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Uvod
Hospodatské cykly jsou neustale se opakujicim jevem. Ekonomika u nds i ve svété

reaguje na jednotlivé faze hospodaiského cyklu. Proto se autor rozhodl analyzovat

hospodateni zvoleného podniku v zdvislosti na vyvoji hospodarského cyklu.

Zvoleny podnik se jmenuje MINERALDEKOR, s. r. 0. Jedna se o podnik piisobici
v prumyslu dekora¢niho a stavebniho materialu. Spole¢nost byla zalozena roku 2011,
tudiz se zatim nesetkala s Zadnou ekonomickou krizi. V prabéhu prvnich let své ¢innosti
tato spoleCnost zaznamenala podnikatelské uspéchy, ale také neuspéchy. V soucasné
dobé je jedinym spolecnikem a zaroven jednatelem spolecnosti pani Rybova. Ve
spolecnosti pusobi jiz od jejiho zalozZeni a autorovi poskytla udaje a informace potfebné

Kk sepsani této prace.

V prvni a druhé kapitole bude teoreticky rozebrdna problematika hospodatskych cykla
a finan¢ni analyzy. Treti kapitola bude ptedstavovat podnik MINERAL DEKOR, jeho
minulost a soucasnou situaci. Ve ¢tvrté kapitole se bude autor zabyvat zpracovanim
finan¢ni analyzy podniku MINERAL DEKOR. V paté kapitole budou navrzena opatieni
pro budouci vyvoj spole¢nosti. V posledni, Sesté, kapitole bude autor hodnotit

ekonomickou efektivnost jednotlivych navrzenych opatieni.

Primarnim cilem této bakalarské prace je odhalit souvislosti mezi riznymi fazemi

ekonomického cyklu a hospodarenim podniku v tomto obdobi.

Mezi dil¢i cile prace je mozné zaradit vypracovani finan¢ni analyzy vybrané spole¢nosti.
Tato finan¢ni analyza by méla poskytnout obraz o hospodateni podniku v letech 2011 az
2017. Z téchto let byly autorovi poskytnuty tidaje o ¢innosti podniku. Dale by se za
pomoci finan¢ni analyzy méla potvrdit €1 vyvratit zavislost hospodateni spole¢nosti na

ekonomickém cyklu.

Dalsim dil¢im cilem je sestaveni opatieni, ktera by se mél podnik snazit aplikovat
v priab¢hu priistich let, aby byl prosperujici a zaroven predesel moznym uskalim

spojenych s hospodatskym cyklem a jeho jednotlivymi fazemi.

Poslednim dil¢im cilem bude posouzeni ekonomické efektivnosti navrzenych opatieni,
autor se pokusi vyjadrit naklady spojené s realizaci navrzenych opatieni, ale také
potencialni vynosy ¢i uspory vyplyvajici Z té€chto opatieni. U opatfeni, u kterych to bude

mozné, bude také vypocitana doba navratnosti vynalozené investice.
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1 Hospodaisky cyklus

Pii charakterizovani hospodatrského (ekonomického) cyklu muzeme vyuzit definici,
kterou stanovil P. Samuelson a W. Nordhaus nasledovné: ,,Hospodarsky cyklus
predstavuje vykyvy ve vystupu, prijmech a zaméstnanosti, které postihuji celou ekonomiku
a obvykle trvaji néco mezi dvéma az deseti lety. Pro tyto vykyvy je charakteristicka

ekonomicka expanze nebo utlum ve vétsiné sektorii ekonomiky najednou.“ (Samuelson,

Nordhaus, 2010, s. 429)

Pro ekonomicky cyklus je charakteristické, Ze se pravidelné opakuji vzestupné a sestupné
faze ekonomické aktivity kolem dlouhodobého trendu. Celkovy vyvoj je piirozenym
rysem ekonomik. Podle ¢asového hlediska rozdélujeme hospodarské cykly na tii skupiny.
Prvni skupinou jsou kratkodobé cykly (tzv. Kitchinovy cykly), které se projevuji ve dvou
az tfech letech. Tyto kratkodobé cykly zplisobuji zmény v poptadvce z diivodu uvedeni
novych generaci spotfebniho zbozi dlouhodobéjsiho charakteru, napf. osobni pocitace
nebo mobilni telefony. Sttednédobé cykly, které se také nazyvaji Juglarovy, trvaji sedm
az jedendact let. Souvisi s obnovou fixniho kapitalu, tzn. s ndkupem novych stroji ¢i
jinych technologickych zafizeni. Posledni skupinou jsou cykly dlouhodobé (tzv.
Kondratévovy viny), které trvaji Ctyficet az Sedesat let a zpisobuji je radikalni inovace,

diky kterym vznikaji nova odvétvi a obory vyroby. (Vicek, 2016)

1.1 Faze hospodarského cyklu

U hospodaiského cyklu rozliSujeme Ctyii rizné faze. Obdobi, ve kterém dochazi ke
zpomalovani ekonomické aktivity, se oznacuje kontrakce (jinak také krize, pokud je
zpomaleni aktivity nahlé a prudké, ¢i recese, pokud pokles trva dvé po sob¢ nasledujici
¢tvrtleti). Druhou fazi, kterou u hospodarského cyklu rozliSujeme, je dno. V této fazi jiz
pokles aktivity ustava a dochazi ke stagnaci. Obdobi, v némz se ekonomicka aktivita jiz
zvysuje, se nazyva expanze (¢i oziveni). Posledni fazi je vrchol (neboli konjunktura,
prosperita). V tomto obdobi vzestup ekonomické aktivity postupné ustava a dochazi ke
stagnaci na nejvyssi dosazené urovni. Pribéh jednotlivych fazi hospodaiského cyklu je

vyobrazen na obrazku 1. (Liska, 2004)



Obrazek 1 - Faze hospodarského cyklu
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Zdroj: Liska, Makroekonomie, 2004, s. 443

V priabehu v§ech zminénych fazi ekonomického cyklu dochazi ke zménam spotiebitelské
poptavky, poptavky firem po vyrobnich faktorech, méni se také rozsah vyrobnich kapacit,
vyse dosahovanych ziskll, zaméstnanost, objem investic a cenova hladina. Nékteré obory
V hospodafstvi jsou na zmény v ekonomickém cyklu citlivéjsi (napt. vyroba automobild,
elektroniky, sluzby cestovniho ruchu apod.), jiné obory na vyvoj reaguji méné citlivé

(napft. potravinaisky ¢i odévni pramysl). (LisSka, 2004)

1.2 Délka a intenzita cyklického vykyvu

Jednotlivé ekonomické cykly se od sebe lisi jednak délkou jejich trvani, jednak intenzitou
vykyvii. Pokud chceme zmétit délku kazdého cyklu, musime pocitat vzdalenost v ¢ase od
jedné faze (napt. vrchol) v soucasnosti do stejné faze nasledujici v budoucnosti (napft. od
vrcholu z roku 1975 do vrcholu z roku 1984). Tato délka cyklu se nazyva perioda. (Liska,
2004)

Naopak intenzita hospodaiského cyklu se méti od vrcholu ke dnu. Intenzitu mizeme také
nazvat amplituda. Je nepravdépodobné, ze bychom nasli dva cykly se stejnou periodou
a amplitudou. (Liska, 2004)

1.3 Pfticiny vyvoje hospodaiského cyklu

Vyvoj ekonomického cyklu je stale predmétem vyzkumu a tfadé ekonomu se podaftilo
odhalit n¢které jeho dileZité stranky. Nicméné stale chybi teoreticky ramec, ktery by
seskupil tyto dil¢i poznatky a wvytvofil odpovidajici teorii ekonomického cyklu.

Nejmarkantnéjsi rozdily existuji pii hledani odpovédi na otdzku — pro¢ konci faze
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expanze a nastava kontrakce. Pfi¢inami vzniku cyklického vyvoje se zaobiraji riizné

teorie ekonomického cyklu, které mizeme standardné rozd¢€lit na dvé skupiny, a to na:

e vngjsi (exogenni),

e vnitini (endogenni). (Vicek, 2016)

V piipad¢ prvni skupiny ekonomové nachazeji pfi¢iny ekonomického cyklu mimo
ekonomicky systém. Jedna se o nahodilé jevy, jako naptiklad pfirodni katastrofy,
revoluce, demografické zmény, zmény svétovych cen surovin apod. Tato skupina

povazuje trzni ekonomiku za vnitiné stabilni systém. (VI¢ek, 2016)

Druhé skupina ekonomu se shoduje na tom, Ze ekonomicky systém je vnitin¢ nestabilni,
proto pti¢iny ekonomického cyklu hleda uvnitf. Tito ekonomové zastavaji nazor, zZe trzni
sily v ur¢itych situacich selhavaji. Mezi vnitini faktory ekonomického cyklu lze zaradit
pokles poptavky po spotiebnich statcich ¢i investiéni pesimismus podnikatelt. Tyto

faktory vyvolaji pokles agregatni poptavky. (VIcek, 2016)

1.4 Makroekonomické dusledky hospodarskych cykli

Pokud naprtiklad nase ekonomika vstoupi do faze kontrakce, se kterou je spojen pokles
agregatni poptavky, tak musi obchodnici fesit situace, ve kterych jim klesa odbyt vyrobkt
a sluzeb. Aby se toto zbozi nehromadilo ve skladech, objednavaji obchodnici od vyrobct
téchto produkti méne. Vyrobci poté snizuji objem vyroby a omezuji investice do jejich
vyrobnich kapacit, ptipadné propoustéji zaméstnance, kteti se stanou nadbyte¢nymi. Tim
je v ekonomice zptisoben nartist nezaméstnanosti. Podniky jsou vyvojem ekonomického
cyklu nuceny snizovat svym zaméstnanciim mzdy, ti poté nejsou schopni utracet tolik
penéz jako v minulosti. Na vyvoj hospodaiského cyklu reaguje i stat, ten v dané situaci
vyplaci prostiedky z vefejnych fondi, ze kterych vyplaci nejen socidlni transfery
domacnostem, ale také dotace a subvence strategickym podnikiim ¢i bankam. Na druhou
stranu ovSem klesaji odvody do vetejnych fondli z domécnosti a podnikd. Velké mnozstvi

podnikl navic nemé dostateCné ptfijmy na to, aby v tomto obdobi obstaly, a tak krachuji.

(Liska, 2004)

Problémy se ovSem vyskytuji i ve fazi expanze, ale ty maji odliSny charakter od téch,
které se vyskytuji ve fazi kontrakce. Pokud se ekonomika dostane do faze rustu, obvykle
klesa nezaméstnanost, podniky vykazuji vyssi zisky, zvysuji se mzdy jejich zaméstnanct,

kte¥{ si poté mohou dovolit vice utracet. Cim vice se ale ekonomiky blizi fazi konjuktury
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neboli vrcholu, tim vice obtizné je pro podniky ziskavat nové pracovniky. Poté musi tyto
potencialni pracovniky lakat na vy$si mzdy. Jenomze na to, aby podniky pokryly stale
nartstajici mzdové naklady, musi pfistoupit ke zdrazovani svych produkti. Cim blize se
tedy dostavame do faze vrcholu, tim vét§i mame naklady na kazdou dal$i jednotku

produkce. (Liska, 2004)

1.5 Hospodarsky cyklus a podnik

Pokud chceme znat disledky hospodaiskych cykli z pohledu jednotlivych podnik,
musime rozliSovat citlivost, s jakou jednotlivé podniky reaguji na cyklické vykyvy.
Poptavka po riznych produktech vykazuje rozdilnou elasticitu, naptiklad u luxusnich
statkd je elasticita vysoka, naopak u statkt, které uspokojuji zakladni potfeby ¢loveka, je
mira elasticity nizka. To znamena, ze spolecnosti, které se specializuji na vyrobu a prodej
luxusnich statkt jsou citlivéjsi na vyvoj ekonomického cyklu vice nez spolecnosti, které
prodavaji ,,zakladni“ produkty. V obdobi ekonomické expanze se bude dafit vice
podnikim produkujicim luxusni statky, o jejich zbozi bude vétsi zajem nez o zbozi

obyc¢ejnych producentd. (Liska, 2004)

Velky vliv na spolecnosti méa pfedevSim faze poklesu. Jako ptiklad lze uvést financni
krizi, ktera vede k vyS$§im rozdilim mezi Grokovymi sazbami, a to témi, které jsou
ovliviiovany centralni bankou a témi, které¢ dostavaji podniky ¢i domacnosti. Dale mtze
finan¢ni krize vést k poklesu cen majetku (aktiv). Témito aktivy podniky ruci za své
zavazky u bankovnich instituci. Z diivodu snizeni cen téchto aktiv, jako jsou napf.

nemovitosti, jsou banky méné ochotné poskytovat spole¢nostem uvéry. (Jurecka, 2013)

1.6 Zivot podniku

Vyvoj hospodarského cyklu miize do jisté miry ovlivnit i zivotni cyklus podniku. Ten se
sklada z péti fazi, a to zaloZeni, rust, stabilizace, krize a zanik. Znacna ¢ast spole¢nosti
neprojde vSemi uvedenymi fazemi, jelikoz cilem podniku by mélo byt dosazeni situace,
kdy se usadi na trhu (stabilizuje) a tuto fazi udrzi co nejdéle. Piesto se n¢které podniky
mohou vyvojem ekonomického cyklu dostat az do faze krize ¢i zaniku. Tyto podniky
vétSinou nedokaZzi v€as reagovat na zmény v ekonomice ¢i nedokazi vytvofit strategii,

s jakou by fazi recese dokazaly ustat. (Synek, 2015)

Zivot podniku je do jisté miry ovlivnén typem odvétvi, ve kterém se dany podnik
pohybuje. Podle toho, jak hospodatsky cyklus ovlivituje Zivot podniku, I1ze rozliSovat tii

odvétvi, a to Cyklicka, neutralni a anticyklicka. V piipad¢ cyklického odvétvi se dané
12



podniky vyvijeji zcela totozné s hospodaiskym cyklem. To znamena, Ze nejvétSiho
uspeéchu dosahuji ve fazi expanze, a naopak ve fazi recese pocituji problémy. Typickym
piikladem cyklického odvétvi je automobilovy primysl. Neutralni odvétvi jsou takova
odvétvi, jejichz vyvoj neni piimo ovlivnén vyvojem ekonomického cyklu. To znamena,
ze vysledky téchto podnikti nemaji souvislost s vyvojem hospodatského cyklu. Do téchto
odvétvi muZeme zafadit podniky vyrabé&jici léky ¢i zédkladni potraviny. Opakem
cyklickych odvétvi jsou odvétvi anticyklickd. Tato odvétvi se vyznacuji naprosto
odlisSnym vyvojem od vyvoje ekonomického cyklu. Podniky, které se fadi do
anticyklickych odvétvi, dosahuji dobrych vysledkii ve fazi recese. Do anticyklickych

odvétvi lze zafadit rizné formy zabavy ¢i odpocinku (Synek, 2015)

1.7 Predikce vyvoje ekonomiky v roce 2019

Zacatkem roku 2019 autofi zahrani¢niho webu FocusEconomics zveiejnili své predikce
ohledné vyvoje svétové ekonomiky v nésledujicim obdobi. Predpoklada se, ze
ekonomika bude vykazovat v roce 2019 slabsi rust nez v minulych letech. To bude
zpusobenO zejména tim, ze se nckteré z nejvetsich svétovych ekonomik dostavaji ke
konci svych soucasnych hospodarskych cykli. Web FocusEconomics V bieznu
piedpovidal rist svétové ekonomiky na rok 2019 ve vysi 2,9 %, coz je 0 0,1 % méng¢, nez
predpovidal o mésic diive. Dale piredpovidaji, Ze vyvoj ekonomiky v roce 2020 bude opét

rostouci ve vysi 2,9 %. (FocusEconomics, 2019)
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2 Finanéni analyza

Ing. Petra Ru¢kova, Ph.D. uvadi ve své knize Finan¢ni analyza, ze se podnik, pokud chce
byt uspésny V konkurencnim prostiedi, v soucasnosti jiz neobejde bez rozboru své
finan¢ni situace. Jako definici pojmu ,financni analyza® autorka uvadi: ,,Financni
analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim
V ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti,

soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek.* (Ruckova, 2015, s. 9)

2.1 Podklady pro finan¢ni analyzu

Podstatou finanéni analyzy je provéfit finanéni zdravi podniku (ex post analyza)
a vytvorit zaklad pro finan¢ni plan do budoucna (ex ante analyza). U ex post analyzy
hledame odpovéd’ na otazku, jaka je financni situace podniku k urcitému datu, Cerpame
z dat z minulosti a odhadujeme, jak by mohla situace vypadat v blizké budoucnosti.
Pokud provadime ex ante analyzu, tak pouzivame poznatky finan¢ni analyzy, které jsou
zakladem pro vytvafeni pland hlavnich finanénich veli¢in. Pfi zpracovavani finan¢ni

analyzy vychazime pfedevsim z nésledujicich ucetnich vykazi, kterymi jsou:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e vykaz cash flow. (Ruckova, 2015)

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou ucetni vykazy, maji zdvazné stanovenou strukturu
Ministerstvem financi a jsou nedilnou souc¢asti ucetni zavérky. K témto vykaziim se
V ramci ucetni zavérky pripojuje jesté piiloha, kterd obsahuje udaje o ucetni jednotce,
informace o ucetnich metodach, obecnych uUéetnich zasadach, zplsobech ocenovani
a doplnujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Oproti rozvaze a vykazu zisku
a ztraty, prehled o penéznich tocich (neboli vykaz cashflow) nema nijak ptedepsanou

podobu. Sestaveni tohoto vykazu je tedy v kompetenci daného podniku. (Rickova, 2015)

2.1.1 Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery zobrazuje ptehled o stavu dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku (aktiva) a zdroju jejich financovani (pasiva) vzdy k urCenému
datu. Rozvaha se zpravidla sestavuje k poslednimu dni u¢etniho obdobi, kterym nejcastéji
byva konec roku. Posledni den ucetniho obdobi muize byt i jinym dnem, a to za

ptedpokladu, Ze podnik vyuziva hospodaisky rok misto klasického kalendainiho roku.
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Rozvaha podavé obraz o tfech zékladnich oblastech — majetkové situaci podniku, zdrojich
financovani a finan¢ni situaci podniku. V prvni oblasti, majetkové situaci podniku,
zjistujeme, v jakych raznych druzich je majetek vazan a jak je ocenén, jak je opotieben,
jak rychle se obraci aj. Druhou oblasti jsou zdroje financovani majetku. V této oblasti se
primarné zajimame o to, zda byl majetek pofizen z vlastnich nebo z cizich zdroji
financovani. Tteti ¢asti jsou informace o finan¢ni situaci podniku, kde se vyskytuji
informace o tom, jakého zisku bylo v podniku dosazeno, jak se zisk rozdélil
a zprostfedkované informace, zda je podnik schopen dostat svym zavazkim. (Rackova,

2015)

Negativem analyzy dat z rozvahy miize byt skutecnost, ze v rozvaze je stav na zakladé
historickych cen. Zobrazuje tedy informace k ur¢itému okamziku, které jsou samostatné
malo vypovidajici, a proto je musime usporadat do datové fady, ze které¢ miizeme poté
vy¢ist vyvoj podniku v jednotlivych oblastech rozvahy. Rozvaha nezohlediiuje ¢asovou
hodnotu penéz, nebere totiz v potaz vlivy vnéjSich faktord, které mohou ovlivnit data
v rozvaze. U nékterych polozek rozvahy musime odhadovat, abychom ur¢ili realistickou
hodnotu dat, a to naptiklad u zasob, cennych papirt, nadhodnocenych pohledavek apod.

(Riickovd, 2015)

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty lze charakterizovat nasledovné: ,,Vykaz zisku a ztraty je pisemny
prehled o vynosech, ndakladech a vysledku hospodareni podniku za urcité obdobi.*
V tomto vykazu se tedy zachycuje pohyb vynost a nédkladii, nikoli pohyb piijmi a vydaji.
Tento vykaz se také sestavuje v pravidelnych intervalech (ro¢nich ¢i kratSich). Pti analyze
vykazu zisku a ztraty obvykle hleddme odpovéd’ na otazku, jak jednotlivé polozky vykazu
ovlivilyji, respektive ovlivitovaly vysledek hospodateni. Informace ziskané z vykazu
zisku a ztraty jsou stéZejnim podkladem pro hodnoceni ziskovosti podniku. (Rickova,

2015, s. 31)
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Ve vykazu zisku a ztraty miZzeme nalézt n€kolik stupnii vysledkt hospodafteni, ty se od
sebe 1isi tim, jaké naklady a vynosy do jejich vypoctu vstupuji. Vysledek hospodateni

muzeme ¢lenit ndsledovné. (Rickova, 2015)
Obriazek 2 - Clenéni vysledku hospodarent

Vysledek
hospodareni

VH z financnich

VH provozni [ ,
operaci

VHzabéznou | | | VH mimoradny

¢innost
VH za dcetni | | | VH pred
obdobi zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019 podle Ruckova, 2015, str. 32

Hlavnim rozdilem mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty je, Ze rozvaha zachycuje
aktiva a pasiva k ur¢itému ¢asovému okamziku, zatimco vykaz zisku a ztraty se vzdy
vztahuje ptfimo k ur¢itému casovému intervalu. Do vykazu se zahrnuji pouze operace
uskutecnéné v tomto ¢asovém intervalu. Velkym problémem u vykazu zisku a ztraty je
fakt, Ze zaznamendva vynosy a naklady, které ovSem neznamenaji skute¢ny ptirastek ¢i
ubytek penéznich prostfedkd. Z tohoto divodu se 1isi vysledny ¢isty zisk od skute¢né

hotovosti ziskané v daném obdobi. (Ruckova, 2015)

2.2 Funkce finanéni analyzy
Finan¢ni analyza miize mit rizné funkce, zalezi na tom, v jaké oblasti ji chceme
vypracovat. Obecné miZeme rozlisit né€kolik funkei, které by mély byt pro riizné oblasti

stejné. Radime sem nasledujici funkce:

e Deskriptivni funkce — prostfednictvim vysledkll ziskanych finan¢ni analyzou
rozsituje ¢i doplituje nebo zjednodusuje charakteristiky procesti uvnitt podniku, které
se vztahuji k poslednimu u¢etnimu obdobi.

e Valua¢ni funkce — tato funkce umoziluje srovndvat podnik s konkurenénimi
podniky, a to prostfednictvim vypoctenych hodnot zvolenych ukazatelt. Vysledné
hodnoty Ize srovnavat s primérnymi hodnotami daného oboru, odvétvi ¢i narodni

ekonomiky. Radime sem napf. rentabilitu vlastniho kapitalu.
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e Explanacni funkce — diky hodnotdm nékterych ukazatelt miizeme zjistit pficinné
souvislosti mezi jevy, které se nachdzeji v ucetnictvi. MiiZzeme identifikovat faktory,
které piisobi na vyvoj ur¢itych udalosti. Napiiklad z hodnot vypoctenych ukazatela
zjistime souvislost mezi poklesem miry zhodnoceni a riistem cen nakupovaného
materidlu.

e Predikéni funkce — posledni funkci finan¢ni analyzy je funkce predikéni.
Z vyslednych hodnot jednotlivych ukazatel, souvislosti a vyvojovych trendi
mizeme odhadovat pfiblizny vyvoj podniku v nasledujicich obdobich. Napf. pomoci
analyzy vyvojovych trendi nebo bankrotnich modelti mizeme ptedpovédét, zda bude

mit podnik v nejbliz§i dobé financni potize. (Kubickova, 2015)

2.3 Metody finan¢ni analyzy
Diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych véd bylo umoznéno, aby
vznikla fada metod, diky kterym je mozné zhodnotit finan¢ni zdravi firmy. Pfi volbé

metody musime brat ohled na:

o Utelnost — to znamen4, 7e metoda musi odpovidat pfedem stanovenému cili, jelikoz
finan¢ni analytik pracuje na zakazku, musi brat ohled na to, k cemu ma vysledna
analyza slouzit.

e Nakladnost — naklady na vypracovani analyzy by mély byt premétené vzhledem
K navratnosti téchto nakladu.

e Spolehlivost — nemzeme ji zvysit rozsifenim vybéru srovnavanych podniki, ale

kvalitn€j$§im vyuzitim dostupnych dat. (Rickova, 2015)

2.4 Metody elementarni analyzy

Pti zpracovani finan¢ni analyzy pracujeme s ukazateli, kterymi jsou polozky z ucetnich
musime vzdy rozlisit, zda se jedna o stavovou ¢i tokovou veli¢inu. Definice téchto velicin
zni nasledovné: ,,Stavové veliciny se vztahuji k urcitému casovému okamzZiku (data
Z rozvahy), tokové veliciny se pak vztahuji k urcitému casovému intervalu (data z vykazu

zisku a ztraty).” (Ruckova, 2015, s. 41)

Zakladnim clenénim ukazateli je €lenéni na absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele
a pomérové ukazatele. Absolutni ukazatele vychazeji z posuzovani hodnot jednotlivych

polozek zékladnich Ucetnich vykazl. Tyto ukazatele jsou vSak omezené, jelikoz
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nezpracovava zadnou matematickou metodu. Rozdilové ukazatele se pocitaji jako rozdil
urCité polozky aktiv s urcitou polozkou pasiv (maji své opodstatnéni v oblasti fizeni
obéznych aktiv a s tim spojené fizeni likvidity. Nejvice ukazateli spadd do skupiny
Pomérovych ukazatelu. Tato skupina je nejvyuzivanéjsi ze vSech tii skupin. Ukazatele
jsou definovany jako podil dvou riznych polozek, nejcastéji se jedna o polozky z ucetnich

vykazi. (Ruckova, 2015)

2.5 Analyza pomérovymi ukazateli

Jak jiz bylo feceno Vv podkapitole 2.4, pomérové ukazatele jsou nejcastéji pouzivanym
zpisobem ke zhodnoceni hospodafeni podniku z G€etnich vykazli. Vyhodou analyzy
pomérovymi ukazateli je, Ze vychazi z udaji, které miiZzeme ziskat pfimo ze zékladnich

ucetnich vykazii. Tato analyza vyuziva vefejné dostupné informace. (Riackova, 2015)

Vypocet ukazatele se provadi jako pomér jedné ¢i vice polozek z tcetnich vykazi k jiné

polozce nebo skupiné polozek. RozliSujeme nékolik rlznych druhli pomérovych

vvvvvv

e ukazatele likvidity,

e ukazatele rentability,

e ukazatele zadluZenosti,
e ukazatele aktivity.

e ukazatele trzni hodnoty. (Ruckova, 2015)

2.5.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou jednim ze zdkladnich a nejpouZivanéjSich druhd pomérovych
ukazatelll finan¢ni analyzy. Pojem ,,likvidnost® vyjadiuje schopnost majetku premeénit se
na penézni hotovost, a to rychle a bez vétSich financnich nakladii. Naopak ,,likvidita
podniku* znamena schopnost podniku vcas uhradit své platebni zavazky. Ukazatele
likvidity miiZzeme rozdélit na tfi stupné: bé&znou likviditu, pohotovou likviditu

a okamzitou (penézni) likviditu. (Rackova, 2015)

Bézna likvidita je také oznacCovana jako likvidita tietiho stupné nebo anglicky current
ratio. Tento stupen likvidity vypovida o tom, jak by podnik dokazal uspokojit své vétitele
Vv ptipadé, ze pfeméni veSkera obezna aktiva, kterd ma ve vlastnictvi na penézni hotovost.

Vypocet bézné likvidity vypada nasledovné: (Rickova, 2015)
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obézna aktiva
1)

¢znd likvidita = ——————
bé vid kratkodobé zavazky

Za prijatelné vysledky jsou povazovany vysledky v intervalu 1,5 az 2,5.

Pohotova likvidita neboli likvidita druhého stupné, anglicky acid test. Pro tento druh
likvidity plati, Ze by ¢itatel mél nabyvat stejné hodnoty jako jmenovatel. To znamena, Ze
vysledky poméru se povazuji za idealni, pokud se nachazeji v intervalu 1 az 1,5. Vzorec
pro vypocet pohotové likvidity je: (Riickova, 2015)

(obézna aktiva - zasoby) (2)
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Okamzita (penéZzni) likvidita je prvnim stupném likvidity, jinak oznacovana také jako
cash ratio. Je to nejuzsi druh likvidity. V ¢itateli vystupuji pohotové penézni prostiedky,
a to penize na bézném ¢i jiném uctu, hotovost v pokladng, ale také obchodovatelné cenné
papiry. Nékdy se miizeme setkat se vzorcem, ktery do Citatele dosazuje pouze penize ve
formé& hotovosti a na bankovnim uctu. Doporu¢end hodnota pro tento pomérovy ukazatel
je interval 0,9 az 1,1. Tento interval je v riznych zdrojich uréovan jinak (napf. dolni
hranice je snizovana na hodnotu 0,6). Nedodrzeni daného rozmezi nemusi ovSem ve
skute¢nosti znamenat finan¢ni problémy. Okamzitou (penézni) likviditu mizeme spocitat

pomoci nasledujiciho vzorce: (Rickova, 2015)

penézni prostiedky (3)

okamzita (penézni) likvidita = \ratkodobs Zévazky

Doporuceny interval pro hodnoty okamzité likvidity je z autorova pohledu v piedchozi
publikaci velmi vysoky. V pfipadé, Zze pouzijeme intervaly z jinych publikaci (napf.
Kubickova, 2015), zjistime, Ze se interval pohybuje od 0,2 do 0,5 eventualné 0,2 do 0,7.
Rozdil mezi doporu¢enymi hodnotami v téchto publikacich je z pohledu autora piilis
odlisny. Rozdily se také vyskytuji v definovani likvidity prvniho stupné, zde mizeme
rozliSovat, zda do Citatele ve vzorci zahrneme 1 slozky kratkodobého finan¢niho majetku,

jako jsou napiiklad cenné papiry. (Kubickova, 2015)

2.5.2 Ukazatele rentability

Rentabilita pifedstavuje schopnost podniku dosahovat zisku z vlozeného kapitalu.
Ukazatele rentability obvykle uZzivaji v Citateli vzdy néjaky druh vysledku hospodateni
a ve jmenovateli n&jaky druh kapitalu, ktery byl na dosaZeni zisku vynaloZen, respektive

trzby, kterych bylo za dané obdobi dosazeno. (Rickova, 2015)
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P11 pocitani rentability je diileZité rozlisit, o jakou kategorii zisku se jedna. RozliSujeme

nekolik kategorii zisku, z nichz do Citatele vzorce dosazujeme jeden z nasledujicich typi:

e EBIT (earnings before interest and taxes) — zisk pted troky a zdanénim,
e EBT (earnings before taxes) — zisk pted zdanénim,

e EAT (earnings after taxes) — zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk. (Ruckova, 2015)

Opét rozlisujeme nékolik riznych druhi ukazatell rentability, z nichz nejcastéji v praxi

vyuzivame ke hodnoceni finan¢ni situace v podniku nasledujici:

e ROA (return on assets) — rentabilita celkového vlozeného kapitalu, kterou vypocteme

nasledovné:

ROA — 7Sk (EAT, EBIT, EBT) (@)

celkovy vlozeny kapital

e ROCE (return on capital employed) — rentabilita celkového investovaného kapitalu,

kterou spocitdme jako:

zisk (EAT, EBIT, EBT)
(dlouhodobé zavazky+vlastni kapital)

ROCE =

)

e ROE (return on equity) — rentabilita vlastniho kapitalu, ktera vyjadiuje vynosnost

kapitalu vlozeného vlastniky se vypocita:
zisk (EAT, EBIT, EBT)

vlastni kapital

ROE =

(6)

e ROS (return on sales) — rentabilita trzeb, ktera na rozdil od piedchozich neobsahuje
ve jmenovateli typ kapitalu, ale trzby se spocita:

zisk (EAT, EBIT, EBT)

ROS = trzby

()

Dale muzeme vypocitat také ukazatel nakladovosti, ktery je dopliikovym ukazatelem
k ukazateli rentability trzeb. Nakladovost pochazi z anglického return on costs, zkracené

ROC. Tento ukazatel mizeme spocitat podle nasledujici rovnice: (Rickova, 2015)

, zisk
ROC (nakladovost) =1 - tby (8)

2.5.3 Ukazatele zadluZenosti

Termin ,,zadluzenost™ znamena, ze podnik vyuZziva ciziho kapitalu k financovani své
¢innosti. V ekonomice neexistuje situace, kdy by podnik aktiva financoval vyhradné ze
svych vlastnich zdroji, nebo naopak z cizich zdroji. Analyzou ukazatele zadluzenosti
bychom méli dospét k nalezeni optimalniho rozlozeni uziti vlastniho a ciziho kapitalu —

tzv. kapitalova struktura. (Rickova, 2015)
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Podle zajmu riznych stran existuji také rizné pohledy na kapitalovou strukturu. Z nich je
celkového kapitélu je tvofena cizim kapitalem. Cim vice si podnik pujéuje, tim vyssi je
riziko, ze za tyto pujcky nebude schopen splacet a véfitelé poté mizou od takové

spole¢nosti chtit vyssi urokové sazby. (Rackova, 2015)

Zakladnim ukazatelem zadluZenosti, kterym se ve vétSin€ piipadd vyjadiuje celkova
zadluZenost podniku, je pomér mezi celkovymi zavazky a celkovymi aktivy. Tento
ukazatel se nazyva ukazatel véritelského rizika, z anglického debt ratio. Vypocet tedy

provadime podle nasledujici rovnice: (Ruckova, 2015)

. izf kapitdl
debt ratio = —P&_ 9)

celkova aktiva
Cim vy$§i bude vysledna hodnota tohoto ukazatele, tim vys§i je riziko véfiteld.
V nékterych ptipadech mize docasna vyssi zadluzenost znamenat rist celkové rentability

vlozenych prosttedkd. (Rackova, 2015)

Dalsim ukazatelem, ktery se pouziva k méfeni zadluzenosti, je koeficient
samofinancovani, z anglického equity ratio. Tento koeficient je dopliikovym ukazatelem

K ukazateli véfitelského rizika. (Ruckova, 2015)

vlastni kapital

equity ratio = (10)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani vyjadiuje, z jaké ¢asti jsou aktiva spole¢nosti financovana
zadluzenosti pro finan¢ni analyzu, je ovSem diilezita jeho néavaznost na ukazatele

rentability. (Ruckova, 2015)

2.5.4 Ukazatele aktivity

Dalsi skupinou pomérovych ukazatell jsou ukazatele aktivity. Tyto ukazatele vyjadiuji
schopnost spole¢nosti vyuzivat investované finance a vazanost riznych slozek kapitalu
Vv jednotlivych aktivech a pasivech. Ukazatele aktivity maji ndvaznost na ukazatele
rentability. To miizeme vidét napiiklad na ukazateli obratu celkovych aktiv, ktery Ize

spocitat jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitdlu. (Ruckova, 2015)

trzby

obrat celkovych aktiv = (11)

celkovy vlozeny kapital (celkova aktiva)
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Dalsim z ukazatell je obratovost zasob neboli rychlost obratu zasob, kterou vypocitame
jako pomeér trzeb a praimérného stavu zasob. Z tohoto ukazatele 1ze odvodit dalsi ukazatel,
kterym je doba obratu zasob, ktera se vypocita jako pomeér 365 dni a obratovosti zasob.
Pro podnik je ptizniva situace, kdy je vySsi obratovost zasob a krat$i doba obratu zasob.

(Rackova, 2015)

, trzb
obratovost zdsob = ————— (12)
prumeérny stav zasob

365

doba obratu zasob= ————
obratovost zasob

(13)

Obdobné¢ jako tyto dva ukazatele Ize vypocitat také obratovost pohledavek, kde se pouze
zaméni ve jmenovateli primérny stav zasob za pohledavky, a doplikovy ukazatel dobu

obratu pohledavek, kde se d¢li 365 dni obratovosti pohledavek. (Ruckova, 2015)

trzby

obratovost pohledavek = (14)

pohledavky

365

obratovost pohledavek

doba obratu pohledavek = (15)

Stejné jako tyto ukazatele 1ze urcit i posledni ukazatele ze skupiny ukazatell aktivity, a
to obratovost zavazki a dobu obratu zavazki. V obou téchto ptipadech se pouze

vyméni pohledavky za zdvazky. (Rickova, 2015)

trzby

obratovost zdvazkl = (16)

zavazky

365

doba obratu zavazki = ———
obratovost zavazki

(17)

Doba obratu zasob udava, jak dlouho jsou v podniku aktiva vazana v podobé zasob.
Ukazatel doby obratu pohledavek, respektive zavazki, vypovida o tom, za jak dlouho
jsou pohledavky pramérné uhrazeny a za jak dlouho priimérné splatime nase zavazky.

(Rackova, 2015)

2.6 Rozdilové ukazatele

Skupina téchto ukazatelii dostala svlij nazev podle zpiisobu jejich vypoctu. Rozdilové

tedy proto, Ze Se od sebe odecitaji dvé urcité polozky rozvahy. Druha skupina rozdilovych

ukazateli pouziva k vypoctu data z vykazu zisku a ztraty, jedna se o ukazatele zisku na

riznych urovnich. Tyto rozdilné druhy zisku jiz byly zminovany v podkapitole 2.4.2 pii

definici vypoctu jednotlivych druhti rentability. Z této skupiny ukazateld se v analytické
22



¢asti této prace autor bude vénovat pouze Cistému pracovnimu kapitalu a jedné Grovni

zisku pro pfibliZzeni hospodaieni podniku. (Kubickova, 2015)

2.6.1 Cisty pracovni kapital

Pojem ¢isty pracovni kapital, ktery vychazi z anglického net working capital, je vyjadien
jako rozdil mezi celkovymi ob&znymi aktivy a celkovymi kratkodobymi zavazky. Dale
muzeme rozliSovat pracovni kapitdl, n€kdy uvadén jako hruby pracovni kapitél
z anglického gross working capital, ktery je dan celkovou sumou obé&znych aktiv
v podniku. (Synek, 2010)

Uziti ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu mizeme definovat nasledovné: ,,Ukazatel
cisteho pracovniho kapitalu vyjadruje, kolik provozmnich prostredkii nam zustane
k dispozici, kdyz uhradime vSechny své krdatkodobé zavazky*. Vysledek vypoctu ¢istého
pracovniho kapitalu by mél byt nizké a nezaporné &islo. Cim vyssi je vysledek, tim vice
firma vyuZiva k provozu dlouhodobé cizi zdroje nebo vlastni kapital. Cisty pracovni
kapital je tedy nutné udrzovat na urovni, kterd zajisti hladky pribéh provozu podniku
a nezptisobi nadbyte¢né naklady z financovani dlouhodobymi cizimi zdroji ¢i vlastnim

kapitalem. (ManagementMania, 2016)

Autorka Kubickova ve své publikaci definuje kladny Ccisty pracovni kapital jako
»ochranny polstar pro pifipad nepldnované potieby penéznich prostfedkli. Naopak
zaporny Cisty pracovni kapital je zplisoben niz§i hodnotou obéznych aktiv, nez je hodnota
kratkodobych zavazkl. Pokud ndm cisty pracovni kapital vyjde jako zaporné ¢islo, je
tento stav povazovan za rizikovy. Pfi hodnoceni ovSem musime brat v potaz strukturu
aktiv podniku, obor cinnosti, které se podnik vénuje i finanéni strategii podniku.

(Kubickova, 2015)

2.6.2 Ukazatele zisku na raznych trovnich
Zisk jako ukazatel patfi do rozdilovych ukazateld, jelikoZz ho zjistujeme jako rozdil
ukazateli finan¢ni analyzy. Je to ukazatel, ktery je predmétem zajmu v kazdém podniku.

(Kubickova, 2015)

V této skupiné ukazatelti rozliSujeme jiz zminéné druhy zisku, a to: EBIT — zisk pted
uroky a zdanénim, EBT — zisk pfed zdanénim ¢i EAT — zisk po zdanéni (Cisty zisk). Dale

podle této publikace miiZzeme rozliSovat zisk se zkratkou EBDIT, z anglického Earnings
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before Depreciation, Interest and Taxes, coz znamena zisk pied odpisy, Uroky
a zdanénim. V jinych publikacich miizeme nalézt jiné oznaceni této urovné zisku a to
EBITDA, z anglického Earnings before Interest, Taxes, Depreciation & Amortization.
Vsechny zminéné urovné zisku, kromé EAT, obvykle nenajdeme ve vykazu zisku a ztraty
a musime je vypocitat pti¢tenim odpovidajicich polozek k hodnoté zisku po zdanéni.

(Kubickova, 2015)

2.7 Bankrotni modely

Vytvofeni a pouzivani bankrotnich modelti se vénovali a dodnes vénuji zejména
ekonomové ze zemi zapadniho svéta, napt. Spojenych statl americkych, Velké Britanie
¢i Némecka. Piestoze mezi zékladni bankrotni modely patii pouze jeden ¢i dva, bylo

vytvoifeno mnoho modeld, které z téchto vychazeji. (Kubi¢kova, 2015)

Pted sestavenim bankrotniho modelu je nutné dasledné fesit otazku bankrotu podniku,
a to predevSim kdy nastava a jak se projevuje. Napfi. insolvence nastava, pokud podnik
nedokaze uhradit své zavazky. Tato situace ale mlize byt zpisobena nesouladem mezi
tvorbou a potfebou penéznich prostiedkil. To je ovSem Casto pouze docasny jev, ktery pro
podnik neptedstavuje ohrozeni jeho chodu. Na druhou stranu mtze byt tato situace dost
zavazna a muze byt signdlem ohrozeni firmy ¢i jejiho bankrotu. Zavaznost problému
muze pochazet zpredluzeni podniku, které nastavd, pokud jsou pasiva (zdroje
financovani) podniku vyssi nez aktiva (disponibilni prostfedky) podniku. Tato situace
znamena, ze v podniku je nedostatek penéznich, ale 1 ostatnich prostiedk, které by bylo

mozné vyuzit na pokryti zavazkt firmy. (Kubickova, 2015)
V Ceské republice patii k nejuzivanéj$im a nejznaméj$im bankrotnim modeléim:

e Altmantv model (Altmanova rovnice divéryhodnosti, tzv. Z-skore),
e Taffleriv model,

e Beaveriv model, Douchova analyza. (Kubic¢kova, 2015)

2.7.1 Vyuziti bankrotnich modelu
Bankrotni modely mohou byt vyuzivany celou fadou riznych odvétvi ekonomiky.

Nejvice je vyuzivaji nasledujici spolecnosti:

e Banky — pomoci bankrotnich modelt ovétfuji ivérova rizika u zadatelt.
e Podniky — vyuzivaji bankrotnich modeli pro posouzeni obchodnich partnerti nebo pii

rozhodovani o obchodnich avérech
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e Investi¢ni spole¢nosti — vyuzivaji tyto modely pro posouzeni spolec¢nosti, do kterych

chtéji potencialné investovat své finan¢ni prostifedky. (Kubickova, 2015)

2.7.2 Altmaniv model

Tento model ziskal sviij nazev po prof. Edwardu Altmanovi, ktery v roce 1968 provedl
analyzu finan¢ni situace vybéru podniki mezi lety 1946 az 1965. Soubor téchto podnika
obsahoval dvé rtizné skupiny, a to skupinu, ve které byly podniky, jejichz vyvoj vedl az
k bankrotu a druhou skupinu, ve které se nachazely podniky se skvélou finan¢ni situaci.
Cilem jeho prace bylo odhalit u spolecnosti ptiznaky, které predchazely finan¢nim

problémum téchto spole¢nosti. (Kubi¢kova, 2015)

V pribéhu prace urcil pét ukazateli, které od sebe nejvice odliSovaly skupiny uspésnych
podnik a podniki, které skoncily bankrotem. Z této analyzy byl konstruovan model Z-

skore, ktery charakterizuje nasledujici rovnice:
Z=12xx1+1,4xx+3,3 xx3+0,6 xx4+0,999 x x5 (18)

kde:

x1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

e x2 = zadrzeny (nerozdéleny) zisk / celkova aktiva

e x3 = zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva
e x4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

e x5 =trzby/ celkova aktiva. (Kubi¢kova, 2015)

Podle Ing. Petry Ruckové, Ph.D. ma rovnice tuto podobu pouze v piipadé, ze je podnik,
U kterého tento bankrotni model sestavujeme, vefejné¢ obchodovatelny na burze.

V piipadé, ze tomu tak neni, jsou koeficienty rovnice snizeny na nasledujici podobu:
Z=0,717 x x1 + 0,847 x x2 + 3,107 x x3 + 0,42 x x4+ 0,998 x x5 (19)

Pfi interpretaci vysledkli vyuzivame tfi skupiny, do kterych hodnotu indexu muzeme
zatadit. Prvni skupinou je tzv. padsmo bankrotu, kam fadime vysledky nizsi nez 1,2. Do
druhé skupiny lze fadit hodnoty indexu v rozmezi 1,2 az 2,9 a této skuping fikame pasmo
Sed¢ zo6ny. Tieti a zaroven posledni skupinou je pasmo prosperity, kde se nachazi

vysledky vétsi nez 2,9. (Rickova, 2015)
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2.7.3 Taffleriiv model

Tento model sestrojil prof. R. Taffler v roce 1977 podle Altmanova modelu, ovS§em tento
typ modelu byl vytvofen pro podniky ve Velké Britanii. Rozhodl se model upravit
z diivodu rozdilnych ekonomickych podminek v téchto zemich. Model je opét zalozen na
ukazatelich, které podle autora nejzavaznéji ovliviyji finan¢ni vyvoj podniki. Tento
model mé jednak zdkladni variantu a jednak modifikovanou variantu. Taffleriv model

v zakladni variant¢ ma nasledujici podobu:
Z:t=0,53 xx1+ 0,13 x x5+ 0,18 X x3+ 0,16 x x4 (20)
kde:

e X3 =EBT /kratkodobé zadvazky (ukazatel rentability kratkodobych zavazk),
e X2 =obézna aktiva / celkové zavazky
e X3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

e X4 = (finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky) / (provozni naklady — odpisy).

V modifikované variant¢ je posledni ¢len rovnice x4 nahrazen x4 = trzby za vlastni vykony
a zbozi / celkova aktiva. Tato modifikovand varianta Tafflerova modelu byla zavedena
z ditvodu rozdé€leni podniku dle vysledki. V této varianté je tzv. Sedéa zona, ktera zahrnuje
podniky, kde se pravdépodobnost problémid sice vyskytuje, ale stejné tak je
pravdépodobné, ze podnik nebude mit ve svém dal$im vyvoji finanéni problémy.

(Kubigkova, 2015)

Vysledky modifikovaného modelu Ize stejné jako v piipadé Altmanova modelu rozd¢lit
do tii riiznych skupin. Vysledky modelu, které jsou nizsi nez 0,2 znamenaji, Ze firma mé
vysokou pravdépodobnost bankrotu, tato skupina vysledkli se nazyva vazné ohrozeni.
Druhou skupinou je jiz zminéna $eda zona, kam fadime hodnoty modelu z intervalu 0,2
az 0,3. Podniky spadajici do této oblasti nelze jednoznacné zhodnotit ani predpovedét
jejich dalsi vyvoj. Posledni skupinou jsou tzv. prosperujici spole¢nosti, které maji nizkou
pravdépodobnost bankrotu a fadime do ni hodnoty ukazatele vyssi nez 0,3. (Kubickova,

2015)
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3 Predstaveni spoleénosti MINERAL DEKOR, s. r. o.
V nasledujicich nékolika podkapitolach bude piedstaven vybrany podnik MINERAL

DEKOR. Dale bude pfibliZzen jeho vyvoj od zalozeni aZ po soucasnou situaci a také se

autor bude v jedné podkapitole vénovat konkuren¢nim spole¢nostem podniku.

3.1 Charakteristika spolecnosti

Spole¢nost MINERAL DEKOR mé v sou¢asné dobé pouze jediného jednatele, kterym je
pani Michaela Rybova. Ta je souCasn¢ vlastnikem spolecnosti a zastupuje veétSinu ¢innosti
spojenou s chodem spole¢nosti, jako je nakup, odbyt apod. Spole¢nost ovsem v roce 2011
zalozili dva spolec¢nici, ktefi se Vv prubchu let ndzoroveé rozesli. Tato situace je vice

rozepsana v nasledujicich podkapitolach.

Pfedmétem podnikani spole¢nosti MINERAL DEKOR je podle serveru Justice vyroba,
obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 zZivnostenského zakona. Spolec¢nost
v soucasné dobé dle uvedeného piedmétu podnikani rozdéluje svou podnikatelskou

¢innost do tii oblasti, které budou blize specifikovany v nasledujicich podkapitolach.

(Justice, 2019)

Podnik MINERAL DEKOR lze podle rozdéleni podniki Evropské unie zafadit do
kategorie mikropodniki. Do této kategorie se mtize podnik fadit z divodt, Ze zamé&stnava
méné nez 10 zamé&stnanc, jeho ro¢ni obrat nepiekrocil 2 miliony euro a celkova aktiva

podniku neptesdhla hodnotu 2 miliont euro.

3.2 ZaloZeni a vznik spole¢nosti

Spole¢nost MINERAL DEKOR vznikla zapisem do obchodniho rejstfiku dne 18. tnora
2011. Spole¢nost sidli ve Frantiskovych Laznich, a to jiz od svého vzniku. Impulzem
k zaloZeni spole¢nosti byla zintenziviiujici se spoluprace mezi zakladajicimi spole¢niky.
Tato spoluprace spocivala ve vziajemném obchodovani se stavebnimi hmotami a
surovinami. Pravé proto se spolecnici dohodli na zalozeni spole¢nosti s ru¢enim
omezenym, ktera se bude zabyvat velkoobchodni ¢innosti. Hlavnim produktem tehdy
byla mozaikova omitka, ktera byla na trh dodavéana v oddélenych komponentech, jejichz
finalni smichdni mélo byt provadéno na maloobchodnich prodejnach. Tento postup byl
rozdilny od konkurencnich spole¢nosti, které material nabizeli pouze jako namichanou

smes.
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3.3 Minulost spole¢nosti

Produkt, se kterym pfiSla spolecnost na trh je mozaikova omitka. Jednd se o smés
riznobarevnych plniv a akrylatového pojiva podobné konzistence jako je pudink. Jejich
smichanim vznikne pastovitd smés, ktera je v této podobé pfipravena k nanéseni na sténu.

Lze ji pouzit pro sokly domti, na zateplovaci systémy, na chodbach apod.

V dobé zalozeni spole¢nosti, kdy probihala hospodéiska krize, pravé tento inovativni
produkt, jakym byla podoba mozaikové omitky, zajistil relativni Gspé$nost na trhu. Oproti
konkurentim spolecnost MINERAL DEKOR zapojila do vyroby i maloobchodni
prodejny, kam oddélené dodéavala barevné pisky a potfebné mnoZstvi pojiva. Pracovnici
na téchto prodejnach diky tomu mohli zvolenou kombinaci barev namichat zékaznikovi
na pockani. U tradi¢nich vyrobki se zvolend kombinace musela objedndvat a na dodani
se Cekalo n€kolik dnl. Z tohoto feSeni vyroby plynula také vyhoda pro spolecnost
MINERAL DEKOR v podobé nizké ceny. Maloobchodni prodejny tedy mohly ponechat

obvyklé prodejni ceny, ale zvysily se jim marZe.

Komponenty pro mozaikovou omitku, tedy barevny pisek a akrylatové pojivo, spole¢nost
nakupovala od némeckych dodavateli. Usp&ch tohoto feseni vedl spole¢niky k iivaham
0 vlastni vyrob¢ téchto komponentl. Postupné tedy bylo potizeno strojni vybaveni pro
vyrobu barevného pisku a michaci zafizeni na akrylatové pojivo. Tato faze znamenala
pro spolec¢nost velkou finanéni i Casovou zatéz. Bylo nutné nakupovat suroviny
a spotebni materidl pro vyrobu, a to vétSinou ve vét§Sim mnozstvi, aby bylo mozné
dosahnout lepSich cen u dodavateli a uspote ptepravnich nakladii. Tuto skutecnost
spolecnici ovS§em podcenili, a prave to se ukazalo jako hlavni problém slibné se rozvijejici

aktivity.

Nedostatek finan¢nich prostredkii provazejici spole¢nost od pocatku jeji existence fesila
spole¢nost manZzela jednoho ze spolec¢nikii. Ta dodéavala na pocatku zbozi do podniku
MINERAL DEKOR a pozd¢ji i suroviny pro vyrobu. Za zbozi i material ale podnik
dostaval zaplaceno, az kdyz to bylo ze strany podniku MINERAL DEKOR mozné. Tim
se financni potize spolenosti pouze prohlubovaly. Oba spolecnici se zpocatku snazili
podpofit rozvoj spolecnosti tim, Ze si nevyplaceli mzdu a nékteré dalsi naklady, jako napft.
provoz vozidel, ktery hradili ze svého. Timto spolu s vySe zminénou podporou od

spolecnosti manzela jednoho spole¢nika dochazelo ke zkreslovani ekonomické situace.
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To vSe vedlo k prohlubovani nazorovych rozdili mezi spolecniky. Neochota dalsi
podpory od manzelovy spoleCnosti a jeho zdsah do vedeni spolec¢nosti MINERAL
DEKOR vedly k nutnosti deklarovat skute¢né naklady véetné mezd a pozadavku hrazeni
jim dodavanych surovin. To se projevilo na hospodaiském vysledku, ktery v tu chvili
ptesel do zapornych hodnot. Posledni zdsadni udélosti se stal vznik velké nevymahatelné
pohledavky u jednoho z odbératelt. Spolecnici se poté dohodli na utlumu ¢innosti
spolecnosti. Sami vSak méli zajem na pokracovani vzdjemné spoluprace, avsak na bazi
dvou samostatnych spolec¢nost. Jeden ze spole¢nikii zalozil novou spole¢nost, ktera se
vénuje vyrob¢ akryldtového pojiva a obchodu s mozaikovou omitkou. Vyrobu barevného
pisku pfevzala spole¢nost manzela, kterd od podniku MINERAL DEKOR odkoupila

strojni vybaveni a zasoby, za které mu z diivéjsi spoluprace dluzila.

Pani Rybova, jedina soucasna jednatelka spolecnosti, méla zajem pokracovat v Cinnosti
spolecnosti MINERAL DEKOR, a proto se dohodla se spolecnikem na vypotadani.
Postupné obnovuje i vyrobu, kdy vyrdbi barevné pisky a drté pro dekoracni ucely.
Pracovnici spole¢nosti jsou nyni motivovani novymi obchodnimi ptilezitostmi a vyvijeji
nové produkty. V souc¢asné dob¢€ dochazi také k investicim do novych technologii a spolu
S tim nutnost prezentovat se na trhu a intenzivné nabizet své produkty potencialnim

zakaznikum.

3.4 Produkt spolecnosti

Spole¢nost MINERAL DEKOR se Vv soucasné dobé, kdy se ji podafilo obnovit svou
¢innost, vénuje tfem oblastem produkce. Prvni oblasti je vyroba barevnych piski a drti
pro dekoracni tcely, kterd byla zminéna vyse. Jedna se o kiemicité pisky a mramorové
drté a dalsi granulaty (napf. sklo nebo kerazmit) nejriznéjsich frakci. Tyto suroviny jsou
specidlni technologii obarveny vrstvou tvofenou smési polyuretanu a pigmentii. Pomoci
dalsich raznych komponentti jsou dosahovany zajimavé perletové nebo metalické efekty

na povrchu granulatu.

Druhou dulezitou ¢innosti podniku je baleni nejrtiznéjSich ptirodnich surovin do mensich
spottebitelskych baleni. Jednd se napt. o jemné pisky pro akvaristiku a teraristiku nebo
filtra¢ni pisky pro bazénové filtry. Pro tyto Gcely spole¢nost vyuziva balici linku, ve které
je mozné sypké materialy balit do polyetylenovych sacki a pytll, rizn€ velkych kbelikt
nebo doz. V oblasti prodeje pisku pro akvaristické ucely se nyni spolecnost snazi ziskat

certifikat od jedné némecké laboratote, ktera tyto produkty zkousi a hodnoti je. S timto
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certifikdtem by se pro spole¢nost MINERAL DEKOR objevily nové ptilezitosti, diky
kterym by podnik mohl ziskat nové zékazniky.

Tteti cinnosti podniku MINERAL DEKOR je znovuzavedeni velkoobchodu
s mozaikovymi omitkami. Tyto omitky se pouZzivaji pfedevSim pro venkovni sokly domd.
Toto zbozi je doddvano odbérateliim v tuzemsku a nyni je intenzivné nabizeno 1 novym

potencionalnim zakaznikiim v Némecku.

3.5 Konkurence

Jak jiz to v podnikani byva témét u kazdého podniku, na trhu vystupuji konkurenéni
spoleCnosti, které nabizeji stejné ¢i obdobné produkty. Ani v ptipad¢ spolecnosti
MINERAL DEKOR tomu neni jinak. Konkurenéni spolecnosti podnik monitoruje ve

vSech tfech oblastech své ¢innosti.

V oblasti vyroby barvenych pisk pro stavebnictvi ma podnik v Ceské republice nékolik
mensich konkurentii. Z téchto konkuren¢nich spolecnosti jsou nejvyznamnéjs$i Soning
Praha a Revlan, s. r. 0. Nevyhodou téchto podnikii je nedostatecna kapacita vyroby
a pisky vyuzivaji piedev§im pro své dal$i vyrobky. To je prileZitost pro podnik
MINERAL DEKOR, ktery t¢émto spole¢nostem muize své vyrobky v podob¢ barvenych

piskl nabizet.

Ve druhé oblasti, kterou je vyroba mozaikové omitky vyuzivané ve stavebnictvi, podnik
dle prizkumu registruje dva vyznamné konkurenty. Prvnim konkurentem je spole¢nost
Kwarcsystem, kterd je polska, ale v Ceské republice je zastoupena spolednosti
Sandsystem. Vyhodou této zahrani¢ni spolecnosti je velka kapacita vyroby i skladovani,
vlastni suroviny ¢i agresivni cenova politika. Nevyhodou jsou velké prepravni
vzdalenosti na trh, na kterém piisobi spole¢nost MINERAL DEKOR. Druhou vyznamnou
konkuren¢ni spoleCnosti v této oblasti je opet zahrani¢ni podnik. Tim je spolecnost
Quarzwerke. Mezi vyhody tohoto podniku lze opét zaradit velkou kapacitu vyroby
a vlastni suroviny. Nevyhodou této spolecnosti je vysokd cena produkti a omezeny

sortiment.

V posledni oblasti své Cinnosti, kterou je vyroba dekora¢nich piskli a drti, spole¢nost
zaznamenava dvé konkurencni spolecnosti. A témi jsou spolecnosti Eurosand a Ziegler-
global. Ob¢ spolecnosti se nachazeji v Némecku. Tyto dveé spolecnosti se v nedavné dobé

spojily v jednu, piesto se stale snazi vystupovat na trhu jako dvé riizné spolecnosti. Jejich
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vyhodou je velka kapacita, dlouholeté vztahy s velkoobchodniky a agresivni cenova
politika. Nevyhodu téchto spole¢nosti vidi podnik MINERAL DEKOR ve dlouhych
dodacich lhtitach a zaroven ve Spatné kvalité findlnich produktti. To vidi jako ptilezitost

pro ziskani ¢asti jejich zakaznikd.
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4 Financ¢ni analyza spoleénosti MINERAL DEKOR s. r. o.

Cilem této prace je zjistit, zda ma hospodarsky cyklus vliv na hospodateni podniku.
V nasledujici kapitole bude provadéna finanéni analyza podniku MINERAL DEKOR
a bude se zkoumat, zda se podniku dafilo mén¢ v letech 2012 az 2013, ve kterych byl dle
¢lanku Ceské narodni banky zaznamenan hospodaisky pokles. Naopak v roce 2014 se
ekonomika dle ¢lanku CNB vratila na riistovou trajektorii. (Historie CNB, 2003-2019)

4.1 Analyza pomérovymi ukazateli

Velka ¢ast finan¢ni analyzy byla vénovana pravé analyze pomérovymi ukazateli. JelikoZ
je to pocetna skupina ukazatell, kterd jako celek vytvari obraz o hospodateni podniku.
Pfi provadéni finanéni analyzy byla k dispozici data 0 hospodareni podniku za 1éta 2011
az 2017, jelikoz data za rok 2018 v dobé zpracovavani prace nebyla k dispozici. U vSech
pomérovych ukazateld byly vypocitany hodnoty pro kazdy rok, ty poté byly seskupeny
do datové fady a z vyslednych hodnot byly vytvoteny grafy, které jsou v danych
podkapitolach k jednotlivym pomérovym ukazateltim k dispozici. Z grafii 1ze vidét vyvoj

jednotlivych ukazateli v Case.

4.1.1 Ukazatele likvidity
Jako prvni typ likvidity se autor zamé¢fil na likviditu béZnou. Ta byla vypocitana jako
podil obéznych aktiv a kratkodobych zavazkt podle vzorce 1.
Obrazek 3 - Bezna likvidita podniku 2011-2017
Bézna likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Pti pohledu na vyvoj bézné likvidity spole¢nosti MINERAL DEKOR lze vidét, ze se tento
ukazatel nachéazel v doporu¢eném intervalu od 1,5 do 2,5 pouze v jednom roce, tim byl
rok 2013. V roce 2012 se ukazatel tomuto doporuc¢enému intervalu alespon priblizil, ale

ve vSech ostatnich letech je tento ukazatel hluboko pod doporucenymi hodnotami.
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Zejména v poslednich dvou letech, které byly pro podnik velice naro¢né, je bézna

likvidita shodné na trovni 0,33.

Druhym typem je pohotova likvidita, kterou autor vypocital jako podil ob&éznych aktiv
snizenych o zasoby a kratkodobych zavazka. Tento vypocet je znazornén ve vzorci 2.

Obrazek 4 - Pohotova likvidita podniku 2011-2017
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Z obrazku 4 muzeme vycist, Ze dle tohoto ukazatele se pohotova likvidita podniku
nachézela v doporuceném intervalu podle Ing. Petry Riackové, Ph.D. (1 az 1,5) pouze
dvakrat ve sledovaném obdobi, a to v letech 2012 a 2013. Ve zbylych letech byly hodnoty

tohoto ukazatele pod vymezenym intervalem.

Poslednim typem likvidity je penéZni neboli okamzita likvidita, kterou lze spocitat jako

pomeér kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych zavazkt podle vzorce 3.

Obrazek 5 - Okamzita (penézni) likvidita podniku 2011-2017

Okamzita likvidita
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Z obrazku 5 mizeme vy¢ist hodnoty okamzité likvidity v letech 2011 az 2017. Pokud
bychom pouzili interval Ing. Petry Riackové, Ph.D., ktery je 0,9 az 1,1, tak zjistime, ze
okamzita likvidita byla ve vSech létech vyrazné nizsi. V piipadé, Ze vyuzijeme ke
srovnani hodnoty uvadéné v publikaci Ing. Kubi¢kové, CSc., ktera uvadi interval od 0,2
do 0,5, zjistime, Ze pouze v roce 2011 se hodnota vypoctené okamzité likvidity nachéazi

V doporuc¢eném intervalu.

Presto miiZeme dojit k zavéru, Ze na zaklad¢é vypocth tfech riznych typi likvidity neni
podnik MINERAL DEKOR vybaven dostate¢nymi finanénimi prostiedky. Hodnoty
ukazateli likvidity jsou z velké ¢asti ovlivnény také velikosti kratkodobych pohledavek,

jelikoz kratkodobé pohledavky tvoti velkou ¢ast cizich zdroja a tim i pasiv podniku.

4.1.2 Ukazatele rentability

Druhou skupinou pomérovych ukazateld, kterymi bylo analyzovano hospodateni
podniku, jsou ukazatele rentability, které 1ze spocitat jako pomér daného typu zisku (napf.
EAT) a porovnavané slozky rozvahy. Postupné byly analyzovany rizné typy rentability,
které byly vysvétleny v teoretické Casti této prace. Jednotlivé rovnice lze vidét ve

vzorcich 4 az 8.
Obrazek 6 - Rentabilita aktiv podniku 2011-2017

Rentabilita aktiv
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Dle obrazku 6 miZeme fici, Ze podnik nedokéze pfili§ efektivn€ zhodnocovat své aktiva.
Zaporné hodnoty ukazatele rentability aktiv z let 2011, 2014, 2016 a 2017 jsou dany
ztratou, kterou podnik v tomto obdobi vykazal. Naopak v letech 2012, 2013 a 2015
vykazal zisk, ale hodnoty ukazatele rentability aktiv jsou na velmi nizké Girovni. Pfesto
Z tohoto ukazatele nelze d¢lat zadvéry, protoze je v nasi republice bran pfedevSim jako

doplnkovy.
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Vétsi vyznam z hlediska finanéni analyzy ma rentabilita celkového investovaného
kapitalu neboli ROCE. Vyvoj tohoto pomérového ukazatele miizeme vidét na
nasledujicim obrazku.

Obrazek T - Rentabilita celkového investovaného kapitdlu podniku 2011-2017

Rentabilita celkového investovaného kapitalu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Z prvniho pohledu na obrazek 7 by se mohlo zdat, Ze podnik uspésné¢ zhodnocuje
investovany kapital. Opak je ovSem pravdou. Hned v prvnim roce podnikani, kdy byla
hodnota ROCE 18,87, je tento vysledek ovlivnén ztratou, ktera byla v tomto roce
vykéazana. Ta tvofila cely vlastni kapital, ktery byl tim padem zaporny a jelikoz byl
zaporny i vysledek hospodafteni, je tento vysledek kladny, ptestoze vlozeny kapital nebyl

kladné zhodnocen.

Za relevantni hodnoty ukazatele rentability celkového investovaného kapitalu se daji
povazovat pouze vysledky z let 2012 a 2013. V téchto letech totiz spole¢nost MINERAL
DEKOR dosahla zisku a kapital vlozeny do podnikani zhodnotila. Piesto toto zhodnoceni
neni nikterak vyrazné. V dalSich letech jsou tyto hodnoty opét ovlivnény strukturou
kapitalu, jelikoz velka ¢ast vlastniho kapitalu je tvofena vysledkem hospodaieni minulych
let a bézneho obdobi, je tato cast zdrojl financovani podniku zapornd, a tudiz vysledky

ukazatele ROCE jsou opét zkresleny, jako v prvnim roce podnikani.
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Obrazek 8 - Rentabilita viastniho kapitalu podniku 2011-2017
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Podobnym typem rentability celkového investovaného kapitalu je rentabilita vlastniho
kapitalu. Vypocet tohoto ukazatele je podil vysledku hospodateni a celkového vlastniho
kapitalu, ktery lze nalézt v rozvaze podniku. Na obrazku 8 mizeme vidét vyvoj ukazatele
ROE. Stejné jako v pfipadé¢ rentability celkového investované¢ho kapitalu jsou hodnoty
Vv letech 2011 a 2014 az 2017 ovlivnény zapornou hodnotou vlastniho kapitalu, ktery byl
tvofen vykazanou ztratou. Vyvoj vlastniho kapitalu lze vycist z ptilohy A, ktera je

k nahlédnuti na konci prace.

V roce 2012 a 2013 byla navratnost vlastniho kapitalu 1,63 respektive 0,67. V téchto
letech mél vlastni kapital podniku kladnou hodnotu, ptfesto pouze v roce 2012 vlastni
kapital zhodnotil vice nez jednou. Hodnoty ukazatele ROE v letech 2015 az 2017 jsou
stejné jako hodnoty ukazatele ROCE ve stejném obdobi. Tato skute¢nost byla zptisobena
splacenim dlouhodobych zavazka, které tedy byly ve zminéném obdobi 2015 az 2017
rovny 0.
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Poslednim typem rentability je rentabilita trzeb. Pribéh tohoto ukazatele je zndzornén na

obrazku 9.
Obrazek 9 - Rentabilita trzeb podniku 2011-2017
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Rentabilita trzeb nam udava, jak velky efekt podniku ptinasi 1 K¢ trzeb. Vysledky tohoto
pomérového ukazatele jsou ovlivnény ztratou, kterou podnik v nékolika letech
sledovaného obdobi vykazal. Jedna se predevsim o rok 2016, kdy podnik mél velmi nizké
trzby, ale naklady podniku, a s tim spojeny vysledek hospodaieni, byly v daném roce
mnohonésobné vyssi. Hodnota rentability trzeb se v tomto roce dostala na urovei -4,54,
coz je velmi nizkd hodnota. V letech, kdy podnik dokazal dosahnout zisku, se rentabilita
trzeb pohybovala v intervalu 0,03 az 0,15. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost MINERAL
DEKOR dosahla pii vysoké urovni trzeb nizké urovné zisku. V roce 2017 podnik
nevyzakazal zadné trzby, a tak je vypocet tohoto ukazatele nemozny. V ptiloze B jsou

uvedeny hodnoty trzeb i vysledku hospodateni za analyzované obdobi.

U vSech vypoctenych typil rentability 1ze vidét naprosto odliSny vyvoj, nez jaky bychom
mohli pfedpokléadat. V letech hospodaiského poklesu se spole¢nosti MINERAL DEKOR
podafilo dosédhnout zisku. V téchto letech bylo piisobeni podniku na trhu teprve na
zaCatku a podafilo se relativné zaplnit diru na trhu s produkty, které spole¢nost nabizi.
V dalsich letech se ovSem podniku z diivodu neshod v managementu nepodafilo nastolit

ristovy trend a pfiSel upadek.
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Obrazek 10 - Nakladovost podniku 2011-2017
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Ukazatel ROC neboli ndkladovost je pouze dopliikovym ukazatelem k rentabilité trzeb,
jelikoz vychazi ze vzorce, kterym lze spocitat jiz zminény ukazatel. Hodnoty ukazatele
nakladovosti by mély byt idealn¢ nizké ¢islo. V ptipadé, Ze spolecnost vykaze v daném
obdobi ztratu, je hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 1. Ostatné tomu tak bylo v letech
2011, 2014, 2016 i 2017, tedy v letech, kdy podnik dosahl ztraty. V piipadé vykazani
zisku se hodnoty nakladovosti pohybuji v intervalu od 0 do 1. Z obrazku 10 mizeme
vycist, ze v letech, kdy podnik dokazal vytvofit zisk, jsou hodnoty ukazatele velmi blizko

1, coz znamena, ze zisk byl vytvofen s pomérné vysokymi naklady.

4.1.3 UkKkazatele zadluZenosti

V této Casti prace byly zpracovany dva rozdilné ukazatele zadluZenosti. Prvnim
ukazatelem je tzv. Debt ratio neboli ukazatel véfitelského rizika a druhym je tzv. Equity
ratio neboli koeficient samofinancovani. Oba tyto ukazatele byly vysvétleny v kapitole
2, konkrétné v podkapitole 2.5.3, kde byly také uvedeny vzorce 9 a 10, které znazornuji
vypocet téchto ukazateli. Soucet zminénych dvou ukazatell je roven 1, pokud jsou tedy
hodnoty ukazatele vétitelského rizika vyssi nez 0,5, je podnik financovan z vétsi ¢asti
cizimi zdroji, pokud je hodnota ukazatele mensi nez 0,5, je podnik financovan z vétsi
Casti vlastnimi zdroji. Prvnim analyzovanym ukazatelem bude tedy ukazatel

véritelského rizika.
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Obrazek 11 - Debt ratio (ukazatel veritelského rizika) podniku 2011-2017
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Cim vys3i jsou hodnoty ukazatele Debt ratio, tim vysi je riziko véfiteld. Z obrazku 11
tedy mizeme vycist, ze podnik je ve vSech letech od svého zaloZeni financovan z vétsi
Casti cizimi zdroji. Navic v letech 2011, 2014, 2016 a 2017 je hodnota ukazatele Debt
ratio vyssi nez 1. Tato skutecnost nastala z divodu vykazani ztraty, ktera tvotila velkou
¢ast vlastniho kapitalu, ktery ztohoto divodu byl zaporny. VesSkerd aktiva a tato
neuhrazena ztrata z bézného ucetni obdobi, respektive z minulych let, byla tedy

financovana z cizich zdroju.

Tato situace je pro podnik alarmujici a méla by byt brzy feSena vedenim spolecnosti,
protoze iV letech, kdy spole¢nost dosahla zisku, byla aktiva podniku z 81 % respektive
78 % financovéna z cizich zdroji.
Obrazek 12 - Equity ratio (koeficient samofinancovani) podniku 2011-2017
Equity ratio
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Jak jiz bylo feceno, druhym ukazatelem zadluzenosti je tzv. Equity ratio neboli v ¢esting

koeficient samofinancovani. Na obrazku 12 mtzeme vidét vyvoj tohoto ukazatele ve
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sledovaném obdobi. Zaporné hodnoty ukazatele v letech 2011, 2014, 2015, 2016 a 2017
jsou zpusobeny ztratou, kterou podnik béhem téchto let vykazal, a to jednak za bézné
obdobi, jednak z minulych let. Jelikoz se ob¢ dvé tyto ztraty zapocitavaji do vlastniho
kapitalu, ovliviiuji tento ukazatel. Piesto i v letech, ve kterych byl vlastni kapital podniku
kladny, nejsou hodnoty koeficientu samofinancovani vysoké. To znamena, Ze majetek

spole¢nosti je z velké ¢asti financovan z cizich zdroju.

Jelikoz je tento ukazatel ovliviiovan kapitadlovou strukturou podniku, nelze ucinit néjaka
doporuceni, ktera by hodnoty tohoto ukazatele zvySila. Jedinym zpiisobem, jak tyto
hodnoty zvysit, je vytvofit v pfistich letech zisk, kterym by se zlepsila slozka pasiv
spole¢nosti, konkrétné vysledek hospodareni minulych let v oblasti vlastniho kapitalu.
Ten je v soucasné dob& zaporny, a proto by bylo vhodné pfeménit tento typ pasiv na

kladny.

4.1.4 Ukazatele aktivity

Posledni skupinou pomérovych ukazatelti v této praci jsou ukazatele aktivity. V této
podkapitole bude postupné zpracovan obrat celkovych aktiv, a poté doba obratu
pohledavek a doba obratu zavazkii. Vzorce na vypocet zminénych ukazatelt aktivity jsou
Vv podkapitole 2.5.4. a jedna se o vzorce 11,15 a 17. Ukazatel doby obratu zasob nebylo
mozné vypocitat, jelikoZ nebylo mozné zjistit primérny stav zdsob na skladé podniku.

Obrazek 13 - Obrat celkovych aktiv podniku 2011-2017
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Ukazatel obratu celkovych aktiv nam udava, kolikrat se obrati aktiva podniku, abychom
dosahli vynost. Hodnoty ukazatele by mély byt minimalné 1. V prvnim roce podnikéni
se aktiva podniku obratila vice nez 12krat, coz je velmi pfijatelna hodnota. Mezi lety 2012

az 2015 se obrat aktiv postupné snizoval, az se v roce 2016 hodnota ukazatele dostala pod
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uroven 1. To vSe bylo zpisobeno postupnym vyvojem hodnoty aktiv a postupnymi
niz§imi vynosy podniku. Neshody v managementu spole¢nosti vyustily v roce 2017 do
stavu, kdy podnik realizoval nulové trzby, které ovlivnily hodnoty vSech ukazatell

aktivity v daném roce.
Obrdazek 14 - Doba obratu pohledavek podniku 2011-2017
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Ukazatel doby obratu pohledavek nam udava, za jak dlouho jsou primérné splaceny
pohledavky spole¢nosti. Ukazuje tedy, jak dlouho ma podnik v pohledavkach vazany své
finance. Hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat kolem 30 dni. Z pohledu na
obrazek 14 lze vidét, ze v roce 2011 byly pohledavky spole¢nosti MINERAL DEKOR
hrazeny velmi rychle, primérné do 15 dni. V dalsich letech hodnoty ukazatele pfesahly
pomyslnou hodnotu 30 dnti. V roce 2016 byla hodnota ukazatele extrémnich 1098 dni.
To bylo zptisobeno predevsim nizkymi trzbami, kterych bylo v tomto roce dosazeno.

Hodnoty kratkodobych pohledavek 1ze nazorné vidét v ptiloze A.
Obrazek 15 - Doba obratu zavazkii 2011-2017
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Prib¢h ukazatele doby obratu zavazki ma obdobny prubéeh, jako ukazatel doby obratu
pohledavek. Tento ukazatel udava, za jak dlouho primérné podnik uhradi své zavazky.
Extrémni hodnota v roce 2016 je opét ovlivnéna nizkymi trzbami v daném roce, stejné
jako tomu bylo u doby obratu pohledavek. Vyvoj hodnot ukazatele, ktery miizeme vidét
na obrazku 15 poukazuje na finan¢ni potize, které podnik zaznamendva jiz od svého
vzniku. Jelikoz podnik nedisponoval dostate¢nym finanénim majetkem na uhradu svych
zavazkil. K tomu piisp€l i vznik nedobytné pohledavky, kviili které podnik ptisel o velkou
¢ast financi. S tim souviseji 1 vy$si hodnoty ukazatele doby obratu zavazk, dle kterého

muzeme usoudit, Ze podnik neplati za své zavazky vcas.

4.2 Analyza rozdilovymi ukazateli

Ze skupiny rozdilovych ukazateli finan¢ni analyzy byla provedena analyza cistého
pracovniho kapitalu a analyza vysledku hospodaieni v pribéhu sledovaného obdobi.
Cisty pracovni kapital lze vypogitat jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazki.
Pro znazornéni vyvoje hospodateni podniku bylo vyuzito ukazatele EAT, tedy zisku po

zdanéni.

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Obrazek 16 — Vyvoj cistého pracovniho kapitalu podniku (v tis. K¢) 2011-2017
Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)
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Z predchoziho obrazku lze vycist, ze pouze ve dvou letech byl Cisty pracovni kapital
spolecnosti MINERAL DEKOR kladny, a to v letech 2012 a 2013. Ve vSech ostatnich
letech zkoumaného obdobi je ¢isty pracovni kapital zaporny, z toho od roku 2014 do 2017

se jedna o velmi vysoké zaporné hodnoty.
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Z analyzy ¢istého pracovniho kapitalu vyplyva, Ze ve vSech letech kromé& let 2012 a 2013
je podnik podkapitalizovany, coz znamena, ze ¢ast stalych aktiv (dlouhodobého majetku)
je financovana z kratkodobych cizich zdroji. SpoleCnost tedy v ptipadé, Ze neziska
penize na thradu kratkodobych zavazki z dosud nesplacenych pohledavek, bude muset
odprodat ¢ast svého dlouhodobého majetku k ziskani financénich prostfedkd. Tato
skutecnost vznikla v disledku vysokych hodnot kratkodobych zavazki, viz ptiloha A,
zatimco hodnoty obé&zného majetku jsou na velmi nizké urovni. Podnik by se m¢l

Vv dalsim vyvoji své ¢innosti snazit predejit takové situaci.

4.2.2 Vyvoj vysledku hospodareni
Vysledek hospodafeni je rozdilovy ukazatel, ktery lze vypocitat jako rozdil vynosa
a nékladd podniku. Tento ukazatel neboli ukazatel zisku na riznych Grovnich byl vice

popsan v podkapitole 2.6.2.
Obrazek 17 - Vyvoj vysledku hospodareni podniku (v tis. K¢) 2011-2017

Vyvoj vysledku hospodateni (v tis. K<)

1000
575 551

500 312

0 -147

536
-500

-1 000

-1161
-1 500

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Pro ukazku hospodateni podniku MINERAL DEKOR bylo vyuZito zisku po zdanéni
(EAT). Na obrazku 17 muzeme vidét prabéh tohoto ukazatele v letech 2011 az 2017.
Z vyvoje tohoto ukazatele Ize tvrdit, Ze hospodatfeni vybraného podniku neni vyrazné
ovlivnéno hospodarskym cyklem. Jelikoz vletech 2012 a 2013, kdy probihala
ekonomicka recese, se podniku relativné dafilo, na rozdil od dalSich let. Podnik ovSem
ekonomickou krizi pfili§ nepocitil, jelikoZ pfiSel na trh s inovativnim produktem, ktery se
Vv prvnich letech uchytil. Na tento poc¢atecni spéch ovSem podnik nedokdzal reagovat
a vlivem rozdilnych nazorit ve vedeni a nékolika Spatnych rozhodnuti v oblasti nakupu
a odbytu zacal ztracet. V roce 2018, kdy doslo k vypotadani spole¢nika a podnik ma nyni

pouze jednoho, podnik opét naplno rozbehl svou ¢innost a hodla se ji naplno vénovat.
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4.3 Bankrotni modely

JelikoZ byl podnik ve Ctyfech ze sedmi sledovanych let ve ztraté, bude autor v nasledujici
kapitole provadét dva rizné bankrotni modely. Skrze tyto modely se bude snazit odhalit,
zda je v nasledujicich letech podnikani spole¢nosti MINERAL DEKOR ohrozeno

bankrotem.

4.3.1 Altmaniiv model
Prvni bankrotni model, ktery bude v ramci této prace zpracovan, se nazyva Altmantv

model. Hodnoty ukazatele byly vypocitany podle vzorce 19 z podkapitoly 2.7.2.
Obrazek 18 - Altmanuv bankrotni model 2011-2017

Altmantv model
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Pii pohledu na vyvoj hodnot Altmanova bankrotniho modelu v jednotlivych letech Ize
vidét sestupnd tendence hodnot v pritbéhu sledovaného obdobi, viz obrazek 18. V obdobi
2011 az 2013 je mozné podnik zatadit do skupiny s nazvem pasmo prosperity. V téchto
letech tedy podnik nebyl ohrozen bankrotem, naopak to vypadalo, Ze ho ¢eka slibna
budoucnost.

V nasledujicich dvou letech, tedy 2014 a 2015 ovSem prosperita podniku upadala.
V tomto obdobi lze zatadit podnik do druhé skupiny interpretace vysledki Altmanova
modelu, a to do skupiny Sedé zony. V téchto dvou letech si podnik oproti minulym 1étim

pohorsil, ale nebyl nijak zvlast’ ohrozen bankrotem.

Z obrazku 18 je také patrna vaznost situace poslednich dvou let sledovaného obdobi, kdy
podnik spadal do skupiny nazvané pasmo bankrotu. V téchto letech podnik z divoda
rozporll v managementu upadal, a to se projevilo také na vysledcich Altmanova modelu.
Z tohoto vyvoje lze usoudit, Ze podnik je v nejbliz§i dobé velmi ohrozen bankrotem.
Z konzultace se souCasnym vedenim bylo zjisténo, ze vroce 2018 jiz podnik ziskal
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nékolik odbératelli a jeho ¢innost se zlepSila. Podnik opét realizoval nékolik trzeb a jeho

situace se mirné stabilizovala.

4.3.2 Taffleriv model

Druhym a zaroven poslednim typem bankrotnich modeli, ktery bude zpracovan v rdmci
této prace, je modifikovana verze Tafflerova modelu. Vypocet hodnot tohoto ukazatele
se tidil vzorcem 20, pouze byl nahrazen ¢len x4 podle uvedeného postupu pfi Gpraveé na

modifikovanou verzi.

Obrazek 19 - Taffleritv modifikovany bankrotni model 2011-2017

Taftleriv modifikovany model
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Z obrazku 19 Ize vidét vyvoj Tafflerova modifikovaného bankrotniho modelu, ktery ma
obdobn¢ jako Altmantiv model v prubéhu let klesajici trend. Pii interpretaci vysledkt
tohoto modelu ovsem dojde k mirné zméné oproti vysledkim Altmanova modelu. Dle
interpretace  vysledkli modifikované verze Tafflerova modelu Ize podnik
MINERAL DEKOR vletech 2011 az 2015 zafadit do intervalu prosperujicich

spole¢nosti, které nejsou ohrozeny bankrotem.

V letech 2016 a 2017 jiz vysledné hodnoty tohoto modelu spadaji do intervalu
ohrozenych spolecnosti, které maji vysokou pravdépodobnost bankrotu. V tomto ohledu
se modifikovand verze Tafflerova modelu shoduje s Altmanovym modelem, ktery
vV tomto obdobi indikoval stejné riziko. To znamend, Ze podniku hrozi riziko bankrotu
v nasledujicich letech, ale jak jiz bylo zminéno, podnik se v dalS$im roce dle slov jeho
jednatele stabilizoval a jeho situace se celkoveé zlepSila. Piesto 1ze doporucit podniku
zvySenou opatrnost a snahu nastolit vzriistajici trend jeho €innosti, aby v nasledujicich

letech jiz nedoSlo k vysokému riziku bankrotu.
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5 Navrh opatieni do budoucna

V nasledujicich podkapitolach bude postupné rozebrano nékolik opatieni, ktera mohou
mit podle autora pozitivni vliv na vyvoj podniku MINERAL DEKOR v nasledujicich
letech. Autor se zaméfil celkem na pét oblasti, ve kterych je dle jeho uvazeni nutné ¢i
mozné zlepsit hospodaieni podniku. Néktera opatfeni si budou zadat vyssi financni
naklady na jejich aplikace, ale mohou v budoucnu piinést vyssi obraty a vyhodu pted
konkuren¢nimi spolecnostmi. Opatieni, kterd byla vybrana jako dileZitd pro budouci
vyvoj spole¢nosti jsou: pruzkum trhu dodavateld, ziskavani a provérovani odbératelq,
investice do vyrobniho zafizeni, zlepSeni kvality webovych stranek a e-shopu a poslednim

opatfenim je mozna zména vyrobnich prostori podniku.

5.1 Priizkum trhu dodavatelu

Prvnim opatfenim, které je z pohledu autora nutné praktikovat, je prizkum trhu
dodavateli. Podnik v soucasné dobé odebira velké mnozstvi surovin pro vyroby
z podniku vlastnéného manzelem jednatelky. Tento podnik je u urcitych produktd
vyhradnim dodavatelem. Disledek tohoto opatifeni by bylo mozné rozeznat v dobé
hospodarské recese. V piipadé, ze by m¢l tento vyhradni dodavatel v dobé recese zasadni
problémy ve své Cinnosti ¢i dokonce zbankrotoval, m¢l by podnik stale dalsi odlisné
dodavatele, kteti by timto pribéhem nemuseli byt do takové miry zasazeni. To by
znamenalo, Ze by se podnik MINERAL DEKOR mohl nadéle vénovat své vyrobé, sice

mozna v men$im mnozstvi, ale jeho vyroba by v urcity okamzik neptestala.

S timto prizkumem souvisi i zvdzeni podminek jednotlivych potencidlnich dodavateld.
Naptiklad se miize zdat, ze suroviny od jednoho dodavatele jsou levnéjsi nez od druhého
dodavatele. Ale pfi zahrnuti podminek nakupu, jako je skonto, snizeni ceny v ptipadé
vyssiho odbéru nebo jind dodaci podminka, 1ze dojit ke zjiSténi, ze pro podnik bude

vyhodnéjsi nakoupit suroviny od druhého dodavatele.

5.2 Ziskavani a provérovani odbérateli

Dalsim opatienim, které by mohlo zmirnit pfipadné dopady vyvoje hospodaiského cyklu
v budoucnosti, je podle autora ziskani vice odbérateld. Toto opatfeni pomiize
i ekonomické stabilit¢ podniku. V minulosti m¢l podnik nizky pocet odbérateld, kteii se
dostali do platebni neschopnosti a tato skutecnost velmi ovlivnila pravé spolecnost
MINERAL DEKOR, které vznikly nedobytné pohledavky vysokych hodnot. Uhradu za
tyto pohledavky se nepodatilo ziskat a podnik pfisSel o znacné mnozstvi financi. Podnik

46



se v soudasné dobé snazi nabizet své produkty za hranicemi Ceské republiky, pievazné
se jedna o Némecko, ale snazi se také ziskat odbératele ve Svycarku, Rakousku ¢i Italii.
Stimto pribé¢hem se poji také dalSi opatieni, kterym je provéfovani potencidlnich
odbérateld. Tim, ze spolecnost bude provérovat své piipadné odbératele, ziské informace
o hospodafeni téchto spole¢nosti. Timto provéfovanim podnik milize potencialni
odbératele vyselektovat a vytadit ty spoleCnosti, které 1ze povaZovat za rizikové. SniZi se
tak pravdépodobnost prodeje vyrobki ¢i zbozi spole¢nostem, od kterych by MINERAL
DEKOR nedostal zaplaceno. V urcitych pfipadech mize byt aplikace tohoto opatieni
velmi slozita, a to z divodu, Ze ne vSechny podniky zvetejiiuji své ucetni zavérky na

portalu justice.cz.

Podniku MINERAL DEKOR se v souvislosti s prodejem produkti odbératelim dale
doporucuje vytvorit systém fizeni pohleddvek. Ten by fungoval na principu novych
a stabilnich odbératelt. Novym odbératelim by zbozi bylo proddvano na zakladé
zalohovych faktur. Pokud by se stali tito odbératelé stalymi zakazniky, bylo by jim
umoznéno nakupovat na zéklad¢ klasickych faktur s ivérovym rdmcem. To znamena, ze
,»dluh* (soucet dosud nesplacenych faktur) nesmi prekrocit urcitou ¢astku, tzv. uvérovy
ramec, napt. 150 000 K¢. Tato hodnota je ovSem pouze orientacni a podnik by ji mohl
upravovat v priab¢hu cinnosti. Zaroven by hodnota uveérového ramce byla pro rtizné
odbératelské subjekty rozdilnd, prizptisobovala by se bonité odbératelii a také znalosti
jejich ptedchoziho obchodniho jednani. To by znamenalo, ze u podniku, ktery jiz
v minulosti splacel faktury az po sjednaném datu splatnosti, by byl tento Gvérovy ramec
nastaven na niz§i Castku, naopak u odbératele, ktery vzdy pohledavky uhradil

vV domluveném terminu, bude ivérovy ramec nastaven na ¢astku vyssi.

5.3 Investice do vyrobniho zafizeni

V piipadé, ze se podnik v nasledujicich letech dokdze opét prosadit na trhu a dostane se
do faze rtstu, mél by management podniku uvazovat o investicich do vyrobnich zatizeni.
Jednim z takovych zafizeni, které by mélo pro podnik vyznam pofidit jiz v souc¢asné dobg¢,
je balici stroj. Tento stroj by slouzil k napliiovani nejriznéjsich kbelikli, d6z nebo jiného
obalového materialu. V sou¢asné dobé spole¢nost zaméstnava jednoho pracovnika, ktery
navazi material a manudlné ho sype do déz, sackt ¢i pytli a druhého pracovnika, jenz
obaly uzavira a poté uklada na palety. Pfi potfizeni daného baliciho stroje oba dva tkony

zvladne za stejny ¢asovy usek pouze jeden pracovnik. Toto opatfeni by také mélo snizit
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pocet reklamaci, jelikoz stroj ma pfi mefeni mensi chybovost nez lidsky faktor.
V pribéhu podnikani je nutné modernizovat a udrzovat ¢i zlepSovat kvalitu produktu,

¢ehoz by podnik mohl dosdhnout pravé témito investicemi.

Vyhodou zminéného stroje je Siroké vyuziti pro nejriiznéjsi obaly, napt. sacky, pytle,
dozy ¢i kbeliky. Stroj je mozné nastavit na jakykoliv z téchto obalovych materialt, které
jsou ve spolec¢nosti vyuzivany. Stroj automaticky nadavkuje zvolené mnozstvi pouzitého
materidlu do pfipraveného obalu po zapnuti spinace, ktery by ovladal pracovnik. Dalsi
vyhodou je jiz zminéna schopnost presného vazeni sypaného materidlu. Tudiz by
zédkaznikovi nemélo byt dodano mensi ¢i vétSi mnozstvi objednané¢ho produktu.
Uskute¢nénim tohoto opatieni by dle autora mohla byt v budoucnu uspotena ¢ast nakladii
zahrnovanych do prodejni ceny produktl, tim by doslo ke zvySeni prodejni marze

a podniku by vzrostl zisk.

5.4 Webové stranky a e-shop

Dalsi oblasti, ve které by podnik mohl zlepsit situaci a dosahnout tim vétsiho povédomi
o podniku a o svych produktech, je oblast webovych stranek, které¢ funguji také jako e-
shop. Jelikoz spole¢nost MINERAL DEKOR vystupuje jak na trhu B2B (Business to
Business), tak i na trhu B2C (Business to Customer). A pravé k prodeji pifimym
zakaznikiim slouzi e-shop. Podnik v soucasné dobé provozuje e-shop, ktery slouzi
pfedevsim k prodeji dekoracnich produktt a akvarijnich piskd, ale ten neni aktualizovan
a neni pfili§ ptesvéd¢ivy. Podnik by se v rdmci zlepSeni situace své ¢innosti mél pokusit
zajistit profesionalni zpracovani webu 1 e-shopu, ktery by mohl presvédcit potencidlni

zékazniky ke koupi produktti.

Provoz e-shopu a prodej zminénych dekoracnich produkti spolu s akvarijnimi pisky mayji
za cil vyrovnat rozdily v sezonach. Jelikoz spole¢nost obchoduje s mozaikovymi
omitkami, které pfimo souviseji se stavebnictvim, zaznamenava nejvyssi trzby na jate

a v 1éte. Prodej dekora¢nich produkti skrze e-shop by mél tyto rozdily snizit.

5.5 Vlastni prostory

V soucasné dobé vyuziva spolecnost MINERAL DEKOR ke své ¢innosti pronajaté
prostory, které maji v sou€asnosti sice dostacujici kapacitu, ale z divodu oc¢ekavaného
rustu vyroby muze podnik brzy pocitit nedostatek prostorti pro vyrobu a odbyt svych
produkt. Z tohoto ptfedpokladu vychédzi posledni znavrzenych opatfeni tykajici se

pofizeni vlastni nemovitosti.
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Charakter vyroby nevyZaduje prostory naro¢né napiiklad na vytapéni. Dilezité je pro
podnik pfedevsim dostatecny prostor na skladovani materialu a produktt. Dale je nutny
bezproblémovy piijezd nakladnich automobilii s odpovidajicim prostorem pro jejich
vykladani a nakladani. Vyhodou miZe byt instalovand rampa pro vykladani a nakladani
nakladnich automobild, kterd ovSem neni nutnosti, jelikoz piijezdy téchto vozidel nejsou
kazdodenni zaleZitosti. Nemovitost mlize byt i v relativn€ horSim stavu, nesmi mit oviem
zasadni vady, které by zplisobovaly problémy v ¢innosti podniku. Touto nemovitosti
muze byt napt. nevyuzivany zemédé€lsky objekt. Vybér ptipadné nemovitosti je omezen

lokalitou. Idealn€ by se mélo jednat o objekt v okresu Cheb.
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6 Ekonomicka efektivnost navrZenych opatieni

KaZzdé z navrZenych opatieni, ktera by mél podnik MINERAL DEKOR v nésledujicim
vyvoji realizovat, maji ekonomické i neekonomické naklady. Mezi ekonomické naklady
téchto opatfeni patfi predevsim financni zatéz. Naopak k neekonomickym nakladim
muzeme zatadit napf. ¢asové zatizeni realizace téchto opatfeni. Piesto by uvedena
opatfeni mé¢la v budoucnu vést k uspote nakladu, ke stabilizaci podniku a také k prevenci

proti vyvoji ekonomického cyklu.

6.1 Prizkum trhu dodavateli

Prvnim opatfenim byl prizkum trhu dodavatelii jednotlivych surovin pro vyrobu
produktli spole¢nosti MINERAL DEKOR. V ramci tohoto opatieni bylo doporuceno
prozkoumat trh dodavatell téchto surovin, piipadné ziskat vice dodavateld. Toto opatieni
by mohlo vést k uspofe ndkladu, jelikoz pifi prizkumu trhu mize podnik MINERAL
DEKOR nalézt spolecnost, ktera bude potiebné suroviny nabizet za nizsi ceny. Piipadnou

efektivnost tohoto opatieni by bylo mozné posoudit az z vysledki samotného prizkumu.

Dalsi moznosti, jak dosdhnout nizSich pofizovacich ndklad u surovin, ale také
u obalového materialu, je nakupovat ve vétSich objemech a tim dosdhnout nizSich cen
U dodavatelii. V minulosti podnik tuto moznost podcenil a dostal se 1 kvili tomu do
finan¢nich potizi. Spole¢nost MINERAL DEKOR muZe dosdhnout nizSich nakladi
spojenych s pofizovanim surovin ¢i obalového materidlu také vyuzivanim skont za

uhradu zavazku ve zkracené dobé.

6.2 Provérovani odbérateli

Dalsi opatieni, které se tykalo provéfovani potencialnich odbérateld, mize mit pro podnik
velky vyznam. Jiz zminénim problémem tohoto opatieni je, ze nékteré spolecnosti na
tizemi Ceské republiky své uzavérky vetejné nesdileji. V takovych piipadech bude pro
podnik slozité zjistit informace potfebné k posouzeni platebni schopnosti potencialnich
odbératelil. Jelikoz ma podnik cast znovuziskanych odbératelii také v Némecku, kde nyni
intenzivnéji nabizi své produkty, mél by provéfovat i tyto potencidlni zahranicni
odbératele. S tim se poji dodate¢né naklady, jelikoZz informace o hospodateni podniki
v Némecku jsou zpoplatnény. Nejprve je nutna registrace do obchodniho rejsttiku, a poté
1ze stahovat vypisy z obchodniho rejstiiku zpoplatnéné ¢astkou 4,5 EUR za vypis. Castka,
kterou jsou potifebné informace zpoplatnény, neni nijak vysoka. Proto mizeme nédklady,
které v prub¢hu roku spole¢nost na tyto informace vynaloZzi, povazovat za zanedbatelné.
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Pokud spole¢nost bude chtit provétit béhem kazdého roku 30 novych potencidlnich
odbératelti, coz je velmi vysoky pocet, je tento naklad pouze 135 EUR, pii piepoctu na
domaci ménu 3 510 K¢&. Pocet provéfovanych odbérateltt by ovsem nemél v jednom
kalendafnim roce piekro¢it 30 potencialnich odbératelti. Tato castka je z hlediska

celkovych vynalozenych nékladl opravdu nizka.

6.3 Investice do vyrobniho zarizeni

Opatieni, které souviselo s investicemi do vyrobnich zatizeni, konkrétné investice do
nakupu nového baliciho stroje, by dle autora mél podnik zvazit. V soucasné dob¢ jiz
podnik opét naplno provozuje Svou ¢innost a jSou zjistény nedostatky postupu, kdy jsou
dézy plnény zaméstnanym pracovnikem. Jednd se predevsim o rychlost baleni
a nepiesnost davkovani. Bylo zji$téno, Ze dostate¢né vykonny balici stroj by bylo mozné
pofidit od némeckého dodavatele za 7 000 EUR, v pfepoctu za 182 000 K¢ (pii kurzu 26
K¢/EUR). Nejedna se sice o0 nové, ale o repasované strojni zatizeni, které by ovsem pro
potteby podniku bylo dostacujici. Zminéna investice by si zddala mési¢ni provozni
naklady ve vysi 6 000 K¢ az 8 000 K¢ podle objemu vyroby. Tyto néklady jsou spojené
s vyrobni elektrickou energii a také ndklady na sefizovani stroje. Nakup tohoto stroje by
ovsem znamenal Usporu mési¢nich mzdovych ndkladd jednoho pracovnika vcetné
zdravotniho a socidlniho pojisténi ve vysi 20 000 K¢ az 25 000 K¢. Kazdy mésic by tedy
S timto strojnim zafizenim doSlo k uspofe nakladii v nezanedbatelné vysi. Hlavni
vyhodou baliciho stroje je pfesnost davkovani pii napliiovani doz, takze by nemélo

dochézet k reklamacim zakazek z divodu neptesné hmotnosti baleni.

Tabulka 1 - Kalkulace doby navratnosti investice do vyrobniho zarizeni

Pocatecni investice 182 000 K¢
Mésicni provozni naklady 8 000 K¢
M¢sicni uspora 20 000 K¢
Doba navratnosti investice 15,17 mésicu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Z tabulky €. 1 lze vy¢ist, ze investice 182 000 K¢ do uvedeného baliciho stroje by se
podniku pfi ptedpokladu aspory 20 000 K¢ a mésicnich provoznich nakladi ve vysi 8 000
K¢ vratila za necelych 16 mésicti provozu tohoto zatizeni. OvSem za predpokladu, Ze se

stroj v uvedeném obdobi neporoucha a nebude vyzadovat dodate¢né naklady na opravu.
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Spolec¢nosti lze tuto investici doporucit z divodu ocekdvaného vyvoje ¢innosti. Podnik

piedpoklada nartst zakazek v blizké dobé a zminéna investice by pro n¢j byla pfinosem.

6.4 Webové stranky a e-shop

Opatieni spojené s modernizaci a ptepracovanim webovych stranek spolecnosti a jejich
e-shopu je spojeno predev§im s vynaloZzenim nakladli. K posouzeni ekonomické
efektivnosti bylo vyuzito nabidky spole¢nosti Antee, ktera se zabyva tvorbou webovych
strdnek. Samotné vytvofeni webovych stranek by dle této nabidky znamenalo pro
spole¢nost MINERAL DEKOR investici ve vysi 55 000 K¢&. Dale by si udrzovani stranek
a jejich aktualizace zadaly mési¢ni provozni néklady ve vysi 500 K& mési¢né. Uvedené
ceny Vv sobé zahrnuji 3 rizné jazykové mutace, a to ¢eskou, némeckou a anglickou.
V tomto feSeni vidi autor vyhodu, jelikoz se podnik pohybuje i na némeckém trhu, na
ktery se nyni snazi vice pronikat. Cena v sobé ov§em nezahrnuje pieklady do zminénych
cizich jazykl. Preklady by musely byt zpracovany jednatelkou spolecnosti ¢i externim

prekladatelem.

Pfinosy modernizace webovych stranek a e-shopu lze ovsem vyjadiit velmi obtizné.
Autor vidi piinos tohoto opatieni piedev§im v rozsifeni povédomi o produktech
spolecnosti. Kvalitn€ zpracované a pravideln¢ aktualizované webové stranky mohou také
zlepS$it vnimani podniku z pohledu obchodnich partnert, kteti se na zdkladé tohoto mohou
rozhodnout k navazani spoluprace s podnikem MINERAL DEKOR. Finan¢nim ptinosem
tohoto opatieni je tedy pfipadné navdzani obchodni spoluprace ¢i zvySeni piijmul
z prodeje skrze e-shop, ktery slouzi piedev§im k prodeji dekora¢nich produkti ¢i

akvarijnim piskiim kone¢nym spotiebiteltim.

Tabulka 2 - Kalkulace doby navratnosti investice na prepracovani webu a e-shopu

Pocate¢ni investice 55 000 K¢
M¢sicni ndklady na aktualizace 500 K¢
Predpokladany narust trzeb e-shopu 10 000 K¢
Doba navratnosti investice 5,79 mésicu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Z tabulky 2 vidime, ze v piipadé zvySeni prodeje produktd pies e-shop 0 primérnou
¢astku 10 tis. K¢ mésicné je navratnost tohoto feSeni necelych 6 mésictl, investice by se
tedy vratila za méné nez pul roku, coz je z pohledu podniku piijatelné. Samoziejmé do

kalkulace doby navratnosti nebyly zapocitany nefinancni pfinosy, jako napf. zvyseni
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povédomi o produktech, budovani image podniku apod. Tyto pfinosy nelze vzdy dobie

finan¢né vycislit.

6.5 Vlastni prostory

Jak jiz bylo zminéno, spolecnost nepotiebuje narocné prostory, napf. na vytapeéni
a prostory nemusi byt nové, mize se jednat napf. o nevyuzivany byvaly zeméd¢lsky
objekt. Pofizovaci cena takové nemovitosti se miize pohybovat od 2 mil. K¢ do 10 mil.
K¢. Pro kalkulaci ekonomické efektivnosti tohoto feSeni budeme pocitat se tfemi
variantami ceny nemovitosti. V prvnim pfipad€ s minimalni cenou 2 mil. K¢, ve druhém
piipadé s cenou uprostied intervalu, tudiz 6 mil. K¢ a ve tietim pfipad€ s maximalni cenou
10 mil. K¢&. JelikoZ spolecnost v soucasné dobé nedisponuje dostateCnymi finanénimi
prostiedky, bylo by nutné zazadat o uvér u bankovni instituce. S tim se tedy poji dalsi
naklady v podobé urokli zposkytnutého uvéru. Primérma Urokovd sazba
u podnikatelského uvéru, o ktery by spole¢nost zadala, se pohybuje kolem 5 %. Dale je
tieba kalkulovat s naklady na udrzbu a provoz objektu, pojisténi apod. Podnik uvedené
provozni néklady jiz plati v sou¢asném objektu, proto lze predpokladat pouze jejich
nartst. Jelikoz by se jednalo o prostory vétSich rozméra, nez je souCasny stav, lze
predpokladat zvyseni téchto nakladii az o 10 000 K¢ v zavislosti na velikosti nemovitosti.
Spole¢nosti MINERAL DEKOR by tato investice pfinesla mési¢ni isporu ve vysi 50 tis.
K¢, které meésicné vynaklada na prondjem stavajicich prostor. Pro srovnani doby

navratnosti investice u jednotlivych variant 1ze nahlédnout do tabulky 3.

Tabulka 3 - Kalkulace doby navratnosti investice do vlastni nemovitosti

1. varianta 2. varianta 3. varianta
Pofizovaci cena nemovitosti 2 000 000 K¢ 6 000 000 K¢ | 10 000 000 K&
Mésicni uspora 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢
Celkovy urok z tivéru (pii sazbé 100 000 K¢ 300 000 K¢ 500 000 K¢
5 %)
Zvyseni provoznich nakladu 10 000 K¢ 10 000 K¢ 10 000 K¢
Doba navratnosti investice 4,17 let 12,5 let 20,83 let

Zdroj: vlastni zpracovani, 2019

Z uvedenych variant v tabulce 3 1ze vidét zavislost doby navratnosti a velikosti pocatecni
investice. Spolecnosti v tomto piipadé nelze doporucit konkrétni variantu, jelikoz zalezi
na tom, jak velké prostory pro svou dalsi ¢innost bude potiebovat. Déle bude zalezet na
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cenach jednotlivych nemovitosti, jelikoz ty mohou mit soukromé vlastniky, kteti mohou
pozadovat za objekty vyssi cenu, nez je na trhu bézné. Podnik se bude muset rozhodnout

na zaklad¢ vlastniho prizkumu a podle preference svych pozadavk.
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Zavér

Cilem této prace bylo zjistit ptipadné souvislosti mezi hospodafenim podniku a fazemi
hospodarského cyklu. V ramci tohoto cile byla zpracovana finan¢ni analyza, ktera méla
ukazat, jak spoleénost MINERAL DEKOR hospodafila v letech 2011-2017. V ramci
finan¢ni analyzy byly zpracovany vybrané pomérové ukazatele, rozdilové ukazatele
a bankrotni modely, které mély ukazat vyvoj hospodatfeni vybraného podniku a odhalit

souvislosti mezi fazemi hospodaiského cyklu a hospodafenim spole¢nosti.

Z vysledkt zpracované finan¢ni analyzy vyplynulo, Ze podnik v prib&hu hospodaiského
cyklu vykazoval opa¢ny vyvoj, nez jaky by bylo mozné piedpokladat. V letech 2012
a 2013, kdy vekonomice panoval hospodaisky pokles, se podniku relativné dafilo
a dokazal se prosadit na trhu. V letech nasledujicich po roce 2013, kdy nastal hospodaisky
rust, se ovSem podniku nepodafilo navazat na dobré vysledky z pocatku své Cinnosti.
Tento vyvoj podniku byl zptisoben fadou nékolika Spatnych rozhodnuti spole¢nikii, na
jejichz zakladé doslo k rozporim mezi nimi. Tato skutecnost vyznamné ovlivnila

vysledky této analyzy.

Dle vysledkt finan¢ni analyzy lze dojit k zavéru, Ze hospodatreni podniku MINERAL
DEKOR nezévisi na fazi ekonomického cyklu. Podnik by mohl byt podle ziskanych
vysledkll zatfazen do skupiny atypickych odvétvi, kterd reaguji na fdze hospodaiského
cyklu opacné. Lepsi analyzu souvislosti mezi hospodaiskym cyklem a hospodarenim
podniku by bylo mozné zpracovat v obdobi pfisti ekonomické recese, jelikoz podnik

v soucasné dob¢ opét pln€ provozuje svou ¢innost a snazi se vice prosadit na trhu.

Spole¢nosti MINERAL DEKOR bylo v ramci prace také doporu¢eno nékolik opatieni,
kterd by méla v blizké dobé aplikovat ¢i alesponi zvazit. U opatieni, u nichZ to bylo mozné,
byla kalkulovana doba navratnosti, za kterou by se podniku méla vynalozena investice
pln¢ vratit. Autor se domniva, Ze jsou tyto opatfeni pro nasledujici vyvoj spolecnosti
kli¢ova. Prestoze by doporucena opatieni zadala vétsi investice v blizké dobé, podniku

by prave tato opatieni méla zajistit stabilitu jejiho vyvoje.
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Priloha A — Rozvaha podniku MINERAL DEKOR, s. r. 0. v letech 2011-2017 (v tis. K¢)

AKTIVA Cislo
fadku [ 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
b C
AKTIVA CELKEM 001 | 293/1850|2071) 3283|1825 644| 407
Pohledavky za upsany ZK 002 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 003 0 0| 210 438| 302 202| 111
Dlouhodoby nehmotny majetek | 004 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 005 0 0] 210 438| 302 202| 111
Dlouhodoby finan¢ni majetek 006 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 007 | 286|1848|1820| 2821|1523| 442| 296
Zasoby 008 0 38| 679 192 177 36| 36
Dlouhodobé pohledavky 009 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 010 | 150/1590]1034| 2261|1215 355| 230
Kratkodoby finan¢ni majetek 011 | 136| 220| 107 368| 131 51| 30
Casové rozlieni 012 7 2 41 24 0 0 0
PASIVA Cislo
fadku | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
b C

PASIVA CELKEM 067 | 293/1850]2071) 3283|1825 644| 407
Vlastni kapital 068 | -434| 352| 464| -697| -147| -683| -499
Zakladni kapital 069 0| 200 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 073 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, fondy ze zisku 078 0 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 081 0| -423| 152 464 | -698| -147| -352
VH bézného tcetniho obdobi 084 | -434| 575| 312|-1161| 551| -536| -147
Cizi zdroje 085 | 72711498|1607| 3980|1972|1327| 906
Rezervy 086 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 091 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 102 | 316]1270/1000| 3448|1972|1327| 906
Bankovni tivéry a vypomoci 114 | 411 228| 607 532 0 0 0
Casové rozliseni 118 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle financ¢nich vykazti podniku MINERAL DEKOR, s. 1. 0., 2019




Piiloha B — Vykaz zisku a ztraty MINERAL DEKOR, s. r. 0. v letech 2011-2017 (v tis. K¢)

TEXT Cislo
Radku | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
b C
Trzby za prodej zbozi 01 3605| 6212| 8946/12423| 2995| 118 0
Néklady vynaloZené na
prodané zbozi 02 3143| 4486 4948| 9146 1398 141 0
Obchodni marze 03 462| 1726| 3998| 3277 1597 -23 0
Vykony 04 25| 147| 165 0] 571 0 0
Vykonova spotieba 08 900| 813| 2310| 1950, 386 17 2
Piidana hodnota 11 -413| 1060| 1853| 1327| 1782 -40 -2
Osobni néklady soucet 12 0| 384| 1284| 2347| 1166 0 0
Dan¢ a poplatky 17 2 3 4 2 1 0 0
Odpisy dl. nehmotného a
hmotného majetku 18 0 0 39 113| 111| 183 0
Trzby z prodeje dl. majetku
a materidlu 19 0 0 5 0, 115 0 0
Zustatkova cena prod. dl.
majetku a materialu 22 0 0 0 0 25 0 0
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek 25 0 0 58 98 56 0 0
Ostatni provozni vynosy 26 0 0 1 1] 120 10 92
Ostatni provozni naklady 27 0 36 18 50 81| 296| 352
Provozni vysledek
hospodareni 30 -415| 637 456|-1282| 577| -509| -127
Vynosové uroky 42 0 0 0 0 0 0 0
Nakladové uroky 43 12 18 21 27 29 11 0
Ostatni finan¢ni vynosy 44 33 2 5 381 27 0 58
Ostatni finan¢ni naklady 45 40 9 30 43 24 16 3
Finan¢ni vysledek
hospodareni 48 -19 -25 -46 311 -26 -27 95
Dan z pfijmt za béznou
¢innost 49 0 37 98 0 0 0 75
VH za béznou ¢innost 52 -434| 575 312] -971| 551| -536| -147
Mimotadné naklady 54 0 0 0 190 0 0 0
VH pied zdanénim 61 -434| 612 410|-1161| 551| -536 -72

Zdroj: vlastni zpracovani dle finan¢nich vykazii podniku MINERAL DEKOR, s. r. 0., 2019




Abstrakt

PECEK, Dominik. Hospodaieni podniku v zavislosti na vyvoji ekonomického cyklu. Cheb,

2019. 61 s. Bakalarska prace. Zapadoceska univerzita v Plzni. Fakulta ekonomicka.
Klic¢ova slova: Hospodaisky cyklus, finan¢ni analyza, podnik

Bakalafska prace se zabyva hospodaienim podniku v zavislosti na vyvoji ekonomického cyklu.
Cilem prace je zhodnoceni hospodateni podniku v pribéhu sedmi let jeho ¢innosti, dalSim
cilem prace je navrZeni opatieni pro ptekonani slabych stranek podniku a pro zmirnéni disledki

vyvolanych vyvojem ekonomického cyklu.

Prvni kapitola bakalatské prace je zamétena na problematiku hospodatskych cykli, jejich fazi,
pricin ¢i diisledki. Druha kapitola se zabyva finanéni analyzou a rozborem jednotlivych ¢asti
finan¢ni analyzy. Ve tfeti kapitole je charakterizovan vybrany podnik ¢i je pfibliZzen jeho vyvoj
od zaloZeni v roce 2011 az do sou€asnosti. Ve ¢tvrté kapitole je zpracovana financni analyza
vybraného podniku. Na zakladé vysledku této analyzy jsou vypracovana opatieni pro zlepSeni
situace v podniku, ktera se nachazeji v kapitole pét. V posledni Sesté kapitole je vypocitana

ekonomickd efektivnost, napt. doba navratnosti vybranych opatieni.



Abstract

PECEK, Dominik. An analysis of economic results of a company, depending on the evolution
of the economic cycle. Cheb, 2019. 61 s. Bachelor Thesis. University of West Bohemia. Faculty

of Economics.
Key words: Economic cycle, financial analysis, company

Bachelor work is about an analysis of economic results of a company depending on the
evolution of economic cycle. The main purpose of the bachelor work is to analyze economic
results of selected company. One of the other purposes is to suggest steps how to improve
weakness of the company and how to prevent consequences of the evaluation of economic

cycle.

First chapter of the bachelor work is about economic cycles, about causes of economic cycles
and about consequences of economic cycles. Second chapter is about financial analysis and
about particular parts of financial analysis. In the third chapter is characteristics of selected
company, about its historical progression and about its present situation. In chapter four is
finished financial analysis of the selected company. Fifth chapter is about suggesting steps how
to improve situation of company. And the final chapter six is about economic efficiency of the

suggested steps, for example payback period of selected suggestions.



