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UVvOD

Pro zpracovani diplomové prace bylo zvoleno téma Stanoveni hodnoty firmy na zakladé¢
jejiho strategického planu rozvoje. Cilem diplomové prace je stanoveni ocekavané
hodnoty spoleénosti SKODA MACHINE TOOL, as. pomoci vynosovych metod
ocenéni podniku. Dil¢im cilem je stanoveni strategického planu rozvoje spolecnosti

s uvazenim dopadu rizika.

Stanoveni hodnoty firmy ma nékolik dulezitych funkci. Tato Cinnost se provadi napf.
pti fuzich spolecnosti, pii akvizi¢ni ¢innosti nebo pii likvidaci spolec¢nosti. Zaroven je
to dilezitd informace pro vlastniky spolecnosti a je potfebnd pro spravné fizeni
spolecnosti. Zvlasté v Ceské republice je toto téma stale pomérné nové, jelikoZ se
ohodnocovani spole¢nosti v trznim prosttedi zacalo provadét az po roce 1989. Samotna
problematika procesu ocefiovani ma dlouholetou tradici a v CR se tento proces snazi

ptiblizovat zvyklostem v zahrani¢i. Rozhodné se jedna o proces, ktery se stale vyviji.

Prvni kapitola je zaméfena na zakladni piedstaveni spole¢nosti. Dale je formulovana
vize a poslani podniku a jsou stanoveny dlouhodobé cile. Také je kratce popsana
strategie spolecnosti. Strategicky plan rozvoje je zamétfen na obdobi 2013 az 2017.
V této kapitole jsou vyuzity vefejné dostupné informace a informace ziskané piimo

v podniku.

Druha kapitola se zaméfuje na analyzu prostiedi strategického zaméru pomoci SWOT
analyzy. V ramci externi analyzy je podrobné prozkoumano makroprostiedi podniku a
mezoprostfedi podniku. V ramci interni analyzy se pak prace zaméfuje na oblast
managementu, marketingu a finan¢ni analyzu. Vysledky jsou poté zpracovany pomoci

matic EFE a IFE.

Ve tieti kapitole je stanoven finan¢ni plan spolecnosti a je provedena jeho finanéni
analyza. Finan¢ni plan obsahuje vykaz zisk a ztrat, rozvahu a plan cash-flow. Finan¢ni
plan spolecnosti je dale zkouman s ohledem na mozna rizika. Jsou stanoveny jednotlivé
rizikové faktory, které jsou ndsledné expertné ohodnoceny. Je provedena analyza
citlivosti, nasledné¢ je finan¢ni plan rozpracovan také do jednotlivych strategickych
scénari.

V tvodu ctvrté kapitoly jsou popsany zakladni teoretickd vychodiska procesu ocenovani

podniki. Dale je kratce piedstaven software EVALENT, ktery je v praci pouzit. V této



kapitole je poté proveden samotny vypocet ocekdvané hodnoty firmy. Jsou pouzity dvé
vynosové metody, konkrétné Metoda volného penézniho toku pro véfitele a akcionaie a
Metoda ekonomické piidané hodnoty. Pied samotnym vypo¢tem jsou stanoveny vazené
pramérné naklady kapitalu, pficemz naklady vlastniho kapitdlu jsou stanoveny
komplexni stavebnicovou metodou. Veskeré vypocty jsou provedeny za pomoci
softwaru EVALENT. Hodnota firmy je vypoétena i pro jednotlivé strategické scénafe a

vypoctené hodnoty jsou v zavéru prace porovnany.



1 FORMULACE STRATEGIE PODNIKU

Model strategického managementu ptedstavuje proces formulace, implementace a
hodnoceni strategie pro dosazeni pozadovanych cild. Pfestoze tento pfistup negarantuje
uspéch, predstavuje ale jasny a prakticky pfistup k organizovani a fizeni vSech slozek
podniku. Pii procesu tvorby strategického planu je potfeba zodpovedét tyto tii dulezité

otazky:

e Kde se podnik nachédzi nyni?
e Kam chce podnik smétovat?

e Jaké pro to podnik vyuzije prostiedky?
Pro zodpovézeni téchto otdazek pouziva model strategického managementu identifikaci
vize, poslani, cili a strategie pro jejich dosazeni. Identifikace téchto étyf slozek je
vhodnym startovacim bodem. Zaroven popis soucasné situace pomtze predbézné urcit
ur¢ité vhodné strategie, a dokonce 1 budouci kroky podniku. Proces strategického
managementu je dynamicky, pribézny, a proto zména kazdého dilezitého komponentu
muze znamenat potiebu zmeény i vSech ostatnich komponent. Diky tomu by formulace,
implementace a hodnoceni mély probihat na pravidelné bazi (SOLOMON, 2006).
1.1 Zakladni udaje
Nazev spolec¢nosti: SKODA MACHINE TOOL, as.

Prévni forma: akciova spolecnost
Sidlo spolecnosti: Stefanikova 110/41, Brno — Ponava 602 00

IC: 292 53 462

Rejstiikovy soud: Krajsky soud v Brné&, oddil B, vlozka 6252

Datum vzniku: 25.11. 2010

Zakladni kapital: 360.000.000 K¢

Spolegnost SKODA MACHINE TOOL, a.s. je souéasti skupiny ALTA, a.s. a spole¢né
s TOS Kutim — OS, a.s. a CKD Blansko — OS, a.s. tvoii silnou skupinu vyrobcti t&zkych

obrabécich strojii. Spolec¢nost je pfednim svétovym podnikem s vyrobou a montazi



predevsim tézkych horizontdlnich frézovacich a vyvrtavacich stroji, tézkych soustruhti
a oto¢nych stolll véetné specializovaného prislusenstvi. Celkem zde pracuje okolo 400
zamé&stnancl. Prvni vyroba obrabécich stoji se datuje k roku 1911, tyto stroje byly
vyrobeny pro strojirenskou divizi podniku SKODA. Vyroba pro tuzemské zakazniky a

vyvoz stroju zacal po 1. svétové valce.

Vroce 2011 prosla spolecnost fuzi slou¢enim se spolecnosti TOS NOVA, a.ss. a
k 1. 4. 2011 byla zaélenéna do skupiny ALTA, a.s. pod pivodnim ndzvem SKODA
MACHINE TOOL, a.s.. Za¢lenénim do této skupiny dochazi k synergickému efektu
sluzeb, vyroby, vyvoje, nakupu i obchodu. Toto uspofadani také posiluje rychlou
spolupraci podnikd ve skupin€, umoziuje rychlou reakci na ménici se podminky na
trzich a posiluje pozici predev§im na svétovych trzich, jelikoz vétSina vyroby sméiuje
mimo CR. Mezi hlavni exportni destinace patii Némecko, Cina, Jizni Korea, Japonsko,

Nizozemsko, Ukrajina a Rusko

SMT disponuje $pi¢kovym vyzkumnym, vyvojovym a konstrukéné-technologickym
potencialem. Pti konstrukci jsou vyuzivany nejmodernégjsi pocitacové metody jak pro
vlastni navrh jednotlivych €asti, tak pro jejich pevnostni a deformacni ovéteni jesté pred
vlastni vyrobou. Od kvétna 1998 je SMT drzitelem certifikatu systému kvality ISO
9001, upravujici rozsah ¢innosti a sluzeb — ndvrh, vyroba, prodej, instalace, servis,

generalni opravy, modernizace vysoce vykonnych obrabécich stroji.

Zakladni kapital ¢ini 360 000 tis. K¢ a tvofi ho 360 000 tis. ks akcii vydanych na jméno

ve jmenovité hodnot¢ jedné akcie 1 tis. K¢.

1.2 Poslani a vize

Poslani je obecné SirSi pojem nez vize spolecnosti. Posldni musi zohlediovat historie
spole¢nosti, jeji schopnosti a vlivy prostfedi. Spravné definované poslani je zakladem
pro efektivni stanoveni cil a formulaci strategie. Poslani mize byt definovano jako

vymezeni dvou klicovych otazek:

e Proc firma existuje?

e Co je jejim businessem?

Odpoveédi na tyto otazky musi obsahovat kazdé spravné stanovené poslani (FOTR,

2012).
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Poslanim spole¢nosti Skoda Machine Tool, a.s. je poskytovat zakaznikim své vlastni

obrabéci stroje. SMT klade velky diraz na trvaly technicky rozvoj, konstrukce a

vyzkum stale hledaji nové cesty ke zlepseni jednotlivych ¢asti stroji za ucelem udrzeni

nejvyssiho technického standardu do budoucnosti.

Vize pak prestavuje ¢innosti zaméfujici se na stanovovani cilii podniku a na urceni

zpusobtl, jak téchto cili dosdhnout. Vize zaroven musi mit pozadovanou hloubku a

Sitku pro poskytnuti dostatecnych alternativnich zdroji pro dlouhodobé cile. Také

odrazi pozadavky a postoje zainteresovanych stran (stakeholders). Z toho divodu je

vize vzdy obsahlej§i nez samotné poslani (SULAK, 2005b).

Vize se sestavuje na obdobi 5 let, tedy 2013 az 2017 a je zaméfena na tyto komponenty:

Zakaznické hledisko — Béhem let 2013 az 2017 chce spolecnost ziskat nové
zakazniky a soucasné udrzovat a rozvijet stavajici vztahy s odbérateli jiz
realizovanych projektl. Mezi cilovou skupinu budou patfit velké primyslové
podniky piedevSim v zahrani¢i. Hlavni orientace bude zamétfena na stiedni a
vychodni Evropu a na Asii. Zédkazniky chce oslovit Spickovymi vyroby vysokeé
kvality a technické vyspélosti, zkuSenosti, tradici a spolehlivosti. Spole¢nost

chce byt také spolehlivym partnerem v ramci skupiny ALTA.

Trh a jeho segmenty — Spole¢nost chce vyuzit vyznamného postaveni skupiny
ALTA na trhu stfedni a vychodni Evropy, kam bude sméfovat tietinu své
produkce. Tyto trhy ptfedstavuji velky potencidl, jelikoz jde o rychle rozvijejici
se regiony, které pozaduji Spickové vyrobky. Vyuzivat bude jak svého
souc¢asného obchodniho zastoupeni v Rusku, tak i novych obchodnich partnert
ziskanych diky zac¢lenéni do skupiny ALTA. Druhou hlavni oblasti zdjmu bude
Asie, piedeviim pak Cina, Indie a Korea. I zde bude firma vyuzivat svého
obchodniho zastoupeni v Cing, ale také i dcefiné spolecnosti EASTERN
SKODA (SHENYANG) MACHINE TOOL MODERNIZATION CO., Ltd.
(Cina, Shenyang), ktera vyrabi a montuje nové stroje SKODA FCW. Spoleé¢nost
zajidt'uje servisni ¢innosti a dodavky nahradnich dilti v Cing.

Technické, technologické a uzitné ptednosti produktu — vyrobni program se

Zameri na:
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o Horizontalni frézovaci a vyvrtavaci stroje Skoda FCW

o Horizontalni frézovaci a vyvrtavaci stroje Skoda HCW

o Univerzalni hrotové soustruhy Skoda SR
Spolecnost poskytuje vyrobky technicky vyspélé, spolehlivé a s moznosti dodani
originalnich nahradnich dild. Zaroven spolecnost zajiStuje modernizaci a
generalni opravy, které zvysSuji produktivitu obrabéciho procesu zvysSenim
parametri stroju, ¢i piestavbou na CNC fizeni dle prani zékaznika, piicemz

dochézi k poskytnuti stejné zaruky jako u novych stroji.

e Strategie zaméru - Zamérem je zvySovat trzby na souéasnych trzich. Trzby
budou zvySovany pomoci rostoucich objemil produkce diky produktim, které
jsou neustale modernizovany pomoci vlastniho vyzkumu a vyvoje. Pro vlastni
vyzkum chce spole¢nost trvale vytvaret adekvatni hmotné a personalni
podminky tak, aby vyzkum neustile mohl plynule reagovat na pozadavky
zakaznikd a piirozené tak posilovat postaveni spole¢nosti na trhu. Firma chce
také dlouhodobé stabilizovat svoji financni situaci a optimalizovat kapitalovou
strukturu.

e Vefejnad image a socialni koncepce - Firma chce byt vnimédna nejen jako
odpovédna firma vic¢i svym zdkaznikim, ale i vici svym zaméstnanciim a
zivotnimu prostfedi. V ramci zodpovédné politiky vi€i zaméstnancim bude
firma vyuZivat systém fizeni Bezpecny podnik na zéklad€ akreditace od Statniho
ufadu inspekce prace. V ramci fizeni jakosti v oblasti ochrany zivotniho
prostiedi a vztahli se zdkazniky bude firma vyuzivat certifikat ISO 9001:2008,

ktery se firma zavazuje pravidelné obhajovat.

1.3 Dlouhodobé strategické cile

Cile vychazeji ze stanovené vize podniku a vyjadiuji pfedsevzeti, kterych chce firma
Vv budoucnosti dosdhnout. Pii formulaci dlouhodobych strategickych cilii musi byt
splnény néasledujici podminky, jejich specificnost, méfitelnost, dosazitelnost a dale také

musi byt realistické — orientované na vysledek a casové vymezené.
Spole¢nost si na obdobi 2013 — 2017 stanovuje nasledujici strategické cile:

1. Zvysit trzby béhem péti let o celkem 20%

2. Snizit zadluzeni spolec¢nosti na hodnotu ukazatele 0,5 do roku 2017

12



3. Investovat do dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku dle planu

investice (viz kapitola 3.2.1. Stanoveni aktiv)

1.4 Strategie podniku

Aby firma mohla dosdhnout svych dlouhodobych cild, je nutné, aby pfijala jednotnou a
jasnou strategii. Pouze dokonale formulovana strategie, jeji uspé$na implementace a
spravna kontrola miZe zajistit naplilovani jiz vyjadrenych dlouhodobych cilt. Jelikoz
jsou stanoveni cile ristové, kdy cilem je zvySeni trzeb, tak i strategie pro jejich dosazeni
musi byt ristova. Za timto uc¢elem je mozné zvolit jednu z intenzivnich strategii. Jelikoz
chce firma realizovat zvySovani trzeb pifedevsim vétSimi objemy a na soucasnych trzich,
je vhodnou strategii penetrace trhu, kde se trzni podily zvysuji stavajicimi vyrobky za
pomoci marketingovych sil, napf. posilenim prodeje ¢i propagace. Piesto firma
nezapomind na neustaly rozvoj vyrobku, protoze pouze kvalitni vyrobky umoznuji

udrzeni stavajicich zakazniki, ale hlavné ziskavani novych (SULAK, 2005b).
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2 ANALYZA PROSTREDI STRATEGICKEHO ZAMERU

Tato analyza slouzi k otestovani vnitiniho a vnéj$iho prostfedi podniku. Diky této
analyze muzeme zjistit, ¢im je podnik ohrozovan a ¢im je také ovliviiovan. Ma dvé

samostatné ¢asti, externi a interni analyzu, z kterych jsou vyvozeny konkrétni vysledky.

2.1 Externi analyza

Externi analyza se sklddda zanalyzy makroprostiedi a analyzy mezoprostiedi.
Makroprostiedi je prostfedi, které existuje nezavisle na existenci podniku. Sklada se
z takovych faktord, které nemize podnik ovlivnit, jsou tedy na podniku nezavislé.
Mezoprostiedi si li$i tim, ze jej mize podnik ovlivnit riznymi marketingovymi nastroji.

Vysledkem externich analyz je seznam pftilezitosti a hrozeb.

2.1.1 Analyza makroprostiedi

V této Casti je podrobné rozebrano makroprostiedi, které¢ vyznamné ovliviiuji fungovani

podniku, konkrétné legislativa, ekonomika, technologie, ekologie a politika.

Legislativa

Zde se zjistuje vliv platnych zakonl a nafizeni, které maji vliv na podnikatelsky zamér.
Mezi zakladni pravni normy, které je spolecnost povinna dodrzovat, patifi Obchodni
zakonik, ktery identifikuje jeji pravni formu podnikani a jeji ¢innost. Mezi dalsi patii
datiové zdkony, zdkonik prace a rtzné ekologické zakony. Firma se musi také fidit
smérnicemi Evropské unie. Firma sestavuje ucéetni uzavérku, ktera je v souladu
S Mezinarodnimi standardy ucetniho vykaznictvi (IFRS). Jelikoz vyrobni program je
tvofen pfedevS§im kusovou vyrobou a modernizaci tézkych obrabé&cich stroju s relativné
dlouhou prabéznou dobou vyroby (fadové 10 az 18 mesict dle typu stroje), ma vétsi
vypovidaci schopnost vykazovani ucetnictvi dle IFRS. Divodem je skutecnost, ze dle
IFRS jsou vynosy (a poté tedy 1 zisk) pfiznadvany postupné dle stupn€ rozpracovanosti
jednotlivych zakazek s ohledem na budouci predpokladany zisk. Pokud obchodni ptipad
spliiuje podminky pro identifikaci dané¢ho projektu jako dlouhodobé smlouvy
(definované dle IAS 11), uctuje spolecnost o zisku jiz v pfipad€, ze rozpracovanost

projektu piesahne 25 %. Dle CAS je ale zisk tvofen pouze v navaznosti na vystaveni
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faktury, coz zde vede k velkym meziro¢nim vykyvim provozniho hospodaiského
vysledku. Spolecnost sice sestavovala interni uzavérku i dle CAS, jelikoz zavérky dle
CAS byly potteba pfi piipraveé fize spolenosti, nicméné z vyse uvedenych divodi je
nyni Gcetni uzavérka pravidelné sestavovana i auditovana dle IFRS. Zaroven i finan¢ni

planovani podniku je vedeno s ohledem na IFRS.

Dalsim dtlezitym faktorem jsou daflové sazby. V roce 2012 byly sazby DPH ve vysi
14% a 20%, pticemz situaci komplikoval fakt, Ze na rok 2013 byly sazby velice nejasné.
Plvodné byl schvalen navrh sjednocujici sazbu DPH ve vys$i 17,5%. Nicméné vladou
byl pfijat zakon upravujici sazby na 15% snizena a 21% zvySena. Nebylo jasné, zda
tento zakon bude schvalen i senatem a podepsan prezidentem pired koncem roku a to
zvySovalo napé€ti mezi podniky. Nakonec K podpisu prezidentem doslo a v roce 2013
budou tedy sazby DPH 15%, resp. 21%.

Budouci tendenci v EU je, Ze se legislativa bude vice fidit dle nafizeni Evropské unie.
V ramci jeji kompetence se jednotlivé zakony budou harmonizovat tak, aby jejich znéni
bylo platné v celé EU. Timto postupné dochazi k zjednoduseni podminek k podnikani a
obchodu. Tim dochazi i ke snizeni nakladt, jelikoz uz nebude potieba predem

analyzovat tolik riznych zakont v jednotlivych zemich.
Ekonomika

Nejdulezitéjsimi ukazateli vyvoje ekonomiky lze povazovat vyvoj hrubého doméaciho
produktu (HDP), inflaci, ménovy kurz CZK/EUR a trokové sazby. V celosvétovém
méfitku doSlo v poslednich letech ke dvéma krizim. Prvni krize zndma jako finan¢ni ¢i
bankovni, kterd zacala v USA padem velkych bankovnich ustavii a byla zplisobena
bublinou na trhu s realitami. Ta se poté pftelila do Evropy a zptisobila recesi v mnoha
zemich a utlumeni investi¢nich aktivit. Druhd krize pfisla nedavno, je oznacovana jako
dluhové a tyka se predevs§im Evropy. Zadala finanénimi problémy Recka a posléze
v mens$i mife 1 dalSich zemi jizniho ki#idla EU. Tato krize stale jest¢ probiha. Proto je
dnes t€z$i presné stanovit vyvoj vSech makroekonomickych ukazatelti. Hlavni ukazatele
jsou predikovany riznymi instituty. Pro tcel této prace jsem vyuzil udaje Ministerstva
financi CR, které posledni predikci poskytlo v listopadu 2012. Fiskalni vyhled CR je
Ministerstvem financi poskytovan pravideln¢ v pololetnich intervalech. Sloupec pro rok

2011 uvadi skute¢né hodnoty, sloupce 2012 az 2015 uvadi soucasny vyhled a prognozu.

15



Tabulka 1: Ekonomické widaje a fiskalni vyhled Ceské republiky
2011 2012 2013

HDP (%)

Inflace (%)

Ménovy kurz CZK/EUR

Dlouhodobé trok. sazby (% p.a.)

Zdroj: Ministerstvo financi CR, upraveno, 2013

Hruby domaci produkt je povazovan za zédkladni makroekonomicky ukazatel. Jeho
vyvoj odrazi ziskovost firem na doméacim trhu. Cim je jeho rist vétsi, tim je situace
pfiznivEjsi a naopak. V roce 2010 doslo k oziveni a rast dosahl 2.3%, poté jeho tempo
ristu klesalo az do roku 2012, kdy CR dokonce vstoupila do recese (stav, kdy dojde
k poklesu HDP ve dvou po sobé jdoucich c¢tvrtleti). Riziko pro predikované hodnoty
lezi ptedevs§im ve vnéjSim prostiedi. Malou otevienou ¢eskou ekonomiku mize ovlivnit
situace s vladnimi dluhopisy nékterych zemi eurozony, jelikoz jejich nartstajici vynos
zdrazuje financovani dluhové sluzby a neumérné tak ,,zdrazuje” financovani provozu
statd. Tato situace se tyka predevsim Spanélska, Portugalska, Italie a v mensi miie i
Francie. Pokud by se naplnil krizovy scénaf a tirokové sazby dale rostly, je mozné ze se
krize ptelije i do bankovniho sektoru. Divod pro propad v roce 2012 lze také spatiovat
ve snaze vlady o konsolidaci vefejnych financi, v jejimz dusledku se snizila vladni
spotieba. Spolecné s poklesem spotieby domacnosti, ktera byla diive stabilizujici
slozkou HDP, doslo k jeho propadu. Spole¢né s dalSim ristem dani, pfedev§im DPH,
nelze piedpokladat zménu. Scénéf rustu tak pocita piedevsim s obnovenim investi¢nich

aktivit firem (Moody’s Corporation, 2013).

Inflace predstavuje dal§i vyznamny ukazatel. V CR se o inflaci stara predeviim CNB,
ktera stanovuje inflacni cile a pfipravuje pravidelné prognoédzy jejiho vyvoje. V roce
2010 byla inflace 1,5%, v roce 2012 1,9%. V roce 2012 se podle udaji za prvni tfi
Ctvrtleti a predpokladu v poslednim ¢tvrtleti predpoklada inflace 3,3%. K tomuto
skokovému navysSeni doslo v disledku zmény nepiimych dani, predevsim pak DPH. Pro

rok 2013 piedpoklada MF CR inflaci ve vysi 2,1%, v roce 2014 pak 2,3% a v roce 2015
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2%. CNB se dlouhodobé daii plnit své infladni cile a vyznaduje se vysokou kredibilitou,

CR Ize diky tomu dlouhodobé charakterizovat jako nizkoinflaéni ekonomiku.

Jelikoz vétSina trzeb firmy je realizovana na zahrani¢nich trzich, je pro firmu dulezity 1
ménovy kurz. Pokud by doslo k radikalnimu posilovani ¢eské koruny vii¢i euru, mize
to znamenat snizeni velké trzeb. Naklady pfitom jsou vétSinou vedeny v korunach,
proto by v tomto pfipadé ani nedoslo k jejich velkému snizeni. Za ménovou politiku je
opét zodpovédna CNB, kurz CZK / EUR v roce 2010 byl 25,3 a vroce 2011 24,6.
Z Tabulky ¢. 1 je patrné, ze v nasledujicich letech by mél ménovy kurz velmi stabilni a

nem¢l by ohrozovat aktivity podniku.

Nizké trokové sazby snizuji naklady na investice a podporuji firmy k avérim a to ma
pozitivni dopad pro firmy, protoZze maji k dispozici vice volnych prostredkil
K investovani, naopak vysoké sazby troku zvySuji naklady na investice a zpusobuji
zamrznuti vérového trhu. Urokové sazby jsou v soucasné dobé rekordné nizké, jelikoz
se centralni banky po celém svété snazi obnovit investi¢ni aktivitu. Rizikem dlouhodobé
nizkych urokovych sazeb je roztoceni inflacni spirdly a rychly rist inflace. Pfesto
vyhled MF CR po¢ita s daldim poklesem dlouhodobych 10-ti letych urokovych sazeb.
Ty byly v roce 2011 ve vysi 3,7% a mély dale klesat (Ministerstvo financi CR, 2013).

Technologie

Soucasné svétoveé technologie se velice rychle méni. Prim hraji pfedevS§im informacni a
komunikacni technologie. Rozvoj zazZiva tzv. networking, coZ jsou obecné mobilni
komunikacni technologie. Ve smétuje K efektivni a rychlé komunikaci, ktera umoziuje
sdileni dat a feSeni problému v redlném case. Ve vyrobni sféfe se uplatiiuji vyrobni
procesy fizené pocitaem. Do budoucna bude nejvétsi vyzvou bezpecnost informacnich
systému a automatizovanych systému. Selhani téchto systémd mulze snadno znamenat
zavazny problém. Dilezit4 je také otdzka ukladani dat, jelikoz firmy disponuji velkou
fadou Udajli o zakaznicich, vyrobcich, zaméstnancich, vyvoji a vyzkumu a dalSich
oblastech. V piipadé internich dat mohou tyto informace pfedstavovat i velice cennou

slozku know-how.

Dalsi oblastni, kterd je v soucasnosti aktualni a v budoucnu bude hrat podstatnou roli,
jsou energetické zdroje, predevsim pak elektrickd energie. Firma samoziejmé vyuziva
elektrickou energii ve velkém, jelikoz ma velké mnoZstvi vyrobnich hal a také

administrativnich budov. Ceny elektrické energie dlouhodobé rostou, dle udajii Ceského
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statistického ufadu byl praimémy rist cen elektrické energie v CR v roce 2011 4,8% a
vroce 2012 4,2%. Za timto nariistem stoji i prudky rozvoj soldrnich elektraren
v piedchazejicich letech a dotaci, které musi odbératelé doplacet. Tato Castka neustale
roste, v roce 2012 ¢inila celkova podpora obnovitelnych zdroji ptiblizné¢ 36 miliard K¢.
Tato ¢astka ma nadale rast, v roce 2013 ma dosahnout ¢astky 44 miliard K¢. Zaroven
ma klesnout podpora, kterou vyplaci Ministerstvo primyslu a obchodu CR, z &astky
11,7 miliardy K¢ na 9,7 miliardy K¢&. Diky tomu se pravdépodobné budou ceny v CR i
nadale zvySovat. Z uvedenych udaji a s pifihlédnutim k pfedchazejicimu vyvoji lze

ocekavat nartist okolo 5% ro¢n¢ (Energeticky regulaéni urad, 2013).

Daéle je v budoucnu mozné ocekavat budovani védecko-vyzkumnych center, predevsim
pak ve spolupraci akademické a soukromé sféry. Tyto mohou piedstavovat vyznamny
zdroj novych technologii, vyrobnich postupli a inovaci. Zarovein mohou byt
spolufinancovéana i dota¢nimi programy a umoziuji vykazovat zajimavé vysledky pfi
mens$ich nakladech. Jiz v soufasné¢ dob¢ firma vyuziva dotacnich programi EU.
Kooperace s akademickou sférou umoznuje zaroven navazovat kontakty s nadanymi
studenty jiz v prubéhu jejich studii. Ti nejlepsi se mohou ucastnit stazi v podniku a
ziskat 1 granty na svij vyzkum. Timto je mozné si tyto perspektivni potencidlni

zaméstnance zavazat daleko drive, jesté pfed dokoncenim jejich studii.
Ekologie

V soucasné dobé je velky tlak na ochranu zivotniho prostfedi. Jednotlivé vlady i
mezinarodni spolecenstvi zpfisnuji legislativu a firmy musi dodrzovat napft. limity na
vypousténi oxidu uhli¢itého, kontroluji se emise apod. Zaroven dochazi k pobidkam,
aby firmy vyuzivaly napf. alternativni zdroje energie. Spole¢nost dodrzuje veSkerou
platnou legislativu tykajici se ochrany Zivotniho prostfedi. Pro jeji naplnéni jsou ve
firm¢ stanoveny jednotlivé smérnice. Mezi hlavni patii smérice Cislo S 3-34 0
Hospodafeni s energiemi a médii, smérnice ¢islo S 3-33 o Nakladani s odpady a
smérnice Cislo S 3-25 o Nakladani s nebezpecnymi chemickymi latkami a smésmi. Tyto
smérnice jsou pravideln¢ aktualizovany tak, aby byl zajistén soulad s aktudlnimi

pozadavky.
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Politika

Politickd stabilita je dulezitym aspektem, jelikoz uzavirané kontrakty jsou Ccasto
dlouhodobé¢ a ve velkém financnim objemu. VétSina dodavek také smétuje do zahranici.
Mezi hlavni partnery patii zemé EU, mimo EU pak Rusko, Cina a Jizni Korea. Politicka
situace, 1 pfes turbulence v poslednich letech, zlstava stabilni a pfimo neohrozuje
aktivity spole¢nosti. Vyvoj v Ciné byl v poslednich letech sice pozitivni, jelikoZ se tento
trh postupné otevird a stava se ptistupnéjsi zahrani€nim firmam, nicméné se stale jedna
o trh, ktery skytd urcitd rizika. MiZe naptiklad dojit k zavedeni protekcionistickych
opatieni nebo jinych legislativnich opatieni, kterd mohou podnikani velmi ovlivnit.
Také muze dojit k zavedeni cel ve snaze ochranit tamni trh. Pokud by k takovym
opatienim doslo, mohlo by to ohrozit naplnéni strategického planu. Také by to mohlo
zmafit investici v podobé tamg&jsi dcefiné firmy. Kazda zahrani¢ni investice, pfedevsim
v rozvojovych ekonomikach, skyta riziko. Piikladem miize byt investice spolecnosti
CEZ v Albénii, kde ji tam&ji regulator odebral licenci na distribuci elekttiny a firma tak
pravdépodobné bude muset celou investici odepsat. Proto by se méla situace v téchto
zemich pravidelné monitorovat a sledovat, zda v budoucnu nehrozi politické riziko,

které by mohlo investici zmafit.

2.1.2 Analyza mezoprostiedi
Mezoprostiedi je blizké okoli podniku, které ale mize podnik sam o sobé alespon

¢astecné ovlivnit.

Zakaznici

Pro spolecnost je zasadni export, jelikoz Cesky trh neni dostatecné velky. Zakazniky
jsou predevsim velké strojirenské firmy, Casto i nadndrodni. Spole¢nost se snazi o
diverzifikaci portfolia zakazniki. Existuji tfi velké geografické skupiny zakazniki.
Prvni skupiny tvoii trhy v Asii, kam patfi pfedeviim Cina, Japonsko, Korea a Indie.
Druhou oblasti je Rusko a tieti je Evropa, kde prim hraje pifedevsim Némecko a dalsi
némecky mluvici zemé. Tyto tfi teritoridlni oblasti se podili viceméné rovnomérné na

celkovych trzbach. Mezi nejvyznamnéjsi realizované projekty patfi:

e Alstom, Némecko, USA, Polsko
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e Baosteel Group, Cina

e BHEL Hardwar, Indie

e Doosan, Korea

e Engel, Rakousko

e Japan Steel Works, Japonsko

e Liebherr, Némecko

e Machinefabriek Amersfoort, Holandsko
e Mitsubishi Heavy, Japonsko

e MKMZ, Ukrajina

e OMZ, Ruska federace

¢ Shanghai Electric, Cina

e Siemens, Némecko, USA, Ceska republika
e Wairtsild, Holandsko

Spolecnost si za cil klade zvySit své trzby. Toto chce realizovat predevSim diky
rostoucimu podilu svych vyrobkt, predev§im pak v zahrani¢i. Jako nejperspektivnéjsi
se jevi trhy v Asii, kde poptavka po produktech spolecnosti roste a je zde velky
potencidl, ale také Rusko, kde je zase mozné vyuzit dobrého postaveni skupiny Alta.
Z toho divodu jiz oteviela v Moskvé zastupitelskou kancelaf, kterd ma pomoci navazat
obchodni kontakty a pomoci pii uzavirani kontraktii. Druhou zastupitelskou kancelar
ma spoleénost otevienou v Cing v Pekingu. V naslednych péti letech tak poroste podil
na celkovych trzbach z trzeb z Asie a Ruska. Predpokladany mezirocni rist trzeb
v oblasti Asie je 2,5%, v Rusku pak 2%. Jako vyhoda se jevi moznost otevieni dal§ich
zastupitelskych kancelaii po vzoru Ruska a Ciny. Tyto kancelafe by mély byt otevieny
v dilezitych zemich jako je Japonsko, Korea nebo Indie, kde firma jiz v soucasné dobé
realizuje dilezité a velké projekty. Tyto kancelafe mohou rozsifit soucasnou spolupraci
se stavajicimi klienty, ale pfedev§sim pomoci referenci navazat kontakty nové. Piimé
jednani se zadkazniky je zejména V ciziné velice dalezité a hraje vyznamnou roli pfi
ziskavani kontrakt. Stalé zastoupeni umozni i lepSi pfipravu na taméjsi pravidelné

veletrhy, které se konaji kazdy rok (ALTA, a.s., 2013).
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Obrazek 1: Struktura trzeb

Struktura trzeb

m Cina

B Némécko
mCR

3% M Jizni Korea
4% M Nizozemsko

7% m Ukrajina

Japonsko

Ostatni

9%

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Konkurence v oboru a profily konkurentu

Spolegnost ma v CR pouze 9% celkovych trzeb, takze pro ni zde plisobici spoleénosti
nepiedstavuji takovou hrozbu. Zarovenn ma spolecnost velkou konkuren¢ni vyhodu ve
svém vlastnim vyvojovém programu, ktery ji poskytuje technickou vyhodu nad
ostatnimi firmami. Jeji nabidka také obsahuje ¢innosti, kterymi je unikatni. Poskytovani
pfislusenstvi a vyroba origindlnich ndhradnich dild je ¢innost, ktera umoziuje byt vzdy
o krok pted ostatnimi. DileZitou vyhodou je také fakt, Ze spole¢nost umoziuje provadeét
generalni opravy a modernizace, kdy jde mozné vyuzit starych zakladi se vSemi
stavajicimi stavebnimi prvky (lze pouzit stavajici loZze a spodek stojanu starého stroje).
Tento postup umozituje usetiit investorovi kolem 3 — 5 milionti korun. Timto neni firma
zavisla pouze na vyrobnim programu a umoziuje také snadnéji si udrzet dlouhodobé

zékazniky.

Pro zpracovani informaci o konkurentech se pouzivaji tzv. profily konkurenti. Tyto
profily predstavuji stru¢né charakteristiky o konkurenc¢nich firmach v zadaném formatu.
Informace v nich obsazené umoznuji ziskat lepsi prehled o postaveni firmy (FOTR,
2012).

Pro prehlednost uvadim v Tabulce &. 2 hlavni firmy, které se v CR zabyvaji podobnou
&innosti. Jedna se pouze o firmy, které maji v CR vyrobu. V CR existuji i dalii firmy,

které pouze dodavaji obrabéci stroje, ale ty jsou vyrabény v zahrani¢i. Jednou
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z takovychto firem je napf. spolecnost CNC — INAXES, s.r.o., kterd dodava obrabéci
stroje vyrabéné na Taiwanu a ma pro jejich distribuci v CR exkluzivitu. Nicméné tyto
spole¢nosti nepovazujeme za ptimé konkurenty, jelikoz nedisponuji vlastnim know-how
a vlastni vyrobou umisténou v CR. V tabulce jsou uvedeny vyrobni programy
jednotlivych spole¢nosti a také kratké charakteristiky véetné hodnoty trzeb za rok 2011.
Tyto udaje jsem ziskal z vyro¢nich zprav jednotlivych podnika, které jsou dostupné na

Obchodnim rejstiiku (Ministerstvo spravedlnosti CR, 2013).

Z0daju je patrné, ze zde existuje n€kolik dobfe zavedenych podnikd. Trh je tak
rozdélen a neni zde jednoznac¢ny vidce, ktery by ovladal vétSinu trhu. Toto prostredi
nuti firmy k neustdlému zlepSovani svych vyrobki, efektivnimu pouzivani
marketingovych sil a v kone¢ném disledku mutize vést ke snizovani koncovych cen u
zakaznika. Pokud by se konkuren¢ni boj vyostfil a n&které firmy by zafaly masivné

sniZzovat ceny za ucelem ovladnuti trhu, mize to vést k poklesu rentability celého oboru.

Tabulka 2: Konkurenéni firmy v CR a jejich profily

Nazev Vyrobni program Charakteristika a strategie

spolec¢nosti

Tradice od roku 1903. Hlavni
\W/ARINEIBIOIRIEN specializaci na trhy tuzemsko, zdpadni a

TOS Obrabéci stroje se 1,8 mld K¢

a.s. horizontalni frézovacia vychodni Evropa. Strategie
vyvrtavaci stroje a diferenciace.

obrabéci centra

KOVOSVIT Obrabéci centra, CNC  Sirsi vyrobni program, vlastni 1,3 mld K¢
MAS a.s soustruhy a znacka strojit MAS, 70-ti leta

soustruznicka centra, tradice, strategie viidce na trhu.

multifunkéni

soustruznicko-frézovaci

centra

FERMAT Horizontalni Firma ma vlastni vyrobni a 0,9 mld K¢
Group a.s. vyvrtavacky vyzkumny program, inovator na

trhu. Siroka diverzifikace trzeb —

EU, USA, Kanada, Asie, Rusko
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a vychodni Evropa. Nizs§i
ziskovost, uzsi vyrobni program.

Strategie uzké specializace.

Zdroj: Obchodni rejstiik, upraveno, 2013
Potencialni novi konkurenti

Spolecnost si je védoma své prevahy v oblasti vyvoje a vyzkumu a snazi se vyuzivat
této strategické bariéry na maximum. Timto se snazi ochranit svoji oblast pied
pripadnym vstupem nového konkurenta. Obecné v tomto segmentu ale existuji i bariéry
strukturalni, které samy o sob¢ ztézuji vstup nové firmy na trh. Jedna se predevsim o
velmi vysoké ndklady na zafizeni, postaveni vyrobni haly a pofizeni stroji. Toto vse
zaroven trva pomérné del$i dobu. Konkuren¢ni vyhoda v tomto oboru je tvofena
pfedev§im ojedin€lymi technologiemi a zpiisoby vyroby. Toto vSe je velmi finanéné
nakladné. V kombinaci se snizujici se obchodni marzi neni tento segment pro nové
konkurenty pftili§ zajimavy. Celkovy odhad je takovy, Ze v nésledujicich tiech letech je

vstup nového konkurenta témét vyloucen.
Substitu¢ni vyrobky

V oblasti obrabécich strojii v podstaté neexistuji substitucni vyrobky. Sice je mozné
diskutovat o tom, Ze si jednotlivé fady vyrobkt mohou teoreticky konkurovat mezi

sebou, ale rozhodné nelze obrabéci stroje nahradit né€im jinym.
Dodavatelé

V soucasné dob¢ spolecnost spolupracuje se svoji matetskou firmou a také s ostatnimi
spole¢nostmi ve skupiné. Zaroven spole¢nost vlastni firmu SEDRA — TOOLS, s.r.o.,
ktera vznikla v roce 2011 slouc¢enim spolec¢nosti EXURO, s.r.o. a SEDRA — TOOLS,
S.r.0. s tim, ze nastupnickou spolecnosti se stala spole¢nost SEDRA — TOOLS, s.r.o..
Ob¢ tyto spolecnosti byly historicky prvnimi dodavateli firmy. Cilem jejich nakupu
bylo zajistit pro podnik spolehlivé dodavky potiebnych drobnych strojirenskych dili,
které ob¢ spole¢nosti vyrabély. Bylo potieba zajistit jejich pozadovanou kvalitu, v€asné
dodavky a rozumnou cenu. Nékupem téchto spoleénosti podnikem SMT a poté jejich
slouc¢enim v jednu spole¢nost doSlo k vyhodnému propojeni vyrobni zakladny a k

uspote rezijnich nakladd. Mezi dalsi vyznamné partnery patii jiz zminéné spolecnosti ze
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skupiny Alta, pfedevsim pak spoleénosti TOS Kufim — OS, a.s. a CKD Blansko — OS,

a.s., které jsou svym zaméfenim spolecnosti SMT nejblize.

2.1.3 Hodnoceni vysledku externi analyzy — matice EFE

Na zaklad¢ vysledkt externi analyzy lze stanovit hlavni pfileZitosti (Opportunities) a

hrozby (Threats) pro spole¢nost. PileZitosti je pro firmu takovy externi faktor, ktery pro

ni znamena zlepseni celkové pozice. Hrozbou je naproti tomu kazdé nepfizniva situace,

ktera pozici firmy destabilizuje a ohrozuje.

Prilezitosti:

Zjednoduseni legislativy v EU vede Kk podpore obchodnich aktivit — jelikoz
dochazi k harmonizaci legislativy v ramci EU, zleh¢uje to spole¢nosti moznosti
pfi exportovani vyrobkilt v rdmci EU. Zaroven to snizuje pifipadné naklady
spojené s analyzovanim rozdilnych legislativnich podminek, tim se stava firma i
konkurenceschopnéjsi. Toto podporuje napliiovani strategického cile zvySovani
trzeb.

Rozvoj vyzkumné ¢innosti ve spolupraci s akademickou pidou — tento cil
pomiZze snizit ndklady na vyzkumnou c¢innost a zaroven muze vést i k lepSim
vysledkiim. Diky tomu muze firma uSetfit a snizovat své zadluzeni, inovativni
vyrobky udrzuji konkurenceschopnost firmy a pomahaji K naplnéni cile
zvySovani trzeb.

Otevieni novych obchodnich KkancelaFi na exportnich trzich — otevieni
nového stalého zastoupeni piedev§im v Asii pomize navazat dalSi nové
kontakty a ziskdvat nové kontrakty. Také pomiiZze krozvoji vztahli se
soucasnymi zakazniky. Tato skute¢nost podporuje naplnéni strategického cile

zvySeni trzeb.

Hrozby:

Riist cen elektrické energie — rist cen elektrické energie v CR mize zvysit
vyrobni a provozni naklady spolecnosti a tim sniZit jeji planovany hospodarsky
vysledek. To mlze ovlivnit naplnéni cile snizeni zadluzenosti, jelikoz nebude
moci byt pieveden piedpoklddany hospodaisky vysledek do fondu

nerozdéleného zisku.
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Pokracovani hospodarské krize sniZzuje poptavku — spolecnost je svym
zaméfenim zavisla na investicni ¢innosti ostatnich, pfedev$im podnikatelskych
subjektl. Toto zaméieni zplsobuje, ze pokud nechtéji ostatni spolecnosti
rozvijet své podnikatelské ¢innosti, ubyvé zakéazek a snizuji se trzby. Pokud by
krize pokracovala a prohlubovala se, tak je ohrozena investi¢ni ¢innost podnik,
které by odkladaly tyto vydaje na pozdéjsi dobu a potom by také mohlo dojit
k ohroZeni naplnéni strategického planu.

Cenova valka napri¢ trhem — Na trhu plsobi nékolik firem s vyznamnym
trznim podilem. Pokud nékteré firmy za¢nou mezi sebou cenové valéit s cilem
ovladnout trh a poté vytlacit konkurenty, doSlo by zasadnim zpisobem ke
snizeni obchodni marze a tak i hospodaiského vysledku. To muze ovlivnit
naplnéni cile sniZzeni zadluZenosti, jelikoz nebude moci byt preveden

predpokladany hospodaisky vysledek do fondu nerozdéleného zisku.

Pro potieby strategické analyzy je nutné vysledky externi analyzy kvantifikovat, pro

ucely d
hrozby

iplomové prace je pouzita matici EFE. Nejprve jsou stanoveny 3 pfileZitosti a 3

(externi faktory), kazdému faktoru je poté podle dilleZitosti pfifazena véaha

v rozsahu 0 az 1, suma vSech vah O a T se rovna 1. Dale je kazdy faktor ohodnocen

stupném vlivu na strategii podle (SULAK, 2005b) takto:

4 — nejvyssi

3 — nadprimérny

2 — stie

dni

1 — nizky vliv

Tabulka 3: Hodnoceni matice EFE

Mira vlivu VaZeny priumér

Prilezitost

Jednodussi legislativa

Rozvoj vyzkumu

Vstu

Hrozby

p na nové trhy
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Riist cen elektrické energie 0,2 4 0,8
Pokracovani hospod. krize 0,1 2 0,2
Cenova valka na trhu 0,2 3 0,6

Celkem 1 2,8

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Celkovy véazeny primér Cini 2,8, coz predstavuje stfedni pozici firmy v externim

prostiedi.

2.2 Interni analyza

Interni analyza se zabyva vnitinim prostfedim podniku. Vysledkem této analyzy je

souhrn silnych a slabych stranek.

2.2.1 Management
Organiza¢ni struktura a personalistika
Organizaéné je SMT ¢&lenéna na 10 samostatnych utvari:

e informatika a planovani
o finance

e nakup a logistika

e fizeni jakosti

e obchodni usek

e technicky usek

e usek strategie a rozvoje
e vyroba dil

e montaz

e kancelaf generdlniho feditele
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Obrazek 2: Organizacni struktura podniku
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Od zacatku roku 2012 doslo k plnému zaclenéni spolec¢nosti v ramci skupiny ALTA do
projektu s internim nazvem TOS NOVA. Tento projekt sdruzuje vSechny spole¢nosti
skupiny v oboru strojirenstvi a jeho cilem je maximalni vyuziti synergického efektu ve
skupiné pomoci vhodnych organizacnich opatieni, vzajemnou Uzkou spolupraci a
spolecnych komplexnich feSeni. Prvnim konkrétnim krokem bylo propojeni spolecnosti
na vSech stupnich organizacni struktury s platnosti od 1. 1. 2012. Dale dosSlo ke
sjednoceni informac¢niho systému, kdy vSechny spole€nosti funguji na informacnim
systétmu SAP, a tak je umoznéno maximalni moZzné sjednoceni procesit kontrolniho
systému ve spolecnostech. Organiza¢ni struktura je pfipravena po vSech strankach na
napliovani strategického planu. Jeji struktura je adekvatni a klicové posty jsou

obsazeny pracovniky, kteti maji dlouhodobé zkuSenosti z obdobnych pozic.

Cilem spolecnosti je byt zZadanym a atraktivnim zaméstnavatelem, zaméfenym na
kvalifikovanou a odpovédnou pracovni silu. V rdmci této politiky je systematicky
podporovano dlouhodobé zvySovani kvalifikace vSech pracovnikli v zévislosti na jejich
pracovnim zafazeni. Piedev§im se pak pozornost soustiedila na zlepSeni jazykové
vybavenosti, rozvoj manazerskych a komunika¢nich dovednosti u perspektivnich
pracovnikl a na prohloubeni znalosti v oblasti konstrukce a vyroby tézkych obrabécich

strojii. Soucasti persondlniho fizeni jsou pravidelnéd Skoleni a certifikace zaméstnanct,
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které vyplyvaji z obecné zdvaznych piedpist a vyhlaSek. V ramci persondlni politiky je
realizovéna i koncepce politiky Bezpe¢ny podnik, coz je systém fizeni, ktery méa podnik
pravo uzivat na zaklad¢ osvédceni od Statniho uradu inspekce prace a pii uplatnéni
pozadavka ILO — OSH 2001 a OHSAS 18001:2007. Na konci roku 2012 m¢la

spolecnost 405 zaméstnanct, coz je pokles o 2 pracovniky oproti predchézejicimu roku.
Informacni systémy

Spolecnost v soucasné dobé vyuziva jako zdkladni informacni systém SAP. V soucasné
dobé probiha projekt slu¢ovani informacnich systému tak, aby bylo mozné je propojit se
skupinou ALTA. Tento projekt méd za cil sjednotit pouzivané moduly, napf. oblasti
personalistiky, ucetnictvi, evidenci majetku a zasob, trzeb atd. Tento proces stale jesté
neni dokoncen. Projekt byl zahéjen v roce 2011 s terminem dokonceni do konce roku
2012, nicméné stale jesté probihd. Mimo to se stale jest¢ rozviji 1 samotny systém, kdy
se rozvijeji manazerské reporty a aplikace. Také probihd projekt propojeni se skupinou
ALTA pomoci telekonferenci a videokonferenci. K tomu byl zaveden projekt plosSného
pokryti zavodu signdlem WiFi, i tento projekt je stile jest€¢ v béhu s terminem
dokonceni v roce 2013. Vznikl i intranet, ktery obsahuje interni dokumenty, jako jsou
smérnice a nafizeni. Sem se postupné veskeré interni dokumenty prevadé;i. V roce 2013
bude vyhodnocen projekt obnovy servert a zajisténi jejich zabezpeceni. Na to navaze
projekt realizace doporucenych opatieni, ktera z tohoto projektu vzejdou. Predpoklada

Se, Ze bude muset byt ¢ast serverti obménéna.

Soucasna situace ohledné IT se nachédzi ve fazi pfechodu, bude trvat jest¢ minimalné
jeden rok, nez dosahne potiebné a planované trovné. Soucasnd situace neohrozuje
bezprostfedné fungovani podniku. Ptesto je planovani a controlling obtiznéjsi, jelikoz se
jednotlivé systémy stale vyvijeji a zdroven harmonizuji pro spolupraci ve skupiné
ALTA. Proto je potfeba dotdhnout rozbéhnuté projekty do konce a vénovat této oblasti
dostateCnou pozornost, aby v budoucnu mohly byt reakce rychlejsi, zpracovavani
informaci pfesnéjsi a také vynaloZené naklady niZsi.

Rizeni jakosti a ochrana Zivotniho prostiedi

Firma je drzitelem mezinarodniho certifikatu fizeni jakosti ISO 9001:2008, ktery
Vv listopadu 2012 obhgjila. Systém fizeni jakosti je pak pravidelné¢ provéfovan a
certifikovan auditorskou spole¢nosti DNV. Samotna politika jakosti vychazi ze

stanovenych strategickych zaméri a je vniména jako jeden z vyznamnych nastroju
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vedoucich k naplnéni stanovenych pland. Vedeni zpracovava zaméry pro jednotlivé

oblasti politiky, kterd se zamétuje na nasledujici oblasti:

e Zakaznik

e Dodavatelé

e Zdroje

e Efektivnost

e Technicka uroven

e Zivotni prostiedi a BOZP

Cile pro tyto oblasti jsou pak rozpracovany pro jednotlivé useky dle organizacni
struktury podniku, tyto cile jsou vyhlasovany ro¢né, vzdy s uvedenim piesného zadani a
kvantifikovanych kritérii splnéni, ¢asového harmonogramu a odpovédnych pracovnik,

ktefi maji zodpoveédnost za splnéni cile.
VyzKum a vyvoj

SMT systematicky vytvati predpoklady pro neustily vyvoj svych vyrobki.
Ptedpokladem pro to je vlastni vyzkumna a vyvojova Cinnost, kterou podnik povazuje
za svoje klicové know-how. Jak bylo jiz zminéno v pfedchazejicim textu, podnik si
timto zajistuje konkurenceschopnost a reaguje také na piani zakaznikl. V soucasné

dobé se vyzkum zamétuje na tyto hlavni oblasti:

e Inovace horizontek fady HCW (konkrétn€ zvySeni parametrt jednotlivych typt
strojli, sniZeni vyrobnich naklada a zvySeni konkurenceschopnosti)

e Zvyseni technickych parametrti smykadla FCW a navrh pfipojeni na ram stroje
HCW1

e Navrh nového horizontalniho frézovaciho a vyvrtavaciho stroje s koaxidlnim
hlavnim pohonem vietena

e Modernizace a modifikace frézovacich hlav typu IFVW

Tento vyzkum nemd za cil radikdln€¢ zménit produktové portfolio, ale postupné a
systematicky zlepSovat vyrobky tak, aby odpovidaly potfebam zékazniki. Diky témto

produktim miize spole¢nost napliiovat sviij strategicky plan a zvySovat objem prodejii.
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Vyroba

Samotna konstrukce vyuziva nejmodernéj$i pocitaové metody a to jak pro vlastni
navrh jednotlivych ¢asti vyrobku, tak i pro jejich pevnostni a deformacni ovéreni pred
samotnou vyrobou. Spolecnost vyuziva CAD systémy u vSech konstruk¢nich operaci a
diky tomu dochazi k podstatnému zlepseni kvality u vyrobni a technické dokumentace a
také k rychlé modifikaci stroji podle individudlnich pozadavkil klienta. Vypoctové
metody umoziuji spravné dimenzovani a optimalizaci konstrukce, coZ se projevuje
Vv piiznivych vyrobnich nakladech a tim i1 v pfiznivé cené. VSechny stroje spliuji

ptedpisy EU, piipadné i jiné predpisy platné v konkrétnich zemich.

Vyrobni haly jsou umistény ve vyrobnim zévod€ v Plzni. Toto je jediné misto, kde
probihd vyroba. To zlepSuje logistiku, kdy neni potfeba pifevaZzet materidl a
nedokoncené vyrobky z jednoho mista na druhé. Nicméné v ptipad¢€, ze by doslo napf.
v disledku zivelné katastrofy k uzavieni zavodu, nema spole¢nost moznost vyrabét své

vyrobky jinde.

2.2.2 Marketing
Produkt

Horizontalni frézovaci a vyvrtavaci strojie Skoda HCW

Stroje fady SKODA HCW predstavuji nejdokonalejsi a technicky nejvyspélejsi
vyvrtavadky dosavadni produkce SKODA. Tyto stroje vyuzivaji §pi¢kovou technologii
a vysokou produktivitu. Svym pracovnim rozsahem, vysokym instalovanym vykonem a
pfesnosti jsou urceny pro vykonné a presné obrabéni tézkych a rozmérnych obrobkl
frézovanim, vrtdnim a vyvrtavanim. Tyto stroje umoziiuji vystavbu specidlnich
pracovist’ pro opracovani rotorti turbogeneratort, tézkych klikovych hiideld a dalSich

tézkych a tvaroveé narocnych obrobk.

Horizontalni frézovaci a vyvrtavaci stroje Skoda FCW

Nejleh¢i fada nové koncepce s vietenikem ve smykadlovém provedeni piedstavujici ve
své velikosti nejmodernéjsi koncepci. Stavebnicova koncepce umoziuje flexibilni

konfigurace pracovist.
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Univerzalni hrotové soustruhy Skoda SR

Rada tézkych horizontélnich hrotovych soustruhtit SKODA SR piedstavuje stroje
moderni koncepce pro efektivni a pfesné opracovani rotacnich obrobkli vybavené NC
fizenim. Konstrukéni feSeni umoznuje vysokou variabilitu pfi sestavovani optimalni
konfigurace. K t€émto strojiim je dodavan Siroky sortiment pfislusenstvi a pridavnych
zatizeni (frézovaci, brousici a vyvrtavaci) pro specidlni operace a komplexni opracovani

obrobku.

Otoc¢né stoly SKODA TDV

Oto¢né stoly SKODA TDV slouzi pro rozsifeni technologickych moznosti
horizontkovych pracovist. Ve spojeni s horizontalnimi frézovacimi a vyvrtavacimi
stroji SKODA vytvéteji moderni vysoce produktivni pracovi§té pro opracovani velmi

slozitych a komplikovanych obrobki skiiiového a deskovitého tvaru.

PtislusSenstvi

Ke svym strojim dodava SMT rozsahly sortiment piislusenstvi, ktery podstatnou mérou
roz§ifuje jejich technologické moznosti a zvySuje produktivitu prace.

Specidly

Souéasti nabidky sluzeb SMT je i technickd pomoc pii sestaveni optimalniho pracovisté
presné podle predstav zakaznika nebo podle technologickych pozadavkl na opracovani

zadanych obrobkil. Projektanti fesi 1 sloZité technologické problémy a hledaji optimalni

feSeni s ohledem na vysokou produktivitu a minimalni investi¢ni néklady.

MODERNIZACE A GENERALNI OPRAVY

Vzdy existuje kombinace cenové vyhodnosti generalni opravy a investice do nového
stroje. Tato alternativa umoziiuje opctovné pouziti zékladu se vSemi existujicimi
stavebnimi prvky s pouzitim stavajiciho loze a spodku stojanu staré¢ho stroje, zakaznik
se tak vyhne obtizim spojenym se stavbou nového zakladu, vyuziti star¢ho zakladu
pfinese usporu 3 az 5 mil. K¢. Prakticky se jednd o postaveni nového stojanu
s vietenikem HCW na upraveny stavajici spodek stojanu starého stroje. U tohoto feSeni
SMT garantuje viechny vlastnosti, zejména vykon, piesnost a spolehlivost jako u
nového stroje fady HCW. Zaklad, loze a stroj tvofi po realizaci projektu kompletni

moderni vyrobni systém se vSemi znaky uplné¢ nového stroje, vcetné moznosti
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vyuzivani moderniho technologického pfisluSenstvi. Vyznamné je i zkraceni doby
vypadku kapacity, protoze nové skupiny stroje se vyrabi pfi soucasné praci staré¢ho

stroje.

Néhradni dily

SMT dodavé originalni ndhradni dily (SKODA MACHINE TOOL, a.s., 2013).
Cena

V podniku se rozlisuji nasledujici typy kalkulaci:

e Nabidkova kalkulace
e Limitni kalkulace
e Operativni kalkulace

e Skuteénost

e Vyhled

Nabidkova kalkulace je tvofena mimo SAP obchodnikem ve fazi nabidkového fizenti, t;.
jednani se zakaznikem. | pfesto nabidkova kalkulace Cerpa vétSinu dulezitych polozek
Z informac¢niho systému SAP (resp. cenik jednotlivych komponent, ze kterého se
nabidkova kalkulace sestavuje, vychazi ze skute¢nosti v informaénim systému SAP),
které jsou nasledné¢ obchodnikem upravovany o dal§i nakladové polozky souvisejici
s realizaci projektu. Limitni kalkulace dusledné navazuje na naklady stanovené v ramci

nabidkové kalkulace.

Limitni kalkulace slouzi pro stanoveni limitnich (nejvySe pfipustnych) nakladl
projektu. Musi byt zpracovana a odsouhlasena do 20 dni po podpisu piislusného
kontraktu. Za sestaveni struktury projektu a tedy pozadované struktury limitni kalkulace
je zodpovédny piislusny projektovy manazer, ktery je zaroven koordinatorem celého
procesu. Podkladem pro zpracovani limitni kalkulace je technicka specifikace stroje a
platebni a dodaci podminky kontraktu obchodniho ptipadu specifikované zakazkovym
listem a navrzenou strukturou projektu v SAP. Projektovy manazer predd hotovou
limitni kalkulaci k podpisu obchodnimu fediteli a finan¢nimu fediteli spolecnosti, kteii
Vv pfipadé€ nesouhlasu s dosazenou hrubou marzi inicializuji projednani limitni kalkulace
ve vedeni spolecnosti. Projektovy manazer archivuje podepsanou limitni kalkulaci,

pokud je odsouhlasena, tak nejsou piipustné zadné zmény.
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Operativni  kalkulace slouzi pro porovnani ocekavanych ndkladl ze skute¢ného
konstrukéniho a technologického zpracovani stroje (tj. z kmenovych dat) s néklady
stanovenymi limitni kalkulaci. Operativni kalkulaci z kmenovych dat zpracovava
projektovy manazer. Podkladem pro zpracovani jsou kmenova data konstrukéniho a
technologického vydani strojnich ¢asti a skupin. Data nevyrobniho charakteru jsou

pfenesena z limitni kalkulace.

Vyhled slouzi pro odhad ocekévané hrubé marze projektu v pritbéhu jeho realizace.
Vyhled ndkladl projektu je kazdy mésic pravidelné aktualizovan, a to vzdy nejpozdéji
do 10-tého dne v mésici. Vyhled nakladt je ve formé hlaSeni o stavu projektu

prezentovan jednou mési¢né vedeni spolecnosti.

Vyslednou skute¢nost vyhodnocuje projektovy manazer analyzou skute¢né nabé&hlych
néklad v SAP. Je zpracovana do 30 dnii po koneéném vyfakturovani ptislusného
projektu. Podkladem pro zpracovani vysledné kalkulace jsou veskeré skute¢né nabe&hlé
naklady a vynosy na projekt po uzavieni vSech prvkd projektu kromé piipadné

reklamace. Vysledna kalkulace je ptilohou zavére¢né zpravy projektu.
Distribuce

Distribuce probihd bud’ pfimo, nebo nepiimo. Piima distribuce znamena prodej
koncovému zakaznikovi, kterému se vyrobi stroj, probiha zde servis a pfimo jemu se i
fakturuje. Tento zplsob prodeje je =zajistén predev§im pomoci Ucasti v riznych
vyhlasovanych tendrech a také ucasti na veletrzich. Mezi pravidelné veletrhy patii
Veletrh obrabécich stroji EMO v Hannoveru a Milané, které se kazdy rok o
poradatelstvi pravidelné stfidaji. Dalsi vyznamny je veletrh CIMT v Pekingu,
z tuzemskych je to pak Mezinarodni strojirensky veletrh MSV v Brné. Podnik se vSech
téchto vyznamnych akci pravidelné ucastni a ziskdva diky tomu zna¢né mnoZstvi

realizovat své expozice na nasledujicich veletrzich:

e IMTEX BANGALORE (IN)

e TECMA SANTA FE (MX)

e FEIMAFE SAO PAULO (BR)

e MSV NITRA (SK)

e METALOOBRABOTKA MOSKVA (RU)
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e STANKOSTROJENIE (RU)

Pro tento zpusob prodeje jsou otevieny i dvé kancelafe v Moskvé a Pekingu, které sice
funguji jako prostfednik pfi uzavirani obchodu, ale dodéavka, servis a fakturace funguje
pfimo mezi podnikem a koncovym zakaznikem. Druhym zpisobem je neptimy prodej
pomoci distributorti, kterymi jsou vétSinou dal$i specializované firmy, jako napf.
Strojimport, a.s. nebo podnik Alta Rus. Tyto distributofi ziskavaji mezi 3% az 5%
Z hodnoty objednavky. Pomoci téchto distributori se spolecnost dostava na trhy, kde
jesté nema tak vyznamné postaveni. Zvlastnim zptisobem je pak prodej pomoci dcetiné
spole¢nosti E. S. Machine Tool Modernization Co. Ltd. v Sanghaji. Tato spole¢nost je
100% vlastnéna podnikem Skoda Machine Tool, a.s. a funguje jako samostatni
jednotka. SMT vyrabi pro tuto spoleénost pouze vysoce specializované a slozité dily,
jako vieteniky apod. Tyto pak posila do Ciny, dcefina spoleénost udéla zbytek, produkt
si smontuje a také samostatné proda. Pro SMT je to levngjsi, jelikoz montdz probiha
ptimo v Cing, kde jsou levn&jsi naklady na pracovni silu. Zaruéni a pozaruéni servis je

poté také poskytovan piimo dcefinou spolecnosti.
Komunikace a propagace

Firma vyuziva své obchodni sité, veletrhy a obchodni kancelafe oteviené v Rusku a
Cing. Firma prezentujte své produkty a sluzby i prostfednictvim webovych stranek
WWW.Cz-smt.cz, které jsou vedeny v ¢eském, anglickém, némeckém, ruském a ¢inském
jazyce. Tyto stranky obsahuji 1 reference soucasnych zdkaznikii a fotografie
z konkrétnich mist, kde se pouZivaji vyrobky spole¢nosti. Propagaci vyrobku zajist'uje i

Vv ramci veletrhil, které jsou popsany v predchézejicim odstavci.

2.2.3 Financ¢ni analyza

Finanéni hodnoceni se provadi na zdkladé podkladi z ucetnictvi ve formé ucetnich
vykazl jako je rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, cash-flow. Finan¢ni pozice firmy je silnym
meéfitkem pro konkuren¢ni pozici firmy. K dispozici je né€kolik skupin ukazatelt. Pro
nasledujici analyzu jsou vyuzity udaje mezi léty 2008 — 2012. VSechny udaje
Vv tabulkach jsou uvedeny v tisicich K¢. Analyza se zaméfuje predevSim na posouzeni
rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti firmy. Pomocné vypoéty nejsou uvedeny,

lze je provést zucetnich vykazli spolecnosti, viz piiloha G a H. Vzhledem ke
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skuteénosti, Ze vyrobni program SMT je tvofen kusovou vyrobou a modernizacemi
tézkych obrabécich strojii s relativné dlouhou pribéznou dobou vyroby (10 az 18
mésict dle typu stroje), ma vétsi vypovidaci schopnost vykazovani vynosu (a zisku) dle
mezindrodnich Ucetnich standardi (namisto Ceskych tcetnich standardi). Dle IFRS,
konkrétn¢ dle IAS11, jsou vynosy piiznavany postupné dle % rozpracovanosti
jednotlivych projektt s ohledem na budouci ocekavany zisk projektu, kdezto dle CAS je
zisk tvofen pouze v navaznosti na vystaveni faktury, coz vede k velkym mezirocnim
vykyviim provozniho HV. Z toho divodu je Ucetni zavérka spolecnosti dle IFRS
pravideln¢ a dlouhodobé auditovana a rovnéz financni planovani je piipravovano

v souladu s IFRS pravidly.

Je potieba upozornit na vyznamnou skute¢nost, ktera probé&hla v roce 2011. K 1. dubnu
2011 byl uspésné zavrSen proces fuze sloucenim. Zanikajici spolec¢nosti v rdmci této
faze byla spoleténost SKODA MACHINE TOOL, a.s., ICO 483 61 712, nastupnickou
spole¢nosti pak TOS NOVA, a.s., ICO 292 53 462, jakozto jediny akcionai zanikajici
spolecnosti. V ramci této fuze pak doSlo zaroven k pfejmenovani nastupnické
spole¢nosti na SKODA MACHINE TOOL, a.s. Tato fuze byla realizovana z diivodu
zaClenéni podniku do struktury skupiny ALTA, a.s. a zjednoduSeni a zefektivnéni
spoluprace v ramci skupiny. V ramci tohoto procesu doslo ke zméné ve vysi vlastniho
kapitalu, kdy ptivodné byl vlastni kapital 422 181 tis. K¢, nové je 360 000 tis. K¢. Bylo
také usneseno, Ze nastupnickd spolecnost nevymeéni své akcie za akcie zanikajici
spolecnosti, nebot’ akcie zanikajici spolecnosti jsou v majetku néastupnické spolecnosti.
V ramci této flze bylo vyuzito 1 akviziéniho uvéru. Tyto skutecnosti pak maji
vyznamny dopad na financni analyzu. BliZ8i informace jsou poskytnuty vzdy ke

konkrétni polozce v nasledujicim textu.

U vétsiny ukazatelds bylo provedeno i mezioborové srovnani. Udaje jsou dostupné
na internetovych strankiach Ministerstva primyslu a obchodu CR, které pravidelnd
zvefejiiuje finanéni analyzu podnikové sféry v CR. Pro porovnani jsou pouzity tdaje
Z oboru vyroba stroji a zatfizeni. Pro rok 2012 byly pouzity Uidaje za prvni pololeti,
jelikoz za cely rok jesté nebyly udaje v dob¢ zpracovani prace k dispozici (Ministerstvo
pramyslu a obchodu CR, 2013).
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Rentabilita

e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) - hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do
spolecnosti vlozili vlastnici (Cisty zisk po zdanéni / VK)

e Rentabilita thrnnych vloZenych prostiedkid (ROA) - méii celkovou efektivnost
podniku (EBIT / aktiva)

e Rentabilita trzeb (ROS) - mé&fi podil ¢istého zisku na trzbach (Cisty zisk / trzby)

Tabulka 4: Hodnota ukazateli rentability v letech 2008 az 2012 (v %)
2009

ROE
ROA

ROS

ROA — primér

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Ukazatele rentability vyjadiuji miru zhodnoceni vlozenych prostfedkti. Ukazatel ROE
se porovnava s pozadovanou vynosnosti pro vlastniky, vétSinou vSak minimalné
s vynosnosti bezrizikovych aktiv. Pro tento ucet se vétSinou pouzivad vynosnost napf.
statnich pokladni¢nich poukazek. Zde je vynosnost zcela dostacujici. Ukazatel ROA se

pak porovnava s oborovymi ukazateli.

Z porovnani je ziejmé, ze v roce 2009 je ukazatel ROA niz$i nez pramér v oboru.
Celkové byl rok 2009 ovlivnén neptiznivym vyvojem kurzu ¢eské koruny ze zacatku
roku. To mélo za nasledek pokles vynost, jelikoZ zisky / ztraty ze zajiStovacich operaci
jsou soucasti IAS vynost. Celkovy vliv kurzovych ztrat z titulu zajisténi budoucich cash
flow byla ztrata ve vysi 254 mil. K¢, resp. snizeni vynost dle IAS. I ptesto se podniku
podatilo dosahnout zisku. Zaroven je potieba konstatovat, ze nékteré ze zajistovacich
instrumentt byly posunuty v Case, a tak se vySe zrealizované kurzové ztraty ze
zajiStovacich operaci v roce 2009 kompenzovaly v nasledujicich obdobich. Proto je tato
skutecnost pochopitelna a neni potieba se ji znepokojovat. Je potifeba upozornit, ze pro

rok 2012 je potiecba pockat na finalni tdaje o rentabilité za celé srovnavané obdobi,
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jelikoz pouzité oborové hodnoty jsou pouze za prvni polovinu roku 2012. Finalni udaje
za cely rok nebyly zatim k dispozici. Zarovenn spole¢nost vroce 2012 ukoncila
zaClenovani do skupiny Alta a také vyraznéj$i obnovu svého hmotného majetku.
Z téchto duvodil byla nizsi rentabilita planovana. V nasledujicich letech by jiz méla opét
ptekrocit oborové priméry.

Likvidita

Ukazatele likvidity se zabyvaji schopnosti spole¢nosti hradit své zavazky. RozliSujeme
tii zakladni kategorie ukazatelt likvidity — béznou, pohotovou a okamzitou likviditu.
Ukazatel bézné likvidity by se mél pohybovat mezi 1,5 - 2,5. Pohotova likvidita je
piisngjsim kritériem a méla by byt vyssi nez 0,8. Pokud je ale vyssi nez 1, je to sice
pfiznivé z hlediska véfitelli, ale naopak snizuje rentabilitu spolecnosti. Okamzita

likvidita ukazuje schopnost hrazeni pravé splatnych zavazki. Jeji hodnota by méla byt

vyssi nez 0,2 (SYNEK, 2007).

Pro vypocet bylo pouzito nasledujicich vzorct podle (SULAK, 2005b):
Bé&zna likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = (ob&zn4 aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky
Okamzita likvidita = penézni prosttedky / kratkodobé zavazky

Z analyzovanych vysledkl plyne, Ze spolecnost ma velice dobré vysledky témét ve
vSech podobach likvidity. Jedind hodnota pohotové likvidity v poslednich tfech letech
rostla a v roce 2012 jiz vyrazné piekrocila hodnotu 1. Toto muze indikovat snizovani
rentability, coZ se skute¢né potvrdilo. Jak jiz bylo zminéno, za témito vysledky stoji
dokonceni zafazeni podniku do skupiny Alta. Tento proces byl ndro¢ny a projevilo se to
v efektivité za rok 2012. V nasledujicich letech ale bude firma z tohoto zaclenéni tézit,

jelikoz se napf. zlepsi proces nakupu materialu a surovin a také pristup k financovani.

V ramci oborového srovnéni je ziejmé, Ze firma nema v zddné oblasti vyrazné odchylky

od ostatnich firem.
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Tabulka 5: Hodnota ukazatelu likvidity v letech 2008 az 2012

2008 2009 2010 2011 2012

Bézna likvidita

1,04

1,23

1,55 1,5 2,21

BL — oborovy primér 131 146 1,62 1,62 1,69
Pohotova likvidita 0,74 0,87 1,21 1,22 1,67
PL — oborovy primér 0,76 0,95 1,07 1,06 1,08
Okamzit4 likvidita 0,19 0,24 0,37 0,29 0,3
OL - oborovy primér 0,19 0,37 0,42 0,38 0,36

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti hodnoti finan¢ni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska.
Ukazatel se pocita jako pomér ciziho kapitdlu a celkového kapitadlu. Celkova
zadluzenost podniku by neméla byt vyssi nez 0,5, protoze poté je pomérné vysokeé i
finan¢ni riziko. Kromé celkové zadluzenosti se zkouma 1 ukazatel urokového kryti,
ktery se pocita jako pomér EBIT ku celkovému troku. Tento pomér ukazuje, kolikrat by
se mohl provozni zisk snizit, nez by se spole¢nost stala neschopnou platit své tirokové

naklady.

Ukazatel celkové zadluzenosti se vyrazné zvysil v roce 2011 a zistal vysoky 1 v roce
2012. Dvodem je fakt, ze v roce 2011 probéhla fuze, kterd byla financovana pomoci
akvizi¢niho tvéru. Celkova expozice uvéru byla piiblizné¢ 660 000 tis. K¢. Mezi dalsi
polozku ciziho uroceného kapitalu patii provozni uvér s maximalnim limitem Cerpani
300 000 tis. K&. Posledni tiro¢enou polozkou je tvér TOBLERNIA ve vysi 125 000 tis.
K¢, toto je uvér, ktery byl poskytnut spolecnosti TOS NOVA, a.s. (v ramci faze
nastupnickd spole¢nost piejmenovana na SKODA MACHINE TOOL, as.). Jeho
splaceni se v soucasné dob¢ nepiedpoklada. Ostatni polozky cizich zdroja tvoii zavazky
z obchodnich stykli, zadvazky vi¢i zaméstnancim a rezervy na garancni opravy a
odmény. Veskeré urocené polozky ciziho kapitalu jsou podrobné popsany v kapitole

3.2.2 Planovani pasiv.
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Hodnota ukazatele urokového kryti je pak velice proménliva. V roce 2009 hodnota
poklesla z jiz popsanych divodi, kdy EBIT meziro¢né vyrazné klesl. V letech 2011 a
2012 je pak pokles zplisoben vysSim zadluZenim spojenym s fizi. Pfesto spolecnost

zustava schopna své urokové naklady platit.

Predikce do budoucna pocita se snizenim celkového zadluzeni na troven 0,5, kde jsou
cizi a vlastni zdroje v rovnovaze. Zaroven by mél rast i ukazatel irokového kryti. Pokud
by presto doslo k neo¢ekavanym problémim, spole¢nost je nyni zac¢lenéna do finan¢né
stabilni skupiny ALTA, kterd by v pfipadé¢ potfeby mohla pomoci s financovanim
dluhu. Proto neni divod ocekavat problémy, které by mohly ohrozit naplnéni

strategického planu, ¢i dokonce existenci podniku.

Tabulka 6: Hodnota ukazatelt zadluZenosti v letech 2008 az 2012
2008 2009 2010 2011 2012

Zadluzenost

Urokové kryti

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Ukazatele aktivity

Pomoci ukazatelti aktivity je hodnocena efektivnost podnikatelské Cinnosti a vyuziti
zdroju. Jsou obrazem schopnosti manazert spole¢nosti vyuzivat majetek. Obrat aktiv by
mél byt vyssi nez 1 a ukazuje miru vyuziti majetku spole¢nosti. Obrat zasob by mél byt
co nejvyssi, jeho niz8i hodnota miize znamenat zastaralost zasob. Obratu pohledavek
odpovida to, jak dlouho ziistavaji odbératelé dluzni. Cim je hodnota niZsi, tim je vyssi
riziko doCasné ztraty likvidity. Jelikoz se jednd o dlouh¢ investi¢ni projekty, je potieba
vénovat pozornost pii sjedndvani platebnich podminek tomu, aby ptipadné pozdéjsi

finanéni plnéni neohrozilo stabilitu spole¢nosti. Obrat zavazkl pak ma byt co nejnizsi a

ukazuje, jak dlouho ztstavame dluzni svym dodavatelam.
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Pro vypocet ukazateld byly pouzity tyto vzorce (SYNEK, 2007):
Obrat aktiv = Trzby / Aktiva celkem

Obrat zasob = Trzby / Zasoby

Obrat pohledavek = Trzby / Pohledavky

Obrat zavazkl = Trzby / Kratkodobé zavazky

Tabulka 7: Hodnota ukazatelu aktivity v letech 2008 az 2012

2008 2009 2010 2011 2012

Obrat aktiv 0,81 0,87 0,9 0,7 0,77
Obrat zasob 3,76 4,34 5,94 5,97 5,43
Obrat pohledavek 2,2 2,56 2,5 1,85 2,22
Obrat zavazki 1,68 3,13 4,82 3,26 3,91

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni se po¢ita jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazkt. Ukazatel
by mél byt vétsi nez nula a zobrazuje tu ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovéana
dlouhodobymi zdroji. Dostate¢na vySe cistého pracovniho kapitilu je potifebnd pro
zajisténi potrené miry likvidity podniku. Je vidét, Ze firma se v tomto ohledu chova
velice zodpovédné a udrzuje tento ukazatel na dostate¢né vysokych hodnotach i

V porovnani s oborovymi prumery.

Tabulka 8: Hodnota ukazatele CPK v letech 2008 az 2012 (v mil. K¢)

2008 2009 2010 2011 2012

235 398 363 472

CPK 61

CPK - oborovy priamér 38 37 49 52 54

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013
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Index INQ5

v

Jedna se o nejaktudlnéjsi index pro hodnoceni financniho postaveni podnikii. Tento
index byl vypracovan manzely Neumaierovymi a ma za kol hodnoceni podniki,
predeviim v CR, pomoci jedné hodnoty. Pokud se hodnota Indexu INO5 pohybuje pod
hodnotu 0,9, tak podnik nevytvaii hodnotu. V intervalu 0,9 az 1,6 je Sed4d zoéna, kdy
nékdy podnik hodnotu vytvoii, ale nékdy zase ne. Nelze tedy o podniku z hlediska
tvorby hodnoty fici jednozna¢ny soud. Pokud je hodnota vyssi nez 1,6, tak podnik
hodnotu vytvati. Pro vypocet se pouziva nasledujici vzorce podle (NEUMAIEROVA,
2005):

INO5 = 0,13 x X1 + 0,04 x X2 + 3,97 x X3 + 0,21 x X4 + 0,09 x X5, 1)
kde:

X1 ... jsou aktiva / cizi zdroje,

X2 ... je EBIT / nakladové troky,

X3 ... je EBIT / aktiva,

X4 ... jsou trzby / aktiva,

X5 ... jsou ob&éZna aktiva / kratkodobé zavazky.

Tabulka 9: Hodnota indexu INO5 v letech 2008 az 2012

2008 2009 2010 2011

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Z vysledkl vyplyva, Ze se od roku 2010 hodnota indexu znatelné¢ snizila. To indikuje, Ze
firma mozna netvofi hodnotu. Hlavni pfi¢inou je nizsi hospodarsky vysledek a vétsi
zadluZeni z titulu fuze. Z divodu zaclenéni do skupiny ALTA, a.s., ktera je silnou a
zdravou spole¢nosti, je nicméné riziko zadluZzeni mens$i, neZ by se mohlo na prvni

pohled zdat.
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2.2.4 Hodnoceni vysledku interni analyzy — matice IFE

Na zéaklad¢ interni analyzy jsou definovany silné a slabé stranky podniku:

Silné stranky:

Spoluprace v ramci skupiny — zaclenénim do skupiny ALTA je mozné
vyuzivat synergetického efektu. Jednak je mozné napi. efektivnéji nakupovat
suroviny a optimalizovat i jiné procesy, ale hlavné je mozné vyuzit silného
postaveni skupiny na trzich ve vychodni Evrop¢, a tak ziskavat nové zadkazniky
a projekty.

Rozsahla distribucni sit’ obchodnich partnert a obchodniho zastoupeni —
diky této rozsahlé siti je mozné efektivné uplatnit marketingové nastroje za
ucelem zvySeni objemu prodeje. Zaroven diverzifikace trzeb prirozené
stabilizuje firmu a jeji rozvoj.

Moderni produkty — vlastni vyzkumna ¢innost a kontinualni aplikace na
vyrobky podporuje jejich snazsi distribuci a umozinuje rychle reagovat na

ménici se pozadavky zakaznikd.

Slabé stranky:

Nizké hodnoceni ukazateli aktivity — nizké hodnoty aktivity mtizou zpusobit
tlak vlastnika na lepSi vyuZivani zdroji. Pokud budou vlastnici netrpélivi a
budou napt. aktivné zasahovat do fizeni spolecnosti, miZe to ohrozit plynulé
fungovani podniku a ve svém diisledku i naplnéni strategického planu.

Vysoké zadluZeni — pokud by se naskytla zajimava investi¢ni pfilezitost,
spolecnost by pravdépodobné jiz nemohla vyuzit napt. dalsiho bankovniho
uvéru. Nyni je tedy v tomto ohledu trochu svazana.

SlabSi uroven informac¢niho systému — V soucasnosti probihda vyvoj
informacniho systému SAP a jeho podpirnych modulii. Soucasné se systém
zaClefiuje do struktury skupiny ALTA. Tento proces ztéZuje v soucasné dobé
analyzovani dat a kontrolu pland. To pfinasi dodatecné néklady, jelikoz nékteré
informace se zpracovavaji duplicitné. Pokud by tento proces trval delsi dobu,

ohrozuje to efektivni kontrolu plnéni strategického planu.

Hodnoceni vysledkt interni analyzy se promita do matice IFE. Kazdému faktoru je

pfifazena vaha v rozsahu 0,00 — 1,00 podle dilezitosti silné nebo slabé stranky pro

uspésnost v oboru.
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Dale jsou jednotlivé faktory ohodnoceny podle miry vlivu takto:

4 =velké S
3=maléS
2 =malé W
1=velké W

Tabulka 10: Hodnoceni matice IFE

Vahy Mira vlivu Vazeny pramér

Silné stranky

Spoluprace ve skupiné 0,3 4 1,2

Distribuéni sit’ 0,1 3 0,3

Moderni produkty 0,2 4 0,8
Slabé stranky

Nizké ukazatele aktivity 0,1 2 0,2

Vysoké zadluzeni 0,1 1 0,1

Slaba IT podpora 0,2 1 0,4
Celkem 1 3

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Znasobenim vahy a hodnoty jednotlivych faktorti se dostane vazeny pomér a jejich
souctem pak celkovy véazeny pomér. Celkovy vazeny pomér hodnoti interni pozici
podniku nebo strategického zaméru. Nejlepsi hodnoceni = 4, nejhorsi = 1, stiedni = 2,5.
Nas vysledek, ktery ma hodnotu 3, svéd¢i o tom, Ze strategicky zamér se opird o

pomé&mé silnou interni pozici (SULAK, 2005b).
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3 STANOVENI FINANCNIHO PLANU PODNIKU

Cilem je stanoveni a kvantifikace finan¢niho planu na obdobi péti let, tj. mezi léty 2013
— 2017. Mezi planované vykazy patii vykaz ziskd a ztrat a rozvaha. Pfi pldnovani se
muze vychazet z historickych trendd, planovat polozky v zavislosti na trzbach nebo
polozky planovat na zéklad¢ stanovenych cila spole¢nosti. V ramci této prace je vyuzito

vSech tfech zpisobl planovani jednotlivych polozek.

3.1 Vykaz zisku a ztraty

Planovany vykaz zisku a ztraty je klicovou slozkou finanéniho planu spole¢nosti,
vyplyvaji z n¢ho veskeré vynosy a néklady spolecnosti a také samoziejmé planovany
hospodaisky vysledek. Jelikoz zakladnim cilem kazdého podnikéni je dosahovani zisku,
je potieba vénovat tomuto planu zvySenou pozornost. Protoze se plan sestavuje na
casové obdobi péti let, je vénovéana pozornost vyznamnym polozkam a nékteré mensi
polozky jsou uvedeny agregované. Tyto polozky ze své podstaty nemohou vyznamné
ovlivnit vynosy a ani ndklady, takze nemaji vyznamny dopad na hospodaisky vysledek

spolecnosti (FOTR, 2012).

3.1.1 Stanoveni vynosu

JelikoZ se jednd o vyrobni podnik, hlavni poloZkou jsou trZzby z prodeje vlastnich
vyrobkd a sluzeb. Spole¢nost v roce 2011 dokoncila proces fuze a stala se soucasti
skupiny ALTA. Tento krok byl zdkladnim ptedpokladem pro budouci vyvoj trzeb
spolecnosti. Zaroven byly roky 2011 a 2012 ovlivnény sniZzenou poptavkou v disledku
celosvétoveé hospodatské krize. Tato krize se nicméné dotkla nejvice Evropy a ostatni
trhy napf. v Asii nechala dot€ené mnohem méné. Cilem spolecnosti je vyuzit vétsi
ekonomické sily téchto oblasti, obnovovani hospodarského ristu, synergického efektu
pusobeni ve skupiné ALTA a svych inovovanych vyrobkil ke zvySovani trzeb. Pro
planovani celkovych trzeb byly stanoveny tii kli¢ové teritorialni oblasti, které budou
planovany samostatné. Prvni skupinu tvofi trzby v Rusku a tuzemské trzby, druhou
skupinu tvofi trhy v Asii (piedevsim Cina, Japonsko a Indie) a tieti skupinu tvoii ostatni
exportni trhy (pfedev§im pak némecky mluvici zem¢). V ramci téchto trhi jsou pak
realizovany jednak prodeje novych stroju, generalni opravy, ale také pozaruéni servis a

prodeje nahradnich dild. Podil téchto slozek je v jednotlivych oblastech odlisny. V Asii

v w7
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ktera puisobi v Cing. Naopak v Evropé je vyssi podil generalnich oprav, protoZe zde jsou
Casto jiz stroje postavené a je mozné je modernizovat, coz napt. v Rusku stéle chybi, a
proto se zde vice prodadvaji stroje nové. Na celkovych trzbach se podili nejvice trzby
V Asii, pfiblizn€ 35%, Rusko a tuzemské prodeje tvoii 31% trzeb a ostatni export pak
34%. Pro rok 2013 miizeme pii planovani vyjit i z jiz uzavienych a pfedjednanych
kontraktti. Plan je navysit celkové trzby o 15% i diky zavedeni inovovanych vyrobki
V uplynulych dvou letech, které pomohou tento cil naplnit. V dalSich letech se pak bude
postupné ménit podil jednotlivych sektorii na celkovych trzbach. Nejvice porostou trzby
Vv Asii diky lepsi hospodaiské situaci na tamnich trzich, zvysujici se poptavce a také
spolupraci s dcefinou spole¢nosti a obchodni kancelaii v Pekingu. Tempo ristu bude
2,5%. Oblast Ruska a CR bude také riist, predeviim pak diky exportu do Ruska, kde se
projevi pozitivni vyhoda slouceni se skupinou Alta, kterd zde ma silné zastoupeni.
Tempo rastu bude ale trochu pomalejsi a bude Cinit 2% roc¢né. Ostatni exportni oblasti

predevsim v Evropé porostou nejméné, pouze o 1% rocné.

Tabulka 11: Plan trZeb za prodej vlastnich vyrobku a sluZeb (v tis. K¢)
2013 2014 2015 2016 2017

Rusko a CR 411844 420081 428482 437052 445793

SRR 3948 33606 34279 34964 35663
I 263580 268852 274229 279713 285307
ceperdilonmery 115316 117623 119975 122375 124822
- 461265 472797 484617 496732 509 150
servis a ndhradni dily 18 451 18912 19 385 19 869 20 366
T 322886 330958 339232 347712 356405
Sensraloniay 119929 122927 126000 129150 132379
(DT (G EUI 444791 449239 453732 458269 462852
servis a nahradni dily 35583 35939 36 299 36 662 37028
T 275771 278528 281314 284127 286968

Sepgraioniay) 133437 134772 136119 137481 138855

Celkové trzby

1317900 1342116 1366830 1392053 1417795

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013
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Dalsi polozkou jsou vynosové uroky. Tato polozka je v silné korelaci se stavem
penéznich prostiedki na uctech a je naplanovana na zakladé¢ vykazu Cash-flow

v kapitole 3.3 a o¢ekavanych urokovych sazeb.

Tabulka 12: Plan vynosovych uroki (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016

2382

2194 2219

Vynosové uroky 3 046

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Déle jsou naplanovany ostatni provozni vynosy, které jsou planovany v zavislosti na
trzbach, kdy z finanénich vykazl ptedchazejicich let bylo zjisténo, ze ostatni provozni
vynosy tvoti praimérné 3,5% trzeb. Podpirné vypoclty nejsou uvedeny, jsou snadno
vypocitatelné z finan¢nich vykazh. Ostatni provozni vynosy obsahuji pfedevsim zisky
z prodeje materialu a stalych aktiv, dale pak prefakturovani energii a ndjemného a také

vynosy z dotaci ze statniho rozpoctu a rozpoctu EU.

Tabulka 13: Plan ostatnich provoznich vynosi (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

46 339 47 339 48 213 49 104

Ostatni provozni vynosy 45 644

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

3.1.2 Stanoveni nakladu

Nejvyraznéjsi polozkou je spotfeba materidlu a sluzeb. Jelikoz se jedna o vyrobni
podnik, tvoii piimé naklady velkou ¢ast vSech nakladd. Podnik ma stanovené normy
podilu pfimych ndklada. Celkova spotieba materidlu a sluzeb se planuje jako soucet
spotieby pro jednotlivé kategorie — servis a ndhradni dily, vyroba strojii a generalni

opravy. Tyto kategorie maji kazda sviij vlastni podil nakladi v relaci k trzbam. Nejvyssi

vvvvvv

A

jelikoz vétsi polozku nakladi tvofi napt. mzdy zaméstnanct, ktefi generalni opravy
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provadi. Stejné tak pfi poskytovani pozaruéniho servisu, kdy spotfeba materidlu tvori
69% trzeb.

Tabulka 14: Plan spotieby materialu a sluZeb (v tis. K¢)

2013 2014

Spotieba materialu a sluZeb

915535 932367 949546 967077 984 970

servis a nahradni dily 60017 61036 62074 63132 64210

nové stroje 612188 623620 635289 647202 659 363

generdlni opravy

243330 247712 252183 256744 261397

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Dalsi vyznamnou polozkou jsou osobni naklady, které tvofi predevsim mzdy, odvody
na socialni a zdravotni pojisténi, odstupné a bonusy. V minulych letech doslo
K relativnimu poklesu této polozky, jelikoz byla zahajena optimalizace v oblasti
pracovnich mist a doslo k mirnému poklesu po¢tu zaméstnancti, kdy v poslednich ttech
letech doslo k poklesu ze 429 zaméstnanct na 405. Tento proces byl jiz ukoncen a
nasledné¢ by mélo dochdzet k 3% rlstu osobnich nékladt. Tento rust odpovida
skutecnosti, ze se nepfedpokladaji zmény v poctu zaméstnanct a tempu ristu mezd ve
vysi 3%, které je specifikovano v uzaviené kolektivni smlouvé pro vSechny pracovni

pozice. Toto tempo by mé&lo zustat zachovano po dobu trvani strategického planu.

Tabulka 15: Plan osobnich nakladi (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

236 316 243405 250 707

Osobni naklady 229 433 258 229

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Dale se planuji odpisy, které tvoii odpisy stavajiciho majetku a odpisy nového majetku,

ktery se pofizuje na zakladé investic dle strategického cile. Odpisy dlouhodobého
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hmotného majetku, ktery se v soucasné dob¢ v podniku pouziva, obsahuje jednak stroje,
ale také budovy. Odpisy nového majetku jsou vypocteny z hodnot investic a dle politiky
odepisovani, vice o majetkové struktute Vv kapitole 3.2.1. Stanoveni aktiv. Spole€nost

neplanuje vyrazné vyfazovani majetku.

Tabulka 16: Politika odepisovani

Sazby ucetnich odpisu
Pozemky neodepisovany
Budovy 30 nebo 45 let
Stroje a zafizeni 6 nebo 12 let
Dopravni prostiedky 4 nebo 6 let
Inventar 4 nebo 6 let
Software 3 nebo 5 let
Ocenitelna prava (patenty, know-how) 5 let

Ostatni dlouhodoby majetek (modely) 4 roky
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 3 roky

Drobny DHM 2 roky

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013

Tabulka 17: Odpisy majetku (v tis. K¢)

2013 2014

Odpisy souc¢asného majetku 55 202 50 813 35678
Odpisy nového majetku 6 250 12 500 19 000 24 500 28 400

Odpisy celkem 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Ostatni provozni naklady tvoii primérné 4% trzeb a tvofi je pfedev§im dané a poplatky,
pojisténi, provozni naklady placené finan¢nim institucim, pokuty a penéle a platby za

ochrannou znamku Skoda. Daéle se také planuje polozka kurzovych ziskd nebo ztrat.
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V ramci pldnovani probéhla diskuze S managementem podniku, z niz vyplynulo, Ze
V této oblasti dochdzi ke zménam. Zasadnim faktorem je fakt, Ze materidl a ostatni
sluZby tvoftici podstatnou ¢astku nakladi se zac¢inaji ¢im dal vice kupovat v eurech. Tim
se zmensuje i ménové riziko, jelikoz vétSina trzeb je v eurech. V soucasné dobé se tak
snizuje potieba zajisStovani ménového rizika a pouziva se spise jen na méné vyuzivané
ménové pary, jako je napf. japonsky jen. Pro naplanovani polozky byla vyuzita analyza
soucasného stavu finan¢nich derivatli, soucasné uzavienych a planovanych kontraktii na
dodavky vyrobkil a také kontraktd s dodavateli. Na zakladé¢ toho byla expertné
stanovena ptredpokladana vyse kurzovych ztrat pro obdobi 2013 az 2017 jako 0,5%

Z trzeb.

Tabulka 18: Plan ostatnich provoznich nakladua a kurzovych ztrat (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

54 341 55 342 56 363 57 405

Ostatni provozni naklady 53 360

Kurzové ztraty 6 590 6711 6 834 6 960 7089

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Urokové néaklady tvoii piedev§im troky z uvéru, které spolegnost splaci. Vzhledem
ktomu, ze na spojeni vramci skupiny Alta byl pouzit akviziéni uvér, vzrostla
vyznamng¢ i tato polozka. Krom¢ akvizi¢niho tvéru se plati i Groky z provozniho Gvéru
a uroky z uvéru TOBLERNIA. Celkova vyse uvéri ¢inila na konci roku 2012 pfiblizné
671 milionti K¢, z toho investicni Gvér pouzity pii fuzi €inil ptiblizné 470 miliont K¢.
Vzhledem k témto zméndm nemizeme vyjit z historické zavislosti na trzbach a je
potieba naplanovat polozku individualné. Pro jeji stanoveni jsem vySel z jiz uzavienych
uveérovych smluv a primérné trokové sazby. Jednotlivé uvéry a vypocty nakladovych

urokt jsou specifikovany v kapitole 3.2.2 Planovani pasiv.

Tabulka 19: Planované irokové naklady (v tis. K¢)

2013 2014 2015

22 583

Urokové naklady 28 394 17 177 14 028

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Posledni planovou nakladovou polozkou je dan z ptijmu, jejiz vySe je pocitana ze zisku
pied zdanénim. Jako sazba dané z ptijmu pravnickych osob je pouZzita v soucasnosti

platna sazba ve vysi 19%.

Tabulka 20: Planovana dan z p¥rijmu (v tis. K¢)

2013 2014

VH pied zdanénim 71 826

75 351 77110 87171
Dai z pfijmu 13 647 14 317 14 651 16 562 17 075

VH po zdanéni 58 179 61 034 62 459 70 608 72795

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.2 Rozvaha

Rozvaha ma dvé zékladni ¢asti, stranu aktiv, ktera reprezentuje majetek spolecnosti, a

stranu pasiv, kterd reprezentuje zdroje financovani aktiv.

3.2.1 Stanoveni aktiv

Aktiva se v zasad¢é déli na dlouhodoba a obézna, v ramci toho zakladniho déleni se pak
dlouhodoba aktiva dé€li na hmotna, nehmotna a finan¢ni. V rdmci hmotnych aktiv se
jedna predevsim o budovy, stroje a zafizeni. V rdmci nehmotnych aktiv tvoii vyznamné
polozky software, ocenitelna prava véetné patentll a ochrannych znamek, know-how a
obsahuje také slozku goodwill. Goodwill obchodni spolecnosti je ekonomicky pojem
oznacujici rozdil mezi trzni hodnotou firmy a aktivy obchodni spole¢nosti snizené
0 zavazky. ZjednoduSen¢ feCeno se dd hodnota goodwillu vycislit rozdilem mezi
nakupni cenou a ucetni hodnotou kupované spolecnosti. Jeho vykézani se uplatiiuje
predevsim pfi fuzich a akvizicich. V piipadé SMT byl goodwill ocenén pii fiizi v roce
2011. Hodnota goodwillu se zobrazuje pravé jako nehmotné aktivum, které se dle [IFRS
neamortizuje, ale kazdoro¢né se testuje jeho piipadné znehodnoceni. Dlouhodoby
hmotny majetek obsahuje stavby (vC€etné pozemki), stroje a zafizeni a ostatni
dlouhodoby majetek, ktery tvoii predevSim modelovaci zatizeni. V rdmci finanénich

dlouhodobych aktiv se jedna o podil ve spole¢nostech SEDRA — TOOLS, s.r.o.
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a E.S. Machine Tool, které jsou dcefiné spole¢nosti a SMT zde drzi 100% vlastnicky

podil. Tento podil je historicky stabilni a nepfedpokladaji se zde jakékoliv zmény.

V planu dlouhodobych aktiv je zohlednén nésledujici plan investic:

e 2013

©)

o 2014

modernizace stroji v hodnoté¢ 42 mil. K¢ (pfedev§im horizontka
s koaxialnim ulozenim a frézovaci a karuselovaci centrum)

modernizace socialniho zafizeni a technické upravy konstrukéni haly za
15 mil. K¢

nakup nového softwaru pro zlepSeni komunikace v ramci skupiny Alta

za 10 mil. K¢

Pokracovani modernizace stroji v hodnoté 42 mil. K¢
vymeéna zastaralych topnych téles v halach v hodnoté 15 mil K¢

dokonceni implementace nového softwaru za 10 mil. K¢

obména a udrzovani stroju za 42 miliond K¢
registrace novych patentl a licenci z vyzkumné ¢innosti a jejich aplikace,

hodnota 15 mil. K¢ (zaclenéno do ocenitelnych prav)

obmeéna a udrzovani stojui za 42 mil. K¢

pofizeni modelovaciho zafizeni za 8 mil. K¢

obména a udrZovani stroji za 42 miliont K¢

modernizace vyzkumného ustavu v hodnoté 8 mil. K¢.

VSechny tyto investice jsou zohlednéné v planovanych aktivech. Pro stanoveni vyse se

vychézi ze zlstatkové ceny, tedy rozdilem mezi potfizovaci cenou a sumou opravek.

Nové pofizovanych majetek je zafazen s pofizovaci cenou a zafina se odepisovat dle

politiky odepisovani, ktera byla specifikovana v predchéazejicim textu.
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Tabulka 21: Plan investic a stalych aktiv (tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017
Plianované investice 67 000 67 000 57 000 50 000 50 000
Stala aktiva 634448 638135 628186 618008 607 211

Dlouhodoby nehmot. majetek

309723 308147 309218 295289 281360

Software 8647 14000 10000 6000 2000

Ocenitelna prava 21000 19147 29294 24441 19588

Know - how 91 376 86 300 81224 76 148 71072

Goodwill 188700 188700 188700 188700 188 700
Diowhedobmeiitidie 310083 315346 304326 308077 311209
Elelangy 121318 130950 125853 121008 123997
Stroje a zafizeni 164253 171458 177109 181069 183212
izt listoiraf imeyisisk 24512 12938 1364 6000 4000

Dlouhodoby financni majetek 14642 14642 14642 14642 14642

Podily v podnicich 14642 14642 14642 14642 14642

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Obézna aktiva obsahuji zasoby, pohledavky z obchodnich stykd a kratkodoby finanéni
majetek. Miazou se planovat bud’ procentné Vv relaci k trzbam, nebo se mize vyuzit
obratovych ukazateld. Pro stanoveni zasob a pohledavek je zvolena metoda obratovych
ukazateld a vychazi se z hodnot uvedenych v Tabulce ¢. 7. Tyto hodnoty jsou poté
individudlné upraveny pro kazdy planovaci rok. Vychazi se predevsim ze skutecnosti,
ze spolecnost v prvnich dvou letech implementuje nastroje pro zvyseni kvality systému
fizeni zasob a také pohledavek. Vyuzije pifi tom 1 nove pofizeny software, ktery umozni

jednodussi spravu.
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Tabulka 22: Plan obéZnych aktiv (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

6 6 6

Obrat zasob 55 5,7

Obrat pohledavek 2,5 2,7 3 3 3
Zasoby 239618 235459 227805 232009 236299

Pohledavky 527160 497080 455610 464018 472598

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Kratkodoby finan¢ni majetek obsahuje hotovost, penize na Uc¢tech v bankach a jiné
penézni ekvivalenty. Drtivou vétsinu polozky v piipadé SMT tvofi penize na Giétech.
Polozka je planovana v navaznosti na kapitolu 3.3. Vykaz cash-flow, které dava prehled

0 penéznich tocich a zistatcich.

Tabulka 23: Plan kratkodobého finan¢niho majetku (tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

Kritkodoby finan¢ni majetek 203092 158780 146286 147934 149515

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.2.2 Stanoveni pasiv

Planovani pasiv musi probihat v uzké koordinaci s planovanim aktiv. Na zdklad¢
bilan¢niho pravidla plati, Ze hodnota aktiv se musi rovnat hodnoté pasiv. Pasiva
predstavuji zdroje financovani aktiv a déli se na dvé zakladni ¢asti, vlastni a cizi kapital.
Vlastni kapitdll u SMT pak tvoii predevsim zakladni kapital, rezervni fondy a
nerozdéleny zisk minulych let. Cizi zdroje pak tvofi predevSim zékonné rezervy,

dlouhodob¢ a kratkodobé zavazky a bankovni uvéry a vypomoci.

Vlastni kapital spolecnosti je 360 milioni K¢ a zlstava stejny po celou dobu plénu.

Rezervni fondy jsou ve vysi 72 milioni K¢ a také se nebudou ménit. Nerozdéleny zisk
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je tvofen souctem zisku zbézného roku a nerozdéleného zisku zlet minulych.
Spolec¢nost pouzivala ¢ast zisku na vyplaceni dividend, také caste¢né pokryval ztraty
z ptedchazejicich let. Nyni se pfedpokladd, ze po celé obdobi strategického planu
dividendy vyplaceny nebudou.

Tabulka 24: Plan vlastniho kapitalu (tis. K¢.)

Vlastni kapital 497011 558045 620504 691113 763907
Zdkladni kapital 360000 360000 360000 360000 360000
Rezervni fond 72 000 72 000 72 000 72 000 72 000
Nerozdéleny zisk minulych let 6 832 65 011 126 045 188504 259113

Hospodarsky vysledek 58 179 61 034 62 459 70 608 72795

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Cizi zdroje tvoii u SMT podstatnou &ast pasiv. Spoleénost tvofi rezervu na garanéni
opravy, kterd je vypocCtena na zdklad€ historickych dat o garan¢nich opravach a
zohlediuje soucasny stav, dale rezervu na ztratové zakazky a penalizaci, ktera se pocita
na zaklad¢ odhadu penalizace od odbératelti z titulu zpozdéni daného kontraktu. Pro
planovani jsem vyuzil podil na trzbach, jehoz pramér je 1,81% za roky 2010 az 2012.
Na zaklad¢ implementace systému fizeni kvality v prvnich dvou letech planu se podil
snizi na 1,5%. Kratkodobé zavazky obsahuji pfedevS§im zavazky z obchodnich stykl a
piijaté zalohy, dale pak v mensi mife zdvazky vii¢i zaméstnancim a ze socialniho
zabezpeceni. Kratkodobé zavazky jsou predikovany pomoci obratového ukazatele,
pti¢emz jsem vySel z hodnot v Tabulce ¢. 7. Tyto hodnoty jsem poté upravil pro kazdy
planovaci rok stim, ze Vv prvnich dvou letech dojde k poklesu obratu pohledavek, tj.
zvysi se prumérna doba, kdy firma hradi své zavazky. Toto je z divodu toho, ze firma
vyuzije svého silného postaveni diky zaclenéni do skupiny Alta a u svych dodavatela si

vyjedna vyhodnéjsi platebni podminky.

Firma vyuziva nasledujici avéry:
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e Akvizi¢ni uvér do konsorcia Citibank, HSBC Bank a CSOB, celkova expozice
byla 26 500 tis. EUR s trokovou sazbou 3M PRIBOR jako pohybliva polozka a
marze 2,9%. Splatnost uvéru je 5 let s pfedem danym splatkovym kalendatrem,
spole¢nost mé v roce 2013 uhradit splatku 94 miliont K¢, stejné tak v toce 2014
a 2015. Vroce 2016 pak ma splatit dvojnasobnou castku 188 miliont K¢.
Primérna vyse urokové sazby 3M PRIBOR byla 1,001% v roce 2012, pro
nasledujici roky se pocita s tim, Ze bude mirn¢ rust.

e Uvér TOBLERNIA ve vysi 125 milionii K& Toto je uvér, ktery byl poskytnut
v tnoru 2011 spole¢nosti TOS NOVA a.s. (v radmci fuze nastupnicka spolecnost
pfejmenovand na SKODA MACHINE TOOL, a.s.). Jeho splaceni se v sou¢asné
dobé& neptedpoklada, urokova mira je stejna jako u akviziéniho Gvéru.

e Provozni uvér od stejného konsorcia jako akvizi¢ni Gvér s pravidelnymi
mesi¢nimi splatkami a limitem 300 milionti K¢. Tento Gvér je poskytovéan pro
financovani béznych potteb, funguje tedy jako uvérova linka. Vyse je rozdilna
v kazdém roce, zalezi na konkrétni potiebé. Urokova sazba je fixni 3,5%.

e Vroce 2012 méla spoleénost jesté dva dalsi Gvéry od VB leasing a CSOB
leasing, ty budou doplaceny v roce 2013, jejich celkova vySe byla 8 miliond K¢
na konci roku 2012.

Tabulka 25: Plan ciziho kapitalu (tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

Obrat zavazkl 3,9 3,7 3,6 3,6 3,6
Cizi kapital 1107307 971409 837383 770855 701716
Podil rezerv na trzbdch 1,70% 1,60% 1,50% 1,50% 1,50%
Rezervy 22 404 21474 20 502 20 881 21 267
Kratkodobé zavazky 337 923 362734 379675 386681 393832
Bankovni uvery 746 980 587201 437205 363293 286617
z toho: akvizi¢ni Gveér 375 000 281 250 187 500 93 750 0

urokova sazba 3,95% 4% 4,1% 4,1% 4.1%

nakladové uroky 14 813 11 250 7688 3 844 0
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uvér TOBLERNIA 125 000 125000 125000 125000 125000
urokova sazba 3,95% 4% 4.1% 4,1% 4.1%
nakladové uroky 4938 5000 5125 5125 5125

provozni uveér 246 980 180951 124705 144543 161617
urokova sazba 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%

nakladové uroky 8 644 6 333 4 365 5059 5657

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.3 Plan cash-flow

Planované penézni toky neboli cash-flow je posledni zékladni slozkou finan¢niho planu,
ktery zobrazuje pfijmy zvySujici penézni fondy podniku a vydaje, které tyto fondy

snizuji. Tyto piijmy a vydaje se 1isi svoji povahou a mtizeme je délit na:

e provozni penézni toky, které obsahuji:
o Upravy o nepenéZzni operace jako odpisy stalych aktiv, zmény stavu
rezerv
o zménu stavu obéznych aktiv a kratkodobych pasiv
e investi¢ni penéZni toky, které obsahuji
o vydaje spojené s nabytim stalych aktiv
o pfijmy z vyplacenych cennych papirt
o poskytnuté ptijcky a uvéry
o vynosy z prodeje stalych aktiv
e finan¢ni penézni toky, které obsahuji
o zmeény stavu dlouhodobych zdvazkt, ivért a vypomoci
o zmeény vlastniho kapitadlu s dopadem na penézni toky jako napt. zvySeni

zékladniho kapitalu, vyplata dividend a podilii na zisku

Tyto penézni toky pak ovliviiuji snizeni ¢i zvySeni penéznich prostiedkt firmy (FOTR,
2012).
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Tabulka 26: Plan penéznich tokii (v tis. K¢)
2013 2014 2015 2016 2017

PenézZni prostiedky na pocatku 132828 203092 158779 146286 147934
ST AR SR R GRS 262 319 104816 126421 133345 133 056
HV po zdanéni 58 179 61 034 62 459 70 608 72795
Odpisy 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797
Zména stavu rezerv -3 596 -930 -971 378 386
Zisk z prodeje stalych aktiv -11411  -11621  -11835 -12053  -12 276
Upravy OA a kratk. pasiv 157695 -6 979 9819 14 233 11 354
ST AR @A M Ra L GEies  -55589  -55379 45165  -37947  -37724
Nabyti stalych aktiv -67000 -67000 -57000 -50000  -50 000
Vynosy z prodeje stalych aktiv 11411 11621 11835 12 053 12 276
Penézni toky z finanéni ¢innosti -136 466 -93750 -93750 -93750 -93 750
Zména stavu dlouhod. zavazkl -136466 -93750 -93750 -93750  -93 750
PenéZni toky celkem 70264  -44313  -12494 1648 1582

PenéZni prostiredky na konci 203093 158780 146286 147933 149515

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.4 Analyza finan¢niho planu

Pro dopfednou analyzu finan¢niho planu se vyuziji stejné ukazatele jako pii analyze

vysledku let minulych.

Rentabilita

Opét se pouziji ukazatele ROE, ROA a ROS. Ukazatel ROE postupné klesa, coz je
dasledek toho, Ze se vysledek hospodatfeni ponechdva na uctu nerozdéleného zisku a tim
se postupné zvysuje vlastni kapital. Pfesto je hodnota ROE ve vSech planovanych letech
dostacujici. Ukazatel ROA se naopak postupné zvySuje a ukazuje na zlepSujici Se

vyuzivani aktiv. Predevsim je ale od roku 2014 vyssi nez je oborovy prumér v letech

57



2008 az 2011, ktery pro obor vyroba stroji a zafizeni ¢ini 7,12% (Ministerstvo
pramyslu a obchodu CR, 2013).

Tabulka 27: Ukazatele rentability finan¢ni planu (v %)

2014

11,71% 10,94% 10,07%

10,22%

6,47% 6,69% 6,79% 7,25% 7,20%

4,41% 4,55% 4,57% 5,07% 5,13%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Likvidita
Ukazatel bézné likvidity se oproti minulym letim zlepsil a bez problémi dosahuje
pozadovanych hodnot vyssich nez 1,5. Pohotova likvidita mé byt vétsi nez 0,8, coz plan

splituje. V prvnich dvou letech je pohotova likvidita az moc vysokd, mohla by byt

Vv

nehrozi zadné riziko. Okamzita likvidita také splituje pozadavky na hodnotu vyssi jak

0,2.

Tabulka 28: Ukazatele likvidity finanéni planu (v %)

2013 2014 2015 2016 2017

BéZna likvidita 2,87 2,46 2,19 2,18 2,18
Pohotova likvidita 2,16 1,81 1,59 1,58 1,58
Okamzita likvidita 0,60 0,44 0,39 0,38 0,38

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

ZadluzZenost

Zadluzeni podniku bylo na zacatku pomérné vysoké a bylo zpiisobeno jiz zminénou

fazi. V prubéhu realizace strategického planu byl zisk ponechdvan na uctu
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nerozdéleného zisku let minulych a tim dochdzelo k rtstu vlastniho kapitalu a snizovani
zadluZeni, coz bylo v souladu se strategickym planem. Kone¢na hodnota 0,48 znamena,
ze byl strategicky cil snizeni ukazatele zadluZzenosti alespon na 0,5 splnén. Ukazatel

urokového kryti ma vyrazné€ pozitivni vyvoj.

Tabulka 29: Ukazatel zadluZenosti finan¢niho planu

2014 2015 2016

ZadluZenost

Urokové kryti

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Cisty pracovni kapital

Vyse Ccistého pracovniho kapitdlu je po celou dobu realizace strategické planu

dostacujici.

Tabulka 30: Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu (v tis. K¢)

2014 2015 2016 2017

631 947

528 585 450 026 457 279 464 581

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Index INO5

Hodnota v jednotlivych letech nedosahuje hodnoty vyssi nez 1,6. Je ale potieba
nehodnotit jenom hodnotu ukazatele, ale také jeho vyvoj. A ten je vtomto piipadé
pozitivni, jelikoz se ukazatel lepsi kazdym rokem. Ke konci pldnované¢ho obdobi jiz

témef spliiuje pozadované hodnoty.
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Tabulka 31: Vyvoj hodnoty indexu INO5

2014 2015 2016

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.5 Riziko a rozpracovani planu do jednotlivych scénait

3.5.1 Identifikace rizikovych faktoria

Identifikace faktorti rizika spocivd ve stanoveni faktorti, které mohou mit negativni
dopad na stanoveny strategicky plan. Pti této identifikaci se vychazi z jiz provedené

SWOT analyzy.
Jako rizikové faktory spole¢nosti jsou zafazeny:

A. Rist cen elektrické energie: riziko ristu naklada
Pokracovani hospodatské krize: riziko sniZeni trzeb
Cenova valka na trhu: riziko snizeni zisku

Zhorseni politické situace mimo EU: riziko snizeni trzeb

Zivelné pohromy: riziko ztraty zékazniki a zakazek

nmmo oW

Slaba IT podpora: riziko ztraty konkurenceschopnosti

3.5.2 Stanoveni vyznamnosti faktori rizika

V této ¢asti dochazi k analyze jiz identifikovanych faktort rizika. Jejich vyznamnost je
provedena pomoci expertniho ohodnoceni, Vv této metod¢ se pracuje s dvéma parametry.
Prvnim je pravdépodobnost vyskytu rizika, druhym je intenzita jeho dopadu.
Vyznamnost rizika je poté dana sou¢inem téchto dvou hodnot. Hodnoceni probihé podle

pfedem stanovené stupnice.

Stupnice ma stejné hodnoty pro oba parametry a je nasledujici:
e 1 —nepatrné pravdépodobnost vyskytu a nepatrnd intenzita dopadu
e 2 -mala pravdépodobnost vyskytu a mala intenzita dopadu
e 3 - stfedni pravdépodobnost vyskytu a stfedni intenzita dopadu
e 4 - znacna pravdépodobnost vyskytu a zna¢na intenzita dopadu

e 5 -vysoka pravdépodobnost vyskytu a vysoka intenzita dopadu
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Tabulka 32: Expertni hodnoceni rizikovych faktora

Rizikovy faktor Intenzita Pravdépodob Celkova
dopadu nost vyskytu hodnota

Riist cen elektrické energie
Pokracovani hospodaiské krize
Cenova vilka na trhu

Zhors$eni politické situace mimo

EU

Zivelné pohromy

Slaba IT podpora

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Nasledujici tabulka zobrazuje matici hodnoceni, kde na ose x je zobrazena
pravdépodobnost vyskytu a na ose y intenzita dopadu. Rizikové faktory odpovidaji

hodnoceni z Tabulky ¢. 32.

Tabulka 33: Matice hodnoceni

5
4
E @
Intenzita dopadu 3
D B
2
F A
1

1 2 3 4 5
Pravdépodobnost vyskytu
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Na zaklad¢ této matice a risk appetite jsou identifikovany ty rizikové faktory, které jsou
vyznamné. Samotné stanoveni risk appetite odpovida strategickému zaméru firmy a

konkrétni stanoveni je jejim vlastnim rozhodnutim.
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Jedna se o tyto faktory:

A. Rust cen elektrické energie

B. Pokracovani hospodaiské krize

C. Cenova valka na trhu

3.5.3 Analyza citlivosti

Analyza citlivosti je jednofaktorova analyza, pti které se zjistuji dopady izolovanych
zmén jednotlivych rizik na zvolené finan¢ni kritérium. Jako finan¢ni kritérium je zvolen

EBIT (vysledek hospodateni pfed uroky a danémi).

Trzby se skladaji z prodeje novych strojli, garancnich oprav a pozaru¢niho servisu a
prodeje nahradnich dilti a ostatnich vynost. Prodej novych stroji pak zahrnuji prodej
dvou kli¢ovych polozek — prodej soustruhti a horizontek a ostatnich stroji. Jednotlivé
trzby jsou pak vypocteny jako nasobek objednavek a primérné ceny objednéavky.
K celkovym trzbdm pak patii jeSté ostatni vynosy, které zahrnuji pfedevS§im prodej
majetku a materialu a dotace. Néklady jsou pak rozdélené na variabilni naklady a fixni
naklady. Toto rozdéleni probé&hlo na zéklad¢ diskuze s managementem podniku a bylo
stanoveno na zéklad¢ specidlnich kalkulaci, které podnik pro toto rozdéleni pouZiva.
Mezi variabilni néklady patii spotieba materidlu a sluZzeb a ¢ast osobnich nakladi.
Fixni naklady pak obsahuji polozky, které piimo nesouvisi s vyrobou jednotlivych
produktii. Jednd se o odpisy, Cast osobnich nakladii pracovnikd, ktefi se nepodili pfimo
na vyrobé (administrativa atd.), spotfebu sluzeb (ndjem, elektfina v administrativnich
budovéch atd.) a ostatni provozni néklady (pojisténi, ochranné znamky, poplatky atd.).

Vzorec podle (vlastni zpracovani) pak vypada nasledovné:

EBIT =(Q1 x ¢l + Q2 x c2 + Q3 x ¢3 + Q4 x ¢4 + Ostatni vynosy) — (Q1 xvnl + Q2 x
vn2 + Q3 x vn3 + Q4 x vnd + FN ),

kde:
Q1 ... je mnozstvi soustruhd,
Q2 ... je mnozstvi horizontek,

Q3 ... je pocet kontraktli na generalni opravy,
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Q4 ... je pocet kontraktli na pozarucni servis a prodej nahradnich dilu,

cl az 4 ... je primérna cena vyrobkl (sluzeb) Q1 az Q4,

vnl az vn4 ... jsou pfepoctené variabilni naklady pfi vyrobé vyrobki Q1 az Q4,
FN ... fixni néklady.

Pro lepsi znazornéni jsou jednotlivé hodnoty uvedeny v nasledujici Tabulce.

Tabulka 34: Stanoveni poloZek pro analyzu citlivosti

2013 2014 2015 2016 2017
Q1 (ks) 2,11 2,10 2,10 2,10 2,09
cl (tis. K&) 102100 104448 106537 108668 110841
Q2 (ks) 10,56 10,51 10,50 10,49 10,47
c2 (tis. K&) 61 260 62 669 63 922 65 201 66 505
Q3 (ks) 12,04 11,98 11,95 11,93 11,91
c3 (tis. K&) 30 630 31334 31961 32 600 33252
Q4 (Ks) 170,38 169,38 168,88 168,39 167,91
c4 (tis. K&) 511 522 533 543 554
vn1 (tis. K&) 61 408 62 945 64 332 65 751 67 201
vn2 (tis. K&) 36 845 37767 38599 39 450 40321
vn3 (tis. K&) 17 350 17 787 18181 18584 18 996
vn4 (tis. K¢&) 300 307 314 321 328
FN (tis. K&) 487836 498601 511351 513907 524074
EBIT (tis. K&) 100 220 97 934 94 287 101198 100 652

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Nyni je potteba zatizit kazdou polozku negativné o 10% a sledovat zmény na EBIT.

Vysledky zobrazuje nasledujici obrazek.
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Obrazek 3: Vysledky analyzy citlivosti — graficky (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Nasledujici tabulka pak zobrazuje Ciseln€ zménu EBITu vSech zkoumanych poloZek.
Cervené jsou vyznadeny ty, které se jevi jako nejvice vyznamné. Hranice piijatelnosti

byla spolecnosti stanovena ve vysi 20%.

Tabulka 35: Vysledky analyzy citlivosti — ¢iselné (v %)

2013 2014 2015 2016 2017
Q1 9% 9% 9% 9% 9%
cl 22% 22% 24% 23% 23%
Q2 26% 27% 28% 27% 271%
c2 65% 67% 71% 68% 69%
Q3 16% 17% 17% 17% 17%
c3 37% 38% 41% 38% 39%
Q4 4% 4% 4% 4% 4%
c4 9% 11% 15% 8% 9%
Ostatni vynosy 5% 7% 11% 4% 5%
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13% 15% 19% 13% 14%

39% 42% 46% 40% 42%
21% 24% 28% 21% 22%
5% 7% 11% 4% 5%
49% 52% 57% 50% 52%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

K nejvyznamnéjsim rizikim tedy patii cena soustruhll cl, cena a objem prodeji u
horizontek c2 a Q2, cena za generalni opravy c3, variabilni naklady u horizontek vn2 a

generalnich oprav vn3 a fixni naklady.

3.5.4 Strategické scénaie

Hlavni rozdilem oproti analyze citlivosti je, ze tato metoda je vicefaktorova. Zahrnuje
pusobeni vice faktori najednou a snazi se posoudit jejich celkovy vliv na podnik.
Nejcastéji jsou tvotfeny tfi scénafe, pesimisticky, optimisticky a nejpravdépodobnéjsi.
Scénafe jsou vhodnym nastrojem pro modelaci moznosti a vysledkt, které z téchto
moznosti vyplyvaji. Plati pravidlo, Zze kazdy scénat by mél byt uskuteénitelny (FOTR,
2012).

Jako rizikové faktory byly vybrany ty, které byly stanoveny v kapitole 3.5.1.
Identifikace rizikovych faktorG. U téchto faktorii se pak zkoumd dopad jejich
optimistickych a pesimistickych hodnot na nejvyznamnéjsi rizika, ktera byla zjisténa
Vv kapitole 3.5.3. Analyza citlivosti. Hodnoty vyvoje jednotlivych rizik jsou stanoveny
ve spolupraci s managementem podniku a jednotlivymi useky podniku a na zdkladé

analyz provedenych v kapitole 2. Analyza prostfedi strategického zameéru.

Pesimisticky scénar

Rust cen elektrické energie: riziko rustu nakladu

Rast cen elektrické energie ovlivni riziko variabilnich néklada a fixnich nakladd, ostatni
rizika zlstavaji nedotCena. Z analyz v prvni kapitole je zifejmé, ze muze dochazet

k ristu cen elektiiny. Pesimisticky scénai pocita s tim, Ze rdst cen bude vétsi. Na
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zaklad¢ dostupnych udajii z Energetického regulacniho ufadu se odhaduje maximalni
rist ve vysi 8%, to je vice nez puvodné piedpokladana 3%. Proto dojde ke zvyseni
polozky variabilnich nédkladii o 1% (jelikoZ spotfeba energii neni hlavni polozkou
variabilnich ndkladf) a také fixnich nakladi o 1% (opét spotieba energie tvoii pouze
¢ast celkovych fixnich nakladd). Tyto hodnoty byly diskutovany s vyrobnim oddélenim,
kde bylo feseno rozdéleni jednotlivych naklada (Energeticky regulacni ufad, 2013).

Pokracovani hospodarské krize: riziko sniZeni trzeb

Pokracujici hospodaiska krize neovliviiuje ceny ani naklady spolecnosti, ovlivnén je
podet vyrobka Q2, tedy horizontek a ostatnich produkti. Odhad CNB ukazuje, Ze
Vv nejhorS$im scénati dojde v nasledujicim roce k 4% poklesu ekonomiky. Obchodni tsek
odhaduje, Ze vtomto piipadé¢ dojde k celkové mu poklesu prodeje o 1%, jelikoz
horizontky tvofi v trzbach nejvyznamnéjsi polozku. Ostatni rizika zlstdvaji nedotéena

(Ceska narodni banka, 2013).

Cenova valka na trhu: riziko sniZeni zisku

Cenova valka ovlivni primérné ceny vyrobkl cl, c¢2 a c3. V disledku zostfené
konkurence musi spole¢nost také reagovat. Z diskuze na obchodnim useku vyplynulo,
ze spolecnost by mohla snizit ceny maximaln¢ o 2%. Ostatni rizika zlstavaji

nezmeneéna.

Optimisticky scénar

Rast cen elektrické energie: riziko rustu nakladu

Cena elektrické energie neroste o 5% ro¢né, ale pouze o 3%. Zaroven spolecnost diky
lepSim moznostem optimalizace vztaht s dodavateli elektfiny v ramci fungovani ve
skupin¢ ALTA dokaZze uSettit dal$i 1,5%. Management podniku odhaduje, Ze v tomto
pfipad¢ variabilni néklady a fixni ndklady poklesnou o 1,5% (néklady na energii tvoii

pouze Cast téchto nakladl). Ostatni rizika nejsou ovlivnéna.

Pokracovani hospodaiské krize: riziko snizeni trzeb

Odhad CNB pro pozitivni vyvoj ekonomiky ukazuje, Ze v tom nejlepsim piipadé dojde

vroce 2013 Kk ristu ekonomiky o 8%. Tento rust zpusobi rostouci poptavku. Odhad
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obchodniho useku je takovy, ze v tom piipadé¢ dojde k celkovému rlstu trzeb o 2%

(Ceska narodni banka, 2013).

Cenova valka na trhu: riziko snizeni zisku

Pokud dojde v oboru Kk celkovému ristu cen vyrobki, je mozné je zvysit i bez ztraty
konkurenceschopnosti. Riast cen vyrobkd ovlivni rizika cl, ¢2 a c¢3. Odhad
managementu podniku je takovy, Ze ceny mohou, bez vlivu na poptavku, rist

maximalné o 2%. Vétsi riist by znamenal snizeni poptavky. Ostatni polozky se neméni.

Pravdépodobny scénar

Tento scénaf se netvoii vlivem jednotlivych faktorti, ale pracuje s pravdépodobnosti
pesimistického, optimistického a plvodniho planu. Pesimisticky plan je zastoupen
pravdépodobnosti 35%, optimisticky 15% a piivodni plan tvoii 50%.

rvo o

Vysledky tvorby scénafti jsou zobrazeny v nasledujicim grafu, kde jsou porovnany
S pivodnim planovanym EBITem. Pro porovnani bylo potieba dopocitat nékteré
polozky. Podrobné vypocty nejsou uvedeny, vSe je mozné dopocitat na zaklade

ptvodniho finan¢niho planu uvedeného v ptiloze, viz ptiloha A a B.

Obrazek 4: Porovnani jednotlivych scénaru — graficky (tis. K¢)
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Zdroj: Viastni zpracovani, 2013
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Hodnoty pro jednotlivé scénéie jsou pak zobrazeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 36: Hodnoty EBIT pro jednotlivé scénare (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016

97 934 94 287 101198 100 652

Pivodni plan 100 220
Pesimisticky scénar 55788 52 668 48 081 54 421 52 484
Optimisticky scénar 157935 157478 155810 164259 166 140

Nejpravdépodobnéjsi scénar 93 786 91474 87 788 94 724 94 049

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Na zéavér je potfeba zdUraznit, ze tyto plany slouzi spiSe manaZerim pro snazsi
identifikovani rozporti mezi aktualni situaci a modelovou budouci situaci vyvoje. Tato
brzkéd identifikace umoziiuje vcasné navrzeni konkrétnich opatteni, které pomiizou

dodrzet naplnéni strategickych cilt (FOTR, 2012).
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4 STANOVENI HODNOTY FIRMY

Jelikoz zakladem této prace je stanoveni hodnoty podniku, je potfeba nejdiive podnik
definovat. Existuje n€kolik rtznych definic, nicméné pro ucely této prace je vyuzit
zékon €. 521/1991 Sb., obchodniho zdkoniku, v pozdéjsim znéni, ktery v § 5 uvadi, ze
podnikem se rozumi: ,,...soubor hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych slozek
podnikéni. K podniku ndalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které patii
podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo vzhledem k své povaze maji k tomuto

G&elu slouzit (Ministerstvo vnitra CR, 2012).

V dal§im odstavci tohoto zdkona lze nalézt i formulaci, Ze podnik je véc hromadna.
Diky tomu musime pfi ocenovani hledét na podnik jako na soubor véci a ne na jeho
pravni stranku. Tyto véci nicmén¢ musi slouzit k provozovani podniku. Proto je dilezité
sledovat i cil podniku, resp. zda podnik svijj cil plni. Poslani firmy mizeme opét nalézt
V obchodnim zdkoniku, kdy podnikéni pfedstavuje soustavnou cCinnost, ktera vede
k dosazeni zisku. Pokud tedy nebude podnik plnit tento piedpoklad, mize to ovlivnit i

jeho ocenéni.

V praxi se lze Casto setkat s poZadavkem na stanoveni ,,objektivni® hodnoty podniku.
Nicméné jiZz z podstaty véci vyplyva, Ze nic takového neexistuje. Dlivodem je fakt, ze
hodnota neni skutecnost, ale jednd se o odhad. Hodnotu v ekonomickém pojeti a pro
ucely ocenovani podniku budeme piedevsim chapat jako uzitek vyjadieni v penézich.
Proto stanoveni hodnoty podniku je chapano jako stanoveni ofekavanych budoucich
pfijmil, které jsou pievedeny na soucasnou hodnotu. Tato hodnota by poté méla

odpovidat pravdépodobné cené, za kterou by ptipadné podnik mohl ¢i mél byt prodan.

V soudasné dob& v CR neexistuje zékon, ktery by konkrétné upravoval proces
ocefiovani podnikdl, a proto se ocenovatelé fidi predev§im ekonomickou teorii. V CR se
pouziva Zakon o ocenovani majetku ¢. 151/1997 Sb. a na n¢j navazujici vyhlasky
Ministerstva financi CR, ktery ale neupravuje ocefiovani jako celek a je zavazny pouze
ve specialnich ptipadech jako napt. v ramci zakona o konkurzu a vyrovnani. Informace
zde obsazené se spiSe tykaji dilc¢ich majetkovych polozek. Dale se vyuziva metodického
pokynu Ceské narodni banky, ktery je sice uréen specialné pro ocefiovatele podnikd, ale

pouze pro znalecké posudky, které se piedkladaji Ceské narodni bance. To jsou
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predevsim ocenéni, kdy se doklada ptiméefenost ceny akcii pti povinnych nabidkach na

odkoupeni minoritnich podill ¢i pii sqeez-outs.

Dale se pouzivaji Mezinarodni oceniovaci standardy (IVS — International Valuation
Standarts), které vydavd vybor pro Mezinarodni ocenovaci standarty (IVSC —
International Valuation Standarts Council). Také se pouzivaji Evropské ocenovaci
standardy (EVS — European Valuation Standards), které vydava Evropska skupina
odhadcovskych asociaci (TEGoVA — The European Group of Valuers Associations).
Tyto standardy maji charakter doporuceni, takZze nejsou zavazné. Tato doporuceni jsou
nicméné ¢asto mezinarodné uznavana a i CR se Casto pii ocefiovani miZzeme setkat

S tim, Ze je ocenéni zpracovano na zéklade¢ téchto standardu.

Dlvodi pro oceniovani je mnoho a mizou byt velmi riznorodé. V zasadé vychazeji

Z potieb zakaznika, ktery si ocenéni objednéva. Zakladni déleni:

1. Ocenéni, kdyz se méni vlastnicka struktura:
a) Na zakladé Zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik
e Koupé a prodej na zaklad¢ smlouvy o prodeji podniku
e Nepenézity vklad do obchodni spolec¢nosti
e Ocenéni v souvislosti s vefejnym navrhem na koupi nebo sménu
ucastnickych cennych papirt
e Ocenéni v souvislosti s pravem vykupu ucastnickych cennych
papiri (tzv. sqeeze-out)
b) Na zaklad¢ Zakona ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach na ptevzeti
e Ocenéni v souvislosti spovinnou nabidkou na pievzeti pfi
ovladnuti cilové spolecnosti
c) Na zakladé Zakona ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnim
spole¢nosti a druzstev
e Ocenéni v souvislosti s fuzi
e Ocenéni v souvislosti s rozdélenim spole¢nosti
2. Ocenéni, kdyz se neméni vlastnicka struktura, naptiklad:
Zmgéna pravni formy

a.

b. Zastaveni obchodniho podilu

€. Ocenéni v souvislosti s poskytovanim avéru
d.

Ocenéni v souvislosti se sanaci podniku
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Muze existovat i jin¢ Clenéni a i1 jiné divody pro jeho zpracovani, nicméné vzdy by

melo byt jasné specifikovano, z jakého ditvodu ocenéni vzniklo.

Pfi oceniovani podniku existuje snaha stanovit jakousi hodnotu konkrétniho podniku.
Hodnota aktiva je pak soucasnd hodnota budoucich piijmu, které ztohoto aktiva
vyplynou. To se muze vztahovat na podnik jako celek, ale da se aplikovat i na
jednotlivé majetkové polozky. Tato definice je zdkladem predev§im vynosovych metod
ocenovani ¢i také pti majetkovém ocenéni. Nicméné v §irSim pojeti ji Ize aplikovat i pro
jiné techniky ocenéni, napiiklad trzni srovnani. V definici se odrazi ekonomicka
skutecnost, které¢ se fikd tzv. Casovd hodnota. Ta zjednodusen¢ konstatuje, ze kromée
vySe penéznich piijmu, které podnik ziska, je dalezity i okamzik jejich ziskani, neboli
jejich hodnota zaleZi na okamziku jejich ziskani. Obecné lze tedy fici, ze piijem ziskany
diive mé vétsi hodnotu nez ptijem ziskany pozdéji. Diivodem je i to, Ze pokud penize
ziska podnik diive, miize s nimi libovolné disponovat a ziskat z nich dal$i potencialni
vynos. Proto nelze pfi zjistovani hodnoty aktiva nebo celého podniku budouci piijmy
pfimo scitat, ale musi se pfevést na jejich soucasnou hodnotu. Pro téely této prace jsou
pouzity nasledujici terminy:

e Jednotlivé (individualni) castka

e Perpetuita neboli nekonec¢na fada stejné velkych pravidelnych plateb (nekone¢na

anuita) (MARIK, 2011).

Pro samotny pfevod na soucasnou hodnotu se pouZziva tzv. diskontni faktor, pomoci
kterého lze mezi soucasnou a budouci hodnotou jednoduse pievadét. Zakladni vzorce

podle (SULAK, 2012) jsou uvedeny v Tabulce &. 37.

Tabulka 37: Faktory pro vypocet sou¢asné hodnoty

Vypocet

Soucasna hodnota jednotlivé ¢astky tastka X

1
(a+nn

Soucasna hodnota perpetuity perpetuita
[

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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4.1 Jednotlivé pouzivané metody

Pro stanoveni hodnoty firmy se mize vyuzivat nékolik rtiznych postupti. Obecné se tyto

postupy mohou rozdélovat do Ctyt zédkladnich kategorii:

e Metody ocenovani zalozené na stanovych velic¢inach
e Vynosové metody ocenovani
e Kombinované metody ocenovani

e Metody relativniho ocenovani

Metody zalozené na stanovych veli¢inach se vyuzivaji piedevS§im ve specifickych
ptipadech, kdy je napf. poruSen ptfedpoklad fungovani podniku (going concern) nebo
kdyz investor nema k dispozici informace o budoucich pfijmech podniku, ale pouze o
majetku, ktery je zatizen dluhy. V takovych pfipadech se pouziva metoda likvidacni
hodnoty, resp. metoda substitu¢ni hodnoty. Obcas se také vyuzivd metoda ucetni

hodnoty, ktera stanovuje ucetni hodnotu vlastniho a zakladniho jméni.

Vynosové metody obsahuji nékolik zakladnich metod, které budou pro ucel této prace

dale pouzity. VyuZijeme nasledujici metody:

e Metoda diskontovaného penéZniho toku pro vlastniky a vétitele

e Metoda ekonomické piidané hodnoty (SULAK, 2007).

4.2 Podpurny program EVALENT

Softwarovy program EVALENT slouZi pro stanoveni trzni hodnoty firmy vynosovymi
metodami. Tento program byl metodicky sestaven prof. ing. Jifim Fotrem a ing.
Stanislavem Héjkem. Program vychdzi z bézn¢ pouZzivaného softwaru MS Excel a

dopliuje ho. Samotny program ma ¢étyti zakladni moduly:

e Modul I — Finan¢ni plan a historie podniku
e Modul Il — Naklady kapitalu
e Modul Il — Podptrné udaje pro vypocty

e Modul IV — Stanoveni trzni hodnoty firmy

Program umoziiuje celou fadu moznosti prace. Samotné finan¢ni udaje je mozné
vkladat ruéné, pomoci piipravené¢ho souboru v Excelu nebo spolupraci se systémem

STRATEX R. To je dopliitkovy systém pro piipravu a hodnoceni podnikatelské strategie
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a podnikatelského planu firmy. Propojeni mize byt jednordazové, tj. jednorazovy pienos

dat, nebo muze byt propojeni trvalé.

Zakladni pfistup K trznimu ocenéni spociva v roz¢lenéni samotného vypoctu do dvou
nebo tii fazi. Prvni faze jsou vzdy stejné. Scita se diskontovany volny penézni tok,
ekonomickd pfidand hodnota a odnimatelny cisty vynos za obdobi zpracovaného
finan¢niho planu. Druha faze se pocitd tzv. perpetuitou, kterd ptedstavuje soucet
diskontovanych veli¢in k poc¢atku druhé faze, tj. po konec financniho planu podniku.
Tento princip se vyuziva pro podniky, kde se vychazi z ptedpokladu nepftetrzitého
fungovani firmy. V pfipad¢, ze tento predpoklad neni naplnén, ptidava se tfeti slozka.
Rozdil je v tom, ze druha slozka se pocita diskontované za predem stanovené obdobi a
az treti faze se pocitd perpetuitou. V nasem piipadé budeme pouZzivat prvni zplsob
stanoveni hodnoty firmy, protoze je zde naplnén piedpoklad nepietrzit¢ho fungovani

firmy.

4.3 Naklady kapitalu

Néklady kapitalu se stanovuji zvlast' pro naklady vlastniho kapitdlu a néklady ciziho

kapitalu. Na zavér se pak vypocitavaji primérné vazené naklady kapitalu.

4.3.1 Naklady vlastniho kapitalu

Piestoze pouzivani vlastniho kapitdlu nenese piimé ndklady, v ekonomické teorii
predstavuji ndklady vlastniho kapitalu naklady ztracené pftilezitosti, jelikoz pokud by
kapital nebyl pouzit ve firmé&, mohl by vydélavat nékde jinde. Néklady vlastniho
kapitalu tedy pfedstavuji ocekavani vlastnikli o ocekavané vynosnosti. Kazdopadné by
tato mira mela byt vyssi nez bezrizikova investice, za kterou jsou ¢asto povazovany
statni dluhopisy. Néklady vlastniho kapitalu lze stanovit pomoci n€kolika zakladnich
metod. Pro ucel této prace stanovime naklady vlastniho kapitdlu pomoci komplexni
stavebnicové metody za podpory softwaru EVALENT. Vychazi ze zékladniho principu,
ze naklady vlastniho kapitalu jsou souctem vynosnosti bezrizikového aktiva a rizikové

prémie podle (SULAK, 2012), tedy:
re =re+ RP, )
kde:

I't... je vynosnost 10-ti letych statnich dluhopisi,
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RP ... rizikové prémie.

V této metod¢ se ocenuje mira rizika podnikatelské ¢innosti firmy, kdy se pouziva

nasledujici stupnice rizikovosti:

e 1 -—nizka,
e 2 —pfiméfena,
e 3 -—zvySena,

o 4 -—vysoka.

Takto se ohodnoti pfedem stanovené faktory, které jsou rozdélené¢ do 6 kategorii —
rizika na Grovni oboru, rizika na trovni trhu, rizika z konkurence, management, vyrobni
proces a faktory ziskovych marzi. Druhou skupinou rizik jsou rizikové faktory
financovani. Pro ucel této prace bylo stanoveno a ohodnoceno celkem 32 rizikovych
faktorti. Pro pievod hodnoty rizika na rizikovou pfirazku se pouziva tento vztah podle

(SULAK, 2012):

RP=rgxa—ry (3)
kde:

a ... je konstanta,

X ... je stupen rizika.

Konstanta a se poté vypoéte ze vzorce podle (SULAK, 2012):

a= \/’% ()

Jednotlivé faktory byly ohodnoceny nasledovné:

1. Rizika na urovni oboru
a. Dynamika oboru — 2
b. Zavislost oboru na hospodaiském cyklu — 3
c. Potencial inovaci v oboru — 2
d. Uréovani trendd v oboru — 1
2. Rizika na Grovni trhu
a. Kapacita trhu a moznost expanze — 3
b. Rizika dosazeni trzeb — 2

C. Rizika proniknuti na trhy, cilové trhy — 2
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3. Rizika z konkurence
a. Intenzita konkurence — 3
b. Konkurenceschopnost vyrobki — 1
c. Cenova politika - 1
d. Kovalita a fizeni kvality — 2
e. Vyzkum avyvoj—1
f. Reklama a propagace — 3
g. Distribuce a servis — 2
4. Management
a. Vize astrategie — 2
b. Kli¢ové osobnosti — 3
c. Organizaé¢ni struktura — 2
5. Vyrobni proces
a. Struktura vyrobkt z pohledu vyrobnich rizik — 2
b. Technologické moznosti vyroby - 1
c. Pracovni sila—3
d. Dodavatelé — 1
6. Faktory ziskovych marzi
a. Urovet fixnich ndkladd — 2
b. Postaveni podniku vuci odbératelim — 3
c. Postaveni podniku vii¢i dodavatelim — 2
d. Bariéry vstupu do odvétvi — 2
7. Faktory rizika financovani
a. Podil ciziho kapitalu — 4
b. Kryti Grokt — 2
c. Kryti splatek avéra z cash-flow — 4
d. Cisty pracovni kapital — 1
Likvidita —1
f. Inkaso pohledavek — 1

@

g. Doba drzeni zasob — 2
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Jako bezrizikova vynosnost je zvolena vynosnost dlouhodobych dluhopisti, konkrétné
10-ti letych. (Patria, 2013)

Tabulka 38: Naklady vlastniho kapitalu (v %)

Ry

RP

Néklady VK

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

4.3.2 Naklady ciziho kapitalu

Pro stanoveni nakladi ciziho kapitalu vychazime z kapitoly 3.2.2. Stanoveni pasiv, kde
jsou uvedené soucasné bankovni uvéry, které spole¢nost vyuziva véetné¢ predikovanych
urokovych sazeb. Néklady ciziho kapitdlu jsem vypocetl jako véazeny pramér
jednotlivych urokovych sazeb vSech bankovnich uvért. Firma bude i po konci obdobi
strategického planu vyuzivat bankovni Gvéry, proto se stanovuje i Urokové sazba pro

druhou fazi.

Tabulka 39: Naklady ciziho kapitalu (v %0)

2013 2014 2015 2016 2017 Druha faze

Niaklady CK 3,80% 3,85% 3,93% 3,86% 3,76% 3,76%

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

4.3.3 Primérné vazené naklady kapitalu

Primérné vazené naklady kapitalu se pocitaji pomoci nasledujiciho vzorce podle

(SULAK, 2005b):

WACC =, x VK/K + (1 — Sgp) % 13 x CK/K, (5)
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kde:

e ... jsou néklady vlastniho kapitalu,

Iy ... jsou naklady ciziho kapitalu,

Sdp ... je sazba dané z piijmu pravnickych osob,
VK ... je vlastni kapital,

CK ... je cizi kapital,

K ... je celkovy investovany kapital.

Celkovy investovany kapital se pak vypocte jako soucet vlastniho kapitdlu a ciziho
urocené¢ho kapitalu. Vypocet byl proveden pomoci softwaru EVALENT, vysledné
hodnoty jsou pak uvedeny v Tabulce ¢. 40.

Tabulka 40: Priimérné vazené naklady kapitalu (v %)

2013 2014 2015 2016

4,3% 4,3% 4,3% 4,3%

Néklady VK 4,3%

Podil VK 37,17% 42,67% 52,01% 60,73% 67,81% 70%
Niaklady CK 3,80% 3,85% 3,93% 3,86% 3,76% 3,76%
Podil CK 62,83% 57,33% 47,99% 39,27% 32,19% 30%
19% 19% 19% 19% 19% 19%
3,53% 3,62% 3,76% 3,84% 3,89% 3,92%

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

4.4 Vypocet hodnoty firmy

Ywv__r

4.4.1 Metoda volného penéZniho toku pro véritele a akcionaie

Zakladem metody je vypocet budouciho penézniho toku, ktery bude podnik generovat.
V naSem piipadé se jedna o penézni tok pro véfitele a akcionaie FCFF (Free Cash Flow
to the Firm). Metoda pii vypocétu penézniho toku vychazi z korigovaného provozniho

vysledku hospodateni, coz je v nasem ptipad¢ provozni vysledek hospodaieni upraveny
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0 zisk z prodeje stalych aktiv a materialu. Ten se dale upravuje o nepenézni operace
(odpisy a zména stavu zasob), zménu pracovniho kapitalu a investice. Jako diskontni
faktor se pouZivaji vazené primérné naklady kapitdlu WACC. Proces vypoctu byl
proveden s pomoci systému EVALENT. Vyslednou hodnotu penézniho toku zobrazuje

nasledujici tabulka.

Tabulka 41: Stanoveni FCFF (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

Provozni HV 101 501 99 965 96 595 103 572 103 094
Prodej DHM a mater. 11411 11621 11835 12 053 12 276
Sazba dané z piijmu 19% 19% 19% 19% 19%

Odpisy 61 452 63 313 66 949 60178 60 797
Zména rezerv -3 694 -926 -967 377 384

Zmeéna prac. kapitalu -17 850 67 057 73 652 -10 943 -10 534
Investice do SA -67 000 -67 000 -57 000 -50 000 -50 000

FCFF 45 881 134 003 151 290 73742 74 210

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Stanoveny finanéni tok pro véfitele a akcionafe v ase kolisa. Toto je zpusobeno
predev§im zménou pracovniho kapitdlu, tento vliv pak ovliviiuje samotny penézni tok.
Pracovni kapital se méni diky implementaci systému fizeni zasob a pohledavek, kdy
jejich hodnota relativné klesla Vv porovnani s ristem zavazkid. Diky tomu pracovni
kapital v letech 2014 a 2015 klesl, poté se jiz jeho vySe ustalila. Samotny vypocet trzni
hodnoty firmy opét probiha ve dvou fazich. Prvni faze se vypocte podle vzorce dle
(MARIK, 2011 ):

FCFF;

Hi=) TP (6)

kde:

Hj ... je hodnota 1. faze,
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FCFF; ... je penézni tok pro akcionafe a véfitele v roce i,
i... jednotlivé roky planovaného obdobi,
r ... primérné vazené naklady kapitalu.

Hodnoty pro primérné vazené naklady kapitalu jsou pievzaty z kapitoly 4.3.3.

Primérné vazené néklady kapitalu.

Tabulka 42: Hodnota 1. faze metodou FCFF (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

FCFF 45 881 134 003 151 290 73742 74 210

Diskontni faktor 0,966 0,932 0,898 0,865 0,833
Diskontované FCFF 44 317 124 910 135912 63 798 61 797

Kumulované FCFF 44 317 169 227 305 139 368 937 430 734

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Hodnota prvni faze je tedy 430 734 tis. K¢&. Pro stanoveni druhé faze vyuziji perpetuitu.
Zde se musi stanovit volny penézni tok v prvnim roce druhé faze a také tempo rustu. Jak
jiz bylo feceno, velikost penézniho toku v prvni fazi velice kolisa. Po diskuzi s vedenim
podniku a analyzou dostupnych dat je ziejmé, Ze objektivné se penézni tok nezvysuje.
Jeho rist v letech 2014 a 2015 byl zplsoben pouze vlivem zmény pracovniho kapitalu.
Proto je pro druhou fazi tento fakt zachovan a nepocita se s riistem penézniho toku, tj.

tempo rustu je nulové.

Tabulka 43: Stanoveni hodnoty 2. faze metodou FCFF (v tis. K¢)

FCFF 74 210

WACC 3,92%
Tempo ristu 0%

Hodnota 2. faze 1576 187

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013
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Vysledné hodnoty ocenéni jsou vidét v Tabulce ¢. 44. Zde je potteba doplnit hodnotu
neprovoznich aktiv, kterd se spocita jako soucet uvolnéného finan¢niho majetku z titulu
minimalné pozadované likvidity, stanovené ve vysi 20%, a hodnoty nepotiebnych

provoznich aktiv, stanovena po diskuzi s managementem podniku na 5 000 tis. K¢.

Tabulka 44: Vysledné hodnoty ocenéni metodou FCFF (v tis. K¢)

Hodnota 1. faze 430 734
Hodnota 2. faze 1576 187
Provozni hodnota firmy 2 006 921
Hodnota neprovoznich aktiv 56 582
Vysledna hodnota firmy 2 063 503
Cizi troceny kapital 741 466

Trzni hodnota vlastniho kapitilu 1322 037

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

4.4.2 Metoda ekonomické pridané hodnoty

Posledni pouzita metoda vychazi z ukazatele EVA (economic value added neboli
ekonomicka piidana hodnota). Tento ukazatel vykonosti firmy se pouziva v soucasné
dobé¢ stale castéji nez klasické soustavy poméerovych ukazateli. Zakladnim principem je
vypocet ekonomického zisku (namisto ucetniho), ktery firmé zlstane po uhrazeni
béznych nékladii a také ndkladi kapitalu vlastniho i ciziho. Samotny ukazatel EVA se

podita pomoci vzorce podle (MARIK, 2011):

EVA = NOPAT —r x C, (7)
kde:

EVA ... je ekonomicka ptidand hodnota,

NOPAT ... je provozni vysledek hospodateni po zdanéni,

r ... jsou primérné vazené néklady kapitalu WACC,
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C ... je investovany kapital.

Tabulka 45: Vypocet ukazatele EVA (v tis. K¢)

2013

Korigovany HV 90 090

88 345 84 761 91 519 90 818
Sazba dan¢ z pfijmu 19% 19% 19% 19% 19%
Zména rezerv -3 694 -926 -967 377 384
Investovany kapital 1127 620 1109944 1037 405 996 282 996 153
Min. vynos 39 813 40 190 39 026 38 223 38 784

EVA 30 169 30619 28 847 36 212 35090

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Nyni se stanovi hodnota 1. faze pomoci diskontovani.

Tabulka 46: Hodnota 1. faze metodou EVA (v tis. K¢)
2014 2015

EVA 36 212

35090
WACC 3,53% 3,62% 3,76% 3,84% 3,89%
Diskontovana EVA 29 140 28 542 25915 il 29221

Kumulovanad EVA 29 140 57 681 83 596 114 925 144 146

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Hodnota prvni faze je tedy 144 146 tis. K¢. Pro stanoveni druhé faze se vyuzije opét
perpetuita. Zde se musi stanovit hodnota EVA v prvnim roce druhé faze a také tempo
rustu. Hodnota EVA se v priibéhu strategického planu drzi na v kazdém roce na

podobné, z tohoto divodu tempo ristu opét stanoveno jako nulové.
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Tabulka 47: Stanoveni hodnoty 2. faze metodou EVA (v tis. K¢)

EVA 35090

WACC 3,92%
Tempo ristu 0%

Hodnota 2. faze 745 300

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Vysledné hodnoty ocenéni jsou patrné z Tabulky ¢. 48. Hodnota neprovoznich aktiv je
stejnd jako u predchézejici metody. Dale je nutno doplnit polozku investovaného

kapitalu.

Tabulka 48: Vysledné hodnoty ocenéni metodou EVA (v tis. K¢)

Hodnota 1. faze 143 956
Hodnota 2. faze 744 002
Pocatecni investovany kapital 1114074
Provozni hodnota firmy 2003 520
Hodnota neprovoznich aktiv 56 582

Vysledna hodnota firmy 2 060 102
Cizi troceny kapital 741 466

Trzni hodnota vlastniho kapitilu 1318 636

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013
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4.5 Porovnani dle pouzitych metod a vliv klicovych rizik na hodnotu

firmy

Porovnani vysledkt pouzitych metod

Vysledné hodnoty pii pouziti obou metod jsou velmi podobné. To je ostatné zadané,
protoze rozdilné vysledky by mohly znamenat chybu pfi vypoctech hodnot firmy. Obé
metody sice pouzivaji pro vypocet rozdilné postupy, ale vysledkem jsou vzdy tfi rizné
hodnoty firmy — provozni hodnota firmy, ktera reprezentuje hodnotu firmy bez
neprovoznich hodnot. K vypoctu této hodnoty pouzivaji obé metody rozdilny postup.
Metoda EVA pouzivd soucet prvni a druhé faze a také pocéate¢niho investovaného
kapitalu. Metoda FCFF scitd pouze prvni dvé faze, jelikoz investovany kapital je jiz
obsazen ve vypoctu jednotlivych fazi. Obé metody pak pocitaji vyslednou hodnotu
firmy stejné, kdyz staci pti¢ist hodnotu neprovoznich aktiv. Tato hodnota reprezentuje
hodnotu firmy jako celku. Trzni hodnotu vlastniho kapitalu pak zle ziskat ode¢tenim
ciziho tro¢eného kapitalu, opét plati stejny princip pro obé metody. Rozdil ve vysledné
hodnoté firmy pfi pouziti Metody EVA a Metody diskontovaného penéZzniho toku pro

vétitele a akcionafe ¢ini pouze 3 401 tis. K&. Tento rozdil 1ze povaZovat za nemateridlni.

Tabulka 49: Porovnani vysledki v zavislosti na pouZité metodé (v tis. K¢)

EVA FCFF Rozdil

Vysledna hodnota firmy 2 060 102

2 063 503 3401

Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Vliv rizika na oéekdvanou hodnotu firmy

Hodnota firmy vypoctena v predchézejici kapitole byla stanovena na zéklad¢ finan¢nich
vykazu pii nejrealnéj$im scénafi, stanovenim v kapitole 3.5.4. Nicméné hodnota firmy
V budoucnu se miize vyvijet i jinym smérem, proto je dobré stanovit hodnotu firmy 1 pro
ostatni scénare, tj. pesimisticky a optimisticky. Vyuzije se stejnych metod a postupi,
aby byly vysledky porovnatelné, podrobné vypocty proto nejsou uvedeny. Porovnava se
provozni hodnota firmy, trzni hodnota vlastniho kapitalu a prfedevSim vysledna hodnota

firmy.
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Tabulka 50: Hodnota firmy v ramci dil¢ich scénaiu (v tis. K¢)

Pesimisticky scénar

Provozni hodnota firmy 1111730 1144 539

Vysledna hodnota firmy 1192 685 1225 495

Trzni hodnota vlastniho kapitalu 451 219 484 029
Optimisticky scénar

Provozni hodnota firmy 3276 286 3273462

Vysledna hodnota firmy 3332 868 3330 044

Trzni hodnota vlastniho kapitalu 2 591 402 2588578

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Grafické porovnani s ptivodné vypoctenou hodnotou firmy ukazuje znacné rozdily
V hodnoté firmy. Obrazek ¢. 5 ukazuje porovnani vysledné hodnoty firmy, ktera je

kli¢ovou hodnotou.

Obrazek 5: Porovnani vysledné hodnoty firmy (v tis. K¢)
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2500000 -
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2 000 000 -
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1000000 -

500000 -
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EVA FCFF

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013
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V piipad¢ pesimistického scénafe dochazi k poklesu hodnoty firmy o 867 417 tis. K¢
dle metody EVA, resp. 0 838 008 tis. K¢ dle metody diskontovaného penézniho toku
pro véfitele a akcionare. To ptedstavuje pokles o 57,89%, resp. 0 59,39%. Pokles je
zpusoben pifedev§im niz§i provoznim vysledkem hospodatfeni, ktery vede v nizsi
hodnot¢ ukazatele EVA a niz§imu penéznimu toku v jednotlivych letech. To zplsobuje
snizeni hodnoty prvni a ptfedev§im druhé faze. Pesimisticky scénai také zplisobuje
rozdil ve struktufe financovani, jelikoZ pro dostate¢nou likviditu by bylo potieba zvysit

¢erpani provozniho véru oproti realné varianté.

Optimisticka varianta vyvoje podniku pocita s rozdilem v ocenéni o 1 272 766 tis. K¢
pti varianté ocenéni pomoci EVA a o 1266 451 tis. K& pfi varianté ocenéni pomoci
penézniho toku pro véfitele a akcionafe. To znamend narist o 61,78%, resp. o 61,38%.
Rist hodnoty podniku je vétsi neZ pfipadny pokles, ale nejedna se o velké rozdily.
Dutivody pro riist spocivaji ve zvysSeni hodnoty EVA a penézniho toku. V tomto scénafi
neni potieba dodate¢né Cerpat provozni uver, struktura financovani zistava tedy stejna

jako v realné varianté.

Tabulka 51: Porovnani vysledni hodnoty firmy oproti realné varianté (v tis. K¢)

EVA FCFF

Pesimisticky scénar - absolutné -867 417 -838 008
Pesimisticky scénar — relativné -57,89% -59,39%
Optimisticky scénar - absolutné 1272 766 1266 541

Optimisticky scénai -relativné 61,78% 61,38%

Zdroj: Podpora softwaru EVALENT, upraveno, 2013

Na zékladé téchto udaji Ize konstatovat, ze riziko vyznamnym zptisobem ovliviiuje

v

tis. K¢ pfi pesimistickém scénaii az po 3 332 868 tis. K¢ pfi optimistickém scénafi.
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ZAVER

Cilem prace bylo stanovit o¢ekavanou hodnotu spole¢nosti SKODA MACHINE TOOL,
a.s. na zéklad¢ jejiho strategického planu rozvoje. Na tvod byla spolec¢nost kratce
piedstavena a byla zpracovéana zdkladni koncepce rozvoje. Ta obsahovala stanoveni
vize a poslani a také strategickych cila, které maji byt v letech 2013 az 2017 naplnény.
Strategicky plan rozvoje je analyzovan pomoci SWOT analyzy ve druh¢ kapitole, kde je
podrobné rozebrano makroprostfedi a mezoprostiedi podniku. Zavéry analyzy externiho
prostfedi jsou zpracovany pomoci EFE matice. Ddle je analyzovano i interni prostfedi
zaméru, konkrétné je analyzovan management a marketing a je provedena financni
analyza spole¢nosti za roky 2008 az 2012. Vysledky jsou poté zobrazeny pomoci IFE

matice.

Nésledné je zpracovan podrobny finanéni plan, ktery respektuje stanovené cile a
vysledky provedenych analyz. Plan obsahuje vykaz ziski a ztraty, rozvahu a plan cash-
flow. Vykaz ziskti a ztraty obsahuje pfedev$im stanoveni vynost a nakladl, mezi
ustfedni body patii stanoveni planovanych trzeb. Ty jsou stanoveny s ohledem na
klicové vyrobky a teritorialni oblasti. Planovana rozvaha obsahuje plan aktiv a pasiv.
Stala aktiva vychazi predev§im ze stanoveného investi¢niho planu rozvoje. Stanovena
pasiva pak také respektuji cile spole¢nosti. Jednotlivé polozky jsou sestaveny
individualné, vyuziva se planovani v relaci k trzbam nebo planovani pomoci obratovych
ukazatelli. Po sestaveni téchto financnich vykazii je provedena komplexni finan¢ni
analyza pomoci soustavy financ¢nich ukazatell. Vysledky jsou pak okomentovany a
porovnany se stanovenymi cili. Je také provedena analyza rizika, kdy jsou stanoveny
jednotlivé rizikové faktory na zékladé jiz provedenych analyz. Pomoci jejich
ohodnoceni jsou vybrany klicové oblasti, které mohou mit vyznamny dopad na finan¢ni
plan podniku. Analyza citlivosti pak stanovuje vybrané oblasti s vyznamnym dopadem.
Hlavnim vystupem jsou pak jednotlivé strategické scénare, které respektuji dopad
rizika. Pro dalsi zpracovani je vytvoien nejpravdépodobnéjsi scénaf, ktery je piiloZen
Vv priloze.

Hlavnim bodem préce je pak samotné stanoveni hodnoty firmy. Je vyuzito programu
EVALENT, kde jsou jednotlivé vypocty provedeny. Nejdiive jsou stanoveny naklady

vlastniho kapitalu pomoci komplexni stavebnicové metody a naklady ciziho kapitalu

pomoci analyzy jednotlivych slozek troceného ciziho kapitalu. Vysledkem je pak
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vypoCet véazenych prumérnych nakladd kapitalu, které slouzi ke stanoveni pfii
diskontovani. Hodnota firmy je poté stanovena pomoci vynosovych metod volného
penézniho toku pro véfitele a akcionaie a ekonomické ptfidané hodnoty. V zavéru jsou
provedeny vypocty oCekavané hodnoty firmy také pro optimisticky a pesimisticky

scénaf. Jednotlivé vysledky jsou poté porovnany.

Cile diplomové prace byly naplnény.
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Priloha A: Vykaz zisku a ztraty — piivodni plian na léta 2013 az 2017 (v tis. K¢)
2013 2014 2015 2016 2017
1317900 1342116 1366830 1392053 1417795
SRR CREICIERSNVE 915535 932367 949 546 967 077 984 970
Osobni naklady 229433 236316 243405 250 707 258 229
Odpisy 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797
Ostatni provozni ndklady 53 360 54 341 55 342 56 363 57 405
Ostatni provozni vynosy 45 644 46 483 47 339 48 213 49 104
Provozni VH 103764 102 263 98 928 105 940 105 498
Kurzové ztraty 6 590 6711 6 834 6 960 7089
Urokové naklady 28394 22 583 17 177 14 028 10 782
Vynosové turoky 3 046 2382 2194 2219 2243
VH pied zdanénim 71826 75 351 77 110 87171 89 870
Dan z piijmu 13 647 14 317 14 651 16 562 17 075

VH po zdanéni 58 179 61 034 62 459 70 608 72 795

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013



Priloha B: Rozvaha — ptivedni plan na 1éta 2013 az 2017 (v tis. K¢)

Aktiva
Stdla aktiva

DNH
Software
Ocenitelna prava
Know-how
Goodwill

DHM

Budovy

Stroje

Ostatni
DFM
Podily v podnicich
ObéZna aktiva
Zasoby
Pohledavky
Penize
Pasiva
Vlastni kapital
Zakladni kapital
Rezervni fond
Nerozdeleny zisk
Zisk bezného roku

Cizi zdroje

2013

1604 318

634 448

309 723

8 647

21000

91 376

188 700

310 083

121 318

164 253

24 512

14 642

14 642

969 870

239618

527 160

203 092

1604 318

497 011

360 000

72 000

6 832

58 179

1107 307

2014 2015

1529454 1457 887

638 135 628 186
308147 309 218
14 000 10 000
19 147 29 294
86 300 81224
188 700 188 700
315346 304 326
130 950 125 853
171 458 177 109
12 938 1364

14 642 14 642
14 642 14 642
891319 829701
235 459 227 805
497080 455610
158 780 146 286

1529454 1457 887

558 045 620 504
360000 360000
72 000 72 000
65011 126 045
61 034 62 459
971409 837383

2016

1461 968

618 008

295 289

6 000

24 441

76 148

188 700

308 077

121 008

181 069

6 000

14 642

14 642

843 960

232 009

464 018

147 934

1461 968

691 113

360 000

72 000

188 504

70 608

770 855

2017

1465 623

607 211

281 360

2000

19 588

71072

188 700

311 209

123 997

183 212

4000

14 642

14 642

858 413

236 299

472 598

149 515

1465 623

763 907

360 000

72 000

259 113

72795

701716




Rezervy 22 404 21474 20 502 20 881 21 267
Zavazky 337923 362734 379675 386681 393832

Bankovni uvery 746980 587201 437205 363293 286617

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013



Priloha C: Vykaz cash-flow — puvodni plan na léta 2013 az 2017 (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017

Penézni prostiedky na pociatku 132828 203092 158779 146286 147934

PenézZni toky z provozni ¢innosti 262319 104816 126421 133345 133056
HV po zdanéni 58 179 61 034 62 459 70 608 72795
Odpisy 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797
Zména stavu rezerv -3 596 -930 -971 378 386
Zisk z prodeje stalych aktiv -11411  -11621 -11835 -12053 -12276
Upravy OA a kratk. pasiv 157695  -6979 9819 14 233 11 354

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti -55589 55379 45165 -37947 -37724
Nabyti stalych aktiv -67000 -67000 -57000 -50000 -50000
Vynosy z prodeje stalych aktiv 11411 11621 11835 12 053 12 276

PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti -136 466 -93750 -93750 -93750 -93750
Zména stavu dlouhod. zavazkl -136466 -93750 -93750 -93750 -93750

PenéZzni toky celkem 70264  -44313 -12494 1648 1582

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Piiloha D: Vykaz zisku a ztraty — nejpravdépodobnéjsi scénar (v tis. K¢)
2013 2014 2015 2016 2017
1312141 1336251 1360857 1385969 1411599
Spotfeba materialu a sluzeb [EECNVATL 929 453 946 578 964 055 981 892
Osobni naklady 228 831 235 696 242 767 250 050 257 552
Odpisy 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797
Ostatni provozni naklady 53 127 54 104 55 100 56 117 57 154
Ostatni provozni vynosy 45 445 46 280 47 132 48 002 48 890
Provozni VH 101 501 99 965 96 595 103 572 103 094
Kurzové ztraty 6 561 6 681 6 804 6 930 7058
Urokové naklady 28 394 22 583 17 177 14 028 10 782
Vynosové turoky 3 046 2349 2129 2135 2118
VH pi‘ed zdanénim 69 592 73 050 74 743 84 749 87 372
Dan z ptijmu 13 223 13879 14 201 16 102 16 601

VH po zdanéni 56 370 59170 60 542 68 647 70771

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013



wewrs

Piiloha E: Rozvaha — nejpravdépodobnéjsi scénar (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017
Aktiva 1600935 1524102 1450548 1452635 1454234

Stdla aktiva 634 448 638 135 628 186 618 008 607 211
DNH 309 723 308 147 309 218 295 289 281 360

Software 8 647 14 000 10 000 6 000 2000
Ocenitelna prava 21 000 19 147 29 294 24 441 19 588
Know-how 91 376 86 300 81224 76 148 71072
Goodwill 188 700 188 700 188 700 188 700 188 700
DHM 310083 315 346 304 326 308 077 311 209
Budovy 121 318 130 950 125 853 121 008 123 997
Stroje 164 253 171 458 177 109 181 069 183 212

Ostatni 24 512 12 938 1364 6 000 4 000
DFM 14 642 14 642 14 642 14 642 14 642
Podily v podnicich 14 642 14 642 14 642 14 642 14 642
Obéind aktiva 966 487 885 967 822 362 834 627 847 024
Zasoby 238 571 234 430 226 810 230 995 235 266
Pohledavky 524 856 494 908 453 619 461 990 470533
Penize 203 059 156 629 141 933 141 643 141 224

Pasiva 1600935 1524102 1450548 1452635 1454234

Vlastni kapital 495 202 554 372 614 914 683 561 754 332
Zakladni kapital 360 000 360 000 360 000 360 000 360 000
Rezervni fond 72 000 72 000 72 000 72 000 72 000
Nerozdeéleny zisk 6 832 63 202 122 372 182914 251 561

Zisk bézného roku 56 370 59170 60 542 68 647 70771




Cizi zdroje 1105733 969 730 835 634 769 074 699 902
Rezervy 22 306 21 380 20413 20790 21174
Zavazky 336 446 361 149 378 016 384 992 392 111

Bankovni iivéry 746 980 587 201 437 205 363 293 286 617

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Piiloha F: Vykaz cash-flow — nejpravdépodobnéjsi scénar (v tis. K¢)
2013 2014 2015 2016 2017

PenéZni prostiedky na pocatku 132828 203059 156629 141933 141643
Penézni toky z provozni ¢innosti 262286 102699 124219 131406 131056
HV po zdanéni 56 370 59170 60 542 68 647 70 771
Odpisy 61 452 63 313 66 949 60 178 60 797
Zména stavu rezerv -3 694 -926 -967 377 384
Zisk z prodeje stalych aktiv -11411  -11621 -11835 -12053 -12276
Upravy OA a krétk. pasiv 159569 -7 237 9530 14 258 11 379
PenézZni toky z investi¢ni ¢innosti -55589 55379 45165 -37947 -37724
Nabyti stalych aktiv -67000 -67000 -57000 -50000 -50000
Vynosy z prodeje stalych aktiv 11411 11621 11 835 12 053 12 276
Penézni toky z finan¢ni ¢innosti -136 466 -93750 -93750 -93750 -93750
Zména stavu dlouhod. zavazkt -136 466 93750 -93750 93750 -93750
PenéZni toky celkem 70231  -46430 -14696 -291 -418

Penézni prostiedky na konci 203059 156629 141933 141643 141224

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013



Piiloha G: Vykaz zisku a ztraty — historie (rok 2012 piedbézné vysledkys, v tis. K¢)

2008 2009 2010 2011 2012
Trzby 1649182 1580158 1473711 1199545 1146000
1255757 1184700 907577 734 050 760 195
Zména zasob -40 196 27 329 -12 130 35119 -5 529
Osobni naklady 257 429 254 371 253 395 204 942 197 123
Odpisy 42 590 60 935 65 934 70 801 68 123
Ostatni provozni naklady 54 108 49 581 69 159 40 653 53123
Ostatni provozni vynosy 109 071 43 057 37 233 52 539 45123
Provozni naklady 1460617 1533859 1246702 1033026 1038970
Provozni HV 188 565 46 299 227009 166519 107 030
Cisté finanéni naklady 68 349 687 -6 153 61 244 37 322
HV pi‘ed zdanénim 120 216 45612 233162 105275 69 708
Dan z ptijmu 29544 14 369 56 365 18 049 16 408
HYV po zdanéni 90 672 31243 176 797 87 226 53 300

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013



Piiloha H: Rozvaha — historie (rok 2012 piedbézné vysledky, v tis. K¢)

2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA 2046567 1818360 1697099 1729786 1507529
DNM (véetné goodwillu) 20 809 17 015 10 141 311305 311305
DHM 400 349 438 953 399938 303947 302953
Finan¢ni investice 88 948 113102 113414 15 600 14 642
Odloz. dan. pohledavka 35302 0 0 0 0
Ostatni dlouh. pohledavky 90 16 1059 179 0
Dlouhodoba aktiva celkem 545 498 569 086 524552 631031 628900
Penize a ekvivalenty 264 841 243 938 262 770 212 297 132 828
Pohledavky 764 198 627 101 643665 662895 507 718
Darové pohledavky 14 548 3651 8 497 18 428 14 427
Zasoby 438 422 363514 248594 200581 221245
Ostatni ob&Zn4 aktiva 19 060 11 070 9021 4 554 2411
Obéina aktiva celkem 1501069 1249274 1172547 1098755 861791
PASIVA 2046567 1818360 1697099 1729786 1507529
Zakladni kapital 422 181 422 181 422181 360000 360000
Kapitalové a ostatni fondy -107 516 144 693 134 449 24 613 72 000
Nerozdéleny zisk 157 066 133 311 306 165 -46 468 6 832
Vlastni kapital 471731 700 185 862795 338145 438832
Dlouhodobé Givéry a pljcky AR 21417 7459 489 026 598 476
Ostat. dlouhodobé zavazky 35079 13 280 5046 26 858 26 158
Zaméstnanecké pozitky 8 837 8 494 7342 0 0
Odlozeny danovy zavazek 0 23729 23 467 17 431 11 832
Dlouhodobé zdvazky 69 722 66 920 43 314 533315 636 466




Zavazky 1002912 520428
Splatna dan z ptijmua 21626 5421
Kratkodobé Givéry a pljcky [EGEIELY 501 535
Casové rozliseni 9919 3374
Kratkodobé rezervy 19 848 20 497

Krdtkodobé zavazky 1505114 1051255

364 094

67 953

329 888

15111

13944

790 990

607 149

0

235760

4 688

10729

858 326

276 700

16 408

105 000

8123

26 000

432 231

Zdroj: Skoda Machine Tool, a.s., upraveno, 2013
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Diplomova prace se zaméfuje na stanoveni hodnoty spole¢nosti SKODA MACHINE
TOOL, a.s. na zéklad¢ jejiho strategického planu rozvoje. V Gvodu je podnik kratce
pfedstaven a je stanovena jeho vize a poslani na obdobi 2013 az 2017. Nasledné jsou
odvozeny strategické cile podniku a je stanovena strategie pro jejich dosazeni. Dale je
provedena analyza externiho a interniho prostfedi a stanoven financni plan, ktery
obsahuje vykaz zisku a ztraty, rozvahu a plan cash-flow. Plan je déale rozpracovan do
dil¢ich variant s uvazenim mozného dopadu rizika. Hodnota firmy je stanovena pomoci
vynosovych metod oceniovani podniku a za podpory softwaru EVALENT. Je vyuZita
metoda volného penézniho toku pro véfitele a akcionare a metoda ptidané ekonomické
hodnoty. V zavéru jsou vysledky porovnany a ocekavana hodnota podniku je

zhodnocena.
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HAJNY, Miroslav. Determination of Value of the Firm Based on Strategic Plan of
Development. Diplomova prace. Plzefi: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 110 s., 2013

Key words: vision, mission statement, financial plan, strategy, yield valuation methods,

risk.

This thesis is focused on determination of value of SKODA MACHINE TOOL, a.s.
based on it's strategic plan of development. The beginning concerns with brief
description of the firm and determination of vision and mission statement for the period
2013 - 2017. Then strategic goals and strategy for achieving are specified. The analysis
of external and internal environment is performed and the financial plan is composed
and includes plan of income statement, balance sheet and cash-flow. Different variants
are then derived based on risk analysis. The value of the firm is computed based on
yield valuation methods and with help of software EVALENT. Method of Free Cash
Flow to the Firm and Method of Economic Value Added are used. There is the

comparison of results in the end.



