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Uvod

Cilem diplomové prace je vybér vhodné strategie spole¢nosti ZPA Industry, a.s. na
zaklad¢ ziskanych informaci o spole¢nosti a jeji nasledné zhodnoceni pomoci stanoveni
oc¢ekavané hodnoty spolecnosti prostfednictvim ekonomické piidané hodnoty a

nasledné trzni ptidané hodnoty.

Na ocenovani podniku se da nahlizet podobné jako na zbozi, které je uréené k prodeji.
Aby mohlo byt zboZi prodano, je potfeba znat jeho hodnotu. To stejné plati pro
spole¢nost, ackoliv jsou procesy ke stanoveni hodnoty daleko komplikovanéjsi a
vstupuje do tohoto procesu vice faktort. Ocetiovani podniku se provadi nejen pfii
prodeji spolecnosti, ale také pokud dochazi k fazi, spoleénost méni svoji pravni formu
nebo dochazi k jeho restrukturalizaci. Ocenéni podniku slouZi nejen pro vlastniky

spolecnosti, ale také pro bankovni tstavy nebo pojistovaci instituty.

Diplomova prace je koncipovana na zéklad¢ vzajemného stfidani teoretické a praktické

¢asti, pojedndvajici o stejné problematice.

Prvni kapitola pfedstavuje zdkladni informace o spoleCnosti, kterd je ocenovana v této
diplomové praci. Autor diplomové prace Cerpd v této kapitole z vefejné dostupnych

informaci.

Druhé kapitola je vénovana strategické analyze spole¢nosti. V prvni Casti strategické
analyzy se autor zaméfuje na analyzu externiho prostfedi a vytvoieni matice EFE.
V druhé c¢asti dochazi k analyze interniho prostiedi a vytvoieni matice IFE. Soucasti
této kapitoly je také financni analyza stavajiciho stavu spoleCnosti, kterd slouZzi jako
zaklad pro nasledujici strategické cile spolecnosti. V kapitole jsou pouzity jak vefejné
dostupné informace, tak divérné interni informace. Autor této diplomové prace musel
dodrzet anonymitu téchto zdroji. Zaméstnanci, od kterych autor ziskaval davérné

informace, pracuji ve financ¢nim, obchodnim a technickém odd¢leni spole¢nosti.

V kapitole 3 je sestavovan finan¢ni plan, ktery navazuje na predchézejici kapitolu a je

dileZitou ¢asti této diplomové prace.



Kapitola 4 posuzuje rizika vychazejici ze strategické analyzy a posuzuje dopady na
finanéni plan spolecnosti z kapitoly 3. Pro analyzu rizik je pouzita metoda citlivostni

analyzy.

Aby podnik védél, ze jeho finan¢ni plan je nastaven spravné, musi udélat financni
analyzu planovaného obdobi. Kapitola 5 je pravé vénovana finan¢ni analyze

planovaného obdobi.

Kapitola 6 popisuje cely proces pro stanoveni primérnych vazenych naklada, které jsou
klicové pro nasledujici kapitolu, ve které je vypocitdn ukazatel ekonomické ptidané

hodnoty a stanoveni hodnoty spole¢nosti.
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1 Charakteristika spole¢nosti

1.1 Zakladni udaje

Nézev spolecnosti: ZPA Industry a.s.

Sidlo: Praha 10 — Stragnice, K¥enicka 2257/16, PSC 10000
Datum vzniku: 17. kvétna 1990

Identifikacni ¢islo: 00479730

Telefonni spojeni: +420 353 910 111

Emailové spojeni: info@zpaindustry.cz

Webové stranky: www.zpaindustry.cz

Vlastnik spole¢nosti: Unicontrols, a.s.

Obrazek 1: Logo spole¢nosti ZPA Industry a.s.

\d’ ZPA

Zdroj: webove stranky spolecnosti

1.2 Predmét ¢innosti

Spole¢nost ZPA Industry a.s. se vénuje projektové a konzultacni ¢innosti v oblasti
budovani inzenyrskych siti a elektrickych systému nizkého a vysokého napéti. Portfolio
sluzeb, které spolecnost poskytuje, je pomérné Siroké — od dil¢ich konzultaci a dodavek
az po komplexni integrovana feSeni. Mezi hlavni zédkazniky spole¢nosti ZPA Industry

a.s. patii hlavné elektrarny, teplarny, provozovatelé teplarenskych siti a primysl obecné.

1.3 Historie spole¢nosti

Samotna spole¢nost ZPA Industry a.s. byla zalozena v roce 1990, ale jeji historie se
zaCala psat jiz vroce 1952, kdy vznikl koncernovy podnik ZPA, ktery poskytoval
sluzby a produkty primyslové automatizace pro celou Skalu primyslovych odvétvi
v tehdejsim Ceskoslovensku. Postupem &asu se firmé ZPA podafilo ziskat zakazky i za
hranicemi Ceskoslovenska. Pravé v zahrani¢i se dafilo Iépe sledovat aktudlni trendy
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v oblasti automatizace. V roce 1968 firma ZPA nasadila prvni digitalni systém, ale jiz
zacatkem sedmdesatych let se vedeni spolecnosti rozhodlo vyvinout vlastni digitalni
Systém pro automatizaci elektrickych systéml.

Podnik ZPA se podilel na stavbé jaderné elektrarny Dukovany. V priubéhu vystavby se
v roce 1985 sloucil s podnikem EZ, ktery v té dobé puisobil jako dodavatel na kli¢ pro
vSechny elektro systémy do koncernu Elektromont. V roce 1990 vznikla spolecnost
ZPA-DP a.s., kterou dohromady zaloZili byvali pracovnici podniku ZPA a koncernu
Elektromont. Cilem nové vzniklé spolecnosti ZPA-DP a.s. bylo navéazat na tradici
firmy, ktera vzdy byla v oblasti primyslové automatizace dulezitym hracem.

V roce 2002 byl zapocat proces transformace spole¢nosti. Ze ZPA-DP a.s. se stala
spole¢nost ZPA Industry a.s. a v roce 2010 byla transformace zavrSena vnitrostatni fuzi
s pivodni spolecnosti. Béhem této doby se vSak musela firma potykat s nasledky
ekonomické krize, kterd sice vypukla jiz v roce 2008, ale spolecnost méla dostatek
nasmlouvanych projektti z predchozich let. Dopad krize se zacal naplno projevovat az
v roce 2010. Diky finan¢nim prostfedkiim vétSinového majitele spolecnosti UniControls
a.s. se firme podatilo krizi ustat.

Nové prilezitosti se ZPA Industry a.s. oteviely v letech 2012 az 2013, kdy spole¢nost
ziskala nékolik vyznamnych zakazek pro spole¢nost CEZ a.s. a realizovala fadu
projektil v Plzeniském a Karlovarském kraji. Narast realizovanych projekt pokracoval i

v dalsich letech a spole¢nosti se tak po nepiiznivém obdobi zacalo opét dafit. (ZPA,
2018)

1.4 Organizacni struktura

ZPA Industry a.s. mé liniovou organiza¢ni strukturu. Zakladnimi ¢lanky spolecnosti
jsou dva organy, predstavenstvo a dozor¢i rada. V poslednich letech dochazelo na
téchto pozicich k nékolika zménam z divodu fuze a probehlé akvizice. Piedstavenstvu
spole¢nosti se zpovidd generalni feditel Ing. David Gondzsala. Firma je déle ¢lenéna na
tf1 tseky. Pod technicky usek spadé naptiklad oddéleni projekce, montazi nebo oddéleni
vyroby. Obchodni usek, jak uZ ndzev sdm napovida, zajiStuje obchodni aktivity
spolecnosti a spadd pod néj obchodni a ndkupni oddéleni spolu s oddélenim
zahrani¢niho obchodu. Ekonomicky usek zajistuje finan¢ni fizeni podniku a spada pod
néj oddéleni hospodaiské spravy. Soucasti podniku je také ICT odd¢leni, které ma na

starost spravu pocitacové sité a elektronickou komunikaci spolecnosti. Poslednim
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¢lankem spolecnosti je QMS oddé¢leni, které je zodpoveédné za kvalitu provadénych

projektti a dodrzovani normy ISO 9001. (ZPA, 2018)

Obrazek 2: Organizacni struktura spole¢nosti

Platnost od 1.7.2016

Zdroj: webové stranky spolecnosti
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2 Strategicka analyza

Zakladem strategické analyzy je nalezeni souvislosti mezi podnikem a jeho okolim.
Jedna se o slozity proces, pro néjz je vyzadovan systematicky pfistup slouzici
Kk identifikaci a analyze vnéjSich faktor pisobicich na podnik a jejich porovnani se
zdroji a schopnostmi podniku. Obsahem strategické analyzy jsou rtzné analytické
techniky vyuzivané pro identifikaci vztahi mezi okolim podniku, zahrnujici
makrookoli, odvétvi, konkuren¢ni sily, trh a zdrojovy potencidl podniku. Cilem
strategické analyzy je identifikace, analyza a ohodnoceni v§ech moznych faktord, které

mohou mit vliv na kone¢nou volbu cili a strategie podniku. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

2.1 Postup pri vytvareni strategické analyzy

Jednotlivé kroky pfi vytvareni strategické analyzy vychdzi z vyhodnocovani
analytickych podkladi, tykajicich se struktury odvétvi a vlivu mikro a makrookoli na
podnikani firmy a dovadi je k vyhodnoceni pozice firmy. (Fotr, 2012)

Obecné postupy pii vytvareni této analyzy jsou:

1) analyza vnéjsiho potencialu podniku,

2) analyza konkurence a vnitiniho potencialu podniku,

3) progndza trzeb ocenovaného podniku.
Zakladem strategické analyzy jsou kvalitni vstupni data, kterd jsou analyzovana a
vyhodnocovana pomoci analytickych technik. Pfi nedostate¢ném nebo kvalitativné
hor§im obnosu vstupnich dat musi dochazet Kk vétSimu ¢i menSimu zjednodusSeni

navrhovanych analyz. (Maiik, a dalsi, 2018)

2.2 Analyza vnéjSiho potencialu podniku

Analyza vnéjsiho potencidlu podniku, nebo také analyza makrookoli, je zamétfena na
faktory, kterymi je podnik ovliviiovan na makro urovni. K analyze je pouzivana PEST
analyza a metoda ,,4C*. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Pro tuto diplomovou praci byla vybrana metoda PEST, ktera se zabyva analyzou
politickych, ekonomickych, sociokulturnich a technologickych vlivii makrookoli. Pro
analyzu mezoprostfedi byla vybrana metoda Porterova modelu péti sil. Vysledky PEST
analyzy a Porterova modelu jsou vyuzivany pro ureni pfilezitosti a hrozeb ve SWOT
analyze. (Fotr, 2012)
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2.2.1 PEST analyza

2.2.1.1 Politickeé okoli

V Ceské republice se chystd novy energeticky zakon s moznou G&innosti do ti let.
Tento zakon se pfipravuje na zaklad¢ tzv. Zimniho energetického bali¢ku, ktery navrhla
Evropska komise. Server Euracitv.cz informuje ze, diky nové navrzenym pravidlim by
méli vyznamngj$i podil na trhu ziskat ti spotiebitelé, kteti budou moci elekttinu
snadné€ji vyrabét, skladovat a spotiebovavat. ZjednoduSen ma byt také proces spojeny
s instalaci zeleného zdroje. Nové piipravovany zdkon v Ceské republice bude mit za cil
vytvorit takové prostiedi, aby Ceska republika sniZila do roku 2030 emise sklenikovych
plynii alespont 0 40 % oproti roku 1990 a zaroven, aby byl podil obnovitelnych zdroji
na hrubé spotiebé 27 %. Tyto normy plynou zjiz zminéného zimniho balicku.
(Davidova, 2018)

Navrhovana zména evropské, potazmo Ceské legislativy, se netykd pouze energetického
piechod z klasickych paliv na paliva alternativni. Teplarenské sdruzeni ovSem odmita
zvySovani thrad z vydobytych nerostii. Teplarenské sdruzeni uvadi na svém webovém
portalu, ze vlada zvysila sazbu z povrchové tézené¢ho uhli od roku 2017 na dvojnasobek
a do roku 2022 mé¢la byt sazba zachovéana. Kviili chystané legislativni normé chce ale
ministryné¢ prumyslu a obchodu tuto sazbu zvysit, aby uspiSila pfechod na alternativni
paliva. Teplarensky primysl se vSak obadva, ze zvySeni sazby se promitne do celkové
ceny tepla. (Teplarenské sdruzeni CR, 2019)

Firma ZPA Industry, a.s. piisobi také v chemickém primyslu. Tlak na snizeni
ekologické zatéze se jisté dotkne i tohoto odvétvi. Podle Daniela Ferrariho, ktery je
prezidentem spolecnosti Cefic a generalnim feditelem Veralis, ma chemicky primysl
technologické zazemi, které vede k transformaci smérem k udrzitelngj$i spolecnosti a
K udrZzeni konkurenceschopnosti ve scénafi, ktery je ovlivnén naristem svétové
populace a poptavky po spotiebnim zboZzi. Tento scénaf vSak musi brat v ivahu
nedostatek ptirodnich zdroji a problematiku odpadd. Zaroven si Ferrari mysli, ze velkd
¢ast odpadi mize byt znovu pouzita za ucelem ziskani novych surovin prostiednictvim
rozvoje chemické recyklace. Uvedl to na svétové petrochemické konferenci

v americkém Texasu 19. biezna 2019. (Jarolimek, 2019)
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2.2.1.2 Sociokulturni okoli

Sociokulturni okoli je spojeno s postojem a zivotem obyvatelstva a jeho strukturou.
V demografické struktufe obyvatelstva jsou vidény zmény oproti letem minulym.
Dochazi ke starnuti populace, lidé maji zajem o vétsi kvalitu osobniho Zivota a zvysuje
se zajem o zivotni prostiedi. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

Spole¢nost ZPA Industry je sidlem uvedena v Praze, ale své kancelaie ma v Nejdku u
Karlovych Vari. Karlovarsky kraj je do poétu obyvatel nejmensim z kraji CR a
disponuje pouze 296 tisici obyvateli. (Spackova, 2017).

Jak upozornuje feditel krajské hospodaiské komory Karlovarského kraje Stanislav Ktiz,
hlavnimi problémy kraje jsou nedostatecnd infrastruktura a spojeni piedevsim s hlavnim
méstem Ceské republiky, nizkd vzdélanost obyvatelstva a vysoky odliv
vysokoskolskych studentii do vétSich mést nebo sousedniho Némecka. (Dolanska, 2019)
Délnice mezi Prahou a Karlovymi Vary je ve vystavbé od roku 1984, kdy doslo
k otevieni prvniho useku, ktery métil téméf 10 kilometrt. V nasledujicich letech
piibyvaly dalsi useky. V soucasné dobé je zcelkové délky dalnice 168 kilometra
(pocitano Praha — Cheb) v provozu 84 kilometri a 15 kilometru je ve vystavbé. Béhem
roku 2008 a 2017 se na trase postavil pouze jeden usek v délce 4 kilometra. Od roku
2017 vSak doslo k pozitivnimu vyvoji. Ve vystavbé je hned nékolik useki a
v nasledujicich tiech letech by mélo byt zprovoznéno zhruba 35 kilometri délnice.
(ceskedalnice.cz, 2019)

Dlouhodobym problémem v Ceské republice je ubytek absolventt stiednich odbornych
ucilist. (Bidrmanova, 2019) Kazdoro¢né ubyva pocet vyucenych elektrikari, ktefi jsou
pro spole¢nost ZPA stézejni.

Karlovarsky kraj se snazi o to, aby zdej$i populace byla vzdélangj$i. Pomoci k tomu ma
vysoka Skola. Hejtmanka Karlovarského kraje se domluvila na spolupraci s dékanem
Fakulty dopravni CVUT Praha. V kraji by méla univerzita v nejbliz§i budoucnosti

oteviit pobocku, pesny termin ale stanoven nebyl. (Kozohorsky, 2019)

2.2.1.3 FEkonomické okoli
Ekonomické okoli je definovano stavem ekonomiky a vychdzi ze zdkladnich smérh
ekonomického rozvoje dané zemé. Indikatorti ekonomického makrookoli je nékolik.

Mezi nejdilezitéjsi patii mira ekonomického rastu, kterd pti ristu vede ke zvySené
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spotiebé, zvySuje pfilezitosti na trhu a pii poklesu je tomu opacné. Dalsim dilezitym
indikatorem je irokova mira, ktera ovlivituje celkovou vynosnost podniku a ma vliv na
skladbu pouzitych finan¢nich prostiedkl a zaroven vyrazng ovlivituje investi¢ni aktivitu
podniku. Investi¢ni ¢innost je ovliviiovana také mirou inflace, jenz urcuje cenovou
hladinu zbozi a sluzeb. Pfi vysoké inflaci dochazi k menSim investicim a opacné. Mezi
dalsi indikatory patii devizovy kurz nebo mira nezaméstnanosti. (Sedlackova, a dalsi,
2006)

Ekonomické okoli spole€nosti je znazornéno v tabulce 1. Karlovarsky kraj je nejchudsi
ze viech kraji v Ceské republice v porovnani HDP i HDP na jednoho obyvatele, coz
ukazuji data Ceského statistického tifadu. (Cesky statisticky uiad, 2018)

Repo sazba je jedna ze tii urokovych sazeb, ktera je vyuzivana pii finan¢nich operacich
na volném trhu, jejichz prostfednictvim reguluje Ceska narodni banka mnoZstvi penéz
v ob&hu. (Ceska narodni banka, 2013)

Tabulka 1: Vyvoj ekonomického okoli v Karlovarském kraji

Ukazatel 2013 2014]  2015]  2016] 2017
?n‘;‘illb?(‘;’mam produkt celkem | o) 19|  ga595| 87233| 88121| 93482

Hruby domaci produkt

na 1 obyvatele (K<) 272456 | 282096| 292232 296 387| 315705

Repo sazba v Cr (%) 0,05 0,05 0,05 0,05 0,17
Nezaméstnanost (%) 16 14 10,4 8,3 5.1
Mira inflace v Cr(%) 14 0,4 03 07 25

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Diky piiznivé situaci v celé Ceské republice se zvy$uje HDP Karlovarského kraje a
snizuje se nezaméstnanost. V celé Ceské republice naopak vyrazné roste inflace a
zvySuje se urokova mira.

Podle predikce ministerstva financi poroste hruby domaci produkt i nadale. Predikce je
uvadéna do roku 2020 a ministerstvo nepiedpokladd stagnaci ani recesi hrubého
domaciho produktu. Naopak by se méla sniZzovat inflace. Mira nezamé&stnanosti by se
meéla ustalit na 2,2 %. Dlouhodobé urokové sazby by mély zaznamenat meziro¢ni rlst o
dvé desetiny. Predikce nejdulezitéjSich ukazateli znazornuje tabulka 2. (Ministerstvo
financi CR, 2019)
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Tabulka 2: Vyvoj ekonomického okoli v Karlovarském kraji

Ukazatel Jednotka 2018 2019 2020
Hruby domaci produkt mld. K¢ 5304 5595 5839
Hruby domaci produkt rustv % 2,9 2,4 2,4
Prumérna mira inflace % 2,1 2,3 1,6
Zaméstnanost rist v % 1,4 0,4 0,2
Mira nezaméstnanosti primeér v % 2,2 2,2 2,2
Dlouhodobé urokové sazby % p.a. 2 2,2 2,4
HDP eurozony rust v % 1,8 1 1,4

Vlastni zpracovani, 2019

2.2.1.4 Technologicke okoli

Technologické faktory jsou odrazem inova¢niho potencidlu zemé a tempa
technologickych zmén. (Srpova, a dalsi, 2010)

ZPA je primyslova spolecnost plisobici v jeho né¢kolika odvétvich. Jak popisuje Peter
Bilik na serveru systemonline.cz, prumysl je transformovan od automatizace
k autonomizaci. Jedna se o digitalni transformaci, ktera je zaméfena na ,Internet véci.
Jeho funk¢nost, udrzitelnost a navratnost se jiz potvrdila a tyto systémy jsou nasazovany
ve vyrobnich a logistickych procesech. (Bilik, 2019)

Jak poukazuje spoleCnost ve své vyrocni zprave, do dvou let by rada pronikla svou
produktovou strategii do segmentu tzv. pramyslu 4.0. Spolecnost v tomto segmentu vidi
velkou prilezitost. (ZPA Industry, 2018)

Pramysl 4.0. je oznaCovan jako proces digitalizace a sni souvisejici automatizace
vyroby a zmény na trhu prace. Jak uvadi server Echo24, podle inzenyrské spolecnosti
DEL a poradenské firmy BDO tfetina manazeri o tomto pojmu doposud neslySela.
Analytik BH Securities Stépan Kiedek uvadi, ze Cesko se touto cestou bude muset

vydat, aby si ¢esky prumysl zanechal konkurenceschopnost. (ECHO24, 2019)

2.2.2 Porteriv model péti sil
Porteriv model péti sil je zamétfen na analyzu konkuren¢niho prostiedi a identifikaci
vlivi pusobicich na vynosnost odvétvi. Stejné jako z analyzy PEST, tak i z tohoto

modelu se urcuji ptilezitosti a hrozby v analyze SWOT. Portertiv model je poskladan
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Z analyzy stavajici konkurence, pfistupu nové konkurence, vlivu dodavateli a

odbératelli na trhu a hrozby substitutl. (Sedlackova, a dalsi, 2006)

2.2.2.1 Stavajici konkurence

Spole¢nost ZPA Industry je diky svému pasobeni v oblasti primyslu obklopena velkym
poc¢tem konkurentti. Primysl je u nas historicky silné ukotven, a proto je i konkurence
velmi pocetnd. VSechny spoleCnosti si vzajemné konkuruji nejen cenou, ale také
technologickym fteSenim, rychlosti feSenim zakdzek, softwarovym vybavenim a
spolehlivosti. (Zaméstnanci, 2018)

Nejvyznamnéjsi konkurenti spole¢nosti ZPA Industry jsou uvedeny v tabulce 2.
Tabulka 2 Konkurence ZPA Industry, a.s.

Konkurence 2017 Sidlo spolecnosti zaml;:tcrf:mcﬁ (V"l;;'sz.blzé)
Bohemia Muller, s.r.o. Litvinov 127 576 701
INELSEV, s.r.0. Most 87 672 622
Elektroprim - Koutnik, a.s. |Praha 4 54 310 889
SUMO, s.r.0. Pardubice 73 173 647

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

2.2.2.2 Nova konkurence

Trhy, na kterych plisobi spolecnost ZPA Industry, kterymi jsou energetika, chemicky
nebo vodohospodaisky, jsou celkem pfesyceny a nova konkurence v podobé nové
zalozenych spolecnosti spiSe nehrozi. Na téchto trzich dochazi spise k fuzim, kdy vétsi
spole¢nost koupi mensi spole¢nosti a udéla z nich své dcefiné spole¢nosti. To se stalo
Vv piipadé spole¢nosti ZPA, kterou koupila spole¢nost Unicontrols, a.s. nebo v piipadé

francouzské spolecnosti Colfey, a.s., diive Fabricom. (Zaméstnanci, 2018)

2.2.2.3 Vliv odberatelii

Odbératelé se rozlisuji mezi cilové zakazniky nebo jiné spoleénosti. Casto spolednost
vystupuje jako subdodavatel pro vétsi zakazky a je zodpovédna pouze za uréitou Cast
zakazky. Aby se stala spole¢nost subdodavatelem pro vétsi zakazky, casto rozhoduji
osobni vazby mezi jednotlivymi spole¢nostmi. Pokud maji za sebou pozitivni historii
pti zakazkach, stava se, ze spoluprace pokracuje i na dalsich projektech. Samoziejmosti
je pozadovani certifikatt kvality ISO, pozitivni renomé firmy a pfijatelna cenova

hladina. V mnoha ptipadech se objevuje dulezity faktor vztahti mezi jednotlivymi
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firmami. V tomto prostfedi hraje dulezitou roli doporuceni, naptiklad od projekt
managertl. Samostatnou kapitolou je trh jaderné energetiky. Spolec¢nost ZPA se
angazuje hlavné na jaderné elektrdrné¢ Dukovany, kde si vybudovala dobré renomé,
spliiuje vSechny certifikaéni normy a ma kvalitni vztah s odbérateli. (Zaméstnanci,
2018)

Mezi zékazniky, se kterymi firma dlouhodobé spolupracuje, patii Elektrarna Dukovany,
Plzeniskd energetika, Prazska teplarenska, FElektrarna v Opatovicich, Teplarna
v Ceskych Budgjovicich nebo Spolchemie Usti nad Labem. Diive spoleénost
spolupracovala na projektech také v zahrani¢i, ale béhem poslednich let od tohoto

zaméru upustila a sousttedi se na ¢esky trh. (Zaméstnanci, 2018)

2.2.2.4 Vliv dodavatelii

Dodavatelé pro firmu ZPA Industry jsou tvofeni dodavateli lidské sily ve formé
subdodavatelti pii zakdzkach a dodavateli materialu. Dodavatelé lidské sily jsou
piredevSim spole¢nosti, které jsou zaméfeny na montazni prace. Spolecnost casto
spolupracuje se zivnostniky, ale také s mensimi podniky jako je napiiklad RT Energy,
Benri nebo Elektroinstalace Norba a Stéfik. (Zaméstnanci, 2018)

U dodavatelli materialu se spolecnost snazi vychazet z dlouhodobych vztahti. Mize si
tak vyjednat lepsi ceniky, rychlost doruceni a ma ovéfenou kvalitu. Spole¢nost nakupuje
od velkych dodavateli, kterymi jsou napiiklad Siemens, General Electric International,
ABB, Rockwell Automation nebo Rittal Czech. Od téchto spole¢nosti nakupuje
piedevsim fidici systémy a specialni materidl pro své zakazky. Bézny elektromaterial je
nakupovan ve velkoobchodech, jako je napiiklad Elfetex, Viola, nebo K&V Elektro.
(Zaméstnanci, 2018)

2.2.2.5 Substitucni produkty
Substitu¢ni produkty a sluzby nejdou piesné¢ v tomto odvétvi definovat jako celek.
Formy substitutl se mohou vyskytovat napfiklad u jednotlivych technologickych

postuptll nebo pfi vyuziti softward. (Zaméstnanci, 2018)

2.2.3 Matice EFE
Matice EFE slouzi k vyhodnoceni faktort externi analyzy a K urCeni pitilezitosti a
hrozeb podniku. Smyslem této matice je vybrat takové faktory, které maji zasadni vliv

na strategicky zdmér daného podniku a jejichz plsobeni je shodné s casovym
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horizontem strategického planu. V matici se u jednotlivych faktorti hodnoti dilezitost
v rozsahu od 0 do 1 a soucet vSech vah by m¢l ve vysledku dat pravé hodnotu 1. Déle se
souCet nasobkii vahy a stupné vlivu. Pro celkovy soucet je vyuzivano stejného
hodnoceni jako pro stupen vlivu. (Fotr, 2012) Matice EFE spole¢nosti ZPA Industry je

znazornéna v tabulce 3.

Tabulka 3 Matice EFE spole¢nosti ZPA Industry

Prilezitosti vaha faktoru [ ohodnoceni faktoru | vazeny priimér
Adaptace na Priimysl 4.0 0,2 4 0,8
PFizniva predikce ekonomiky 0,1 3 0,3
Zména Energetického zdkona 0,05 2 0,1
Osloveni novych zakaznik( 0,1 2 0,2
Ziskani novych zaméstnancl z jinych 0,05 1 0,05

¢asti Ceska diky nové dalni¢ni siti

Hrozby vaha faktoru | ohodnoceni faktoru | vazeny pramér
Velka konkurence na trhu 0,15 3 0,45
Odliv lidi z Karlovarského kraje 0,1 2 0,2
Podfizovani se prfedstavam vlastnika 0,1 3 0,3
Odvadeéni zisku vlastnikovi, coz vede k

oo ey 0,1 2 0,2
nizsim investicim ZPA Industry
Chybéjici kvalifikovana pracovni sila na 0,05 ) 01
trhu
Celkem 1 2,7

Vlastni zpracovani, 2018

Matice EFE ma celkové skore 2,55, coz znamena, ze zamér podniku je podloZen stiedné
silnou externi pozici. Mezi nejvétsi ptilezitosti patii adaptace na pramysl 4.0, kterou
budou muset provést vSechny prumyslové zaloZené spole¢nosti, pokud si budou chtit
udtrzet svoji konkurenceschopnost. To s sebou pfinasi mnoho zajimavych pracovnich

nabidek. Naopak velkou hrozbou je velkd konkurence na trhu. Malé spolecnosti jsou

vvvvvvvvv

2.3 Analyza vnitiniho potencialu podniku
Tato analyza by méla byt zacilena na silné a slabé stranky podniku ve vztahu ke
konkurenci. VSechny tyto faktory by mél byt podnik schopen ovlivnit. Dtlezitou
soucasti je identifikace kliCovych proménnych, na kterych zalezi spravné fungovani
podniku. (Dvoracek, a dalsi, 2012)
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2.3.1 Zdroje

Kazdy podnik mé k dispozici ur€ité mnozstvi zdrojui, kterymi je limitovan. Kazdy
podnik disponuje jinymi zdroji a tim je unikatni. Zdroje podniku jsou rozdéleny mezi
zdroje hmotné, nehmotné, lidské a finan¢ni. Hlavni charakteristikou hmotnych zdrojt je
strojové vybaveni podniku. Nehmotné zdroje jsou predstavovany ve formé know how,
patentd, softwaru a jiné. Lidské zdroje mohou ptedstavovat konkurenéni vyhodu
Z hlediska vzdélanosti a vykonnostni struktury a zdroje financni zachovavaji funk¢nost

podniku z hlediska efektivnosti a platebni schopnosti. (Rickova , a dalsi, 2012)

2.3.1.1 Hmotné zdroje

Jak je vidét v rozvaze, spole¢nost nema k dispozici pfili§ mnoho hmotného majetku.
Spole¢nost vlastni dlouhodob¢ budovu, kterou dale pronajimd, dale nékolik stroji, které
jsou vyuzivany ve vyrob¢ a dale nezbytné nutny majetek pro fungovani spolecnosti,

jako je sitova infrastruktura, pocitace, sluzebni vozy a dalsi. (Zaméstnanci, 2018)

2.3.1.2 Nehmotné zdroje

Nehmotné zdroje spolecnosti se daji rozdélit mezi softwarové vybaveni a certifikaty.
Mezi software vyuZzivany spolec¢nosti patii balicek od spole¢nosti Microsoft, a to
konkrétn¢ Sharepoint, One Drive, MS Project a MS Office. Protoze se jednd o
spole¢nost zabyvajici se projektovou ¢innosti v rtiznych oblasti energetiky, je nezbytné
vybaveni specifickymi programy pro tuto ¢innost, které jsou velmi nakladné. Radi se

mezi né programy Eplan, AutoCAD, ELCAD nebo See. (Zaméstnanci, 2018)

2.3.1.3 Lidské zdroje

Jak je jiz psano v kapitole 2.2.1.3 Ekonomické okoli, Karlovarsky kraj trapi velky odliv
vysokoskolsky vzdélanych lidi. Proto je i pro spolecnost ZPA tézkym ukolem najit
kvalifikovanou pracovni silu, ktera je dulezita hlavné pro projektovou cast. Aby
spolecnost zlepsila svoji personalni ¢innost, spolupracuje s externi personalistkou.
V soucasnosti spole¢nost zaméstnava 55 lidi. (Zaméstnanci, 2018)

Finan¢ni zdroje jsou zpracovany v Kapitole 2.3.3 Financni analyza soucasného stavu

podniku.

2.3.2 Marketingovy mix
Marketingovy mix neboli 4P, Ize chapat jako souhrn vnitinich sil podniku, které mohou

ovliviiovat chovéani spotiebitele na trhu. Zkratka 4P definuje 4 zékladni oblasti —
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produkt (product), cena (price), komunikace (promotion) a distribuce (place). Oznaceni
4P je zakladnim oznacenim a vyuziva se diky své jednoduchosti. V soucasné¢ dobé¢ se
vyskytuji dal$i modely rozsitené o dalsi P, mezi které patii lidé (people), zaméstnanci
(personnel), proces (process nebo fyzicky dikaz physical evidence). (Zamazalova,

2009)

Pro tuto diplomovou préci byla vybrana zakladni metoda 4P.

2.3.2.1 Produkt

Spole¢nost ZPA neni klasickym vyrobnim podnikem. Jejim vyslednym produktem je
poskytnuti komplexni sluzby na primyslovych trzich. Jedna se pifedev§im o trh
energeticky, chemicky a teplarensky. Mezi hlavni sluzby patii komplexni dodavky pro
elektrické systémy vysokého a nizkého napéti, méteni, regulaci a systémy fizeni
technologickych procesti. Dal§imi sluzbami nabizenymi spole¢nosti ZPA jsou
poskytnuta Skoleni v oblasti vizualizace GE Cimplicity HMI, distribuce firem Hlischer
a GE Automation & Controls nebo inZenyrské prace ve vyvoji aplika¢niho softwaru,
zajisténi dodavek, vyroba rozvadécl a poskytovani zaru¢ni a pozaru¢niho servisu.

(ZPA, 2018)

2.3.2.2 Cena

Cena spolecnosti se 1isi u kazdé zakazky. Neni zde stanoven cenik sluzeb, ale vzdy se
bere v Givahu naro¢nost dané zakazky. V cené zakazky je zahrnuta cena materialu, cena
za praci na stavbé, projektova ¢innost, naklady spojené s ubytovanim a samoziejmé se
bere vuvahu také konkurence. Cenu za materidl se podnik snazi snizit pomoci
udrzovanim dlouhodobych vztahii s dodavateli. Pti projektové ¢innosti se bere v potaz
pocet hodin, které projektant stravi nad danym projektem. Tato Cast zalezi na zkuSenosti
obchodniho zastupce, ktery ma jiz dostatecné zkuSenosti a je schopen udélat odhad

prace. (Zaméstnanci, 2018)

2.3.2.3 Komunikace

Firma se ucastni kaZdorocnich pracovnich veletrhii praci na stfednich a vysokych
Skolach, komunikuje prostiednictvim svych webovych stranek a v roce 2018 koupila
reklamni plochu na billboard, kde laka své potencialni zaméstnance, aby se pridali do
tymu ZPA. Zarovei sdéluje zakladni informace o probéhnutém roce ve svych vyro¢nich

zpravach. Dtlezitym komunika¢nim kandlem je obchodni tym spolecnosti, ktery
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navazuje dulezité kontakty a informuje vysoce postavené manazery u zdkazniki o svych

aktivitdch. (Zaméstnanci, 2018)

2.3.2.4 Distribuce

Podnik vykonava roli kone¢ného distributora pro vyznamné mezinarodni spolecnosti a
plni roli také subdodavatele v n¢kterych zakazkach. Distribucni sit’ se budovala nékolik
let. Spolecnost se zamétila na dlouhodobé partnery a snazi se s nimi navazat spolupraci.

Jejim Ucelem je oboustranna spokojenost a dlouhodoba spoluprice. (Zaméstnanci,
2018)

2.3.3 Finan¢ni analyza soucasného stavu podniku

soucasti pii oceflovani podniku. Finan¢ni analyza by méla plnit dvé zakladni funkce.
Prvni funkci je provétfeni finanéniho zdravi podniku. Tato funkce je zcela béZna a
odpovida na otazku, jaka je finanéni situace podniku k datu ocenéni, jaky byl jeji vyvoj
a co lze ocekavat pro nejbliz§i budoucnost. Druhou funkci je vytvoreni zékladu pro
finan¢ni plan, ze kterého je vyvozovana vynosova hodnota. Finan¢ni analyza slouzi jako
nastroj, ktery z minulého vyvoje vydoluje co nejvice poznatkli pro pldnovani hlavnich
finan¢nich veli¢in. (Matik, a dalsi, 2018)

Nasledujici kapitola zobrazuje finan¢ni analyzu spole¢nosti ZPA Industry a.s. za roky
2016 az 2018. Jsou zde vybrany nejdulezitéjsi financni ukazatelé, kteti pomahaji 1épe
pochopit finan¢ni situaci podniku. Protoze je diplomova prace v procesu pied
zvetejnénim vyrocni zpravy za rok 2018, jsou posunuty vykazy o rok dopiedu.

Prvnim ukazatelem je Cisty pracovni kapitél, ktery tika, kolik provoznich prostfedkii
zlstane k dispozici, kdyz uhradime kratkodobé zévazky. Pocitd se jako obézna aktiva —
kratkodobé zavazky, a vysledek, pokud je pftili§ nizky, ukazuje, Ze firma nema
dostateény kapital na své fungovani a pokud je vysledek vysoky, ukazuje to, Ze
spole¢nost financuje provoz firmy z dlouhodobych cizich zdroji nebo z vlastnich

zdroji. (Knépkova , a dalsi, 2013)

Tabulka 3: Cisty pracovni kapital

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018

Obézna aktiva (v tis. K<) 116,655 86,778 59,525
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Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 65,790 36,831 17,007

éisty pracovni kapital (v tis. K¢) 50,865 49,947 42,518

Zdroj: vilastni zpracovani, 2018

Jak je z tabulky ¢islo jedna patrné, ve vSech sledovanych letech je Cisty pracovni kapital
kladny. Nejvyssi hodnoty tento ukazatel nabyva v roce 2016. Lze vy¢ist, ze CPK ma
sestupnou tendenci. Tento trend je dan jak klesajicimi ob&éznymi aktivy po celou dobu
sledovani, tak 1 razantnim poklesem kratkodobych zavazkt, ktery klesaji kazdorocné

zhruba o 50 %.

2.3.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatel rentability udava schopnost podniku vytvatet nové zdroje a dosahovat zisku za
pouziti investovaného kapitalu. Tento ukazatel slouzi K vyhodnoceni uspéSnosti
dosahovani cilti organizace pii zohlednéni vloZenych prostfedkt. Ukazatelé rentability

se rozd¢luji na:

e rentabilita aktiv (ROA = zisk ptfed zdanénim / celkova aktiva),
e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE = zisk po zdanéni / vlastni kapital),
e rentabilita trzeb (ROS = zisk po zdanéni / trzby). (Rtickova, 2008)

Rentabilita aktiv
Tabulka 4: Rentabilita aktiv

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018

Zisk pred zdanénim (EBIT) v tis. K¢ 18,622 16,080 19,164
Celkova aktiva v tis. K¢ 126,798 95,862 64,609
ROA (v %) 14.69 16.77 29.66

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z vypoctenych hodnot rentability aktiv vyplyva, ze trend dané¢ho ukazatele je rostouci,
coz lze oznacit za velmi pozitivni vyvoj. Oborové srovnani pro architektonické a
inzenyrské Cinnosti; technické zkouSky a analyzy byly vroce 2016 2,16 % a Vv roce

2017 13,35 %. V obou letech vychazi spole¢nost ZPA Industry, a.s. lépe neZ sviij obor.
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Rentabilita vlastniho kapitalu
Tabulka 5: Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018

Zisk po zdanéni (EAT) v tis. K¢ 15,439 12,752 15,295
Vlastni kapital v tis. K¢ 41,055 38,807 41,802
ROE (v %) 37.61 32.86 36.59

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti ZPA Industry a.s. je v roce 2016 a 2018 téméf
totozna, protoZe podnik vykézal podobny zisk po zdanéni a vlastni kapital byl na stejné
urovni. V roce 2017 mél podnik niz§i VK 1 zisk, proto je ukazatel ROE o néco niZsi.
Oborova rentabilita vlastniho kapitdlu byla v prvnim roce analyzy na trovni 1,07 % a

nasledujici rok 25,49 %.

Rentabilita trzeb
Tabulka 6: Rentabilita trZeb

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Zisk po zdanéni (EAT) v tis. K¢ 15,439 12,752 15,295
Trzby v tis. K¢ 256,975 238,370 141,858
ROS (v %) 6.01 5.35 10.78

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Ukazatel rentability trzeb by mél dle obecného tvrzeni nabyvat co nejvyssich hodnot.
Spolecnosti ZPA Industry a.s. se V prvnich dvou letech sledovaného obdobi datilo drzet
kolem hodnoty 5 %. V roce 2018 doslo k vyraznému zlepSeni téméf na 11 %, coz
znamena, ze z jedné koruny trzeb vyprodukoval podnik 0,11 korun zisku. Oborova
rentabilita v roce 2016 byla 2,91 % a v roce 2017 23,35 %. Pouze u tohoto ukazatele se

spole¢nost nachazela pod oborovym primérem.

2.3.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatelé likvidity ukazuji, jak je na tom firma ve vztahu ke svym kratkodobym
zavazklim neboli jak rychle je schopna tyto své zdvazky splacet. Ukazatele likvidity se
rozdéluji na:

e béZna likvidita,
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e pohotova likvidita,
e okamzita likvidita.
Bézna likvidita
Likvidita Ill. stupné oznacuje, kolika korunami z naSich celkovych aktiv je pokryta 1

K¢ kratkodobych zavazkl. Je pocitana jako obeézna aktiva / kratkodobé zavazky a

vysledek by mél byt v rozmezi 1,5 — 2,5. (Knépkova , a dalsi, 2013)

Tabulka 7: Bézna likvidita

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Obé¢zna aktiva (v tis. K¢) 116,655 86,778 59,525
Kratkodobé zavazky (v tis. K&) 65,790 36,831 17,007
Bézna likvidita 1.77 2.36 3.50

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Doporucené rozmezi hodnot tohoto ukazatele je mezi 1,5 az 2,5. Spolecnost ZPA
Industry a.s. téchto doporué¢enych hodnot v prvnich dvou letech dosahuje. V poslednim
roce se vSak spolecnost nachdzi v nadmérné vysokych ¢islech. Spolecnost snizuje své
zévazky. Pokud je pozornost zaméfena na obézna aktiva, dojde ke zjiSténi, ze pfevazna
cast je tvofena z pohledavek. Proto by se méla spoleCnost zamétit na zajisténi a snizeni
celkovych obéznych aktiv. Oborové srovnani bézné likvidity bylo 1,7 pro rok 2016 a
1,38 pro rok 2017.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je oznaCovéna taky jako likvidita II. stupné. Ob&zna aktiva jsou
oCisténa o zasoby a pocita se, kolika korunami pohledavek a hotovosti je pokryta 1 K¢
kratkodobych zavazkl. Vzorec pro vypocet je (obézna aktiva — zdsoby) / kratkodobé
zavazky. Doporucend hodnota je mezi 0,7 — 1,2. (Knapkova , a dalsi, 2013)

Tabulka 8: Pohotova likvidita

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Obézna aktiva (v tis. K¢) 116,655 86,778 59,525
Zasoby (v tis. K<) 58,863 5,743 3,847
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 65,790 36,831 17,007
Pohotova likvidita 0.88 2.20 3.27
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Zdroj: viastni zpracovani, 2018

ZPA Industry a.s. tyto hodnoty nespliiuje v zadném roce. V roce 2016 se pohotova
likvidita spole¢nosti nachazela pod doporucenou hranici, predevsim kvuli vysokym
zasobam. Naopak v letech 2017 a 2018 se hodnoty pohotové likvidity pohybuji nad
doporucenym rozmezim, coz znamena, ze spoleCnost disponuje dostateénym
mnozstvim prostiedkil ke kryti svych kratkodobych zavazkti. Nicméné pohotové
prostfedky nepfinaSeji vynos a mize byt negativné ovlivnéna vynosnost spolecnosti.

Primér oboru byl v roce 2015 1,44 a v roce 2016 1,26.

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, nebo také likvidita I. stupné, je povaZovana za nejpiisnéjsi likvidni
ukazatel a uddva schopnost zaplatit své kratkodobé zavazky ihned. Pocita se jako
financni majetek / kratkodobé zavazky a doporucena hodnota je v rozmezi 0,2 — 0,5.
(Knapkova , a dalsi, 2013)

Tabulka 9: Okamzita likvidita

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Kratkodoby finan¢ni majetek (v tis. K¢) 337 7,112 5,135
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 65,790 36,831 17,007
Okamzita likvidita 0.01 0.19 0.30

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Spole¢nost ZPA Industry a.s. v prvnim roce nedosahovala téchto doporucenych hodnot,
coz bylo zptisobeno dlouhodobym charakterem projektd, na kterych spole¢nost pracuje.
Spole¢nost obvykle inkasuje platbu za projekt aZ po jeho dokonceni, proto hodnoty
kratkodobych zavazkii béhem tohoto obdobi vzristaji. Spole¢nost kazdym rokem své
zavazky snizuje, a proto se lepSi i1 jeji okamzitd likvidita. Oborovy primér ob&zné
likvidity byl v roce 2016 0,5 a vroce 2017 0,56. Znamena to, ze ukazatel okamzité
likvidity byl u spole¢nosti v oboru primérné na leps$i urovni, nez vykazuje nase

spole¢nost, a proto by se s timto faktem méla zaobirat a své vysledné hodnoty zlepsit.

2.3.3.3 Ukazatelé zadluzenosti
Tyto ukazatele vyjadiuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani podniku.
Podstatou ukazateld zadluZenosti je nalezeni optimdlniho vztahu mezi vlastnim a cizim

kapitalem.
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Mezi ukazatele zadluzenosti patfi:

e ukazatel vétitelského kapitalu (Cizi kapital / Celkova aktiva),

e Kkoeficient samofinancovani (Viastni kapital / Celkova aktiva). (Ruckova, 2008)

Ukazatel véritelského rizika
Pro celkovou zadluzenost plati pravidlo, Zze by se jeho hodnota méla pohybovat pod
doporucenou hranici 0,5.

Tabulka 10: Celkova zadluZenost

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Cizi zdroje v tis. K¢ 85,338 57,055 22,807
Celkova aktiva v tis. K¢ 126,798 95,862 64,609
Celkova zadluZenost 0.67 0.60 0.35

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z vypocétenych hodnot celkové zadluzenosti lze vypozorovat, ze se spole¢nost nachazi
Vv prvnich dvou letech nad doporuéenou hranici, v letech 2016 piiblizné na trovni 0,7 a
v roce 2017 na arovni 0,6. V poslednim roce méfeni je ukazatel na doporucené hranici.
Po cel¢ sledované obdobi spole¢nost vyrazné snizuje jak cizi zdroje, tak i celkova

aktiva.

Koeficient samofinancovani

Tabulka 11: Koeficient samofinancovani

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Vlastni kapital v tis. K¢ 41,055 38,807 41,802
Celkova aktiva v tis. K¢ 126,798 95,862 64,609
Koeficient samofinancovani 0.32 0.40 0.65

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z tabulek celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani je jasné, ze v podniku
pfevazuje financovani z cizich zdroji. Optimalnim nastavenim poméru vlastniho a
ciztho kapitalu lze zvysit ziskovost podniku diky tzv. finan¢ni pace, kterd vyplyva

z vyuziti ciziho kapitélu.
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Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu
Mira zadluzenosti vlastniho kapitdlu je vyznamnym ukazatelem napiiklad pro banku

Z hlediska poskytnuti tirokd. Ukazatel by nemél prekrocit hodnoty 1,5.
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Tabulka 12: Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Cizi zdroje v tis. K¢ 85,338 57,055 22,807
Vlastni kapital v tis. K¢ 41,055 38,807 41,802
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu 2.08 1.47 0.55

Zdroj: vilastni zpracovani, 2018
Spole¢nost ma v prvnim roce velky podil cizich zdroji oproti vlastnimu kapitalu. Tento

ukazatel je kazdoro¢né zlepSovan.

2.3.3.4  Ukazatelé aktivity
Tyto ukazatele méti GspéSnost vyuzivani aktiv podnikem a vyjadiuje, jak dlouho jsou

vazany finan¢ni prostiedky v aktivech. Mezi ukazatele patii:

e obrat aktiv — je pocitan jako trzby / celkovd aktiva a méfi produktivitu
vlozeného kapitdlu a jeho efektivnost, (Kislingerova, 2001)

e doba obratu a obrat zasob — obrat zasob fika, kolikrat je béhem roku kazda
polozka zasob preménéna v hotovost a znovu uskladnéna. Je pocitana jako trzby
/ zasoby. Vysledek doby obratu je ve dnech a udéava, za kolik dni primérné
firma proda své zasoby,

e doba obratu kratkedobych zavazki — doba obratu kratkodobych zavazku je
opét ve dnech a oznaCuje dobu, ktera uplyne mezi ndkupem zasob a jejich
uhradou. Vypocita se jako kratkodobé zavazky / trzby / 3635,

e doba obratu pohledavek — oznacuje dobu, za kolik dni nam zdkaznik zaplati.

Je pocitana jako pohledavky / trzby / 365. (Revsine, 2012)

Obrat celkovych aktiv
Tabulka 13: Obrat celkovych aktiv

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Trzby v tis. K¢ 256,975 238,370 141,858
Celkova aktiva v tis. K¢ 126,798 95,862 64,609
Obrat celkovych aktiv 2.03 2.49 2.20

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018
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Minimalni doporucend troven obratu celkovych aktiv je stanovena na hodnotu 1. Toto
kritérium spolecnost ZPA Industry a.s. spliiuje ve vSech letech, ¢imz lze spolecnost
oznacit za efektivni.

Tabulka 14: Rychlost a doba obratu zasob

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Trzby v tis. K& 256,975 238,370 141,858
Zasoby v tis. K& 58,863 5,743 3,847
Rychlost obratu zasob 4.37 41.51 36.87
Doba obratu zasob 83.61 8.79 9.90

Zdroj: viastni zpracovani, 2018

Velky pokles zasob v letech 2017 a 2018 oproti roku 2016 zptisobuje vyznamny nartst
ukazatele obratu zasob. Stejn¢ tak 1 v dobé obratu zasob je vyznamny skok. Obecné
plati, Ze pokud se obrat zasob zvysuje, a naopak doba obratu se snizuje, tak mizeme
situaci podniku oznacit za dobrou. Z tohoto divodu v poslednim sledovaném roce
muzeme vyvoj spolecnosti oznacit za pozitivni, 1 kdyz v roce 2018 vykazuji ¢isla o néco

horsi stav.

Doba obratu kratkodobych zavazki a doba splatnosti pohledavek
Tabulka 15: Doba obratu kratkodobych zavazki

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Kratkodobé zavazky v tis. K¢ 65,790 36,831 17,007
Trzby v tis. K¢ 256,975 238,370 141,858
Doba obratu kr. zavazki 93.45 56.40 43.76

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018
Tabulka 16: Doba splatnosti pohledavek

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018

Trzby v tis. K¢ 256,975 238,370 141,858
Pohledavky v tis. K¢ 57,455 73,923 50,542
Doba splatnosti pohledavek 81.61 113.19 130.04

Zdroj: viastni zpracovani, 2018
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Doba obratu kratkodobych zavazkli se ve sledovaném obdobi postupné snizuje, coz
nemizeme oznacit za pozitivni vyvoj. Doba splatnosti pohledavek ma naopak
vzrustajici trend. To znaci, ze spoleCnost mlze mit problém dosdhnout svych

pohledavek a méla by se na to vice zaméfit.

2.3.3.5 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz, nebo také hotovostni cyklus, je z finanéniho hlediska
transformace vstupniho kapitdlu na zacatku hodnotového fetézce do penéznich tokut
plynoucich prostiednictvim prodeje od zakaznika s cilem maximalné zhodnotit vstupni
kapital na vys$i hodnotu plynouci spole¢nosti. Vypocet je dan jako doba obratu zasob +

doba obratu pohleddvek — doba obratu zdvazkii. (Nyvltova, 2010)

Tabulka 17: Obratovy cyklus penéz

Ukazatel/ rok 2016 2017 2018
Doba obratu zasob (DOZ 84 9 10
Doba splatnosti pohledavek (DSP) 82 113 130
Doba obratu zavazkia (DOZk) 93.45 56.40 43.76
Obratovy cyklus penéz 71.77 65.59 96.18

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z vyse vypoctenych ukazateli aktivity je podnik schopen vypocitat obratovy cyklus
penéz, ktery ma kolisavy trend. V poslednim sledovaném roce ma oObratovy cyklus
penéz nejvyssi hodnotu a podnik potiebuje vice provozniho kapitalu nez v letech

minulych.

2.3.4 Matice IFE

Matice IFE ma stejny postup vypoctu jako jiz zminéna matice EFE. Matice IFE se
zaméfuje na interni prostfedi podniku a hodnoti interni pozici podniku vici
strategickému zaméru. Slabé ohodnoceni znamend, Ze firma neni schopna realizovat
strategicky zamér v celé $ifi. Naopak silnd pozice znamenad, Ze se strategie miiZe opfit o
interni prostiedi. (Fotr, 2012) Matici IFE spole¢nosti ZPA Industry charakterizuje
tabulka 18.
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Tabulka 18: Matice IFE ZPA Industry

Silné stranky vaha ohodnoceni véoienv)’f
faktoru |faktoru prumér
Ptiznivé hodnoty kli¢ovych
ekonomickych uykazateh%’ 0,15 3 0.45
Kvalitni softwarové vybaveni 0,1 2 0,2
Fungujici obchodni oddéleni 0,1 3 0,3
Kladna povést spole¢nosti 0,05 2 0,1
Dlouhol_eté zkuSenost v oblasti 0,15 3 0,45
automatizace
Slabé stranky vaha ohodnoceni véoienvy
faktoru |faktoru priumér
gpatné zastupitelnost lidi 0,1 3 0,3
Slaba propagace spole¢nosti 0,05 2 0,1
Nébor novych zaméstnanct 0,1 3 0,3
Cena prizpusobujici se
konkuI;enEi : 0,15 2 0.3
Klesajici pocet zakazek v
zahraljliéip 0,05 1 0,05
Celkem 1 2,55

Vlastni zpracovani 2018

Z vysledné matice vyplyva, ze spoleCnost disponuje primérnou silou interniho

prostiedi. Nejdulezitéjsi silnou strankou spolecnosti je, ze spolecnost je finanné zdrava.

Nema problém s financovanim, ani neni vysoce zadluzend a zlepSuje se ji rentabilita.

Diilezité je pro spolecnost, ze ma fungujici obchodni oddéleni. To znamend, ze nema

problém s nedostatkem zakdzek, zaroven toto oddéleni Sifi dobrou povést firmy.

Naopak mezi slabé stranky patii ndbor novych zaméstnancii nebo Spatnd zastupitelnost

lidi. Je pravdépodobné, ze s timto se potyka vétSina malych firem, kdy spolecnost stoji

na par dulezitych zaméstnancich.
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2.4 Strategie a cile pro nasledujici 3 roky

Majoritnim vlastnikem spole¢nosti ZPA Industry, a.s. je firma UniControls, a.s., od
které ptejima svoji vizi v plném znéni, které je nasledujici:

,, UniControls posili svou pozici na ceském a slovenském trhu v oblasti dodavek ridicich
systemit a poskytovani souvisejicich sluzeb a soucasné bude expandovat na zahranicni
trhy, vstupovat do novych oblasti a odvétvi a systematicky rozvijet vztahy se svymi

zakazniky a partnery. * (Unicontrols, 2018)

Spole¢nost ZPA, a.s. ¢leni své trzby z prodeje sluzeb do dvou hlavnich skupin. Prvni
sluzba je projektova a realizatni. Ob& tyto Cinnosti jsou provadény na zakéazky.
Spolecnost je odkazana na vypsané zakazky jinou firmou, ucastni se vybérového fizeni
a pokud ve vybérovém fizeni usp&je, mize provadét projektovou a realizacni ¢innost.
Z ucetniho hlediska spole¢nost nerozdéluje, zda se jedna o zakéazku, ktera souvisi pouze
s projektovou ¢innosti, nebo je zaroven i realizatni. Druhd skupina je tvofena ¢innosti
servisni. Servisni ¢innost je provadéna v misté zakdzky. Zameéstnanec spole¢nosti
obsluhuje stroje, provadi udrzbu a jiné Cinnosti. Trzby ze servisni ¢innosti jsou pro
spolecnost lepsi, protoze tato ¢innost neni odkazana na vypsané zakazky. (Zaméstnanci,

2018)

Jako majoritni vlastnik také urcuje cile spole¢nosti. Jednim ze zékladnich pozadavki
majoritniho vlastnika je rast hospodaiského vysledku, na coz klade velky diraz. Neni
stanovena mira ristu hospodaiského vysledku, ale podstatné je, aby rostl. Dale si
vlastnik mysli, ze spolecnost vykondva své cinnosti pod sviij potencidl. S vyse
souvisejici ¢asti vize spolecnosti UniControls, a.s., ktera chce rozvijet vztahy se svymi
zakazniky a partnery je jejim dal$im poZadavkem vzhledem ke spolecnosti ZPA, a.s.
veétsi zaméfeni spolecnosti na oblast servisni, ze které plyne spole€nosti jisty kazdoro¢ni
piijem, zatimco pfijmy ze zakazek nelze predem piesné predikovat. (Zaméstnanci,

2018)
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Cile:
2019:

- ndrast trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb na 150 mil. K¢

- navySeni podilu servisnich zakazek na celkovych trzbach z prodeje vyrobkl a
sluzeb na 17%

- dosazeni hospodatského vysledku podniku min. 13 mil. K¢

- udrzeni stavajicich zaméstnanct a ptijem 3 novych servisnich techniki

- investice do nové budovy z diivodu rozsifeni pracovniho prostiedi

2020:

- nardst trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb na 180 mil. K¢

- udrZeni podilu servisnich zakazek na 17 % na celkovych trzbach podniku
- dosazeni hospodatského vysledku podniku min. 14 mil. K¢

- udrzeni stavajicich zaméstnancii a ptijem 2 novych servisnich technikti

- nakup min. 3 osobnich automobili k servisni ¢innosti

2021:

- narust trzeb z prodeje vyrobkil a sluzeb na 200 mil. K¢

- udrZeni podilu servisnich zakazek na 17 % na celkovych trzbach podniku
- dosazeni hospodarského vysledku podniku min. 15 mil. K¢

- udrZeni stavajicich zaméstnancii a piijem 2 novych servisnich technik

- nakup min. 3 osobnich automobilil k servisni ¢innosti
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3 Financni plan pro obdobi 2019-2021
Jedna se o stézejni kapitolu prace, ve které budou podrobné planovany vykazy
spole¢nosti za roky 2019-2021. Hlavnimi planovanymi vykazy jsou vykazy zisku a

ztraty, rozvaha a vykaz cash flow.

3.1 Vykaz zisku a ztraty

Z vykazu zisku a ztraty vyplyvaji veskeré vynosy a naklady spole¢nosti a nasledné pak
vysledek hospodateni. Pozornost je vénovana piedev§im vyznamnym polozkam, které
velkou mérou ovlivituji pravé dany vysledek hospodatfeni. Méné vyznamné polozky

jsou planovany souhrnné.

3.1.1 Vynosy

Vynosy spolecnosti jsou z nejveétsi Casti tvoreny trzbami z prodeje vyrobku a sluzeb
s podilem pies 95 % v letech 2016-2018. Proto také pti planovani celkovych trzeb musi
byt této poloZce vénovana nejvetsi pozornost.

V nasledujici tabulce je zobrazeno jednotlivé roz¢lenéni vynosi na trzbach z prodeje
vyrobkl a sluzeb. Jak je patrné, nejveétsi Casti jsou tvofeny hlavné realiza¢ni ¢innosti,
nebot’ se jedna o projekty na zakazky. Tyto zakazkové projekty lze vSak velmi obtizné
predikovat, nebot’ jsou spole¢nosti zadavany vzdy piiblizné jen pil roku pfedem. To je
jeden z dtvodut, pro¢ si spole¢nost klade za cil pro nasledujici roky zvySovat podil
servisu na téchto celkovych trzbach.

Tabulka 18: Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb (v tis.) K¢ a jejich pomérné

zastoupeni
Trzby z prodeje

2016 2017 2018 2016 2017 2018
vyrobkii a sluzeb
Servisni zakazky 22300 23196| 22325 8,74%| 10,11%| 16,22%
Realiza¢ni 232602 205921 114807 91,14 %| 89,78 %| 83,43 %
Rezijni 300 250 478 0,12 % 0,11 % 0,35 %
Celkem 255202 229 367| 137 610 100 % 100 % 100 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Jelikoz se spole¢nost zaméfuje na zakazky na miru, nelze presné pfedem predikovat
budouci vyvoj. AvSak na zakladé dat z minulych let lze zakazky rozdélit podle

fakturované castky. Nejvyssi fakturovana suma ve sledovanych letech dosahovala
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naopak zakazky od 15 do 20 mil. K¢.

[AAY4

Tabulka 19: Realizaéni ¢ast trzeb — dosavadni vyvoj

v v

Z‘zhm’“ 2016 2017 2018
zakazka do
(vtis. K¢) | pocet suma pocet suma pocet suma

25 000 2 50 000 1 25 000 1 25 000
20 000 1 20 000 0 - 0 -
15 000 2 30 000 3 45 000 3 45 000
10 000 5 50 000 4 40 000 2 20 000
5000 5 25 000 7 35000 2 10 000
4000 8 32 000 9 36 000 16 000
3000 6 18 000 5 15 000 -
2 000 4 8 000 5 10 000 0 -

Celkem 33 233 000 34 206 000 12 116 000

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Jak jiz bylo uvedeno vyse, zakdzky na miru nelze pfesné¢ planovat, nicméné podle

dosavadniho vyvoje poctu jednotlivych zakazek rozdélenych dle fakturace lze piiblizné

vyvoj naplédnovat.
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Tabulka 20: Planova realiza¢ni ¢ast

Realizacni 2019 2020 2021

cast

zakazka do

(v tis. K¢) | pocet suma pocet suma pocet suma

25 000 0 - 1 25 000 1 25 000
20 000 1 20 000 0 - 1 20 000
15 000 3 45 000 2 30 000 3 45 000
10 000 3 30 000 4 40 000 3 30 000
5000 2 10 000 4 20 000 4 20 000
4 000 4 16 000 6 24 000 5 20 000
3000 1 3000 2 6 000 2 6 000
2 000 0 - 1 2 000 0 -

Celkem 14 124 000 20 147 000 19 166 000

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Stejnym zplisobem lze u firmy rozdélit i servisni ¢innost. Hlavni roli hraje opét vyse

fakturované ¢astky. Nasledujici tabulka zobrazuje vyvoj servisnich zakazek spole¢nosti

v minulych obdobich. Nejcastéji se vyskytuji servisni zakazky od 100 do 200tis. K¢.

Pro nasledujici roky spolecnost planuje celkovy podil na trzbach z prodeje vyrobkl a

sluzeb u servisnich zakdzek zvySovat, protoze zvySuje konkuren¢ni vyhodu spolec¢nosti,

nebot’ servisni ¢innost je potfeba béhem celého roku, kdezto smluveni zakézek zavisi na

mnoha faktorech (napt. vyhra ve vybérovém fizeni), které nemusi byt danou firmou

ovlivnitelné. Timto krokem si podnik zajisti zvySené pravidelné opakujici se trzby.
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Tabulka 21: Servisni zakazky — dosavadni vyvoj

Servisni

2016 2017 2018
zakazky
zakazka do y y -
v tis. Ko) pocet suma pocet suma pocet suma
1000 7 7000 6 6 000 7 7 000
750 5 3750 7 5250 5 3750
500 6 3000 7 3500 6 3000
400 5 2 000 4 1 600 5 2 000
300 9 2 700 10 3000 9 2 700
200 15 3000 14 2 800 14 2 800
100 4 400 6 600 5 500
50 6 300 6 300 8 400
30 5 150 5 150 6 180
Celkem 62 22 300 65 23 200 65 22 330

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Nasleduje plan servisnich zakazek, ktery kazdym rokem nartista. Tento fakt souvisi

S planovanym kazdoro¢nim pfijetim novych servisnich technikli a zvySovanim podilu

trzeb ze servisnich zakazek na celkovych trzbach za prodej vyrobkt a sluzeb.
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Tabulka 22: Planované servisni zakazky

Servisni 2019 2020 2021
zakazky
zakazka do y . y
v tis. Ko) pocet suma pocet suma pocet suma
1000 9 9 000 11 11 000 13 13 000
750 5 3750 8 6 000 10 7 500
500 9 4500 9 4 500 4 500
400 7 2 800 9 3600 10 4 000
300 9 2 700 9 2 700 2700
200 12 2 400 12 2 400 12 2 400
100 8 800 11 1100 11 1100
50 8 400 8 400 450
30 6 180 6 180 270
Celkem 73 26 530 83 31 880 92 35920

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Rezijni trzby jsou zanedbatelné, proto jsou stanoveny jako primér této polozky

v minulych letech a Cini tak kazdy rok 343 tis. K¢.

Tabulka 23: Prognéza trieb z prodeje vyrobku a sluzeb a jejich podily (Vv tis. K<)

Trzby 2z prodeje

2019 2020 2021 2019 2020 2021
vyrobki a sluZeb
Servisni zakazky 26 530 31 880 35920(17,58 % 17,79 % | 17,76 %
Realiza¢ni 124 000 147 000 166 000|82,19 %|82,02 % | 82,07 %
Rezijni 343 343 343| 0,23 % 0,19%| 0,17 %
Celkem 150 873 179223 202263| 100 %| 100 %| 100 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Trzby za prodej zboZi tvoii pouze malou ¢ast z celkovych trzeb. Trzby jsou tvofeny

pouze pieprodejem zbozi s piidanou obchodni marzi. Firma nema cile tyto trzby dale

zvySovat, proto je jejich vySe stanovena na primérné vysi let piedchozich ve vSech

planovanych letech.
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Tabulka 24: Celkové planované trzby z ¢innosti podniku (v tis. K¢)

Trzby z prodeje

2016 2017 2018 2019 2020 2021
vyrobki a sluzeb
Servisni zakazky 22300| 23196( 22325| 26530 31880 35920
Realiza¢ni 232 602|205 921|114 807 | 124 000 147 000 | 166 000
Rezijni 300 250 478 343 343 343
Celkem 255202 (229 367|137 610| 150 873 179 223|202 263

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Ostatni provozni vynosy podniku jsou zanedbatelné, proto jsou planovany jako podil na

trzbach na zakladé vyvoje z minulych let. Do téchto vynosii Ize zatadit pojistné plnéni

(0,24 % z trzeb), dotace (0,28 % z trzeb) a vynosy z prodeje majetku (0,05 % z trzeb).

Tabulka 25: Ostatni provozni vynosy

Ostatni  provozni| 10 | 2017 | 2018 | 2019 2020 2021
vynosy

Z prodeje majetku 118 25| 9212 70 83 94
Dotace 1675| 313| 379| 416 494 557
Pojistné pInéni 163|  447| 332| 364 432 488
Celkem 1956| 785| 9923| 849 1009| 1139

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Déle jsou do vynosovych polozek vykazu zisku a ztraty zaznamenany ostatni financni

vynosy, které jsou planovany podle priméru z predchozich let stejné pro vsSechna

planovana obdobi.

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti byla naplanované na zaklad¢ priméru z piedchozich

let, nebot’ nebylo podnikem poskytnuto dostatek informaci a podnik se o této poloZce ve

vyro¢ni zpraveé spole¢nosti viibec nezminuje.

Tabulka 26: Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (V tis. K¢)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Zména stavu zasob
30762 | 50417 2 295 21823 | 25792 | 29018
vlastni ¢innosti
Zména stavu zasob
1959 % [ 19,62 % | 0,96 % 14 % 14 % 14 %
vlastni ¢innosti

Zdroj: viastni zpracovani, 2018
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3.1.2 Naklady

Dulezitym prvkem pro planovani nékladd je vykonova spotieba. Ta se sklada z naklada
vynaloZzenych na prodané zbozi, spotfebu materialu, energii a sluzby. Naklady
vynalozené na prodané zbozi byly stanoveny primérem z let minulych, nebot tato
polozka tvofi vzdy jen nepatrné procento zastoupeni na celkové vykonové spotiebé.
Jejich vyse je tak pro vSechny planované roky stanovena na hodnot¢ 4 154 tis. K¢.
Spotfeba materidlu a energie tvofi vzdy ptiblizné 50 % celkové vykonové spotieby. Jeji
jednotlivé slozky zobrazuje tabulka 27. Z nize uvedenych jednotlivych slozek tvofi
nejvetsi ¢ast vzdy materidl na zakdzky, a to pres 95 % ve vSech dosavadnich letech.
Veskeré polozky jsou planovany na zakladé procentualniho poméru k trzbam z prodeje
vyrobkll a sluzeb. U energii dojde k nartstu oproti pfedchozim rokim, nebot’ v roce
2019 dojde k nakupu nové budovy a naklady na energie se tak musi zvysit. Narust bude
zaznamenavat i polozka pohonné hmoty, nebot pfi zvySovani podilu servisni ¢innosti na
celkovych trzbach podniku budou nutné Castéjsi vyjezdy servisnich technikli. Procento
pro potraviny a nakup drobného majetku jsou stanoveny jako pramér predchozich let.
Kazdy projekt je jedine¢ny, a tak nelze piesné predikovat, jaky konkrétni material bude
potieba. V tomto sméru si vSak spolecnost stanovila interni cil, ktery méa drzet naklady
na material pod hranici 30 % z celkovych trzeb podniku. Veskeré hodnoty jsou

zobrazeny v nasledujici tabulce.

43



Tabulka 27: Spoti‘eba materialu a energie

Spoti‘eba materidlu a

] 2017 2018 2019 2020

energie

Energie 256 453 538 607
- % 0,59 % 1,02 % 0,98 % 0,94 %
Pohonné hmoty 836 1 056 1613 2225
- % 1,92 % 2,38 % 2,94 % 3,46 %
Potraviny 0 246 292 330
- % 0,00 % 0,55 % 0,53 % 0,51 %
Nakup drobného

maietku 423 378 449 507
- % 0,97 % 0,85 % 0,82 % 0,79 %
Material na zakazky 41 916 42 244 51 975 60 679
- % 96,51 % 95,19 % 94,73 % 94,30 %
Celkem 43 431 44 377 54 867 64 347

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Naklady na sluzby jsou planovany stejnym zpiisobem, nebot’ vzdy tvoii kolem 40 %

celkové vykonové spotieby. Nejvétsi podil na této polozce maji montazni prace. Dle

vyvojového trendu lze konstatovat, Ze podnik vykazuje snahu tyto naklady snizovat.

Proto je tento trend ponechan a procentudlni naklady v poméru k trzbam klesaji. Témért

veskerd procenta jsou naplanovéana s ohledem na minuly vyvoj jednotlivych polozek na

trzbach. Telefony, internet nepatrné rostou, ale 1 tento rast je zanedbatelny.

Ptedpokladame, Ze i pfes nabor novych zaméstnancl, zlstanou ceny operator

mobilnich siti pro firmy na stejné Urovni, pfipadné se vramci konkurenénich bojl

budou sniZzovat. VeSkeré hodnoty a procentudlni zastoupeni zobrazuje tabulka niZe.

44




Tabulka 28: Naklady na sluzby

Niklady za sluzby 2017 2018 2019 2020

Cestovné 1725 1338 1 307 1552
- % 3,55 % 3,76 % 3,93 % 4,12 %
Néjemné 3172 2223 2 641 2 980
- % 8,43 % 6,40 % 6,69 % 7,01 %
Externi sluzby 2192 2128 2 528 2 853
- % 5,82 % 6,13 % 6,41 % 6,71 %
ICT 2 349 1484 1763 1990
- % 6,24 % 4,27 % 447 % 4,68 %
Opravy 546 579 687 776
- % 1,45 % 1,67 % 1,74 % 1,82 %
Telefony, internet 296 308 366 413
- % 0,79 % 0,89 % 0,93 % 0,97 %
Skoleni 857 487 579 653
- % 2,28 % 1,40 % 1,47 % 1,54 %
Propagace 868 434 515 581
- % 2,31 % 1,25 % 1,31 % 1,37 %
Reprezentace 147 129 153 173
- % 0,39 % 0,37 % 0,39 % 0,41 %
Montézni prace 25 882 25 648 28 676 30 339
- % 68,75 % 73,86 % 72,67 % 71,37 %
Celkem 37 647 34 727 39 460 42 510

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018
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Celkova vykonova spotieba pak bude vypadat takto:

Tabulka 29: Vykonova spotieba (v tis. K¢)

Vykonova spotieba 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Spotieba mat. a energie | 135960| 61 349| 43431| 44 377 54 867 64347
Sluzby 91558| 63107 37647 34727 39460| 42510
N. na prodané zboZzi 1105 7676 3681 4154 4154 4154
Celkem 228 623 (132132 84759| 83258 98 481| 111012

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Ve strategickych cilech podniku je zminéno zvySovéani podilu servisni sluzby na
celkovych trzbach podniku. Tento cil vSak neni moZno splnit se stavajicim poctem
zaméstnanct ve firme. Z toho divodu je firma povinna pfijmout kazdorocné tii nové
zaméstnance. Nasledujici tabulka zobrazuje pocet zaméstnancii a jejich mzdové
naklady. Vzhledem k cili o udrzeni stavajicich zaméstnancii, mzdové naklady porostou
0 2 % roc¢né.

Tabulka 30: Pocet zaméstnanci a mzdové naklady (v tis. K¢€)

Pocet pracovniku 2018 2019 2020 2021
Ridici 6 6 6 6
Ostatni 49 54 57 60
Celkem 55 60 63 66
Mzdové naklady

Ridici 6 759 6 894 7032 7173
Ostatni 20 463 23 002 24 280 25 558
Celkem 27 222 29 896 31312 32731

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Vypocet osobnich nakladli je zndzornén nasledujici tabulkou. Néklady na socidlni a
zdravotni pojisténi jsou pocitany jako 34 % ze mzdovych ndkladd. Ostatni naklady byly
stanoveny na zéklad€¢ vyvoje minulych let a jsou ur¢eny ve vysi 150 tis. K¢ ve vSech

letech planu.
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Tabulka 31: Osobni naklady (v tis. K¢)

Osobni naklady 2018 2019 2020 2021
ON celkem 36 432 40 211 42 108 44 009
Mzdové naklady 27 222 29 896 31312 32731
Néklady soc. celkem 9210 10 315 10 796 11 278
N. na Soc, Zdr. 589 10 165 10 646 11128
Ostatni naklady 49 150 150 150

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Dalsi planovanou polozkou jsou ostatni provozni naklady. Plan vychazi z podilu na
trzbach, kde jednotliva procenta jsou urena podle let minulych. U dani a poplatki je

procento stanoveno na 0,05 %, u rezerv v provozni oblasti a nakladd p.o. na 0,4 % a u

jinych provoznich nakladd na 0,25 % ve vSech letech planu.

Tabulka 32: Prognézovani ostatnich provoznich nakladi (v tis. K¢)

Ostatni provozni naklady 2018 2019 2020 2021
Celkem 2928 1091 1290 1451
Dan¢ a poplatky 104 78 92 104
Rezervy v provozni oblasti a

2 300 624 737 829
komplexni naklady p.o.
Jiné provozni naklady 542 390 461 518

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Ostatni finan¢ni naklady jsou stejn¢ jako ostatni financni vynosy naplanovany pro
vSechny roky stejné, a to primérem hodnot z minulych let.

Jedind vyznamna polozka vykazu ziskl a ztrat, kterd zde nebyla uvedena, je uprava
hodnot v provozni oblasti. Protoze se jedna pouze o soucet odpisti v daném roce, je

vénovana pozornost tomuto tématu v kapitole Rozvaha.
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3.1.3 Vysledek hospodaieni

Vysledek hospodateni v planovanych letech mirné roste. Dulezité je, Zze dosazené
hodnoty vysledku hospodareni piesahuji cile stanovené spole¢nosti v druhém a ttretim
planovaném obdobi. Dan z pfijmu je planovana jako primer minulych let jako pomér k
trzbam, protoze neni mozné dle poskytnutych informaci podniku stanovit pfiitatelné a
odcitatelné polozky. Dan byla stanovena ve vysi 1,84 %.

Tabulka 33: Prognézovany vysledek hospodaieni a dai z prijmu (v tis. K¢)

2018 2019 2020 2021
Vysledek hospodateni pred
19 164 7 791 13 949 19 184
zdanénim
Dan z pfijmu 3869 2771 3292 3715
Vysledek hospodatreni po zdanénim 15 295 5020 10 657 15 469

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Kompletni vykaz zisku a ztraty je uveden v piiloze.

3.2 Rozvaha

3.2.1 Plan dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (v tis. K¢)
Jako prvni je popsan plan staveb. V roce 2018 spole¢nost neméla zadné stavby vedeny v
ucetnictvi. V roce 2019 bude nakoupena budova v hodnoté 10 mil. K&. Budova se bude

odepisovat 30 let a ro¢ni odpis je stanoven linearni metodou odepisovani na 333 tis. K¢.

Tabulka 34: Plan staveb

Stavby 2019 2020 2021
Hodnota na po¢. roku 0 9 667 9334
Nové potizeny 10000 0 0
Odprodany 0 0 0
Odpisy 333 333 333
Hodnota na konci roku 9 667 9334 9 001

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018
Jak jiz bylo uvedeno ve strategickych cilech, podnik planuje dovybaveni vozového
parku. V roce 2020 tak dojde k nakupu péti novych osobnich automobilt, kazdy

V hodnoté 650tis. K&. Stanoven je rovnomérny zpuisob odepisovani a doba odpisu bude
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5 let. Ro¢ni odpis tak €ini 130 tis. K¢. Dovybaveni vozového parku je nutné pro servisni
techniky, kteti cestuji za zakaznikem do mista vykonu jejich prace. Jelikoz
V planovaném obdobi dojde k ndboru novych zaméstnanci, je tato investice nutna.
K ndkupu dalSich tfi automobili bude muset dojit i vroce 2021, nebot je opét
naplanovano pfijeti dalSich tii zaméstnancii servisu. Pofizovaci cena, odpisy i doba
odepisovani bude stejnd jako v piipadé roku 2019. Ostatni samostatné movité véci
podnik dokupovat neplanuje a jejich hodnota je kazdoro¢né snizovana podle
dosavadniho planu odpist.

Tabulka 35: plan samostatnych movitych véci (v tis. K¢)

Movité véci 2019 2020 2021
Hodnota na po¢. roku 3255 2 420 4 296
Nové potizeny majetek 0 3250 1950
Odprodany majetek 0 0 0

Odpisy 835 1374 1517
Hodnota na konci roku 2420 4 296 4729

Zdroj: viastni zpracovani, 2018
Spole¢nost v posledni dostupné vyrocni zpravé nevlastni zadné pozemky a dle
informaci neplanuje ani jejich nakup.

Tabulka 36: Dlouhodoby hmotny majetek (v tis. K¢)

DHM 2019 2020 2021
Dlouhodoby hmotny majetek 12 087 13 630 13 730
Pozemky a stavby 9667 9334 9001
- Pozemky 0 0 0
- Stavby 9667 9334 9001
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 2420 4 296 4729

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

U dlouhodobého nehmotného majetku dojde k nakupu nového softwaru v roce 2018
z diivodu konce licen¢nich prav na jeho pouZivani. Software se rovnomérné odepisuje
po dobu 36 mésict a jeho pofizovaci cena je 1 000 000 K¢. Kazdoro¢ni odpis nove
potizeného softwaru je tak 333 tis. K& Vroce 2019 je chystan ke koupi novy

projektovy software, ktery bude slouzit k lepsi efektivité¢ projektového tymu. Cena
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tohoto softwaru je stanovena na 2 000 000 K¢, doba odpisu je stanovena na 36 mésicu a

ro¢ni odpis bude 666 tis. K¢.

Tabulka 37: plan Softwaru (v tis. K<)

Software 2019 2020 2021
hodnota na poc. 198 695 1667
nove pofizeny 1000 2000 0
odprodany 0 0 0
odpisy 503 1028 1 000
hodnota na konci 695 1667 667

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Po zapracovani softwaru pak bude vrozvaze polozka dlouhodobého nehmotného
majetku vypadat tak, jak znazorniuje néasledujici tabulka. Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby nehmotny majetek a nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek bude pro
roky planu ponechan ve stejné vysi, jako jej spole¢nost eviduje od roku 2015.

Tabulka 38: Dlouhodoby nehmotny majetek (v tis. K<)

DNM 2019 | 2020 | 2021
Dlouhodoby nehmotny majetek celkem 113712109 | 1109
Ocenitelna prava 695 | 1667 | 667
- Software 695 | 1667 [ 667
Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonc¢eny DNM 442 442 442

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Spole¢nost v minulosti nevlastnila a ani neplanuje vlastnit dlouhodoby finan¢ni
majetek. Proto tak Ize z vyse uvedenych pland po secteni dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku ziskdme celkovou sumu dlouhodobého majetku pro jednotlivé

roky planu, jak je zndzornéno v nésledujici tabulce.
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Tabulka 39: Dlouhodoby majetek celkem (v tis. K¢)

DM 2019 | 2020 | 2021

Dlouhodoby majetek celkem 13224115739 |14 839
Dlouhodoby nehmotny majetek 1137 | 2109 | 1109
Dlouhodoby hmotny majetek 12 08713 630(13 730
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

3.2.2 Plan obézného majetku
Obézny majetek je znejveétsi Casti planovan pomoci planu obratek. Obratky byly

stanoveny na zaklad¢ trendu minulych let a s ohledem na spInéni strategickych cilt.

3.2.2.1 Zaisoby

Plan zéasob je stanoven pomoci obratky zasob. V roce 2018 byla obratka zasob 36,9.
Obecné plati, ze ¢im je tento ukazatel vyssi, znamena to zlepSujici se aktivitu podniku a
znamena to, ze podnik nedisponuje nelikvidnimi zadsobami. Pfi planovani dalSich let
bylo rozhodnuto, Ze celkova obratka zasob by se méla mirn¢ zvySovat. Dil¢i polozky
pak byly naplanovany pomérem k celkovym zasobam z roku 2018. Z tabulky nize je
patrné, Ze nejveétsi podil na celkovych zasobach je tvofen nedokonfenou vyrobou a
polotovary. Dlivodem je, Ze podnik se tak ptedpfipravuje na své budouci zakazky a po
zahdajeni realizacni Casti je podnik schopen rychleji implementovat své vyrobky. Proto
S rostoucimi trzbami také roste nedokoncena vyroba a polotovary.

Tabulka 40: Planované zasoby (Vv tis. K¢)

Zasoby 2018 2019 2020 2021 %V
pomery

Celkem 3 847 3997 4 606 5055 100 %

- obratka zasob 36,87 39,00 40,00 41,00

Material 215 223 257 283 5,6 %

Nedokoncend vyroba a polotovary | 2 106 2188 2521 2768 | 54,7%

Poskytnuté zalohy na zasoby 1526 1585 1827 2005 | 39,7%

Zdroj: viastni zpracovani 2018
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3.2.2.2 Plan pohledavek

Pohledavky spolecnosti ZPA, a.s. jsou Vv roce 2018 vice jak 50 miliond, coz je 35 %
celkovych trzeb. Spole¢nost predpoklada, ze se jeji pohledavky ¢asem budou snizovat,
ale neumi predikovat jakym tempem. Naprostd vétSina pohleddvek je tvofena
pohledavkami z obchodnich vztahii. Spolecnost dlouhodobé bojuje s tim, aby ji
zakaznici platili faktury vcas. Proto md vplanu do budoucna nastavit ptisnéjsi
podminky splatnosti, na jejimz zakladé ocekava lepSici se platebni moralku zakaznik.
Celkova vyse planovanych kratkodobych pohledavek byla stanovena podle obratu
pohledavek, ktery se kazdoro¢né¢ mirné zvysuje. Pohledavky z obchodnich vztahti jsou
pak vzdy stanoveny jako pomérnd ¢ast celkovych kratkodobych pohledavek ve vysi
99,108 %, coz je pramér hodnot let minulych. Zbytek do 100 % pfiléha na pohledavky
ostatni, jejich jednotlivé slozky jsou opét stanoveny jako poméernd ¢ast podle minulého
vyvoje. Klesajici pohledavky v budoucnu jsou naplanovany na zakladé téchto informaci
V nésledujici tabulce.

Tabulka 41: Planované kratkodobé pohledavky (Vv tis. K¢)

Kratkodobé pohledavky 2018 2019 2020 2021
Celkem 50 542 55672 | 52637 | 51818
Obrat 2,81 2,80 3,50 4,00
Pohledavky z obchodnich vztaht 40 610 45320 | 42305 | 41491
Pohledavky - ostatni -68 351 332 327
- Dohadné ucty aktivni 213 213 213 213
- Jiné pohledavky 302 138 138 138

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

3.2.2.3 Plan penéznich prostredkii

Plan penéznich prostfedki zahrnuje penézni prostiedky V pokladné a penézni
prostfedky na uétech. Tyto polozky tzce souvisi s likviditou podniku a jsou také uzce
spjaty s vyvojem cash flow. Pro jednotlivé ¢asti této polozky pak byly pouzity poméry,
kdy prostiedky v pokladné tvoti 0,5 % z celkové sumy a prostiedky na bankovnich
uctech, pak 99,5 %.
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Tabulka 42: Penézni prostiedky

2018 2019 2020 2021
PenéZni prostiredky celkem 5135 5 567 6 823 7972
Penézni prostiedky v pokladné 3 28 34 40
Penézni prostiedky na uctech 5132 5539 6789 7932

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Dalsi polozkou rozvahy je ¢asové rozliSeni, spole¢nost eviduje pouze naklady ptistich
obdobi. Tato polozka byla planovana pro vSechny roky ve stejné vysi na Urovni
priméru piedchozich let a dosahuje hodnoty 213 tis. Zaroven vznikla pohledavka vuci
ovladané nebo ovladajici osobé vroce 2018 v hodnoté¢ 10 mil. K&. Z dostupnych
informaci neni znamo, kdy bude pohledavka splacena, proto je planovana i do dalSich

let.

3.2.3 Cizi zdroje

Nejprve jsou pldnovany zavazky spolecnosti. Zavazky jsou naplanovany tak, aby se
postupem cCasu snizovaly. Nejveétsi polozka je tvofend zavazky z obchodnich vztaht.
ZPA, a.s. v soucasné dobé¢ fesi spory s nékterymi svymi subdodavateli a neni jasné, kdy
tyto spory budou vyieSeny. Jsou urCeny na zakladé obratu zdvazkti. Obrat zavazka
Z obchodnich vztahti pro rok 2019 byl stanoven jako prumér obrati minulych a bude
tedy 8. V roce 2020 pak 11 a v roce 2021 10. Obrat ostatnich zavazi mél v poslednich
letech velké vykyvy, proto se spolec¢nost rozhodla udrzovat tento ukazatel na 30 dnech.
Jednotlivé slozky ostatnich zavazki jsou po naplanovani celkové vySe rozpocitany
podle priméru jejich jednotlivych pomért z let minulych. VSechny kratkodobé zavazky

jsou vyobrazeny v tabulce 43.
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Tabulka 43: Planované kratkodobé zavazky (v tis. K¢)

Kratkodobé zavazky 2018 2019 2020 2021
Celkem 17 007 24 681 | 22889 | 22853
Zavazky z obchodnich vztaht 11 395 19485 | 16 748 | 15944
- obrat 8 11 13
Zavazky ostatni 5612 5196 6 141 6 909
- obrat 30 30 30

- Zavazky k zaméstnanciim 2519 2 286 2702 3040

- Zavazky ze socialniho zabezpeceni
1 500 1299 1535 1727
a zdravotniho pojisténi

- Stat — danové zdvazky a dotace 1050 1091 1290 1451

- Dohadné ucty pasivni 544 520 614 691

Zdroj: vlastni zpracovani 2018
Rezervy jsou planovany podle vyvoje mezi lety 2017 a 2018 a je tak planovan jejich

kazdoroéni narust.

3.2.4 Vlastni kapital

Zakladni kapital spole¢nosti je stanoven Ve stejné vysi jako v dosavadnich letech, stejné
tak fondy ze zisku, které jsou jiz nékolik let neménné.

Jelikoz ve planovanych letech pievazuje velikost pasiv nad aktivy, je nutné vyplatit
dividendy tak, aby bylo dodrzeno bilancni pravidlo aktiva = pasiva. Dividendova
politika se v rozvaze vyskytuje nepiimo. Nerozdéleny zisk z minulych let v daném roce
by se mé&l rovnat vysledku hospodaieni bézného obdobi v roce minulém + nerozdéleny
zisk vroce minulém. Na zakladé¢ téchto vypocti byla zjisténa vySe dividend
v ptfedchazejicich letech. V roce 2019 nejsou dividendy zadné, protoze je planovéana
velka investice v podob¢ pofizeni budovy, ale postupné by mél v dalsich letech naristat.

Detailni nartst je znazornén v tabulce 44.
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Tabulka 44: Planovana dividendova politika (v tis. K¢)

2017 2018 2019 2020 2021

Dividendy 15 000 12 300 0 8 075 17 337

Zdroj: vlastni zpracovani 2018

Kompletni vykaz rozvaha je uveden v pftiloze.

3.3 Cash flow

Vykaz cash flow je dilezitym prvkem pfii analyze finan¢niho vyvoje firmy a znazoriiuje
jaké ptijmy a vydaje za dané obdobi podnik mé&l. Vykaz se déli do tii oblastni: cash flow
Z provozni, investicni a financni Cinnosti. Tento vykaz je stanoven na zaklad¢é vyse
urc¢enych planovanych vykaz: vykazu zisku a ztraty a rozvahy, jedna se tedy o
nepfimou metodu stanoveni cash flow. Evidujeme rostouci penézni tok z provozni
¢innosti, naopak zaporny penéZni tok jak z ¢innosti finan¢ni, tak investi¢ni. Zaporné
hodnoty v investicni Cinnosti souvisi s vynalozenim velkého mnoZstvi penéznich
prostiedkit na ndkup nové budovy, softwaru a obnovu vozového parku. Zaporny tok
Z finan¢ni ¢innosti je pak zpusoben pouze vyplatou dividend. Celkové cash flow je ale

kladné, coZ navySuje kazdoro¢né stav penéznich prostiedki.
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Tabulka 45: Vykaz cash flow

2018 2019 | 2020
P Stz:s’f pen%nlc!l prostred,ku a penéznich ekvivalentu na 5135 | 5567 | 6823
zacCatku ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydéleéné cinnosti
(provozni ¢innost)
Z Ugetni zisk nebo ztrata pred zdanénim 7791 | 13949 [19184
A|1| |Upravy o nepenézni operace 3112 | 4419 | 4834
Al1l1 OdplS}/ stalygh aktiv a umorovani opravné polozky k 1671 | 2735 | 2851
nabytému majetku
A|1|2| Zména stavu opravnych polozek, rezerv 1218 | 1474 | 1783
A| 1| 3| Zisk z prodeje stalych aktiv -70 -83 -94
Al 1 [4| Vynosy z podild na zisku 0 0 0
A Vyuctované nakladové uroky s vyjimkou uroki
. LIS zahrnovanych do ocenéni dlouhodobého majetku 293 293 293
Al Clstyv Peneznl 5 tok . z provorzm cu.m'ostl pred 21946 | 23381 |23 921
zdanénim a zménami pracovniho kapitalu
Al 2 Zme':r{y stavu nepenéznich slozek pracovniho 10903 | 18368 | 24 018
kapitalu
A 21 vaena s,tavu, ) thlgdavek z provozni ¢innosti, 2390 634 334
. prechodnych G¢th aktiv
A 509 ?’mena' st?vu kra’tkodrovb?lch .zavazku z provozni | a4 | 3034 | 820
. ¢innosti, prechodnych uéti pasiv
A| 2 | 3| Zména stavu zasob 7674 | -1792 | -36
Al * Clstyv Peneznl tok z provozni cinnosti pred 13293 | 19001 | 24 352
zdanénim
A Vyplacené uroky s vyjimkou Grokd zahrnovanych do | i i
. 3 ocenéni dlouhodobého majetku 300 300 300
Al 4| |Pfijaté tiroky 7 7 7
Als fsg(l)a{)ciena daii z pfijmi a domérky dan€ za minula 1480 | 2650 | -3 645
Al * | | Cisty penéini tok z provozni innosti 11519 | 16 058 |20 414
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
. | 1] | Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -10786 | -5250 | -1951
B| 2| |Ptijmy z prodeje stalych aktiv 70 83 94
B|* | | Cisty penéini tok vztahujici se k investi¢ni dinnosti | -10 716 | -5167| -1857
PenézZni toky z finané¢nich ¢innosti
C 2 Dopavdy zmén vlastniho kapitadlu na penézni 372 | 9635 |-17 407
. prostiedky a ekvivalenty
C| 26| Vyplacené podily na zisku v¢etn¢ zaplacené dan¢ -372 | -9635 |-17 407
C|*** | Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni Cinnosti -372 | 19635 |-17 407
F | Cisté zvySeni resp. snifeni peninich prostiedkii 431 1256 | 1149
R Stav penéznich prostredkii a pen. ekvivalenti na konci 5566 | 6823 | 7972

ucetniho obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani 2018
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4 Analyza rizik

Pti oceflovani podniku vstupuje s podstatnym vlivem riziko, které je nedilnou soucasti
podnikani. Analyza rizika ma dilezity vliv na spravné ocenéni podniku. Cim vyssi je
mira rizika, tim vy$$i musi byt mira vynosu pro investora. Riziko vyjadfuje stupen
nejistoty spojeny s ocekavanym vynosem. Tato nejistota souvisi s vyvojem ekonomiky,
trhem, legislativou apod. Riziko lze oznacit pomoci pravdépodobnosti moznosti

dosaZeni vysledkt. (Kislingerova, 2001)

4.1 Stanoveni vyznamnosti rizik

Ke stanoveni vyznamnosti rizik jsou pouzivany dvé metody — analyza citlivosti a
expertni hodnoceni. Analyza citlivosti je pouzivana v piipad¢ kvantifikovatelnych rizik,
kdy lze modelovat zavislost finan¢nich kritérii firmy na faktorech rizika a dalSich
ovliviwjicich veli¢inach, resp. odhady, jejichz hodnoty jsou zna¢né spolehlivé. Expertni
hodnoceni, jehoz néstrojem jsou matice hodnoceni rizik, mohou byt uplatiovany ke
stanoveni vyznamnosti rizik, ktera 1ze naopak kvantifikovat obtiZzng€. (Hnilica , a dalsi,
2009)

V této diplomové praci je vénovana pozornost analyze citlivosti.

4.1.1 Citlivostni analyza

Podstatou citlivostni analyzy je zjistovani citlivosti zvoleného finan¢niho kritéria firmy
na mozné zmény hodnot faktort rizika, které kritérium ovlivituji. Znamena to stanovit,
jak zmény faktort ovlivituji dané kritérium. Zakladem je jednofaktorova analyza, kdy
jsou nachazeny dopady izolovanych zmén jednotlivych rizikovych faktorti na zvolené

finanéni kritérium. Zmény hodnot mohou mit dvé povahy:

e pesimisticka ¢i optimisticka hodnota,
e o0dchylka od planovanych (nejpravdépodobnéjsich) hodnot urcité velikosti, napf.
+ 10 %. (Hnilica , a dalsi, 2009)
V této diplomové praci se autor zaméii na citlivostni analyzu stanovenou pomoci
odhadu pro pesimistickou variantu scénafe a jejich vliv na provozni vysledek

hospodateni v roce 2019. Autor se zamétuje na dopady zpiisobené:

1) Poklesem trzeb o 10 %
2) Ristem vykonové spotieby o 10 %
3) Ristem osobnich nakladt 0 10 %.
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1) Pokles trzeb o 10 %

Duivodii, pro¢ by mohlo dojit k poklesu trzeb je hned nékolik. Patfi mezi né¢ naptiklad
neptiznivy ekonomicky vyvoj v Ceské republice, $patné fungovani obchodniho tymu,
prodleva zakézek, odchod kli¢ovych osob ve spole¢nosti nebo potize vlastnika apod.
Nasledujici tabulka zobrazuje, jaké zmény by se odehrdly ve vykazu ziski a ztrat
Vv ptipadé, ze dojde k poklesu trzeb o 10 %.

Tabulka 46: Pokles trzeb o 10 % vici planu a jeho dopad

Zména trzebo 10 % P N - P
Absolutni A % A

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 135785 150 873 -15 087 -10%
Trzby za prodej zboZzi 5008 5008 0 0%
Vykonova spottfeba 75 348 83 258 -7 910 -10%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 19711 21823 -2112 -10%
Osobni naklady 40211 40211 0 0%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1671 1671 0 0%
Ostatni provozni vynosy 764 849 -85 -10%
Ostatni provozni naklady 986 1091 -106 -10%
Provozni vysledek hospodareni 3631 8675 -5044 -58%

Vilastni zpracovani: 2019

Celkové sniZeni trzeb o 10 % znamena i1 pokles vykonové spotifeby nebo zmény stavu
zasob vlastni Cinnosti. Vykonova spotieba se skladad jak z fixnich, tak variabilnich
nakladt. Lze predpokladat, Ze spolecnosti s vy$$im podilem fixnich naklada by
nezaznamenaly stejny pokles jako pokles trzeb. U spole¢nosti ZPA Industry pievazuji
naklady variabilni. Naklady za sluzby jsou tvotfeny 70 % za montaZni prace, u spotieby
materidlu tvofi materidl na zakazky dokonce 95 %. Proto je pravdépodobné, Ze
s poklesem trzeb dojde také k velkému poklesu vykonové spotieby. Dale je patrné, ze

pokud by k takovému poklesu doslo, provozni vysledek hospodaieni bude nizsi o 58 %.

2) Rust vykonové spotieby o 10 %

Rist vykonové spotieby u spole¢nosti ZPA Industry miize byt zpisobem zvySenou
cenou nakupované¢ho materidlu nebo vys§i cennou za montaZni prace. Cena
nakupovaného materidlu mize vzrist, pokud se napiiklad ukonci spolupréce s klicovym
dodavatele, u kterého jsou vyjednané slevy. ProtoZe spolecnost spolupracuje se

subdodavateli, montazni prace by mohly vzrust, pokud by si subdodavatelé zacali vice
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uctovat za odvedenou praci. Nasledujici tabulka popisuje vliv zvySené vykonové

spotteby o 10 % a jeji vliv na provozni vysledek hospodateni.

Tabulka 47: Rust vykonové spoti‘eby o 10 % vii¢i planu a jeho dopad

Zména vykonové spotieby P ] ’
Absolutni A % A

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 150 873 150 873 0 0%
Trzby za prodej zbozi 5008 5008 0 0%
Vykonova spotfeba 91 584 83 258 8326 | 10%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 21823 21823 0 0%
Osobni naklady 40211 40211 0 0%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1671 1671 0 0%
Ostatni provozni vynosy 849 849 0 0%
Ostatni provozni naklady 1091 1091 0 0%
Provozni vysledek hospodareni 349 8675 -8326| -96%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2019

Jak lze vycist ztabulky 47, zvySeni vykonové spotieby piinese zménu provozniho

v v

nez je zména trzeb. Pro spoleCnost ZPA Industry tak vyplyva, ze by si méla udrzovat a

dale rozvijet vztahy se svymi dodavateli, aby k takovym obtizim pfedchazela.

3) Rust osobnich nakladt o 10 %

Rast osobnich nakladti je malo pravdépodobny. Lze tézko ocekavat, ze spolecnost
zvedne platy svych zaméstnancii o 10 % bez toho, aniz by ji k tomu pifedurcovaly
vysledky a finan¢ni zdzemi spole¢nosti. Mtze k tomu také dojit v piipadé zasahu statu,

pokud by radikalné zvysil minimalni mzdu, coZ je velmi nepravdépodobné. Rust

v wvr

Tabulka 48: Riist osobnich nakladi o 10 % vici planu a jeho dopad

Zména osobnich ndkladi P P
Absolutni A % A

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 150 873 150 873 0 0%
Trzby za prodej zbozi 5008 5008 0 0%
Vykonova spotieba 83 258 83 258 0 0%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 21823 21823 0 0%
Osobni naklady 44232 40211 4021 10%
Upravy hodnot v provozni oblasti 1671 1671 0 0%
Ostatni provozni vynosy 849 849 0 0%
Ostatni provozni naklady 1091 1091 0 0%
Provozni vysledek hospodareni 4 654 8675 -4021| -46%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2019
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5 Finanéni analyza planovaného obdobi
Nasledujici kapitola hodnoti opét za pomoci ukazateli financni analyzy efektivnost
sledovaného podniku pro planované roky. Zobrazeny jsou ty ukazatele, jez maji

nejvyssi vypovidaci schopnost.

5.1 Planovany cisty pracovni kapital

U planovaného cistého pracovniho kapitalu lze zaznamenat lehce rostouci trend. Toto je
zpusobeno piedev§im z diivodu planovanych vysSich obéznych aktiv a postupnému
snizovani kratkodobych zavazki. I pifes to, ze v planovanych letech tento dilezity
rozdilovy ukazatel finan¢ni analyzy nedosahuje hodnoty z posledniho obdobi, lze
prohlésit, Ze spole¢nost ZPA Industry a.s. je schopna platit své finan¢ni zavazky.

Tabulka 49: Planovany ¢isty pracovni kapital

Ukazatel/ rok 2018 2019 | 2020 | 2021

Obézna aktiva (v tis. K¢) 59525 | 65236 | 64 066 | 64 845
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 17007 |24 681 | 22889 | 22 853
Cisty pracovni kapital 42 518 40555 | 41 177 | 41 992

Zdroj: vlastni zpracovani 2018

5.2 Planovana rentabilita

Jak jiz bylo feceno v tvodni kapitole o finan¢ni analyze, rentabilita podniku je jednim
ze zakladnich ukazatell, ktery hodnoti efektivnost daného podniku. Obecné 1ze fici, ze
pokud ukazatele rentability v ase stoupaji, zobrazuje to pozitivni vyvoj podniku.
Tabulka 45 zobrazuje vyvoj vSech ukazateli rentability pro planované roky. Lze
konstatovat, ze vSechny planované ukazatelé rentability jsou nizs§i nez v poslednim roce.
Ukolem této prace oviem nebylo hodnotit spole¢nost na zakladé posledniho roku, ale

analyzovat jeji ttilety vyvoj. Ukazatel ROA je ovlivnén piedev§im niz§im ziskem pied

vrwe
v

vrwe

ziskem, jehoz dusledek je jiz popsan a nartistem trzeb, které jsou obsahem ve
strategickych cilech podniku. Narist vlastniho kapitalu a tim i sniZeni ukazatele ROE je

zpiisoben zvySovanim rezerv a nerozdélenym ziskem z minulych let.
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Tabulka 50: Planovana rentabilita

Ukazatel/ rok 2018 2019 2020 2021
Zisk pted zdanénim (EBIT) v tis. K¢ 19164 | 7791 13949 | 19184
Zisk po zdanéni (EAT) v tis. K¢ 15295 | 6310 | 11299 | 15539
Celkova aktiva v tis. K¢ 64 609 | 79439 | 80785 | 80664
Vlastni kapital v tis. K¢ 41802 | 47740 | 49404 | 47 536
Trzby v tis. K& 141 858 | 155 881 | 184 231 | 207 271
ROA (v %) 29,66 9,81 17,27 23,78
ROS (v %) 10,78 4,05 6,13 7,50
ROE (v %) 36,59 13,22 22,87 32,69

Zdroj: vlastni zpracovani 2018

5.3 Planovana likvidita

Ukazatele likvidity jiz ve sledovanych obdobich dosahovaly uspokojivych hodnot, a

proto nebylo pro spolecnost prioritou tyto ukazatele jakkoliv zlepSovat, ale spiSe udrzet

jejich stavajici uspokojivou uroven. Jak je ztabulky 46 patrné, platebni schopnost

spolecnosti je 1 v planovaném obdobi na velmi dobré Grovni.

Tabulka 51: Planované ukazatele likvidity

Ukazatel/ rok 2018 2019 2020 2021
Obézna aktiva (v tis. K¢) 59525 | 65236 | 64 066 | 64 845
Zasoby (v tis. K<) 3847 | 3997 | 4606 | 5055
Kratkodoby finan¢ni majetek (v tis. K<) 5135 | 5567 | 6823 | 7972
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 17007 | 24681 | 22 889 | 22 853
Bézna likvidita 3,50 2,64 2,80 2,84
Pohotova likvidita 3,27 2,48 2,60 2,62
Okamzita likvidita 0,30 0,23 0,30 0,35

Zdroj: vlastni zpracovani 2018



5.4 Planované ukazatele zadluZenosti

Ukazatel celkové zadluzenosti podniku je o néco vyssi nez v minulych letech. Podniku

se vsak pres mnoha investic do své cCinnosti podafilo tento ukazatel udrzet pod

doporucenou hranici 0,5 coz lze oznacit za pozitivni.

Mira zadluzenosti vlastniho kapitdlu je v planovanych letech mirné vyssi, coz je

Mrw e

je tento ukazatel velmi pozitivni, protoze mira vlastniho kapitdlu je stale vyssi, nez je

mira cizich zdroji. Vyvoj vSech téchto ukazateli je zaznamenam v tabulce 47.

Tabulka 52: Planované ukazatele zadluZenosti

Ukazatel/ rok 2018 2019 2020 2021
Cizi zdroje v tis. K¢ 22807 | 32617 | 31381 | 33128
Vlastni kapital v tis. K¢& 41802 | 46822 | 49404 | 47 536
Celkova aktiva v tis. K¢ 64 609 | 79439 | 80785 | 80 664
Celkova zadluzenost 0,35 0,41 0,39 0,41
Koeficient samofinancovani 0,65 0,59 0,61 0,59
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu 0,55 0,70 0,64 0,70

Zdroj: vlastni zpracovani 2018

5.5 Planované ukazatele aktivity

Nasleduje zhodnoceni ukazateli aktivity pro planované roky.

V tabulce 48 je zobrazen vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv. Opét lze sledovat

pozitivni vyvoj tohoto ukazatele v podobé jeho riistu. Ve vSech letech je tak i1 nadéle

piesazena doporucena hranice 1.

Tabulka 53: Planovany obrat celkovych aktiv

Ukazatel/ rok 2018 2019 2020 2021
Trzby v tis. K¢ 141 858 | 155881184 231|207 271
Celkova aktiva v tis. K¢ 64609 [ 79439 | 80785 | 80 664
Obrat celkovych aktiv 2,20 1,96 2,28 2,57

Zdroj: vlastni zpracovani 2018
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Nasledujici tabulka zobrazuje zbylé ukazatele aktivity. Obrat zasob, stejné tak jako

obrat pohledavek, ktery byl pouzit jiz pti planovani vykazu v letech 2018-2020. Doba

splatnosti pohledavek,

stejné¢ tak jako doba splatnosti kratkodobych zéavazki,

Vv planovanych letech postupné klesaji, ukazatel doby splatnosti pohledavek vSak klesa

rychleji. Tuto skutecnost lze opét oznacit za vyvoj pozitivni.

Tabulka 54: Planované ukazatele aktivity

Ukazatel/ rok 2018 2019 2020 2021
Trzby v tis. K¢ 141 858 | 155 881 | 184 231 | 207 271
Zasoby v tis. K¢ 3 847 3997 4 606 5055
Kratkodobé zavazky v tis. K¢ 17007 | 24681 | 22889 | 22853
Pohledavky v tis. K¢ 50542 | 55672 | 52637 | 51818
Obrat zasob 36,87 39,00 40,00 41,00
Doba obratu zasob 9,90 9,36 9,13 8,90
Doba obratu kratkodobych zavazki 43,76 57,79 45,35 40,24
Obrat pohledavek 2,81 2,80 3,50 4,00
Doba splatnosti pohledavek 130,04 | 130,36 | 104,29 91,25

Zdroj: vlastni zpracovani 2018

5.6 Planovany obratovy cyklus penéz

Z vySe vypoctenych dob obratli je mozné urcit obratovy cyklus penéz. Jeho vyvoj je

znazornén v tabulce 50. Je znamo, Ze ¢im krat$i je obratovy cyklus penéz, tim méné

pracovniho kapitalu podnik potfebuje. Z pozitivné se vyvijejicich ukazateli aktivity je

tak jasné, Ze 1 obratovy cyklus penéz se bude vyvijet pozitivné.

Tabulka 55: Planovany obratovy cyklus penéz

Ukazatel/ rok 2018 2019 | 2020 | 2021
Doba obratu zésob (DOZ) 10 9 9 9
Doba splatnosti pohledavek (DSP) 130 130 104 91
Doba obratu zavazki (DOZk) 43,76 | 57,79 | 45,35 | 40,24
Obratovy cyklus penéz 96,18| 81,92 | 68,06 | 59,91

Zdroj: vlastni zpracovani 2018




6 Vypocet WACC, komplexni stavebnicova metoda

6.1 Stanoveni nakladi vlastniho kapitalu

Ke stanoveni ndkladt vlastniho kapitalu byla pouzita komplexni stavebnicova metoda
profesora Matika. Tato metoda je zalozena na stanoveni konkrétnich faktora rizika
podstatnych pro oceniovany podnik, na ohodnoceni stupn¢ rizika pro jednotlivé faktory
a na transformace urceného stupné rizika na rizikovou pfirdzku pomoci mocninné
funkce. Rizikové faktory jsou rozd€leny na rizika obchodni a rizika financni.
Podrobngjsi déleni téchto rizik vCetné vahy rizika je uvedeno v nasledujici tabulce.
Tabulka 56: Rizika oboru

Pocet hodnocenych Vaha Pocet x vaha
kritérii
OBCHODN{ RIZIKO 25 25
I. Rizika oboru 4 1 4
Il. Rizika trhu 3 1 3
I11. Rizika z konkurence 7 1 7
IVV. Management 3 1 3
V. Vyrobni proces 4 1 4
V1. Specifické faktory 4 1 4
FINANCNI RIZIKO 7 1,3 9,1
Pocet Kkritérii 32 34,1

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Jako dalsi krok je nutné stanovit piirazky jednotlivych rizik. Jako hodnota bezrizikové
urokové miry byla pouzita vynosnost desetiletého statniho dluhopisu k 31. 10. 2017 ve
vysi 1,45 %. Vlivem velmi nizké vynosnosti dluhopisti, jsou stanoveny ndklady
vlastniho kapitdlu na uUroven 25 %. Rizikové piirazky pro konkrétni rizika jsou

vypocteny v tabulce €. podle uvedeného vzorce.

x|ny
a= |—
Ui
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Tabulka 57: Rizikové prirazky jednotlivych rizik

X - stupen rizika ax Z(=a*-1) RP pro 1 faktor (=z . ri/n)
1 Nizké riziko 2,038 1,038 0,044 %
2 Pfimétené riziko 4,152 3,152 0,134 %
3 Zvysené riziko 8,461 7,461 0,317 %
4 Vysoké riziko 17,241 16,241 0,691 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
V nasledujicich tabulkach jsou hodnoceny jednotliva rizika.

Tabulka 58: Hodnoceni rizika oboru

l. Rizika oboru

1. Dynamika oboru

Stabilni obor bez velkych vykyvi. Nizké

2. Zavislost oboru na hospodarském cyklu

Hospodatsky cyklus obor pfili§ neovliviiuje Nizké

3. Potencial inovaci v oboru

Obor mohou ovliviiovat technologické zmény Zvysené

4. Uréovani trendu v oboru

Podnik je schopen flexibiln¢€ reagovat na nové trendy v oboru Pfimérené

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 59:Rizika oboru

I. Rizika oboru RP Pocet | Vaha | VaZeny | Dil¢i rizikova prirazka
(=z. rin) pocet (RP x vazZeny pocet)

Nizké 0,044 % 2 1 2 0,088 %

Pfiméfené 0,134 % 1 1 1 0,134 %

Zvysené 0,317 % 1 1 1 0,317 %

Vysoké 0,691 % 0 1 0 0,000 %

Soucet 4 4 0,540 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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Tabulka 60: Hodnoceni rizika trhu

Il. Rizika trhu

1. Kapacita trhu, moZnost expanze

V CR spise nasycen, v zahrani¢i nenasycen Pfiméiené

2. Rizika dosazZeni trzeb

Nejistota budoucich realizovanych projekta Zvysené

3. Rizika proniknuti na cilové trhy

Moznost proniknuti na nové trhy Ptiméfené

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 61: Riziko trhu

Il. Rizika trhu RP Pocet | Vaha | Vazeny | Dil¢i rizikova prirazka
(=z . ri/n) pocet (RP x vazZeny pocet)

Nizké 0,044 % 0 1 0 0,000 %

Pfiméfené 0,134 % 2 1 2 0,268 %

Zvysené 0,317 % 1 1 1 0,317 %

Vysoké 0,691 % 0 1 0 0,000 %

Soucet 3 3 0,585 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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Tabulka 62: Hodnoceni rizika konkurence

I11. Rizika konkurence

1. Konkurence

Vstup novych hract do odvétvi Nizké
2. Konkurenceschopnost produkti
Vzhledem k dlouholetym zkuSenostem v oboru je podnik zavedeny a | Nizké
konkurenceschopny
3. Ceny
Srovnatelné s konkurenci, nékdy vyssi Pfiméfené
4. Kvalita, Fizeni kvality
Vyssi kvalita projekti nez u konkurence Nizké
5. Vyzkum a vyvoj
Spole¢nost se snazi pti svych feSenich vyuzivat nové technologie Ptimétené
6. Reklama a propagace
Nejvétsi reklamou jsou reference spokojenych klientii. Spolecnost | Nizké
sebe sama prili§ nepropaguje
7. Distribuce, Servis
Rychlost realizace projekti mirné stoupa s vétS§im objemem | Pfiméfené
objednavek.
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
Tabulka 63: Riziko konkurence
. Rizika RP Pocet |Vaha| VaZeny | Dil¢i rizikova prirazka
konkurence (=z. rin) pocet (RP x vaZeny pocet)
Nizké 0,044 % 4 1 4 0,177 %
Piimétené 0,134 % 3 1 3 0,402 %
Zvysené 0,317 % 0 1 0 0,000 %
Vysoké 0,691 % 0 1 0 0,000 %
Soucet 7 7 0,579 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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Tabulka 64: Hodnoceni rizika managementu

IV. Rizika managementu

1. Vize, strategie

Strategie je vytvaiena postupné. Pievaha stfednédobych plant. Nizké

2. Kli¢ové osobnosti

Stabilita klicovych osobnosti Nizké
3. Organizaéni struktura
Ptehledna liniova organizacni struktura Piimétené

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 65: Riziko managementu

V. Rizika RP Pocet | Vaha | Vazeny | Dil¢i rizikova piirazka
managementu | (=z. rin) pocet (RP x vazeny pocet)
Nizké 0,044 % 2 1 2 0,088 %
Pfiméfené 0,134 % 1 1 1 0,134 %
Zvysené 0,317 % 0 1 0 0,000 %
Vysoké 0,691 % 0 1 0 0,000 %

Soucet 3 3 0,222 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Tabulka 66: Hodnoceni vyrobnich rizik

V. Vyrobni rizika

1. Struktura vyrobkii a sluZeb (pouze z pohledu vyrobnich rizik)

Firma realizuje vlastni projekty

Nizké

2. Technologické moZzZnosti vyroby

Potencial pro vyuZziti novych technologii

Piiméfené

3. Pracovni sila

Nedostatek odbornikti na pracovnim trhu

Vysoké

4. Dodavatelé

problémil

Spolehlivy  dodavatelé

s minimem  dodavatelsko-odbératelskych | Nizké

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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Tabulka 67: Vyrobni rizika

V. Vyrobni RP Pocet |Vaha| Vazeny | Diléi rizikova prirazka
rizika (=z . ri/n) pocet (RP x vazZeny pocet)
Nizké 0,044 % 2 1 2 0,088 %
Piimétené 0,134 % 1 1 1 0,134 %
Zvysené 0,317 % 0 1 0 0,000 %
Vysoké 0,691 % 1 1 1 0,691 %
Soucet 4 4 0,913 %
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
Tabulka 68: Hodnoceni ostatnich rizik

VI. Rizika ostatnich faktora

1. Uroveii fixnich aktiv

Podil fixnich aktiv na celkovych aktivech je maly. Nizké

2. Postaveni podniku vici odbérateliim

Stredni Nizké

3. Postaveni podniku vuci dodavatelim

Silné Nizké

4. Bariéry vstupu do odvétvi

Existuje fada bariér pii vstupu do odvéetvi Pfimérené

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 69: Ostatni rizika

VI Ostatni RP Pocet |Vaha| Vazeny | Dil¢i rizikova prirazka
rizika (=z. rin) pocet (RP x vazZeny pocet)
Nizké 0,044 % 3 1 3 0,132 %
Piimétené 0,134 % 1 1 1 0,134 %
Zvysené 0,317 % 1 0 0,000 %
Vysoké 0,691 % 1 0 0,000 %

Soucet 4 4 0,266 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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Tabulka 70: Hodnoceni rizika financovani

Riziko financovani

1. Urodeny cizi kapital/vlastni kapital

Cizi zdroje jsou zhruba 2x vétsi nez vlastni kapital Zvysené

2. Kryti uroki - EBIT/placené uroky dosahuje

Dosahuje hodnotu 17 az 30 Piimétfené

3. Kryti splatek uvéra z cash flow - EBITDA/(Splatky uvéri + Leasingové
splatky)

Dlouhodobé Gvéry splaceny Nizke
4. Podil CPK na obé&nych aktivech

CPK kryje ob&zna aktiva zhruba z 50 % obé&znych aktiv Piiméfené

5. Bézna a okamzita likvidita

Okamzitd likvidita nizkd. BéZznd se pohybuje v doporuceném | Nizka

rozmezi.

6. Primérna doba inkasa pohledavek

Podnik ma vazané penézni prostiedky v pohledavkach. Zvysené

7. Primérna doba drZeni zasob

Kolisava, zalezi na povaze realizovanych projektt. Pfimétené

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 71: Riziko financovani

Riziko RP Pocet | Vaha | Vazeny | Diléi rizikova prirazka
financovani (=z. rin) pocet (RP x vazZeny pocet)
Nizké 0,044 % 2 1,3 2,6 0,115 %
Pfiméfené 0,134 % 3 1,3 3,9 0,523 %
Zvysené 0,317 % 2 1,3 2,6 0,825 %
Vysoké 0,691 % 0 1,3 0 0,000 %

Soucet 7 9,1 1,462 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
Néklady vlastniho kapitalu (viz nasledujici tabulka) jsou tedy souctem bezrizikové

vynosové miry a rizikové prémie.
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Tabulka 72: Stanoveni nakladu vlastniho kapitalu

Bezrizikova vynosova mira 1,45 %
I. Rizika oboru 0,54 %

Il. Rizika trhu 0,59 %

I11. Rizika z konkurence 0,58 %

IV. Management 0,22 %

V. Vyrobni proces 0,91 %

VI. Specifické faktory 0,27 %

Obchodni riziko 3,11 %

Finan¢ni riziko 1,46 %

Rizikova prémie celkem 457 %
Niklady vlastniho kapitalu 6,02 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

6.2 Stanoveni WACC

V nasledujici tabulce je uveden vypocet WACC. Ze znamého vzorce pro WACC

Vv piipadé zkoumané spolecnosti odpadla ¢ast tykajici se naklada ciziho kapitalu, nebot’

spole¢nost nema zadny uvér. Z tohoto divodu tak budou WACC stanoveny ve stejné

vysi jako naklady vlastniho kapitalu, pro vSechny roky tedy na urovni 6,02 %.
Tabulka 73: Vypocet WACC (v tis. K¢)

Polozka 2017 2018 2019 2020
nvk 6,02 % 6,02 % 6,02 % 6,02 %
VK 41 802 47 740 49 404 47 536
VK % 100 % 100 % 100 % 100 %
CK uroceny 0 0 0 0
WACC 6,02 % 6,02 % 6,02 % 6,02 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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7 EVA

EVA, neboli ekonomicka pfidana hodnota (angl. economic value added), je nastroj
pouzivany pro meéfeni financni vykonnosti podniku. Ekonomicka ptfidand hodnota je
veli¢ina, kterou lze vyuzit jako ndstroj financni analyzy, fizeni podniku a ocenovani
podniku. Jedna se o ukazatel vynosnosti, ktery vSak prekondva nedostatky ukazateli,
které se pro tento ucel pouzivaly, jako je napiiklad ukazatel rentability. Tento ukazatel

ma predevsim nasledujici nedostatky:

e existuje moznost ovliviiovat vysi vykdzaného zisku pomoci legalnich ucetnich
postupd,

e ucetni ukazatele nezohlednuji casovou hodnotu penéz.
NOA je obdobou provozné nutného investovaného kapitalu u metody DCF. (Marik, a
dalsi, 2018)
Ekonomicky zisk vznikd, kdyZ svym rozsahem pievySi normdlni zisk odvozeni
z pramérnych nakladd kapitalu vynaloZenych jak véfiteli, tak 1 vlastniky. Nejvice tento
ukazatel vdéci konzultacni firmé Stern Stewart Management Services. Zakladni vypocet
ukazatele EVA je nasledujici:

EVA, = NOPAT, — WACC; * NOA;_4

Kde:
NOPAT = provozni zisk po zdanéni (v angl. net Operating Profit After Taxes)
WACC = primérné vazené naklady kapitalu
NOA = ¢ista operaéni aktiva (Net Operating Assets) (Kislingerova, 2001)
Priimérné vazené naklady kapitalu byly stanoveny jiz v piedchozi kapitole, nyni budou

rozebrany dalsi ¢asti vzorce.

7.1 Vypocet NOA
Zikladnim ufetnim vykazem pro vypoCet NOA je rozvaha. Vypocet probiha

Vv nasledujicich krocich:

1) z celkovych aktiv je tieba vydélit neoperacni aktiva,

2) aktiva je vhodné sniZit o netroCeny cizi kapital, aby se piedeslo problémum
s odhadovanim nakladl na tento kapital pti ur€ovani diskontni miry,

3) vylouceni mimofadnych polozek,

4) ucetni aktiva je tieba prevést na ,,skute¢na“ aktiva. (Matik, a dalsi, 2018)
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Pfed samotnym vypoctem cCistych operacnich aktiv je potieba vypocitat okamzitou

likviditu pro stanoveni pen¢znich prostiedki nad limit u NOA.

Pro vypocet byly zvoleny tfi spoleCnosti, které jsou povazovany za nejvétsi konkurenty

sledované spole¢nosti. Vypocet zndzoriuje nasledujici tabulka.

Tabulka 74: Vypocet okamzité likvidity pro vypocet NOA

Kratkodoby finan¢éni Kratkodobé Okamzita
2018 majetek zavazKky likvidita
Manag, a.s. 2 825 35890 0,08
ZAT, as. 25189 337 008 0,07
Bohemia Miiller,
47281 209 426 0,23
S.I.0.
Prumér 0,13

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Déle jsou nutné vypocitat penézni prostiedky, které jsou podniku potieba na provoz a
nepotifebny finan¢ni majetek. Vypocet je znazornén v tabulce 78.

V tabulce se pocita jak s likviditou planovanou, tak i s likviditou u konkurence. Pokud
je likvidita planovana vyssi nez je u konkurence, provozné potfebny majetek se stanovi
za pomoci likvidity konkuren¢ni a zbytek penéz se zatadi do nepottebného finan¢niho
majetku.

Tabulka 75: Vypocet provozné nutnych penéznich prostiedki

Provozné potiebny finan¢ni majetek 2017 2018 2019 2020 2021
Penize z rozvahy 7112 5135| 5567| 6823| 7972
Okamzita likvidita 0,19 0,30 0,23 0,30 0,35
Kratkodobé zavazky netirocené 36831| 17007| 24681 | 22889| 22 853
Provozné nutna likvidita 0,13 0,13 0,13 0,13 0,13
Provozné potiebny financni majetek 4788 2211 3209| 2976| 2971
Provozné nepotiebny financni majetek 2324 2924 2359| 3848| 5001

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Z tabulky 78 je patrné, ze spolecnost ZPA Industry ma na uctu vice prostfedkll, nez je

nutné.
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Dale je nutné vypocitat upraveny provozni kapital. (viz tabulka 79). Upraveny provozni
kapital vychazi z vykazu ziskl a ztrat. Je vypocitan jako Zdsoby + pohledavky +
Provozné potiebny financni majetek + Casové rozliseni aktiv — Krdtkodobé zdvazky

neurocené — casove rozliseni pasiv. (Marik, a dalsi, 2018)

Tabulka 76: Upraveny provozni kapital

Upraveny provozni kapital 2017 2018 2019 2020 2021
Zasoby 5743 3847 3997 4 606 5 055
Pohledavky 73923| 50542 55 672 52 637 51 818
PenéZni prostiedky provozné nutné 4788 2211 3209 2976 2971
Casové rozligeni aktiv 1323 975 980 980 980
Kratkodobé zavazky netiroCené 36 831 17 007 24 681 22 889 22 853
Casové rozligeni pasiv 0 405 0 0 0
Upraveny provozni kapital 48 946 40 163 39176 38 309 37971

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

V ramci upravy NOA je potieba aktivovat ndklady na reklamu, zapocitat majetek ve
formé leasingu, u dlouhodobého majetku vyjmout nedokonceny dlouhodoby majetek,
ktery v daném okamziku nebyl k dispozici pro tvorbu aktudlnich vysledki hospodaftent,
vyjmout neprovozni majetek spole¢nosti a vyjmout netroéeny cizi kapital.

Celkové cista aktiva se ur¢i pfi¢tenim dlouhodobého majetku z rozvahy k upravenému

provoznimu kapitalu (viz Tabulka 80). (Knapkova , a dalsi, 2013)

Tabulka 77: Provozné nutny investovany kapital

Provozné nutny investovany kapital 2017 2018 2019 2020 2021
Dlouhodoby majetek 7761 4109 13 224 15739 14 839
(-) Nedokonceny dlouhodoby majetek 442 442 442 442 442
Upraveny provozni kapital 48 946 40163 39176 38 309 37971
Investovany kapital 56 265 43 830 51958 53 606 52 368

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Celkové¢ investovany kapital je kolisavy. Mize za to pfedev§im zména dlouhodobého

majetku, kdy dochézi k ndkupu nemovitosti a také postupné snizovani pohledavek.
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7.2 Vypocet NOPAT

Zasadou pro uréeni NOPAT je dosazend symetrie mezi NOA a NOPAT. Pokud jsou
urcité ¢innosti a jim odpovidajici aktiva pritazeny k NOA, pak je nutné, aby se objevily
do vypoc¢tu NOPA a naopak. NOPAT je naopak obdobou korigovaného provozniho
zisku. (Marik, a dalsi, 2018)

Pti Gpravé provozniho vysledku hospodaieni miize dochazet k vylouceni nakladovych
urokd, vylouceni vysledku hospodafeni z prodeje dlouhodobého majetku, vylouceni
nakladd, jejich aktivace a dodatecnych vzniklych odpist, odpisi vzniklych
Z ocenovaciho rozdilu u dlouhodobého hmotného majetku nebo vylouceni vysledku
hospodateni souvisejicitho s provozné nepotfebnym majetkem. (Knapkova , a dalsi,
2013)

U spolecnosti ZPA nebylo zjisténo zddného mozného vylouceni. Vypocet je zndzornén
tabulkou 81.

Tabulka 78: Vypocet upraveného vysledku hospodareni

Korigovany vysledek 2017 2018 2019 2020 2021
hospodareni

Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 229 367 137 610 150 873 179223 | 202263
Trzby za prodej zbozi 9003 4248 5008 5008 5008
Vykonova spotieba 132 132 84 759 83 258 98 481 111012
Zména stavu zasob 50417 2295 21 823 25792 29018
Osobni naklady 34775 36432 40 211 42 108 44 009
Upravy hodnot v provozn 1914 1735 1671 2735 2851
oblasti

Dané a poplatky 104 140 78 92 104
Korigovany provozni vysledek 19028| 16497 8839| 15022| 20277
hospodareni prfed zdanénim

Dan (19 %) 3615 3134 1679 2 854 3853
Korigovany provozni vysledek 15413| 13363 7160| 12168| 16425
hospodareni po zdanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018
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7.3 Vypocet EVA
Posledni tabulkou je vypocet ukazatele EVA podle jiz vySe uvedeného vzorce.

Tabulka 79: Vypocet ukazatele EVA

2017 2018 2019 2020 2021
NOPAT 15413 13 363 7 160 12 168 16 425
NOA k 31. 12. 56 265 43 830 51 958 53 606 52 368
WACC 6,02% 6,02% 6,02% 6,02% 6,02%
WACC x NOA t-1 3 386 2637 3127 3 226
EVA 9977 4 522 9041 13 199

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Spole¢nost dosahuje kladného vysledku EVA ve vSech planovanych obdobich, coz

znaci pozitivni zamys$leny vyvoj podniku.
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8 Stanoveni hodnoty podniku metodou MVA, EVA

Trzni pridand hodnota (angl. Market Value Added) meti rozdil mezi trzni hodnotou
podniku a hodnotou investovaného kapitalu, konkrétné¢ se pii vypocCtu zamétuje na
soucasnou hodnotou predikci budoucich vysledkti dle ekonomické ptridané hodnoty.
(Wagner, 2009)

Eva je jiz vypocitana v predchozi kapitole. Jako odurocitel bylo vybrano primérné
vazené naklady kapitalu (6,02 %). Odutrocitel je po¢itan jako 1/(1+WACC)", pfi¢emz n
znamena n-ty rok.

Tabulka 80: Vypocet hodnoty podniku v prvni fazi

Hodnota podniku v prvni fazi 2018 2019 2020 2021
WACC*NOAt-1 3412 2 637 3127 3226
EVA 11 809 4 522 9041 13199
Odurocitel 0,9432 0,8897 0,8392 0,7916
Diskontovand EVA 11 139 4023 7 588 10 448
Hodnota podniku v prvni fazi 31470

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

Hodnota podniku v prvni fazi je stanovena jako kumulativni diskontovana EVA.
Tabulka 84 popisuje kompletni stanoveni vypoctu hodnoty podniku.

Tabulka 81: Vypocet hodnoty podniku k 1.1. 2019

EVA 2022 13 668
Pokracujici hodnota 377 821
Hodnota podniku ve druhé fazi (PH*(1/(1+WACC)"4)) 299 072
(=) MVA 330 542
(+) NOA k datu ocenéni 2018 43 830
(=) Provozni hodnota brutto 374 371
(-) Uroteny CK k datu ocenéni 0
(=) Provozni hodnota netto 374 371
(+) neprovozni (neoperacni) majetek 10 000
(=) Vysledna hodnota VK 384 371

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2018

EVA 2022 je vypocitana jako NOPAT 2021 * g — NOA2021 * WACC, kde g je tempo ristu

stanovené jako tempo ristu HDP, tedy 2,4 %.

Pokracujici hodnota je pocitana jako EVA 2022 / (WACC — g).

Provozni hodnota brutto je déna jako soucet NOA v prvni roce a kone¢nou MVA




Zavér

V této diplomové praci byla zaméfena pozornost na stanoveni hodnoty podniku pomoci
ukazatele ekonomické ptidané hodnoty a trzni hodnoty podniku. Za pomoci rozvahy,
vykazu zisk a ztrat, penéznich tokti podniku a poskytnutych informaci od zaméstnanci
spole¢nosti ZPA Industry, a.s. byla zpracovana strategicka analyza, finan¢ni analyza,
byl stanoven plan podniku na 3 — let¢ obdobi. Nasledovala kapitola analyzy rizik,
vypocet primérnych vazenych nakladl kapitalu a vypocet ukazatele EVA a stanoveni
hodnoty podniku.

ZPA Industry, a.s. je finanéné zdravou spolenosti. Spolec¢nost plsobi na velmi
konkuren¢nim trhu, a proto je obchodni oddéleni kli¢em k uspéchu pro splnéni planu
trzeb. Spole¢nost se chce vice zaméfit na servisni zakazky, aby své trzby Castené
stabilizovala. Problémem spole¢nosti jsou velké pohledavky. Proto by mél podnik
vynaloZit velké usili pro vymahani téchto pohledavek, jinak by to mohlo narusit penézni
tok spolecnosti. Spole¢nost vykazuje kladnou ekonomickou hodnotu po cely prabeh
analyzy.

Tato diplomova prace muze slouzit jako obecny navod pro stanoveni hodnoty podniku.
Autor diplomové prace si je védom, Ze publikace neni urcena k piesnému stanoveni
hodnoty podniku. Pfi oceniovani podniku je potieba citlivych internich informaci, které
jsou know — how spole¢nosti a zvlast’ pokud spole¢nost pisobi v siln¢ konkurenénim
prostiedi, jako pasobi ZPA Industry a.s., nechtéji zvefejiovat informace do

diplomovych praci.
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Priloha A: Rozvaha

2019 2020 2021

AKTIVA CELKEM 001 79439| 80785| 80664
Dlouhodoby majetek 003 13224 15739| 14839
Dlouhodoby nehmotny majetek 004 1137 2109 1109
Ocenitelna prava 006 695 1667 667
B.1.2.1. Software 007 695 1667 667
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny

majetek a nedokonceny dlouhodoby nehmotny

majetek 011 442 442 442
B.1.5.2. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny

majetek 013 442 442 442
Dlouhodoby hmotny majetek 014 12087 13630 13730
Pozemky a stavby 015 9667 9334| 9001
B.11.1.1. Pozemky 016 0 0 0
B.11.1.2. Stavby 017 9667 9334| 9001
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 018 2 420 4 296 4729
Obézna aktiva 037 65236| 64066| 64845
Zasoby 038 3997 4606| 5055
Material 039 223 257 283
Nedokoncena vyroba a polotovary 040 2188 2521 2768
Poskytnuté zalohy na zasoby 045 1585 1827| 2005
Pohledavky 046 55672| 52637| 51818
Kratkodobé pohledavky 057 55672| 52637| 51818
C.I1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztahi 058 45320 42305| 41491
C.11.2.4. Pohledavky - ostatni 061 10000| 10000| 10000
C.11.2.4.3. Stat - daniové pohledavky 064 351 332 327
C.11.2.4.5. Dohadné tcty aktivni 066 213 213 213
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 067 138 138 138
Penézni prostredky 071 5567 6 823 7972
Penézni prostredky v pokladné 072 28 34 40
Penézni prostredky na tctech 073 5539 6 789 7932
Casové rozliseni 074 980 980 980
Naklady pristich obdobi 075 980 980 980
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2019 2020 2021

PASIVA CELKEM 078 79439| 80785| 80 664
Vlastni kapital 079 | 46822| 49404| 47536
Zakladni kapital 080 | 10000| 10000| 10000
Zakladni kapital 081 | 10000| 10000| 10000
Fondy ze zisku 092 4131 4131 4131
Ostatni rezervni fondy 093 4131 4131 4131
Vysledek hospodafeni minulych let 095 | 27671 24616| 17936
Nerozdéleny zisk minulych let 096 | 27671 24616| 17936
Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi 099 5020 10657| 15469
(+5-)

Cizi zdroje 101 | 32617 31381| 33128
Rezervy 102 7936 8492| 10275
Ostatni rezervy 106 7936 8492| 10275
Zavazky 107 | 24681| 22889| 22853
Kratkodobé zavazky 123 | 24681| 22889 | 22853
Z4vazky z obchodnich vztaht 129 | 19485| 16748| 15944
Zavazky ostatni 133 5196 6141 6909
C.I1.8.3. Zavazky k zaméstnanciim 136 2 286 2702 3040
C.I18.4. Zavazky ze socidalniho zabezpeceni a 1299 1535 1727
zdravotniho pojisteni 137

C.I1.8.5. Stat - danové zdvazky a dotace 138 1091 1290| 1451
C.11.8.6. Dohadné ucty pasivni 139 520 614 691

Vlastni zpracovani, 2018
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Priloha B: Vykaz ziski a ztrat

2019 2020 2021

Trzby z prodeje vyrobkii a sluZeb 01| 150873| 179223| 202 263
Trzby za prodej zbozi 02 5008 5008 5008
Vykonova spotieba 03 83258 98481| 111012
Naklady vynalozené na prodané zbozi 04 4154 4154 4154
Spotieba materialu a energie 05 44 377| 54867 64347
Sluzby 06 34727 39460| 42510
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 07 21823 25792 29018
Osobni naklady 09 40211 42108| 44009
Mzdové naklady 10 29896 | 31312 32731
Néklady na socidlni zabezpeCeni, zdravotni

pojisténi a ostatni naklady 11 10 315 10796 | 11278
2. 1. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 12 10165| 10646| 11128
2.2. Ostatni naklady 13 150 150 150
Upravy hodnot v provozni oblasti 14 1671 2735 2 851
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 15 1671 2735 2 851
1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku - trvalé 16 1671 2735 2851
Ostatni provozni vynosy 20 849 1009 1139
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 21 70 83 94
Jiné provozni vynosy 23 780 926 1045
Ostatni provozni naklady 24 1091 1290 1451
Dané a poplatky 27 78 92 104
Rezervy v provozni oblasti a komplexni ndklady

pristich obdobi 28 624 737 829
Jiné provozni naklady 29 390 461 518
Provozni vysledek hospodareni 30 8675 14 834| 20069
Vynosové uroky a podobné vynosy 39 7 7 7
Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 41 7 7 7
Nékladové uroky a podobné naklady 43 300 300 300
Ostatni nakladové troky a podobné naklady 45 300 300 300
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Ostatni finan¢ni vynosy 46 40 40 40
Ostatni financni naklady 47 632 632 632
Finanéni vysledek hospodaieni 48 -885 -885 -885
Vysledek hospodareni pied zdanénim 49 7791 13949| 19184
Dan z ptijmil za béZnou ¢innost 50 2771 3292 3715
Dan z ptijmi splatna 51 2771 3292 3715
Vysledek hospodareni po zdanéni 53 5020| 10657| 15469
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 55 5020 10657| 15469
Cisty obrat za i¢etni obdobi 56 | 156 777| 185287 | 208 456
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Abstrakt

Holy, T. Stanoveni hodnoty firmy na zaklad¢ jejiho strategického planu rozvoje.

Diplomova prace, Plzeii: Fakulta ekonomicka ZCU, stran 79, 2019.

Kli¢ova slova: Hodnota podniku, Ekonomicka ptidand hodnota, Finan¢ni analyza,

Strategicka analyza

Cilem diplomové prace je stanoveni hodnoty spole¢nosti ZPA Industry, a.s. V prvni
¢asti je obecny popis spolecnosti. Ve druhé casti je zpracovana strategicka analyza
zahrnujici analyzu externiho a interniho prostfedi véetné financni analyzy. Ve treti ¢asti
je zpracovan finanéni plan spole¢nosti na obdobi 2019-2021. Ctvrta ¢ast je vénovana
analyze rizik. Pat4 Cast se vénuje finan¢ni analyze planovaného obdobi. V Sesté Casti je
vypocet prumérnych vazenych nakladi kapitalu. V posledni ¢ésti je proveden vypocet

ekonomické ptidané hodnoty a stanoveni trzni hodnoty podniku.
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Abstract

Holy, T. Determining the value of the company on the basis of its strategic development
plan, Diploma thesis. Pilsen: Faculty of Economics, University of West Bohemia in
Pilsen, 79 pages, 2019.

Key words: Value of the company, Economic value added, Finance analysis, Strategic

analysis.

The aim of the theses is to value the ZPA Industry, a.s. company. In the first section, a
general description of the company has been given. In the second section, a strategic
analysis has been provided, including the analysis of the external and internal
environment and financial analysis. In the third section, the financial plan of the
company has been prepared for the period of 2019-2021. The fourth part has been
dedicated to a risk analysis. The fifth part has been devoted to the financial analysis of
the forecasted period. In the sixth part, the weighted average of the cost of capital has
been calculated. In the last part, a calculation of the added value and market value has

been determined.
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