych projektd. Ty se vyznacuji svymi
netypickymi pozadavky s ohledem na vzhled fasad, pouzity material, poskytnutou
kvalitu, technickou naro¢nost provedeni, apod. Z téchto a mnoha jinych divodt neni
schopen realizovat vyrobni ¢innost subjekt, ktery nema odpovidajici strojni vybaveni,
urcité zkuSenosti, podporu vyzkumu a vyvoje, atd. Seele pilsen povazuje za piimy
a nejvice ohrozujici substitut hlinikové fasady. Ty jsou oproti sklenénym fasadam
podstatné levnéjsi variantou, kterd je pro bézné stavby dostacujici. Hrozba substitutu
Vv podobé¢ hlinikovych fasad je o to vétsi, ze podnik nedokdze tomuto typu fasadd cenové
hlavni ptfednost patii kvalita a celkovy vizualni dojem, ktery dodava stavbé jistou
profesionalitu. Vyhodou je také schopnost spole¢nosti dodavat tyto konstrukce

Vv atypickém tvaru a uspokojit tak vysoké designové naroky zadavatele projektu.

10.4 Potencialni nové vstupujici subjekty

Hrozba potencidlné nové vstupujicich je vSudypfitomna a nevyhyba se zadnému
odvétvi. Seele pilsen spada svou ¢&innosti podle OKEC (Odvétvova klasifikace
ekonomickych c¢innosti) do odvétvi — Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych
vyrobkti krom¢ vyroby stroju a zafizeni. To je vzhledem ke vstupu novych konkurentd
spiSe odvétvim, ve kterém nedochazi k vyraznému meziro¢nimu narGstu stavajiciho
poctu podnikatelskych subjektti. Jednou z hlavnich bariér vstupu do odvétvi jsou vysoké

pocatecni vydaje souvisejici S potizenim strojniho vybaveni.

Samotna spole¢nost nepovazuje potencialné nové vstupujici za ptimou hrozbu. Podnik
ma zazemi silné skupiny, ktera se na trhu pohybuje jiz 30 let. Za své dlouhodobé
pusobeni na trhu si celd skupina seele vybudovala jistou tradici a obrovské renomé,
které je odrazem spokojenosti zdkaznikli. Také spousta kladnych referenci za
realizované projekty je vizitkou spolehlivé a znamenité provedené prace, kterou se
skupina seele prezentuje. Nové vstupujici organizace by se vtomto sméru stala jen
tézko plné konkurenceschopnym subjektem, ktery by byl schopen ohrozit vyrobni

zavod v Plzni. Jednou z dalSich bariér vstupu mohou byt jiz zminéné vysoké prvotni
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naklady na pofizeni stroji a jiného vyrobniho zafizeni. V této oblasti seele pilsen
disponuje modernim strojnim vybavenim, které pravidelné modernizuje, ¢imZ zvySuje
své vyrobni moznosti. Malé obavy spolecnosti ze vstupu novych konkurenti jsou dany
mimo jiné dlouholetymi zkuSenostmi s realizaci mnoha naro¢nych vyrobnich zakazek
a SpiCkovou podporou v oblasti vyzkumu a vyvoje. Také dosazené uspéchy na
mezinarodnim poli a ziskdni mnoha vyznamnych kontaktl jsou dal$imi pfednostmi, se

kterymi se bude nové vstupujici organizace jen obtizné pomé&iovat.

Seele pilsen nespatiuje zvySenou hrozbu ani v mozném rozsifeni skupiny seele o nové
subjekty. Filozofie celé skupiny seele vychazi totiz ze vzajemné spoluprace, za
podminek zachovani konkuren¢niho prostiedi. Pokud by tedy doSlo ke zvySeni
dosavadniho poctu ¢lenii holdingu, pak jediné za G€elem rozsifeni portfolia nabizenych
sluzeb a vyrobnich moznosti, nikoli za ucelem ,nahrazeni nékterého z partnert
skupiny. Moznost zalozeni vyrobniho podniku, ktery by se zabyval stejnou ¢innosti jako
vyrobni zavod v Plzni, je tak ze strany skupiny seele téméf vyloucena. V uvahu zatim
nepfichdzi ani vznik dalSich dcefinych spolecnosti. S ohledem na pocet clenti
zaznamenala skupina seele posledni zménu v roce 2014, ve kterém byla zalozena
spolecnost iconic skin. Ta svou vyrobou dopliiuje portfolio celé skupiny seele o novy
produkt, ktery je alternativou k hlinikovym fasadam. Seele pilsen nepocit'uje vyrazny
tlak potencialnich konkurentl ve skupiné i z divodu specifické vyroby, ktera je v ramci

holdingu jedine¢na.

10.5 Konkurence

Hlavnim cilem kazdé spolecnosti, vyjma neziskovych organizaci, je dlouhodobé
dosahovat kladného vysledku hospodateni, tedy zisku. Ten Se odviji mimo jiné od
konkurence, ktera je na kazdém trhu jinak velka. Rostouci pocet konkurenti pfinasi
podniku vys$si naklady a naopak ubira na jeho ptijmech. Znakem konkurenceschopného
subjektu je umét se vyrovnat s konkurenci, ktera ho né¢jakym zptisobem ovliviiuje. Seele
pilsen je i pfes svou specifickou vyrobu vystavena nékolika konkurentim, ktefi jsou
schopni realizovat podobn¢ vysoce naroné projekty. Mezi né patii zahranicni
spole¢nosti Waagner-Biro a Roschmann. V ramci Ceské republiky je za nejvétsiho

konkurenta povazovana spole¢nost SIPRAL, a. s. (dale jen Sipral). Mimo uvedené
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subjekty existuji zcela ur€ité i jiné organizace, se kterymi seele pilsen vstupuje vice ¢i

méné do konkurenc¢niho boje.

Waagner-Biro

Spolec¢nost nese sviij ndzev od roku 1924, nicméné jeji historie sahd az do roku 1854.
Po roce 1980 se podnik, se sidlem ve Vidni, vydal cestou expanze, ktera pokracuje
dodnes. V soucasné dobé je spoleCnost zastoupena na 15 ruznych mistech svéta.
Dcefiné spolecnosti v Abi Dhabi, Dubaji, Londyné€ a jinych Castech svéta byly zfizeny
za ucelem zvySeni mezinarodni prestize podniku. Rozsifeni pfispél 1 potencial
stavebnich prilezitosti, které trhy stale nabizeji. Waagner-Biro se tak stal pfimym
konkurentem celé skupiny seele, ktera se na téchto trzich snazi také prosazovat.
Waagner-Biro se zabyva vyrobou stfe$nich a mostnich konstrukci. Za svou existenci
organizace vybudovala vice nez 4 000 mostd. Kromé toho je dodavatelem ocelovych
a sklenénych fasad a jeviStnich systému. Spole¢nost je tak svou vyrobou jednim
z hlavnich konkurentt seele pilsen. Usp&$né piisobeni organizace na trhu je podlozeno
nékolika ocenénimi, mezi ktera patii napi. Steel Design Award za kopuli Reichstagu
v Berling€. Mezi dal$i vyznamné projekty lze fadit vystavbu zvedaciho mostu ve

Valencii, nebo sklenéné zasttesSeni britského muzea v Londyné. [31]

Roschmann

Némecka spole¢nost Roschmann byla zaloZena v roce 1952. V roce 1987 dal podnik
vzniknout pobocce pro vyrobu ocelovych konstrukci v kombinaci s izola¢nim sklem.
V roce 2004 organizace pievzala spole¢nosti Hefi France a Hefi UK (Great Britain),
¢imZ rozsitila a zaroveil podpoftila své plisobeni na mezinarodni Grovni. Do té doby
realizovala vétSinu svych projekti v ramci Némecka. Dnes jiz Roschmann Group
poskytuje svym zakaznikiim komplexni realizaci zakazek, tzn. od navrhu, az po vyrobu
a kone¢nou montaz. Skupina Roschmann se na trhu prezentuje ptedevsim vyrobou
fasadnich systému ze skla, oceli a hliniku. Své portfolio dopliiuje o zkuSenosti s navrhy
a vyrobou drevénych konstrukci. Jednim z ptikladii realizace projektu mimo uzemi
Némecka byla zakdzka Malaga Airport ve Spanélsku. Pfedmétem dodavky byla

sklenéna fasada s nosnou konstrukci z nerezové oceli. [26]
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Sipral

Tato stiedné velka spole¢nost se na ¢eském trhu pohybuje od roku 1991. Z pivodné
uzkého zaméteni, jimz bylo specialni lepeni a tésnéni, podnik postupné piesel na
dodavky prosklenych obvodovych plasti. Kromeé nich je spole¢nost schopna nabidnout
také dodavku vnitinich konstrukei budov a protipozarnich konstrukci. Své portfolio
rozsifuje Mimo jiné o moznost realizovat atypické konstrukce ze skla a lehkych kovi.
Sipral zajistuje své dodavky obvodovych plasta a konstrukci, podobné jako
Roschmann Group, komplexnim zptisobem. V roce 2006 organizace poprvé
expandovala, kdyz zalozila dcefinou spolecnost vV Londyn¢. Dalsi vstup na zahrani¢ni
trh byl spojen se zalozenim pobocky v Patizi. Podnik realizoval za svou existenci vice
nez 300 projekt. Jednim z nich byla také komplexni doddvka obvodového plasté pro

Stavbu roku 2004, kterou se stala Sazka arena (dnes O, arena). [28]

Seele pilsen svadi konkuren¢ni boj se spolenostmi puisobicimi na trhu predevsim
v oblasti necenové konkurence, pfesto neni zanedbatelny ani cenovy faktor. Podniky si
navzajem konkuruji riznou technologii vyroby, vyrobnimi moZnostmi, kvalitou
dodavanych vyrobnich celkd, ale také aktivitami souvisejicimi s komplexni realizaci
projektu. Pravé ucelena dodavka zakazky je jednim zprojevii rostouci necenové

konkurence.
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11 PEST ANALYZA

Makroprostiedi spolecnosti je oblasti, kterou neni mozné ovlivnit a je nutné se s ni
n¢jakym zplisobem vyrovnat, nejlépe ku prospéchu daného podnikatelského subjektu.
Naplni této kapitoly bude posoudit prostiedi podniku z pohledu politicko-legislativniho,
ekonomického, socialné-kulturniho a technologického. V jejim samotném zavéru pak
bude sestavena matice SWOT, ktera kombinuje vysledky analyz vnitiniho a vnéj$iho

prostiedi.

11.1 Politicko-legislativni faktory

Politicko-legislativni faktory uréitym zpusobem ovliviiuji podnikatelskou ¢innost kazdé
organizace. Od roku 1996 je seele pilsen soucasti politického a legislativniho prostiedi
Ceské republiky. Politicka strana u moci nebo stabilita vlady nema na spole¢nost téméf
z4dny vliv. Pravdépodobné nejvice na podnik plisobi zmény v daiiové politice statu,
zejména pak zdanéni piijmt pravnickych osob (PO). Graf ¢. 6 dokumentuje vyvoj sazby
dan¢ z ptijma PO v letech 2003 — 2010.

Graf €. 6: Vyvoj sazby dané z ptijmi PO (v %)
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Od roku 2010 zlstava sazba jiz zminéné dané neménna. Mirnéjsi danové zatizeni je pro
vyrobni zdvod v Plzni rozhodné vyhodné, protoZe spole¢nosti ziistava k dispozici vétsi
Cast zisku, ktera muize byt vyuzita pro jiné ucely. V souvislosti s podminkami pro
podnikéni je neméné dulezita také stabilita legislativniho ramce. Od roku 2014 je nové

podle zakona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich zruSena povinnost (az na

vyjimky) vytvatet rezervni fond ze zisku.

Seele pilsen se musi fidit mimo jiné i normami, nafizenimi a smérnicemi, které jsou
spojené se vstupem Ceské republiky do Evropské unie (EU) v roce 2004. Mezi né patii
EN ISO 4287 — Geometrické pozadavky na vyrobky (GPS). Tato mezinarodni technicka
norma stanovuje pravidla a postupy pro posuzovani struktury povrchu (drsnosti,
vlnitosti a zdkladniho profilu) profilovou metodou. Jednou z dalsich evropskych norem
je EN 1090-1 — Provadéni ocelovych konstrukci a hlinikovych konstrukci. Norma
klade pozadavky na posouzeni shody konstrukénich dilcti, provadéni dohledu, znaceni
vyrobkd, atd. Nezbytnou soucasti normy jsou jeji dalsi ¢asti, které stanovuji technické
a jakostni pozadavky na ocelové konstrukce (EN 1090-2) a hlinikové konstrukce (EN
1090-3). Pro uvedeni konstrukci na evropsky trh musi byt spolecnost drzitelem
oznaceni ,,CE*“ (Conformity Declaration), které¢ doklada shodu vyrobené¢ho produktu
s legislativou EU. Timto ozna¢enim vyrobce prohlasuje, ze na trh EU umistil bezpe¢ny
produkt, ktery odpovidd vSem poZzadavkim a smérnicim Evropské unie, piipadné
nafizenim vlady ¢lenské zemé a jinym evropskym normam. V ramci Ceské republiky je
kontrolou vyrobku oznageného ,,CE“ povéfena Ceska obchodni inspekce. Pravo dozoru
ji uklada zakon ¢. 22/1997 Sb., o technickych pozadavcich na vyrobky. Nesplnéni
pozadavkll vyplyvajicich z tohoto zdkona, nebo neopravnéné ziskani oznaceni, je
divodem k uloZeni zdkazu uvést vyrobek na trh. Vyrobni zdvod v Plzni realizuje ¢ést
svych vyrobnich zakazek také pro trh americky. S tim souvisi nutnost dodrzovat nékteré
americké normy, jako je napi. ASTM 789 — Standardni specifikace pro bezesvé

a svarované feritické/austenitické nerezové trubky pro vSeobecné sluzby. [14, 22]

11.2 Ekonomické faktory

Ekonomické prostiedi prostupuje napii¢ vSemi podnikatelskymi subjekty bez ohledu na

jejich kone¢ného zakaznika, nabizeny produkt, oblast ptisobeni, apod. Pro seele pilsen
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je vzhledem K realizaci drtivé vétSiny zakazek pro zahrani¢ni trhy dilezity vyvoj
ménovych kurzl. Spole¢nost inkasuje za své dodavky kovovych konstrukci cizi ménu
(nejcastéji eura), kterou nasledné konvertuje na ¢eské koruny dle platného kurzu.
Vyplaty mezd zaméstnancum, uhrady dodavatelskych faktur a jinych zavazka podnik
provadi v domaci méné€. Vyjimkou jsou pouze platby zahrani¢nim dodavateliim, kterym
je nutné zaplatit cizi ménou.

Mezi spole¢nosti nejsledovangjsi kurz patii CZK/EUR. Jeho primérné ro¢ni hodnoty za
obdobi 2006 — 2013 jsou uvedeny v grafu ¢. 7. Od roku 2011 je mozné pozorovat
rostouci trend, ktery s nejvétsi pravdépodobnosti bude pokracovat i v roce 2014. Ke
konci roku 2013 zadala CNB svymi intervencemi oslabovat nirodni ménu s cilem
udrzet jeji hodnotu co nejblize hranici 27 CZK/EUR. Podle alternativniho scénafe CNB
by méla byt primérna hodnota kurzu v roce 2014 na trovni 26,8 CZK/EUR. Nicméné
vzhledem k dosavadnimu vyvoji kurzu se da piedpokladat, ze tato hodnota bude vyssi
a dosahne zhruba 27,5 CZK/EUR. Pro rok 2015 je podle stejného scénaie odhadovano
posileni ¢eské koruny na 25,9 CZK/EUR. Znehodnoceni tuzemské mény znamena pro
analyzovany podnik zdraZeni zahrani¢niho nakupu. Naopak prodej do zahrani¢i je

vyhodnéjsi, protoze spolecnost inkasuje eura, za ktera dostane vice ¢eskych korun. [17]

Graf ¢. 7: Vyvoj kurzu CZK/EUR (ro¢ni prameér)
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Vyvoj ménového kurzu predstavuje pro vyrobni zavod v Plzni urcité riziko, které mize
mit jak kladny, tak zaporny vliv na jeho finanéni vysledek hospodatfeni. Kurz mény
k datu splatnosti se obvykle lisi od kurzu, za ktery podnik uzavird obchodni zakazky.
Tim padem dochazi ke vzniku kurzového rozdilu. Zatimco kurzovy zisk je pro kazdou
organizaci pfiznivy jev, kurzova ztrata zvySuje finanéni naklady a snizuje tak vysledek
hospodareni za béZnou ¢innost. Seele pilsen vyuziva pro zajiSténi se proti ménovému
riziku forwardové obchody, které ovSem nesjednava ke vSem zakazkam. Forwardovy
obchod slouzi k odstranéni rizika spojeného s negativnim pohybem sménného kurzu.
,Jde o smlouvu o budoucim ndakupu i prodeji cizi mény za pevné stanoveny kurz,
realizovany ve stanoveném datu v budoucnu.” V pripadé, ze podnikatelsky subjekt
uzavie tento typ obchodu, ziskava jistotu Vv podobé pevného kurzu bez ohledu na
aktualni kurz k datu splatnosti. Spole¢nost se rozhoduje o uzavieni forwardu na zakladé
situace na trhu (pfedpokladany vyvoj), zkuSenostech finan¢niho feditele nebo velikosti
zakazky. Z posledniho zminéného diivodu byl podnikem sjednan forward na zakazku

hotel InterContinental v Davosu, ktera byla fakturovana ve svycarském franku. [20]

Jak jiz bylo fe€eno v piedchozi kapitole, seele pilsen nakupuje vyrobni vstupy také od
zahrani¢nich dodavateld. Vzhledem ke spole¢né celni politice stati Evropské unie je
rozdil, zda se jedna o dodavatele z ¢lenské zem& EU nebo mimo ni. Pokud se podnik
rozhodne K pofizeni vstupniho materialu od zahrani¢niho subjektu, pak se jedna
pievazné o spolupraci vramci EU, kde do pofizovacich cen nevstupuje zadné clo.
Jednou z vyjimek, kdy musela spole¢nost uhradit vedle béznych nakladti na pofizeni

také celni poplatek, byl ndkup skel z Ciny dovezenych za téelem testovani.

Jednim z mnoha dalSich faktorti ekonomického prostiedi je dostupnost bankovnich
uvéru. Seele pilsen v této souvislosti nevnima zadné velké prekazky, které by branily
ziskani potfebné vySe uroCené¢ho kapitalu. Ve prospéch podniku hovoii dosud fadné
placené uroky a nizky podil bankovnich uvérti na jeho kapitalové strukture. Vyhodou je
také dlouhodobé plisobeni spolecnosti na trhu a zazemi, které ji poskytuje materska

spole¢nost, ptipadné celd skupina seele.

Cinnost vyrobniho zavodu v Plzni jistym zptisobem ovlivnila také celosvétova finanéni
krize. Pfedev§im hospodaisky rok 2008 — 2009 byl z pohledu realizovanych zakazek

velmi slaby. Nékteré zakazky byly pozastaveny ¢i dokonce zruseny, coZ se negativné
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podepsalo na velikosti obratu. Spolecnost pocitovala také oproti pfedchozim rokim

vyraznéjsi tlak na ceny zakazek.

11.3 Socialné-kulturni faktory

Oblast socialné-kulturnich faktord sleduji zejména spolecnosti, jejimz zdkaznikem jsou
koneéni spotiebitelé. Zakladnim zdrojem dat je Cesky statisticky tifad, ktery poskytuje
informace o demografickém vyvoji obyvatelstva, jeho vékové struktuie, apod. Pro seele
pilsen jsou koneénym zakaznikem jiné podnikatelské subjekty, nikoliv findlni
spotiebitelé. Z tohoto divodu neni podnik vyraznym zplsobem ovliviiovan faktory

socialné-kulturniho prostiedi.

Pravdépodobné nejvice spolecnost ovliviiuje uroven vzdélani obyvatel a S tim spojend
dostupnost pracovnich sil s poZzadovanym znalostmi a schopnostmi. Seele pilsen ke své
vyrobé potiebuje fadu specializovanych a dostate¢né kvalifikovanych zaméstnanci.
V tomto sméru se spole¢nost dlouhodobéji potyka s nedostatkem kvalifikované
pracovni sily, zejména technického zaméfeni. Jednim zfeSeni této pro podnik
nepiiznivé situace je spoluprace se vzdélavacimi institucemi. Seele pilsen aktivné
spolupracuje se Zapadoceskou univerzitou v Plzni a jejim studentim nabizi moZnost
odborné praxe s ptipadnou nabidkou trvalého vykonu prace. Kromé toho se podnik
Vv soucasné dobé rozhoduje také o zatazeni se do programu Odborna praxe pro mladé do
30 let. Ten reaguje, pod zastitou Utadu prace Ceské republiky, na rostouci
nezameéstnanost mladych do 30 let. Cilem programu je zajistit absolventim vysokych,
ale i1 stfednich $kol potfebné pracovni zkuSenosti, které by mohli uplatit v budoucim
zaméstnani. Spolecnost se dale pravideln¢ ticastni veletrhl prace, jako je napt. Veletrh
pracovnich pfilezitosti. Ty pro ni ptedstavuji jeden z kvalitnich zdroji, na némz lze
sehnat pracovni silu s pozadovanou kvalifikaci. Mimo moznosti ziskat dostate¢né
kvalifikované pracovniky je ucast na veletrzich spojena s pfiblizenim podnikového

portfolia okoli vyrobniho zavodu.

11.4 Technologické faktory

Technologické prostiedi je pro spole¢nost jednou ze stézejnich oblasti. Celkovy stav
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technologického vybaveni, ale také podpora v oblasti vyzkumu a vyvoje jsou jednim
z klicovych faktord konkurenceschopnosti. Vzhledem k nevyhodnému cenovému
postaveni vici hlinikovym fasadam, mohou byt pravé technologické faktory tim, co
zvysi schopnost podniku konkurovat témto typim fasad. Seele pilsen spolupracuje
V oblasti vyzkumu a vyvoje se svou matefskou spole¢nosti v Némecku, ktera se zabyva
zkoumanim novych technologii a moZnostmi V oblasti konstrukci. Ve mésté Gersthofen
ma spolecnost pro tyto Ucely ptimo ziizené odd€lni Vyzkumu a vyvoje ¢itajici zhruba
pét pracovnikd. Vyrobni zavod v Plzni provadi v jistém sméru také svou vlastni
vyvojovou ¢innost, ktera je zamétfena predevSim na optimalizaci vyrobniho procesu.
Cilem je zvysit vyrobni know-how a zdokonalit individualni pfistup ke kazdé zakazce.
Optimalizaci se v podniku zabyva zastupce stfediska Konstrukce, zastupce strediska

Vyroba a svafovaci inzenyr z Gseku Zajisténi kvality.

Sohledem na technologické vybaveni podnik sestavuje investicni plan, ktery se
prevazné odviji od déni na trhu a od jiz zasmluvnénych projekt pro dalsi obdobi. Rada
specifickych zakézek totiz vyzaduje dodatecné investice do strojniho vybaveni.
Piikladem muze byt rok 2011, kdy vyrobni zavod v Plzni nakoupil ohybaci stroj
z Holandska, ktery byl nezbytny pro tspé$nou realizaci zakazky KACWC v Saudské
Arabii. Spolecnost je tak schopna pfizpisobit jednotlivym projektim jak své ¢innosti,

tak investi¢ni naklady, coz jen doklada jeji snahu 0 zcela jedine¢ny piistup.

Tab. ¢. 18: SWOT analyza spole¢nosti seele pilsens. r. o.

Slabé stranky (W) Silné stranky (S)

> vysokéd cena pracovnich vykontl , . s .

= . zazemi silné skupiny

8 (z pohledu kvalita/cena)

=

= zavislost na skupiné seele mickOva :

= p Spickova podpora vyzkumu
= a vyvoje

=

>

realizace komplexnich dodavek

zkuseny management

vnitropodnikové know-how

Pokracovani na nésledujici strané.
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schopnost realizovat
architektonické solitéry s vysokymi
naroky na provedeni a kvalitu

individudlni ptistup ke kazdé
zakazce

wv_ 7

Vnitini faktory

rozsahla dodavatelska sit’

moderni strojni vybaveni

Prilezitosti (O) Hrozby (T)

ucast ve vybérovych fizenich kapacitni a technologické

na realizaci prestiZnich staveb (ve vztahu k naro¢nosti zakazky)
E’ dcefind spolecnost (s ohledem hlinikové fasady (hrozba
% na trh vychodni Evropy) substitu¢niho produktu)
L1
>7 f e
Sy . stavajici konkurence
§ vstup na nové trhy (viz kapitola 10)

realizace vice vlastnich projekta posileni koruny

oslabeni koruny

dotace z fonda EU

udast na veletrzich

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Z tabulky ¢. 18 je patrné, ze spolecnost disponuje fadou silnych stranek, které ji
pomahaji eliminovat jeji slabé stranky. Podniku se nabizi také nékolik zajimavych
piilezitosti, pfedev§im v oblasti orientace na nové trhy. Vzhledem k zachovani si urcité
urovné konkurenceschopnosti je dilezité vénovat pozornost hrozbam a snazit se o jejich
potlaceni, ptipadné 0 minimalizaci jejich dopadu. Z pozice externiho analytika bych

spole¢nosti doporucil strategii SO, tedy vyuZiti silnych stranek ve prospéch piileZitosti.
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12 ZHODNOCENI EKONOMICKE SITUACE PODNIKU VE VYBRANYCH
LETECH

V této kapitole bude zhodnocena ekonomicka situace spole¢nosti V hospodarskych
letech 2010 — 2011, 2012 — 2013 a 2013 — 2014. Prvni zminéné ucetni obdobi bylo
vybrano z divodu zlepsujicich se hodnot ukazateld financni vykonnosti. Ty byly
v mnoha pifipadech zaroven i témi nejlepSimi za vSechny sledované hospodaiské roky
(poslednich pét ucetnich obdobi). Hospodaisky rok 2012 — 2013 byl pro podnik ztratovy
a ani ukazatele posuzujici jiné oblasti podnikové vykonnosti na tom nebyly nejlépe.
V poslednim ucetnim obdobi dokazala spolecnost opét zlepsit fadu pomérovych

ukazateld, véetné ukazatele velikosti zisku.

12.1 Hospodai‘sky rok 2010 — 2011 (1. hodnocené obdobi)

Hospodateni spole¢nosti v tcetnim obdobi 2010 — 2011 bylo ovlivnéno dozvuky
celosvétové financni krize zroku 2008. Objem realizovanych vykonti na konci
sledovaného roku c¢inil 210.807.000 K¢&. V této oblasti tak 1ze pozorovat jen mirné
zlepSeni oproti predchozimu hospodaiskému roku, kdy objem vykonii dosahl hodnoty
208.750.000 K¢. Pfi podrobnéjsim pohledu na vykony za ob€ obdobi je mozné
pozorovat témét 56% meziro¢ni narust trzeb za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb
a zaroven pokles zasob vlastni ¢innosti o zhruba 29 %. Vyssi hodnota trzeb v prave
hodnoceném roce byla dana mimo jiné tim, Ze podnik dokazal pfeménit ¢ast svych

zasob v trzby.

Co se tyce nakladt, tam vyrobni zdvod v Plzni vynalozil nejvice financnich prostredka
na nakup sluzeb, a to v celkové hodnoté 122.389.000 K¢. Po odecteni celkovych
nakladl vykazala spolecnost druhy nejlepsi vysledek hospodafeni pted zdanénim
(28.813.000 K¢) za poslednich pét tcetnich obdobi. Na tomto mist¢ je nutné
podotknout, ze dosazeny zisk pied zdanénim byl pozitivné ovlivnén zruSenim
opravnych polozek k zdsobam ve vysi 18.000.000 K¢. Ty byly tvofeny v pribéhu
predeslych dvou hospodatskych let. Pravé tvorba opravnych polozek byla hlavnim
divodem, pro¢ spolecnost nevytvorila obdobny vysledek hospodaieni také v minulém

ucetnim obdobi.
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S vyvojem vysledku hospodatfeni velmi tzce souvisi také vyvoj jednotlivych druhi
rentabilit. Pravé hospodaisky rok 2010 — 2011 byl tim nejvice rentabilnim ze vSech
sledovanych obdobi. Ukazatele ziskovosti (ROA, ROE, ROS a ROCE) pievySovaly
svymi hodnotami i primér odvétvi. Nejveétsi nartst oproti piedchozimu obdobi

zaznamenal ukazatel rentability vlastniho kapitalu, jehoz hodnota pievysila 27 %.

O zlepsenych vysledcich vzhledem k Gcetnimu obdobi 2009 — 2010 vypovidaji také
ukazatele aktivity. Dukazem je obrat aktiv s hodnotou 1,04. Tato hodnota byla ze vsech
sledovanych obdobi zaroven tou nejvyssi. Pozitivné na ni pisobil meziro¢ni narast
trzeb, ktery byl rychlejSi nez mezirocni rust celkovych aktiv spole¢nosti. V tomto
hospodaiském roce podnik také snizil dobu obratu zasob (o 67 dni), coz lze povazovat
jisté za pozitivni jev. Spolecnost se mimo jiné Uspé$né snazila udrzet dobu potfebnou
k thrad¢ svych zavazki nad dobou, za kterou pozadovala zaplatit vzniklé pohledavky.

Jinymi slovy DOP ¢inila 62 dni, zatimco DOZ 176 dni.

S ohledem na platebni schopnost podniku byly vSechny sledované hospodaiské roky ve
znameni nizkych hodnot, které se nenachézely v doporucovaném rozmezi. Spole¢nost
ma ovSem moznost, v piipadé okamzité potteby finan¢énich prostiedki, Cerpat
kontokorentni uvér. Likvidita 1ll. stupné¢ mirné poklesla vac¢i piedeslému
hospodatrskému roku, coz bylo zpisobeno rychlejsim tempem rustu kratkodobych
zavazkd, které prevysovaly mezirocni tempo ristu obézného majetku. Naopak nejnizsi
podil zasob na obézném majetku (viz tabulka ¢. 7) mél pozitivni vliv na ukazatel
okamzité likvidity, ktery zaznamenal v tomto ucetnim obdobi nejlepsi vysledek (0,49).
Vysledné hodnoty likvidity tfetiho, druhého a prvniho stupné signalizuji, ze podnik
mohl mit problémy s uhradou svych kratkodobych zavazkl. Nicméné pievazna Cast
kratkodobych zavazki byla tvofena kratkodobymi pfijatymi zélohami, které

nepiedstavuji klasicky zavazek, jenz musi byt k uré¢itému datu splacen.

S likviditou je tizce spojena zadluZenost. V tomto sledovaném roce byl podnik zadluzen
nejméne, o Cemz sveédCi jak ukazatel celkové zadluzenosti (63 %), tak ukazatel miry
zadluzenosti (1,7). Pokles obou ukazatelll oproti pfedchozimu Uc¢etnimu obdobi byl
castecn¢ zpusoben poklesem cizich zdroji. Diky vyprodukovanému EBITu ve vysi
30.392.000 K¢ a poklesu nakladovych uroku dosahoval ukazatel tirokového kryti druhé
nejlepsi hodnoty (19,2) ze vSech sledovanych obdobi.
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12.2 Hospodaisky rok 2012 — 2013 (2. hodnocené obdobi)

V tomto G¢etnim obdobi se spole¢nost nachédzela z pohledu vysledku hospodateni ve
zcela opacné situaci, nez tomu bylo v prvnim hodnoceném roce. Hospodafeni seele
pilsen bylo zakonceno ztratou v celkové vysi -13.412.000 K¢. Podnik se v pribéhu
sledovaného obdobi potykal predevsim se stale pokracujicimi pratahy a odklady pfi
realizaci zakdzky KACWC v Saudské Arabii, kterd negativné ovlivnila objem vykonti
v jiz pfedchazejicim hospodatfském roce. Jednou z dalsich pfic¢in zaporného vysledku
hospodafeni byl pozdni zalatek vyroby fasadnich paneld pro projekt hotel
InterContinental v Davosu. Ob¢é zminéné zakazky mély bezprostiedni dopad na trzby za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, jejichz hodnota byla v tomto ucetnim obdobi nejnizsi

(100.690.000 K¢) ze vsech sledovanych let.

Dosazena ztrata se promitla piedev§im do ukazatelti rentability, které se dostaly do

zapornych ¢isel. Tam se nachazel také ukazatel Grokového kryti pocCitany z EBITu.

Hospodaisky rok 2012 — 2013 byl z pohledu ukazatelti aktivity tim nejhor§im. VSechny
sledované ukazatele pokracovaly ve zhorSujicim se trendu z ptedchoziho ucetniho
obdobi. Hlavnim divodem slabsich hodnot byly zejména vyse uvedené trzby za prode;j
vlastnich vyrobkt a sluzeb. Pokles obratu aktiv 0 0,28 z ptvodnich 0,48 byl navic
doprovazen kazdoro¢nim nariistem celkovych aktiv podniku. Doba obratu zéasob
vzrostla vice nezZ trojnasobn¢, coZ znamend, ze spolecnost dokdzala pomaleji pfeménit
své zasoby v trzby. Méné efektivni vyuZivani zasob bylo dano piedevsim jejich
narustajicim stavem. Doba obratu pohledavek ziistala stale velmi vyrazné pod dobou, za

kterou musi podnik primérné splatit své zavazky.

Ukazatele likvidity III. a II. stupné se oproti piedeslému ucetnimu obdobi téméft
nezménily. BéZna likvidita zlstala tésné¢ pod hodnotou 1 a pohotova likvidita se jen
mirn¢ vzdalila vysledku z minulého roku, ktery ¢inil 0,26. Pti¢innou bylo viceméné
totozné tempo ristu jak ob&zného majetku, tak kratkodobych zavazkt. Umérné
kratkodobym zavazkiim se zvysily také zasoby. Vyraznou zménu zaznamenala pouze
okamzita likvidita, ktera dosahla hodnoty 0,12. Za timto vysledkem stoji nejvyssi stav
kratkodobého finan¢niho majetku za vSechna sledovana obdobi. Spole¢nost drzela ke
konci tohoto hospodaiského roku, formou hotovosti a penéz na bankovnich uétech,

finan¢ni prostredky ve vysi 48.509.000 K¢.
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Podle ukazatelt zadluzenosti byl vyrobni zavod v Plzni nejvice zadluzen praveé v tomto
hodnoceném obdobi. To doklada témet 86% podil cizich zdroji na celkovych aktivech
spole¢nosti. Také mira zadluzenosti (5,9) je svym vysledkem vysoce nad optimalni
kapitalovou strukturou. Na oba ukazatele m¢l nejvétsi vliv nartst cizich zdroji, které se
ve srovnani s hospodarskym rokem 2011 — 2012 zvysily vice nez dvojnasobné. Jak jiz
bylo né¢kolikrat zminéno, cizi kapital je po vSechna sledovana obdobi tvofen z velké
¢asti netiro¢enymi zdroji v podobé kratkodobych pfijatych zaloh. V tomto roce se jejich
podil zvysil z pavodnich skoro 70 % na necelych 77 %. Podil uro¢eného kapitalu
naopak klesl z 17,5 % na 7,4 % (viz tabulka ¢. 9).

12.3 Hospodarsky rok 2013 — 2014 (3. hodnocené obdobi)

Jestlize piedchozi hospodatsky rok byl zpohledu trzeb tim nejslabsim, pak ucetni
obdobi 2013 — 2014 bylo pravym opakem. Spole¢nost realizovala nékolik vyznamnych
zakazek, které se vyraznym zpusobem podepsaly pod vytvoiené trzby za prodej
vlastnich vyrobkll a sluzeb. Jejich hodnota ¢inila 287.591.000 K¢, tedy téméf trikrat
tolik, nez tomu bylo ve 2. hodnoceném obdobi. Mimo to podnik navysil stav
nedokoncené vyroby a polotovard o vice nez 212.000.000 K¢ a dosahl tak na nejvyssi
meziroéni narust zasob vlastni Cinnosti. Ob¢ skuteCnosti se pozitivnim zpisobem
promitly do celkovych vykont, které se dostaly na svou nejlepsi hodnotu za vSechna
sledovana obdobi. Objem realizovanych vykon ve vysi 500.295.000 K¢ byl oproti

piedchozimu roku vyssi zhruba o 89 %.

Vci hospodarskému roku 2012 — 2013 se vyrobnimu zavodu v Plzni podafilo zlepSit
predevsim ukazatele velikosti zisku. I ptes tvorbu rezerv podnik vytvofil Cisty zisk
V hodnoté¢ 23.453.000 K¢. Prozatim maximalni vySe ¢istého zisku z 1. hodnoceného
obdobi byla tak v tomto hospodarském roce prekonana 0 200.000 K¢, tedy o necelé
1 %. Jednim z hlavnich divodu bylo, Ze vykonova spotieba rostla pomaleji nez objem
vykont.

Kladny vysledek hospodafeni se nejvice projevil na ukazatelich rentability, které se
navratily zpét do Cernych ¢isel. Jejich vysledné hodnoty jsou, po hospodarském roce

2010 — 2011, druhymi nejlepSimi.
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Ze zlepSujicich se vysledki nevybocily ani ukazatele aktivity se svymi hodnotami.
Oproti 2. hodnocenému obdobi spole¢nost zvysila obrat podnikovych aktiv, zkratila
dobu obratu zasob a i nadale udrzela dobu potiebnou k uhradé kratkodobych zavazku
nad lhutou, za kterou jsou ji splaceny pohledavky. Za rtstem obratu aktiv, resp.
zkracenim doby obratu zdsob, stoji hlavné vyrazny mezirocni nariist trzeb za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb, ktery piedstihl meziro¢ni tempo rastu jak celkovych aktiv,

tak zasob.

Ukazatel bézné likvidity mirn€ vzrostl vii¢i minulému Ucetnimu obdobi, piesto jeho
hodnota (1,02) zistala stale mimo doporu¢ované rozmezi. Divodem bylo rychlejsi
tempo rustu obézného majetku, které predCilo tempo ristu kratkodobych zavazki.
Naopak pokles zaznamenal ukazatel pohotové 1 bézné likvidity. Likvidita II. stupné
doséhla niz§i hodnoty vlivem vice nez 89% podilu zasob na ob&zném majetku.
ZhorSena likvidita 1. stupné byla ovlivnéna stavem kratkodobého finanéniho majetku
(10.758.000 K¢) a nejvyssi hodnotou kratkodobych zavazki ze vsech sledovanych
obdobi.

V oblasti celkové zadluZenosti se spole¢nosti nepodafilo zménit podil cizich zdroji na
celkovych aktivech. Mira zadluZenosti zistala také na velmi podobné urovni jako
Vv pfedchozim roce, coz svédci o témeét nezménéné kapitalové struktuie. Nejvice patrny
rozdil je v ukazateli urokového kryti. Ten se diky kladnému EBITu (30.905.000 K¢)
dostal na nejlepsi hodnotu ze vsech péti sledovanych obdobi (36,4). Na ukazatel ptisobil
kladné také pokracujici trend ve snizovani urofeného kapitidlu (viz tabulka ¢. 9)

a s nim spojenych nakladovych trokda.

Pomérové ukazatele, podobné jako ostatni ukazatele financni analyzy, ziskdvaji jesté
vice na své vypovidaci schopnosti, pokud jsou jejich vysledky porovnavany
s hodnotami, kterych dosahl jiny podnikatelsky subjekt, pfipadné celé¢ odvétvi. Do
tabulky ¢. 19 byly zaneseny vysledné hodnoty nékterych pomérovych ukazatelt z prave
hodnoceného roku. Spolu snimi jsou vuvedené tabulce zachyceny také primérné

hodnoty odvétvi za rok 2013.

92



Tab. ¢. 19: Porovnani vybranych pomérovych ukazatelti spolecnosti seele pilsen s. r. o.
a odvétvi

Ukazatel Oznaceni  seele pilsens. r. o. Odvétvi
ROA Al 4,59 8,05
ROE A2 24,35 11,38
ROS A3 10,75 6,85
Obrat aktiv Bl 0,43 1,17
Bé&Zna likvidita Cl 1,02 1,72
Pohotova likvidita Cc2 0,11 1,16
Okamyzita likvidita C3 0,02 0,24
Celkova zadluZenost D1 85,51 49,92

Zdroj: Upraveno podle [26], 2014

Graf ¢. 8: Spider analyza vybranych pomérovych ukazatelti spolecnosti seele pilsen
S. I. 0. a odvétvi

Pomérové ukazatele spolecnosti seele pilsen

S. I. 0. a odvétvi

Al
220%

== QOdvétvi

C3 .
= seele pilsens. r.o.

A3

C1

Zdroj: Upraveno dle [26], 2014

Z tabulky ¢. 19 a grafu ¢. 8 je patrné, ze odvétvi dosahlo vyssi rentability aktiv (Al).
Naproti tomu spole¢nost dokazala podstatné vice zhodnotit vlastni kapital (A2)

a vyprodukovat vétsi mnozstvi zisku z 1 K¢ trzeb (A3). S ohledem na rentabilitu aktiv
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neni zadnym piekvapenim hodnota ukazatele obratu aktiv (B1). Podniky Vv odvétvi
vyuzivaly efektivnéji sviij majetek nez vyrobni zavod v Plzni. Ze vsech tii typu likvidity
se pruméru odvétvi nejvice priblizila bézna likvidita (C1). Pohotova likvidita (C2)
a okamzita likvidita (C3) zustaly hluboce pod hodnotami odvétvi. Z pohledu celkové

zadluzenosti (D1) se podnik pohyboval nad primérem celého odvétvi.
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13 EKONOMICKY VYHLED NA HOSPODARSKY ROK 2014 — 2015

Tato kapitola bude zaméfena na ekonomickou predikci ucetniho obdobi 2014 — 2015.
Jelikoz tento hospodaisky rok jiz probiha, bude krom¢é néj pozornost vénovana také
zakazkové naplni spole¢nosti pro nasledujici obdobi. V tvodu kapitoly budou mimo

jiné nastinény problémy, které souvisi s odhadem budouciho vysledku hospodateni.

Ekonomicky vyhled pro kazdé nadchazejici ucetni obdobi je Uzce spojen S prubéhem
pravé realizovanych zakazek, mnoZzstvim nové zasmluvnénych zakézek a piipadné
o¢ekavanym tspéchem pii probihajicich vyjednavanich o novych projektech. Dilezitym
faktem je, ze seele pilsen nema pravidelny pfisun zakazek, které by ji zajiStovaly
vyhodnéjsi pozici s ohledem na predikci budoucich let. Vzhledem k mnoha dal$im
tézko predvidatelnym udalostem je pro vyrobni zdvod v Plzni pomérné komplikované
odhadovat vysi VH a celkovou ekonomickou situaci, ve které se bude nasledujici

hospodatsky rok nachazet.

Nékteré vyrobni zakazky jsou diky své nérocnosti realizovany v ¢asovém useku
pfesahujici jedno, ale i dvé ucetni obdobi. Vlivem riznych komplikaci pak muze
dochazet také k ¢asovym posuntim znamenajici prodlouzeni celkové doby realizace.
Z tohoto pohledu je tak té€Zce predvidatelné, v jakém hospodarském roce se zisk z dané
zakazky promitne do vysledku hospodafeni. Piikladem je projekt na zastfeSeni
knihovny Vaclava Havla v Praze na Loretanském namésti, ktery je z divodu problémil
se stavebnim povolenim uz del$i dobu pozastaven. Podnik ptedpoklada, Ze zisk
z uvedeného projektu vstoupi do VH za tGcetni obdobi 2015 — 2016, kdy by mélo dojit
k jeho realizaci. V ptipadé pokracujicich komplikaci se vSak muze stat, Zze planovana
doba realizace bude znovu posunuta a ocekavany efekt se tak promitne az do vysledku
hospodateni nasledujiciho hospodaiského roku. S ohledem na zisk plynouci ze zakazky
je pro seele pilsen dilezité az kompletni dokonceni projektu. Dokud neni projekt plné
ukoncen, spolecnost inkasuje formou zdlohovych faktur penézni prostiedky, které
pokryvaji pouze naklady spojené s ¢innostmi na konkrétni vyrobni zakazce. Fakturace
probihé nejcastéji dle postupu praci, obvykle jednou ¢i dvakrat do mésice. Na konecnou
ziskovost vyrobni zakazky maji velky vliv tzv. dodatky k realizaénim smlouvam.
Vzhledem k dlouhé dob¢ realizace mohou ze stran zadavatelt ptichazet dals$i pozadavky

(napt. na zhotoveni dalsi ¢asti projektu), jez nebyly pivodné vyjednany. Ty poté
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navysuji naklady, jejichz dodate¢né uznani muize vyraznym zpisobem ovlivnit jak

ziskovost zakazky, tak vysi VH za konkrétni ucetni obdobi.

Podnik oc¢ekava oproti hospodaiskému roku 2013 — 2014 pokles objemu vykoni zhruba
0 37 % (viz graf ¢. 9). V navaznosti na tuto zménu je predikovan vysledek hospodafeni
pred zdanénim ve vysi 14.000.000 K¢. Pokud seele pilsen skute¢né vykaze na konci
ucetniho obdobi 2014 — 2015 tyto vysledky, pak lze tento rok povazovat za jeden
z nejlepsich. Zisk pied zdanénim Vv této vysi by patiil mezi tfi nejvyssi za poslednich
Sest obdobi. Objem vykont by se pak zatadil na druhé misto za zatim posledni uzavieny
dobu existence spolecnosti. Kladny VH by vyrobnimu zavodu v Plzni pomohl zlepsit

a jeste vice stabilizovat jeho finan¢ni pozici.

Graf ¢. 9: Predikce objemu realizovanych vykond a vysledku hospodafeni (pied
zdanénim) spolecnosti seele pilsen s. 1. 0. (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Pod ocekavany zisk za nasledujici ucetni obdobi by se mély nejvice podepsat projekty
uvedené v tabulce ¢. 20. Jejich vyrobni ¢ast spolecnost ziskala prostiednictvim skupiny
seele, ktera bude v nejblizSich letech 1 nadéale plnit funkci hlavniho odbératele

vyrobenych konstrukci. Postaveni podniku ve skupiné seele by tak nemélo dostat
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zadnych zmén. Nicméné snaha vyrobniho zavodu v Plzni ziskavat své vlastni projekty,
pravdépodobné v budoucnu povede k mensi zavislosti na vyjednanych zakazkach

skupinou seele.

v

Tab. ¢. 20: Ptehled nejdulezitéjsich zakazek podilejicich se na ptedpokladaném
vysledku hospodateni spolecnosti seele pilsen s. r. 0. za Gcetni obdobi 2014 — 2015

Nazev zakazky Predmét realizace OE\(;I;:(';ni
Broad Art Museum Los Angeles (USA) fasada 4 048 000
iy zived | France
AC2 Tore Cupertino (USA) fasada, pojizdna 3350 000

sténa

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Spole¢nost by méla béhem hospodarského roku 2014 — 2015 docerpat prosttednictvim
OPZP dotaci z fondu Evropské unie na technologii k lakovng. Jeji pievaznou &ast
Vv kalendainim roce 2014 a zbylych zhruba 20 % v roce 2015. Seele pilsen planuje
i nadale zdstat ¢innd v zapojovani se do programu tykajicich se ochrany zivotniho

prostiedi a vzdélavani zaméstnanci.

Vzhledem k probihajicimu ucetnimu obdobi 2014 — 2015 podnik usiluje o ziskani
nckolika novych zakéazek, ptipadné vlastnich projekti, které by pokryly jeji pracovni
naplit pro dalsi hospodaisky rok (2015 — 2016). V ramci Ceské republiky se ve fazi
vyjednavani nachazeji nasledujici projekty: hotel Evropa v Marianskych Laznich a hotel
Melantrich v Praze. Pro oba zminéné projekty je nutné vyrobit oplasténi budovy véetné
jejiho zastfeSeni. V souvislosti s akviziéni ¢innosti spole¢nosti v oblasti realizace
vlastnich ucelenych projektd jsou ob¢€ vyrobni zakazky ptilezitosti, jak posilit schopnost

podniku ziskdvat mimoskupinové zakazky.

Vyrobni zavod v Plzni se soucasné uchdzi prostfednictvim své dcefiné spolecnosti

o n¢kolik projektt ve vychodni ¢asti Evropy, konkrétné v Rusku. Vzhledem ke kratké
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pusobnosti seele rus na ruském trhu a negativnimu politickému vyvoji se doposud
podniku nepodatilo ziskat Zadnou zakazku. Zména by mohla pfijit s projektem
vV Rostoveé, kam by méla byt dodédna stfesni konstrukce pro atleticky stadion. Ve vyhledu
je také projekt v Moskve, ve ¢tvrti Khamovniki, kde by mél byt zastfeSen vstup do
metra (sklenéné zastfeSeni s nerezovymi prvky). Ziskani tohoto projektu by
pravdépodobné vedlo ke spolupraci s nékterym zpartneri ve skupiné seele. Obé
zakazky jsou zatim ve fazi vyjednavani. Jejich piedpokladany termin realizace je
stanoven na hospodaisky rok 2015 — 2016. Spole¢nost by rada zlstala na ruském trhu,
potazmo na trhu celé vychodni Evropy, akviziéné ¢inna z divodu mnoha pftilezitosti,

které v téchto trzich spattuje.

Podnik ocekava ptisun dalSich vyrobnich zakéazek také ze strany skupiny seele, ktera

usilovné vyjednava o novych projektech.
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ZAVER
Cilem bakalafské prace bylo provést pomoci vybranych metod analyzu vnitiniho

a vn¢jsiho prostiedi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., zhodnotit jeji ekonomickou situaci

ve vybranych letech a zpracovat ekonomicky vyhled pro nadchéazejici hospodatsky rok.

Prace byla vypracovana na zakladé¢ podkladi vychazejicich z odborné literatury,
internetovych zdrojl, vyro¢nich zprav analyzovaného podniku a déale poskytnutych
internich podnikovych materiald. Velmi pfinosné, zejména pro praktickou ¢ast, byly

konzultace s vedoucimi pracovniky spolec¢nosti.

Vzhledem k vyse definovanym cilim byly nejprve teoreticky vymezeny nékteré pojmy
a metody pozde€ji vyuzitelné v praktické casti. V prvni poloving teoretické casti se
pozornost zaméfila na vykonnost, jeZ byla definovana z obecného hlediska. Nasledné
se prace zabyvala rozdilnymi piistupy k méfeni financni vykonnosti podniku. Druha
polovina se vénovala konkurenci, konkurenceschopnosti a jednotlivym analyzam

podnikového prostiedi.

Prakticka ¢ést byla koncipovana s ohledem na splnéni definovanych cilii prace. V jejim
uvodu byla nejprve prostfednictvim zakladnich udaji predstavena a nasledné
charakterizovana analyzovana spoleCnost seele pilsen s. r. 0. Zminény byly také

nejvyznamngéjsi zakazky spolecnosti za poslednich deset let.

Po uvodni kapitole praktické casti byla provedena analyza wvnitiniho prostiedi
spole¢nosti. Finan¢ni analyzou, konkrétn¢ vybranymi pomérovymi ukazateli rentability,
aktivity, likvidity a zadluZenosti, byla sledovana ekonomicka situace podniku za pétileté
obdobi, které zagina hospodaiskym rokem 2009 — 2010. Ucetni obdobi 2013 — 2014
bylo zaroven zhodnoceno pomoci ekonomického métfitka EVA. S ohledem na jeho

konstrukci bylo nejkomplikovanéjsi ¢asti vypoctu vyc€isleni ndkladii na vlastni kapital.

Vnéjsi okoli podniku bylo analyzovano pomoci PEST analyzy a Porterova modelu péti
sil. Nejprve bylo sledovano, jak na spole¢nost ptsobi faktory makroprostfedi, tedy
politicko-legislativni, ekonomické, socialné-kulturni a technologické. Jejich sledovanim
bylo zjisténo, ze nejméné podnik ovliviiuji faktory plynouci z jeho socialné-kulturniho
prostiedi. Naopak zéasadni vliv na cinnost spolecnosti ma technologické prostiedi.
Sohledem na podnikové mezoprostiedi se pozornost presunula na dodavatele,

odbératele, substituéni produkci, potencialné nové vstupujici subjekty a stavajici
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konkurenci. Poodhaleno bylo zejména postaveni spole¢nosti ve vztahu k substitu¢nim
vyrobklim a potencialné nové vstupujicim, vici kterym mé analyzovany podnik urcité
vyhody. Vystupy analyz vnitiniho a vnéjSiho prostiedi byly zaznamenany do matice
SWOT, na jejimz zakladé byly kvantifikovany jak silné a slabé stranky spolecnosti, tak
prilezitosti a hrozby vyplyvajici z jejiho vnéjsiho okoli.

Prace se dale vénovala zhodnoceni ekonomické situace podniku ve vybranych letech.
Paprskovym grafem byly porovnany nékteré vysledné hodnoty pomérovych ukazatela

za rok 2013 — 2014 s primérnymi hodnotami odvétvi.

V samotném zavéru praktické ¢asti byl predikovan ekonomicky vyhled na hospodaisky
rok 2014 — 2015. Vzhledem k tomu, ze dany rok jiz probiha, byla pozornost soustredéna

také na rozjednané zakazky pro nasledujici ucetni obdobi.

Na zaklad¢ vSech provedenych analyz bylo zjisténo, Ze sledovana spole¢nost disponuje
fadou silnych stranek, které ji pomahaji wudrzet si dlouhodobé pozici
konkurenceschopného podniku. Spole¢nost by se méla i nadale snazit zachovat si své
konkuren¢ni vyhody a vyuzit nékteré z identifikovanych piileZitosti. Zejména prosazeni
se na novych trzich maze posilit dosavadni postaveni podniku jak na celosvétovém trhu,

tak v ramci skupiny seele product holding GmbH & Co. KG.
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PRILOHY

Ptiloha A: Skupina seele product holding GmbH & Co. KG

seele worldwide

Gersthofen For contact details simply move your cursor onto the
Obing required seele location and klick on “details”
Schorfling

Pilsen

Paris

London

Moscow

New York Y

Middle East

China * %"° o
Singapore

Sao Paulo

Zdroj: [27], 2014



Ptiloha B: Podil seele pilsen s. r. 0. na realizaci projektu KACWC/Dhahran v Saudské
Arabii

kacwc (king abdulaziz center for world culture)
DHAHRAN - SAUDI ARABIA, zakazks ¢.: 9239 - zesls pilzen

e e e 2N

Investor Saudi Srebian O Company Popis
KACWC - Kraloveke Abdulsziz centrum svstove kultury.

Geralni dodavatel Saudi OGER International
Nag podl ne projektu KACWC je dodavke .ccsloveho

Architekt SNOHETTA ples1s z nerezovych trubsk vysoke kvality™ veeins expedice
ng 2twevbu. Rsalizacs zakazky probthe v pronsjstych
Inzenyring prostorach provozu . Diozs Nyrany ™.
Realizace 2013 s
= cca 30.000 m? trubkove fasady
Vedouci projektu Jon-Michas! Plomtesux = cca 376 km trubkovych profill
Quelity Contr. Mansger Petr = cca 72.000 specifickych trubkovych zakontani
Drazky = cca 16 km plochych trubkovych profild
= ccal0 km prechodovych profild
seele pilsen zajistuje s cca 220.000 trudkovych pind (drzekd)
EWS 088 — Va2 - extern! trubkovy piast = ©cs500.000 el
EWS 08b - Vez — interni trubkovy piset I Con-A000 Kmtmeh

EWS 08c - Auls— sxtsmi trubkovy plast cea 26.000 m? powrchove dpravy trubek
EWS 08d — Aula- intsri trubkovy plaat

EWS 08s - Knihovns — extemni trubkovy plast

EWSE 087 - Knihovna - internd trubkovy plast

EWE 08g - Sal - externl trubkovy plast

EWS 08h — Sal - intsmi trubkowy plast

EWS 08i - Ustradni kemen — externd trubkovy plast



Ptiloha C: Majetkova c¢ast rozvahy spolecnosti seele pilsen s. r.

2009/2010 — 2013/2014 (v tis. K<)

Ugetni obdobi

0. za obdobi

AKTIVA 2009/ 2010/ | 2011/ | 2012/ 2013/
2010 2011 2012 2013 2014
B. Dlouhodoby majetek | 87654 | 101412 | 110 165 | 125983 | 113 791
B.| I ;
Dlouhodoby 2294 | 2189 | 1656 | 1558 | 1208
nehmotny majetek
. Software 2294 1 506 526 891 425
. Nedokonceny
dlouhodoby nehmotny 0 683 1130 667 783
majetek
B.| 11, | Dlouhodobyhmotny | o5q6y | 99293 | 108509 | 124 425 | 112577
majetek
B. | Il. |1. Pozemky 9 000 9 000 9 000 9 000 9 000
. Stavby 71693 | 68168 | 66729 | 64456 | 60753
. Samostatné movité
véci a soubory 3741 3506 | 24847 | 34459 | 40903
movitych véci
. Nedokonceny
dlouhodoby 926 8 916 971 8 324 1357
hmotny majetek
. Poskytnuté zalohy
na dlouhodoby hmotny 0 9633 6 962 8 186 564
majetek
B 111 Dlo_uhodoby finan¢ni 0 0 0 0 6
majetek
B. | : : '
. P(thly v 0Vladar’1ych 0 0 0 0 6
a fizenych osobach
C. ObéZna aktiva 123 071 | 127 398 | 166 996 | 377 517 | 557 598
C.| 1 Zasoby 75459 | 66497 | 121 238 | 285099 | 497 803

Pokrac¢ovani na nasledujici strané.




- Nedokonéena viroba | 0 409 | 6497 | 121 238 | 285099 | 497 803
a polotovary
Dlouhodobé
C.IL | edivy 1134 0 0 0 0
. Odlozena datiova
pohledavka 1134 0 0 0 0
c. i, | Kratkodobé 24303 | 41048 | 43688 | 43909 | 49037
pohledavky
C. 111, Pohledavky 21101 | 36475 | 37203 | 32961 | 40879
z obchodnich vztahu
- Pohledavky — ovl. 0 0 0 0 | 2058
a fidici osoba
- Stat — dafové 3173 | 3976 | 5777 | 10021 | 5177
pohledavky
. Kratkodobé
boskytnuté zilohy 3 66 210 | 405 358
- Dohadné Gty aktivni 0 491 | 420 | 437 466
9. Jiné pohledavky 26 40 78 85 99
c.|vy, | Kratkedobyfinanéni | o, o0 | 19853 | 2070 | 48500 | 10758
majetek
c. [ 1v. | 1. Penize 28 23 31 38 25
.Uttty v bankéch 22147 | 19830 | 2039 | 48471 | 10733
D. Ostatni aktiva 550 | 802 618 | 2463 | 2633
D.| I. | Casové rozliseni 559 802 618 | 2463 | 2633
D.| 1. |1- Naklady pfistich 550 | 802 | 618 | 2463 | 2442
obdobi
. Pfijmy pftistich
brmy 0 0 0 0 191

Zdroj: Upraveno dle ucetnich vykazi spolecnosti seele pilsen s. r. 0., 2014




Ptiloha D: Finan¢ni c¢ast rozvahy
2009/2010 —2013/2014 (v tis. K¢)

spolecnosti seele pilsen s. r.

0. za obdobi

Uéetni obdobi
PASIVA 2010/ 2011/ = 2012/ 2013/
2011 2012 | 2013 2014
A. Vlastni kapital 63636 | 84948 | 85017 | 72877 | 96330
A.| I. | Zakladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000
A.| 1. | 1. Zakladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000
Al Rezervni fondy,
' nedélitelny fond 2000 | 2000 | 2000 | 2000 | 2000
a ostatni fondy
ze zisku
A |11, Zakonny rezervi 2000 | 2000| 2000| 2000| 2000
fond/Ned¢litelny fond
A IV. Vysledek hospodaieni
ysred 36092 | 39695| 62948 | 63017 | 50877
minulych let
A | v, | 1- Nerozdéleny zisk 36092 | 39695| 62948 | 63017 | 63017
minulych let
. Nguhr:&zené ztrata 0 0 0 0 |-12140
minulych let
AlvV Vysledek hospodareni
b&Zného wicetniho 5544 | 23253 69 |-12140| 23453
obdobi (+/-)
B. Cizi zdroje 147 648 | 144 664 | 192 762 | 433 086 | 576 352
B.| I Rezervy 3791 0 0 0 8 966
- Rezerva na dafi z 3791 0 0 0 | 539
piijma
. Ostatni rezervy 0 0 0 0 3570
B.| Il.| Dlouhodobé zavazky 182 | 2641 | 2606 | 1333 | 2560
B. | 11, | - Z4vazky z obchodnich 182 176 177 177 196
vztahu

Pokracovani na nasledujici strané.




10. OdloZeny dafiovy 0 | 2465 | 2429 | 1156 | 2364
zavazek
B.|I1l.| Kratkodobé zavazky | 100023| 116 141| 156 383 | 399 584 | 540 344
B. | 1. | 1- Z4vazky zobchodnich | 195751 59731 | 17515 | 58823 | 68940
vztahu
4. Zavazky ke spolec.,
Clenim druzstva 21 19 21 156 163
a k ucastnikim
sdruzeni
5. Zavazky 1655 | 1682 | 1810 | 2348| 2603
k zaméstnancum
6. Zavazky ze socialniho
zabezpeceni 986 1031 1068 1515 1685
a zdravotniho pojisténi
7. Stat — danové zavazky 277 303 303 498 608
a dotace
8. Kratkodobé pfijaté 86803 | 77677 | 134502 | 332241 | 443 215
zalohy
10. Dohadné acty 8 | 5608| 1164 | 3705 | 22966
paswnl
11. Jiné zavazky 0 0 0 298 164
B.|1v.| Bankovniivéry 34652 | 25882 | 33773 | 32169 | 24482
a vypomoci
B. | v, | |- Bankovni lvéry 26717 | 18405 | 11129 | 21232 | 16203
dlouhodobé
2. Kratkodobé bankovni 7935 | 7477 | 22644 | 10937| 8279
uvery
C. Ostatni pasiva 0 0 1340
C.l I Casové rozliseni 1340
C.| I. |1. Vydaje ptistich obdobi 1340

Zdroj: Upraveno dle ucetnich vykazii spolecnosti seele pilsen S. r. 0., 2014




Ptiloha E: Vykaz =zisku a ztraty spolecnosti seele pilsen s. r.
2009/2010 —2013/2014 (v tis. K¢)

0. za obdobi

majetku a materialu

Uéetni obdobi
2009/ 2010/ 2011/ 2012/ 2013/
2010 2011 2012 2013 2014
II.|  Vykony 208 750 | 210 807 | 189 467 | 264 551 | 500 295
I . :
1. Trzby za prodej v, 152502 | 237 769 | 134 684 | 100 690 | 287 591
vyrobkt a sluzeb
2. Zména stavu zasob VI 1 oo 0| o6 960 | 54741 | 163 861 212 704
c1nnosti
3. Aktivace 0 0 42 0 0
B. Vykonova spotieba | 147 710 | 159 926 | 139 751 | 210 725| 378 148
B. 1. Spotfeba materialu 48961 | 37537 | 70207 | 125080 | 166 799
a energie
B. 2. Sluzby 98749 | 122389 | 69544 | 85645 | 211 349
+ | PFidana hodnota 61040 | 50881 | 49716 | 53826 | 122 147
C. Osobni naklady 35845 | 36867 | 38530| 45874 | 57467
C. 1. Mzdové néklady 26434 | 27166| 28027 | 34016 | 42995
C. 2. Odmény ¢lenim
organu spole¢nosti 0 0 375 0 0
a druzstva
C. 3. Néklady na socialni
zabezpedeni 8867 | 9139 | 9508 | 11258| 13759
a zdravotni pojisténi
C. 4. Socidlni naklady 544 562 620 600 713
D. Dan¢ a poplatky 101 153 322 226 288
E. - ,
Odpisy dl. nehmotného | o015 | 6416 | o568 | 18276| 27271
a hmotného majetku
I11.| Trzby z prodeje
dlouhodobého 2 155 23 23 83

Pokracovani na nésledujici strang.



L. 11, Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku 2 155 0 1 81
111, | 2- Trzby z prodeje 0 0 23 22 2
materialu
F. o .
Zustatkova cena
prodaného dl. 0 g 5 0 0
majetku a materialu
F. . Zustatkova cena
prodaného dl. majetku 0 3 0 0 0
F. . Prodany material 0 0 5 0 0
G. Zména stavu rezerv
a opravnych polozek
v provozni oblasti 15500 | - 18 000 0 0 3570
a komplexnich nakladi
pristich obdobi
Ostatni provozni
V. , 2 398 204 307 177 1 367
Vynosy
H. Ostatni provozni 968 | 2512 | 1292 | 1473 | 1253
naklady
* r 7
Provozni vysledek 4413 | 23289| 329 |-11223| 33748
hospodareni
X. Vynosové troky 87 70 50 100 75
N. Nakladové uroky 2144 1579 1264 491 848
x|, | Ostatni financni 7602 | 10231| 3847 | 7383 | 6621
vynosy
0. Ostatni financni 2748 | 3198 | 2929 | 9181 | 9539
naklady
* . v 7 7
Finanéni vysledek 2797 | 5524 | - 296 |- 2189 | - 3601
hospodareni
e Dan z prijmu 1666 | 5560 | - 36 |- 1272| 6604
za bézZnou ¢innost
Q. 1. Splatna 4 307 1961 0 0 5 396
Q. 2. OdloZena - 2641 3509 | - 36 | -1272 1 208

Pokracovani na nasledujici strané.




**

Vysledek hospodareni
za béZnou ¢innost

5544 | 23253 69 |-12140| 23453

Vysledek hospodareni

pied zdanénim (+/-) 210428 815 33 |-13412) 30057

Zdroj: Upraveno dle ucetnich vykazii spoleCnosti seele pilsen s. r. 0., 2014



ABSTRAKT

KUBAC, Jifi. Zhodnoceni konkurenceschopnosti vybraného podniku s pouZitim
vybranych metod a ndastrojii vizeni ekonomické vykonnosti podniku. Bakalaiska prace.

Plzeii: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 111 s., 2014.

Klicova slova: vykonnost, ukazatel EVA, konkurenceschopnost, finan¢ni analyza,

SWOT analyza, PEST analyza, Porteriiv model péti sil

PtredloZzena prace je zaméfena na analyzu vnitiniho a vnéjSiho prostfedi spolecnosti
seele pilsen s. r. 0., zhodnoceni jeji ekonomické situace ve vybranych letech
a zpracovani ekonomického vyhledu pro nadchazejici hospodaisky rok. Teoretickd ¢ast
je vénovana definovani pojmua a piedstaveni vybranych metod, kterymi lze posoudit
vnitini a vnéjsi prostfedi podniku. V praktické casti je spolu se sledovanou spole¢nosti
charakterizovana také skupina seele product holding GmbH & Co. KG. Vnitini
prostfedi podniku je analyzovano pomoci finan¢ni analyzy. Vybranymi pomeérovymi
ukazateli je sledovana ekonomicka situace spole¢nosti za poslednich pét let. Uéetni
obdobi 2013 — 2014 je mimo jiné posouzeno z pohledu tvorby hodnoty pro vlastniky
a to modernim ekonomickym ukazatelem EVA. Vnéjsi prostiedi podniku je zkoumano
Porterovym modelem péti sil a PEST analyzou. Na zaklad¢ provedenych analyz je
sestavena matice SWOT. V piedposledni kapitole je zhodnocena ekonomicka situace
spolecnosti za hospodaiské roky 2010 — 2011, 2012 — 2013 a 2013 — 2014. Vysledné
hodnoty za posledni zminéné ucetni obdobi jsou porovnany S odvétvovym primérem.
V zavéru praktické Casti je proveden ekonomicky vyhled podniku na hospodarsky rok

2014 — 2015.



ABSTRACT

KUBAC, Jiii. The evaluation of competitiveness of the chosen company by using the
selected methods and management instruments of economic performance of the firm.
Bachelor thesis. Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia, 111 p.,
2014.

Key words: performance, indicator EVA, competitiveness, financial analysis, SWOT

analysis, PEST analysis, Porter five forces analysis

The work is focused on the analysis of the internal and external environment of the
company seele pilsen s. r. 0., evaluation of the economic situation in selected years and
processing of the economic perspective for the coming year. The theoretical part is
devoted to defining concepts and introducing of chosen methods, which can be
observed the internal and external business environment. In the practical part is together
with the company also characterized group seele product holding GmbH & Co. KG.
The internal environment of the firm is analyzed by using financial analysis. The
economic situation of the company is monitored by selected financial indicators for the
past five years. Accounting period 2013 — 2014 is assessed from the view of the value
creation for the owners by using the modern economic indicator EVA. The external
environment of the firm is analyzed through the Porter five forces analysis and PEST
analysis. The SWOT matrix is compiled on the basis of the analysis. In the penultimate
chapter is evaluated the economic situation of the company for the years 2010 — 2011,
2012 — 2013 and 2013 — 2014. The results for the last mentioned accounting period are
compared with the average of the industry. Economic plan of the firm for the year

2014 — 2015 is carried out at the conclusion of the practical part.



