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ABSTRAKT

Diplomova prace je zaméiena na implementaci ekonomické ptidané hodnoty do fizeni
vykonnosti spole¢nosti Metal Company, s.r.o. Cilem této prace je za pomoci tuzemské
1 zahrani¢ni odborné literatury zpracovat literarni reSerSe, které se zabyvaji problematikou
méfeni a fizeni vykonnosti podniku. Dale v analytické ¢asti prostfednictvim teoretickych
poznatktli analyzovat vnéjsi a vnitini prostiedi spolecnosti, komplexn¢ zhodnotit jeji financni
situaci a pomoci ukazatele ekonomické ptidané hodnoty zhodnotit jeji vykonnost. V ramci
projektové casti je zpracovan ndvrh implementace ekonomické ptridané hodnoty
do fizeni vybrané spolecnosti vcéetné zhodnoceni ndkladli, pfinosi a rizik,

které¢ implementace pfinasi.

Klicova slova: vykonnost podniku, finan¢ni analyza, ekonomickd pifidand hodnota,

implementace konceptu EVA.

ABSTRACT

This master thesis focuses on the Implementation of Economic Value Added into the
performance management of Metal Company, s.r.o. The master thesis aims to utilize
domestic and foreign literature to conduct a literature review dealing with the issue
of measuring and managing the performance of the company. Based on the theoretical
foundations, the analytical part further analyzesthe external and internal environment
of the company, evaluates comprehensively its financial situation and assesses its
performance using the Economic Value Added indicator. In the project part, a proposal for
the implementation of economic value added in the management of the selected company is
drawn up, including an evaluation of the costs, benefits and risks that the implementation

brings about.

Keywords: Financial Performance, Financial Analysis, Economic Value Added,

Implementation of the EVA Concept
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UvVOD

Me¢éieni a fizeni vykonnosti je neodmysliteln¢ zakladem kazdého Uspésného podniku.
V soucasné dobé spravné nastaveny systém meéfeni vykonnosti podniku poskytuje zaklad
pro jeho efektivni fizeni. Vykonnost kazdého podniku zavisi na mife vyuzivani jeho
konkuren¢nich vyhod, obzvlasté v dnesni dobé, kdy v podnikatelském prostfedi dochézi
k rychlym a nékdy neéekanym zménam. Uspé&$ny podnik je tedy ten, ktery dokaze pruzngé

reagovat na menici se trh, pribézné hodnoti svou vykonnost a snazi se o jeji trvalé zvySovani.

Podniky ¢asto vyuzivaji pro méfeni vykonnosti metody a postupy finan¢ni analyzy, ktera
pracuje s tradi¢nimi ukazateli. V dusledku vyvoje podnikatelského prosttedi bylo a je mozné
pozorovat také vyvoj pokrocilejSich koncepti. Na zdkladé kritiky tradicnich ukazatelii
zacaly vznikat nové a modernéjsi pfistupy k méfeni a fizeni vykonnosti, které se snazi
o propojeni vSech ¢innosti a lidi ve spole¢nosti. Tento ptistup ma za cil rist hodnoty podniku

a k jeho dosazeni jsou pak smétovany vSechny ¢innosti a rozhodovani.

Volba spravného moderniho méftitka neni pro podnik jednoduchy tkol. Béhem nékolika let
vzniklo mnoho vykonnostnich méftitek. Pro potieby diplomové prace byl vybran ukazatel
EVA, ktery dokdze propojit fizeni na vSech tGrovnich a pii méfeni vykonnosti zohlediuje
1 nédklady vlastniho kapitalu. Vyhodou ukazatele je jeho univerzalnost, ukazatel EVA je
mozné také vyuZit pfi rozhodovani o investicnich projektech, odménovani pracovnikl
nebo pii ocenovani podnikd.

Hlavnim cilem diplomové prace je navrh implementace konceptu EVA do fizeni
analyzované spoleCnosti. Na pocatku analyzy autorka zjistila, Ze spolecnost
Metal Company, s.r.o. nevénuje velkou pozornost méfeni a fizeni své vykonnosti.
V diplomové praci je kladeno za cil to, aby si vedeni spole¢nosti uvédomilo, Ze méteni
a tizeni vykonnosti je velmi dualezité, a to nejen z hlediska zlepSeni vykonnosti, ale také

z hlediska zabezpec€eni dlouhodobé konkurenceschopnosti.

Pro splnéni stanoveného cile této diplomové prace je zapotiebi n€kolik dulezitych krok.
Tim zakladnim je za pouziti odborné literatury popsat danou problematiku. Nésledné
na zaklad¢ ziskanych poznatka zpracovat praktickou ¢ast, kterd je dale rozd€lena na Cast
analytickou a ¢ast projektovou. V ramci analytické ¢asti je nejprve piedstavena spolecnost
Metal Company, s.r.o. a poté je zpracovanad jeji analyza. Ta je ve€novana vnéjSimu
a vnitinimu prostfedi spolecnosti, komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace v letech 2016

—2021 a hodnoceni vykonnosti prostfednictvim konceptu EVA. Projektova ¢ast se zabyva
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navrhem implementace ukazatele EVA do fizeni spole¢nosti Metal Company, s.r.0., kdy

tento navrh konceptu EVA vychazi z pristupu Younga a O'Byrneho.

V zavérecné Casti prace jsou pak zhodnoceny naklady, piinosy a rizika, které jsou s touto

implementaci spojené.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je ndvrh implementace konceptu EVA do fizeni
analyzované spole¢nosti Metal Company, s.r.0. Smyslem tohoto navrhu je uvédomeéni si, ze
méfeni a fizeni vykonnosti je zakladem uspésného podniku. Pro splnéni stanoveného cile

této diplomové prace je zapotiebi provést n€kolik dulezitych kroki.

Zakladem je za pomoci tuzemské i zahrani¢ni odborné literatury zpracovat literarni resersi,
ktera se zabyva danou problematikou. Poté na zakladé¢ teoretickych poznatkti zpracovat ¢ast

praktickou, ktera se dale déli na ¢ast analytickou a ¢ast projektovou.

Pro celkové zhodnoceni vybrané spolecnosti je analyzovano vnitini a vnéjsi podnikatelské
prostfedi, které je provedeno prostiednictvim PEST analyzy, Porterova modelu péti
konkurenénich sil a SWOT analyzy. Pro zpracovani analyzy podnikatelského prostiedi je
vybrana spole¢nost podrobena finan¢ni analyze, kterd komplexné zhodnoti jeji finan¢ni
situaci v letech 2016-2021. Prostfednictvim tradi¢nich ukazateld, které se pii financni
analyze vyuzivaji, je zjisténo, zda je spolecnost ziskova, jestli je jeji kapitdlova struktura
optimalni, zda dokéze efektivné pracovat se svymi aktivy nebo pokud nemé problém
s likviditou a dokaze vcas hradit své zavazky. Vysledné hodnoty finan¢ni analyzy jsou také
pro piedstavu porovnany s hodnotami dalSich spole¢nosti v odvétvi a doporucenymi
hodnotami dle odborné literatury. Po zhodnoceni finan¢ni situace, je provedeno zhodnoceni
vykonnosti prostfednictvim ukazatele EVA. Ugetni data vybrané spolenosti jsou upravena
na data ekonomickd tak, aby vysledna hodnota co nejvice odpovidala ekonomické
skutecnosti. Diilezité pro spolecnost je také identifikovat podstatné generatory, které tvori
pozadovanou hodnotu pro vlastniky a identifikovat negativni faktory, které ekonomickou
pfidanou hodnotu naopak snizuji. Pro tento ucel je pouZit pyramidovy rozklad ukazatele

EVA, ktery odhali kritick4 mista.

Na zaklad¢ zpracované analytické ¢asti je vypracovan navrh na implementaci konceptu EVA
do fizeni vybrané spolecnosti. Soucasti navrhu je také implementace tradi€nich méfitek,
ktera mohou poskytnout dopliujici informace pfi hodnoceni vykonnosti. Déle jsou soucasti
navrhu doporuceni pro volbu c¢lenti fidici skupiny, strategicka rozhodnuti vcetné
odménovani zainteresovanych zameéstnanci a casovy harmonogram. Na zavér jsou
vyhodnoceny pfinosy i rizika, ktera jsou spojena s navrhovanou implementaci, a vycislené

souvisejici naklady.
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I. TEORETICKA CAST
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1 MERENI A RIZENI VYKONNOSTI PODNIKU

Vykonnost ¢innosti zavisi na rozsahu vyuzivani konkurenc¢nich vyhod kazdé spolecnosti.
Obzvlast v soucasné dob¢, kdy v podnikatelském prostfedi dochézi k rychlym zménam
a pro podniky je velmi obtizné udrzet konkurenc¢ni vyhody z dlouhodobého hlediska.
Uspé&sni v podnikani mohou byt jen ti, kteii dokdZou véas reagovat na ménici se podminky
na trhu, monitoruji a priabézné¢ hodnoti vykonnost svého podnikani a usiluji o trvalé
zvySovani. Hlavnim piedpokladem pro rist vykonnosti samotného podniku je jeho fizeni,
které se opird o opakované méfeni. Klicové je vSak identifikovat faktory, které tuto
vykonnost ovliviiuji a aplikace optimalniho systému méftitek, ktery odrazi vzajemnou vazbu

mezi aktivitou, UspéSnosti provedeni a vlivem na vykonnost jako celek. (Pavelkova

a Knapkova, 2012, s. 13)

1.1 Definice vykonnosti

Pojem ,,vykonnost* se pouzivd v riiznych oblastech, a to od sportu az po svétovou
ekonomiku. Odpovédi tedy na otdzku, co znamend pojem vykonnost, existuje celd tada.
Ve velmi obecném pojeti Wagner (2009, s. 17) definuje vykonnost jako ,, Vykonnost
znamenda charakteristiku, kterd popisuje zpiisob, respektive priibéh, jakym zkoumany subjekt
vykonava wurcitou cinnost, na zakladé podobnosti s referencnim zpiisobem vykonani
(prubehu) této cinnosti. Interpretaci této charakteristiky predpoklada schopnost porovnadni

zkoumaného a referencniho jevu z hlediska stanovené kriterialni skaly “.

Pojem ,,méfeni vykonnosti podniku‘ nebyva v fad¢ odbornych ¢lanki, ale ani v odbornych
knihach srozumitelné vysvétleno, a tak dochazi pomérmné €asto k nedorozumeéni. Je mozné
nalézt mnoho riznych definic tohoto pojmu. Napiiklad Knapkova a kol. (2011, s. 11)
z provozniho hlediska definuje méfeni vykonnosti podniku jako ,, souhrn metrik pouzitych
ke kvantifikaci efektivnosti a efektivity jednotlivych akci “, ze strategického hlediska je mozné
identifikovat dva thly pohledu: ,na jedné strané odrazi postupy pouzité v rozkladu
vykonnostnich méritek vyuzivanych kimplementaci strategie v ramci organizace*
a ,,na druhou stranu méreni vykonnosti podniku poskytuje informace nezbytné k oveéreni
ucinnosti strategie “

v

Rizeni vykonnosti podniku pfedstavuje prostiedek pro dosaZzeni lepsich a p¥iznivéjsich
vyslednych hodnot, zplsob fizeni a motivace pracovnikl. Podle autorky jde o postup
vytvoreni sdilené ideji o tom, co by mélo byt v ramci podnikovych cilti dosaZeno. Rizeni

vykonnosti tedy pojednava o postoji k fizeni a rozvoji zaméstnanci, a to takovou metodou,
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kterd povede k dosazeni cili podniku, a to jak z kratkodobého, tak i z dlouhodobého
hlediska. Autorka dale charakterizuje fizeni vykonnosti jako nepfetrzity a pruzny proces,
ktery stanovuje nejlepsi zptisob spoluprace, tak aby bylo dosazeno pozadovanych vysledki.
Je také vhodné poukazat na to, Ze se nejedna o retrospektivni hodnoceni vykonnosti, ale jde
o systém, ktery je zaméfen na planovani budouciho vykonu, ktery povede ke zlepSeni

stavajici vykonnosti. (Wagnerova, 2008, s. 32-33, 35)

1.2 Diivody méreni a Fizeni vykonnosti podniku

Kazdy podnik na trhu potfebuje znat svou podnikovou vykonnost. Existuji tii zakladni

divody méteni vykonosti podniku:
1. implementace ovétovani strategie podniku,
2. ovliviiovani chovéni svych zaméstnanct,
3. fizeni vykonnosti podniku a externi komunikace.

Zakladnimi znaky kazdého systému meéfici vykonnost podniku, by mélo byt zaméteni
na dosahovani strategickych cilii podniku; identifikace tzv. vykonnostnich métitek, pomoci
kterych bude podnik schopny analyzovat, zda dosahuje stanovenych cilii. Nezbytnou
soucasti je také tzv. podplrna infrastruktura, kterd zajisti, analyzuje a reportuje potiebna
podnikové data. (Knapkova a kol., 2011, s. 16) Pfedpoklad pro rast hodnoty a vykonnosti
podniku je jeji fizeni, které se opira o opakované méteni. CoZ znamena, Ze pouze na zakladé
efektivniho méfeni a fizeni miiZze podnik dosdhnout svych cilli a zaroven tak zajistit sviij

rust. (Pavelkova a Knéapkova, 2012, s. 13)

1.3 Pristupy k méreni a Fizeni vykonnosti podniku

Ptistup k méteni vykonnosti podniku ovliviiyje typ ekonomiky, globaliza¢ni trendy, rozvoj
moderni technologie a dalsi. Zda bude méfeni a nasledné fizeni vykonnosti Gspé$né zalezi
na volbé vhodného typu kritéria vykonnosti, na volbé vhodného néstroje méfici stupen
dosazeni zvoleného kritéria a na moZnosti jejich vyuziti pro fizeni. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 297)
Podle Kubickové a Jindfichovské (2015, s. 297) 1ze ¢lenit métitka financni vykonnosti takto:

o mgéiitka, kterd jsou orientovdna na ziskovost podniku (ROA, ROE, EBIT, EAT

a dalsi tradicni ukazatelé),



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

e mcfitka, kterd jsou orientovéana na riist hodnoty podniku (EVA, CVA, RONA a dalsi

moderni ukazatelé).

Predmétem zajmi teoretikll a finan¢nich manazerti byla dlouhou dobu strategie hodnotového
managementu (VBM — Value Based Management). Diky velkému zdjmu se zrodila pomérné
uzite¢nda metoda pro méfeni a fizeni hodnoty podniku. Je ji pravé ekonomicka ptidana

hodnota neboli EVA — Economic Value Added.

1.3.1 Podstata pristupu Value Based Management — VBM

Hlavni cil fizeni podniku je dlouhodobd maximalizace zisku a rist trzni hodnoty. Pfistup
VBM ptichazi ptedevsim z ekonomik s vyvinutym kapitdlovym trhem. Hodnota podniku je
uréena hodnotou pro akciondie. Tvorba hodnoty podniku se realizuje na dvou rovinach.
Na urovni podniku za pomoci ristu zisku a majetku podniku a na roviné kapitalovych trht.
Na tirovni podniku jde piedevsim o prodejni ¢i vyrobni ¢innost, na trovni kapitalovych trhi
hodnota podniku roste prostfednictvim oceniovacich mechanismi. Od 90. let 20. stoleti jsou
nové ndstroje méfeni a fizeni vykonnosti blize spjaty s realizaci hodnot podniku

na kapitalovém trhu. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 302)
Komplexni koncept VBM by m¢l zahrnovat nasledujici body:

e strategické planovani a rozpocty,

e alokace kapitalu,

e mgéfeni vykonu,

e systém odmeén pro manaZery,

e interni a externi komunikace. (Young a O'Byrne, 2001, s. 18)

1.3.2 Shareholder Value a Stakeholder Value

Zakladem koncepce finan¢niho fizeni je fizeni hodnoty pro vlastniky podniku (Shareholder
Value). Je postaven na modifikovanych finan¢nich ukazatelich, které jsou schopné 1épe
identifikovat ¢innosti a procesy, které z dlouhodobého hlediska zvysSuji hodnotu podniku
jako celek, a tim 1 hodnotu pro své vlastniky. Koncepce Shareholder Value je mozné vnimat
ve dvou rovinach, a to jako méfitko vykonu nebo nejvyssi cil podniku. Pfredevsim vSak jde
o maximalizaci vloZené¢ho majetku. Akcionaii pozaduji, aby byl zisk vyss§i nez vynos, ktery
by mohli za stejnych podminek a rizik ziskat jinde. Naproti tomu ptistup Stakeholder Value

do cile podniku zahrnuje 1 zajmy dalSich zGcastnénych osob, jako jsou napt. véfitelé,
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zaméstnanci, dodavatelé, zadkaznici, stat ¢i potencidlni vlastnici. Vztah mezi témito piistupy
je utvaren velkym mnozstvim vlivi a faktord, které 1ze v soucasné dob¢ oznacit jako globalni
a jsou zcela tézce odhadnutelné a popsatelné. (DluhoSova a kol., 2010, s. 16; Nyvltova

a Marinic, 2010, s. 15)
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2 UKAZATELE MERENI A RIZENI VYKONNOSTI PODNIKU

Mezi odborniky a manazery v ekonomické sféfe se vedou ostré diskuze o nejvhodnéjsim
konceptu pro méfeni a fizeni vykonnosti podniku. Faktem je, Ze za vykonnosti kazdého
podniku se neskryva jen finan¢ni ukazatel, ale také ukazatel nefinancni, ktery vytvari obraz
o konkurenceschopnosti a zaroven je schopen odkryt dalsi moznosti, jak zvySovat hodnotu
podniku pro své vlastniky. Hodnoceni vykonnosti podniku se vztahuje i k fizeni
a predchazeni podnikatelskych rizik. Literatura uvadi, ze se rozliSuji dvé kategorie

vykonnosti:
1. vykonnost podniku jako celek, kterou vystihuji hlavné tradi¢ni méfitka vykonnosti,

2. vykonnost podniku z hlediska jeho vlastnika, kterou vystihuji pfedev§im moderni

mefitka vykonnosti. (Kisel'dkova, 2017, s. 21)

2.1 Tradic¢ni pristup k méreni a rizeni vykonnosti podniku

Utelem finanéni analyzy je komplexni zhodnoceni finanéni situace podniku. Odpovida
na otazku, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda je kapitalova struktura optimalni, zda jsou
aktiva podniku efektivné vyuzivdna, zda je podnik schopny dostit svym zavazkim

a mnoho dalSich skutecnosti. (Knapkova a kol., 2017, s. 17)

Finan¢ni analyza se zaméfuje na identifikaci probléml a na silné a slabé stranky
hodnotovych procesti podniku. Vysledna data, kterd se pomoci finan¢ni analyzy ziskavaji,
umoziuji dospéet k zavérim o celkovém hospodareni podniku a o celkové finan¢ni situaci.
Tato data jsou také podstatnym podkladem pro rozhodovani managementu. (Sedlacek, 2011,

s.3)

2.1.1 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Absolutni ukazatele financni analyzy se vyuzivaji ptfedevsim k analyze vyvojovych trendi
(horizontélni analyza) a k procentnimu rozboru jednotlivych polozek (vertikalni analyza).
Horizontalni analyza ptejima data, kterd jsou ziskand z ucetnich vykazl (rozvaha a vykaz
zisku a ztraty, cash flow popft. vyro¢ni zprava). Vedle sledovani zmén absolutnich hodnot,

které jsou vykazované v Case, také zjist'uje jejich procentni zmény. (Sedlacek, 2011, s. 13)

Vertikalni analyza posuzuje strukturu aktiv a pasiv nebo ndkladi a vynosli, coz znamena
procentni rozbor zékladnich ucetnich vykazl. Hlavnim cilem této analyzy je zjistit, jak se

jednotlivé polozky v ucetnich vykazech podileji na celkové bilancni sumé. Vyhodou
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vertikdlni analyzy spocivat v tom, Ze je mozné vysledné¢ hodnoty (v %) vyuzit také
pro srovndni s podobami podnikll stejného oboru nebo s priméry vykazanych

v ptislusném odvétvi. (Rickova, 2019, s. 113)

2.1.2 Rozdilové ukazatele financni analyzy

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace, zejména likvidity spolec¢nosti.
Nejéast&ji vyuzivanym ukazatelem je cisty pracovni kapitdl (provozni kapital). CPK je
definovan jako rozdil mezi kratkodobym cizim zdrojem a ob&znymi aktivy a vyznamné
ovlivituje platebni schopnost spolecnosti. Jde o tu ¢ast obéznych aktiv, kterd je kryta
dlouhodobymi zdroji, prakticky se jedna o volny finan¢ni zdroj, ktery zajiStuje hladky
prabéh hospodarské ¢innosti. (Knapkova a kol., 2017, s. 85; Sedlacek, 2011, s. 35)

Cisté pohotové prostiedky jsou definovany jako rozdil mezi pohotovymi pené&znimi
prostiedky a ihned splatnymi zavazky. Stanovuji tak nyné&jsi likviditu pravé splacenych
kratkodobych zavazki. (Knapkova a kol., 2017, s. 86)

2.1.3 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Pomérové ukazatele Sedlacek (2011, s. 55) charakterizuje jako vzajemny vztah
mezi absolutnimi ukazateli za pomoci jejich podill, pfi¢emZ nejcastéji tyto hodnoty
vychazeji z dat ucetnich vykazi (rozvaha, vykaz zisku a ztraty popf. cash flow). Kisel'dkova
(2017, s. 21) uvadi, Ze v ramci retrospektivni financni analyzy jsou nejpouzivanéj$imi praveé
pomeérove ukazatele, nebot’ dokazou umoznit rychlou a nendkladnou predstavu o zakladnich
finan¢nich charakteristikdch podniku. Obecné se vyuZziva nékolik zdkladnich ukazateld,

k nimZ se tadi:
e ukazatele zadluzenosti,
e ukazatele likvidity,
e ukazatele rentability,
e ukazatele aktivity.

Ukazatele zadluZenosti

Pojem ,,zadluZenost oznacuje skutecnost, ze spolecnost vyuziva k financovani svych aktiv
cizi kapital. V redlné¢ ekonomice, predevSim u velkych spolecnosti, neni mozné,
aby spolecnost financovala vSechna sva aktiva pouze vlastnim nebo cizim kapitalem. Je to

hlavné z toho diivodu, Ze vyuzivani vlastnich zdroju s sebou jednoznacné pfinasi snizovani
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vynosnosti vlozeného kapitdlu, a naopak financovani vyhradné cizim kapitdlem by
spole¢nosti mohlo zpisobit financni problémy ¢i obtize se ziskdnim dalSich finan¢nich
prostiedktl. (Riackova, 2019, s. 67)

Urcita vyse zadluzeni spolecnosti je vSak obvykle uzite¢na. Je to dano tim, Ze cizi kapital je
levnéjsi nez kapital vlastni. Néklady na cizi kapital v podob¢€ uroki, totiz snizuji dafiové
zatizeni, protoze jsou soucasti nakladi snizujici zéklad dané, ze kterého se odvadi dan

z ptijmi — tzv. danovy stit. (Knépkova a kol., 2017, s. 87)

Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity méti schopnost podniku hradit své zavazky, ptiCemz Kisel'dkova (2017,
s. 21) definuje likviditu jako , miru schopnosti a pripravenosti podniku hradit své

“«“

kratkodobé zdavazky viéas a v plné vysi do dne jejich splatnosti®. Tento ukazatel tak
spolehlivé vypovida o finan¢ni situaci daného podniku, protoze dokéze indikovat, zda je

podnik schopny dostat svym zavazkam.

Literatura zdaraznuje, ze nedostatek likvidity povede k tomu, ze podnik neni schopen vyuzit
ptilezitosti zisku, které se pfi podnikani objevuji. Dale neni schopen dostat svym béznym
zavazklim, coz muze vést k platebni neschopnosti a nasledné k bankrotu. Je také potieba
zminit, Ze mezi pojmy likvidita a solventnost existuje pfima zavislost, nicméné neni mozZné
tyto pojmy zaménovat. Likvidita je vSak podminkou solventnosti. Z hlediska obsahu a nazvu
ukazatelli se v praxi z pravidla pouzivaji ti1 zakladni stupné likvidity — béZnd likvidita =
3. stupen, pohotova likvidita = 2. stupen, okamZita likvidita = 1. stupeil. (Riickova, 2019, s.
56, 58)

Mezi klasické finan¢ni ukazatele, které jsou zalozené na ucetnich datech, se fadi ukazatel
vynosnosti neboli rentability, ukazatele absolutni hodnoty zisku vyjadfené riznymi zptisoby

a ukazatele cash flow (penézni toky).

Ukazatele rentability

Vynosnost neboli rentabilita predstavuje métitko schopnosti podniku vytvaret nové zdroje
¢1 zisk prostrednictvim investovaného kapitalu. U tohoto pomérového ukazatele se vychazi
pfedevsim ze dvou ucetnich vykazli — rozvahy a vykazu zisku a ztraty. VEtsi diraz se vSak
klade na vykaz zisku a ztraty, nebot’ rentabilita je v n€kterych parametrech zaménovana

za pojem ziskovost. (Ruckova, 2019, s. 60 - 61)
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Podle Knapkové a kol. (2017, s. 100 - 105) nejcastéji pouzivanymi ukazateli jsou:

o rentabilita trzeb (ROS) - vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je diilezitd pro hodnoceni

uspésnosti podniku,

e rentabilita celkového kapitilu (ROA) — je dalezitym ukazatelem méfici vykonnost
(produkéni silu) podniku a s vyuzitim hodnoty EBIT v ¢itateli je mozné méfit

vykonnost (produk¢ni silu) bez vlivu zadluzeni podniku a dafiového zatizeni,

e rentabilita viastniho kapitalu (ROE) — vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery je vlozen
vlastniky do podniku, pficemz vysledkem tohoto ukazatele by méla byt hodnota

vy$§i, nez €ini urok z dlouhodobych vkladd,

o rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) — uplatny kapital je takovy kapital, ktery nese
naklad (vlastni kapital a cizi kapital nesouci urok), tento ukazatele je vyuzivan

predevsim k méfeni vynosnosti dlouhodobého kapitalu vlozené¢ho do podnikéni.
Ukazatele zisku

Za tradi¢ni ukazatele vykonnosti je povazovan také ukazatel absolutniho zisku, ktery maze
byt vyjadien riiznymi zplsoby.

podniku. V jeho vysi se totiz reflektuje o kvalité¢ a efektivnosti vSech procesti a ¢innosti
podniku v daném obdobi. V ramci finan¢ni analyzy je nejvice uzivan jak ukazatel
rentability. Obecné je zisk ve finan¢ni analyze a pfi méfeni vykonnosti dosud vyznamnou
charakteristikou finan¢niho zdravi kazdého podniku. Ma své nezastupitelné misto a plni
mnoho funkci. Pfedstavuje napf. zékladni motivaci kazdé podnikatelské cCinnosti, je
povazovan za méfitko uspéSnosti, efektivnosti a také predstavuje formu zhodnoceni

vloZeného kapitalu nebo je zdrojem pro vyplatu dividend. (Kubickova a Jindfichovska,

2015, . 106, 112)
Ukazatel zisku Ize dle Cizinské (2018, s. 67) vyjadfit v nize uvedenych kategoriich:
e Cisty zisk (Earnings After Taxes - EAT) — EAT charakterizuje zisk po zdanéni,

o Zisk pied zdanénim (Earnings Before Taxes — EBT) — EBT charakterizuje uroven

zisku, kterd v sob¢ zahrnuje dan z ptijmda,

o Zisk pied uroky a zdanénim (Earnings Before Interest and Taxes — EBIT) —

charakterizuje zisk pfed zdanénim a ndkladovymi uroky,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

o Zisk pied uroky, zdanénim a odpisy (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization — EBITDA) — EBITDA charakterizuje uroven zisku, kterd v sob¢

zahrnuje dan z pfijmu, nédkladové uroky, odpisy a amortizaci.
Ukazatel cash flow

Penézni toky se ve spolecnosti sleduji prostiednictvim ukazatele cash flow, jehoz podstatou
je zaznamenavani zmeén. Z hlediska hodnoceni finan¢ni vykonnosti, ocefiovani spole¢nosti
a méfeni efektivnosti investic do projektii, je zapotiebi odliSovat cash flow na tzv. provozni
cash flow a volny cash flow. Provozni cash flow — dokumentuje penézni toky, které jsou
vytvotené a spotfebované provozni ¢innosti. Volny cash flow — dokumentuje penézni toky,
které jsou vytvorené za urcité obdobi provozni a investi¢ni ¢innosti. Jedna se o volné penézni
prostiedky, které jsou k dispozici vlastnikim ¢i vétitelim, kteti do spolecnosti vlozili
kapital. Je potieba si, ale pii méfeni vykonnosti uvédomit, ze piipadné nizké hodnoty tohoto
CF, mohou byt zptsobeny vysokymi investicemi, které ale v budoucnu mohou piinést

moznosti rastu. (Knapkova a kol., 2011, s. 19; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 21)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity posuzuji schopnost spolecnosti efektivné vyuzivat investované financni
prosttedky, jejichZ vyslednymi hodnotami jsou doba obratu nebo rychlost obratu. Ukazatele
aktivity jsou vazané na ukazatele rentability, coZ je asi nejvice patrné u ukazatele obratu
celkovych aktiv, ktery je vyjadien jako pomér celkovych trzeb a celkovych aktiv podniku.
Znamena to, ¢im vys§i je obrat majetku podniku, tim vysSi je rentabilita podnikani.
Vysledkem doby obratu je hodnota, kterd vyjadiuje pocet dni (let), za kterou se obratka aktiv
uskutecni. Vysledkem rychlosti obratu je udaj, ktery zobrazi kolikrat za dané obdobi (rok)
dand polozka aktiv uskuteCnila svij kolobéh (kolikrat se vratila do penézni podoby).
Vseobecné plati, ze ¢im je hodnota vyssi, tim 1€pe, minimalni doporucend hodnota je vSak

1. Dal$imi ukazateli jsou:

e doba obratu zasob — predstavuje dobu, po kterou jsou penézni prostiedky (obézna

aktiva) vdzané v zasobach,

e doba obratu pohledavek — ptedstavuje interval, za ktery se pohledavky pifeméni

na penézni prostredky,
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e doba obratu zavazkii — predstavuje dobu, za jakou podnik v priméru hradi své
kratkodobé zavazky. (Ruckova, 2019, s. 70; Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 152
- 156)

Souhrnné ukazatele financni analyzy

Literatura rozd¢luje souhrnné ukazatele do dvou skupin, a to na bankrotni modely a modely
bonitni. Bankrotni modely slouzi k tomu, aby pfedpovéd€ly financni problémy podniku
nebo dokonce predikovaly ohrozeni skrze budouci bankrot. Hlavni cil bankrotniho modelu
je identifikace hroziciho bankrotu ve velmi blizké budoucnosti. Bankrotni modely nejcastéji
vychazeji z predpokladu, Ze v podniku existuje problém s likviditou, s vysi CPK (&isty
pracovni kapital) a s rentabilitou (vynosnosti) vloZzeného kapitdlu. Mezi bankrotni modely
se fadi naptiklad indexy IN (index duvéryhodnosti), Z-skore (Altmaniiv model)
nebo Taffleriiv model. Bonitou se pak rozumi schopnost dostat svym zavazkim a uspokojit
tim svého véfitele. Bonitni model je zalozen na diagnostice finan¢niho zdravi podniku.
Model pracuje prostfednictvim bodového hodnoceni, na zdkladé kterého se pak podnik
zatadi do urcité kategorie finan¢niho zdravi. Mezi bonitni modely se fadi naptiklad
Kralickiv Quicktest ¢i Tamariho model. (Knapkova a kol., 2017, s. 132; Vochozka a kol.,
2020, s. 94 - 100)

2.1.4 Soustava pomérovych ukazateli

Hlavnim cilem je vyjadfeni financné-ekonomické situace a vykonnosti dané¢ho podniku
prostiednictvim jedné hodnoty. Soustava pomérovych ukazatelti slouzi pro snadné&jsi
vysvétleni vzijemnych vazeb mezi ukazateli, které se pifi finanéni analyze vyuZivaji.
Oblibené jsou ptedevSim pyramidové soustavy rozkladajici vrcholové ukazatele pomoci
aditivni (soucet nebo rozdil dvou a vice ukazateltr) ¢i multiplikativni (sou¢in nebo podil dvou
a vice ukazatell) metody. Uéelem pyramidového rozkladu neni jen popsanim vzajemnych
vazeb, ale také analyza vnitinich vazeb v ramci dané pyramidy. Dilezité je také zminit, Ze
jakykoliv zasah do pyramidy se pak projevi v celé jeho vazbé. Pyramidové rozklady se
ve veétSing prezentuji v grafické podobé€, protoze v tomto zobrazeni je rozklad daleko
prehlednéjsi a je mozné 1€pe sledovat dynamiku jednotlivych zmén pti zméné jedné polozky

v ramci této pyramidy. (Rickova, 2019, s. 78 - 79)
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2.2 Kiritika klasickych ukazatelit hodnoceni vykonnosti podniku

Vétsina klasickych ukazatel je zalozena na ucetnich datech, predevsim na ucetnim vysledku
hospodareni. V ivahu neni brano riziko ani ¢asova hodnota penéz. Vysledek hospodaieni je
ovlivnén riiznorodou ucetni politikou podniku napf. odpisovou politikou, casovym
rozliSenim, oceniovanim majetku nebo tvorbou opravnych polozek ¢i rezerv. Hospodatsky
vysledek muze také obsahovat polozky, které¢ nijak nesouvisi s hlavni ¢innosti nebo jde
o zisk z mimotadnych udélosti jako je napi. prodej dlouhodobého majetku. (Pavelkova

a Knépkova, 2012, s. 25)

Dalsim problémem je skladba kapitdlu podniku. V soucasnosti podniky Casto vyuzivaji
aktiva, ktera nejsou v jejich vlastnictvi. Potizuji je prostfednictvim leasingu nebo na zaklade
smlouvy o dlouhodobém pronajmu. Tyto aktiva tak v Ucetnich vykazech podniky
nevykazuji, coz mize vést k tomu, ze financni analyza nemusi odpovidat redlné situaci

(obrat aktiv ¢i jejich rentabilita). (Knapkova a kol., 2017, s. 140)

Problémem jsou také aktiva nehmotnd. Ta nejsou zahrnutd do ucetnich vykazi, protoze
jejich pfinos je obtizn¢ kvantifikovatelny. Piikladem mohou byt dodavatelské
¢i odbératelské vztahy. Samotné vysledné hodnoty ukazatele rentability jesté nepredstavuji
méfitko uspeéSnosti podnikani. Hodnoty rentability je potfeba porovnavat s naklady
ob¢tované prilezitosti, protoze tyto hodnoty v sobé nezrcadli rizika plynouci z podnikéani ani

rizika plynouci z uZivani cizich zdroji. (Pavelkovéa a Knapkova, 2012, s. 25)

Vyslednou hodnotou vétsiny finan¢nich analyz je zhodnoceni hospodaiské situace podniku
nebo také jeho vné&jSiho prostfedi v minulosti. Pfistupy tradi¢nich ukazatelti prakticky
analyzuji hospodaiskou situaci podniku v dob¢ jejich uskute¢néni, ale ve vétSin€ piipadl
vychazi analytik z mnohem starSich dat. Nedokonalost finan¢ni analyzy se pak miZe projevit

napf. v pozdnim upozornéni na moznou finan¢ni krizi podniku. (Zuzék, 2011, s. 56)

2.3 Moderni pristupy k méreni a Fizeni vykonnosti podniku

Kiritika klasickych ukazatelli pro hodnoceni vykonnosti vyplyva z koncepéni bariéry mezi
vykonnosti, ktera se méii prostiednictvim tucetnich dat a trznim ocenénim podniku.
Z ekonomického pohledu vSak ne vzdy ucetni metody a postupy odpovidaji vykonnosti.
Vzhledem ke kritice klasickych ukazatelli vznikaji postupné v praxi nové pfistupy k fizeni

a mefeni vykonosti podniki. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 43)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 25

Kritéria splitujici moderni ukazatele ve své publikaci zminuji Maiik a Matikova (2005, s.

12):

e vykazovani co nejuzsi vazby na hodnotu akcii (shareholder value), kdy by hodnota

méla byt prokazatelné na zékladé¢ statistickych propocti,

e moznost vyuzivani co nejvice dostupnych udaji a informaci, které mohou byt
poskytnuty prostfednictvim ucetnictvi, vcetn¢ takovych ukazatel, které jsou
na datech z ucetnictvi postaveny - pozadavek ma za cil sniZovat pracnost propocti

a zvySovat komunikativnost s dosavadni praxi,

e piekondvani dosavadnich namitek vic¢i ucetnim ukazateliim, které postihuji finanéni
efektivnosti, je dilezité, aby byla zahrnuta kalkulace rizika a bral se v tivahu rozsah

vazaného kapitalu,
e moznost hodnoceni vykonnosti i ocenéni podnikd.

Najit ukazatele nebo méfitko, které¢ by vyhovovalo vS§em uvedenym pozadavkiim je velmi
obtizné. Tato situace tak vede k tomu, Ze je zapotiebi vyuzivat rizné ukazatele a koncepty
fizeni vykonnosti. V nésledujici ¢asti jsou charakterizovany ty nejrozsifengjsi. (Pavelkova

a Knéapkova 2012, s. 43)

2.3.1 Diskontované cash flow (DCF — Discounted Cash flow)

Diskontované cash flow na rozdil od cash flow volného jako absolutni veli¢iny, kterd béhem
produkce penéznich prostfedkli nezohlediiuje ¢as ani riziko. Tyto faktory za pomoci
diskontovanych nakladti na kapitdl bere v Gvahu. (Damodaran, 2010, s. 25) Tim se
podle Knapkové a kol. (2017, s. 152) stava predmétem zajmi investord a je idealnim

méfitkem vykonnosti podniku a hodnoceni vyhodnosti investic.

Mezi jeden z ptistupti diskontovani penéznich toki patii €istd sou¢asnd hodnota (NPV), ktera
je vyjadiena jako thrn soucasnych hodnot vSech CF, ke kterému dochazi po celou dobu

daného projektu.
Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty (NPV) plati:
CF TR .
NPV = Zg:l(lTit)t — pocatecni investice (1)
kde,

CF; - ocekavané penézni toky,
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n — doba Zivostnosti dané investice,

i — diskontni mira, které odrazi pozadovanou vynosnost z investice (Damodaran, 2010, s.

52)

2.3.2 Trzni pridana hodnota (MVA — Market Value Added)

Trzni ptidand hodnota podniku je definovana jako rozdil mezi t7zni hodnotou podniku
zahrnujici vlastni kapital a zdvazky podniku a kapitdlem investovanym. Cilem manazera
podniku je vytvofeni co nejvyssi trzni pfidané hodnoty. Toho, ale podnik nedostdhne
pouze investovanim vétStho mnozstvi kapitalu do podniku. Ke zvyseni hodnoty MVA
dojde pouze tehdy, pokud investovany kapitdl pifindsi vynos vyssi, neZ jsou ndklady

vynaloZené na tento kapital. (Young a O'Byrne, 2001, s. 29)

MVA = trzni hodnota — investovany kapital )

Dale je v literatufe uvedeno, Ze 1 ukazatel MVA ma své nedostatky. Jednim z nich je
opomijeni implicitnich nakladii na investovany kapital, tim druhym jsou dividendy,
jejichz vyplaty nejsou brany v uvahu, ¢i zpétny odkup CP (akcii). (Young a O'Byrne,
2001, s. 31)

2.3.3 Excess Return

Nedokonalosti, které mé&l ukazatel MVA, odstraiiuje dle Younga a O'Byrna (2001, s. 31)
ukazatel Excess Return, jehoz vztah je definovén jako rozdil mezi skute€nou vysi bohatstvi

a jeho predpokladanou vysi.

Skutec¢na vyse bohatstvi predstavuje predpokladanou vysi piinosi pro vlastniky podniku. To
je vySe vyplacenych dividend, hodnota odkoupenych akcii a trzni hodnota obchodniho
podilu ke konci sledovaného obdobi. Naopak ptedpoklddané bohatstvi vyjadiuje vysi
investovaného kapitalu na konci sledovaného obdobi, kterou by mél investovany kapital

dle pozadavku vynosnosti investora dosdhnout.
Excess Return = skute¢na hodnota bohatstvi — ocekavana hodnota bohatstvi 3)
Nespornou piednosti tohoto ukazatele oproti MVA je to, Ze bere v ivahu pozadavky

investora na vynosnost jeho kapitalu a vSechny piinosy vychdzejici z drzeni investic.

(Pavelkova a Knépkova, 2012, s. 49 - 50)
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Ukazatele Excess Return a MVA maji spole¢nou nevyhodu a tou je aplikovatelnost pouze

na podniky, které jsou vefejné¢ obchodovatelné. (Young a O'Byrne, 2001, s. 33)

2.3.4 Ekonomicka pridana hodnoty (EVA — Economic Value Added)

Ekonomické ptidand hodnota neboli EVA je hodnota ekonomického zisku. Ukazatel EVA
ptredstavuje hodnotu, kterd podniku ztstane po odecteni vSech ndkladd, a to vcetné nakladd,
které byly vynalozeny na investovany kapital. (Stern, Ross a Shiely, 2000, s. 15) Spolecnosti
v dnesni dob&é maji problémy s vyjadienim svych cild, protoze Casto pouzivaji mnoho
ukazatel®, které se vzajemné neslu¢uji. Re$enim tohoto problému, by pro spolenosti mohla
byt pravé EVA, ktera dokaze spojit veskera rozhodovani, planovani ¢i ¢innosti lidi. EVA tak
svym zpusobem dokdze zajistit stanoveni spolecného cile ve spoleCnosti, a tim je prave
zvySovani hodnoty pro své vlastniky. Proto je ukazatel EVA hlavnim ukazatelem této prace

a jeho detailnéjsi charakteristika se nachéazi v nasledujici kapitole.

2.3.5 Balanced Scorecard (BSC)

Metoda Balanced Scorecard byla poprvné prezentovana profesory R. Kaplanem
a D. Nortonem v roce 1992. Balanced Scorecard je strategicky systém pro méfeni a fizeni
vykonnosti spolecnosti. Ma schopnost pfevést strategii a vizi spolecnosti do komplexniho
souboru meétitek. Také v literatufe je zdlraziiované, ze Balanced Scorecard se nesoustiedi
jen na finan¢éni vykonnost, ale bere v ivahu i1 méfitka nefinan¢niho charakteru, které

napomahaji dosdhnout stanovanych cili. (Kaplan a Norton, 1996, s. 2)

Balance Scorecard pohliZzi na vykonnost podniku ze ¢tyt uhlt pohledu, a to z pohledu
zakaznika (napf. rychlost dodavek, kvalita vyrobkil), vnitiniho procesu (napt. délka
vyrobniho cyklu), z perspektivy budouciho riistu (inovace, nové vyrobky) a finan¢niho ristu
(zaméteni na tvorbu hodnot tzv. Value Based Management). Hlavni ptednosti ptistupu BSC
tkvi vtom, ze BSC se nezaméfuje na minulost, jako je to napf. u finan¢ni analyzy,
ale zamétuje se hlavné na budoucnost. Hlavnim ukolem BSC je sladit z4jmy managementu
a zameéstnanci spolecnosti a také strategickych cili a operativniho fizeni. (Vochozka a kol.,

2020, s. 52; Synek, 2011, s. 366)

BSC pfedstavuje strategicky systém fizeni, ktery napomaha spolecnosti konkretizovat
strategie a tyto strategie ucinné prevést do konkrétnich Cinnosti a tkold, které povedou

ke splnéni stanovenych cilti. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 200)
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3 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Kdyz podnik sestavuje vykaz zisku a ztraty, obsahem tohoto ucetniho vykazu jsou pouze
polozky, které jsou ptedepsané provadéci vyhlaskou k podvojnému ucetnictvi, coZz znamena
vynosy a naklady vykadzané v cetnictvi. V ramci méfeni vykonnosti je vSak potieba
zohlednit jest¢ jeden dulezity naklad, a tim je naklad na investovany kapital. Proto,
aby podnik védél, jakou hodnotu ve skutecnosti vytvofil, musi zméfit, zda dosahl zisku
1 po odecteni vSech nakladl véetné zminovanych nakladi investovanych na kapital. Naklady
na vlastni kapital pfedstavuji minimalni pfijatelnou miru navratnosti kapitalové investice.
Jedna se o ndklady obétované prilezitosti, které se rovnaji oCekavané mife navratnosti
investi¢nich pfilezitosti, které se investoriim na finan¢nich trzich nabizeji. Podnik vytvofi
hodnotu pro své investory pouze tehdy, pokud ,vydelava™“ vice, nez jsou ndaklady
na investovany kapital, tedy vice nez mohou investofi ziskat vlastnimi investicemi. Vynosy
po odecteni veskerych nakladl v¢etné nakladii na vlastni kapital se nazyva Economic Value

Added nebo také EVA. (Brealey et al., 2017, s. 738)

Stewart (2013, s. ix) ve své knize prohlasil, Ze ukazatel EVA je odliSny zptiisob méfeni zisku
podniku, ktery je lep$i nez vSechny ostatni, protoze méti zisk dle ekonomickych zasad, nikoli

dle ucetnich konvenci.

Ukazatel EVA ma uplatnéni v kazdém aspektu podnikového fizeni vykonnosti. Jde
o techniku pro zlepSeni procesu planovani, métfeni velikosti investic a formovani strategii.
Stewart ve své publikaci dale uvadi, Ze ukazatel EVA je v podstaté tfitddkovym vypoctem
zisku. Prakticky se jedné o rozdil mezi odbytem, provoznimi naklady a naklady na kapital.

(Stewart, 2013, s. 1)

Koncept ukazatele EVA obsahuje pfedev§im to, Ze hlavnim cilem podnikéni je tvorba
hodnoty pro své vlastniky. Jak tomu porozumét? Ukazatel EVA méfi, jak podnik svou
¢innosti prispél ke zvySeni nebo naopak ke sniZzeni hodnoty pro své vlastniky. Koncept EVA
se zaklada na tzv. ekonomickém modelu, kde nezbytnou podminkou je konverze ucetniho
modelu (vyobrazeni hospodarské situace podniku v ucetnictvi) na model ekonomicky, ktery
vice vystihuje skutecnost. Pro tuto konverzi existuje dle literatury az 164 moZnosti.

V podnikatelské praxi se v§ak pouziva pouze par z nich. (Knapkova a kol., 2017, s. 153)

Ekonomické ptidana hodnota slouzi nejen jako métitko vykonnosti podniku, ale zaroven ji
lze vyuzit i pro zavedeni strategického procesu fizeni hodnoty. Maximalizace budouci

hodnoty ukazatele EVA ptedstavuje jeden z hlavnich cili v podniku. V souladu s t€émito cili
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by tak podnik mél spravné alokovat svijj kapitalu, coz znamena, Ze by mé¢l ptijimat pouze ty
projekty, které podniku budou tvofit hodnotu. Pfednosti ukazatele EVA je také to, ze dokéaze
spojit strategické a operativni rozhodovani, které je mozné vyuzit na vSech stupnich fizeni.

(Pavelkova a Knéapkova, 2012, s. 54)

Brat v tivahu néklady na kapital pfi posuzovani vykonnosti podniku, kterd je métend prave
prostiednictvim ukazatele EVA, je vyznamnou skutecnosti i k zhodnoceni podnikového
rizika. Dilezity je pak naklad na vlastni kapital, ktery vnimani tohoto rizika usnadni.
Odpovédnost manazeri spolecnosti za vyvoj tohoto métitka vykonnosti je zcela ziejma.
Proto je ukazatel EVA vhodny i jako motivacni nastroj, diky kterému je mozné vybudovat
systém odmén pro zaméstnance, kteti se podili na tvorbé hodnoty. (Knapkova a kol., 2011,

s. 25)

3.1 Vypocet EVA
EVA je chapana dle Matika a Maiikové (2005, s. 13) jako Cisty vynos z provozni ¢innosti,
ktery je snizen o naklady spojené s kapitdlem a ma tuto podobu:

EVA = NOPAT —WACC x C ()
kde:

NOPAT (Net Operating Profit After Tax) - ptedstavuje zisk z operacni ¢innosti po zdanéni,

WACC (Weighted Avarage Cost of Capital) — piedstavuje primérné vazané naklady

na kapital,

C (Capital) — ptedstavuje kapital podniku, ktery je vazan v aktivech a slouZzi pro operacni

(hlavni) ¢innost podniku.

Mize také nastat ptipad, kde se namisto symbolu ,,C* jako Capital, pouzivad oznaceni
,NOA“ nebo také Net Operating Assests. Jde o kapitdl, ktery spolecnost vyuziva
k financovani majetku, ktery je pottebny pro jeji chod. Mezi tento majetek se fadi majetek
jak dlouhodoby, tak obézny, ktery spolecnost vyuziva k dosahovani vynosi z provozni

¢innosti. (Reznakova, 2010, s. 15)
Jiny zplsob vyjadieni ukazatele EVA, mizZe byt nasledujici:

EVA = (RONA — WACC) x C 3)
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kde:

RONA (Return on Net Assets) — predstavuje rentabilitu cCistych operativnich aktiv

spolecnosti, kde zakladni vzorec pro vypocet je:

RONA = NOPAT

(4)

Pro srovnani vykonosti v ¢ase nebo mezi podniky se pouziva tzv. spread (RONA — WACC).
Také je mozné vyjadiit vykonnost prostiednictvim pomérovych ukazateld, které obsahuji
ukazatele EVA (napft. vztahnout vyslednou hodnotu EVA k trzbam). Pokud by tedy RONA
byla vyssi, neZ jsou naklady na kapital, dosahovala by EVA kladnych hodnot, z ¢eho 1ze
konstatovat, ze spolecnost svou ¢innosti prispiva ke zvyseni hodnot. (Knapkova a kol., 2017,

s. 153)
Lze také pouzit model vypoétu ukazatele, ktery pouziva napiiklad MPO CR:

EVA=CZ —1,xVK (5)
kde:

CZ - &isty zisk,

re — ptedstavuje naklad na VK,

VK — vlastni kapital podniku.

Vyjadftit hodnotu EVA lze i za pomoci rentability vlastniho kapitalu:

EVA = (ROE —1,) x VK (6)
kde:

ROE — ptedstavuje rentabilitu vlastniho kapitalu podniku.

Pro srovnani vykonosti podniku v ¢ase nebo mezi podniky se v tomto ptipad¢ vyuziva tzv.
spread (ROE — re). Tato metoda vSak vychdzi z neupravenych ucetnich dat VK a EAT. Je
tedy potieba upozornit na to, ze vyslednd hodnota v tomto ptipad¢ bude pouze orientacni
a vyuzivani této metody by mélo byt jen tehdy, pokud nejsou k dispozici nezbytna data
pro upravu ucetnich dat. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 64)
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3.2 Transformace tucetnich dat na vstupy pro vypocet ekonomické
pridané hodnoty

Koncept ekonomické ptidané hodnoty spocivé na tzv. ekonomickém modelu, coz znamena,

ze se ucetni data musi upravit na data ekonomicka. Jak jiz bylo uvedeno vyse, je mozné

provést az 164 uprav ucetnich udaji. Praxe ve svété¢ ovSem ukazuje, ze vetSiné podnikt

vysta¢i mnohem méné té€chto Gprav. Pouzité tpravy se vSak mohou lisit, zavisi to na daném

podniku. Pouzité Gpravy by vSak mély byt po uréitou dobu neménné, aby podnik mohl

sledovat a porovnavat vysledné hodnoty vykonnosti. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s.

308; Knapkova a kol., 2017, s. 153)

3.2.1 Uprava rozvahy — vymezeni NOA

Zakladem pro vypocet vlozeného kapitdlu je rozvaha. Prvnim krokem je vymezit aktiva,
kterd podniku produkuji operativni zisk. Jde o aktiva kryta cizim Urocenym a vlastnim
kapitdlem. Pro stanoveni spravné vyse Cistych operativnich aktiv (NOA) je potieba proveést

nasledujici upravy:

e vyloucit neoperativni aktiva podniku,

e aktivovat poloZky, které v rozvaze chybi,

e snizit aktiva o netiroCeny cizi kapital. (Pavelkova a Knépkova, 2012, s. 58 - 61)
Vylouceni neoperativnich aktiv

Prvnim krokem je wurCit aktiva, ktera maji operani charakter a jsou nezbytna
pro zakladni ¢innost spole¢nosti a naopak ta, ktera operacni charakter nemaji. Autoti Matik
a Maftikova (2005, s. 26) zdiraziuji, ze mize dojit k odliSnym nazortim na to, kdy se jedna
o operacni aktivum a kdy nikoliv, proto hodné zaleZi na dané situaci analyzovaného podniku

a posouzeni ze strany analytika.

Je potieba se zaméfit na tyto aktiva:
e kratkodoby finan¢ni majetek,
e dlouhodoby finan¢ni majetek,
e vlastni akcie podniku

e majetek, ktery se nepodili na tvorbe vysledku hospodatenti,
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e popf. ostatni aktiva, ktera podnik nevyuziva. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s.

309 - 310)

Pokud ma kratkodoby financni majetek polozky kratkodobych cennych papirt a podild, které
maji charakter strategickych rezerv, autorky zastavaji nazor, ze se nejedna o operacni
aktivum, tedy toto aktivum neni nezbytné pro zakladni ¢innost podniku, tudiz je spravné tyto
polozky od bilan¢ni sumy odecist. Ma-li dlouhodoby financni majetek portfoliovy charakter,
pak by toto aktivum mélo byt z Cistych operativnich aktiv vylouceno. Vyjimkou je vSak
situace, kdy ve spojeni s investici dochazi také k propojeni mezi hlavni ¢innosti podniku
a podnikem, do které jsou penize investovany, pak se doporucuje takové investice v NOA
ponechat. Pokud vSak analytik nemd potfebné informace o charakteru dané finanéni
investice, pak je doporuceno ji z NOA vyloudit. Viastni akcie podniku, by nemély byt
soucasti Cistych operativnich aktiv, proto jsou z NOA vylouceny. Nedokoncené investice
obvykle piedstavuji provozné nezbytnou polozkou, avsak se nijak nepodili na tvorbé HV
a v takové ptipadé€ je vhodné tyto investice vyloucit. Posledni polozkou, kterd by se m¢la
vyloucit z Cistych operativnich aktiv, jsou tzv. jind aktiva, kterd nejsou nezbytna k operacni
¢innosti spole¢nosti. V tomto ptipadé se jednd napiiklad o pronajaté budovy ¢i pozemky,
které se nevyuzivaji nebo nadbytecné zasoby. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 309 -

310)

Aktivace poloZek, které nejsou v aktivech vykazovany

Vramci uprav aktiv vrozvaze je vhodné také doplnit ta aktiva, ktera se v rozvaze
nevykazuji, ale pfedstavuji potfebny majetek k produkei operativniho zisku. V ramci téchto

uprav je vhodné dle Pavelkové a Kndpkove (2012, s. 58 - 60) aktivovat:

e ndaklady naptf. na logistiku, reklamu, restrukturalizaci podniku, vzdélavani
zaméstnanct ¢1 vyzkum, vyvoj a dalsi polozky, které v budoucnu budou spolecnosti

pfinaset dlouhodoby uzitek,

e aktiva, ktera si spole¢nost pronajima prostiednictvim leasingu nebo tyto aktiva

vyuziva na zaklad¢ najjemni smlouvy,
e ocenovaci rozdily u dlouhodobych a obéznych aktiv,

e tiché rezervy, které souvisi se zvolenou metodou odepisovani nebo tvorbou

nadbytecnych rezerv,

e goodwill, za ptedpokladu, ze se jeho vySe postupné nesnizuje.
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Aktivace nakladl na reklamu, vzdelavani zaméstnancii a dalsi jsou v soucasné dobé
vyznamnou formou kapitalu, i kdyz tento kapital nelze uchopit nebo ho vidét. Investice
podniku do nové technologie, vzdélavani zaméstnancti ¢i znacky mohou vytvorit
ekonomicka aktiva, ktera jsou pro podnik Zadouci. Uetnictvi viak Gasto preferuje zahrnout
vydaje spojené s takovou Cinnosti pfimo do nakladd, tudiz s nimi podnik nepocita jako
s investici. Coz znamena, Ze nejsou soucasti rozvahy (aktiv), pfestoze piedstavuji majetek

prinasejici uzitek. (Knapkova a kol., 2017, s. 155 - 156)

Je zadouci, aby byl financni leasing do Cistych operacnich aktiv zapocitan. Je zndmo, ze
leasing tvoii podstatnou &ast investic spole¢nosti. Pro dafiové a cetni piedpisy CR je
rozhodujici formalné pravni stav véci. Z pravniho hlediska je pronajimatel majitelem
pfedmétu leasingu, a proto je pfedmét leasingu vykazovén v jeho Gcetnictvi. Ekonomické
uzitky a rizika, ale nese najemce dan¢ho pfedmétu, proto by mél byt pfedmét leasingu
zaclenén do aktiv ndjemce spolu s pfislusnym zavazkem na strané pasiv. (Matik a Matikova,

2005, s. 29 - 30)

Spole¢nost by méla zvazit 1 upravy na zéklad¢ ocenovacich rozdilii u dlouhodobych
a obéznych aktiv. Problém z diivodu pouzivani historickych cen nastavé u ocefiovani DM.
Ceny by totiz mély byt upraveny na ceny reprodukéni (cena snizena o realné opotiebeni
majetku) a u dlouhodobého financniho majetku by méla spole¢nost pouzit trzni ocenéni.
Zasoby je nezbytné ocenit v trznich cenach, pokud ma spole¢nost dostupné informace.
U pohledavek spolecnosti je potieba posoudit, zda nejsou z titulu tvorby OP podle daiiovych
predpisti nadhodnocené nebo naopak podhodnocené. Pokud by vznikl rozdil, je potieba tento
rozdil od NOA v pfipadé¢ nadhodnoceni odecist a v pfipadé podhodnoceni pficist.

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 60)

Dale je potiebné, aby se podnik zabyval problematikou goodwillu. Goodwill je velmi Casto
chdpan jako celkova hodnota nehmotnych aktiv spolecnosti, kterd nejsou jednotlivé
identifikovatelna a jsou vazana ke spole¢nosti jako k celku. Goodwill mize nabyvat kladné,
ale 1 zaporné hodnoty a predstavuje rozdil mezi kupni cenou spole¢nosti a hodnotou jeho
jednotlivé pfecenénych aktiv snizené o zdavazky. Na zakladé¢ doporuceni je vhodné
vykazovat goodwill v brutto hodnoté€, diivod je dle Matika a Matikové (2005, s. 45) prosty:

., u dobre fungujiciho podniku by se hodnoty goodwillu nemély snizovat *“.

Tiché rezervy je mozné vytvortit za pomoci odpisti, OP na strané aktiv nebo tvorbou rezerv.

Pokud tedy spolecnost tiché rezervy tvofi, je zapotiebi, aby hodnoty aktiv byly pozménény
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tak, aby vySe odpovidaly ekonomickému nikoli v§ak i¢etnimu pohledu. (Marik a Matikova,

2005, s. 46; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 60)
SniZeni aktiv o neuroceny kapital

Pozménéna aktiva je dale potieba upravit o pasiva, ktera nenesou zadny naklad. Neuro¢enym

kapitalem jsou:
e kratkodobé zavazky mimo zavazkl k uvérovym institucim,
e Casové rozliSeni na stran¢€ pasiv,
¢ dlouhodobé zavazky, které nejsou zpoplatnéné,

e rezervy, které maji charakter skutecnych zévazkli (mimo rezervy vSeobecného

charakteru).

Dlvodem je zpiisob vypoctu ukazatele, kdy se od operativniho zisku podniku odectou
naklady na kapital. VySe uvedené polozky vsak tento ndklad nenesou. (Knapkova a kol.,

2017, s. 156 - 157)

3.2.2 Uprava vykazu zisku a ztraty - vymezeni NOPAT

Prvni zésadou pro urceni Cistého provozniho zisku po zdanéni (NOPAT — Net Operating
Profit after Tax) je dosazeni soumérnosti mezi hodnotou NOA a NOPAT. Je zapotiebi,
aby Cinnosti a jim pfislusna aktiva, kterd byla zaclenéna do NOA, méla také své néklady
a vynosy zahrnuta do vypoc¢tu hodnoty NOPAT. To samoziejmé plati i naopak. Dale je
potfeba, aby se podnik rozhodl, z jakého zakladu bude pocitat hodnotu NOPAT. Prvni
moznosti je vyuziti hospodarského vysledku z bézné cinnosti podniku, tou druhou je vysledek
hospodareni provozni. Rozhodne-li se podnik pro vysledek hospodateni z béZné ¢innosti je

zapotiebi nasledujicich uprav:

e vyfazeni placenych urokl z finanénich ndkladid spole¢né s turoky, které jsou
zahrnuty, ale nejsou vyslovné vyjadieny v leasingovych splatkdch. CoZ znamena, ze

tyto hodnoty budou nazpét pficteny k Cistému zisku,

e vyfazeni neobvyklych polozek, které predstavuji nadklady a vynosy, které se jiz
nebudou opakovat. Napt. prodej stalych aktiv spolecnosti, rozpusténi nevyuzitych

rezerv nebo naklady na restrukturalizaci,

e vyfazeni nakladi na vyzkum a vyvoj, ndkladi na vzdélavani zaméstnanci

¢1 reklamu, ale zohlednéni odhadnutych odpist aktivovanych ndklada,
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e vyfazeni tvorby a Cerpani tiché rezervy, pokud ovliviiuje hospodarsky vysledek,

e vyfazeni finan¢nich vynost a ndkladu, které jsou spojeny s dlouhodobym finan¢nim

majetkem, ktery neni uznén jako operativni aktivum,

e zvlast dilezitou polozkou je pak uprava samotné dané. Upravend dan je dani
teoretickou, kterd by spolecnosti byla placend z operacniho VH. (Matik a Maiikova,

2005, s. 49 - 51; Pavelkové a Knapkova, 2012, s. 62)

3.3 Vypocet vazenych primérnych nakladi na kapital (WACC)

Primémé vazené ndklady na kapitdl zobrazuji naklady celkového investované¢ho
dlouhodobého kapitalu. Vyse téchto nakladl je zavisla na zplisobu vyuziti vlastnich zdroji
a zdroji tohoto kapitalu. Spolecnosti, které jsou schopné efektivné vyuzivat vlastniho

a ciziho kapitalu, docili nizSich nékladl na tento kapitdl. WACC lze vyjadfit ve tvaru:

WACC =r1g(1 - )X =+ reX — (7)
kde:
ra - naklady na cizi zdroje (arok),
t — sazba dané z piijmi PO,
CK — cizi kapital podniku,
C — celkovy kapital,

re— néklady na vlastni zdroje (pfedpokladané vynosnost),

VK — vlastni kapital. (Vochozka a kol., 2020, s. 194)

3.3.1 Naklad na kapital cizi

Platby, které plynou z vyuzivani cizich zdroju, jsou ve vétSiné ptipadli dohodnuty na zakladé
smlouvy. Pfi ur€ovani ndkladl na kapitél je vSak presnéjsi vyuzivani udaju z kapitalovych
trhli o vynosnosti dluhopist, které maji stejnou bonitu jako oceftovany podnik, nez vyuzivani

informaci z vérovych smluv. (Maftik a Matikova, 2005, s. 57)
Naklady na uvéry

Naklad na uvér lze zjistit povétSinou lehce, a to za predpokladu, Ze mame sjednanou
uvérovou smlouvu na zakladé, které byla ujednana irokova sazba. V ptipadé, je-li ujednany

urok, ktery je vdzan na vyhldSenou sazbu LIBOR nebo PRIBOR s pevnou procentni
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pfirazkou, je potfebné znat ratingové hodnoceni spoleCnosti a predikci zékladnich
makroekonomickych velicin. Literatura poukazuje na to, Ze irokové miry, které jsou placené
z bankovnich uvért, nemusi byt pokazdé presnym vyjadienim nakladii na kapital. Pouziti
téchto informaci radi autorky pouzit pouze za predpokladu, Zze byl uvér ptid€len v blizké
dobé¢ a odrazi tedy aktudlni podminky na trhu. Pokud vSak je soucasna trokova mira
na kapitdlovém trhu rozdilnd od nomindlni, kterd byla smluvend pfi poskytnuti ciziho
kapitalu, mél by podnik pouzit alternativni postup, ktery je zaloZzen na trznich datech.
Pro stanoveni vyse tohoto nakladu je nejprve potfebné posoudit uveér podle ratingu, nasledné
zjistit rentabilitu statnich dluhopist a tuto ¢astku navysit o ptirazku, kterd odpovida Grovni

ratingu posouzeného uvéru. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 166 - 167)

3.3.2 Naklad na vlastni kapital

Néklad na vlastni kapital zobrazuje rentabilitu (vynosnost), kterou ptedpokladd kazdy
investor. Predpokladanou rentabilitu je nutno odvozovat z moznych alternativnich vynost
s piihlédnutim k riziku. Stanovit vSak takové ndklady v podnikatelské praxi patii
ke slozit¢jSim Ukolim financniho tizeni. Existuje vice variant, jak feSit tento problém.
Pro ur€eni vysi ndkladl na vlastni kapital se pouzivaji nasledujici modely (Knapkova a kol.,

2017, s. 158):
Model oceriovani kapitalovych aktiv — CAPM

Model CAPM — Capital Asset Pricing Model se pouzivéa hlavné na vyspélych kapitalovych
trzich. Hlavnim bodem pro model CAPM je rozdé€leni celkového rizika, které je propojeno
s investici do akcii na riziko systematické a nesystematické. Dle modelu CAPM je vSak

vyznamné jen trzni riziko systematické. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 168)

Odhad vyse nakladi na vlastni kapital je mozné urcit podle Kislingerové a kol. (2007, s. 385
— 386) dle tohoto vztahu:

le =Tf+ BX(I‘m— rf) (10)
kde:

rr— predstavuje bezrizikovou vynosovou miru, kterou lze stanovit jako miru vynosu statnich
pokladni¢nich poukazek (resp. statnich obligaci) ¢i vyuZiti hodnoty navrZzené Ministerstvem

pramyslu a obchodu CR,

[ —je koeficient, ktery vyjadiuje miru rizika na trhu stanoveny za pomoci pométeni citlivosti

CP na zmény trzniho portfolia,
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rm - ¥y— je prémie za systematické riziko na trhu (PMP — Risk Market Premium).

Za ptedpokladu, ze se podnik rozhodne pouzit tento model je zapotiebi, aby byl schopny
urcit vysi:

e bezrizikovou urokovou miru,

e rizikové prémie,

o Vvysip.
Vseobecné zadna bezrizikova aktiva neni, vyjimkou jsou vSak statni dluhopisy nebo statni
pokladniéni poukézky, které se povazuji za velmi malo rizikové aktivum. Jako bezrizikovou
urokovou miru je na Ceském tizemi doporu¢ovano brat vysi vynosu statnich dluhopist,
jejichz doba splatnosti je 10 let. Prémie by dle autortt modelu CAPM méla byt stanovena
jako rozdil mezi r, ofekavanou vynosnosti trhu a rr bezrizikovou mirou vynosu.
Pro stanoveni hodnoty rizikové prémie je mozné pouzit rating, ktery je vyhlaSovan
agenturami jako je napiiklad Standard & Poor’s ¢i Moody’s. Hodnota rizikové prémie je pak

dana ratingem konkrétni zemé, ktery ur¢i pfirdzku k zakladnimu riziku, které odpovida

ratingu AA nebo AAA. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 168 - 169)

Koeficient § ptedstavuje kvantifikaci rizika za pomoci méfeni citlivosti akcie na celkové
trzni pohyby, které porovnavaji zmény vynosu, popi. trzni hodnoty CP, se zménou
pramérmého vynosu, popf. pramémé trzni hodnoty CP na kapitalovém trhu. Rik4 tedy, k jaké
procentni zméné ceny akcie v priuméru vlastné dochdzi, dojde-li ke zméné na trhu o 1 %.
Naptiklad pokud je koeficient f vyssi neZ 1, znamena to, Ze CP ma tendenci obecné pohyby

na trhu zesilovat a naopak. (Kislingerova a kol., 2007, s. 386)
Nahradni odhad koeficientu
V ptipadé, Ze spole¢nost neni schopna urcit vysi koeficientu g, pak je mozné vyuzit metodu
CAPM s ndhradnim koeficientem p. K odhadu koeficientu miize podnik vyuzit dvé
nasledujici metody:

e metodu analogie nebo

e nezavislou prognozu.

Prvni moznost podniku je pouziti koeficient f podobnych podnikl v odvétvi, pficemz je
potieba, aby zohlednil vliv kapitalové struktury. Vliv zadluZeni podniku je mozné vyjadrit

nasledujicim vztahem:
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B,=Bnx (1+(1-Tx ) (8)
kde:

p- — koeficient f vlastniho kapitalu u zadluzeného podniku,

Pn — koeficient f vlastniho kapitdlu pti nulovém zadluzeni, které by mélo byt zavislé

na provozni pace a odvétvi,
T — sazba dan¢ z piijmu,
CK — cizi kapital,

VK — vlastni kapital.

Druhd moZnost je stanovit koeficient f nezavislou prognézou za pomoci vyuziti
fundamentélnich faktorti ¢i prostfednictvim analyzy provozniho a finan¢niho rizika.

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 171 — 172)
Stavebnicovy model

Pokud se spolecnost fadi do kategorizace podniku mald nebo stfedni, je mozné vymezit
naklady na vlastni kapitdl prostfednictvim stavebnicového modelu, jehoz autory jsou
manzelé Neumaierovi a MPO CR. Tento model stanovi primérné vazené naklady na kapital
na zaklad¢ exaktné stanovenych pfirazek za riznéd rizika, kterymi je kapital podniku

zatizeny. WACC lze stanovit jako:

WACC =r1¢+ 1r1a + I'pop + TFINSTAB (12)
kde:

rr— bezrizikova vynosova mira,

rL4 — rizikova ptirazka za velikost podniku,

rpop — rizikova pfirdZzka za riziko v podnikani,

rriNsT4B — rizikova piirazka za financni stabilitu (zohlednéni bézné likvidity),

bezrizikovad vynosovd mira rr je pak dana jako vynos desetiletych statnich dluhopisi.

(Svobodova, 2015, s. 6)
Odhad nakladit na VK prostiednictvim priimérné rentability v odvétvi

Dalsi zptsob, jak je mozné vymezit ndklad na kapital je udaj o primérné vynosnosti VK
v odvétvi. Vyhoda této metody spociva v tom, Ze data o vynosnosti VK v odvétvi byvaji

vétiinou pfistupna, a to na internetovych strankach MPO CR. Naopak autorky poukazuji
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na nevyhodu této metody, kterd tkvi v upravach ucetni rentability prostfednictvim tvorby
a rozpousténi tichych rezerv, proto tento zptusob neni pfili§ vhodny i vzhledem k Casté
,danové optimalizaci®, pro pouziti v podminkdch ceské ekonomiky. (Pavelkova

a Knapkova, 2012, s. 174)
Urceni nakladu na VK z nakladi na kapital cizi

Urceni naklad na VK z naklada na kapital cizi vychazi z poznatkd, Ze ndklady na VK jsou
vys$i, nez jsou ndklady na CK. Je to odvozeno ze skutecnosti, ze vlastnik kapitalu nese vyssi
riziko, nez veétitel a tudiz také pozaduje vysSi vynosnost. Postup je pak jednoduchy,
k nakladiim na CK se ptipocte n€kolik procentnich bodii, a tim podnik ziska urcity odhad
nakladt na VK. Vyuziti jakéhokoliv modelu a postupu mtize vést k odlisnym vysledkim. Je
nutné, aby podnik pfijal rozhodnuti, ktera z metod je pro n€ho nejvhodnéjsi, pficemz
samoziejm¢ zalezi na dostupnosti informaci a typu podniku. Je ovSem také moZznost vzit
v avahu vysledky zvice pouzitych metod a prostiednictvim vazeného aritmetického

odhadnout vysi nakladi na VK. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 175)

3.4 Porovnani ukazatele EVA s ostatnimi netradi¢nimi ukazateli

Vztah mezi ukazatele EVA a DFC lIze povazovat za velmi blizky, nebot poskytuji stejné
vysledné ocenéni. Stejné jako tomu je u ukazatele EVA 1 DFC pii vypoctu pracuje
s diskontni mirou, ktera predstavuje primérné naklady na kapital (WACC), déle s opera¢nim
VH, ktery odpovida hodnoté¢ NOPAT (Cisty operacni zisk po zdanéni) a provozné nutnym
pracovnim kapitalem, ktery odpovidd hodnoté NOA (operativni aktiva) u metody EVA.
Ukazatel EVA ma vsak oproti metodé DCF jisté vyhody. Napt. pomoci vysledki ukazatele
EVA je podnik schopny vyc¢ist, zda prosperuje ¢i nikoliv nebo pomoci tohoto ukazatele
dokéze vytvofit komplexni systém, ktery je urceny pro fizeni hodnoty, coZ ve srovnani
s ekonomickou ptfidanou hodnotou diskontované cash flow neumoziuje. (Matik a Maftikova,

2005, s. 78, 85 — 86)

Mezi ukazatelem ekonomické ptidané hodnoty (EVA) a ukazatelem trzni ptidané hodnoty
(MVA) existuje jednoznacny vztah. Stewart G. Benett (2013, s. 20) ve své publikaci uvadi,
ze tato vazba predstavuje zakladni princip tvorby bohatstvi a tika ,,Soucasnd hodnota
budouci hodnoty ukazatele EVA je vzdy matematicky totozna s ukazatele MVA*“. Ukazatel
MVA prakticky ptfedstavuje vSechny budouci hodnoty ukazatele EVA. Ukazatel MVA je
obsazen v ukazateli EVA a obracené. EVA je mozné k datu ocenéni definovat jako soucet

ukazatele MV A a hodnoty NOA (Cista operativni aktiva) a ukazatel MV A ptedstavuje k datu
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ocenéni zase soucet diskontovanych budoucich hodnot ukazatele EVA. (Vochozka a kol.,

2020, s. 207)

Autofi Young a O'Byrne (2001, s. 67) ve své studii poukazuji na to, ze podnik miize
vykazovat pozitivni hodnotu ukazatele Excess Return a zaroven zaporny ukazatel EVA,
pfi¢emz je tato skuteCnost dana tim, ze kazdy z téchto ukazateli ma rozdilnou vypovidajici

schopnost métitek.

3.5 Diivody vyuziti a zhodnoceni ukazatele EVA

Pii hodnoceni vykonnosti podniku ma meéfeni finanéni vynosnosti své klicové misto.
Finané¢ni analyza ma ovSem spoustu ukazatelli vynosnosti, pro¢ jsou tedy potieba dalsi? Jak
jiz bylo zminéno v druhé kapitole, ktera se také zabyvala kritikou klasickych ukazateli, jsou
tyto ukazatele nedostate¢né. Klasické ukazatele nezohlediuji naptiklad riziko nebo ¢asovou
hodnotu penéz. Hlavni chybou je ale nedostatecnd souvislost mezi vyvojem klasickych
ukazatelti a vyvojem kurzi akcii. Autofi ve své publikaci uvadi, ze pravé ukazatel EVA
vykazuje silnou korelaci k vyvoji hodnot akcii. Na zdklad¢ toho je pak mozné tvrdit, Ze
kladna hodnota ukazatele EVA je vérohodnym signéle k tomu, ze podnik tvofi hodnotu
pro své vlastniky. Vyse nakladd na kapital jsou pak jakousi hranici, kterou by mél podnik
prostiednictvim svych aktivit prekrogit. Zadouci vSak je, aby hodnota EVA byla bud’to
kladnad nebo alespont nulova. Samoziejmé obecné plati, Ze ¢im je hodnota vyssi, tim je

24

a Matikova, 2005, s. 63 - 64)

Ukazatel EVA slouzi predevS§im pro méfeni vykonnosti a prosperity podniku. Je vSak blizky
NPV (Cistd soucasna hodnota), proto vyhovuje teorii, ktera tvrdi, Ze pokud chce podnik
zvysit svou hodnotu, je zapotfebi aby manaZefi pfijimali pouze takové projekty,
o kterych vi, Ze jim tuto hodnotu pfinesou. Tento koncept je tak vhodnym néstrojem
pro hodnoceni investi¢nich projektii. Vyznamnou skutecnosti je také to, ze ukazatel EVA
bere v iivahu nédklady na kapitél, pfedevSim pak naklady na vlastni kapital. Zatazeni téchto
nakladli do uvah manaZeri o vykonnosti, tak vyznamné pfispivd k zhodnocovéni
a snadnéjSimu vnimani podnikatelského rizika. EVA je také vhodnym motivacnim
prosttedkem na zdklad¢, kterého je podnik schopny vybudovat systém odmén
pro zaméstnance, ktefi se svou ¢innosti podileji na tvorbé hodnoty. V neposledni fadé je
mozné koncept EVA vyuzit pro ocefiovani podniku, protoze postihuje ty faktory, které tvofi

potifebnou hodnotu. (Pavelkova a Knépkova, 2012, s. 84; Knépkova a kol., 2011, s. 24)
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Stewart G. Benett (2013, s. ix) tvrdi, Ze ukazatel EVA je nejlepsi zptsob nejen pro méfeni
hodnoty, ale také je vhodnym podkladem pro rozhodovdni a stanovovani plani

managementu, které podpoii maximalizaci Cisté soucasné hodnoty podniku.

Ve srovnani s ostatnimi ukazateli je ukazatel EVA povazovan za jednodus$i nastroj
pro méfeni vykonnosti podniku, protoze je snadné porozumét jeho ekonomickému obsahu

a faktorim, které ovliviiuji jeho vyvoj. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 85)

Ukazatel ekonomické piidané hodnoty méa své zastance, ale 1 své kritiky. Nékterym kritikiim
tohoto ukazatele vSak nelze nedat za pravdu. Je to dano tim, ze ukazatel EVA je velmi snadno
zmanipulovatelnym ukazatelem. Proto, aby byla vycislena hodnota ekonomického zisku, je
potieba provést mnoho Uprav vykazovanych ucetnimi daty. Piestoze je mnoho autord, kteti
se na jedné stran¢ v doporucenych postupech shoduji, jini autofi vSak tento nazor nesdili
a jsou vici postuptim skepticti. Je také poukazovéno na to, Ze sdm autor ukazatele Stewart
upozornuje na uskali v oblastech jako jsou reklamy, odpisy, goodwill, odlozena dan,

restrukturalizace nebo vyzkum a vyvoj. (Beranova a kol., 2010, s. 59 - 60)

Taktéz se poukazuje na slozity problém u vypoctu ndkladi na vlastni kapital, protoze pouziti
jakéhokoliv modelu nedd podniku jednoznacny vysledek. Mnoho odbornikli vytyka

ukazateli nezohlednéni inflace. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 85)

3.6 DalSi moZnosti vyuziti ukazatele EVA

Mnoho lidi si mysli, Ze ukazatel ekonomické ptidané hodnoty je pouze metitko vykonnosti
podniku, ale ve skutecnosti ma daleko vice vyuziti. Ekonomickéd pfidana hodnota ma
uplatnéni v kazdém hledisku fizeni finan¢ni vykonnosti. Jde o zpisob, ktery napomaha
zlepsit proces planovani, hodnoti investice a napomahé formovat strategii nebo poskytuje
rdmec pro rozhodnuti. V neposledni fad¢ tvofi meéfitko pro hodnoceni manaZerii

a pracovnikll podniku. (Stewart, 2013, s. 1)

3.6.1 Investi¢ni rozhodovani

Koncept EVA je mozZzné pouzit pfi investi¢nich kalkulacich, kde se béZné€ pouzivad metoda
diskontovaného cash flow (DCF). Zavedeni modelu investi¢nich kalkulaci na bazi ukazatele
EVA poskytuje moznost sjednotit investi¢ni kalkulace celého podniku, coZ piedstavuje
vyhodu hlavné u podnikii, které jsou fizeny na zakladé¢ tohoto konceptu. Pouziti obou téchto
metod pfi rozhodovani o investicich vedou k totoZznym vysledkiim. (Pavelkova a Knapkova,

2012,s.74 -75)
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3.6.2 Ocenovani podniku

Ocenovani podniku prostfednictvim ukazatele ekonomické ptidané hodnoty je vyznamné
hlavné z toho diivodu, ze postihuje faktory, které tvotfi hodnotu podniku. Stanoveni hodnoty
podniku metodou ekonomické piidané hodnoty je v podstat¢ ddno thrnem MVA (trzni
pfidané hodnoty) a NOA (Cistych operativnich aktiv). Ukazatel MVA pak ptedstavuje
soucasnou hodnotu budoucich hodnot EVA a ukazate]l NOA operacni nebo také provozné
vazana aktiva podniku. Rozdil v§ak mezi ukazatelem MVA a EVA je pfedevsim v tom, Ze
EV A hodnoti tspéch spolecnosti v minulosti a MVA je zamétena do budoucna. Pokud tedy
spole¢nost chce, aby rostla jeji hodnota, musi usilovat o nejvyssi ekonomické pridané
hodnoty v daném roce a o tvorbu pfilezitosti k jeho ristu. (Mafik a kol., 2011, s. 95; Mafik
a Marikova, 2005, s. 67-68)

3.6.3 Odménovani manazerua

Odménovani manazert i jinych pracovnikll se povazuje za dulezitou soucast fizeni jakékoliv
spole¢nosti. Je to dano hlavné tim, Ze cile vlastnikli podniku a manazertt mohou byt odlisné.
Cil vlastnika spole¢nosti je maximalizace trzni hodnoty, cil manaZera zase maximalizace
hodnoty, ale pro ného samotného. V praxi je potieba tyto cile sladit. Ideélni situaci je, kdyz
manazer podniku ma uzitek ze zvySovani hodnoty pro vlastnika, z ¢eho lze nasledné
predpokladat, ze kazdé jeho rozhodnuti nebude v rozporu s cili vlastnika. Tuto myslenku je
mozné nalézt jiz ve 20. letech minulého stoleti ve spole¢nosti Bat’a, kdy majitel Tomas Bata
zavedl Ucast na zisku a ztraté. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 76)

Marik a Matikova (2005, s. 91) uvadi, ze zékladem tohoto principu je zainteresovanost osob
na maximalizaci ukazatele EVA za pomoci bonust.

Existuji tf1 typy systému odménovani:
e puvodni EVA bonusovy systém — verze X,
e Evabonusovy systém - verze XY,
e Moderni verze bonusového systému EVA.

Vyhodou piivodni EVA se zaklada na skutecnosti, Ze je manaZeriim vyplaceno fixni procento
z vytvofené ekonomické pifidané hodnoty. Vyhoda tohoto systému spociva v moznosti
pribézného sledovani z béznych udajii a zaroven v propojenosti s hodnotou podniku. Dalsi

vyhodou je, Ze tento bonus nema zadné stanovené limity. Na druhou stranu Spatné
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hospodatici podniky se mohou snazit zmanipulovat hodnoty, navysit vynosy a presunout

naklady do dalsiho roku. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 80 - 81)
Tzv. bonusovy systéem verze XY je zavisly na tiech parametrech:
e celkova hodnota ukazatele EVA v daném pracovnim tseku,
e prirGstek ukazatele EVA,

e individualni méfitko, které mize byt n€jaky ukazatel (napt. ukazatel zmetkovitosti)

nebo osobni hodnoceni ptfimého nadfizeného. (Matik a Matikova, 2005, s. 91)
Plati, Ze:

Bonus = (x% x EVA) + (y% x AEVA) (13)

Bonusovy systém verze XY je efektivnéjSi metoda nez metoda plivodniho bonusového
systému X. A to pfedevSim pro spolecnosti, které jsou ve fazi, kdy svou Cinnosti jeste
hodnotu pro své vlastniky nevytvofily. AvSak moderni verze bonusového systému EVA se
li$1 na rozdil od modelu XY dvéma podstatnymi zménami. Bonus obsahuje cilovy bonus,
fixni procento z hodnoty rozdilu pfirtistku ukazatele EVA a ptedpokladané zlepseni EVA.
Zasadni skuteCnosti vSak je, ze cilovy bonus je ,vydélany*“ v okamziku dosaZeni
pfedpokladané zmény EVA.

Plati, Ze:

Bonus = cilovy bonus + y% (AEVA — OZE) (14)
kde:
cilovy bonus — ptedstavuje bonus za piedpokladu dosazeni piedpokladaného zlepSeni
ukazatele EVA,
OZE — predstavuje predpokladdany piiristek EVA. (Pavelkova a Kndpkova, 2012, s. 81)

Systém odmeénovani je vhodné koncipovat tak, aby kazdd Groven organizacni struktury
spole¢nosti mohla tento ukazatel svou ¢innosti ptimo ovliviiovat. Autoii uvadi, Ze vzhledem
k tomu, ze kazdy jednotlivy pracovni tisek spolecnosti dosahuje rizné hodnoty EVA, méli
by vedouci pracovnici z jednotlivych usekti usilovat o maximalni ro¢ni EVA, kdezto top
management by mél usilovat o maximalizaci ukazatele MVA, ktery vlastné ptredstavuje

soucasné hodnoty budoucich EVA. (Matik a Matikova, 2005, s. 92)
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Odménovani manazert ¢i jinych zaméstnancti na zakladé konceptu EVA odstraiuje
nedostatky, které predstavuje tzv. tradicni bonusovy model. V praxi se ale pracovnici
¢1 manazefti setkavaji pravé s timto pobidkovym systémem. Odméinovani na zaklad¢ tohoto
modelu muze byt vSak pro pracovniky velmi demotivujici, protoze je spole¢nosti dana
maximalni vySe bonusu, na kterou mohou zaméstnanci dosahnout. Negativni strankou je
také to, ze tento systém odmeénovani byva zalozeny na rozpoctech, ktery mize byt predem

zaméerné podhodnocen. (Pavelkova a Knépkova, 2012, s. 77 - 78)
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4 PROCES IMPLEMENTACE KONCEPTU EVA

Za predpokladu, ze se vlastnici spolecnosti rozhodnou ve spolupraci se svym

managementem zavést koncept EVA do fizeni, jsou doporuceny nasledujici 4 body:
1. rozhodnuti o implementaci konceptu EVA na urovni top managementu,

2. sestaveni odpovédné (fidici) skupiny, jejich pravomoc bude spocivat ve strategickém

rozhodnuti o struktuie konceptu EVA,
3. sestaveni planu zavedenti,

4. nastaveni Skoliciho programu pro pracovniky spole¢nosti. (Young a O'Byrne, 2001,

s. 88)

Ridici skupina, ktera se sklada ze &lenti vedeni podniku, jejichz hlavnim tkolem je
rozhodnuto: zpiisobu jakym se ukazatel EVA bude méfit; zpiisobu Upravy vstupnich dat,
ktera by meéla byt provedena; postupu pii hodnoceni novych investi¢nich piilezitosti;
zpusobu zajisténi moznosti odhalovat ¢innosti, které vytvaii, nebo naopak snizuji hodnotu;
zpusobu odmeénovani zaméstnancii. Dilezitym krokem je také uvedeni nového systému
do podvédomi zaméstnancti (seminaie, prakticky vycvik atd.). Podstata tohoto kroku s sebou
pfinasi podnéty ke zméné mysleni a ptistupu zaméstnanct a chépani jejich roli v podniku.

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 88)

Pavelkova a Knapkova (2012, s. 88 — 89) ve své publikaci uvadi, ze v ptipad¢ implementace
ekonomické pfidané hodnoty nebo jiného konceptu, ktery je zaloZeny na tvorbe hodnoty je

mozné také zavést tzv. 6 M, kde:

e measurement (M1) — predstavuje vytvofeni navrhu pro postup a zplisob, jak méfit

tvorbu hodnoty za dané obdobi,

e management (M2) — tvorba politiky, néastroji a postupt, jejichz hlavnim ukolem je
propojenost rozhodovacich procesti s méfenim hodnoty ¢i alokace kapitalu podniku

na zakladé EVA,

e motivation (M3) — tvorba motiva¢niho planu pro manazery, kde hlavnim zdmérem

je, aby manazefi pfemysleli jako vlastnici podniku,

e mindset (M4) — zména podnikové kultury, podpora zvySovani ekonomického

poveédomi zaméstnancli podniku prostfednictvim vzdélani ¢i komunikaci,
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e market comunacation (M5) — pfedstavuje navrh zptisobu komunikace s vlastniky

nebo vétiteli za podminek maximalni hodnoty EVA,

e managing strategic planning (M6) — vytvofeni procesu, ktery rozd¢li ukazatele EVA
na dv¢ zakladni ¢asti, kde prvni pfedstavuje vypocet soucasné hodnoty, kterd je

o¢ekavanou budouci hodnotou EVA a druhd je ocekavané zvySovani EVA.

Délka samotné implementace je odliSna. Na zaklad¢ praktickych zkusenosti, 1ze odhadnout
délku implementace na urovni fidicich pracovnikii nejvyssi linie asi na 8 az 12 mésici, plati
vSak pro podnik, kde podnikatelskd Cinnost neni tak rozsahla. Delsi ¢as pak vyzaduji
podniky, kde se implementace rozSifuje i na stfedni management a dale na nejnizsi uroven
pracovnikl. Zde je odhadovany ¢as ptiblizné¢ 18 mésict. Zavedeni takového konceptu mize
mit pozitivni dopad na atmosféru, vztahy ¢i kulturu podniku, pokud se vedeni u zaméstnanct
podafi vzbudit potfebu spolecnym usilim dosdhnout stanoveného cile. (Pavelkova

a Knapkova, 2012, s. 89 - 90)
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5 STRATEGICKA ANALYZA VNEJSIHO PROSTREDI PODNIKU

Hlavnim zamérem analyzy podnikatelského prostiedi je znalost své pozice v prostiedi,
v némz podnik plsobi. Je potfeba, aby podnik efektivné reagoval na neustale zmény, umél
posoudit sviij potencidl pro dalsi rozvoj a byl schopny identifikovat rizikové faktory, které

jsou relevantni ke svému strategickému zaméieni. (Fort a kol., 2020, s. 55)

5.1 PEST analyza

Zhodnoceni vyvoje vnéjSiho prostiedi spolecnosti je mozné za vyuziti PEST analyzy. PEST
ptedstavuje zkratku pro P - politické, R - ekonomické, S — socidlni a 7- technologické
faktory, které ovliviiuji ¢innost dané spolecnosti. Jde o vngjsi faktory, které je nemozné
ovlivnit, proto je zadouci, aby spolecnost monitorovala svou aktualni situaci, ale i vyvoj
do budoucna a vhodn¢ na tyto vlivy reagovala. Politickymi faktory mohou byt napt. vlivy
politickych stran, fiskdlni ¢i socidlni politika, zdkony, ochrana Zivotniho prostiedi
nebo dohody o zamezeni dvojiho zdanéni. K ekonomickym faktoriim se urcité fadi vyvoj
hrubého domaciho produktu (HDP), irokové sazby, faze ekonomického cyklu, stav platebni
bilance statu, mira nezaméstnanosti, ménové kurzy ¢i mira inflace. Socialni ¢i sociokulturni
faktory mohou putsobit ve dvou rovinach. Rovina kulturni, ktera ptedstavuje spotiebni
zvyky, jazyk, osobni image ¢i kulturni hodnoty. Rovina socialni zase predstavuje socialné-
ekonomické zdzemi jednotlivych spotrebitelii, majetek, ptijmy, vzdélani ¢i Zivotni uroven.
Poslednim faktorem je faktor technologicky, ktery zahrnuje trendy ve vyzkumu a vyvoji. Jde
pfedevsim o rychlost technologickych zmén, které jsou pro podnik tim hlavnim z hlediska
technologickych pokrokd umoziujici lepSich vysledki 1 konkurenceschopnosti.

(Jakubickova, 2013, s. 100 - 101)

5.2 Portertv model péti konkurenénich sil

KaZzdy podnik, ktery v odvétvi vstupuje na trh, méa svou konkuren¢ni strategii. Ta mize byt
jasné formulované nebo skrytd. Strategie podniku se mlze rozvijet explicitn€, planované
¢1 implicitng, a to prostfednictvim riznych aktivit jednotlivych oddéleni podniku. (Porter,

1998, s. xxi)

Hlavni tlohou formulovani konkurenéni strategie je uvedeni podniku do vztahu k prostiedi.
Ackoliv je prostiedi velmi Siroké a jsou zde ekonomické 1 socidlni vlivy, hlavnim aspektem
prostiedi, ve kterém podnik plsobi, jsou ta odvétvi, v nichz podniky soutézi. Odvétvi a jeji

struktura ma na podnik pfi ur€ovani konkuren¢nich pravidel velky vliv. (Porter, 1998, s. 3)
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Stupen a charakter konkurence je v rdmci odvétvi zavisly predev$im na vyjednévaci sile
dodavatelti, odbératelti, hrozeb konkurentd a nebezpeci existence substitutii (vyrobky
¢1 sluzby). Podstatné pro podnik je také identifikace bariér pii vstupu nebo vystupu

z odvétvi. (Fort a kol., 2020, s. 61)
Dodavatelé

Dodavatelé¢ uplatituji svou prevahu pii vyjedndvani tim, Ze hrozi zvySenim cen
nebo snizenim kvality nakupovanych produkti. Vlivni a schopni dodavatelé pak mohou
vyuzit toho, zZe odvétvi neni schopné kompenzovat rist nakladu, a tak zvysi své ceny a svou
ziskovost. (Porter, 1998, s. 27) Rostouci sila dodavatele mé pak za nasledek snizeni ziskové
marze odbératele. Faktory, které tuto skutecnost ovliviiuji, jsou napiiklad monopol
dodavatele (Ceska posta — listovni sluzby) nebo odbératel nemiize zménit nakupovany statek

(pozadavky na technologicky proces). (Fort a kol., 2020, s. 61)
Odbératelé

Vyjednavaci sila odbératell (zdkaznikll) se zaméfuje na sniZovani cen a zvySovani kvality
vyrobku ¢i sluzeb. Zakaznici posuzuji vstiicnost jednani, zkoumaji a porovndvaji obchodni
snizovani ziskovosti dané¢ho odvétvi. Kazda dulezita skupina odbératelli v odveétvi ma jisty
vliv (silu), ktery zavisi na mnoha faktorech. Vyjednavaci sila odbératelt piisobi napiiklad
tehdy, kdy nakupované mnozstvi ptfedstavuje pomérné velkou cast celkového objemu
prodeje dodavatele, nebo kdyZ jsou produkty standardni a odbératelé mohou snadno najit

nahradni produkt u jiného dodavatele. (Porter, 1998, s. 25)
Konkurence

Podnik, ktery nové vstupuje do odvétvi s sebou piinasi novou kapacitu, znacné zdroje
a snahu ziskat urcity podil na trhu. Vstup nového konkurenta na trh miiZze vést k natlaku
na sniZzeni cen nebo naopak ke zvySeni nakladli, coz mé za nésledek sniZeni ziskovosti

podnika. (Porter, 1998, s. 7)

Mira hrozby vstupu novych podniki do daného odvétvi, zdlezi pfedevSim na tom, jaké
bariéry vstupu do odvétvi existuji. Pro ztizeni vstupti novych podnikii do odvétvi si stavajici
podniky buduji bariéry. Strategické bariéry ptedstavuji napt. umélé sniZzovani cen,
zadrzovani technologii nebo preference znacky odbératelt (zakaznikl). Strukturdlni bariéry
zase predstavuji investice, které jsou potieba pro vstup do odvétvi (trh), pfistup k potitebnym

zdrojiim nebo nedostate¢na zkusenost s distribuci. (Fort a kol., 2020, s. 62)
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Substituty

Vsechny podniky v odvétvi soutézi s ostatnimi odvétvimi, které produkuji substitucni
vyrobky. Substitu¢ni vyrobky omezuji potencialni zisky, tim ze urcuji maximalni ceny, které

si mohou podniky za vyrobky uétovat. Cim lakavéjsi je tedy cenova alternativa substitutu,

tim je stabilngj$i maximum nad ziskovosti odvétvi. (Porter, 1998, s. 24)

Substitu¢nimi vyrobky se rozumi vyrobky, které se mohou navzijem nahrazovat.
Identifikovani substitu¢niho vyrobku znamena vyhledani jiného, podobného vyrobku, ktery
spliuje tutéz funkci jako vyrobek vyrabény v daném oboru a ktery uspokoji potieby

zakaznika. (Fort a kol., 2020, s. 62)

5.3 SWOT analyza

Jednou z nejznaméjSich metod, kterd se pouziva pii analyze vnéjsiho prostfedi podniku je
analyza ,,SWOT"*. Zkratka SWOT predstavuje skladbu anglickych pojmt Strengths jako
siln¢ stranky, Weaknesses slabé stranky, Opportunities ptilezitosti a Threats hrozby. Silné
a slabé stranky se zamétfuji na vnitini prostfedi podniku, pfileZitosti a hrozby zase
na prostiedi vnéjsi. DileZité je zde zminit, Ze SWOT analyza je univerzalni metodou, ktera
je vyuzivana pfi mnoha analyzach (napf. marketing). Specifikace SWOT analyzy je
vymezena dle pfedmétu analyzy. Pokud se tedy zamétuje na prostiedi strategického zaméru
podniku, monitoruje, analyzuje a predikuje faktory, které souviseji se strategickym
zamérem. Vysledné informace ze SWOT analyzy jsou hodnoceny piedevSim v souladu
s témito strategickymi zdméry. Zpracovani vyslednych informaci ze SWOT analyzy

do postupi strategického planu znazornuje nasledujici obrazek. (Fort a kol., 2020, s. 57)
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Vize a cile podniku

. 4

Dlouhodobé cile

z Prilezitosti

Jednotlivé scenare

[ Silné stranka ) ) \
( ) Hrozby

Varianty strategii

. 4

Uprava vize a cild

. 4

STRATEGICKY PLAN

Obrazek 1 SWOT analyza ve formulaci strategického zaméru (vlastni zpracovani dle Forta

akol., 2020, s. 57).

[ Slabé stranky

Vystupem externi analyzy je ptehled Opportunities a Threats, tedy piilezitosti podniku
ajejich hrozeb. Pfi sestavovani je potieba dbat na to, aby analyza téchto faktort respektovala
Cas a byly sledovany faktory a jevy, které maji vyznamny vliv na strategicky zdmér podniku

a jsou tedy diilezité pro dosazeni strategickych cilt. (Fort a kol., 2020, s. 57)
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II. PRAKTICKA CAST
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6 CHARAKTERISTIKA PODNIKU A ODVETVi

6.1 Zakladni informace

Obchodni firma: Metal Company, s.r.0.

Zakladni kapital: 200 000 K¢

Zpusob jednani: jednatel zastupuje podnik samostatné
Datum vzniku: 25. zati 2007

Platce DPH: ano

Povinnost UJ ovéfeni
UZ auditorem: ano

Hlavnim pfedmétem podnikani spolecnosti Metal Company, s.r.o. je komplexni vyroba
kovovych konstrukci a kovod€lnych vyrobka. VeétSina produkce zahrnuje predevSim
zakazkovou vyrobu pro tuzemské i zahrani¢ni odbératele, ale vyznamny podil ma i vyroba
unikatnich ekologickych produktl pro integrované zachranné slozky. Spole¢nost ma velmi
Siroké a rliznorodé portfolio odbératell, ktefi jim umoznuji se neustale rozvijet. Zabyvaji se
dokonce 1 vyvojem vlastni produkce. Ta se spolecnosti dafi dodavat az do 27 zemi svéta,
zejména pak do Francie, Némecka nebo Velké Britanie. Odbérateliim spolecnost tak
poskytuje komplexni sluzby od technologické a konstrukéni piipravy pies obrabéci a tvafeci

technologii, svafovani aZ po povrchovou tpravu prostfednictvim praskového lakovani.

Spolecnost ma dvé hlavni a jednu vedlejsi aktivitu. Snazi se tak diverzifikovat riziko
rozprostienim na rizné ¢innosti a rizné typy zakaznikt, coz se po ¢ase ukazalo jako spravny
krok. Dominantni podnikatelskou aktivitou spolecnosti je ptredev§im kovovyroba, kdy
spolecnost v poslednich letech vynaloZila nemalé finan¢ni prostfedky na opravy
a modernizaci dilen, dale pak na investice do novych technologii a vyrobnich objekta.
Druhou hlavni aktivitou spolecnosti je vyvoj, vyroba a prodej specialnich skladacich
prostiedkll (napf. van), které slouzi pro ochranu zivotniho prosttedi, pfedevSim pied Gniky
nebezpecnych chemickych latek. V nabidce ma spolecnost také velkokapacitni nadrze, které
slouzi jako zasobarny vody, dekontamina¢ni rohoze ¢i bateriové navijaky a mnoho dalSich

produktii. Vedlejsi aktivitou spolecnosti je vyroba a prodej upominkovych predméta.

Hlavnim cilem spolec¢nosti je vysoka kvalita jejich produkta, ktera také piedstavuje jedno

z hlavni hodnoticich kritérii a pruznost pii realizaci jednotlivych zakazek. Z téchto diivoda
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se proto snazi svou praci délat zodpoveédné za vyuziti kvalitni technologie. Neustale se snazi
zlepsovat své technologické postupy, a tim pfinasi svym odbératelim nové moznosti

pro zpracovani kovii.

O jejich kvalitni praci svéd¢i hned dvé ocenéni, kterd se jim podafila ziskat v pribéhu
jednoho roku. Jednou z nich je velmi vysoké umisténi v soutézi /IBM Firma roku a druhym
uspéchem je umisténi v prvni desitce finalistli soutéze Ocenéni ceskych expertii v kategorii

malda spolecnost.
Spolecnosti se diky kovovyrobé a komplexnimu vyrobnimu procesu otviraji dvete
pro pruznou vyrobu, diky které kazdoro¢n€ ptinasi na trh nové vyrobky a ty rozsituji jejich

stavajici nabidku produkta.

6.2 Organizacni struktura

Spolecnost Metal Company, s.r.o. zastupuje samostatn¢ v plném rozsahu jediny jednatel.
Ke konci roku 2021 spole¢nost evidovala 34 zaméstnanci. Nasledujici tabulka zobrazuje

celkovy pocet zaméstnancii, kde zhruba 70 % predstavuji muzi.

Tabulka 1 Vyvoj poctu zaméstnancii v obdobi 2016 — 2021 (viastni zpracovani dle
internich zdrojii spol. Metal Company, s.r.0.)

Rok Muzi Zeny Celkem
2016 28 11 39
2017 26 11 37
2018 26 10 36
2019 27 9 36
2020 25 10 35

2021 25 9 34
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Valna hromada
(jediny spolegnik)

Reditel
spolecnoti
(jednatel)
Vyroba Technicky Usek Obchodni usek Ekonomicky Usek
Reditel vyroby Technolog, . Ucetni, finanéni
KOVO kontrolor leteelel) el manazer

Obchodni

Pracovnik vyroby zastupce

Obrazek 2 Organizacni struktura spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
internich zdroju spolecnosti Metal Company, s.r.0.)

6.3 Kategorizace podniku

Novela zakona o Ucetnictvi zavedla od 1. ledna 2016 tzv. kategorizaci Ucetnich jednotek
(UJ). Jsou stanovena tfi vychozi kritéria, na zaklad& kterych se UJ zafadi do pfisluiné

kategorie: mikro, mald, stiedni a velké ucetni jednotka.

Tabulka 2 Kategorizace ucetnich jednotek (vlastni zpracovani dle zakona ¢. 563/1991 Sb.,
o0 ucetnictvi)

Hodnotova kritéria pro

Kritérium (v tis. K¢) 2021 stiedni podniky
Vyse aktiv 114 568 <500 000
Cisty obrat 107 053 <1000 000
Primérny pocet zaméestnanci (ks) 34 <250

Spolegnost Metal Company, s.r.o. se dle kritérii kategorizace UJ fadi mezi malé podniky,
protoze se ji na konci roku 2021 nepodaftilo ptekrocit alesponn dvé ze tii vySe uvedenych

kritérii pro stiedni UJ. Obecné spole¢nosti, které se fadi do kategorizace mala UJ, nemaji
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povinnost ovéfovani UZ auditorem a nemuseji sestavovat ani piehled o penéznich tocich
&i pehled o zménach vlastniho kapitalu. Zakon o Gi&etnictvi, aviak déle uréuje povinnost UJ
pro ovéfeni ucetni zaveérky auditorem, a to za predpokladu, Ze piekroci alespon dvé ze tii
nasledujicich hodnot:

e vyse aktiv je vyssi nez 40 000 000 K¢,
e (isty obrat je vyssi nebo roven 80 000 000 K¢,
e pramérny pocet zaméstnanct je vyssi nez 50.

Dle téchto hodnot ma spole¢nost Metal Company, s.r.0. povinnost ovéfovani své ucetni

zavérky auditorem, a to jiz od roku 2017.

6.4 Charakteristika odvétvi

Hlavnim pfedmétem podnikéni analyzované spolecnosti je vyroba kovovych konstrukci
a kovodélnych vyrobkl. V souladu s klasifikaci ekonomickych ¢innosti 1ze spole¢nost
zatadit ke kodu CZ-NACE 25 — Vyroba kovovych konstrukci a kovodelnych vyrobkii, kromé
strojut a zarizent, konktrétnéji pak do CZ-NACE 25.9 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobkaii.
Do oddilu CZ-NACE 25 patii pouze vyroba Cisté kovovych vyrobkt, které maji statickou
funkci. Oddil pojima Sirokou $kalu produktii, od Spendliku az po jaderny reaktor. Kovové
konstrukce a kovodélné vyrobky zaujimaji vyznamné misto nejen v ostatnich
zpracovatelskych primyslech, ale také i v jinych odvétvi jako je stavebnictvi, pro které je
dalezitym dodavatelem svych vyrobkil. Z hlediska velikosti podniku jsou v tomto oddile
nejvyznamnéjsi skupinou stfedné velké podniky, které se na celkovych trzbach pfidanou
hodnotou a poétem zaméstnanct podileji z jedné tretiny. V Ceské republice méa kovodélna
vyroba dlouholetou tradici. Ve vyrobé je potieba uziti kovi pro kompletaci kone¢nych
vyrobki a pfi vyrob¢ stoupajici tendenci. Je to ddno predev§im uZzitnych vlastnosti kovi.

(Panorama zpracovatelského primyslu CR, 2018, s. 149, 154)

V tabulce €. 3 jsou zobrazeny vybrané udaje z odvétvi CZ — NACE 25.9 dle informaci MPO
CR za obdobi 2016 — 2021. Z pohledu trzeb, pfidané hodnoty je odvétvi mimo rok 2020,
kdy svét zasdhla pandemie COVID-19, trvale rostouci. Nejvyssi meziro¢ni narist je vSak
zaznamenan v roce 2021, kdy celkové trzby vzrostly o oproti roku 2020 o necelych 18 %.
Tento rist byl doprovazen riistem piidané hodnoty, ovSem z pohledu podilu doslo

k meziro¢nimu sniZeni produktivity ptfiblizné o 1 %, a to na hodnotu 29 %. Z pohledu



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

56

produktivity zaméstnancl, kterd je vyjadiena podilem piidané hodnoty a poctem

zaméstnancu, dosSlo k nartistu asi o 13 %, a to z 850 021 K¢ na hodnotu 958 240 K¢.

Na zaveér 1ze konstatovat, ze spolecnosti v odvétvi vykazuji kazdorocni zvyseni trzeb (mimo

rok 2020) s riistem efektivity prace zaméstnanci.

Tabulka 3 Vybrané iidaje CZ — NACE 25.9 (viastni zpracovani dle uidajii MPO CR, 2023)

Polozka (v mil. K¢)
2016

Trzby z prodeje vl. 74 272
vyrobki a sluzeb
Trzby za prodej zbozi 5 288

Pridana hodnota 24 722
Pocet akt. podniki 1733
(ks)
Pocet zaméstnanct 30718
(ks)

* predbézné udaje dle MPO

2017

85 062
6 509
26 839
1714

32117

Rok
2018 2019
86 068 &7 114
7082 7078
27 093 27 869
1732 1 686

32001 32 158

2020
80417
6475
26 445
1 680

31111

2021*
95 296
7163
29 807
1675

31106
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7 ANALYZA VNITRNICH A VNEJSICH PODMINEK

Vliv na vykonnost spolecnosti ma jednak interni, tak i externi prostfedi. Interni prostfedni
predstavuje silné a slabé stranky, které urcuji, zda je spole¢nost schopna vyuzit své zruc¢nosti
vzhledem k pfilezitostem, které trh nabizi. Na druhou stranu externi prostiedi, které
na spolec¢nosti pusobi, nelze nijak ovlivnit. Spole¢nosti jej mohou za pomoci vhodnych
analyz pouze identifikovat. Vhodné je napt. analyza pfilezitosti ¢i hrozeb spolecnosti,
analyza své konkurence na trhu ¢i analyza ekonomickych, politickych, socialnich

¢i technologickych vlivi.

7.1 PEST analyza

Analyza PEST ptedstavuje zkoumani vnéjSich faktort,, které nemaji vliv jen na chod
spole¢nosti, ale také na jeji vykonnost. Jedna se predev§im o externi Cinitele, které neni

mozné nijak ovlivnit, spolecnost je mize jen sledovat a vhodné na né reagovat.

7.1.1 Politické faktory

Politicka situace statu a s ni souvisejici legislativa ma na spoleCnosti zasadni vliv.
Kazdoro¢né ptichazeji novely, které maji vliv na ¢innosti spolecnosti do budoucna, a tudiz
je potfeba tyto zmény ustaviéné monitorovat. Hlavnim politickym faktorem, ktery se
kazdodenné dotyka aktivit spole€nosti, je zarucené politika dafiova a socidlni zatiZeni.
Ani v roce 2023 nedoslo ke zméné vySe sazby dané z piijmi pravnickych osob, ktera ¢ini
jiz od roku 2010 stale 19 %. Za zminku vSak stoji zvySeni limitu obratu pro povinné
platcovstvi DPH z 1 mil. K¢ na 2 mil. K¢, uplatnéni mimotadnych odpist ¢i zruSeni silni¢ni
dané u vozi do 12 tun. Negativné spole¢nost vnima vysi socidlniho pojisténi, které patii
mezi nejvyssi v Evropské unii, ale také kazdoro¢ni navySeni minimalni mzdy, coz

pro spolecnost znamend navyseni mzdovych nakladi a ohrozeni konkurenceschopnosti.

7.1.2 Ekonomické faktory

Na ¢innosti a vykonnost podniku m4ji vliv 1 makroekonomické ukazatele, které na daném
trhu plsobi. Mezi ekonomické faktory patfi HDP, mira nezaméstnanosti, inflace, trokova

mira ¢i sménny kurz.
HDP

Od roku 2016 je Ceskym statistickym tfadem zaznamenan proménlivych vyvoj HDP.
V roce 2017 byl evidovan meziro¢ni rast HDP az o 2,7 %. Naopak v roce 2020 doslo



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

k meziro¢nimu poklesu az o 5,6 % vlivem pandemie COVIDU-19, coz byl asi nejhlubsi
pokles vykonu ekonomiky dle CSU v historii CR. Takovy propad byl ovlivnén predeviim
spotfebou domacnosti ¢i investi¢nimi vydaji, ale i propadem poptavky ze zahrani¢i. Doslo
k poklesu hrubé piidané hodnoty, kde nejvyraznéjsi vliv mélo odvétvi napt. obchodu,
ubytovani ¢i pohostinstvi, ale nedafilo se také priimyslu a stavebnictvi. Od roku 2021 opét
dochazi k ristu HDP, ke kterému pozitivné prispela domaci poptavka, dafilo se v odvétvi
jako stavebnictvi, sluzeb, obchodu, ubytovani ¢i pohostinstvi, pokles vSak zaznamenal
primysl. V roce 2022 opét doslo k navySeni HDP o 2,4 % a predikce na rok 2023 je pokles
00,5 %. (CSU, 2023)

Mira nezaméstnanosti

Ve srovnani nezaméstnanosti s ostatnimi evropskymi zemémi, patii Ceska republika
nezaméstnanosti za posledni deset let proménliva. Hodnoty se pohybovaly v rozmezi 3-8 %.
V analyzovaném obdobi 2016 — 2021 byla mira nezaméstnanosti v priméru okolo 3,7 %.
Aktudlni mira nezaméstnanosti roku 2022 je 3,5 % a prognodza na rok 2023 je dle MPSV
(2023) 3,7-4,1 %.

Inflace

Za poslednich 10 let ma mira inflace v CR proménlivy trend. V priméru se inflace
pohybovala okolo 3,2 % (2012 - 2021). Nejnizsi hodnotu 0,3 % vykazal rok 2015, kdy tato
republiky. Hlavnim divodem byly klesajici ceny pohonnych hmot ¢i ceny elektfiny vlivem
nizkych cen na svétovych trzich. Od roku 2016 doslo ke kaZzdorocnimu navySeni, svého
maxima vSak dosdhla roku 2022, kde se inflace vySplhala na neuvéfitelnych 15,1 %.

Prognéza dle MPSV (2023) na rok 2023 se pohybuje v rozmezi 10,2 — 12,8 %.
Urokovd mira

Pro analyzu Urokové miry byla zvolena dvanéctimési¢ni sazba PRIBOR. Tato sazba
predstavuje sazbu, od které komeréni banky CR odviji vysi tirokové sazby pro své klienty.
Jeji meziro¢ni vyvoj je znazornén v nasledujici tabulce. Sazba PRIBOR ma4 za sledované
obdobi proménlivy charakter. Od roku 2016 do 2019 dochazelo ke kazdoro¢nimu navysSeni
této sazby, coz mélo na podniky v oblasti investi¢nich projektti spiSe negativni vliv. V roce
2020 vsak doslo k prudkému poklesu a sazby PRIBOR se dostala na troven 0,94, coz zase

na podniky v rdmci investi¢nich projekti mélo pozitivni vliv. Rok 2021 pfinesl opétovné
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zvySeni sazby PRIBOR pfiblizn€ o 55 %. NavySeni zaznamenal také rok 2022. Tentokrat se
vSak sazba oproti roku 2021 zvysila téméf Ctyfnasobné. Takto prudké navySeni bylo
zpusobeno piedevim zvy$enou mirou inflace, kterou chce CNB prostfednictvim tGrokovych
sazeb zpomalit. To vSak ma negativni dopad na vysi urokovych sazeb u bankovnich uvéri

a také negativni vliv na zminované investicni projekty.

Tabulka 4 Vyvoj rocni sazby PRIBOR (viastni zpracovani dle tidajii CNB, 2023)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
PRIBOR 12 m 0,45 0,58 1,48 2,25 0,94 1,45 6,52

Sménné kurzy

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost Metal Company, s.r.0. pusobi nejen na ¢eskych, ale také
na zahrani¢nich trzich, je pro ni vyvoj] ménnych kurz dilezity. Spolecnost z 90 %
obchoduje na zahrani¢nich trzich v eurech. Ménovy kurz CZK/EUR mél od roku 2016
kolisavy vyvoj. Nejvyssi kurz byl v roce 2016, a to ve vysi 27,03 CZK/EUR. Od roku 2017
zacalo dochazet ke snizovani kurzu, coz vedlo k posileni koruny viic¢i euru a v roce 2021 se
kurz dostal na uroven 25,65 CZK/EUR (rok 2022 24,57 CZK/EUR). Diivodem je hlavné
opakované zvySovani urokovych sazeb CNB. Takové posileni ¢eské koruny mize mit
negativni dopad na exportéry a jejich vynosy, ale i na hospodaistvi jako celek. Aktualni

prognéza ménového kurzu CZK/EUR na rok 2023 je dle CNB na trovni 24,6 CZK/EUR.
Socialni faktory

Piestoze spole¢nost Metal Company, s.r.o0. nedodava své vyrobky kone¢nym spotiebitelim,
ale z vEtsi ¢asti podnikatelskym subjektlim, ma socialni faktor na ¢innost spole¢nosti jisty
vliv. Na poptéavku ptisobi fada faktord, jako ochrana zivotniho prostfedi, kterd je stale vice
aktualnim tématem, pracovni sila, Zivotni Uroven obyvatelstva, primérny vék a rist
populace. V CR kazdoroén& dochazi k nartistu poétu obyvatel a také se kazdoro¢né navysuji
pocty vzdélanych osob (stiedoskolské a vysokoskolské vzdélani), ale klesa pocet vyucenych
zaméstnancl v technickych oborech. Socidlnim faktorem je také zminéné vzdélani a tvorba
novych pracovnich mist. Spolecnost Metal Company, s.r.o. vnima potencidl svych
zaméstnanc, a proto dava prilezitost k dalSimu vzdé¢lani jak v oboru, tak i k osobnimu ristu.
Vzhledem k tomu, Ze si spole¢nost zaklada na kvalité, pravideln¢ umoznuje dalsi vzdélavani
svym zaméstnancum. Ti maji pfilezitost zGcCastiiovat se riznych Skoleni, vzdélavacich

seminariu ¢i rekvalifikaénich kurzu.
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Technologické faktory

Soucasna doba je charakterizovand rychlym vyvojem technologii. Je zapotiebi sledovat
zmény a pruzné na n¢ reagovat tak, aby spolecnost Metal Company, s.r.o. dokazala v tomto
prostiedi udrzet své postaveni a konkurenceschopnost. Spolecnost aktudlné nema své
samostatné oddéleni vyzkumu a vyvoje, do budoucna vSak zvazuje toto oddéleni zfidit.
Spolec¢nost vSak vyuziva dota¢nich programti EU, které se zamétuji napt. na robotizované
svareni produktl z plastii, digitalizaci fizeni vyroby nebo rozsifeni odbornosti zaméstnanci.
Metal Company, s.r.0. se snazi udrzovat krok s konkurenci, a tak neustale sleduje moderni
trendy v technologii a v pravidelnych intervalech (let) obnovuje svou technologii.
V soucasnosti je cilem spolecnosti standardizace vyrobniho procesu a to tak, aby bylo
vyhovéno co nejvice pozadavkiim a za vyuziti stejného mnozstvi vstupli dosahla nizsich

nakladu.

7.2 Porteriv model péti konkurencnich sil

Prostfednictvim Porterova modelu péti konkurencénich sil budou odhalené faktory, které

ovliviiuji stavajici pozici spole¢nosti na trhu.

7.2.1 Stavajici konkurence v odvétvi

Spolecnost se fadi do odvétvi, kde je dle MPO (2023) okolo 1 700 aktivnich podnikd.
V tomto odvétvi si spolecnosti konkuruji hlavné materidlem, ze kterého vyrab&ji své
produkty, nikoliv vSak samotnym vyrobkem. Spolecnost vyrabi specifické vyrobky,
a tak nema pfimou konkurenci, ktera by vyrabéla podobné nebo totozné vyrobky. Spole¢nost
vSak neustdle inovuje a snazi se zlepSit kvalitu svych vyrobkl a sluzeb. Toho dosahuje

v poslednich letech investicemi do novych technologii a vyrobnich objektt.

7.2.2 Potencialni konkurence v odvétvi

Spolecnost Metal Company, s.r.0. ma v odvétvi kovovyroby mnoholeté zkusenosti a béhem
sv¢ plisobnosti na trhu si dokazala vybudovat Siroké a rtiznorodé portfolio odbératelti. Vstup
novych konkurentl do tohoto odvétvi je z divodu naro¢né technologické vybavenosti
pomérné omezen. PocateCnimi investicemi do podnikani to ale zdaleka nekon¢i. Podnik,
ktery je schopen se z dlouhodobého hlediska udrzet na trhu, pottebuje pravidelné obnovovat
svou technologii. Jak bylo mozné vidét v tabulce €. 3, podle statistiky MPO pocet podniki
pusobici v tomto odvétvi kazdorocné klesa. Spole¢nost Metal Company, s.r.o. samoziejmeé

mohou ovlivnit zemé s nizkonakladovou vyrobou jako je napt. Cina.
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7.2.3 Dodavatelé

Spole¢nost Metal Company, s.r.o. md mnoho dodavatell, od kterych pravideln¢ odebira
vstupni material pro svou vyrobu. Jedna se o tuzemské, ale 1 zahrani¢ni dodavatele.
Vzhledem k tomu, ze hlavni prioritou spolecnosti je kvalita a pruznost pfi zpracovani
zakazek, své dodavatele si vybira peclivé. Z divodu vyssiho poctu dodavatelli a velmi

dobrych vztahti je mozné hodnotit vyjednavaci silu ze strany dodavateli jako nerizikovou.

7.2.4 QOdbératelé

Spolecnost si béhem své piisobnosti vytvorila velmi Siroké a rtiznorodé portfolio svych
spole¢nosti jsou prevazne vétsi spolecnosti, které pravidelné odebiraji 1 vétsi ¢ast produkce.
Spole¢nost mé aktudlné dva nejvétsi odbératele, ktefi se na trzbach podileji témét z 50 %.
O vyrobky spole¢nosti maji zdjem zejména v zahranici, hlavné v zemich, kde kladou velky
diraz na ekologii. Spolecnost ma ale také fadu menSich odbérateld. Timto zajistuje
diverzifikaci svého rizika pro ptipad, Ze dojde napft. ke snizeni po¢tu objednavek od jednoho

z vyznamnych odbératela.

7.2.5 Substituty

Hlavni ¢innosti spolecnosti je prevazné zakazkova vyroba kovodélnych vyrobkt, do jisté
miry jsou substitutem produkty vyrabéné napft. z plastii ¢i dieva. Spolecnost ale dale vyrabi
1 specifické vyrobky. Jsou jimi napt. skladaci vany, které jsou jejich chloubou. Tyto vany
jsou vhodné pro jakykoliv primysl, ve kterém se pracuje s chemikéaliemi a kde hrozi jisté
nezadouci ucinky. Autorka se tedy domniva, Ze na Ceském trhu se nenajde ekvivalentni

substitut.

7.3 SWOT analyza

V této casti prosttednictvim SWOT analyzy budou odhaleny silné a slabé stranky
spolecnosti Metal Company, s.r.o0. a determinovany piilezitosti a hrozby, se kterymi se miize

spole¢nost béhem svého plisobeni na trhu setkat.

7.3.1 Silné stranky

Jednou ze silnych stranek spolecnosti Metal Company, s.r.o. je dlouholeta praxe na trhu.
Béhem této doby si spole¢nost dokazala vybudovat Siroké a rtiznorodé portfolio svych

zakazniki, a to hlavné diky své zodpovédnosti a kvalité svych vyrobkil. Spole¢nost dokonce
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ziskala ocenéni v soutézi IBM Firma roku a také se dostala do TOP 10 soutéze Ocenéni
Ceskych expertii v kategorii mala spolecnost. Silnou strankou spoleCnosti je také
diverzifikace vyrobkového portfolia. Spole¢nost méa dvé hlavni a jednu vedlejsi aktivitu, tim
se snazi svou ¢innost rozvinout na rtizné aktivity a rizné typy zakaznikl. Tato strategie se
spole¢nosti ,,vyplatila“ v obdobi pandemie COVID-19, kdy si i pfes naro¢né obdobi byla
schopna udrzet vyrobni kondici a ztratu ¢asti zdkaznikll v jedné ¢innosti vyvazilo navyseni
zékaznikli v ¢innosti druhé. Spole¢nost se také snazi vytvotit vhodné podminky i pro své

zamestnance, a tim tak zajist'uje nizkou fluktuaci zaméestnanc.

7.3.2 Slabé stranky

Jak jiz bylo zminéno v charakteristice spolecnosti, spolecnost Metal Company, s.r.0.
obchoduje také se zahrani¢im. Obchoduje tak v dolarech, eurech a v librach, coz znamena,
ze je spolecnost zavisld na vyvoji jednotlivych kurzii. Mezi slabé stranky spolecnosti patii
méfeni vykonnosti. Spolecnost aktualné svou vykonnost méfi na zaklade ukazatele Cistého
pracovniho kapitalu a pomérovych ukazateli napt. rentability. Do roku 2020 spolecnost také
zaostavala v propagaci svych produktl, kterd byva pro kazdy podnik dulezita. Spolecnost
také eviduje vysSi pocet nezaplacenych pohleddvek, které jsou po splatnosti vice
nez 180 dnti. Diivodem je bud’to platebni neschopnost odbérateli nebo neochota zakazniki

platit za své zavazky, a to 1 pfes piedzalobni upominky.

7.3.3 Prilezitosti

Ptilezitosti pro spolecnost je vyuzivani dotacnich programt Evropské unie a Ministerstva
primyslu a obchodu, které predstavuje ziskavani finan¢nich prostiedkii na vyzkum a vyvoj.
Z pohledu spolecnosti je piilezitosti také expanze do dalSich evropskych zemi ¢i dalSich
zemi svéta, a to véetné USA, coZ by mélo pozitivni dopad na roz$iteni vyroby a portfolia

zakazniku.

7.3.4 Hrozby

Co se tyce hrozeb, tak jako kazdy podnik 1 spole¢nost Metal Company, s.r.0. podléha jistym
podnikatelskym hrozbam. Mezi hrozby pro spolecnost patii napf. zvySovani cen vstupil,
které mohou byt zpisobené napi. nedostatkem materidlu, stejné jako tomu bylo bé¢hem
pandemie COVID-19 nebo zvySenim cen energii z divodu valky na Ukrajin€. Hrozbou je
také snizeni objemu zakdzek, které se diky pandemii spolecnosti taktéz v roce 2020

nevyhnulo. Dalsi hrozbou miize byt zvySeni nakladl na nové pracovniky nebo nedostatek
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kvalifikovanych pracovnikli na trhu, a to z divodu snizujiciho se poctu vyucenych osob
v technickych oborech. Hrozbu pfedstavuje i1 krize na exportnich trzich spolec¢nosti, coz by
mélo za nésledek snizeni poptavky po vyrobcich a tim snizeni trzeb spolecnosti.

Nasledujici tabulka rekapituluje silné a slabé stranky spolecnosti a jeji ptilezitosti a hrozby.

Tabulka 5 SWOT analyza spolecnosti Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
internich zdrojii spolecnosti Metal Company, s.r.0.)

Silné stranky podniku Slabé stranky podniku
e dlouholeté zkuSenosti v KOVO e nedostatecna propagace,
pramyslu,

o kvalita virobk (Certifikat kvality Zmeny RIZuCZRyticim

ISO 9001), ménam,
e diverzifikace vyrobniho portfolia, St v eemest P
e kvalita technologii,

;1 . . e slaba ., vymahatelnost®
e nizka fluktuace zaméstnancu, vy

e pruznost pfi realizaci zakazek. POEEETE
Prilezitosti na trhu Hrozby na trhu
e dotacni programy z EU, e zvySeni cen vstupd,

e zvySeni nakladi na nové

e expanze dale do zahranici (napf. B
pracovniky,

A). . ,
USA) e nedostatek kvalifikovanych
pracovnikd,
e zvySovani danového zatiZeni,

e sniZeni objemu zakazek.
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8 FINANCNI ANALYZA

Pro to, aby bylo mozné efektivné fidit vykonnost spole¢nosti Metal Company, s.r.0., je nutné
nejprve analyzovat jeji dosavadni hospodarskou situaci. V nasledujici kapitole je spolecnost
podrobena finanéni analyze prostfednictvim tradi¢nich métitek a moderniho ukazatele EVA
za vyuziti benchmarkingu s odvétvim CZ-NACE 25.9 a doporu¢enymi hodnotami
dle literatury. Ke zpracovani finan¢ni analyzy jsou pouzité ucetni vykazy vybrané
spolecnosti za obdobi 2016 — 2021. Pro porovnani vyslednych hodnot s odvétvim jsou
vyuzity vetejn¢ ptistupné informace, které je mozné nalézt na internetovych strankach MPO
CR.

V Metal Company, s.r.o. je aktudln¢ zavedeno hodnoceni finan¢ni vykonnosti za pomoci
vybranych tradi¢nich méfitek. Spole¢nost vyuZziva hlavné pomérové ukazatele jako likviditu
za pomoci programu Excel. Spole¢nost tedy doposud nezavedla zadny komplexni systém

pro zhodnocovani finan¢ni vykonnosti, ktery by monitoroval vice métitek vykonnosti.

Soucasny zpusob hodnoceni vykonnosti spolenosti Metal Company, s.r.o. je dle nazoru
autorky nedostacujici a tak doufa, ze tato diplomova prace pfispéje k tomu, aby se
spole€nost rozhodla vice vénovat méfeni a fizeni jeji vykonnosti, diky kterému pak mohou

doséhnout lepsich vysledki, nez tomu bylo dosud.

8.1 Absolutni ukazatele

Metoda absolutnich ukazatelii spo¢iva v pouziti udaji, které analytik Cerpa z ucetnich
vykazl spole€nosti, jako je rozvaha ¢i vykaz zisku a ztraty. V rdmci této metody bude
provedena horizontalni a vertikalni analyza majetkové a finan¢ni struktury spole¢né
s analyzou ndkladl a vynosu spole¢nosti Metal Company, s.r.o.. Plny rozsah ucetnich

vykazi spole¢nosti a odvétvi se nachazi v priloze I - V.

8.1.1 Analyza majetkové struktury

Vyse aktiv a pasiv je ve sledovaném obdobi 2016 - 2020 stabilni, vyraznéjsi zmena nastala
vroce 2021, kdy vySe aktiv stoupla téméf o polovinu, divodem tohoto zvySeni byly
poskytnuté zalohy na DHM. Rok 2021 byl rokem zahdjeni vystavby novych kancelatskych
prostor a hlavné vyrobnich prostor, které spolecnost Metal Company, s.r.o. buduje s ohledem
na vys$i standardy kvality pracovniho prostfedi pro zaméstnance a na ochranu zivotniho

prostiedi. Za sledované obdobi se aktiva a pasiva pohybuji v rozmezi od 44 — 85 mil. K¢.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

Z pohledu skladby majetku spole¢nosti jen nepatrné prevladaji obézna aktiva, jejich podil
na celkovych aktivech ¢ini v priméru 52 %, stejné tomu je také v odvétvi. Nejvyraznéjsi
polozkou obéZznych aktiv jsou kratkodobé pohledavky, které tvoii v priméru 28 %
a ve sledovaném obdobi maji spiSe proménlivy vyvoj. Druhy nejvyssi podil maji zasoby
spoleCnosti, které se na obéznych aktivech podileji v priméru ze 14 %. U spole¢nosti
v odvétvi je situace velmi podobna a v obéznych aktivech pifevySuji pohledavky

nad zasobami.

Penézni prostiedky spolecnosti do roku 2017 tvofily nepatrny podil obéznych aktiv,
avsak v letech 2018 a 2019 doslo k prudkému navyseni, a to vic nez 100 %. V ramci
sledovaného obdobi se penézni prostiedky spolecnosti pohybovaly v rozmezi 3 — 21 %,
v odvétvi bylo rozmezi ponékud uzsi a KFM + penézni prostfedky se pohybovaly na tirovni
8 — 10 % z celkovych aktiv. Kratkodoby finan¢ni majetek spolecnost Metal Company, s.r.0.

nevlastni.

Dlouhodobé aktiva spole¢nosti se pohybuji na rozmezi 22 — 48 mil. K¢&. Nejvyznamnéjsi
polozkou je dlouhodoby hmotny majetek, konkrétnéji pak polozka pozemky a stavby.
Do roku 2020 vySe DHM spiSe stagnovala nebo meziro¢né klesala, protoZe hodnota odpisi
majetku byla vyss$i, nez byla hodnota realizovanych investic v analyzovaném roce. Zména
nastala vroce 2021, kdy se spolenost rozhodla investovat do vystavby novych
kancelatrskych a vyrobnich prostor. Tato investice vyrazné prevysila vysi odpisti a hodnota
DHM vzrostla o necelych 25 mil. K¢ V rdmci odvétvi ve sledovaném obdobi dochazi
ke kazdorocnimu navySeni hodnoty stalych aktiv, na zéklad¢ ¢eho lze konstatovat, Ze
na rozdil od spole¢nosti odvétvi pravidelné investuje do dlouhodobého majetku. Detailng;si
analyza dale poukazuje na to, ze spolecnost vlastni pozemky a stavby v pomérné vysoké
hodnoté, coZ znamend, Ze pronajem prostor vyuziva minimalné a vyroba se uskuteciiuje
ve vlastnich prostorach. Co se tyka staii dlouhodobého majetku spole¢nosti Ize konstatovat,
ze majetek je ke konci roku 2021 zjedné tietiny odepsan, coz nasvédCuje tomu, ze
spolecnost do dlouhodobého majetku investuje. Dlouhodoby finan¢ni majetek spolenost

Metal Company, s.r.o. nevlastni.

8.1.2 Analyza finan¢ni struktury

U vyvoje finan¢ni struktury spolecnosti je potieba poukazat na vyssi podil vlastniho kapitalu
vUci cizim zdrojim, stejné jako tomu je u spolecnosti v odvétvi. Vlastni kapital ma od roku

2016 rostouci tendenci a v roce 2020 dokonce dosahuje podilu na celkovém kapitalu 76 %,
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coz pii neménné vysi zékladniho kapitalu znamena, Ze spole¢nost kazdorocné vykazovala
zisk. Vyrazné nizsiho podilu dosahovalo odvétvi, kde vlastni kapital tvotil ,,jen” 58 %.
Rostouci vysledek hospodateni minulych let také nasvédcuje tomu, ze spoleCnost sviij zisk

kazdoro¢né kumuluje a hodla ho vyuzit pro dalsi rozvoj.

Cizi zdroje spolecnosti maji do roku 2020 klesajici tendenci. Od roku 2016 se podafilo
spole¢nosti snizit cizi zdroje o vice nez 15 mil. K& Zména nastala roku 2021, kdy se cizi
zdroje meziro¢né zvysily pfiblizné¢ o 40 %. Hlavnim diivodem tohoto navySeni je vySsi
hodnota zavazkl z obchodnich vztaht a také navyseni zavazki vici uvérovym institucim.
Nejvyznamnéj$i polozkou cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky, v roce 2021 ptiblizné
32 mil. K¢&. Nejvyssi zastoupeni v kratkodobych zdvazcich maji pak zavazky viici uvérovym
institucim a zdvazky z obchodnich vztahd. Nejvyraznéjsi polozku v odvétvi predstavuji
taktéZ kratkodobé zavazky, ale mimo zavazkid vici Gve€rovym institucim. Spole€nosti se
od roku 2016 také podafilo vyrazné snizit dlouhodobé bankovni uvéry, kdy z hodnoty
6 mil. K¢ klesly za sledované obdobi na hodnotu 125 tis. K¢. V odvétvi vSak dlouhodobé
bankovni Uvéry predstavuje zanedbatelnou cast, které se na cizich zdrojich podili trvale

ptiblizn¢ z 5 %.
8.1.3 Analyza vynosi a naklada

Vyvoj vynost za sledované obdobi mél spiSe proméenlivy charakter. Z hlediska struktury je
patrné, ze spole¢nost Metal Company, s.r.0. je spole¢nost vyrobni a vétSina vynost prameni
z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb, které tvoii az 94 % z celkovych vynost. Trzby
z prodeje zbozi se na celkovych vynosech podileji asi jen z 2 %. V odvétvi maji vynosy
podobnou struktury jako v analyzované spolecnosti. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb se
od roku 2016 kazdoro¢né€ zvySuji. Mensi propad v odvétvi byl zaznamenan v roce 2020, kdy
doslo ke sniZeni trzeb ptiblizné o 8 %. Divodem poklesu zakazek byla pandemie COVID-
19, ktery zaznamenala i spolecnost Metal Company, s.r.o.. Minimalni podil také maji trzby
z prodeje materialu ¢i jiné provozni vynosy, vzhledem k nizkym hodnotdm, neni potieba
tyto polozky detailn€ji analyzovat. Vyrazného navySeni vynost spole¢nost dosahla roku

2021, kdy trzby z prodeje vyrobki a sluzeb mezirocné vzrostly témét o 30 %.

Vyvoj celkovych ndkladl prakticky kopiruje vyvoj celkovych vynost spolecnosti.
Z hlediska struktury ma nejvyssi zastoupeni vykonova spotieba, coz je charakteristické
pro vyrobni spolec¢nosti. Vykonova spotieba se na celkovych nadkladech za sledované obdobi

podili pfiblizné z 59 az 63 %. Vykonova spotieba 1 v odvétvi tvoii vyznamnou polozku
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celkovych nakladd. Podil se vSak pohybuje okolo 72 %, coz je vyssi hodnota podilu
nez u analyzované spolecnosti. Nejvyznamnéjsi polozkou vykonové spotieby je u vybrané
spolecnosti spotifeba materialu a energie, ktera kazdorocn¢ dosahuje okolo 30 mil. K¢., mimo
roku 2021, kdy spotteba vzrostla na 40 mil. K¢ za rok. Druhou vyznamnou polozkou jsou
sluzby, které kazdy rok dosahuji hodnoty v priméru okolo 15 mil. K¢ (rok 2021 19 mil. K¢).
S ohledem na vysi celkovych ndkladl jsou naklady vynalozené na prodané zbozi
nevyznamnou polozkou. Zhruba z 30 % se na celkovych nékladech podileji také osobni
naklady, které v roce 2021 dosahly nejvyssi hodnoty 28,1 mil. K¢. Podil osobnich nakladt
v odvétvi je oproti spolecnosti Metal Company, s.r.o. daleko nizsi, jejich podil na celkovych
nakladech je ,,jen” ze 17 %. Zanedbatelny podil nemaji ani odpisy dlouhodobého majetku
spolecnosti, které se na celych nakladech podileji z 3 az 6 %. Podobné hodnoty vykazuje
také odvétvi, kde se odpisy dlouhodobého majetku pohybuji v priméru okolo 4 %.
Spolecnost také vykazuje zmény stavu zasob vlastni ¢innosti, které mohou nabyvat kladné,
ale 1 zaporné hodnoty. V letech 2016 a 2018 byla hodnota kladnd, coz znamena, zZe
spole¢nost o tyto hodnoty zvySovala své naklady, v roce 2017 a v letech 2019 — 2021 byla
hodnota zapornd, coz naopak znamené snizovani naklad o neprodanou produkci. Ostatni
naklady podilejici se na celkovych ndkladech jsou minimélni a nevyzaduji detailnéjsi

analyzu.
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Obrazek 3 Vyvoj vynosu a nakladit za 2016 — 2021 spol. Metal Company, s.r.o. (viastni
zpracovani dle ucetnich vykazu spolecnosti Metal Company, s.r.o.)
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8.1.4 Analyza vysledki hospodareni

Tabulka €. 6 zobrazuje vyvoj vysledki hospodateni za sledované obdobi 2016 — 2021 a také
jeho jednotlivych casti. Z tabulky je patrny jeho proménlivy vyvoj. Vzhledem k tomu, Ze
spolecnost Metal Company, s.r.o. je vyrobnim podnikem, hlavni podil na celkovém HV
tvoii provozni VH. Nejvyraznéjsi pokles provozniho HV a vlastné HV celkového, byl
zaznamenan v roce 2018, kde meziro¢né doslo k poklesu o téméi ctyfnasobnou hodnotu.
Dlvodem tak nizkého VH bylo meziro¢ni (oproti roku 2017) snizeni trzeb o necelych 17 %
pii témef neménné vysi celkovych ndklada. V nésledujicich letech se pak spolecnosti zacalo
»dafit“ a vysledek hospodafeni za bézné tucetni obdobi dosahoval v priméru
okolo 11 mil. K¢. Soucasti tabulky jsou také jednotlivé druhy zisku. Kazdého manazera
spole¢nosti vSak nejvice zajimd ukazatel EBIT, tedy jaka je vySe z ukazatele EBIT zlstava
ve spolecnosti ve formé ¢istého zisku, jaka je vySe nakladovych troki a jaka vyse ptipada
na dan z piijmu. Na zaklad¢ analyzy bylo zjisténo, ze Cisty zisk se ve sledovaném obdobi
pohyboval v rozmezi 71 — 81 % z hodnoty EBIT, tedy podil ve spolecnosti byl pomérné
vysoky. Nékladové troky béhem sledovaného obdobi mély kolisavy charakter, stejné jako
podil zavazkl k uvérovym institucim. Dail z pfijmu tvoii pfiblizn€ 20 % z celkové hodnoty
EBIT.

Tabulka 6 Vyvoj vysledkii hospodareni spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o.)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Provozni HV 13 208 10 364 2617 15278 12782 14280
Finan¢ni HV =767 -264 188 23 223 -657
EBT 12 441 10 100 2 805 15 301 13005 13623
Dan z ptijmt 2205 1742 638 2 960 2556 2 629
HYV za ucetni 10 236 8 358 2167 12 341 10449 10994
obdobi
EBIT 12 827 10 351 3046 15500 13065 13720
EBITDA 16 113 14 666 7 461 19 333 16 643 16 771

8.1.5 Analyza cash flow

Ve velmi zkraceném rozsahu je v tabulce ¢. 7 zobrazeno cash flow spolecnosti Metal
Company, s.r.o. za obdobi 2016-2021. Cash flow, které je pocitano pfimou metodou
zobrazuje nejdulezitéjsi informace a tim konecny stav CF z provozni, investicni a finan¢ni

¢innosti.
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Z analyzy je patrné, Ze Cisty tok z provozni ¢innosti kazdoro¢né vykazuje kladné hodnoty.
Tyto hodnoty svéd¢i o tom, Ze provozni ptijmy spolecnosti jsou vyssi, nez jsou vynalozené
provozni vydaje, coz je také hlavni funkci kazdé spole¢nosti. Vyvoj tohoto ukazatele je spise
proménlivy a narist v jednom roce stiida pokles v roce druhém. Nejvyssi hodnotu v rdmci
provozni ¢innosti dosdhla spolecnost v roce 2017, ktera ¢inila 20 mil. K¢, v nasledujicim
roce vSak dosSlo k prudkému poklesu a Cisty penézni tok z provozni Cinnosti se dostal
na hodnotu ,,pouze” 1,4 mil. K& Hlavni pfi¢inou tohoto poklesu bylo snizeni piijmu
z provozni ¢innosti. Vyvoj cash flow v ramciinvesticni ¢innosti vykazuje bé&hem
sledovaného obdobi trvale zaporné hodnoty, coz poukazuje na to, ze spole¢nost kazdoro¢né
investuje. Nejveétsi zména byla zaznamenana v roce 2021, kdy se spolecnost rozhodla
investovat do vystavby novych kanceldifskych a vyrobnich prostor a vydej z investi¢ni
¢innosti dosahl hodnoty 28 mil. K¢. CF z finan¢ni ¢innosti mé taktéz kolisavy vyvoj. Tento
ukazatel souvisi pfedevsim se zavazky k ivérovym institucim a vyplatou podilt.

Tabulka 7 Vyvoj ukazatele cash flow spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
internich zdrojii spolecnosti Metal Company, s.r.0.)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Stav penéznich na zac¢atku 5038 1962 1358 3282 9610 12216
obdobi
Cisty penézni tok z provozni 3065 20 382 1433 14 788 4960 15050
¢innosti
Cisty penézni tok z investi¢ni -1132  -9353 -2045 -1846 -4788 -28237
¢innost

Cisty penézni tok z finan¢ni -5009 -11633 2536 @ -6615 2434 4241
¢innosti
Cisté zvyseni &i snizeni -3073 - 604 1924 6 328 2606 -8946

penéznich prostredki

Stav penéZnich prostiedki 1962 1358 3282 9610 12 216 3270
na konci obdobi

8.2 Rozdilové ukazatele

8.2.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital neboli kapital provozni ma podstatny vliv na platebni schopnost

spole¢nosti. Tabulka &. 8 znazorfiuje vyvoj v jednotlivych letech sledovaného obdobi. CPK

nabyva kladnych hodnot, coZ znamena, Ze spolecnost i odvétvi ma k dispozici tzv. financni

cv v

vykazala v roce 2021 ve vysi 4,6 mil. K&, diivodem tohoto sniZeni byl nartst kratkodobych
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zavazkl, predevsim pak v podobé zavazkii z obchodnich vztahil a zavazki vici tverovym

institucim.

Zda je finan¢ni polstar spoleCnosti dostatecny, posoudi az ukazatele likvidity, jejichz

hodnoty jsou analyzovany az v nasledujici kapitole této prace.

Tabulka 8 Vyvoj CPK spol. Metal Company s. r. o. a v odvétvi CZ-NACE 25.9 (viastni
zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o. a udajit MPO CR, 2023)

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Obé&zna aktiva 33090 24 871 19 929 32 422 35097 36753
Kratkodobé zavazky 20 486 12 192 13 156 12 706 12 185 32 094
CPK (v tis. K¢) 12 604 12 679 6773 19 716 22912 4 659

CPK v odvétvi (v mil. K& 17703 19 939 21072 18 855 20 045 25 032*
* predbezné udaje dle MPO

8.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem pro zpracovani finan¢ni analyzy. Tato
kapitola je zaméfena na analyzu ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a nakonec
aktivity. Vysledné hodnoty analyzy jsou nasledné¢ porovndny s hodnotami v odvétvi

za obdobi 2016 — 2021.

8.3.1 Ukazatele zadluzZenosti

Spole¢nost Metal Company, s.r.o. vykazuje proménlivy vyvoj v celkové zadluzenosti.
Do roku 2017 byl zaznamenan meziro¢ni pokles o témét 30 %, v roce 2018 vSak doSlo
k mirnému navyseni a celkova zadluZenost se dostala na troven 36 % (doporucena hodnota
dle literatury je 30 — 50 %). V nasledujicich letech opét dochazi k poklestim a v roce 2021
se zadluzenost opét vySplhala na 39 %. Spolecnost se tak dostala na Groven zadluzenosti,
kterd je vykazovana v odvétvi. Celkovou zadluZenost udrZzuje mimo roku 2016 spiSe
na spodni hranici doporuc¢enych hodnot dle literatury. Na zékladé takovych vysledki 1ze
konstatovat, Ze k financovani provozu spolecnost uzivala z vétsi Casti vlastni kapital a tim
se ochudila o vyuziti tzv. danového Stitu. V roce 2021 celkova zadluZenost stoupla
o vic nez 60 %, coz znamena vyssi podil cizich zdrojii a zlepSeni rentability. Spolecnost tak
vice zacala vyuZivat cizi kapital. Celkova zadluzenost spolecnosti v odvétvi je velmi stabilni

a v analyzovaném obdobi se pohybuje mezi 40 — 42 %.

To, ze spole¢nost Metal Company, s.r.0. od roku 2017 ve vétsi mife k financovani vyuzivala

predevsim vlastni kapital, potvrdil i ukazatel miry zadluZenosti, ktery se pohyboval velmi
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nizko pod hodnotou 1. Tento ukazatel je vyznamny ptedev§im pro banky z hlediska
poskytovani uvért. Spole¢nost tedy v ptipad€ potieby nebude mit do budoucna problém se
ziskanim nového bankovniho uvéru. V odvétvi je mira zadluzenosti ponckud vyssi
nez u analyzované spolec¢nosti. I presto se pohybuje pod hodnotou 1, a proto je moznost

ziskani bankovniho uvért u spolecnosti v odvétvi vysoka.

Z hlediska turokového kryti, které bylo pocitano z hodnoty EBIT, 1ze spole¢nost hodnotit
velmi pozitivné. Analyza ukézala, ze irokové kryti se pohybovalo vyrazné nad doporucenou
hodnotou 5. Je mozné tedy konstatovat, ze spole¢nost Metal Company, s.r.0. nema problém
s vytvarenim ziski, které jsou potiebné ke kryti urokl z Gvéri, coz poukazuje na to, ze
spole¢nost muze v pripad¢ potieby zazadat o dalsi bankovni pijcku. Pozitivnich vysledkt
doséahli také spolecnosti v odvétvi. V porovnani s analyzovanou spolecnosti vSak byly

hodnoty v priméru o ¢tyinasobek nizsi.

Pro posouzeni finanéni rovnovahy z dlouhodobého hlediska je dilezité, aby byl dlouhodoby
majetek kryty dlouhodobymi zdroji. Ukazatel kryti DM dlouhodobého zdroje je
ve sledovaném obdobi proménlivy. Podle analyzy je hodnota kryti vyssi nez 1, coz lze
oznacit jako ptekapitalizaci (financovani kratkodobého majetku i dlouhodobym kapitalem),

spole¢nost ma vysoké hodnoty CPK, a tak vyuziva konzervativngjsi strategii financovani,

o 4

Ukazatel kryti DM vlastnim kapitdlem kopiruje vyvoj ukazatele kryti DM dlouhodobymi
zdroji. Vykéazané hodnoty jsou opét jak u vybrané spole¢nosti, tak v odvétvi, vyssi nez 1,
coz svéd¢i o tom, Ze spolecnost 1 odvétvi upfednostiiuji stabilitu pfed vynosy.

Tabulka 9 Vyvoj ukazatelii zadluzenosti spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o.)

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost 49% 34% 36% 27% 24% 39%
Mira zadluzeni 0,98 0,54 0,58 0,37 0,32 0,63
Urokové kryti (z EBIT) 33,23 41,24 12,64 77,89 217,75 141,44
Kryti DM vl. kapitalem 1,12 1,21 1,15 1,80 1,90 1,08

Kryti DM dl. kapitalem 1,44 1,40 1,27 1,84 1,92 1,09
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Tabulka 10 Vyvoj ukazatelu zadluzenosti v odvétvi CZ-NACE 25.9 (viastni zpracovani dle
udajit MPO CR, 2023)

2016 2017 2018 2019 2020  2021%

Celkova zadluzenost 41%  40%  41% 2% 2% 4%
Mira zadluzeni 0,71 0,67 0,69 0,72 0,73 0,69
Urokové kryti (zEBIT) = 20,25 2893 17,64 14,69 13,75 1588
Kryti DM vl. kapitilem 1,24 1,30 1,28 1,21 121 1,26
Kryti DM dl. kapitilem 1,56 1,59 1,61 1,52 1,52 1,59

* predbézné udaje dle MPO
8.3.2 Ukazatele likvidity

U zdravé spole€nosti by se bézna likvidita, tedy likvidity III. stupné, méla dle literatury
pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5, zéalezi vSak na strategii fizeni likvidity a odvétvi. V letech
2016 az 2018 se bézna likvidita v danych limitech pohybovala, to mize svédcit o schopnosti
spolecnosti v rameci III. stupné likvidity hradit své kratkodobé zavazky. Od roku 2019 doslo
k jistému navyseni, coZ v porovndni s odvétvim mulze svéd¢it o zbytecné vysoké hodnote
CPK a drahém financovani. Rok 2021 zase vykézal prudké snizeni b&zné likvidy aZ o 60 %
a hodnota byla pouze 1,15. Hlavnim diivodem tohoto prudkého snizeni bylo zvyseni zavazki
z obchodnich vztahti, které pfedstavovaly investice do vystavby novych kancelafskych
a vyrobnich prostor, jedna se tedy o investicni faktory, které byly pfijaty v roce 2021,

ale zaplaceny v roce 2022.

V ramci pohodové likvidity se spolenosti do roku 2018 dafilo a likvidita se pohybovala
v doporucenych hodnotach 1 - 1,5 (zalezi na strategii fizeni likvidity a odvétvi), coz opét
mohlo svédcit o tom, Ze analyzovand spolecnost byla schopna dostat svym zavazklim. Tato
skute¢nost se zménila v roce 2019 a pokracovala do roku 2020, kdy likvidita II. stupné se
pohybovala v priméru okolo 1,9. V porovnani s odvétvim je tato hodnota pomérné vysoka,
a 1 kdyz tato hodnota mtize v ocich vétiteld vypadat priznivéji, pro analyzovanou spole¢nost
to znamena neefektivni vyuzivani svych vlozenych prosttedki, coz ma dopad i na celkovou
vykonnost spolecnosti. Priidky pokles byl opét zaznamenédn v roce 2021, kdy se hodnota
pohotové likvidity dostala na uroven 0,63. Hodnota se tak dostala pod minimalni
doporu¢enou hodnotu dle literatury, divodem bylo jiz zminéné navySeni zéavazku

z obchodnich vztaha.
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Doporucené hodnoty pro hotovostni likviditu jsou 0,1 —0,5. Tento stupen likvidity vyjadiuje
schopnost spolecnosti uhradit své kratkodobé zavazky v daném okamziku. Vyvoj hotovostni
likvidity kopiruje vyvoj likvidity pohotové a bézné.

Tabulka 11 Vyvoj ukazatelu likvidity u spolecnosti Metal Company, s.r.o. (vlastni
zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o0.)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Bézna (I11. stupen) 1,62 2,04 1,51 2,55 2,88 1,15
Pohotova (II. stupen) 1,33 1,23 1,14 1,89 1,91 0,63
Hotovostni (I. stupen) 0,10 0,11 0,25 0,76 1,00 0,10

Tabulka 12 Vyvoj ukazatelu likvidity v odvetvi CZ-NACE 25.9 (vlastni zpracovani dle
udaju MPO CR, 2023)

2016 2017 2018 2019 2020 2021*

Bézna (I11. stupenl) 2,07 2,08 2,14 1,97 1,99 2,12
Pohotova (II. stupetl) 1,34 1,35 1,34 1,19 1,25 1,24
Hotovostni (I. stupen) 0,42 0,38 0,34 0,34 0,42 0,32

* predbézné udaje dle MPO

8.3.3 Ukazatele rentability

Analyza ukazatelll rentability signalizuje, Ze spolecnost Metal Company, s.r.0. je od zacatku
sledovaného obdobi ziskova. Vyvoj jednotlivych druhti rentabilit je vSak proménlivy.
Rentabilita trzeb se v priméru drZela na urovni 12 %, vyjimkou byl rok 2018, kdy doslo
k poklesu vynosnosti na 4 %, coz byla polovi¢ni hodnota vykazana v odvétvi. Hlavnim
divodem byl nizky vysledek hospodateni, ktery mezirocné klesl o vice nez 70 %.
Ve srovnani s odvétvim jsou vSak hodnoty ROS spole€nosti v priiméru o jedenaptilndsobek
VySSi.

Rentabilita celkovych aktiv predstavuje méfitko, které udava efektivnost vyuzivani aktiv
spole¢nosti nehledé na zptisob jejich financovani. Dilezité je kazdoro¢ni navySovani tohoto
ukazatele, avSak ukazatel ROA u analyzované spolecnosti je nestaly. V porovnani se
spolecnostmi v odvétvi ovSem dosahuje daleko vysSi hodnot, napiiklad vroce 2019
az trojnasobné. V praxi to znamena, Ze 1 tis. K¢ aktiv spolecnosti vygenerovalo zisk napf.

v roce 2021 ve vysi 160 K&.

Ukazatel rentability vlastniho kapitilu je klicovym méfitkem ptfedev§im pro investi¢ni

rozhodovéni, protoZe informuje o vysi zhodnoceni vloZeného kapitalu. Hodnota ukazatele
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ROE byla pocitana za pomoci Cistého zisku EAT. Vyvoj ukazatele ROE praktiky kopiruje
vyvoj ostatnich ukazatelii rentability. Hodnoty ROE se béhem analyzovaného roku pohybuji
v rozmezi 8 —34 %, coz v praxi znamena, ze 1 tis. K¢ vlastniho kapitalu spole¢nosti pfineslo
80 — 340 K¢ cistého zisku. Nejméné priznivym rokem je rok 2018, kdy se rentabilita
vlastniho kapitalu dostala i pod primérnou hodnotu ROE vykézanou v odvétvi. Jak jiz bylo
zminéno drive, hlavnim diivodem byl nizky vysledek hospodateni. V porovnani s odvétvim
jsou vysledné hodnoty velmi pfiznivé, protoze v nékterych letech dosahuji dokonce

dvojnasobné hodnoty.

Tabulka 13 Vyvoj ukazateli rentability spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

ROS* 15% 12% 4% 17% 16% 13%
ROA* 21% 20% 7% 28% 22% 16%
ROE** 34% 25% 8% 31% 23% 21%

*pocitano pomoci EBIT
**pocitano pomoci EAT

Tabulka 14 Vyvoj ukazatelu rentability v odvetvi CZ-NACE 25.9 (viastni dle udajit MPO

CR, 2023)
2016 2017 2018 2019 2020  2021*
ROS** 10% 9% 8% 7% 7% 8%
ROA** 13% 11% 10% 9% 8% 9%
ROE*** 17% 15% 13% 13% 10% 12%

* predbézné udaje dle MPO
**pocitano pomoci EBIT
***pocitano pomoci EAT

Multiplikator vlastniho kapitalu

V ramci hodnoceni vyvoje rentability vlastniho kapitalu je vhodné posoudit také moZnosti
dalsiho zadluZeni spolecnosti Metal Company, s.r.o.. Multiplikator VK udava, kolikrat se
vlozeny kapital navysi v ptipadé pouziti cizich zdrojl jako zdroj financovéani. Doporucena
hodnota dle odborné literatury je vys§i neZ 1, coZ by vpfipadé spolecnosti
Metal Company, s.r.o. znamenalo, ze zvySovani podilu ciziho kapitalu by mélo pozitivni
vliv na rentabilitu VK, kterd mé& od roku 2020 klesajici tendenci. Do budoucna by tak
spolecnosti autorka doporucila vice vyuzivat cizi zdroje k financovani a vyuzivat tzv.

danového Stitu.
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Tabulka 15 Multiplikator viastniho kapitalu spol. Metal Company, s.r.o. v letech 2016 —
2021 (vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti Metal Company, s.r.0.)

2016 2017 2018 2019 2020 2021*

EBT/EBIT 0,82 0,83 0,77 0,81 0,80 0,81
A/VK 2,00 1,58 1,60 1,37 1,32 1,63
Multiplikator 1,64 1,30 1,24 1,10 1,06 1,31

8.3.4 Ukazatele aktivity

V nasledujicich tabulkdch je zndzornén vyvoj ukazatelli aktivit analyzované spolecnosti
a odvétvi CZ-NACE 25.9. Obrat aktiv se u spolecnosti Metal Company, s.r.o. pohybuje
na Urovnich 1,21 — 1,68, coz sv&d¢i o tom, Ze spolecnost se svym majetek hospodaii

efektivné a ve srovnani s odvétvim svilij majetek vyuziva lépe.

Doba obratu zasob je do roku 2019 pomérné stabilni a v priiméru se pohybuje okolo 26 dnd,
coz je v porovnani s odvétvim o 33 dnti méné. Tato skutecnost se v§ak zménila v roce 2020,
kdy doslo k zvySeni pfiblizn€ o 58 % a v roce 2021 o dalSich 12 % a hodnoty se dostaly

na uroven 55 dnt, coz je ale v porovnani s odvétvim v roce 2021 pordd o 14 dni méné.

Dobu obratu pohledavek a dobu obratu zavazki je vhodné porovnat mezi sebou. Vyvoj doby
obratu pohledavek a zavazkl je ve sledovaném obdobi kolisavy. Do roku 2020 spole¢nost
Metal Company, s.r.o. dostavala zaplaceno za své pohledadvky pozdé&ji, nez sama platila své
zavazky, coZz spole¢nost dostalo do nevyhodné role véfitele a neefektivné uvérovala své
odbératele. Situace se obratila v roce 2021 a doba obratu pohledavek se dostala na 59 dnil
a zévazkl na 82 dnli. V odvétvi byla situace podobna, kromé roku 2020 byly spole¢nosti
v odvétvi také v nevyhodné pozici a za své pohledavky dostavaly zaplaceno pozdéji,
nez samy hradily své zadvazky.
Tabulka 16 Vyvoj ukazatelii aktivity u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o.)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Obrat aktiv 1,43 1,59 1,61 1,68 1,39 1,21
Doba obratu zasob 25 22 25 31 49 55
Doba obratu pohledévek 105 59 59 57 49 59

Doba obratu zavazku 47 29 25 37 37 82
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Tabulka 17 Vyvoje ukazatelu aktivity v odvétvi CZ-NACE 25.9 (vilastni zpracovani dle
udajit MPO CR, 2023)

2016 2017 2018 2019 2020 2021*

Obrat aktiv 0,93 0,93 0,92 0,92 0,93 0,93
Doba obratu zasob 54 53 57 58 61 69
Doba obratu pohledavek 66 65 68 61 67 70
Doba obratu zavazk 62 60 59 60 71 66

* predbéiné vdaje dle MPO

8.4 Souhrnné ukazatele

Vramci analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti Metal Company, s.r.o. byly vybrany
ukazatele Z-skore a Index INOS. Z-skére a Index INOS5 jsou bankrotni modely, jejichz

hlavnim cilem je identifikace finan¢nich problémi ¢i predikce bankrotu.

8.4.1 Altmaniiv model (Z-skére)

Prvnim souhrnnym ukazatelem je bankrotni model Z-skére. Ukazatel Z-skdre ma za ukol
analyzovat finan¢ni zdravi podniku popt. odhalit hrozici finan¢ni potiZze (bankrot).
Vzhledem k pravni formé spolecnosti se autorka rozhodla pouzit vzorec pro spolecnosti,
které¢ neobchoduji na finan¢nich trzich. Z hlediska vyslednych hodnot lze povazovat
spole€nost za finan¢né¢ zdravou. V tzv. Sedé zon€ se mirné nachazel pouze rok 2016 a 2021,
z dlivodu zvySené zadluzenosti a hor$i obratovosti aktiv. V ostatni letech byla vSak situace

pfiznivEj$i a hodnoty se nachazely nad tzv. Sedou zoénou. Hlavni zasluhu takto pozitivnich

vysledk mélo snizeni zadluzenosti spolecnosti a zlepSeni obratovosti aktiv.
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Obrazek 4 Vyvoj vysledkii Z-skore u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle
ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.o.)

8.4.2 Index INO5

Souhrnnym ukazatelem je také Index INO5 neboli ukazatel diivéryhodnosti. Vyvoj tohoto
ukazatele je zobrazen na obrazku ¢. 5. Spolecnost Metal Company, s.r.o. se ve vSech
sledovanych letech nachazi nad tzv. Sedou zénou, coz znamend, Ze spolecnost ma velmi
dobrou finan¢ni situaci a tvoii hodnotu pro své vlastniky. Takto pozitivni vysledky méla

spole¢nost predevsim diky vysokému vysledku urokového kryti.
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Obrazek 5 Vyvoj vysledkii indexu INOS u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani
dle ucetnich vykazii spolecnosti Metal Company, s.r.0.)

8.5 Spider analyza

Porovnani vyslednych hodnot zékladnich pomérovych ukazateli analyzované spole¢nosti

a odvétvi, ve kterém se spoleCnosti nachazi, 1ze provést prostiednictvim spider analyzy
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neboli paprskového grafii. Obrazek ¢. 6 zobrazuje hodnoty pomérovych ukazatelii

spole¢nosti Metal Company, s.r.0. a odvétvi, jejichz hodnoty ptedstavuji zakladnu (100 %),

na zaklad¢, které se pak stanovi poloha ukazateli spole¢nosti. Nasledujici analyza zobrazuje

vysledky za rok 2021.

Tabulka 18 Srovnani pomerovych ukazatelu spol. Metal Company, s.r.o. a odvétvi CZ-
NACE 25.9 v roce 2021 (vlastni zpracovani dle icetnich vykazii spolecnosti Metal
Company, s.r.o. a udaju MPO CR, 2023)

Metal Odvétvi
A. 1 Rentabilita vlastniho kapitalu 21% 12%
A. 2 Rentabilita aktiv 16% 9%
A. 3 Rentabilita trzeb 13% 8%
B. 1 Bézna likvidita 1,15 2,12
B. 2 Pohotova likvidita 0,63 1,24
B. 3 Hotovostni likvidita 0,10 0,32
C. 1 Vlastni kapital/aktiva 0,61 0,59
C. 2 Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,09 1,46
C. 3 Celkova zadluzenost 39% 41%
D. 1 Obrat aktiv 1,21 0,93
D. 2 Obrat kratkodobych pohledavek 6,06 5,17
D. 3 Obrat kratkodobych zavazk 4,37 5,45

Pro lepsi predstavu jsou vysledné hodnoty spider analyzy graficky zndzornény na obrazku

¢. 6.
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Obrazek 6 Spider analyza pomérovych ukazatelii spol. Metal Company, s.r.o. a odvetvi
CZ-NACE 25.9 v roce 2021 (vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti Metal
Company, s.r.o. a udajit MPO CR, 2023)
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Z vySe uvedeného grafického zobrazeni je patrné, ze odvétvi dosahuje lepSich hodnot
v oblasti likvidity, a to na vSech stupnich. Divodem lepSich vysledki v odvétvi bylo
navysSeni zavazki z obchodnich vztahii u spolecnosti, a to hlavné diky investicim
do vystavby novych kancelaiskych a vyrobnich prostor. Naproti tomu spolecnost Metal
Company, s.r.o. dosahuje lepsich vysledki ve vSech hodnocenych rentabilit (ROE, ROA,
ROS). Co se tyka ukazatelli zadluzenosti, je patrné, Ze analyzovana spolecnost je na tom
v ramci celkové zadluzenosti a podilu VK a hodnotou aktiv 1épe nez spolecnosti v odvétvi.
Niz8i hodnotu oproti odvétvi pak spolecnost vykazala u kryti DM dlouhodobymi zdroji.
V obou ptipadech jsou hodnoty vyssi nez 1, coz sice znamena stabilitu podniku, ale zaroven
1 snizovani efektivity podnikani. Lze tedy konstatovat, ze lepSich hodnot v tomto ptipadé
dosdhla analyzovana spolecnost. V oblasti obratovosti je patrné, Ze spolecnost Metal

Company, s.r.o. sva aktiva vyuZziva efektivnéji, nez tomu je u spolecnosti v odvétvi.

8.6 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Jak jiz bylo definovano v teoretické ¢asti, pyramidovy rozklad ukazatele mé za tikol rozlozit
vrcholovy synteticky ukazatel na dil¢i analytické ukazatele, které mezi sebou maji pevné
matematicky definovany vztah. V tomto pfipadé dojde k rozkladu ukazatele ROE, aby bylo
zjisténo, co ovlivnilo vyvoj tohoto ukazatele za obdobi 2016 —2021. Pro potieby diplomové

préce se rozklad ukazatele ROE se nachézi v ptiloze VI.

Na ukazatel ROE m¢la ve sledovaném obdobi vliv pfedev§im ziskovd marze, jejiz vyvoj
podobné jako u ROE byl spiSe proménlivy. Nejniz§i hodnota ziskové marze byla
zaznamenana v roce 2018, coz ovlivnilo 1 ukazatele ROE (7 %), ktery se dostal
1 pod vykazovanou hodnotu v odvétvi. Pomérné stabilni byly nakladové polozky jako
vykonova spotifeba, osobni néklady ¢i odpisy, nejvyssi hodnotu vSak doséhly v roce 2018.
Proménlivy vyvoj vykazuje ukazatel obrat aktiv, ktery se pohyboval v rozmezi 1,42 — 1,69
nebo podil DHM na celkovych aktivech, coz potvrdilo, ze spolecnost béhem sledovaného
obdobi investovala do DHM. Vliv na ukazatele ROE méla také finan¢ni paka, ktera je
vyjadiena podilem aktiv a vlastniho kapitdlu. Od zacatku sledovaného obdobi dochézelo
témet kazdorocné ke sniZeni finanéni paky, coZ znamenalo sniZeni podilu ciziho kapitalu
diky kumulovanému zisku z minulych let. Z toho vyplyva, ze spolecnost v nekterych letech
nevyuzivala kladné piisobeni finan¢ni paky ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu. V roce
2021 doslo k navySeni finan¢ni paky z 1,32 na 1,63, coz znamend navyseni cizich zdroju

a moZznost zvyseni vynosnosti VK.
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8.7 Shrnuti finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza pomoci tradicnich ukazateli poukazala na silna a slabd mista
v hospodateni spole¢nosti Metal Company, s.r.o. v letech 2016 — 2021. Vysledné hodnoty
byly porovnany s odvétvim CZ-NACE 25.9 - Vyroba ostatnich kovodeélnych vyrobkii
a doporucenymi hodnotami dle literatury. Tato kapitola je zameéfena na shrnuti

nejpodstatnéjSich boda, které ukazala finan¢ni analyza.

V ramci sledovaného obdobi 2016 — 2021 Ize konstatovat pomérné variabilni vyvoj hodnot
aktiv a pasiv, trzeb a hospodatského vysledku spolecnosti. Vyznamnou polozkou skupiny
aktiv je dlouhodoby hmotny majetek, ktery do roku 2020 spise stagnoval nebo meziro¢né
klesal, protoze hodnota odpisti majetku byla vyssi, nez byla hodnota realizovanych investic
v analyzovaném roce. Zména vSak nastala vroce 2021, kdy se spolecnost rozhodla
investovat do vystavby novych kancelafskych a vyrobnich prostor. Déle z analyzy
majetkové struktury vyplynulo, Ze spole¢nost k vyrob¢ vyuziva predevsim vlastni vyrobni
prostory. V ramci analyzy financni struktury bylo zjiSt€éno mezironi (mimo rok 2018)
navySovani hodnoty vlastniho kapitalu, coz pfi neménné vysi ZK znamend, Ze spolecnost
Metal Company, s.r.o. kazdoro¢né vykazovala zisk. Podstatnou skutecnosti je fakt, Ze si
spolecnost tento zisk kumulovala na Gctu ,, Nerozdéleny zisk minulych let” pro jeji dalsi
rozvoj. Spole¢nosti se tak od pocatku sledovaného obdobi podatilo navysit vlastni kapital
pfiblizné€ o 74 %, coz mélo pozitivni vliv i na finan¢ni stabilitu. Co se tyka cizich zdrojt, zde
byl vyvoj ponékud proménlivy. Do roku 2020 spole¢nost vykazovala meziro¢ni snizovani
cizich zdroji a od roku 2016 je podafilo cizi zdroje snizit o vice nez polovinu. Zména vSak
nastala v roce 2021, kdy se prudce navysily zdvazky z obchodnich vztaht a cizi zdroje se

tak navysily o vice nez dvojnasobek.

Z hlediska vynost je evidentni vyrobni charakter spole¢nosti. Nejvyssi podil mély trzby
z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb, jejichz rozmezi se pohybovalo na trovni 91 — 96 %.
Co se tykd nakladi spolecnosti, zde nejvyznamnéjsi roli mély ndklady na vykonovou
spotfebu, ktera se na celkovych nakladech podilela v priméru z 60 %. Vyznamnym

nakladem byly také osobni naklady, které ¢inily pfiblizné 30 % z celkovych nakladd.

V porovnani s odvétvim spolecnost Metal Company, s.r.o. mimo roku 2016 vykazuje nizsi
zadluZzenost. V nékterych letech je podil ciziho kapitdlu vyrazné nizsi, coz svédci
o vyuzivani ptredev§im vlastnich zdroji a konzervativnéjsi strategii financovani. Tato

strategie sice zajisti vysokou finan¢ni stabilitu, ale predstavuje drazsi variantu financovani.
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Z hlediska likvidity spole¢nost dosahuje v letech 2016 — 2018 velmi dobrych hodnot. Zména
nastala v roce 2019 a pokracovala do roku 2020, kdy se hodnoty ukazatele likvidity na vSech
stupnich dostaly nad uroven nejen doporuc¢enych hodnot dle literatury, ale také nad hodnoty
vykazané v odvétvi. Takto vysoké hodnoty mohou svédéit o vysoké hodnoté CPK, ktery
v letech 2019 a 2020 doséahl vyse 19 a 23 mil. K¢ a také drahém financovani. Zlom nastal
v roce 2021, kdy prudce klesla hodnota likvidity na vSech tirovnich, coz samoziejmé vedlo
ke snizeni schopnosti spole¢nosti hradit své zdvazky. Hlavnim diivodem vsak bylo zvySeni
zévazki z obchodnich vztahli, a to diky investicim do vystavby novych kanceléiskych
a vyrobnich prostor. Jednalo se tedy o investi¢ni faktory, které byly pfijaty v roce 2021,

ale zaplaceny v roce 2022.

v

PtiznivéjSich vysledkli v porovnani s odvétvim doséhla spolecnost ve v§ech hodnocenych
rentabilit. Nejméné rentabilnim rokem byl vSak 2018, kde hlavni pfi¢inou nizké rentability

byl nizky vysledek hospodareni.

Z hlediska obratovosti aktiv analyza ukazala, ze spole¢nost se svym majetkem hospodaii
efektivnéji nez spoleCnosti v odvétvi. Ve vSech letech vykazuje hodnotu vyssi

nez 1 a v letech 2018 a 2019 jde dokonce o hodnotu, kterd je vy$si az o jedenaptlnasobek.

V ramci analyzy finan¢niho zdravi spolecnosti byly pouzity souhrnné ukazatele, které
prakticky potvrdily vysledné hodnoty vySe uvedenych ukazatelti. Metal Company, s.r.0. lze

povazovat za finan¢né stabilni spole¢nost.

Na zavér byl proveden pyramidovy rozklad ukazatele ROE, kde bylo zjisténo, ze vliv
na jeho vyvoj ma predevsim ziskova marze a finan¢ni paka. Spole¢nost by tak do budoucna
mohla vice vyuzivat cizi zdroje a vice vyuzivat moznosti danového Stitu, ktery tak pomuze

zvysit rentabilitu vlastniho kapitélu.
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9 HODNOCENI VYKONNOSTI PODNIKU S VYUZITIiM
KONCEPTU EVA

Ekonomické pfidand hodnota je vrcholovy ukazatel finan¢ni perspektivy spolecnosti. Jak jiz
bylo zminéno v teoretické ¢asti, v dnesni dobé ma mnoho spole¢nosti problém s vyjadienim
svych cilt, protoze ¢asto pouzivaji mnoho ukazatell, které se vzajemné neslucuji. Napiiklad
rentabilita VK, ro&ni tthrn &istého obratu, zisk a dal$i. ReSenim tohoto problému by tak mohl
byt pravé koncept EVA, ktery dokaze spojit veskeré rozhodovani, planovani a ¢innosti lidi
ve spolecnosti. EVA tak svym zptisobem dokaze zajistit stanoveni spole¢ného cile, a tim je
zvySovani hodnoty pro své vlastniky. Je nutné provést nékolik potifebnych operaci,
aby vysledny ukazatel EVA co nejvice odpovidal ekonomické skuteCnosti spolecnosti.
Nezbytnou soucasti vypoctu je transformace ucetnich dat na data ekonomicka, jejichz tiprava

je demonstrovéana v nasledujicich podkapitolach.

9.1 Vymezeni NOA

Prostiednictvim literarni reSerSe bylo zjisténo, ze pro urceni Cistych operativnich aktiv je

nezbytné (NOA) provést nékolik Gpravy:
Vylouceni neoperativnich aktiv

Spravnost vymezeni hodnoty NOA tkvi ve spravném vybéru aktiv, které produkuji
operativni zisk. Aktiva, kterd neslouzi vyhradné pro hlavni ¢innosti spole¢nosti, musi byt

z hodnoty celkové aktiv vyfazeny.

o Kratkodoby financni majetek

Na zakladé analyzy likvidity spolecnosti Metal Company, s.r.0. bylo zjis$téno, Ze hotovostni
likvidita byla v nékterych letech pomérné vysoka. Management spolecnosti rozhodl, Ze limit
pro hotovostni likviditu bude 0,2. To znamena, Ze vysledna hodnota hotovostni likvidity,
kterd bude vySsi nez stanoveny limit, bude z NOA vyloucen. Tento limit byl piekrocen
v letech 2018 - 2020, coz znamen4, ze z hodnoty NOA bude odectena 651 tis. K¢ (2018),
7 069 tis. K¢ (2019) a 9 779 tis. K¢ (2020).
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Tabulka 19 Penézni prostredky urcené k vylouceni z aktiv u spol. Metal Company, s.r.o.
(vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
KFM + PP 1962 1358 3282 9610 12216 3270
Kratkodobé zavazky 20486 12192 13156 12706 12185 32094
Hotovostni likvidita 0,096 0,111 0,249 0,756 1,003 0,102
Limit KFM + PP 4079 2438 2 631 2 541 2437 6419
Dopad do NOA (-) 0 0 651 7 069 9779 0

e Nedokonceny dlouhodoby majetek

Vzhledem ktomu, ze se jedna o majetek, ktery nebyl v daném case k dispozici,
a tudiz nemohl byt pouzit pro tvorbu hospodaiského vysledku, je zapotiebi ho v jednotlivych
letech vyloucit.

Tabulka 20 Nedokonceny DNM a DHM urceny k vylouceni z aktiv u spol. Metal Company,
s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Nedokonceny DNM 0 0 0 0 246 0
Nedokon¢eny DHM 578 54 145 197 768 24412
Dopad do NOA (-) 578 54 145 197 1014 24412

Aktivace poloZek, které nejsou v aktivech vykazovany

V ramci spravného stanoveni hodnoty NOA je zapotiebi také aktivovat polozky, které se

podileji na tvorbé hospodarskeého vysledku, avSak v rozvaze nejsou vykazany.

e  Dlouhodoby prondjem

Spolec¢nost Metal Company, s.r.o. ma dlouhodob¢ pronajaté nebytové prostory, které jsou
urcéené Castecné pro jeji podnikatelskou ¢innost. Tento dlouhodoby pronajem je aktivovan
do dlouhodobého majetku, ktery se projevi na stran€ aktiv a na strané pasiv je aktivovan
do dlouhodobych a kratkodobych zavazki spolecnosti. Odhad ceny pronajatého prostoru
bylo k 1. 1. 2016 4,5 mil. K¢ (nejedna se o vyrobni halu). Pfedpoklad vyuzivani tohoto

prostoru je na zaklad€ smlouvy 10 let.
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Tabulka 21 Aktivace dl. pronajmu nebytovych prostor u spol. Metal Company, s.r.o.
na strané aktiv (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Hodnota nemovitosti 4500 4050 3600 3150 2700 2250
k pocatku roku
Dodate¢ny odpis najmu 450 450 450 450 450 450
Aktivace nemovitosti 4 050 3600 3150 2700 2250 1 800

Tabulka 22 Aktivace dl. pronajmu nebytovych prostor u spol. Metal Company, s.r.o.
na strané pasiv (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kratkodobé¢ zadvazky 450 450 450 450 450 450
Dlouhodobé zavazky 3600 3150 2700 2250 1800 1350
Zavazky celkem 4 050 3600 3150 2700 2250 1 800

Aktivace nemovitosti mé dopad na vysi nékladii. Spolecnost plivodné hradila najemné, které

obsahovalo vysi odpist, ndklady na spravu a udrzbu nemovitosti a ndklady na financovéani

(aroky). V ramci uprav je zapottebi vyloucit rocni najemné a aktivovat souvisejici naklady.

Hodnota ro¢niho odpisu je zobrazena v tabulce ¢. 21 a Cini

450 tis. K&. Pronajem

nebytovych prostor ptedstavuje formu ciziho kapitalu, coz znamen4, Ze je potieba urcit vysi

nakladovych uroki. Nésledujici tabulka zobrazuje odhad vyse nédkladovych troki v letech

2016 - 2021, které vychazi z dvanactimésicni trokové sazba PRIBOR a rizikové ptirazky.

Vzhledem k finan¢ni stabilité spolecnosti je vySe rizikové prirazky ve vysi 1,5 %.

Pii vypoctu nakladovych urokid v letech 2016 - 2021 se vychazi z hodnoty nemovitosti

na pocatku daného obdobi a vysledné hodnoty nédkladovych tiroktli jsou zobrazeny v tabulce

¢. 23.

Tabulka 23 Odhad vyse ndakladovych tiroku (vlastni zpracovani dle CNB, 2023)
2016 2017 2018 2019 2020 2021

PRIBOR 12m 0,45%  0,58% 1,48% 2,25% 0,94%  1,45%
pfirdzka 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
trokova sazba 1,95%  2,08%  2,98% 3,75% 2,44%  2,95%

nakladové uroky (v tis. K¢) 88 84 107 118 66 66
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o Aktivace nakladv na vyzkum a vyvoj

Spolecnost Metal Company, s.r.o. v analyzovaném obdobi 2016 — 2021 investovala vlastni
finan¢ni prostiedky do vyzkumu a vyvoje. Jednalo se predevSsim o investice do nové
technologie vyroby a kvalitnéjSich vyrobkt.. Spolecnost tak pfedpokladdd, Ze investované
prostiedky budou piinasSet uzitek po dobu Ctyt let od pocatku dané investice.

Tabulka 24 Aktivace ndkladit na vyzkum a vyvoj u spol. Metal Company, s.r.o. — rozlozeni

nakladu do jednotlivych let (vlastni zpracovani dle internich zdrojit spol.
Metal Company, s.r.0.)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Jednorazové naklad na 99 206 350 285 661 61
vyzkum a vyvoj
Odpis roku 2016 25 25 25 24
Odpis roku 2017 52 52 52 50
Odpis roku 2018 88 88 88 86
Odpis roku 2019 71 71 71
Odpis roku 2020 165 165
Odpis roku 2021 16
Odpis celkem 25 77 165 235 374 338
Castka k aktivaci do NOA 74 203 388 438 725 448

Spole¢nost kazdorocné vynaloZila finan¢ni prostfedky na vyzkum a vyvoj a ocekavala
od dané investice pfinosy, které se proporcionalné rozlozily na dobu &tyf let. Céstka, ktera
byla v jednotlivych letech vynaloZend, byla vyjmuta z ndkladi a aktivovana do DNM

proporciondlné po dobu Ctyt let prostfednictvim odhadnutych odpisti.

o Aktivace nakladu na reklamu a vzdélavani zaméstnancii

Vzhledem k tomu, Ze spolenost kazdorocné investuje do reklamy a vzdélavani svych
pracovnik je zapotiebi tyto investice aktivovat do NOA. Polozky jsou aktivovany do DNM
a jsou po dobu ocekévaného uzitku spolecnosti odepisovany. Spolecnost piredpoklada, ze
naklady na reklamu a vzdéldvani zaméstnancti budou pfindset uzitek po dobu tii let

od pocatku dané investice.
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Tabulka 25 Jednordzove naklady na reklamu spol. Metal Company, s.r.o. — rozlozeni
nakladii do jednotlivych let (viastni zpracovani dle internich zdrojit spol.
Metal Company, s.r.0.)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Jednorazové naklad na 410 776 562 565 1192 1439
reklamu
Odpis roku 2016 137 137 136
Odpis roku 2017 259 259 258
Odpis roku 2018 187 187 188
Odpis roku 2019 188 188 189
Odpis roku 2020 397 397
Odpis roku 2021 480
Odpis celkem 137 396 582 633 773 1 066
Castka k aktivaci do NOA 273 653 633 565 984 1357

V roce 2016 tedy spolecnost jednorazové investovala 410 tis. K¢ do reklamy a ocekéavala

ptinosy, které byly linedrné rozlozené v letech 2016 az 2018. Tato ¢éstka tak byla odebrana

zvykazu zisku a ztraty z polozky nakladi a byla aktivovdna do rozvahy polozky

dlouhodobého hmotného majetku. Do nakladi se tato polozka dostala prostfednictvim

linearnich odpist.

Tabulka 26 Jednordzové naklady na vzdélavani pracovnikii spol. Metal Company, s.r.o. —
rozlozeni ndkladu do jednotlivych let (vlastni zpracovani dle internich zdrojii spol.

Metal Company, s.r.0.)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Naklady na vzdélavani 445 391 142 129 137 188
Odpis roku 2016 148 148 149
Odpis roku 2017 130 130 131
Odpis roku 2018 47 47 48
Odpis roku 2019 43 43 43
Odpis roku 2020 46 46
Odpis roku 2021 63
RozloZeni naklady celkem 148 278 326 221 137 153
Castka k aktivaci do NOA 297 410 226 134 134 170

V roce 2016 spolecnost dale jednorazoveé investovala 445 tis. K¢ do vzdélavani svych

pracovniki a ocekavala od této investice piinosy, které byly linearné rozlozené v letech 2016
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az 2018. Tato castka byla taktéz odebrana z vykazu zisku a ztraty z polozky nakladii a byla
aktivovana do rozvahy polozky dlouhodobého hmotného majetku. Do nakladu se pak tato

polozka dostala prostfednictvim linearnich odpist.
Vymezeni neurocéného ciziho kapitalu

Aktiva spoleCnosti je dale zapotiebi upravit o pasiva, kterd nenesou ndklad (urok).
Pro spravnou hodnotu NOA je zapotiebi hodnotu rezerv, pfijatych zéaloh, zavazki
z obchodnich vztahli, ostatnich zavazkii a hodnotu casového rozliSeni na stran¢ pasiv

vyloucit.

Tabulka 27 Neuroceny cizi kapital u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezervy 500 500 0 0 0 0
Ptijaté zalohy 0 0 0 0 0 404
Zavazky z obchodnich 8 249 5128 3565 5266 3194 18738
Ostatni zadvazky 3109 1709 1498 4138 5121 4 870

Cas. rozli$eni na strané pasiv 493 1319 584 1029 1308 402
Netroceny kapital celkem 12351 8656 5647 10433 9623 24414

Nasledné veskeré zmény je potieba promitnout do stanoveni hodnoty NOA. Tyto zmény

jsou znazornény v nasledujici tabulce.

Tabulka 28 Prehled veskerych zmén pri stanoveni hodnoty NOA u spol. Metal Company,
s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 60240 52839 44326 54714 58565 85380
Aktivace prondjmu (+) 4 050 3600 3150 2700 2250 1 800
Aktivace ndkladinaVaV 74 203 388 438 725 448

(+)
Aktivace nakladu na reklamu 273 653 633 565 984 1357
(+)

Aktivace nakladl na 297 410 226 134 134 170
vzdélavani (+)

Nedokonceny DNM (-) 0 0 0 0 246 0
Nedokonceny DHM (-) 578 54 145 197 768 24 412
KFM a PP (-) 0 0 651 7069 9779 0
Neuroceny cizi kapital (-) 12351 8656 5647 10433 9623 24414

Hodnota NOA 52005 48995 42280 40852 42242 40329
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Po provedeni vSech uprav je potieba tato usporadani promitnou také do majetkové struktury

analyzované spole¢nosti. Uprava majetkové &asti rozvahy je uvedena v tabulce &. 29.

Tabulka 29 Majetkova struktura po uprave u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni

zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
DM 31088 32523 28402 25932 26547 27990
DNM 823 1332 1267 1137 3118 3483
DHM 30265 31191 27135 24795 23429 24507
CPK 20917 16472 13878 14920 15695 12339
Zasoby 5904 5110 4902 8007 11142 15815
Pohledavky 25224 18403 11745 14805 11739 17668
KFM + PP 1 962 1358 2631 2541 2437 3270
Casové rozliseni aktiv 178 257 247 391 662 655
Neuroceny cizi kapital (-) 12351 8656 5647 10433 9623 24414
Hodnota NOA 52005 48995 42280 40852 42242 40329

V ramci zachovani tzv. bilan¢niho principu je zapotiebi pozménit také finanéni strukturu
analyzované spolecnosti. Tyto zmény jsou znazornény v tabulce €. 30. Do finan¢ni struktury
spole€nosti byla zafazena nova polozka tzv. ,.ekvivalenty vlastniho kapitalu®, jejiz hlavni
funkci je vyrovnavat hodnotu na strané pasiv (aktiva = pasiva). Na stran¢ pasiv doslo
k aktivaci zavazkl plynouci z ndjmu nebytovych prostor a vyfazeni ciziho kapitalu, ktery

nenese naklad (arok).

Tabulka 30 Financni struktura po upravé u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni

zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Vlastni kapital 32008 35164 28766 34615 36016 30322
ZK 200 200 200 200 200 200
Azio a kapitalové fondy -35 -35 -35 -35 -35 -35
Fondy ze zisku 20 20 20 20 20 20
VH minulych let 19745 24981 25338 27505 33846 41295
VH béZného obdobi 10236 8358 2167 12341 10449 109%
Ekvivalenty VK 1 842 1640 1076 -5416 -8464 -22152
Cizi zdroje 19997 13831 13514 6237 6226 10007

Zav. k tvérovym institucim 15947 10231 10364 3537 3976 8207
Pronajem nemovitosti 4050 3600 3150 2700 2250 1 800
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Kapital celkem (C) 52005 48995 42280 40852 42242 40329

9.2 Vymezeni NOPAT

Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti hlavni zasadou pro urceni Cistého provozniho zisku
po zdanéni neboli NOPAT je dosazeni soumérnosti mezi hodnotou NOA a NOPAT. Je tedy
zapotiebi, aby ¢innosti a jim odpovidajici aktiva, kterd byla zatazena do hodnoty NOA, méla
také své naklady a vynosy zafazené do vymezeni hodnoty NOPAT. Podstatné pro vypocet
je také volba zakladny, ze které se hodnota NOPAT bude pocitat. Pro vypocet bude v tomto
ptipadé zvolena hodnota EBT neboli VH pted zdanénim.

Vyloucéeni nakladovych urokii

Prvnim krokem je vyfazeni ndkladovych trokii, které plynou zbankovnich uvéri
spole¢nosti. Hodnoty, které jsou zobrazeny v nésledujici tabulce, budou zpét pficteny

k hospodarskému vysledku.

Tabulka 31 Prehled ndkladovych urokit u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Nékladové uroky 386 251 241 199 60 97

Vylouéeni HV 7 prodeje dlouhodobého majetku

Dalsim krokem je vyfazeni polozek mimotfadnych udalosti, které se jiZ nebudou opakovat.
V analyzované spolecnosti jde o mimofddny VH z prodeje dlouhodobého majetku, jehoz

vypocet je zobrazen v tabulce ¢. 32.

Tabulka 32 VH z prodaného DM u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodaného DM 145 0 5 0 0 0
ZC prodané¢ho DM 0 0 0 0 0 0
VH z prodaného DM 145 0 5 0 0 0

Vyloucéeni nakladit na vyzkum a vyvoj, reklamu a vzdélavani zaméstnancu

V ramci soumérnosti je také potfeba vyradit naklady na vyzkum a vyvoj, ndklady na reklamu

a vzdélavani zameéstnanci, které byly aktivovany do hodnoty NOA.
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Tabulka 33 Vylouceni nakladit na vyzkum a vyvoj, ndkladii na reklamu a vzdeélavani
zameéstnancii a aktivace souvisejicich polozek (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
NékladynaVaV (+) 99 206 350 285 661 61
Odhadnuté odpisy (-) 25 77 165 235 374 338
Dopad do hodnoty NOPAT 74 129 185 50 287 =277
Néklad na reklamu (+) 410 776 562 565 1192 1439
Odhadnuté odpisy (-) 137 396 582 633 773 1 066
Dopad do hodnoty NOPAT 273 380 -20 -68 419 -373
Naklad na vzdélavani (+) 445 391 142 129 137 188
Odhadnuté odpisy (-) 148 278 326 221 137 153
Dopad do hodnoty NOPAT 297 113 -184 -92 0 35
Dopad do NOPAT celkem 644 622 -19 -110 706 -615

Vylouceni a aktivace ndkladii plynouci 7 prondjmu nebytovych prostor

Opét vramci soumeérnosti je zapotfebi vylou€it ro¢ni ndjemné nebytovych prostor

a aktivovat souvisejici naklady.

Tabulka 34 Vylouceni nakladii plynouci z dlouhodobého prondjem a aktivace souvisejicich
nakladovych polozek (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Néjemné 658 678 737 760 780 804
Odpisy 450 450 450 450 450 450
Nékladové troky 88 84 107 118 66 66
Spréva a idrzbu 120 144 180 192 264 288

Rekapitulace vSech zmén pro stanoveni hodnoty NOPAT jsou zobrazeny v nasledujici

tabulce.

Tabulka 35 Prehled veskerych zmen pri stanoveni hodnoty NOPAT u spol. Metal
Company, s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K¢&) 2016 2017 2018 2019 2020 2021
EBT (VH pied zdanénim) 12441 10100 2805 15301 13005 13623
Nékladové uroky (+) 386 251 241 199 60 97
VH z prodaného DM (-) 145 0 5 0 0 0
Piivodni vySe najmu (+) 658 678 737 760 780 804

Dod. odpisy z ndjmu (-) 450 450 450 450 450 450
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Sprava a tdrzba nemov. (-)

Aktivace nakladinaVaVv
(+)

Dod. odpisy nakladia
naVavV(-)

Aktivace nakladu na
reklamu (+)

Dod. odpisy nakladd na
reklamu (-)

Aktivace nakladi na
vzdélavani (+)

Dod. odpisy nakladd na
vzdélavani (-)

EBT (VH pied zdanénim)
po upravach

120
99

25

410

137

445

148

13 414

144
206

77

776

396

391

278

11 057

180
350

165

562

582

142

326

3129

192
285

235

565

633

129

221

15 508

264
661

374

1192

773

137

137

13 837

288
61

338

1 439

1 066

188

153

13917

Nyni je potfeba stanovit tzv. teoretickou dan, kterd ptfedstavuje vySi dané placenou

z upravené¢ho operativniho zisku. Vyslednou dan 1ze ziskat ze skutecné danové sazby, ktera

je vysledkem podilu pivodni dané a HV pred zdanénim.

Tabulka 36 Vypocet teoretické dané a vymezeni hodnoty NOPAT u spol. Metal Company,
s.r.o. (vlastni zpracovani)

(v tis. K&)

EBT (VH pfed zdanénim) -
puvodni

Placena dan - ptivodni

Skute¢na danova sazba -
puvodni

EBT (VH pied zdanénim)
— po Upravach

Placena dan — po tpravach
NOPAT

2016
12 441

2205
17,7%

13414

2374
11 040

2017
10 100

1742
17,2%

11 057

1902
9155

2018
2 805

638
22,7%

3129

710
2419

2019
15301

2960
19,3%

15 508

2993
12 515

2020
13 005

2556
19,7%

13 837

2726
11111

2021
13 623

2629
19,3%

13917

2 686
11 231

Nasledujici tabulka zobrazuje upraveny vykaz zisku a ztrdt analyzované spolecnosti

za obdobi 2016 - 2021 po zohlednéni vSech vysSe uvedenych zmén.
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Tabulka 37 Vykaz zisku a ztraty po uprave spol. Metal Company, s.r.o. (vliastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Trzby z prodeje vl. vyrobki 85499 83675 69489 89618 79241 101 535
a sluzeb

Trzby za prodej zbozi 783 193 2038 2176 2006 1 545
Vykonova spotieba 45117 45112 42061 51059 41641 58550
Zména stavu zasob vlastni 734 =775 208  -1839 -1652 -2248
¢innosti (+/-)

Osobni naklady 22858 22886 22550 24519 23764 28135
Upravy hodnot v provoz. 4 046 5516 5938 5372 5312 5058
oblasti (odpisy)

Ostatni provozni vynosy 3291 2807 4145 5190 4160 3909
Ostatni provozni naklady 3023 2866 2215 2587 2788 3017
Provozni VH (+/-) 13795 11070 2700 15286 13554 14477
Vynosové aroky 0 19 89 6 31 0
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 19 313 547 414 653 64
Ostatni finan¢ni naklady 400 345 207 198 401 624
Finanéni VH (+/-) -381 -13 429 222 283 -560

Placena dan — po tpravach 2374 1 902 710 2993 2726 2 686
Hodnota NOPAT 11040 9155 2419 12515 11111 11231

9.3 Vypocet vazenych primérnych nakladi na kapital (WACC)

Pro urCeni spravné vysledné hodnoty ukazatele EVA je potieba znat také velikost
prumérnych nakladl na kapital. Metal Company, s.r.o. ke svému financovani vyuziva jeden
druh trocené¢ho zdroje, a tim jsou bankovni uvéry. Tyto cizi zdroje byly pouzity k pofizeni
dlouhodobého hmotného majetku (stoje, automobily). Vzhledem k tomu, Ze autorka nema
k dispozici tvérové smlouvy, alternativou pro stanoveni vySe trokové sazby uvéru je podil
nakladovych trokl a vySe bankovnich uvért. Pro presnéjsi vypocet byla pouzita primérna
hodnota bankovnich uvért mezi obdobimi (primér stavu na zac¢atku obdobi a stavu na konci
obdobi). Pro odhad vyse tiroku u ndjmu nemovitosti byla pouzita sazby PRIBOR 12M, ktera
byla vzhledem k finan¢ni stabilité¢ spole¢nosti navySena rizikovou pfirdZkou o 1,5 %.
Do vypo¢tu nakladl na cizi kapital je zohlednéna také sazba dané z ptijmil PO, protoze trok

z uveérh predstavuje naklad, ktery snizuje zéklad dang.
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Tabulka 38 Stanoveni nakladu na cizi kapital u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni
zpracovani)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Urok k bankovnim Gvéram 3,83 4,68 5,73 3,19 3,18 3,83
Urok k najmu nemovitosti 1,95 2,08 2,98 3,75 2,44 2,95

Vézeny prumér urokové 2,89 3,38 4,35 3,47 2,81 3,39
sazby

Sazba dan¢ z prijmu 19 19 19 19 19 19
Naklady na cizi kapital 2,34 2,74 3,53 2,81 2,28 2,75

Dalsim krokem je vypocet nakladi na vlastni kapital. Ke stanoveni téchto nakladt je mozné

pouzit vice metod:
Metoda CAPM

Néklady na vlastni kapital je mozné urcit prostiednictvim metody CAPM. Pro vypocet
nakladii na VK je vybran model CAPM s nahradnim odhadem hodnotou f, protoze Metal
Company, s.r.o. je spolecnosti, kterd neni obchodovana na kapitalovém trhu. Hodnota
bezrizikové urokové miry byla uréena podle vysSe vynosnosti desetiletych statnich dluhopisii
CR, jejichz hodnoty jsou zvefejnény na internetovych strankdach CNB. Hodnota nezadluzené
p byla ziskana z webovych stranek Damodaran online pro dané odvétvi, do kterého vybrana

spolecnost spada.

Posledni polozkou je rizikova prémie, ktera byla uréena na zakladé ratingu CR, a ktera je

dostupné na webovych strankdch Damodaran online.

Tabulka 39 Odhad vyse nakladii na viastni kapital prostrednictvim metody CAPM u spol.
Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle Damodaran online, 2023)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021
rf 0,53 1,50 2,01 1,51 1,26 2,62
B —nezadluzena 0,89 0,99 0,91 0,87 0,81 0,92
B - zadluZena 1,60 1,42 1,34 1,13 1,02 1,39
Rizikova prémie 6,69 5,89 6,94 6,40 5,90 5,44

Ie 11,23 9,86 11,31 8,74 7,28 10,18
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Stavebnicovy model

Druhy zpiisob je tzv. stavebnicovy model vyuzivany predeviim MPO CR. Tento model je
zaloZzeny na principu pfi¢itani piirazek k bezrizikovému vynosu, ktery piedstavuje
vynosnost desetiletého statniho dluhopisu. Prvni ptirdZkou je rizikova pfirazka za velikost
podniku nebo taky ria. V ramci analyzovaného obdobi je riziko za velikost podniku
u analyzované spole¢nosti na hodnoté 5 %, protoZe se nachazi v rozmezi, kdy uplatné zdroje
jsou nizsi nez 100 mil. K¢. Piirazka za podnikatelské riziko zavisi na ukazateli reprodukcni
sily, ktera ptedstavuje podil hodnoty EBIT a aktiv analyzované spolecnosti. Ve sledovaném
obdobi se hodnota drzela v rozmezi EBIT/Aktiva> X1, coz znamend, ze byly pouzity
minimélni doporucené hodnoty rpodnik pro spolecnosti v odvétvi. Dalsi pfirazka je za finan¢ni
stabilitu. Vzhledem k tomu, Ze se likvidita 3. stupné analyzované spolecnosti pohybovala,
mimo obdobi 2019 a 2020, v rozmezi XLL1 <L3 <XL 2, kde XL 1 >=1 a XL 2 <=2,5, bylo
zapotiebi zvolit ruéni vypocet prirazky za finanéni stabilitu. V roce 2021 se piirazka
vySplhala na hodnotu 8,1. Divodem takto vysoké pfirdzky bylo navySeni zavazki
z obchodnich vztahii. Toho roku se spole¢nost rozhodla investovat do vystavby novych
kancelatskych a vyrobnich prostor a zdvazky tak vzrostly z 3 mil. K¢ na 18 mil. K¢&. Jde tedy
o investi¢ni faktury, které byly obdrzeny v roce 2021, ale uhrazeny v roce 2022. Posledni
ptirazkou je riziko za finan¢ni strukturu, které pfedstavuje rozdil mezi r. (ndklady na vlastni
kapital) a WACC.

Tabulka 40 Odhad vySe nakladii na viastni kapital prostiednictvim stavebnicového modelu
u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle udajii MPO CR, 2023)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Bezrizikova urokova sazba (rr) 0,53 1,5 2,01 1,51 1,26 2,62
Ptirazka za velikost podniku (rLa) 5 5 5 5 5 5

Ptirazka za podnikatelské riziko 2,47 2,45 2,41 2,47 2,47 2,47
(rpodnik)

Pfirazka na financ¢ni stabilitu 3,44 0,94 4,36 0 0 8,1
(TFINSTAB)

Piirazka za finanéni strukturu 6,08 3,13 5,33 0,86 0,8 2,98
(rFinStr)

Rizikové ptirazky 16,99 11,52 17,1 8,33 8,27 18,55

Naklady na vlastni kapital 17,52 13,02 19,11 9,84 9,53 21,17
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Odhad nakladit pomoci rentability v daném odvétvi
Moznost, jak odhadnout vysi ndkladovych urokti na vlastni kapital, jsou udaje o primérné
rentabilité¢ VK v odvétvi, kde se analyzovana spoleCnost nachazi. Vyhoda této metody je

v piistupnosti dat na webovych strankach MPO CR.

Tabulka 41 Odhad vyse nakladit na viastni kapital prostrednictvim rentability spolecnosti
v odveétvi u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani dle MPO CR, 2023)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Primérna ROE u 17,22 15,37 13,36 12,58 10,25 11,99
spolecnosti v odvétvi

Odhad nakladii na VK pomoci ndakladii na kapitdl cizi

Posledni metodou, jak urcit ndklady na VK je odhad za pomoci nakladii na CK. Tento zplsob
vychazi z poznatkll, Zze nédklady na VK jsou vyssi nez naklady na CK. Vysi nakladi lze
spocitat jako tthrn naklad na cizi kapital a rizikova ptirdzka. Obecné se doporucuje pouziti
ptirdzky 2-3 % a v pfipadé spolecnosti Metal Company, s.r.o. byla stanovena rizikova
ptirazka ve vysi 3 %.

Tabulka 42 Odhad vyse ndkladu na viastni kapital prostiednictvim odhadu nakladii na cizi

kapital u spol. Metal Company, s.r.o. (vlastni zpracovani)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Néklady na CK 2,34 2,74 3,53 2,81 2,28 2,75
Rizikova pfirazka 3 3 3 3 3 3

Naklady na vlastni kapital 5,34 5,74 6,53 5,81 5,28 5,75

Tabulka ¢. 43 zobrazuje ptehled vSech vyslednych hodnot nékladl na vlastni kapital.
Pro vypocet téchto ndkladl byly pouzity Ctyfi metody a kazda z nich vykdzala rozdilny
vysledek. PouZiti primérné hodnoty na vlastni kapital u vybrané spole€nosti by nepfinesl
kyzeny vysledek. Proto se autorka rozhodla pouzit vysledné hodnoty stavebnicového
modelu, ktery dava v ptipadé¢ této spolecnosti, vzhledem k dosazenym vysledkiim pomoci
ostatnich metod, nejlep$i vysledek, protoze pracuje predev§im s udaji souvisejici

s vykonnosti dané spole¢nosti.
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Tabulka 43 Prumerna hodnota nakladi na viastni kapital spol. Metal Company, s.r.o.
(vlastni zpracovani)

v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021
CAPM 11,23 9,86 11,31 8,74 7,28 10,18
Stavebnicovy model 17,52 13,02 19,11 9,84 9,53 21,17
Priimérna rentabilita 17,22 15,37 13,36 12,58 10,25 11,99
spolecnosti v odvétvi
Odhad z néakladu na cizi 5,34 5,74 6,53 5,81 5,28 5,75
kapital
Primérna hodnota 12,83 11,00 12,58 9,24 8,09 12,27
nakladi na VK

Vypocet WACC

Hodnota WACC predstavuje primérné naklady celkového podnikového kapitalu, které
spolecnost musi vynalozit na ziskani vSech druht kapitdlu. Pro determinaci naklada
na vlastni kapital byly pouzity vysledné hodnoty stavebnicového modelu a pro vypocet
podilu vlastniho a ciziho kapitalu k celkovému kapitalu byly pouzity jiz upravené hodnoty.
Vyse WACC za jednotlivé obdobi jsou zobrazeny v tabulce ¢ 44, jejiz vyvoj ma kolisavy
trend.

Tabulka 44 Vyvoj ukazatele WACC v letech 2016 — 2021 spol. Metal Company, s.r.o.
(viastni zpracovani)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Néklady na CK 2,34%  2,74%  3,53% 2,81% 2,28%  2,75%
Néklady na VK 17,52% 13,02% 19,11% 9,84% 9,53%  21,17%
CK/C 0,39 0,28 0,32 0,15 0,15 0,25
VK/C 0,62 0,72 0,68 0,85 0,85 0,75
WACC 11,78% 10,14% 14,12% 8,79% 8,44% 16,57%

9.4 Vypocet EVA

Po provedeni veskerych uprav Ize provést vypocet ukazatele EVA, jehoZ vychozi veli¢iny

jsou zobrazeny v tabulce €. 45 pro ekonomicky model a v tabulce €. 46 pro ucetni model.
Ekonomicky model

Vypocet ukazatele EVA prostiednictvim ekonomického modelu byl proveden z vychozich

veli¢in zobrazenych v tabulce ¢. 45, které predstavuji upravené hodnoty vykazi vybrané
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spole¢nosti vzdy ke konci daného obdobi. Prednosti tohoto modelu je, ze dokéaze lépe

vyjadtit ekonomickou situaci vybrané spole¢nosti.

Z nasledujici tabulky je patrné, ze spolecnost kromé roku 2018 dokézala vytvoftit hodnotu
pro své vlastniky. Vroce 2018 vSak nastala situace, kdy se ukazatel EVA dostal
do zapornych hodnot, diivodem byla nizké hodnota ukazatel NOPAT, jehoz vySe nedokazala
pokryt WACC.

Tabulka 45 Vypocet ukazatele EVA u spol. Metal Company, s.r.o. — ekonomicky model
(vlastni zpracovani)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

NOPAT 11040 9155 2419 12515 11111 11231
WACC 11,78% 10,14% 14,12% 8,79%  8,44%  16,57%
NOA (C) 52005 48995 42280 40852 42242 40329
EVA 4914 4187 -3551 8924 7546 4 548

Pro porovnani ukazatele EVA stanoveného prostfednictvim ekonomického modelu 1ze uvést
ukazatele EVA stanoveného prostfednictvim ucetniho modelu, jehoz vychozi veli¢iny
vychazeji z neupravenych hodnot Ucetnich vykazl spolecnosti. Z porovnani vyslednych
hodnot je patrnd mirnd odliSnost. Zatimco vysledné hodnoty ekonomického modelu
zaznamenaly zédpornou hodnotu pouze v roce 2018, tcetni model vykazal zapornou hodnotu
také v roce 2021. U tohoto modelu vSak nejsou zohlednény jisté skutecnosti, coz zkresluje
skute¢nou ekonomickou realitu a doporucuje se pouzivat pouze v piipadé, kdy nejsou

k dispozici potfebné informace o hospodateni spole¢nosti.

Tabulka 46 Vypocet ukazatele EVA u spol. Metal Company, s.r.o. — ucetni model
(vlastni zpracovani)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

EAT 10236 8358 2167 12341 10449 10994
Néklady na VK 17,52% 13,02% 19,11% 9,84%  9,53%  21,17%
VK 30166 33524 27690 40031 44480 52474
EVA 4951 3993 -3125 8402 6210 - 115

9.5 Faktory ovliviiujici ukazatele EVA

Pro identifikaci faktort, které ovliviiuji ekonomickou ptidanou hodnotu, ale 1 pro samotné

fizeni hodnoty spolec¢nosti, je vhodné vyuZzivat pyramidové rozklady. Pyramidovy rozklad
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ukazatele EVA v letech 2020 — 2021 spolecnosti Metal Company, s.r.o. je pro lepsi

znazornéni popsan v nasledujicim textu postupné.

Rozklad ukazatele EVA jako prvni znazoriiuje meziro¢ni zménu, ktera je déna rozdilnou
hodnotou mezi lety 2020 a 2021. Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost Metal Company, s.r.o.
svou ¢innosti pfinasela hodnotu pro své vlastniky, nyni je vSak potfeba zjistit co zplsobilo
mezironi snizeni ekonomické ptidané hodnoty vroce 2021 pfiblizné o 40 %.
Dle nasledujiciho rozkladu je zifejmé, ze zakladnimi prvky, které ptisobi na tvorbu hodnoty
je rozdil mezi RONA a WACC nebo také tzv. spread a investovany kapital znamy také jako
Cista operativni aktiva (NOA). Obecné tzv. spread pfispivad k navySeni ukazatele EVA,
u Metal Company, s.r.o. vSak pfineslo k jeho snizeni, coz m¢lo negativni vliv na tvorbu
hodnoty pro vlastniky v roce 2021. Vliv hodnoty investovaného kapitalu uz ovSem nelze tak
jasné posoudit, protoze vyvoj tzv. spreadu ma vliv na to, zda budou investované zdroje
na tvorbu hodnoty ptisobit kladné ¢i nikoli. U analyzované spole¢nosti je hodnota spread

vroce 2021 kladna, ovSem doslo ke snizeni investovanych zdroji (NOA), coz mélo

negativni dopad na EVA.
EVA EVA
7 546 4 548 _ 2020 2021

-2 998 Vliv na EVU

\ | |

RONA - WACC NOA (C)
17,87%  11,30% X 42242 40329
- -

Pyramidovy rozklad ukazatele EVA vychazi ze vztahu EVA = (RONA - WACC) x C, kde
tzv. spread (RONA — WACC) tvofi vynosnost investované¢ho kapitdlu (RONA), jehoz
hodnota mezirocné¢ mirn¢ vzrostla, coz na tvorbu hodnoty pusobilo pozitivné, ovSem
na druhou stranu doslo téméf ke dvojnasobnému narastu hodnoty WACC, coz pusobilo
na EVA zase negativné. Ve vysledku je celkovy vliv negativni, protoze témet dvojnasobné
navyseni hodnoty WACC pievazilo pozitivni navySeni hodnoty RONA. Obecné v tomto
vztahu plati, ¢im vys$si bude vynosnost investovanych zdrojii a zdroven nizsi naklady na tyto

zdroje, tim vyssi bude hodnota pro vlastniky spole¢nosti.

Ukazatel RONA, jak je mozné vidét v nésledujicim obrazku, je ovlivnén predevSim

ziskovou marzi, ktera je definovana jako NOPAT/trzby a obratem investovanych zdroju,
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ktery je definovan jako trzby/C. Vysledné hodnoty ziskové marze zobrazuji mezirocni
pokles piiblizné o 20 %, coz ma negativni dopad na rast ukazatele EVA. Obrat
investovanych zdrojii se vSak podafilo meziroéné zvysit z 1,92 na 2,56, coZ znamena

efektivnéjsi vyuzivani aktiv spolec¢nosti. Celkovy vliv na EVA je pozitivni.

RONA
26,31%  27,86%
+
I
| |
NOPAT/Trzby Trzby/Invest. kap.
13,68%  10,90% X 1,92 2,56

- -

Dle pyramidového rozkladu je ziejmé, ze ptic¢inou poklesu ziskové marze je pokles ptidané
hodnoty na celkovych trzbach. Pozitivné vSak na ziskovou marzi ptsobilo snizeni podilu

osobnich nakladd nebo odpisii.

NOPAT/Trzby
13,68% 10,90%
|
| | | |

PH/T Osob. Na/T Odpisy/T Ost. v.- ost. n./T
50,92% 42,83% - 29,25% 27.29% - 599% 432% 4+ 2,00% 0,32%
- + + -

V roce 2021 nedoslo k vyrazné zmén¢ hodnoty investovaného kapitalu (pokles asi 0 4,5 %).
Nartst dlouhodobého majetku mél v§ak negativni vliv na tvorbu hodnoty, na druhou stranu
pozitivni dopad na ekonomickou pfidanou hodnotu mé&l CPK, ktery meziroéné klesl

pfiblizné o 22 % a také Casové rozliSeni, jehoz hodnota klesla asi o 1 %.

C (NOA)
42242 40329
+

|

|

DM CPK Casové rozliseni
26 547 27990 + 15033 11684 + 662 655
- + +
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v

ekonomické piidané hodnoty byl negativné ovlivnén riistem DM, a to jak v DHM, tak DNM.
DFM spole¢nost Metal Company, s.r.0. nevykazuje.

DM
26 547 27990

I
| L
DHM DNM
23429 24507 3118 3483

Vliv na CPK (Cisty pracovni kapital) mél piedev§im na vyraznou zménu v oblasti
neuroc¢ené¢ho CZ, ktery meziro¢né stoupl o jedenaptlnasobek. Hlavni pti¢inou bylo navySeni
zavazkl z obchodnich vztaht z ¢astky 3 194 tis. K¢ na 18 738 tis. K¢&. Tento nartst tak
prevysil negativni vliv naristu v oblasti zasob, pohleddvek a penéznich prostiedki a celkovy

vliv na ekonomickou hodnotu je tedy pozitivni.

CPK
15033 11684
+
|
Zasoby Pohledavky KFM + PP Netiroceny CZ
11142 15815 + 11739 17668 + 2437 3270 - 9623 24414

- - - +

Kladné na ukazatele EVA pisobily také trzby, které meziro¢né vzrostly o necelych 27 %.
K ristu ekonomické hodnoty prispél také pokles investovaného kapitalu, ktery zaroven vedl

ke zvySeni obratovosti aktiv spolecnosti.

Trzby/C
1,92 2,56
_l’_
I
| |
Trzby C (NOA)
81247 103 080 / 42242 40 329

+ +
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Poslednim faktorem ovliviiyjici ekonomickou piidanou hodnotu jsou vazené pramérné
naklady na kapital. Néklady na VK byly v této praci stanoveny pomoci nékolika metod.
Pro tuto praci si vSak autorka zvolila stavebnicovy model, ktery pracuje predevsim s tdaji
souvisejicimi s vykonnosti dané spole¢nosti. Jak jiz bylo zminéno, ve sledovaném obdobi
doslo k téméf dvojndsobnému navySeni hodnoty WACC, které mélo negativni dopad
na kone¢nou hodnotu ukazatele EVA. Na zaklad¢ rozkladu WACC lze konstatovat, Ze
negativné pusobilo predevsim dvojndsobné navyseni nakladi na VK. To bylo vyvolano
zejména navySenim hodnoty bezrizikové sazby desetiletych statnich dluhopist a také
navysenim nékterych rizikovych pfirazek, jako pfirdzka za finan¢ni stabilitu nebo finan¢ni
strukturu. Zvyseni pfirdzky za financni stabilitu bylo vyvoldno pfedev$sim meziro¢nim

poklesem bézné likvidity.

WACC
8,44% 16,57%

VK/C Nvk CK/C Nck
0,85 0,75 X  953% 21,17% + 0,15 0,25 X 2,28%  2.,75%
+ - + ;

vrwe

nakladu na VK spole¢nosti, které vyvolalo zvySeni hodnoty WACC, déle zvyseni hodnoty
stalych aktiv a pokles ziskové marze, kterd byla zptsobena snizenim podilu pfidané hodnoty

na celkovych trzbach.
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10 IMPLEMENTACE KONCEPTU EVA DO RiZENi PODNIKU

Ve spolecnosti Metal Company, s.r.o. aktualn¢ probihd hodnoceni vykonnosti podniku
za pomoci vybranych tradi¢nich métitek. Spolecnost vyuziva predevsim pomeérové ukazatele
jako likviditu, rentabilitu trzeb &i vysi CPK. Vybrana spole¢nost tedy doposud nezavedla
zadny komplexni systém pro méfeni a fizeni vykonnosti, a proto autorka povazuje za vhodné
vypracovat navrh pro implementaci nejen dalSich tradi¢nich méfitek, ale také moderniho
pristupu prostiednictvim konceptu EVA, ktery bude piedstavovat hlavni méfitko

pro hodnoceni vykonnosti spolecnosti.

Tradi¢ni pristup k méfeni vykonnosti podniku ma kromé nedostatkt, které byly zminovany
v predchozich kapitolach, také své vyhody. Mezi piednosti finanéni analyzy patii
jednoduchost a rychlost vypoctl, snadna dostupnost potiebnych dat a v neposledni fadé
finan¢ni nendro¢nost. Finan¢ni analyza tak dokaze podat komplexni zhodnoceni finan¢ni
situace dané spoleCnosti, dokaze blize vysvétlit vztahy mezi jednotlivymi ukazateli
a poskytuje tak dopliujici informace pii hodnoceni vykonnosti prostfednictvim modernich
ukazatelti. Nicméné¢ finan¢ni analyza nezohlediiuje podnikatelské riziko, proto je nutné vedle
tradi¢nich ukazatell implementovat i ukazatele moderni, které dokazou 1épe urcit, zda
podnik dosahl zdkladniho cile podnikani, a tim je zvySovani hodnoty podniku. Z tohoto

diivodu byl k implementaci vybran ukazatel EVA.

Autorka doufd, Ze tento ndvrh implementace konceptu EVA bude pro spolecnost Metal

Company, s.r.0. velkym pfinosem ptedevsim v oblasti fizeni a rozhodovani.

10.1 Implementace tradi¢nich méritek

Pro komplexni zhodnoceni finan¢ni situace je vhodné navrhnout implementaci tradi¢nich
ukazatelll. Pro spravné zavedeni téchto méfitek je potieba stanovit jednotlivé kroky, které

zobrazuje nasledujici obrazek.
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v e \/lybér vhodnych hodnoticich méfitek ]
e Stanoveni ¢etnosti méréni
e Zvoleni zodpovédného pracovnika
e Zaskoleni zvoleného pracovnika

e 7Zajisténi vhodného financ¢niho softwaru

Obrazek 7 Postup pro zavedeni tradicnich ukazatelii pro zhodnoceni financni situace
spolecnosti (viastni zpracovani)

Prvnim bodem pro spravné zavedeni tradi¢nich méfitek je volba téchto métitek. Spole€nost
Metal Company, s.r.o. by se urcité¢ neméla tidit pouze ukazateli likvidity a rentability trzeb
nebo CPK. Méla by se uréité vénovat také ostatnim pomérovym ukazateltim, jako jsou dalsi

ukazatele rentability (napi. ROE), ukazatele aktivity nebo zadluZzenosti.

V rémci finan¢ni analyzy byl prostfednictvim pyramidového rozkladu ,,rozlozen* ukazatel
ROE, ktery je klicovym méfitkem pro investicni rozhodovéani spolecnosti. Na zakladé
rozkladu bylo zjisténo, ze na vyvoj tohoto ukazatele méla vliv predevsim ziskova marze
a finan¢ni paka. Autorka tak doporucuje v ramci méfeni a fizeni financni vykonnosti

spolecnosti vénovat vétsi pozornost praveé témto ukazateltiim.

DalSim pottebnym bodem je urceni Cetnosti méfeni. V souCasné dobé spolecnost hodnoti
svou financni situaci a vykonnost jednou za mésic. V rdmci doporuceni neni mozné piesné
definovat vhodnou periodicitu méfeni. Kratké intervaly (mésicni) vétSinou byvaji ¢asoveé
naro¢né a nepfinasi vyrazné zmény, dlouhé casové intervaly mohou byt zase bezvyznamné.
Autorka navrhuje méfit finanéni situaci a vykonnost pomoci tradi¢nich méfitek jednou

za kvartal.

Tietim krokem je volba zodpovédného pracovnika. Vzhledem k tomu, Ze vypoclty
prostiednictvim tradi¢nich ukazateli spocivaji v jednoduchosti, je mozné zavést tento
systém prakticky ihned. Hlavnim tkolem tohoto zaméstnance bude pravidelné sledovani
zvolenych métitek a pravidelnd tvorba reportu pro vedeni spole¢nosti. Podle autorky je

nejvhodnéjSim kandidatem na tuto pozici vedouci ekonomického oddéleni.

Ptedposlednim bodem je zaskoleni zvoleného pracovnika. Jak jiz bylo zminéno,
nejvhodnéj$im kandidatem na tuto pozici je vedouci ekonomického oddéleni. Piestoze ma
tento zaméstnanec potifebné znalosti o této problematice, autorka spolecnosti doporucuje

také zajistit Skoleni, aby doSlo k prohloubeni dosavadnich znalosti. V souc¢asné dobé trh
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nabizi pomérné¢ mnoho spole¢nosti, které poskytuji Skoleni zaméteni na financni analyzu,
a to jak v prezencni, tak online form¢. Na zaklad¢€ kratké analyzy nabidky na trhu autorka
vybrala Ctyfi spoleCnosti, které Skoleni k této problematice nabizi. Je dulezité,
aby vysledkim, které budou pravidelné reportovany vedeni spolecnosti, porozumél
1 samotny jednatel, je tedy zaddouct, aby se tohoto Skoleni zcastnil také.

Tabulka 47 Prehled spolecnosti poskytujici vzdélavacich skoleni k problematice financni
analyzy (vlastni zpracovani)

Spolecnost Délka Misto Cena bez Cena bez

konani/forma DPH/os. DPH/2 os.

1. VOX a.s 10 hod. Praha 5 380 K¢ 10 222 K¢
ICT Pro s.r.o 12 hod. Praha 7 200 K¢ 14 400 K¢
MBK Consulting 6 hod online 4 400 K¢ 4 400 K¢
Laba 19,5 hod online 19 900 K¢ 19 900 K¢

Po zvazeni vSech skuteCnosti jako je obsah, forma, cena a recenze o Skolici spolecnosti by
autorka spole¢nosti Metal Company, s.r.o. doporuéila $koleni u 1. VOX a.s. Skoleni formou
online dle ndzoru autorky neni vhodné, a to hned ze dvou divodi. Lektor nevidi zpétnou
vazbu Skolicich zaméstnancti a nemize tak posoudit, zda zaméstnanci vS§emu rozumi, coz
znamena, ze nemuze vhodné reagovat, a ptipadné dovysvétlit danou problematiku. Druhou
nevyhodou online §koleni je obtiZnost prace s ad hoc dotazy, které tiCastnici béhem Skolni
mohou mit. Vzhledem k tomu, Ze Skoleni probiha v Praze, kde ma spolecnost také své sidlo,
budou néklady na Skoleni ptedstavovat cenu kurzu pro 2 osoby ve vysi 10 222 K¢ bez DPH;
cestu firemnim vozem po zohlednéni poctu km a opotfebeni vozidla ve vysi 296 K¢

a v neposledni fad¢ néklad ve formé mzdy zaméstnance béhem Skoleni (implicitni naklad).

Tabulka 48 Vycisleni souvisejicich nakladu se Skolenim v oblasti financni analyzy (vlastni

zpracovani)
v K¢é Cena bez DPH za 2 os.
Cena skoleni (cena bez DPH) 10 222 K¢
Doprava firemnim vozem autem 296 K¢
Mzda (implicitni naklad) 4 760 K¢
Celkové naklady 15 278 K¢

Poslednim krokem této implementace je zajisténi vhodného finan¢niho software, ktery bude
spliovat potfebné nalezitosti. Spole¢nost aktudlné vyuziva tcetni systém PREMIER, ktery

také nabizi nastroje pro financni analyzu a jako dopliikkovy program vyuziva i MS Excel.
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Proto dle nazoru autorky neni nyni potifeba, aby spolec¢nost vynakladala dalsi vydaje

na pofizeni specidlniho softwaru.

Potiebnd doba pro implementaci tradi¢nich métitek se odhaduje pfiblizné na 16 tydnt,
a to vCetn¢ doby, ktera je nezbytnd k ovéreni fungovani implementace vybranych méfitek
(zpracovani systému reportingu, vyhodnocovani vysledk atd.). Spole¢nosti vzhledem

vvvvvv

vybrané tradi¢ni ukazatele az v druhé poloviné roku 2023.

10.2 Implementace konceptu EVA

Poté co spoleCnost implementuje tradi¢ni méfitka slouzici pro hodnoceni finan¢ni
vykonnosti, je mozné ptejit k zavedeni konceptu EVA. Implementace tohoto konceptu bude
ovlivni celou spole¢nost. Je také zapotiebi, aby doslo ke zméné v mySleni i piistupu

zaméstnanctl a k pochopeni jejich role ve spole¢nosti.

Na proces zavedeni konceptu EVA do méfeni a fizeni vykonnosti ma vliv mnoho faktort,
jako je mnapf. organizacni struktura spole¢nosti, jeji velkost ¢i vlle a schopnosti
managementu. Pro to, aby koncept EVA ve spolecnosti spravné fungoval, je potieba,
aby navrh k implementaci byl pfijat vS§emi odpovédnymi zaméstnanci. Je zapotiebi zvolit
vhodnou strategii, zaskolit odpovédné pracovniky i dal$i zainteresované osoby a definovat

systém odménovani.

10.2.1 Rozhodnuti o zavedeni konceptu EVA

Zékladem pro implementaci tohoto konceptu do fizeni vykonnosti spolenosti je samotné
rozhodnuti o jeho zavedeni. Je potieba, aby vlastnik spole¢nosti a dal$i zainteresované osoby
byly seznameny s podstatou tohoto konceptu, s jeho pribc¢hem a aby véfili v jeho uzitecnost
pro spole¢nost. Je dulezité tyto cile, vize a strategie jasné formulovat a sladit s hodnotovym
fizenim spole¢nosti, aby spolecnost tak dosdhla svych cilii. Rozhodnuti o zavedeni by m¢l
jednatel spole¢nosti konzultovat se svymi vedoucimi pracovniky na vSech stupnich fizeni.

Pokud tak dojde ke schvaleni a pfijeti tohoto navrhu, bude dale nutné sestavit fidici skupinu.

10.2.2 Sestaveni Fidicich skupiny

Pti sestavovani fidici skupiny je potfeba myslet na to, aby kazdy tisek ve spole¢nosti mél

v této skupin€ svého zéstupce, ¢imz spolecnost docili vyssi efektivity. V takovém piipadé
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autorka spolecnosti doporucuje, aby ¢lenem fidici skupiny byl jednatel spolecnosti, ktery je
zaroven fteditelem, také fteditele vyroby, hlavniho technologa, obchodniho feditele
a vedouciho pracovnika ekonomického useku. Hlavnim tukolem této skupiny tedy bude
zavedeni konceptu EVA do fizeni spolecnosti, seznadmeni ostatnich zaméstnanci s touto
implementaci a nasledné zaskoleni v této problematice. Prioritou spoleCnosti je, aby tato
odpovédna skupina na sto procent porozuméla dané problematice. Vzhledem k tomu, ze
zadny z Clenti nema potfebné znalosti ani zkuSenosti v tomto oboru, je nutné zabezpecit
vhodné Skoleni. V soucasné dob¢ spolecnosti na trhu nabizeji Skolici kurzy ,,na miru®. Proto
by autorka spolecnosti doporucila této moznosti vyuzit, aby Skoleni bylo pouze
na pozadovanou problematiku. Skoleni by mé&lo obsahovat piedevsim podstatu piistupt
k méfeni vykonnosti; charakteristiku ukazatele EVA, NOA, NOPAT a WACC; postup
pfi vypocet ukazatele EVA a interpretace vysledki, dal§i vyuziti ukazatele EVA —
odménovani manazert, investi¢ni rozhodovani, ocefiovani spole¢nosti a na zavér postup
pfi zavadéni konceptu EVA do méfeni a fizeni dané spolecnosti. Odhadovany cas

absolvovani tohoto kurzu je ptiblizn€ 60 hodin.

Spolecnosti pfi prvotni implementaci autorka doporucuje mit k dispozici také externiho
odborného poradce, ktery bude dohlizet na spravnost jednotlivych postupii, bude poskytovat
poradenskou ¢innost v této oblasti a bude ndpomocen pii feSeni ptipadnych problémi

a nedostatkd.

10.2.3 Strategické rozhodnuti o struktuie konceptu EVA

Poté co dojde k potfebnému proskoleni, méla by odpovédna skupina zahdjit samotou
implementaci. Ukolem #idici skupiny je také udglat jista strategickd rozhodnuti, tim prvnim

je volba metody vypoctu EVA.
Volba modelu EVA

Zptsoby pro vypocet ukazatele EVA jsou dva — ekonomicky a uéetni model. Ugetni model
vychézi z neupravenych hodnot tcetnich vykazl spolecnosti, tudiz nedochazi k narocné
transformaci tcetnich dat. Nicméné by autorka v tomto piipad¢ spolecnosti, 1 kdyz jsou
potitebné narocné upravy, doporucila model ekonomicky, ktery 1épe vystihuje ekonomickou
situaci dané spolecnosti. Nasledujicim krokem jsou zmiflované upravy Ucetnich dat, které
jsou potiebné k samotnému stanoveni ekonomické ptidané hodnoty spolecnosti. Jednotlivé
upravy byly popsany v teoretické ¢asti této prace a poté v ramci v praktické ¢asti prevedeny

do praxe.
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Upravy vstupnich dat

Do tprav ucetnich dat pro vypocet ukazatele EVA pattilo ptredev§im vymezeni NOA. Tato
uprava obsahovala vyfazeni neoperativnich aktiv, aktivaci polozek, které nejsou v aktivech
vykazovany ¢i vymezeni neuroCeného ciziho zdroje. V rdmci vypoctu ukazatele EVA
spole¢nosti Metal Company, s.r.o., byl vylou¢en KFM, a to z divodu nadbyte¢ného drzeni
penéznich prostfedkli a nedokonceny DM. V rdmci aktivace doSlo k zatazeni dlouhodobého
prondjmu, nakladi na vyzkum a vyvoj ¢i na reklamu a vzdélavani pracovniki. Nakonec
doslo k vymezeni netiro¢ené¢ho kapitalu, ktery ve spole¢nosti piedstavuje rezervy, piijaté
zalohy, zavazky z obchodnich vztahl a ostatni zavazky a také ¢asové rozliSeni na strané
pasiv. Ridici skupiné tak autorka doporuéuje zaméfit se predev§im na vyse uvedené polozky

v ramci vymezeni NOA.

Proto, aby doslo k soumérnosti, je dalSim podstatnym krokem vymezeni ¢istého provozniho
zisku pred zdanénim. V ramci vymezeni této hodnoty by autorka spole¢nosti doporucila
zaméfit se na vylouceni nakladovych urokt, které piedstavuji cenu plynouci z bankovnich
uvérl; autorka dale doporucuje urcité sledovat také mimoradné udélosti, které nesouvisi
s hlavni ¢innosti spolecnosti, jako je napt. prodej DM; také v rdmci zmiflované soumérnosti
je potteba vyloucit naklady aktivované v ramci vymezeni NOA. Naproti tomu je vSak

potieba brat v ivahu néklady souvisejici s t€émito poloZkami (odhadované odpisy).

V neposledni tad¢ je potfeba urcit vazené primérné naklady na kapital. Z hlediska urceni
nakladl na cizi zdroje v podobé bankovych Gvér by se pro spolecnost nemélo jevit jako
problematické, a to ztoho divodu, Ze vSechny potfebné informace spolecnost nalezne
v uvérovych smlouvach. Dulezitym rozhodnutim je vSak urceni zptisobu stanoveni nakladi
na vlastni kapital. V tomto ptipad¢ by autorka spole¢nosti doporucila zvolit naklady na VK
pomoci stavebnicové metody, ktera pracuje sUdaji souvisejicimi s vykonnosti dané

spole¢nosti.
Uroveii sledovani ukazatele EVA

Podstatnym bodem také je, aby si spolecnost urcila, do jaké irovné jeji organizacni struktury
chce zavést tento koncept. Spole¢nost Metal Company, s.r.0. pfedstavuje malou organizaci,
autorka by tak navrhovala vypocet ukazatele EVA za spole¢nost jako celek.

Periodicita méieni ukazatele EVA

Podstatné také je, aby si spolecnost zvolila ¢etnost vykazovani tohoto ukazatele. Autorka

doporucuje méetfeni ukazatele EVA na kvartalni bazi, aby spole¢nost méla moznost sledovat,
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jak se projevilo jeji rozhodnuti na tvorbé ekonomické ptidané hodnoté. Zvolena periodicita
by také mohla byt vyuzita pro odménovani zaméstnancli, coz by mohlo mit pozitivni vliv
na jejich motivaci a efektivitu prace. Hlavni generatory, které tvoii hodnotu spolecnosti, by
vsak autorka doporucila sledovat v kratSich intervalech, protoze je potfeba na né¢ vcas

reagovat.

Pro identifikaci generdtorti je vhodné vyuZzivat pyramidové rozklady, prostiednictvim
kterych Ize také Iépe sledovat dynamiku jednotlivych zmén pti zméné jedné polozky v radmci
pyramidy. V analytické ¢asti této prace prave prostiednictvim tohoto rozkladu byly odhaleny
faktory, které zpisobily meziro¢ni (2020 — 2021) pokles ukazatele EVA. Rozlozenim
ukazatele bylo mozné nasledné konstatovat, ze negativné na ekonomickou ptidanou hodnotu
navySeni WACC a pokles ziskové marze. Spolecnost by tak méla témto ukazatelim

do budoucna vénovat vétsi pozornost.
Investic¢ni rozhodovani

Koncept EVA je vhodné vyuzivat také pfi investiénim rozhodovani. Tento zpisob funguje
podobné jako DCF s tim rozdilem, ze koncept EVA umoziiyje sjednotit investi¢ni kalkulace
v ramci celé spolec¢nosti. Spolecnost v ramci podpory tvorby jeji ekonomické hodnoty by
méla pfijimat pouze takové projekty, které tuto hodnotu vytvareji. Doposud se spolecnost
Metal Company, s.r.o. spoléhala pouze na sviij isudek, a proto si autorka mysli, Ze tento

koncept bude piinosem i v této oblasti.
Softwarové vybaveni k méreni ukazatele EVA

Proto, aby méfeni vykonnosti probihalo spravné a plynule je potieba zabezpecit odpovidajici
softwarové vybaveni. Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost aktualné pracuje v t¢etnim systému
PREMIER, ktery poskytuje pouze vysledky vybranych ukazatell finan¢ni analyzy. Na konci
roku 2021 vSak spole€nost investovala také do informacniho systému HELIOS Orange,

ktery obsahuje také nastroj Business Inteligence.
Odmériovani zaméstnancii

Spole¢nost Metal Company, s.r.o. aktudlné vyuziva pro odménovani svych zaméstnanct
odménovani formou individualni vykonnosti odmeény, kterou kazdy zaméstnanec ziskava
na zékladé ohodnoceni svého pfimého nadfizeného. Tato individudlni vykonnostni odména
predstavuje procento ze zdkladni mzdy zaméstnance, jejiz vySe je urcena dle kli¢ového

ukazatele vykonnosti. Pfi zavadéni konceptu EVA bude ukolem odpovédné skupiny také
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definovat systém odménovani zaméstnanct, ktery by pozitivné ovlivnil jejich motivaci.
Hlavnim principem tohoto systému tkvi ve sladéni jednotlivych cilti. Ideélni situace tedy je,

aby m¢l zaméstnanec prospéch ze zvysujici se hodnoty pro vlastnika.

Ridici skupina viak tyto zamé&stnance musi rozdélit do jednotlivych bonusovych tid, protoze
neni mozné vSechny zaméstnance odmeénovat stejné. Vzhledem k tomu, Ze se zaméstnanci
na tvorbé ekonomické hodnoty podileji jinak, autorka navrhuje tyto zaméstnance rozd¢lit
do tfi bonusovych tiid. Do prvni bonusové tiidy patii ur¢it€¢ vedeni spolecnosti véetné
zastupct jednotlivych tseka, ktefi se podileji na zavadéni konceptu EVA do fizeni, protoze
maji nejveétsi moznost ovlivnit rust potiebné hodnoty. Této bonusové skupiné autorka
navrhuje vyplacet 45 % z celkového bonusu, protoze jejich angazovanost na zvysujici se
hodnoté pro vlastniky by méla byt nejvyssi. Do druhé bonusové tfidy by autorka zatadila
ostatni vedouci pracovniky z jednotlivych tsekl, jejich vySe by mohla odpovidat 35 %
z celkového bonusu. Do posledni bonusové tiidy by autorka zatradila ostatni pracovniky,

predevsim pak pracovniky z vyroby. Této bonusové tfidé by nalezela odména ve vysi 20 %.

DalSim krokem fidici skupiny je vybér bonusového systému. Jak jiz bylo popsano
v teoretické ¢asti této prace, existuji tfi typy systému odménovani. Pivodni bonusovy systém
verze X predstavuje jednoduchy model, ktery funguje na principu fixniho procenta
z vytvofené ekonomické pridané hodnoty, ale nebere v tivahu ptipadné zlepSeni, které by
presdhlo ocekavanou hodnotu. Naproti tomu bonusovy systém XY tuto skutecnost
zohlediiuje. Posledni a zdroven sloZit€j$i moZnosti je modernéjsi verze bonusového systému.
Tento systém v sobé zahrnuje cilovy bonus, ocekavané zlepSeni a fixni procento z hodnoty
rozdilu ptirdstku. Pro zacatek by Metal Company, s.r.o. autorka navrhovala bonusovy
systém verze XY, 1 kdyZ nemd s timto systémem odménovani zatim Zadné zkuSenosti. Tento
systém je zarucen¢ efektivnéjsi, nez piivodni systém odménovani. Vzhledem k tomu, zZe
tento systém zohlediiuje i zménu ukazatele EVA, nedochazi tak ke snizeni motivace

zamestnancu v piipade, ze by vysledna hodnota ekonomické ptidané hodnoty byla zaporna.

Jesté predtim, nez se fidici skupina rozhodne, jaky systém odménovani bude vyuzivat je

zapotiebi urcit 1 odpovédnou osobu, ktera bude bonusy evidovat.

Z dtivodu zachovani dlouhodobé motivace zaméstnancii by tento bonus nemél byt vyplacen
v celé vysi. Castka by méla byt uloZena v tzv. bonusové bance a zaméstnanciim by se
vyplacela pouze Cast tohoto bonusu, ktery by byl v daném roce vytvoien. Spole¢nosti

v ramci zachovani motivace autorka navrhuje vyplécet pouze dvé tfetiny tohoto bonusu
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a zbylou c¢ast ukladat na tzv. bonusovy ucet. Nazorny vyvoj bonusového tctu v letech 2016

- 2021 je zobrazen v tabulce €. 49.

Bonusovy systém verze XY, jak jiz bylo zminéno diive, je zavisly na absolutni hodnoté
ukazatele EVA a mezirocni zmén€. Spolecnosti Metal Company, s.r.o. autorka navrhuje
stanovit pevny bonus (3 %) z absolutni hodnoty ukazatele a pevny bonus (6 %) za meziro¢ni
zménu ukazatele. Hodnoty byly stanovené po dohod¢ s jednatelem spolecnosti, pfi¢emz
hlavnim poZadavkem byla orientace na meziro¢ni navyseni hodnoty EVA. Sestiprocentni

bonus byl tak stanoven hlavné z diivodu vétsi motivace zaméstnanctl.

Tabulka 49 Vyvoj bonusového systému XY v letech 2016 — 2021 (vlastni zpracovani)

v tis. K¢ 2016 2017 2018 2019 2020 2021
EVA 4 586 3901 -3804 8695 7361 4374
Meziro¢ni zména EVA - - 685 -7705 12499 -1334 -2987
Bonus z hodnoty EVA (3%) - 117 -114 261 221 131
Bonus ze zmény EVA (6 %) - -41 - 462 750 -80 -179
Celkovy bonus - 76 - 576 1011 141 -48
PS bonusového ucétu - 76 25 - 551 153 98
Stav Gctu pred vyplaceni 76 - 551 460 294 50
bonusu
Vyplaceny bonus (2/3) - 52 0 307 196 33
KS bonusového tctu - 24 - 551 153 98 17
Bonus pro 1. bonus. tfidu - 23,95 0 138,15 88,2 14,85
(45 %)
Bonus pro 2. bonus. tfidu - 17,85 0 107,45 68,6 11,55
35 %)
Bonus pro 3. bonus. tfidu - 10,2 0 61,4 39,2 6,5
(20 %)

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze kromé roku 2018 spolecnost kazdorocné dosahovala
kladnych hodnot ekonomické piidané hodnoty. NejvysSiho bonusu pro vyplatu ve vysi
307 tis. K¢ se spolec¢nosti podafilo dosdhnout v roce 2019, kdy meziro¢né ukazatel EVA
vzrostl o vice nez 12 mil. K&. V nasledujicich letech byly vSak zaznamenany meziro¢ni

poklesy a vyse bonusu pro vyplatu za obdobi dvou let klesl na hodnotu 33 tis. K¢ (2021).

Autorka spolecnosti tak doporucuje zavést tento systém odmeénovani, nebot’ se jedna o faktor

ovliviyjici ispéSnost této implementace.
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10.2.4 Nastaveni Skoliciho programu pro ostatni zaméstnance

Pro zabezpeceni spravného fungovani nového konceptu EVA do fizeni vykonnosti
a po zaSkoleni fidici skupiny, je dulezité proskolit i ostatni zaméstnance spolecnosti.
Hlavnim cilem tohoto $koleni je, aby zaméstnanci pochopili smysl nového konceptu a vidéli
v ném uzite¢nost a smysluplnost nejen pro spolecnost, ale také i pro n¢ samotné. Zaskoleni
ostatnich zaméstnanct by nemélo jiz byt casové ani financni ndro¢né, tak jako tomu je

u odpovédné skupiny.

Autorka spolecnosti navrhuje, aby Skoleni probéhla pro rtizné skupiny zaméstnancti zvlast.
Prvni skupinou by byl management spolecnosti, jejichz Skoleni by se rozdélilo do dvou
pracovnich dnt, tak aby se co nejméné zasahlo do prace téchto zaméstnanci. Skolitelem by
v tomto ptipad€ mohl byt jeden z €lend fidici skupiny a odhadovanad doba Skoleni by se

pohybovala okolo 6 hodin.

Druhou skupinou by byli zaméstnanci z vyroby. Skoleni této skupiny uz by viak nebylo tak
obsahlé, jak tomu bylo u prvni skupiny. V tomto pfipadé by bylo dostacujici Skoleni
od vedoucich na jednotlivych usecich, kde by se zaméstnanci dozvédéli, jaké zmény
ve spole¢nosti nastaly a jaké odmény v rdmci téchto zmén mohou pfii splnéni pozadavki
ocekavat. Prepokladana doba tohoto skoleni jsou 4 hodiny, které by se také rozdélily do dvou

dnu.

10.2.5 Casovy harmonogram implementace konceptu EVA

Zavedeni samotného konceptu EVA do fizeni a méfeni vykonnosti spolecnosti je Casove
naro¢ny proces a muze trvat i nékolik mésicli. Soucésti zavadéni konceptu EVA je
1 stanoveni C¢asového harmonogramu. Navrh ¢asového harmonogramu, ktery sumarizuje
tabulka €. 50, je vzhledem k moznym skute¢nostem, které¢ mohou nastat v prab&hu zavadéni,
pouze orientacni. V tabulce ¢. 50 jsou uvedeny veskeré cCinnosti, které jsou potieba
k dokonceni samotné implementace. Identifikovano je 18 Cinnosti, které je potieba provést
v uvedeném potadi a odhadovand doba je 76 tydntl, coz je vice nez rok a pul. Nejdelsi
¢innosti v ramci implementace je samotné ovéreni spravného fungovani nového konceptu

ve spolecnosti.

Spolec¢nosti Metal Company, s.r.o. by autorka navrhovala zacist s celkovou implementaci
v druhé poloviné roku 2023, a to ptedevsim proto, Ze spole¢nost ma povinnost ovéfeni ucetni
zéverky auditorem, coz s sebou samoziejme prinasi vice prace. Poc¢atek prvni Cinnosti, ktera

ptredstavuje rozhodnuti o zavedeni tradi¢nich méfitek, autorka navrhuje nejdiive v Cervenci
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roku 2023. Doba celého procesu zavadéni tradicnich méfitek se odhaduje na 16 tydnt, coz

jsou Ctyfi mésice. Po zavedeni tradi€nich méfitek a sziti se s timto systémem by autorka

spolecnosti navrhovala zacit s implementaci konceptu EVA, odhadovana doba je v tomto

piipadé konec roku 2023.

Tabulka 50 Casovy harmonogram zavadéni konceptu EVA do Fizeni vykonnosti (vlastni

Poradi

A e N Al R P el f o o

zpracovani)

Popis jednotlivych ¢innosti

Rozhodnuti o zavedeni tradi¢nich ukazatell

Vybér vhodnych hodnoticich méfitek

Urceni odpovédného zaméstnance

Proskoleni zvoleného zaméstnance

Zhodnoceni dostacujiciho softwarového vybaveni
Zavedeni tradi¢nich mefitek

Pilotni ovéfeni implementace tradi¢nich méfitek
Rozhodnuti o zavedeni konceptu EVA v¢. stanoveni cili
Urceni odpoveédné skupiny

Vybér externiho odbornika pro zaskoleni odpovédné skupiny
Zaskoleni odpoveédnych ¢lenti skupiny

Volba strategie o konceptu EVA

Proskoleni ostatnich zaméstnancti

Sestaveni ¢asového harmonogramu

Zavedeni odménovaciho systému

Dokonceni samotného zavadéni konceptu EVA

Pilotni ovétfeni implementace konceptu EVA
Vyhodnoceni fungovani konceptu EVA

Celkova doba zavadéni konceptu EVA do Fizeni spole¢nosti

Doba trvani
¢innosti
(tyden)
1

0,5

0,5

0,5

0,5



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 113

11 ZHODNOCENI NAVRHOVANEHO KONCEPTU EVA

Na zavér této diplomové prace dojde k zhodnoceni navrhu na implementaci konceptu EVA,
k identifikaci pfinosii a rizik této implementace a ke stanoveni ndkladd, které s touto

implementaci souvisi.

11.1 Prinosy souvisejici s implementaci konceptu EVA

Tim podstatnym piinosem pro spolecnost je zlepSeni systému fizeni a méteni, které povede
ke zvyseni jeji vykonnosti. Zadmérem tohoto navrhu je také to, aby si vedeni spolec¢nosti
uvédomilo, ze fizeni a méfeni jejich vykonnosti je velmi podstatné, a to nejen z hlediska
pozitivnich vlivi na jejich vykonnost, ale také vramci zabezpeceni dlouhodobé

konkurenceschopnosti.

Implementaci konceptu EVA by spolecnost mohla dosdhnout lepsi vysledkii v ramci
vykonnosti. Z hlediska identifikace faktorti ptisobici na tvorbu ukazatele EVA, je vhodné
aplikovat pyramidovy rozklad. Pyramidovy rozklad je schopny poukazat na podstatné
generatory, které tvofi pozadovanou hodnotu, a zaroven dokdze uréit ty faktory, které
ekonomickou pfidanou hodnotu podstatné ovliviiuje. Pomoci této identifikace,
pak spolecnost miiZze pruzné reagovat a ptijimat takova opatieni, kterd zamezi snizovani této

hodnoty, nebo podpofti kladny vliv.

Podstatnou skutecnosti je také to, ze ukazatele EVA neslouZi jen jako vykonnostni méfitko,
1ze jej vyuzit 1 v ramci rozhodovani o investi¢nich projektech, ur¢eni hodnoty spole¢nosti
nebo v ramci sestavovani systému odménovani. A praveé propojeni pobidkového systému
a ekonomické ptfidané hodnoty spolecnosti zabezpeci to, Ze veskera rozhodnuti a ¢innost
zaméstnanct budou v souladu s cili vlastnika spolecnosti Metal Company, s.r.o0. Spole¢nost
pomoci tohoto systému odménovani pozitivné ovlivni motivaci a snahu svych zaméstnanci,

ktera dale mize vést k zdjmu o zvySeni své kvalifikace.

Pti rozhodovani o zavedeni tohoto nového konceptu je dillezitym krokem, aby si spole¢nost
jasn¢ formulovala své cile, vize a svou strategii, které by byly v souladu s hodnotovym
fizenim spolecnosti. Diky tomuto kroku si spolecnost také mulZe objasnit, ¢eho chce

v budoucnosti vlastné dosahnout a jakym smérem se chce ubirat.

V neposledni fad¢ se autorka domniva, Ze prostiednictvim této implementace miize dojit

taktéZz k posileni tymové spoluprace.
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11.2 Rizika souvisejici s implementace konceptu EVA

Implementace konceptu EVA s sebou piinasi samoziejmé 1 urcita rizika. Dulezité vSak
pro spolecnost je tato rizika identifikovat a pfijmout vhodna opatteni, ktera povedou k jejich

odstranéni.

Ziejmée tim hlavnim a nejobavanéjsSim rizikem je, ze zavedeni nového konceptu, ktery je
urcen pro méfeni a fizeni vykonnosti, a ktery ma napomoci ke zlepSeni, nepfinese ten efekt,

ktery spole¢nost od daného projektu vlastné ocekava.

Dalsi nejvétsi riziko predstavuje lidsky faktor (zaméstnanci) a jeho neochota zmény
v dosavadnim mysleni a postoji. MiiZe nastat situace, ze zaméstnanci nebudou naprosto
pfesvédceni o smysluplnosti nového konceptu a hrozi tak neochota spoluprace a svou
¢innosti nepodpofi rist hodnoty pro vlastniky spole¢nosti, coz by v kone¢ném disledku
znamenalo, ze novy koncept nebude fungovat, protoze nebude spravné implementovan.
S timto rizikem se spole¢nost mize potykat jiz v pocatecni fazi samotné implementace,

a proto je potieba toto riziko v€as eliminovat a spravné zaskolit vS§echny zaméstnance.

Riziko ptedstavuje také to, Ze fidici skupina neudéld spravna strategicka rozhodnuti, ktera
jsou pifi dané implementaci zéddouci. Pfi zavadéni muze dojit ze strany fidici skupiny
k chybné volb¢ zpiisobu vypocétu ukazatele EVA ¢i k chybné tiprave potiebnych dat pro jeho
vypocet. Odpovédna skupina tak miiZe nespravné stanovit €istd operativni aktiva spolec¢nosti
(NOA), chybné vymezit Cisty provozni zisk (NOPAT) nebo vycislit vazené primeérné
naklady na kapital. Nespravné provedena uprava, kterd miize byt zptisobena i matematickou
chybou, tak muze zpisobit to, Ze ekonomicka ptidana hodnota bude zkreslena a nebude
odpovidat realit€. V neposledni fad¢ by méla fidici skupina dbat na vhodné nastaveni
pobidkového systému, protoZze jeho nevhodné nastaveni by mohlo negativné ovlivnit

celkovy vysledek implementace.

Nedodrzeni stanovenych terminii implementace je pro spole¢nost taktéz urcitym rizikem.
ProdlouZeni implementace by sebou mohlo pfinést dalsi naklady, které by mohly negativné

ovlivnit finan¢ni situaci spolecnosti.

VysSe zminénym rizikim je mozné piedejit naptiklad spravnym zaskolenim zaméstnanci,
poskytovanim dostate¢nych informaci pro pochopeni nového konceptu, pravidelnou
kontrolou spravného fungovani ¢i peclivosti predevsim v rizikovych oblastech, a to nejen

pfi samotné implementaci, ale také v rdmci uZivani nového konceptu.
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11.3 Naklady souvisejici s implementaci

Na vysi ndklada, které souviseji se zavadénim nového konceptu, ma vliv mnoho faktori.
Ptikladem miize byt zminované nedodrzeni stanovenych terminti nebo neocekavané
skuteCnosti, které se mohou v pribé¢hu implementace objevit, a které zaroveii mohou
zpusobit jejich navyseni. Proto autorka vycislila hruby odhad téchto nékladd, ktery je uveden
v nasledujici tabulce. Tyto nédklady se mohou vsSak s ptihlédnutim k ménicimu se trhu
a poc¢atktim jednotlivych implementaci v pribéhu roku zménit. Podstatné vsak je, aby vyse
téchto nakladli neptevysila hodnotu uzitku, kterd plyne z daného konceptu. Co se tyce
financovani tohoto projektu, spolecnosti by autorka navrhovala se dale nezadluzovat,
ale naopak vyuzit nerozdélen¢ho zisku, ktery spolecnost kazdoro¢né¢ zadrzuje pro sviyj dalsi

roZvoj.

Tabulka 51 Vycisleni nakladii na implementaci nového koncept (viastni zpracovani)

Polozka Néklad v K¢

Skoleni odpovédného zamé&stnance a jednatele v&. ost. ndkladi 10 500
Osobni néklady po dobu skoleni 5000
Celkové naklady na implementaci tradi¢nich méritek 15500
Skoleni odpovédnych ¢lend skupiny 95 500
Konzultace s externim poradcem v prubé¢hu implementace 2 900/hod
Osobni néklady po dobu Skoleni odpovédné skupiny 105 000
Osobni néklady po dobu Skoleni managementu 16 200
Osobni néklady po dobu Skoleni ostatni zaméstnancti (vyroba) 15200
Ostatni ndklady — Skolici materialy, manual 2 500
Celkové naklady na implementaci konceptu EVA 321 400
Celkové naklady na implementaci 336 900

Jak je patrné z tabulky €. 51 nejvyssi naklady, které souvisi se zavadénim nového konceptu,
predstavuji osobni naklady zaméstnancti po dobu skoleni. Jde o tzv. implicitni néaklady, které
je potieba pii kalkulaci také zohlednit. Odpovédna skupina se skladd z 5 clent, jejichz
primérna hodinova sazba se pohybuje okolo 350 K¢/hod. Predpokladana doba Skoleni je
60 hodin, tzn., Ze osobni naklady po dobu skoleni fidici skupiny budou ¢init 105 000 K¢.
Odhadované osobni naklady po dobu §koleni managementu (10 zaméstnanci) jsou vy¢isleny
na 16 200 K¢, kdy se primérna hodinova sazba pohybuje okolo 270 K¢&/hod a oc¢ekavana
doba skoleni ¢ini 6 hodin. Poslednim implicitnim nékladem jsou mzdy po dobu Skoleni
ostatnich zaméstnancii. V tomto piipadé se primérnd hodinovad sazba pohybuje
okolo 200 K¢/hod, pocet zaméstnanctu je 19 a predpokladand doba Skoleni jsou 4 hodiny.

Celkova néaklady tedy ¢ini 15 200 K¢.
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Dalsi vyznamnou polozku ptedstavuje Skoleni odpovédné skupiny, které bude probihat
ve spolecnosti a je predpokladano, ze doba Skoleni bude okolo 60 hodin. V pribéhu
implementace ma spolecnost moznost vyuzit také externiho odborného poradce, ktery bude
napomocen pii feseni piipadnych problému ¢i nedostatkli. Odhadovany cas je 30 hodin, ten
se ovSem muze v zavislosti na schopnostech odpovédné skupiny zménit.

V kalkulaci jsou také vycisleny ndklady na zavedeni tradi¢nich méftitek, které predstavuji

zaskoleni zodpovédného zaméstnance véetné jednatele spolecnosti a jejich osobni naklady

po dobu tohoto Skoleni.

Posledni polozkou kalkulace jsou tzv. ostatni naklady, které souvisi s tvorbou Skolicich

materiala.
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ZAVER

Hlavnim cilem diplomové prace byl névrh implementace konceptu EVA do fizeni
spolecnosti Metal Company, s.r.o. Vzhledem k tomu, Ze autorka na zacatku analyzy zjistila,
ze spolecnost nevénuje méteni a fizeni své vykonnosti velkou pozornost, kladla si za cil také
to, aby si vedeni spolecnosti diky této praci uvédomilo, ze méfeni a fizeni vykonnosti je

pro uspesny podnik velmi dilezité.

Teoretickd cast této prace byla zpracovana za pomoci tuzemské i zahranicni odborné
literatury, jejichz obsahem byla problematika fizeni a méfeni vykonnosti podniku.
Na zaklad¢ ziskanych poznatkl z teoretické casti, byla zpracovana jak analyticka,

tak 1 projektova Cast.

V ramci analytické casti byla predstavena spole¢nost Metal Company, s.r.o. i odvétvi,
ve které spole¢nost puisobi. Hlavnim predmétem podnikéani spole¢nosti je vyroba kovovych
konstrukci a kovodélnych vyrobkl.. Analyza vnéjsiho a vnitiniho podnikového prostiedi
byla provedena prostfednictvim PEST analyzy, kterd identifikovala vnéjsi faktory, které
mohou mit vyznamny vliv na vykonnost spolecnosti. Byl také pouzit Portertiv model péti
konkurenénich sil, ktery odhalil faktory ovliviujici stavajici pozici na trhu. Nakonec byla
spole¢nost podrobena SWOT analyze, kterda odhalila jeji silné a slabé stranky
a identifikovala pfilezitosti a hrozby na trhu. Poté pomoci tradi¢nich ukazatelli byla
komplexné zhodnocena finan¢ni situace spolecnosti, jejiz vysledky byly pro lepsi ptedstavu
porovnany s odvétvim a doporuc¢enymi hodnotami dle odborné literatury. Prostfednictvim
finan¢ni analyzy bylo zjisténo, Ze v porovnani s odvétvim v poslednim analyzovaném roce
(2021) spolecnost vykazuje problémy s likviditou, a to na vSech stupnich. Z hlediska
rentability vSak spolecnost vykazuje daleko vySsi hodnoty, neZ byly hodnoty v odvétvi.
Soucasti analytické Casti bylo zhodnoceni vykonnosti prostfednictvim ukazatele EVA.
Pro spravné stanoveni ekonomickeé ptidané hodnoty bylo potieba prevést ticetni data na data
ekonomickd, aby vysledné hodnoty 1épe odpovidaly ekonomické skutecnosti. Na zaklade
vypoctu dle ekonomického modelu bylo zjisténo, Ze spolecnost v letech 2016 — 2021 (mimo
rok 2018) trvale vykazuje kladnou hodnotu ukazatele EVA a tvofi tak hodnotu pro své
vlastniky. Dale za pomoci pyramidového rozkladu byly identifikovany faktory, které
negativné ovlivnily vyslednou hodnotu EVA v roce 2021. Hlavnim diivodem meziro¢niho

poklesu ekonomické pfidané hodnoty bylo navySeni ndkladu na vlastni kapital, ktery

Mrwe
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Nakonec byl v rdmci projektové ¢asti vypracovan navrh na implementaci konceptu EVA

do fizeni spole¢nosti Metal Company, s.r.o., ktery vychazel z ptistupu Younga a O Byrneho.

Na zavér projektové c¢asti byly vyhodnoceny piinosy a rizika implementace a byly

odhadnuty néklady, které se poji se zavedenim dané¢ho konceptu.

Do budoucna spolecnosti autorka doporucuje nezamérovat se pouze jen na vybrana tradi¢ni
finan¢ni méfitka, ale pruzné reagovat na ménici se trh a vyuzivat k hodnoceni i moderné;jsi
ukazatele, které spolecnosti pomohou zlepSovat vykonnost a zabezpeci dlouhodobou

konkurenceschopnost.

Hlavni cil diplomové prace byl naplnén a autorka véri, Ze tato prace je pfinosem nejenom

pro ni samotnou, ale také pro spole¢nost.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
BSC - Balanced Scorecard

CF — Cash flow

CK — Cizi kapital

CP — Cenny papir

CNB — Ceska narodni banka

CPK — Cisty pracovni kapitél

CR — Ceska republika

DHM - Dlouhodoby hmotny majetek
DM — Dlouhodoby majetek

EAT — zisk po zdanéni

EBIT — zisk pfed zdanénim a troky
EBITDA - zisk pied zdanénim, troky a odpisy
EBT — zisk pfed zdanénim

EVA — Ekonomické ptidana hodnota
IRR — Vnitini vynosové procento

KFM - Kratkodoby finan¢ni majetek

KS — Konec¢ny stav

MPO — Ministerstvo primyslu a obchodu
MVA — Trzni pfidana hodnota

NOA - Net Operating Assests

NOPAT — Net Operating Profit after Tax
NPV — Cista soucasna hodnota

NU — Nakladové tGroky

OP — Opravna polozka

PO — Pravnicka osoba
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PO — Pravnické osoby

PP — Penézni prostieky

PS — Pocatecni stav

UJ — Ucetni jednotka

UZ - Uketni zédvérka

VBM - Value Based Management
ZC — Zustatkova cena

7K — Zakladni kapital
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PRILOHA P I: UCETNI VYKAZY SPOLECNOSTI METAL
COMPANY, S.R.0. V LETECH 2016 - 2021

Metal Company, s.r.o. (tis. K&)

Ozn. text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 60 240| 52839 44326| 54714 58565| 85380
Pohledavky za upsany zékladni kapital 0 0 0 0 0 0

E Stdla aktiva 26972 27711| 24150 22292 23468| 48627
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 179 66 20 0 1275 1508
2. Ocenitelnd préva 179 66 20 0 0 1508

2.1 |Software 179 66 20 0 0 1508

E; Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonéeny DNM 0 0 0 0 1275 0

5.1 |Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 1029 0

5.2  |Nedokonteny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 246 0

B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 26793| 27645 24130 22292 22193| 47119
B.Il. 1. Pozemky a stavby 11379 14 257| 14157 15164 15550 15089
1.1  |Pozemky 1600 4300 4 880 5180 5180 5180

1.2 Stavby 9779 9957 9277 9584 10410 9909

2 Hmotné movité véci a jejich soubory 14 836 13334 9828 6931 4270 5054

5 Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokonéeny DHM 578 54 145 197 2333| 26976

5.1 Poskytnuté zdlohy na DHM 0 0 0 0 1565 2564

5.2 |Nedokonteny dlouhodoby hmotny majetek 578 54 145 197 768| 24412

C. Obéind aktiva 33090 24871 19929 32422| 35097 36753
C.l. Zasoby 5904 5110 4902 8007| 11142 15815
[ [ Material 3480 2150 2240 3077 5118 7918
2. Nedokonéena wyroba a polotovary 854 1081 1032 2135 3360 4793

3. Vyrobky a zbozi 1570 1879 1630 2795 2664 3104

3.1 Vyrobky 1124 1359 1023 1680 1771 2238

3.2 |Zbodi 446 520 607 1105 893 866
C.ll Pohledavky 25224 18403| 11745| 14805| 11739 17668
Cll. 1. Dlouhodobé pohledavky 0 4719 0 0 0 1
1.5 |Pohledavky - ostatni 0 4719 0 0 0 1
1.5.1 |Pohledavky za spoleéniky 0 4719 0 0 0 0
Cll. 2. Kratkodobé pohledavky 25224| 13684) 11745 14414| 11077 17012
2.1 |Pohledavky z obchodnich vztahi 24 .808| 13053 8779 9477| 11033| 13355

2.4 |Pohledavky - ostatni 416 631 2966 4937 44 3657
2.4.1 |Pohledavky za spolecniky 0 0 0 2 006 0 0
2.4.2 |Socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0
2.4.3 |Stat-dariové pohledavky 11 262 2608 2292 0 3542
2.4.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 366 369 332 593 34 115
2.4.5 |Dohadné ucty aktivni 0 0 0 26 4 0
2.4.6 |liné pohledavky 39 0 26 20 6 0
C.I. Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0
C.III. 1. Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 0 0 0 0 0 0
C.Iv. Penézni prostiedky 1962 1358 3282 9610 12216 3270
C.IV. 1. |Penéini prostfedky v pokladné 539 443 672 309 431 192
2, Penéini prostfedky na uétech 1423 915 2610 9301 11785 3078

D. Casové rozlideni aktiv 178 257 247 391 662 655
D. 1. Naklady pristich obdobi 176 257 247 0 637
3. PFijmy pfistich obdobf 2 18




Metal Company, s.r.o. (tis. Kg)

Oznat. Text 2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

PASIVA CELKEM 60240 52839| 44326| 54714| 58565| 85380

A. Viastni kapital 30166 33524 27690| 40031| 44480| 52474
Al Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200
Al 1. |Zékladni kapital 200 200 200 200 200 200
Al Aio a kapitalové fondy -35 -35 -35 -35 -35 -355
2. |Kapitdlové fondy -35 -35 -35 -35 -35 -35

2.5 |Rozdily z ocenéni pii pfeménach obch. korporaci -35 -35 -35 -35 -35 -35
AL Fondy ze zisku 20 20 20 20 20 20
All. 1. |Ostatni rezervni fondy 20 20 20 20 20 20
AV, Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 19745 24981| 25338| 27505| 33846| 41295
A.IV. 1. |Nerozdéleny zisk nebo neuhrazend ztrata z M.O. 19 745 24981| 25338| 27505| 33846| 41295
AV. Vysledek hospodareni béiného ucetniho obdobi 10236 8358| 2167| 12341| 10449| 10994
AVI Rozhodnuto o zdlohové vyplaté podilu na zisku 0 0 0 0 0 0
B.+C.  [Cizi zdroje 29581| 17996/ 16052| 14683| 14085| 32906
B. Rezervy 500 500 0 0 0 0
4, |Ostatni rezervy 500 500 0 0 0 0

G Zavazky 29081 17496| 16052 14683| 14085| 32906
cl, Dlouhodobé zdvazky 8595 5304 289 937 592 410
2. |Zavazky k tvérovym institucim 6819 4876| 2271 235 106 125

8. Odlozeny danovy zévazek 326 428 625 702 486 285

9. |Zavazky - ostatni 1450 0 0 0 0 0

9.1 |Zavazky ke spolecnikim 1275 0 0 0 0 0

9.3 |Jiné zdvazky 175 0 0 0 0 0
C.IL. Kratkodobé zavazky 20486 12192| 13 156| 12706| 12 185| 32094
2 Zavazky k tvérovym institucim 9128 5355/ 8093 3302 3870 8082

3. |Kratkodobé pfijaté zdlohy 0 0 0 0 0 404

4 Zavazky z obchodnich vztaht 8249 5128 3 565 5266 3194| 18738

8. Zéavazky ostatni 3109 1709 1498 4138 5121 4 870

8.1 |[Zavazky ke spolecnikiim 0 83 0 20000 2125

8.3 |Zavazky k zaméstnancdm 968 812 938 940 1059] 1563
8.4 |Zavazky ze SP a ZP 540 508 529 534 580 863

8.5 |Stat - danové zdvazky a dotace 1345 262 0 2594 1410 241

8.6 |Dohadné ucty pasivni 237 7 0 0 0 0

8.7 |liné zavazky 19 37 30 70 72 78
C.II. Casové rozliseni pasiv 0 0 0 1040 1308 402
1. |Vydaje pfistich obdobi 0 0 0] 1029] 1308 402

2. |Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 11 0 0

D. Casové rozligeni pasiv 493 1319 584 0 0 0
1. |vydaje pfistich obdobi 485 1312 575 0 0

2. |Vynosy piistich obdobi 8 7 9 0 0




Metal Company, s.r.o. (tis. K¢)

Ozn. text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
I Triby z prodeje vyrobku a sluzeb 85499| 83675| 69489 89618| 79241| 101535
1. Triby za prodej zbozi 783 193 2038 2176 2006 1545
A. Vykonova spotfeba 46 609| 47019| 43672 52606 44147 60754
1. |Naklady vynalozené na prodané zbozi 751 1145 1523 2042 1976 802
2. |Spotieba materialu a energie 32795| 32618 26568| 32153| 27812 40998
3. |Sluiby 13063| 13256| 15581| 18411 14359| 18958
B. Zména stavu zdsob vlastni &innosti (+/-) 734 -775 208| -1839| -1652| -2248
C. Aktivace (-) 0 0 0 0 0 0
D. Osobni ndklady 22858| 22886 22550| 24519| 23764| 28135
1. |Mzdové naklady 16696| 16679| 16539| 17924| 17921] 20532
2. |Ndklady na SP, ZP a ost. naklady 6162 6207 6011 6 595 5843 7 603
2.1 |Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 5183 5177 4944 5527 4 685 6 359
2.2 |Ostatni ndklady 979 1030 1067 1068 1158 1244
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 3286 4315 4415 3833 3578 3051
1. |Upravy hodnot DNM a DHM 3286 4315 4318 3745 3503 3079
1.1 |Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 3286 4315 4318 3745 3503 3079
1.2 |Upravy hodnot DNM a DHM - docasné 0 0 0 0 0 0
2. |Upravy hodnot zasob 0 0 0 0 64 224
3, |Upravy hodnot pohledavek 0 0 97 88 11 -4
. Ostatni provozni vynosy 3436 2807 4150 5190 4160 3909
1. |Triby z prodeje dlouhodobého majetku 145 0 5 0 0 0
2. |Triby z prodeje materidlu 2223 2300 2141 2301 1671 2620
3. |Ostatni provozni vynosy 1068 507 2004 2 889 2489 1289
F. Ostatni provozni naklady 3023 2 866 2215 2587 2788 3017
1. |ZC prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0 0 0
2. |Prodany material 1873 1857 1639 1616 1328 1367
3. [Dané a poplatky 221 124 246 125 132 161
4. [Rezervy v provozni oblasti a komplexni NPO 500 0 -500 0 0 0
5. |Ostatni provozni ndklady 429 885 830 846 1328 1489
b Provozni vysledek hospodafeni 13208| 10364 2617 15278| 12782 14280
V. Vynosové troky a podobné vynosy 0 19 89 6 31 0
1. |Vynosové uroky a ost. vynosy - ovlad os. 0 19 0 0 0 0
2. |Ostatni vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 89 6 31 0
1. Nakladové troky a podobné naklady 386 251 241 199 60 97
1. |Ostatni ndkladové tiroky a podobné néklady 386 251 241 199 60 97
VIl.  |Ostatni finanéni vynosy 19 313 547 414 653 64
K. Ostatni finanéni naklady 400 345 207 198 401 624
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -767 -264 188 23 223 -657
*= Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 12441| 10100 2805 15301 13005| 13623
L Daifi z pfijmi za b&Znou ginnost 2205 1742 638 2960 2556 2629
1. Daii z pi{jmil splatna 2205 1639 441 2883 2772 2830
2. Dafi z pi{jm{ odlozena (+/-) 0 103 197 77 216 -201
ks Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 10236 8 358 2167 12341] 10449 10994
M. Pievod podilu na VH spole&nikim (+/-) 0 0 0 0 0 0
***  |Vysledek hospodafeni za Ucetni obdobf (+/-) 10 236 8358 2167| 12341] 10449| 10994
- Cisty obrat za tGéetni obdobi 89737 87007| 76313] 97404| 86091 107 053




PRILOHA P II: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY SPOLECNOSTI METAL
COMPANY, S.R.O.

Metal Company, s.r.o.

Ozn. text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
AKTIVA CELKEM -12% -16% 23% 7% 46%
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%

B. Stald aktiva 3% -13% -8% 5% 107%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek -63% -70% -100% 100% 18%
2. Ocenitelnd prava -63% -70% -100% 0% 100%
2.1 Software -63% -70% -100% 0% 100%
5i Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonéeny DNM 0% 0% 0% 100% -100%
5.1  |Poskytnuté zdlohy na DNM 0% 0% 0% 100% -100%
5.2 |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 100% -100%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 3% -13% -8% 0% 112%
B.II. 1. Pozemky a stavby 25% -1% 7% 3% -3%
1.1  |Pozemky 169% 13% 6% 0%, 0%
1.2 Stavby 2% -7% 8% 4% -5%
2. Hmotné movité véci a jejich soubory -10% -26% -29% -38% 18%
55 Poskytnuté zalohy na DHM a nedokonéeny DHM -91% 169% 36%| 1084%| 1056%
5.1  |Poskytnuté zalohy na DHM 0% 0% 0% 100% 64%
5.2 |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek -91% 169% 36% 290%| 3079%
C ObéZna aktiva -25% -20% 63% 8% 5%
Cl Zasoby -13% -4% 63% 39% 42%
cl,. 1. Material -38% 4% 37% 66% 55%
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 27% -5% 107% 57% 43%
3 Vyrobky a zboii 20% -13% 71% -5% 17%
3.1 Vyrobky 21% -25% 64% 5% 26%
3.2 Zboii 17% 17% 82% -19% -3%
CIL Pohledavky -27% -36% 26% -21% 51%
Cll. 1. Dlouhodobé pohledavky 100% -100% 0% 0% 100%
1.5 |Pohledavky - ostatni 100% -100% 0% 0% 100%
1.5.1 |Pohledavky za spolecniky 100% -100% 0% 0% 0%
1.5.2 |Kratkodobé pohledavky -46% -14% 23% -23% 54%
1.5.3 |Pohleddvky z obchodnich vztahi -47% -33% 8% 16% 21%
1.5.4 |Pohledavky - ostatni 52% 370% 66% -99%| 8211%
el 2 Pohledavky za spolecniky 0% 0% 100% -100% 0%
2.1  |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0% 0% 0% 0% 0%
2.2 Stat-danové pohledavky 2282% 895% -12% -100% 100%
2.3 |Kratkodobé poskytnuté zdlohy 1% -10% 79% -94% 238%
2.4 Dohadné uéty aktivni 0% 0% 100% -85% -100%
2.4.1 [liné pohledavky -100% 100% -23% -70% -100%
2.4.2 |Kratkodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0%
2.4.3 |Podily - ovldadand nebo ovladajici osoba 0% 0% 0% 0% 0%
C.IV. Penéini prostfedky -31% 142% 193% 27% -73%
C.IV. 1. |Penéini prostiedky v pokladné -18% 52% -54% 39% -55%
2. Penéini prostiedky na uctech -36% 185% 256% 27% -74%
D. Casové rozliseni aktiv 44% -4% 58% 69% -1%
D. 1. Naklady pfistich obdobi 46% -4% -100% 0% 100%
3. Pfijmy pfistich obdobi -100% 0% 0% 0% 100%




Metal Company, s.r.o.

Ozn. text 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
AKTIVA CELKEM 100%| 100%| 100%| 100%| 100%| 100%
Pohleddvky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0%

B. Stala aktiva 45% 52% 54% 41% 40% 57%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 2% 2%
2. Ocenitelnd prdva 0% 0%, 0%, 0%, 0% 2%,
2.1 Software 0% 0% 0% 0% 0% 2%
5. Poskytnuté zalohy na DNM a nedokonéeny DNM 0% 0% 0% 0% 2% 0%
5.1 Poskytnuté zalohy na DNM 0% 0% 0% 0% 2% 0%
5.2  |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 44% 52% 54% 41% 38%) 55%.
B.I. 1. Pozemky a stavby 19% 27% 32% 28% 27% 18%
1.1 Pozemky 3% 8% 11% 9% 9% 6%
12 Stavby 16% 19% 21% 18% 18% 12%
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 25% 25% 22% 13% 7% 6%
5. Poskytnuté zdlohy na DHM a nedokonéeny DHM 1% 0% 0% 0% 4% 32%
5.1 Poskytnuté zdlohy na DHM 0% 0% 0% 0% 3%, 3%,
5.2 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1% 0% 0% 0% 1% 29%
C: Ob#Znd aktiva 55% 47% 45% 59% 60% 43%
ClL Zéasoby 10% 10% 11% 15% 19% 19%
Cl L Material 6% 4% 5% 6% 9% 9%
2, Nedokonéend vyroba a polotovary 1% 2% 2% 4% 6% 6%
3: Vyrobky a zboizi 3% 4% 4% 5%, 5% 4%
3.1 Vyrobky 2% 3% 2% 3% 3% 3%
3.2 Zboii 1% 1% 1% 2% 2% 1%
c.ll, Pohledavky 42% 35% 26% 27% 20% 21%
Cll: % Dlouhodobé pohledavky 0% 9% 0% 0% 0% 0%
1.5  |Pohleddvky - ostatni 0% 9% 0% 0% 0% 0%
1.5.1 |Pohledavky za spolecniky 0% 9% 0% 0% 0% 0%
Cl2: Kratkodobé pohledavky 42% 26% 26% 26% 19% 20%
2.1  |Pohledavky z obchodnich vztahi 41% 25% 20% 17% 19% 16%
2.4 |Pohleddvky - ostatni 1% 1% 7% 9% 0% 4%
2.4.1 |Pohledavky za spolecniky 0% 0% 0% 4% 0% 0%
2.4.2 |Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2.4.3 |Stat-dafiové pohledavky 0% 0% 6% 4% 0% 4%
2.4.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 1% 1% 1% 1% 0% 0%
2.4.5 |Dohadné Giéty aktivni 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2.4.6 |liné pohledavky 0% 0% 0% 0% 0% 0%
c.l. Kratkodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C.. 1. Podily - ovladana nebo ovlddajici osoba 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C.IV. Penézni prostredky 3% 3% 7% 18%. 21%, 4%
C.IV. 1. |Penéini prostfedky v pokladné 1% 1% 2% 1% 1% 0%
2. Penézni prostiedky na uctech 2% 2% 6% 17% 20% 4%
D. Casové rozligeni aktiv 0% 0% 1% 1% 1% 1%
D 1 Naklady pfistich obdobi 0% 0% 1% 0% 0%, 1%
3. Piijmy pfistich obdobi 0% 0% 0% 0% 0%, 0%




Metal Company, s.r.o.

Oznaé. Text 17/16 | 18/17 | 19/18 | 20/19 | 21/20

PASIVA CELKEM -12% -16% 23% 7% 46%

A. Vlastni kapital 11% -17% 45% 11% 18%
Al Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
A.l. 1. |Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
Al Aio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 914%
2. |Kapitdlové fondy 0% 0% 0% 0% 0%

2.5 |Rozdily z ocenéni pfi prfeménach obch. korporaci 0% 0% 0% 0% 0%
Al Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
A.lll. 1. |Ostatni rezervni fondy 0% 0% 0% 0% 0%
ALV, Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 27% 1% 9% 23% 22%
A.IV. 1. |Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata z M.O. 27% 1% 9% 23% 22%
AV, Vysledek hospodareni béziného téetniho obdobi -18% -74% 469% -15%) 5%
B.+C. Cizi zdroje -39% -11% -9% -4% 134%
B. Rezervy 0% -100% 0% 0% 0%
4. |Ostatnirezervy 0%| -100% 0% 0% 0%
Zéavazky -40% -8% -9% -4% 134%

C.l. Dlouhodobé zavazky -38% -45% -68% -37% -31%
2. |Zévazky k uvérovym institucim -28% -53% -90% -55%, 18%

8. |OdloZeny danovy zavazek 31% 46% 12% -31% -41%

9. Zavazky - ostatnf -100% 0% 0% 0% 0%

9.1 |Zavazky ke spole¢nikidm -100% 0% 0% 0% 0%

9.3 |liné zévazky -100% 0% 0% 0% 0%

c.n Kratkodobé zavazky -40% 8% -3% -4% 163%
2. |Zavazky k uvérovym institucim -41% 51% -59% 17% 109%

3. |Kratkodobé pfijaté zalohy 0%, 0% 0% 0% 100%

4. |Zavazky z obchodnich vztahd -38% -30% 48% -39% 487%

8. |Zavazky ostatni -45% -12% 176% 24% -5%

8.1 |Zavazky ke spoleénikim 100%| -100% 0% 100% 6%

8.3 |Zavazky k zaméstnancim -16% 16% 0% 13% 48%

8.4 |Zavazky ze SP aZP -6% 4% 1% 9%, 49%

8.5 |Stat - danové zdvazky a dotace -81%| -100% 100% -46% -83%

8.6 |Dohadné Gcty pasivni -97%| -100% 0% 0% 0%

8.7 |Jiné zdvazky 95% -19% 133% 3% 8%,
c.In. Casové rozliseni pasiv 0% 0% 0% 0% 0%,
1. |Vydaje pfistich obdobi 0% 0%| 100% 27% -69%

2. |Vynosy pfistich obdobi 0% 0% 100%| -100% 0%

D. Casové rozligeni pasiv 168%|  -56%| -100% 0% 0%
1. |vydaje pfistich obdobi 171% -56%| -100% 0% 0%

2. |Vynosy pfistich obdobi -13% 29%| -100% 0% 0%




Metal Company, s.r.o.

Oznat. Text 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%

A. Vlastni kapital 50% 63% 62% 73% 76% 61%
Al Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Al 1. |Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Al Azio a kapitalové fondy 0%, 0%, 0% 0% 0% 0%,
2. |Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0%

2.5 |Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obch. korporaci 0% 0% 0% 0% 0% 0%
ALl Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0% 0%
All. 1. |Ostatnirezervni fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
AV, Vysledek hospodareni minulych let (+/-) 33% 47% 57% 50% 58% 48%
A.IV. 1. |Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrita z M.O. 33% 47% 57% 50% 58% 48%
AV. Vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi 17% 16% 5% 23% 18% 13%
B.+C. Cizi zdroje 49% 34% 36% 27% 24% 39%
B. Rezervy 1% 1% 0% 0% 0% 0%
4. |Ostatnirezervy 1% 1% 0% 0% 0% 0%

C. Zavazky 48% 33% 36% 27% 24% 39%
El, Dlouhodobé zdvazky 14% 10% 7% 2% 1% 0%
2. |Zavazky k dvérovym institucim 11% 9% 5% 0% 0% 0%,

8. |Odloieny danovy zavazek 1% 1% 1% 1% 1% 0%

9. |Zavazky - ostatni 2% 0% 0% 0% 0% 0%,

9.1 |Zavazky ke spoleénikidm 2% 0% 0% 0% 0% 0%

9.3 |liné zévazky 0% 0% 0% 0% 0% 0%,
), Kratkodobé zavazky 34% 23% 30% 23% 21% 38%.
2. |Zavazky k dvérovym institucim 15% 10% 18% 6% 7% 9%

3. |Kratkodobé pfijaté zalohy 0% 0% 0% 0% 0% 0%

4. |Zavazky z obchodnich vztahd 14% 10% 8% 10% 5% 22%

8. |Zavazky ostatni 5% 3% 3% 8% 9% 6%

8.1 |Zavazky ke spolecnikim 0% 0% 0% 0% 3%, 2%

8.3 |Zavazky k zaméstnancim 2% 2% 2% 2% 2%, 2%

8.4 |Zavazky ze SP a ZP 1% 1% 1% 1% 1% 1%

8.5 [Stat - dafiové zavazky a dotace 2% 0% 0% 5% 2% 0%

8.6 |Dohadné Ucty pasivni 0% 0% 0% 0% 0% 0%

8.7 |liné zévazky 0% 0% 0% 0%, 0% 0%
C.I. Casové rozlideni pasiv 0% 0% 0% 0% 0% 0%
1. |Vydaje pfistich obdobi 0% 0% 0% 2% 2% 0%

2. |Vynosy pristich obdobi 0% 0% 0% 0% 0% 0%

D. Casové rozliseni pasiv 1% 2% 1% 0% 0% 0%
1. |vydaje pfistich obdobi 1% 2% 1% 0% 0% 0%

2. |Vynosy pfistich obdobi 0% 0% 0% 0% 0% 0%




PRILOHA P III: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
VYKAZU ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI METAL COMPANY,
S.R.O.

Metal Company, s.r.o.

Ozn. text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
VYNOSY CELKEM -3% -12% 28% -12% 24%
I. Triby z prodeje vyrobki a sluieb -2% -17% 29% -12% 28%
1. Triby za prodej zboZi -75% 956% 7% -8% -23%
1. Ostatni provozni vynosy -18% 48% 25% -20% -6%
Triby z prodeje dlouhodobého majetku -100% 100% -100% 0% 0%
2. [Triby z prodeje materialu 3%, -7% 7% -27% 57%
3. |Ostatni provozni vynosy -53% 295% 44% -14% -48%
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy 100% 368% -93% 417% -100%
1. |Vynosové uroky a pod. vyn. - ovlad. nebo ovlad. os. 100% -100% 0% 0% 0%
VI Ostatni finanéni vynosy 1547% 75% -24% 58% -90%
Metal Company, s.r.o.
Ozn. text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
NAKLADY CELKEM -1% -4% 12% -11% 28%
A. Vykonova spotieba 1% -7% 20% -16% 38%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 52% 33% 34% -3% -59%
2. |Spotfeba materidlu a energie -1% -19% 21% -14% 47%
3. |[Sluiby 1% 18% 18% -22% 32%
B. Zména stavu zdsob vlastni ginnosti (+/-) -206% -127% -984% -10% 36%
C. Aktivace (-) 0% 0% 0% 0% 0%
D. Osobni naklady 0% -1% 9% -3% 18%
1. |Mzdové naklady 0% -1% 8% 0% 15%
2. |N&klady na SP, ZP a ostatni naklady 1% -3% 10% -11% 30%
2.1 |Naklady na SP a ZP 0% -5% 12% -15% 36%
2.2 |Ostatni naklady 5% 4% 0% 8% 7%
E; Upravy hodnot v provozni oblasti 31% 2% -13% -7% -15%
1. Upra\ry hodnot DNM a DHM 31% 0% -13% -6% -12%
1.1 [Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 31% 0% -13% -6% -12%
1.2 |Upravy hodnot DNM a DHM - doasné 0% 0% 0% 0% 0%
2. |Upravy hodnot zdsob 0% 0% 0% 0% -138%
3. [Upravy hodnot pohledavek 0% 0% -9% -88%| -136%
F. Ostatni provozni naklady -5% -23% 17% 8% 8%
1. |ZC prodaného dlouhodobého majetku 0% 0% 0% 0% 0%
2. |Prodany materidl -1% -12% -1% -18% 3%
3. |Dané a poplatky -44% 98% -49% 6% 22%
4. |Rezervy v provozni oblasti a KNPO -100% -100% -100% 0% 0%
5. |Ostatni provozni naklady 106% -6% 2% 57% 12%
1. Ndkladové tiroky a podobné naklady -35% -4% -17% -70% 62%
K. Ostatni finanéni naklady -14% -40% -4% 103% 56%
L Da# z pfijmu za béZnou &innost -21% -63% 364% -14% 3%




Metal Company, s.r.o.

Ozn. text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
VYNOSY CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
I Triby z prodeje vyrobki a sluZeb 95% 96% 91% 92% 92% 95%
1. Triby za prodej zbozi 1% 0% 3% 2% 2% 1%
1. Ostatni provozni vynosy 4% 3% 5% 5% 5% 4%
1. |Triby z prodeje dlouhodobého majetku 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2. [Triby z prodeje materialu 3% 3% 3% 2% 2% 3%
3. |Ostatni provozni vynosy 1% 0% 2% 3% 3% 1%
Vi, Vynosové tiroky a podobné vynosy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VIl.  |Ostatni financni vynosy 0% 0% 1% 0% 1% 0%
Metal Company, s.r.o.
0Ozn. text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
NAKLADY CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vykonova spotfeba 59% 60% 59% 62% 60% 63%
1. [Néklady vynaloZené na prodané zbozi 0%, 1% 2% 1% 3% 0%
2. |Spotfeba materidlu a energie 42% 42% 36% 39% 37% 44%
3. |Sluiby 17% 17% 21% 22% 20% 19%
Zména stavu zasob vlastni éinnosti 1% -1% 0% -2% -2% -2%
Aktivace (-) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Osobni naklady 30% 30% 30% 30% 32% 30%
1. |Mzdové néklady 22% 22% 22% 22% 25% 22%
2. |Naklady na SP, ZP a ostatni naklady 8% 8% 8% 8% 7% 8%
2.1 |Naklady na SP a ZP 7% 7% 7% 7% 6% 7%
2.2 |Ostatni naklady 1% 1% 1% 1% 1% 1%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 4% 6% 6% 5% 4% 3%
1. |Upravy hodnot DNM a DHM 4% 6% 6% 5% 4% 3%
1.1 |Upravy hodnot DNM a DHM - trvalé 4% 6% 6% 5% 4% 3%
1.2 |Upravy hodnot DNM a DHM - dogasné 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2. |Upravy hodnot zasob 0% 0% 0% 0% 0% 0%
3. |Upravy hodnot pohledavek 0% 0% 0% 0% 0% 0%
F. Ostatni provozni naklady 3% 3% 3% 2% 3% 3%
1. |ZC prodaného dlouhodobého majetku 0% 0% 0% 0% 0% 0%
2. |Prodany materidl 2% 2% 2% 2% 1% 1%
3. |Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%, 0%
4, |Rezervy v provozni oblasti a KNPO 1% 0% -1% 0% 0% 0%
5. |Ostatni provozni naklady 0% 1% 1% 0% 2% 2%
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0% 0% 0% 0% 0% 0%
K. Ostatni finanéni naklady 0% 0% 0% 0% 0% 0%
L. Daii z pfijmi za béZnou €innost 3% 2% 1% 3% 3% 3%




PRILOHA P 1V: UCETNI VYKAZY ODVETVI CZ-NACE 25.9
V LETECH 2016 - 2021

Vykaz zisku a ztraty odvétvi CZ-NACE 25.9 (v mil. Kg)

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Triby z prodeje vyrobki a sluzeb 74272 85062 86 068 87114 80417 95 296
Triby za prodej zboZi 5288 6 509 7082 7078 6475 7163
Vykonovd spotfeba 55 385 65 485 67 230 66 999 60 710 74731
Naklady vynaloZené na prodané zboii 4431 5462 5858 5847 5384 5743
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -293 -473 -793 -254 240 -1432
Aktivace (-) -254 -279 -378 -420 -503 -645
Osobni naklady 13 458 15 005 16 084 17 133 16 616 18 150
Upravy hodnot v provozni oblasti 3 465 3722 3984 4183 4064 4528
Nakladové uroky a podobné naklady 408 280 426 478 456 516
VH pfed zdanénim 7871 7 847 7089 6557 5818 7683
Dari z pfijmi za béZnou Einnost 1350 1273 1239 1141 1186 1:351
VH za Gcetni obdobi 6520 6574 5850 5415 4631 6332

Aktiva odvétvi CZ-NACE 25.9 (v mil. K&)

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 65174 71764 74 081 74 426 78 441 89982
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
Stdla aktiva 30599 32993 34129 35617 37481 41 886
Dlouhodoby nehmotny majetek 182 189 177 205 224 671
Dlouhodoby hmotny majetek 28 659 31278 32457 33948 35633 39292
Dlouhodoby finanéni majetek 1757 1525 1494 1463 1623 1922
ObézZnd aktiva 34 187 38 347 39499 38214 40 344 47 295
Zasoby 11996 13 388 14 644 15093 14 815 19539
Pohledavky 15175 17 711 18 342 16 572 16978 20563
Dlouhodobé pohledavky 662 1192 862 680 900 748
Kratkodobé pohledavky 14 512 16 518 17 479 15891 16 077 19815
Kratkodoby finanéni majetek 6 850 7 064 6 354 6493 8 469 7 046

Pasiva odvétvi CZ-NACE 25.9 (v mil. K&)

Text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM 65174 71764 74 081 74426 78 441 89982
Vlastni kapital 37 864 42780 43781 43 062 45198 52823
Zakladni kapital 8159 8444 8281 8 166 8076 10132
VH béiného ucetniho obdobi 6520 6574 5850 5415 4631 6332
Cizi zdroje 26 984 28 680 30039 31059 32897 36703
Rezervy 621 597 565 632 711 749
Zavazky 26 363 28 082 29474 30426 32186 350953
Dlouhodobé zavazky 9879 9674 11047 11067 11886 13691
Zavazky k Uvérovym institucim 3387 3274 3936 4136 5191 5278
Dlouhodobé zavazky (bez tivéra) 6492 6399 7111 6930 6695 8412
Kratkodobé zavazky 16 484 18 408 18 426 19 359 20 299 22262
Zavazky k dvérovym institucim 2783 3030 3126 3775 3047 3464

Kratkodobé zavazky (bez tvéra) 13701 15377 15 300 15 583 17 252 18 798




PRILOHA P V: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA
UCETNICH VYKAZU ODVETVI CZ-NACE 25.9

Vynosy odvétvi CZ-NACE 25.9

text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
VYNOSY CELKEM 15% 2% 1% -8% 18%
Triby z prodeje vyrobki a sluzeb 15% 1% 1% -8% 19%
Triby za prodej zboii 23% 9% 0% -9% 11%

Naklady odvétvi CZ-NACE 25.9

text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
NAKLADY CELKEM 17% 3% 2% -6% 16%
Vykonova spotieba 18% 3% 0% -9% 23%
Néklady vynalozené na prodané zbozi 23% 7% 0% -8% 7%
Zména stavu zasob vlastni innosti (+/-) -61% -68% 68% 194% -696%
Aktivace (-) -10% -35% -11% -20% -28%
Osobni naklady 11% 7% 7% -3% 9%
Upravy hodnot v provozni oblasti 7% 7% 5% -3% 11%
Ndkladové troky a podobné ndklady -31% 52% 12% -5% 13%
Dafi z pfijmi za bé&Znou &innost -6% -3% -8% 4% 14%

Aktiva odvétvi CZ-NACE 25.9

text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
AKTIVA CELKEM 10% 3% 0% 5% 15%
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%
Stdla aktiva 8% 3% 4% 5% 12%
Dlouhodoby nehmotny majetek 4% -6% 16% 9% 199%
Dlouhodoby hmotny majetek 9% 4% 5% 5% 10%
Dlouhodoby finanéni majetek -13% -2% -2% 11% 18%
ObéZna aktiva 12% 3% -3% 6% 17%
Zasoby 12% 9% 3% -2% 32%
Pohledavky 17% 4% -10% 2% 21%
Dlouhodobé pohleddvky 80%. -28% -21% 32% -17%
Kratkodobé pohledévky 14% 6% -9% 1% 23%
Kratkodoby finanéni majetek 3% -10% 2% 30% -17%

Pasiva odvétvi CZ-NACE 25.9

text 17/16 18/17 19/18 20/19 21/20
PASIVA CELKEM 10% 3% 0% 5% 15%
Vlastni kapital 13% 2% -2% 5% 17%
Zéakladni kapital 4% -2% -1% -1% 25%
Vysledek hospodareni bézného tGcéetniho obdobi 1% -11% 7% -14% 37%
Cizi zdroje 6% 5% 3% 6% 12%
Rezervy -4% -5% 12% 12% 5%
Zéavazky 7% 5% 3% 6%, 12%
Dlouhodobé zavazky -2% 14% 0% 7% 15%
Zévazky k Uvérovym institucim -3% 20% 5% 25% 2%
Dlouhodobé zévazky (bez uvéra) -1% 11% -3% -3% 26%
Kratkodobé zavazky 12% 0% 5% 5% 10%
Zévazky k tvérovym institucim 9% 3% 21% -19% 14%

Kratkodobé zavazky (bez uvéra) 12% -1% 2% 11% 9%,




Vynosy odvétvi CZ-NACE 25.9

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
VYNOSY CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Triby z prodeje vyrobki a sluieb 93% 93% 92% 92% 93% 93%
Triby za prodej zboZi 7% 7% 8% 8% 7% 7%
Naklady odvétvi CZ-NACE 25.9

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
NAKLADY CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotieba 72% 72% 72% 71% 68% 72%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 6% 6% 6% 6% 6% 6%
Zména stavu zdsob vlastni &innosti (+/-) 0% -1% -1% 0% 0% -1%
Aktivace (-) 0% 0% 0% 0% -1% 1%
Osobni naklady 17% 17% 17% 18% 19% 17%
Upravy hodnot v provozni oblasti 4% 4% 4% 4% 5% 4%
Nakladové tiroky a podobné naklady 1% 0% 0% 1% 1% 0%
Dafi z pfijmi za b&Znou €innost 2% 1% 1% 1% 1% 1%
Aktiva odvétvi CZ-NACE 25.9

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Pohledavky za upsany zékladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Stala aktiva 47% 46% 46% 48% 48% 47%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Dlouhodoby hmotny majetek 44% 44% 44% 46% 45% 44%
Dlouhodoby finanéni majetek 3% 2% 2% 2% 2% 2%
ObéZna aktiva 52% 53% 53% 51% 51% 53%
Zasoby 18% 19% 20% 20% 19% 22%
Pohledavky 23% 25% 25% 22% 22% 23%
Dlouhodobé pohledavky 1% 2% 1% 1% 1% 1%
Kratkodobé pohledavky 22% 23% 24% 21% 20% 22%
Kratkodoby finanéni majetek 11% 10% 9% 9% 11% 8%
Pasiva odvétvi CZ-NACE 25.9

text 2016 2017 2018 2019 2020 2021
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 58% 60% 59% 58% 58% 59%
Zakladni kapital 13% 12% 11% 11% 10% 11%
VH bézného ucetniho obdobi 10% 9% 8% 7% 6% 7%
Cizi zdroje 41% 40% 41% a42% 42% 41%
Rezervy 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Zavazky 40% 39% 40% 41% 41% 40%
Dlouhodobé zavazky 15% 13% 15% 15% 15% 15%
Zavazky k dvérovym institucim 5% 5% 5% 6% 7% 6%
Dlouhodobé zavazky (bez Gvéri) 10% 9% 10% 9% 9% 9%
Kratkodobé zavazky 25% 26% 25% 26% 26% 25%
Zavazky k dvérovym institucim 4% 4% 4% 5% 4% 4%
Kratkodobé zavazky (bez Gvérad) 21% 21% 21% 21% 22% 21%




PRILOHA P VI: PYRAMIDOVY ROKLAD UKALATELE ROE

SPOLECNOSTI METAL COMPANY, S.R.O. V LETECH 2016 - 2021

€z/vK rok
34% 2016
25% 2017
8% 2018
31% 2019
23% 2020
21% 2021
[
cz/T T/A A/\VI{
11,8% 1,42 2,00
10,0% 1,58 1,58
2,9% 1,60 X 1,60
13,5% 1,69 1,37
12,7% 1,39 1,32
10,8% 1,20 1,63
Cz/EBT EBT/T T/DHM DHM/A
0,82 14,4% 3,22 0,44
0,83 12,0% 3,03 0,52
0,77 3,8% 2,96 0,54
0,81 16,7% 4,12 0,41
0,80 15,9% 3,66 0,38
0,81 13,3% 2,19 0,55
]
T/T Na/T Ost. V/T
1 89,60% 4,0%
1 91,70% 3,7%
1 102,80% 6,6%
1 89,40% 6,1%
1 90,00% 5,9%
1 90,60% 3,9%
| 1 | l ]
Ost.
VS/T ON/T Odpisy/T Provoz. Uroky/T Ost. Na/T
Na/T
54,02% 26,50% 3,81% 3,50% 0,45% 1,32%
56,06% 27,30% 5,14% 3,42% 0,30% -0,52%
61,06% 31,50% 6,17% 3,10% 0,34% 0,63%
57,31% 26,70% 4,18% 2,82% 0,22% -1,83%
54,34% 29,20% 4,40% 3,43% 0,07% -1,44%
58,94% 27,30% 2,96% 2,93% 0,09% -1,62%




ROZKLAD UKAZATELE EVA SPOLECNOSTI

METAL COMPANY, S.R.O. V LETECH 2020 - 2021
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