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ABSTRAKT

Diplomova prace cili na vyhodnoceni dopadt investicniho zdméru na vykonnost vybrané
spolecnosti s vyuzitim konceptu ekonomické piidané hodnoty. Teoreticka ¢ast prace
se vénuje vykonnosti podniku, finanéni analyze tradi¢nich ukazateli, ekonomické ptidané
hodnot€ a investiénimu rozhodovéni. V navazujici analytické ¢asti jsou teoretické znalosti
aplikovany na zhodnoceni vykonnosti podniku s pouzitim tradi¢nich ukazatelli financni
analyzy a konceptu ekonomické ptidané hodnoty. V projektové Casti je na zadklad¢ poznatkt
teoretické a analytické Casti vyhodnocena efektivnost investiéniho zdméru pomoci Cisté
soucasné hodnoty a dopady investi¢éniho zdméru na vykonnosti podniku s vyuzitim konceptu

ekonomické ptidané hodnoty.

Klic¢ova slova: vykonnost podniku, finan¢ni analyza, investi¢ni zamér, ekonomicka ptidana

hodnota, zvysSeni vykonnosti.

ABSTRACT

This diploma thesis aims to evaluate the impact of the investment plan on the performance
of the selected company using the concept of economic value added. The theoretical part
of the thesis is devoted to company performance, financial analysis of traditional indicators,
economic value added and investment decision making. In the subsequent analytical part,
the theoretical knowledge is applied to evaluate the performance of the company using
traditional financial analysis indicators and the concept of economic value added.
In the project part, based on the findings of the theoretical and analytical part, the efficiency
of the investment plan is evaluated using net present value and the impact of the investment

plan on the performance of the company using the concept of economic value added.

Keywords: Performance of Company, Financial Analysis, Investment Plan, Economic Value

Added, Improvement of Performance.
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UvVOD

Diplomova prace je zaméfena na posouzeni investicniho projektu s diirazem na jeho vliv
na vykonnosti vybrané spolecnosti s vyuzitim ukazatele ekonomické piidané hodnoty.
Vykonnost spolecnosti je ustiednim bodem zivota podniku, kdy skrze analyzu vykonnosti
muize management podniku Cinit rozhodnuti s dostatkem informaci. Pravé koncept
ekonomické pridané hodnoty muze byt jednim z ukazatelil, které méfi vykonnost podniku,
nebot’ piekonavd nedostatky ucetnich vykazli a jde za prost¢é hodnoceni minulosti.
Zaroven lze koncept EVA vyuzit nad rdmec finan¢ni analyzy, a to pravé v investicnim

rozhodovani.

Cilem této prace je vyhodnoceni investi¢niho projektu a jeho vlivu na vykonnost podniku

prostfednictvim konceptu ekonomické ptidané hodnoty.

rowr

Teoreticka ¢ast je rozdélena do n¢kolika témat, nejdiive je provedena literarni reserse
s vyuzitim cizojazy¢nych odbornych databazi na téma vykonnosti podniku a hodnoty
podniku se zamétfenim na shareholdery a stakeholdery. Dal§im tématem je finan¢ni analyza,
kterd ma také zaklad v literarni reSerSi a je zalozena na knihach Ceskych a zahrani¢nich
odborniki. Na téma finanéni analyzy navazuje téma ekonomické ptidané hodnoty,
jak ji stanovit, jeji vyuzitelnost a zhodnoceni vyhod a nevyhod. Posledni téma teoretické
¢asti se zaméfuje na investini rozhodovani s dirazem na cistou soucasnou hodnotu

a ekonomickou pfidanou hodnotu.

V praktické ¢asti je zpracovano piedstaveni spolecnosti a zamysleného investi€niho
projektu, které zahrnuje jeji minulost a souCasné postaveni v relevantnim odvétvi.
Hodnoceni soucasného stavu spolecnosti obsahuje PEST analyzu, Porteriiv model péti sil
a SWOT analyzu. V dalsi ¢asti je financni stav vybrané spole¢nosti hodnocen skrze tradicni
ukazatele financni analyzy, tedy fadu absolutnich ukazateldi, rozdilovych ukazatelt,
pomérovych ukazateli a soustav ukazateld. Vysledky jednotlivych ukazatelt
jsou porovnavany s vybranym konkuren¢nim podnikem a odvétvim. Dale praktickad cast
obsahuje konstrukci ekonomické ptidané hodnoty, kterd zahrnuje upravy ucetnich vykaza
a stanoveni ndkladi na cizi a vlastni kapitdl. Na vysledky analytické casti navazuje
projektova Cast, ktera zaCind popisem zvazovaného investi¢niho projektu a kvantifikaci jeho
predpokladanych nakladi a vynost. Ty jsou vyuzity pii vypoctu €isté soucasné hodnoty
investi¢niho projektu, na jejimz zéklad¢ je rozhodnuto o realizaci investi¢niho projektu.

Dopady realizace investi¢niho projektu do vykonnosti podniku jsou zhodnoceny s vyuzitim
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ptepocitané ekonomické pridané hodnoty. Zpracovan je casovy plan implementace

investi¢niho projektu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 11

CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je vyhodnoceni investicniho zaméru a jeho vlivu
na vykonnost vybraného podniku, a to s vyuzitim konceptu ekonomické ptidané hodnoty.

K naplnéni hlavniho cile jsou definovany tyto dil¢i cile:

vyuzit odbornou literaturu pro literarni reSer§i na téma vykonnosti podniku

a investi¢niho rozhodovani

- zpracovat charakteristiku vybrané spolec¢nosti, vyhodnotit jeji vykonnost
prostfednictvim ukazateld finan¢ni analyzy a ekonomické piidané hodnoty

s vyuzitim uprav ucetnich vykazi
- vyhodnotit investi¢ni zdmér s vyuzitim metody Cisté souasné hodnoty

- vyhodnotit dopad realizace investicniho zaméru do finanéni vykonnosti spole¢nosti

s vyuzitim konceptu ekonomické piidané hodnoty

V prvni ¢asti prace je provedena literarni reSerSe dostupnych zdrojl, jsou pouzity domaci
a zahrani¢ni zdroje, které na danou problematiku vykonnosti podniku a ekonomické ptidané
hodnoty nahlizeji z riznych uhli, pro teorii finan¢ni analyzy a investi¢niho rozhodovani jsou

vyuZity robustni ¢eské publikace od relevantnich odbornikd.

Pro analyzu vnéjSiho a vnitiniho prostfedi jsou vyuzity metody a nastroje: PEST analyza,
Portertiv model péti sil, SWOT analyza a finan¢ni analyza. Na finan¢ni analyzu je navdzano
vypoctem ekonomickeé piidané hodnoty. Je rovnéz vyuzita metoda komparace pii srovnavani
ziskanych hodnot s odvétvim a konkurenci. Jako zdroj ucetnich dat vybraného podniku
a odvétvi jsou pouzité verejné dostupné zdroje (justice.cz, MPO) a data jsou zpracovana

v aplikaci MS Excel.

Hodnoceni investiéniho zaméru je realizovano skrze metodu ¢isté soucasné hodnoty pro
hodnoceni efektivnosti investicniho zdméru. Pro vyhodnoceni dopada investi¢niho zaméru
na vykonnost podniku jako celku je vyuzit koncept ekonomické piidané hodnoty.
Pro zhodnoceni dopadii realizace investicniho zaméru do vykonnosti podniku je vyuzito

metody syntézy ziskanych vysledkda.
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I. TEORETICKA CAST
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1 VYKONNOST PODNIKU

Hodnoceni vykonnosti podniku je v kazdé hospodaiské krizi, at’ jiz ta roku 2008 [¢i nedavna
covidova prolinajici se s valkou na Ukrajin€ — pozn. aut.], aktuadlnim a vyznamnym tématem.
Podniky se méni, slucuji, prodavaji ¢i kon¢i. Krizova doba také ptinasi vys$si opatrnost bank
pfi poskytovani uvérid, investofi do cennych papiri jsou obezietn€jsi a shareholdeti

pozornéji sleduji management svého podniku. (Vochozka, 2020)

Vykonnost podniku lezi v samém stfedu preziti podniku. Vykonnost podniku je vysledkem
velkého mnozstvi proménnych od fizeni lidskych zdroji a marketing, pfes mezinarodni
obchod, az po informacni systémy. Jedna se o soubor finan¢nich a nefinan¢nich prvkd, které
jsou zahrnuty v ukazatelich, jenZ méfi miru naplnéni organizacnich cili a zdméri.
Vykonnost podniku mtze byt méfena financnimi ukazateli, jako jsou rentabilita aktiv
a rentabilita vlastniho kapitalu, nebo trznimi ukazateli napt. trznim podilem, ristem a cenou
akcii, nebo ukazateli lidskych zdroji, jako spokojenost zaméstnancii a jejich angazovanost

¢1 mnoha dal§imi ukazateli. (Singh, 2016)

S rGstem vyznamu kapitalového trhu narostla dileZitost shareholderii podniki, ktefi usiluji
o maximalizaci svych investic. Shareholder podstupuje vysoké riziko podnikani, do kterého
vloZil nejen svou investici, ale 1 své myslenky. Za podstupované riziko musi byt shareholder
pfiméfené odménén, aby v podnikani pokracoval, coz vedlo ke vzniku koncepce shareholder
value. Podnikdni shareholderi je ovlivnéno a zéroven ovliviiuje dal§i osoby
tzv. stakeholdery a jejich vynosy v koncepci stakeholder value. Tyto koncepce se zaméiuji
na vztah jednotlivych subjektti k podniku a ohodnocovanim podniku vnéjSim prostiedim.
Kladou diraz na dlouhodobé zajisténi cinnosti podniku, které souvisi s naplnénim

stakeholder value. (Pavelkova a Knapkova, 2012)

Pojem stakeholder byl diive chapan, jako osoba ¢i skupina osob, které v daném podniku maji
urcity hmotny zdjem. V souCasném pojeti jsou tak oznaCovany vSechny osoby a skupiny,
které jsou cinnosti podniku dotéeny. Muze se jednat o osoby, které jsou negativné
¢i pozitivné ovlivnény chodem firmy, mohou to byt osoby, které maji vliv na provoz

podniku. (Vachal a Vochozka, 2013)

Rozdilné pozice stakeholderi a shareholderti nemusi znamenat negativni vliv na podnik.
Na vyzkumu 733 americkych podnik, které byly v letech 2003 az 2018 zahrnuty v S&P 500
vyplyva, ze podniky, které svym stakeholderim v oblastech Zivotniho prosttedi, socialni

problematice a vetfejného sektoru naslouchaly, dokazou Iépe reagovat na externi Soky,
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dokazi se lépe prizpisobit zméndm, coz ve vysledku vede k delsi zivotnosti podniku.

(Vurro, 2021)

V soucasnosti Siroce diskutované téma malého zastoupeni Zzen v predstavenstvech,
spravnich radach a dozorcich radach podnikt, kdy je na urovni Evropské unie piipravovana
legislativa na tzv. kvoty, také souvisi s problematikou stakeholdert vs. shareholdert.
Na vyzkumu americkych podniki bylo zjisténo, Ze interni tlak shareholderti na management
podniku skrze nevetejné vyjednavani ma vétsi vliv na jmenovani zen do vedeni nez externi
tlak vefejnosti. AvSak podstatné jsou i neuspesné navrhy na zvoleni Zen do vedeni, nebot’
u spolec¢nosti, kde doslo alespon k navrhu na jmenovani, ktery byl nasledné¢ stahnut, nebo
nedoslo ke schvéleni navrhu majoritou, v dal§ich obdobi vzrostlo zastoupeni zen ve vedeni
podniku. Tento jev byl jesté siln€jsi u spolecnosti, které mély zastoupeni Zen velmi nizké,

a jeho podpora miize byt alternativou k povinnym evropskym kvétam. (Rastad, 2020)

Na druhé strané aktivismus stakeholderti neni vniman vzdy pozitivné a je srovnavan
s netrznimi systémy, protoze odvadi pozornost od tvorby hodnoty pro shareholdery a dava
vliv nad prostfedky podniku vefejnosti ¢i statu. Na anekdotickém dukazu v podobé
posilovny, Cistirny, kadefnictvi a kavarny, které spolu sousedi a vzajemné¢ sdileji zdkazniky,
1ze ilustrovat, ze hodnota pro shareholdery mé ptednost pted stakeholdery, kdy uzavieni
ztratoveé posilovny je efektivni feSeni pro shareholdery a nelze brat ohledy na stakeholdery
(Cistirna, kadefnictvi a kavarna), ktefi mohou pfijit o zdkazniky z uzaviené posilovny.

(Machan, 2016)

Rozdilny pfistup k shareholderiim lze pozorovat mezi rodinnymi firmami a nerodinnymi
podniky. Pokud se zajmy shareholdert a stakeholdert rodinné firmy piekryvaji, tak dokazi
v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi jednat stejné jako nerodinné podniky. AvSak rozdilné
zajmy shareholderid a stakeholderi rodinné firmy v oblasti ochrany Zivotniho prostiedi
vedou k podstatné niz§im investicim do ochrany Zivotniho prostfedi neZ u nerodinnych

podniki. (Abeysekera, 2020)

Jak je ztejmé z vySe uvedenych piipadi, tak koncepce shareholder value a stakeholder value
se nevylucuji, mohou byt realizovany sou€asné a jejich sladéni vede k vySsi vykonnosti
podniku.

Vykonnost podniku je pro shareholdera definovana co nejvyS$im zhodnoceni investice.

Pro zakaznika je vykonnost reprezentovana kvalitnim produktem s cenou odpovidajici jeho
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pocitované potieb&. Manazer hodnoti vykonnost podniku podle podilu na trhu, vyrovnaného

cash flow, vérnych zdkaznika a likviditou. (Fotr a kol., 2020)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

2 ANALYZA VYKONNOSTI PODNIKU

Finan¢ni analyza je pouzivana k celkovému zhodnoceni financni situace podniku. Slouzi
k odkryti, jak podnik vyuziva sva aktiva, jak splaci své zavazky, jak vytvaii zisk a mnoho
dalsich informaci o podniku. Finan¢ni analyza umoziuje manazerim c¢init informovana
rozhodnuti, kdy pottebuji ziskat ivér ¢i naopak uvér poskytuji, jak rozdélit zisk, jak alokovat
penézni prosttedky a fadu dalSich. Bez finan¢ni analyzy se neobejde finan¢ni fizeni podniku,
nebot” financni analyza hodnoti véci minulé, které je mozné porovnavat se stanovenymi cili.

(Knapkova a kol., 2017)

V uzsim pojeti finan¢ni analyza hodnoti finan¢ni stav podniku na zakladé pravé uplynulého
obdobi. Jedna se o nadstavbu standardnich ti¢etnich vykazi, kterd dopliuje jejich vypovidaci
schopnost a zarovenl vyhodnocuje financni stabilitu a vykonnost podniku v minulém obdobi.
V tomto ptipad¢ finan¢ni analyza vytvaii podklad pro vyhodnoceni ¢innosti managementu
v minulém obdobi a vyuziva se k vytvoreni kratkodobého planu, piipadné pro opravy
sttednédobych a dlouhodobych plant. Finanéni analyza v $ir§Sim pojeti se zaméfuje
na hodnoceni finan¢niho stavu podniku a jeho zmén v del§im casovém horizontu. Nad ramec
hodnoceni stavu dochézi i k identifikovéani pfi¢in tohoto vyvoje a vyhodnoceni efektivity
zvolenych nastrojii. Vyvoj podniku je srovnavan s konkurenci v odvétvi a jsou vyuzivany
bankrotni a bonitni modely, tedy dochéazi k pfedpovidani budouciho vyvoje podniku.
(Kubickové a Jindfichovska, 2015)

Finan¢ni analyzu vyuziva fada uzivatell, jak externi, mezi néz patii konkurence, dodavatelg,
odbératelé, bankovni instituce, statni organy a investofi, tak interni, mezi néz jsou fazeni
zaméstnanci, odbory a management. Vstupnimi daty finanéni analyzy je v Ceské republice
ucetni zavérka, ktera je tvofena rozvahou, vykazem zisku a ztraty, vykazem cash flow
a prilohou. Externi uzivatel mize informace dale ziskat z vyro¢ni zpravy a webovych
stranek. Interni uZivatel ma navic pfistup k internim statistikdm a zprdvam managementu

podniku. (Vochozka, 2020)

2.1 Analyza tradi¢nich ukazateli

Jako analyza tradi¢nich ¢i elementarnich ukazateli byva oznacovana analyza absolutnich
ukazateld, analyza rozdilovych ukazateld, analyza pomérovych ukazatelll a analyza soustav
ukazateld. Jako elementarni jsou oznaceny, protoZe vychazi na datech v G€etni zavérce, jsou
méné narocné na vypocet, proto jsou i ¢asto pouzivany. AvSak neberou v uvahu naklady

obé&tované pfileZitosti, rizika a inflaci. (Rickova, 2021)
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2.1.1 Analyza absolutnich ukazateli

Jedna se o nejsnazsi metody finan¢ni analyzy, nebot” sleduji vyvoj pozorovanych veli¢in
a zobrazuji struktury pozorovanych veli¢in. Nazev vychdzi z pouzivani udaji piimo
z ucetnich vykazl. Sledovanim stavovych ukazatelli v rozvaze a tokovych ukazatell
ve vykazu zisku a ztraty jsou analyzovany vyvojové trendy. V ramci analyzy absolutnich

ukazatelll jsou vyuzivany analyzy horizontalni a vertikélni. (Knapkova a kol., 2017)

2.1.1.1 Analyza horizontdlni

Horizontalni analyza se zamétuje na vyvoj majetku a financi podniku, ¢iselné vyjadiuje
zmény ve sledovanych polozkéach. Je porovnavan stav na konci a na zac¢atku sledovaného
obdobi ¢i pozorovan vyvojovy smér majetku a financi podniku, kdy k upfesnéni sméru
vyvoje by mélo byt analyzovano alespon pét obdobi. Obecné horizontalni analyza spada pod
metody popisné statistiky a obvykle v oblasti financi vychdzi zjednotlivych ucetnich
vykazl. V ramci horizontalni analyzy jsou porovnavany hodnoty jednoho fadku ucetniho
vykazu. Mohou byt porovnavany hodnoty piimo z vykazu, kdy se jednd o absolutni
ukazatele a zkouman je rozdil hodnot béZzného obdobi s pfedchazejicim. Také je mozné
horizontélni analyzu provést skrze podil hodnot ptedchazejiciho obdobi s béznym. Tento
podil je oznaCovan jako index, jenz vypovidd, kolikrat srovndvand hodnota pievysila
hodnotu z predchazejiciho obdobi v procentech. Pii pouzivani indexi jsou problematické
hodnoty rovné nule a hodnoty zaporné, je tedy nutné v téchto pfipadech pouzit absolutni

hodnoty. (Kubi¢kova a Jindtichovska, 2015)

2.1.1.2 Analyza vertikalni

Dalsi z jednodusSich metod finan¢ni analyzy je vertikdlni analyza, které popisuje vztah
jednotlivych polozek ucetnich vykaz k jejich celkovému souctu. Jedna se o podil jednotlive
polozky na celkovém objemu ucetniho vykazu, tedy vyjadiuje strukturu celkového souctu
v procentech. Pro analyzu ucetni rozvahy je nejcastéji za souctovou polozku volena bilanéni
suma. Naopak analyza vysledovky je rozmanitéj$i a za souCtovou polozku mohou
byt vybrany celkové naklady pro analyzu nakladi a celkové vynosy pro analyzu vynost,
celkové trzby pro analyzu nakladid a vynost, trzby za vykony pro analyzu nékladd a vynost,
pfipadné celkové vynosy pro analyzu nakladii a vynost. Vyhodou proti horizontalni analyze
je vyssi vyuzitelnost pro srovnavani podniki, protoze hodnoty nejsou vyjadieny absolutné.
Vyvoj podili na zvolené celkové sumé je mozné sledovat po vicero ucetnich obdobi,

a tim dopliiovat informace ziskané z horizontalni analyzy. (Vochozka, 2020)
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2.1.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelii je vyuzivana k hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti
s dirazem na likviditu. Rozdilové ukazatele vychazeji zrozdilu dvou a vice hodnot.
Jeden z kli¢ovych rozdilovych ukazateld je ¢isty pracovni kapital (CPK) a je nejéastdji
vyuzivany. Déle jsou pouzivany ukazatele Cistych pohotovych prostiedki a ¢istého penézné
pohledavkového fondu. Zaroveni je CPK dale vyuZivan ve vypoétu free cash flow
v souvislosti se stanovenim vynosu pro akcionaie. Cisty pracovni kapital sdéluje, jak velka
¢ast obézného majetku je kryta dlouhodobym kapitalem. Tedy Cisty pracovni kapital také
méti vySi volné Castky kapitdlu, kterd neni alokovana v kratkodobych zavazcich.

(Kislingerova, 2001)

Cisty pracovni kapitdl
Cisty pracovni kapitadl = obéina aktiva — kr.zavazky (1)

Kladny Ccisty pracovni kapitadl je tedy dosazen, pokud jsou obé&zna aktiva vys$i nez
kratkodobé zavazky a pfestavuje tu ¢ast obéznych aktiv, které spolecnost nemusi vydat
na splaceni kratkodobych zavazki. Pristup k ¢istému pracovnimu kapitalu mize byt dvoji,
kdy dochazi k jeho maximalizaci s cilem vytvofit rezervy likvidnich obéznych aktiv, ale také
muze byt minimalizovan za ucelem sniZeni drazSiho financovani dlouhodobym kapitalem.
Hodnota cistého pracovniho kapitalu by se méla pohybovat v okoli hodnoty nula. Hodnoty
CPK nad nulou znamenaji, Ze ob&zné aktiva jsou kryty i dlouhodobym kapitalem. Vysoké
kladné hodnoty cistého kapitdlu mohou znacit neefektivni pouZzivani financi a hodnota
hluboko pod nulou mize indikovat problémy s fizenim likvidity a ziskdvani dodate¢nych

financi. (Kubickova a Jindfichovska, 2015)

Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky = pohotové penéini pros.—okamzité splatné zav. (2)
Dalsi z pouzivanych rozdilovych ukazatelli jsou Cisté pohotové prostfedky, které kladou
diraz na okamzitou likviditu splatnych kratkodobych zavazki. Tento ukazatel je definovan
jako rozdil mezi penéZznimi prostfedky a splatnymi kratkodobymi zavazky. Do penéznich
prostiedkii zde patii pouze hotovost a penize na béznych uctech. V ptipadé korporaci
vyuzivajicich cash pooling (denni pfesouvani prosttedkll z vice podnikovych uctl na jeden
hlavni, ktery nese urokové naklady) mtzZe dojit ke sniZeni vypovidaci hodnoty ukazatele.

(Roubickova a Ruckova, 2012)
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2.1.3 Analyza piidané hodnoty

Caste¢né patii mezi rozdilové ukazatele, ale byva zafazovana do samostatné kategorie,
nebot’ rozliSuje piidanou hodnotu trzni, ekonomickou ¢i vzniklou zpracovanim.
Nejpouzivangjsi ptidanou hodnotou je hodnota piidana zpracovanim, jenz je soucasti vykazu
zisku a ztraty. Tato pfidand hodnota zobrazuje, o kolik podnik zvySuje hodnotu, kterou
ptevzal od dodavatelii. Do této pfidané hodnoty lze zahrnout opotiebeni majetku a praci
zaméstnancl. V ¢eském ucetnictvi je pfidana hodnota definovéna jako rozdil mezi trzbami
za zbozi, vlastni vyrobky a sluzby a ndklady na prodej zbozi se spotiebovanymi nakupy.
Podnik by hodnotu pfidané hodnoty mél maximalizovat, avSak tento ukazatel se nehodi pro
hodnoceni ziskovosti shareholderti, ale je mozné vyuzit pro srovnani podniku v ramci

odvétvi. (Kubickova a Jindfichovska, 2015)

2.1.4 Analyza pomérovych ukazatela

Po tvodu do finan¢ni analyzy skrze absolutni ukazatele, je navdzano pomérovymi ukazateli,
které predstavuji zédklad finan¢ni analyzy. Patii mezi mén¢ naro¢né nastroje finan¢ni analyzy
a zaroven poskytuje relativné kvalitni informace o stavu podniku, piedevs§im pfi detailni
znalosti odvétvi, avSak jednotlivé ukazatele mohou poskytovat odliSné hodnoceni situace
podniku. Pomérové ukazatele se déli na ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity
a kapitadlového trhu. Z pomérovych ukazateli mohou byt vytvafeny soustavy

s pyramidovym ¢i paralelnim uspofadanim. (Alexander, 2018)

2.1.4.1 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele se zamé&fuji na hodnoceni rentability (vynosnosti) vloZzeného kapitalu, tedy
jak podnik dokaze vytvaret nové zdroje a jsou vyjadieny vzdy v mnozstvi korun zisku na
korunu ve jmenovateli. Podle pouzitého typu kapitalu ve jmenovateli je rozliSovana
rentability aktiv, rentabilita vlastniho kapitdlu ¢i rentabilita dlouhodobé investovaného
kapitalu. V citateli je také vyuzivana vyse trzeb ¢i vynosil. Za zisk v Citateli je mozna dosadit
zisky riznych trovni (EBIT, EBT a EAT) v zavislosti na potiebé ocistit zisk o vliv dani

a zpusob financovani aktiv podniku. (DluhoSova, 2021)

Rentabilita trieb (ROS — return on sales)

zisk
triby

rentabilita trzeb =

)
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Ukazatel zobrazuje ziskovost podniku pti zadané Grovni trzeb, kterd slouzi ke znazornéni
ziskové marze. Pro ziskovou marzi je doporuceno dosadit Cisty zisk, kdy nizsi hodnota
ziskové marze vici odvétvi indikuje pomérné nizsi ceny vyrobku a vyssi ndklady podniku.

(Roubickova a Ruckova, 2012)

Rentabilita celkového kapitilu (ROA — return on assets)

rentabilita celkového kapitalu = Zis,k 4)
aktiva

Timto ukazatelem dochazi ke srovnani zisku s vlozenymi aktivy v podniku, tedy zobrazuje
produkéni troven podniku. Za aktiva jsou obvykle dosazena celkova aktiva z rozvahy
a za zisk je dosazen EBIT, kviili potfebé mezinarodniho srovnani, nebo EAT, pro odstranéni

vlivu zdrojl financovani. (Alexander, 2018)

Rentabilita viastniho kapitilu (ROE — return on equity)

EAT

rentabilita vlastniho kapitdlu = ——
vlastni kapital

)

Je doporucovano pouzit zisk po zdanéni, nebot’ tento ukazatel se zaméetuje na piinos kapitalu
vlastnikiim, ale je mozné pouzit i zisk pfed zdanénim. Tento ukazatel neni zcela pfesny,
protoze v praxi nelze pfesné rozliSit efekty vyuziti vlastniho a ciziho kapitdlu na tvorbu
zisku. Rentabilita vlastniho kapitalu mlze byt porovndvana s Grokovou mirou
tzv. bezrizikovych investic napf. statnich dluhopisi ¢i spoficich uct, avsak akcionaft
ocekava vyssi vynos, protoze investice v podniku nese vyssi rizika, proto by rentabilita
vlastniho kapitalu méla dosahovat vyssi urovné nez alternativni vynosy investice se stejnou

mirou rizika. (Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015)

2.1.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace, jak byla zapojena aktiva podniku na vytvaieni trzeb,
a to na zaklad¢ toho, kolikrat se aktiva ¢i jejich Casti promitnou do trzeb podniku. Také
je mozné sledovat dobu, za kterou dojde k pfeméné aktiv ¢i jejich ¢asti do trzeb. Misto trzeb
je také mozné vyuzit vynosy podniku. V ramci sjednocovani praxe v Evropské unii jsou

uptfednostinovany ukazatele obratu pifed dobou obratu. (Vachal a Vochozka, 2013)

Obrat aktiv

obrat aktiv = —22 (6)

aktiva celkem



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

Obrat aktiv znazornuje, kolikrat se aktiva podniku obrati za rok. Spolu s ukazatelem
rentability trzeb je dilezitym ukazatelem efektivnosti. Hodnota obratu aktiva by méla
dosahnout alespon 1, ale podnik by mé¢l usilovat o maximalizaci. Obrat aktiv mlze byt
ovlivnén narodnimi pravidly odepisovani dlouhodobého majetku napft. s ohledem na linearni

¢i zrychlené odpisy. (Kislingerova, 2001)

Obrat zasob a doba obratu zdsob

. trib
obrat zasob = —= (7)
zasoby
, 4sob
doba obratu zasob = —Zvaso Y (8)
trzby /360

Obrat zasob sdé€luje, kolikrat se jednotlivé zasoby prodaji a znovu dostanou na sklad. Pti
srovnavani s relevantnim odvétvim vyS$i hodnota obratu zdsob indikuje, Ze podnik
nedisponuje vyssim poctem nelikvidnich zasob. Nizka hodnota obratu zasob zvySuje zatéz
podniku na vys$i nutnost vybavenosti kapitalem bez adekvatniho vynosu. Doba obratu zasob
vyjadiuje celkovy pocet dnil, kdy jsou zasoby na skladu do doby prodeje. V pripade zbozi
a dokoncené vyroby ma doba obratu zasob dopad do likvidity podniku, protoze znazoriuje

pfeménu zasob na hotovost nebo pohledavku za odbérateli. (Vochozka, 2020)

Doba splatnosti pohledavek

pohledavky

doba splatnosti pohledavek = —
trzby /360

)

Na dobu obratu zasob piimo navazuje doba splatnosti pohledavek, ktera popisuje dobu mezi
prodejem a obdrZenim platby od odbératelii. Ukazatel je dilleZity pro planovani cash flow,
nebot’ vysoké hodnoty indikuji Spatnou platebni kézen zakaznikli podniku a poskytovani
bezplatnych obchodnich Uvér,, coz by pro podnik mohlo znamenat nutnost zajisténi

pteklenovacich uvéra. (Dluhosova, 2021)

Doba obratu zavazki

zavazky

doba obratu zavazkli = ————
trzby /360

(10)

Tento ukazatel zobrazuje dobu mezi vznikem zavazku a jeho uhradou. Dlouh4 doba
splatnosti zdvazki muze plsobit negativné na budouci i1 souCasné vétitele podniku, ale
zaroven pro podnik vznikd vyhoda v podobé cerpani bezplatnych obchodnich wvért.
Hodnota by méla dosahnout alesporii stejné vyse jako u doby obratu pohledavek, ptip. delsi.

(Rickova, 2021)
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2.1.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vychazi ze strany pasiv a znazoriiuji vysi rizika pfi dané struktufe
cizich zdroju a vlastniho kapitalu. Zadluzenost podniku sama o sobé neni negativnim jevem,
nebot’ Groky umoznuji danové optimalizovat a obecné¢ se udava, ze cizi kapital je levné&jsi

nez kapital vlastni. (Knapkova a kol., 2017)

Ukazatel celkové zadluZenosti (ukazatel véritelského rizika)

, v cizi kapital
celkova zadluzenost = P

(11)

Tento ukazatel by se mél pohybovat v pasmu 30 % a 60 %, zaroven je nutné ukazatel

celkova aktiva

vyhodnotit v kontextu odvétvi. Vysoka celkova zadluzenost mize byt problematicka

pti ziskavani novych véfitelt. (Kubickova a Jindfichovska, 2015)

Mira zadluZenosti (koeficient zadluZenosti)

cizizdroje

mira zadluzenosti = ————
vlastni kapital

(12)

Podstatny ukazatel pro ptipad zadosti o Uvér, nebot” je sledovan bankovnimi institucemi.
Neni doporuc¢ovana konkrétni hodnota, ale je nutné sledovat vyvoj ukazatele v Case,
jak se pomér mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem méni. Vysoky podil cizich zdroji mize
signalizovat zvySené riziko pro veéfitele, protoze jejich pohleddvky by nemusely

byt uspokojeny. (Knapkova a kol., 2017)

Ukazatel financni paky

, N celkové aktiva
finantnipdka = ————

(13)

Tento ukazatel zobrazuje, kolikrat celkové zdroje piekondvaji vlastni Kkapital.

vlastni kapital

Je doporucovana hodnota Ctyti, tedy 25 % vlastniho kapitalu a 75 % cizich zdroji. Nizsi
hodnota finan¢ni paky znamend niz§i Cast vlastniho kapitdlu, zaroven vyssi zadluZeni

podniku. (Kubickova a Jindtichovska, 2015)

Urokové kryti

EBIT

urokové kryti = ————
nakladové aroky

(14)
Ukazatel trokového kryti zjistuje, jakym zpltisobem podnik dokaze kryt nadkladové uroky,
coZ je podstatnd informace pro véfitele podniku. VyS§i hodnota ukazatele znamena,

ze podnik ma dostatek zdrojii pro hrazeni nékladl spojenych s vyuzivanim cizich zdrojt.
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Hodnota trokového kryti by se méla pohybovat vyrazné nad jednou. (Vochozka a Vachal,
2013)

2.1.4.4 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele se zaméfuji na to, jak je podnik schopen vyporadat kratkodobé zavazky,
nebot’ na trhu nemtize dlouhodob& pulsobit podnik, ktery neni schopny dostat svym
zavazkim. I pro podniky, které jsou ziskové, plati, ze musi mit k dispozici dostatek
obéznych aktiv, aby v urCity Cas dostaly zavazkiim v daném rozsahu. V cCitateli ukazatelt
likvidity je vzdy dana Cast obéznych aktiv, kterymi podnik muze platit, a ve jmenovateli
jevzdy, za co podnik plati. Ukazatele jsou odstupnované podle likvidnosti Citatele.

(Kislingerova, 2001)

Ukazatel bézné likvidity (likvidita I11. stupné)

obéina aktiva

bézna likvidita =

(15)

Bézna likvidita indikuje moZznosti spolecnosti zaplatit kratkodobé zavazky, kdyby doslo

kratkodobé zavazky

k proméné celych obéZznych aktiv na penéZni prostfedky. Vyssi hodnota ukazatele zvySuje
pravdépodobnost udrzeni platebni schopnosti podniku. Nevyhodou ukazatele je nerozliSeni
likvidnosti jednotlivych skupin obéznych aktiv a také je mozné ovlivnéni pies odlozeni
nakupu obéZznych aktiv do dalSiho obdobi. Doporu¢ovand hodnota tohoto ukazatele
je vrozmezi 1,5 az 2,5, hodnoty vyssi neZ 4 mohou znamenat moZné nespravné fizeni

pracovniho kapitalu. (Roubi¢kova a Ruckova, 2012)

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita I1. stupné)

kr. pohledavky+kr.f . majetek+penéini prostredky

pohotova likvidita = (16)

kratkodobé zavazky
Tento ukazatel vychazi z pohotové likvidity, kterd se od bézné likvidity 1i8i predevSim
vypusténim hodnoty zasob. Dale je mozné vyloucit nedobytné pohledavky a pohledavky po
lhite splatnosti. Doporu¢ovand hodnota pohotové likvidity by méla nabyvat od 1 do 1,5.
V zavislosti na odvétvi, ¢innosti podniku a jeho financ¢ni strategii mize byt hodnota pod
jedna problematicka, protoze pod hodnotou 1 podnik spoléhd na ptipadny odprodej zasob.
(DIuhosova, 2021)
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Ukazatel penéini likvidity (likvidita 1. stupné)

ST .. kratkodoby finantni majetek
penéini likvidita = i ]

(17)

kratkodobé zavazky

Penézni likvidita je poslednim a nejvice zuzenym ukazatelem likvidity. Doporucovana
hodnota penézni likvidity by méla dosahovat od 0,2 do 1. Podle ¢innosti podniku, jeho
finan¢ni strategii a pisobeném odvétvi mize byt hodnota nad jedna povazovana za nevhodné
nakladani s financemi. Protoze neni povazovano za efektivni mit okamzité¢ k dispozici
prosttedky k uhrazeni zavazkd, které maji splatnost do jednoho roku. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015)

2.1.4.5 Ukazatele vyuZivajici pocet zaméstnancii

Tyto ukazatele jsou zaloZeny na poétu zaméstnancti podniku. V ramci Ceské republiky
se nejéastéji jedna o udaj praimérny prepodteny pocet zaméstnanci podle metodiky Ceské
statistického ufadu, mj. se jednd o jednu z kategorii pro posouzeni velikosti podniku.
Ukazatele vyuZivajici pocet zaméstnancli jsou pfi interpretaci kombinovany s ukazateli,
které se zamétuji na analyzu vyuzivani materidlu a odpisi. (Knapkova a kol., 2017)

Jednim ztéchto ukazatelti, ktery byva fazen mezi ukazatele nakladové struktury,
je naro€nost na zaméstnance.

;o v osobninaklady
narocnost na zamestnance = ————

(18)

Pokud tento ukazatel dosahuje vysoké hodnoty, tak v dobé poklesu ekonomiky, miize

trzby

indikovat budouci problematickou situaci, nebot’ v Ceské republice lze jen obtizné

ovliviiovat ndklady na zaméstnance v kratkodobém horizontu. (Vochozka, 2020)

Pro hodnoceni vykonnosti zaméstnancii jsou vyuzivany ukazatele produktivity prace

a nakladovosti.

produktivita prace = (reby (19)

pocet zaméstnanci

v , v Fidana hodnota
pridana hodnota na zaméstnance = i - - (20)
pocet zamestnancu

, . osobninaklad
nakladovost prace = — 2 (21)
pocet zamestnancu

Tyto ukazatele nemaji ur€enou doporuc¢enou hodnotu, ale mélo by platit, ze pfi rlstu
osobnich nakladii bude rist produktivita prace a pifidand hodnota na zameéstnance.
Vypoctené ukazatele je nutné vyhodnocovat v kontextu ekonomického cyklu a v ramci

odvétvi. Tyto ukazatele jsou také ovlivnény typem podniku, kdy podniky se zaméfenim
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na sluzby budou mit vyss$i podil osobnich nédkladii na trzbach ve srovndni s podniky

zaméfenymi na materidlové a energeticky naro¢né odvétvi. (Knapkova a kol., 2017)

2.1.5 Analyza souhrnnych ukazatela

Souhrnné ukazatele predstavuji soustavy pomeérovych ukazatel, které se zaméiuji
na hodnoceni finan¢niho stavu podniku jednim Ccislem. Smyslem vyuziti souhrnnych
ukazatelti je v€éasné varovani pred upadkem podniku, jehoz predvést vyplyva z urcitych
odchylek a vyvoje, jez jsou obdobné pro ohrozené podniky. Soustava bez formalnich vazeb
obsahuje pomérové ukazatele dle ucelu a cile analyzy, ale ukazatele nejsou vzajemné
propojeny a konecnou hodnotou lze vyhodnotit finan¢ni stav podniku souhrnné. Soustava
formalné provazana bere v potaz vazby mezi zkoumanymi jevy, a to skrze pyramidovy
rozklad, kdy je kone¢ny ukazatel rozloZen na jednotlivé ukazatele nebo paralelné, kdy jsou
jednotlivé ukazatele fazeny za sebou na zdkladé¢ jejich vyznamnosti a vlastnosti.
Rozlisovany jsou bankrotni a ratingové modely. Mezi bankrotni modely jsou fazeny
Altmanovy modely, Zmijewského model, Ohlsoniv model a Tafleriv model.
Do ratingovych modeld patii Tamariho model, Kralickiiv Quick-test a Indexy IN manzeli

Neumaierovych. (DluhoSova, 2021)

Z-skore (Altmanity model)

Z —skére = 0,717 x X; + 0,847 X X, 4+ 3,107 X X5 + 0,42 X X, + 0998 x X5 (22)

racovni kapital nerozdélené zisk EBIT
X, = (23) X, = 2 (24) Xz=——  (29)
aktiva aktiva aktiva
vlastni kapital trzby
Xy=———m— 26 Xe = 27
4 cizizdroje ( ) 5 aktiva ( )

Jednd se o nejpouzivanéj$i bankrotni model, ktery pouziva diskriminac¢ni analyzu
k hodnoceni finan¢niho stavu podniku v horizontu 2 az 5 let. V priibéhu let byl model
nekolikrat aktualizovan, kdy prvni verze byla urena pro podniky vetfejné obchodovatelné
na burze, nasledovala vySe uvedena verze pro podniky neobchodované na burze.
Pro spole¢nosti neobchodované na burze je doporucend hodnota nad 2,9, kdy by podnik mél
byt schopen udrzet svou dosavadni finan¢ni vykonnost, rozmezi mezi 2,9 a 1,2 je hodnoceno
neutrdlné, naopak pii hodnoté pod 1,2 podniku hrozi vyznamné finanéni problémy

v kratkodobém vyhledu od stanoveni Z-skore. Pro urCeni hodnoty vlastniho kapitilu
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je doporucovano vyuzit pétindsobek rocniho cash flow spolecnosti nebo ucetniho hodnotu

vlastniho kapitalu. (Petfik, 2009)

2.2 Analyza modernich ukazatelu

Analyza modernich ukazateli vznikla historicky v ndvaznosti na nedostatky tradi¢nich
ukazatelti, které¢ se zaméfovaly na manazerské hledisko a naplnéni manazerskych cili.
Dals$im diivodem vzniku modernich ukazatela byla kritika ucetnich ukazatelii. Proto vznikly
nov¢ ukazatele, které se zamétuji na hodnotu vlastnického podilu a berou v uvahu riziko,
inflaci a rozsah vazaného kapitalu. Tedy odhlizi se od porovnavani vyse napt. aktiv na konci
a na zacatku obdobi, ale zaméfuje se na vyhodnoceni toho, jakd hodnota byla pro
shareholdery podnikem vytvofena. Mezi hlavni moderni ukazatele patii ekonomicka ptidana
hodnota (EVA), hodnota ptidané trhem (MVA) a diskontované cash flow (DCF). PfedevS§im

v Ceské republice jsou moderni ukazatele pouzivany méné bézné. (Rackova, 2021)

2.2.1 Diskontované cash flow

Hodnota cash flow ve vykazech je absolutni veli¢inou, tedy nezahrnuje rizika a ¢as, kdy jsou
penézni toky vytvafeny. Proto skrze zahrnuti ndkladi na kapital vzniklo diskontované cash
flow (DCF), které muze byt vyuzivano pii hodnoceni investic a ocenovani podniku.
Hodnoceni investice probiha ptes tzv. ¢istou soucasnou hodnotu (Net Present Value, NPV),
ktera zahrnuje diskontované cash flow a investi¢niho vydaje. Kladna hodnota Cisté soucasné
hodnoty by méla vést k doporuceni provedeni investice, protoze by méla navysit hodnotu
podniku. Vyuziti ¢isté souc¢asné hodnoty je dilezité pro spravnou analyzu dopadu realizace
investice a umoziuje piedpovidat vyvoj hodnoty podniku pro budouci obdobi.

(Knapkova a kol., 2017)

Npy =yn ok

=1 (140)t

—K (28

Kde:

n — doba zivotnosti projektu,

CF; —cash flow investi¢niho zdméru v jednotlivych letech,
1 — diskontni urokova sazba,

K — vloZeny kapital do projektu.
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2.2.2 Ekonomicka pridana hodnota

Koncepce ekonomické ptidané hodnoty (Economic Value Added, EVA) vyplyva
ze skutecnosti, ze hodnota investice je kladna pouze v situaci, kdy ofekavand vynosnost
prevysi jeji kapitalovou nakladovost. Pii konstrukci ukazatele ekonomické ptidané hodnoty
jsou Upravami ucetnich vykaziti minimalizovany nedostatky klasickych ukazatelii finan¢ni
analyzy. Podnik miize vytvaret hodnotu pouze v pfipadé, ze Cisty provozni vysledek
hospodafeni (Net Operating Profit After Taxes, NOPAT) dosahuje hodnoty vyssi nez
naklady pouzitého kapitalu. Ekonomicka pfidana hodnota miize byt vyuzita v managementu

pro ocenovani podnikové vykonnosti a v rdmci zasluhového odménovani. (Rickova, 2021)

2.2.3 TrZni pfidana hodnota

Trzni pfidand hodnota (Market Value Added, MVA) je nejpouzivanéjSim trznim ukazatelem
vykonnosti. Pokud celkové trzni hodnota pfesahla hodnotu kapitalu vloZzeného do podniku,
tak podnik vytvoril dodatecnou hodnotu pro shareholdery. Tato dodate¢nd hodnota
je oznacovana jako trzni ptidand hodnota. Tim, Ze trzni hodnota vychazi z kurzu akeii, tak
se predpokladd, Ze zahrnuje vSechny znamé informace vcetné ocekavani investort.
Trzni hodnota mize byt kladné i zapornd, pravé zavislost tohoto ukazatele na kapitalovém
trhu mtze byt i nevyhodou, protoze mize dochazet k vykyviim akciového trhu a také neni
vyuZitelny pro podniky, které nejsou vetejné obchodovatelné.

(Kubickova a Jindfichovska, 2015)

2.3 Porovnani tradi¢nich a modernich ukazatelu

Tradi¢ni ukazatele jsou zatizeny fadou nedostatkt, protoze vychazi z ucetnich vykaza, které
jsou sestavovany za urcité obdobi. Kdyz jsou sestaveny, tak ukazuji pouze to, co se jiz stalo.
Finanéni vykaz napi. za bfezen muze indikovat, Ze stav skladovych zasob je vyssi
nez ofekavanad hodnota. Management muize najit pfi¢inu a stav napravit, ale na tuto
skute¢nost mize reagovat az v dubnu. Negativni dopad na cash flow a pracovni kapital jiZ
nastal. Efektivni manazer se ma snazit identifikovat hlavni indikéatory, které mohou byt
nepietrzit¢ sledovany. Naptiklad doba splatnosti pohledavek je zjiSténa jako pomér
pohledavek a trzeb za definované obdobi, umozni managementu nédhled pouze do minulosti.
Proto je nutné se zamé&fit na pribéznd méfeni, kterd sleduji klicové predstihové ukazatele,

jako je struktura piijmi a inkasa na tydenni bazi v priibéhu ctvrtleti. Management miiZze na
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téchto pribéznych méteni odhadnout kone¢né hodnoty, a jeste v pritbéhu Ctvrtleti, ne az po

jeho konci, pfijmout napravné opatieni. (Alexander, 2018)

Vyhodou modernich ukazatel je fakt, ze zahrnuji alternativni ndklady investice, zaméiuji
se primarné na provozni ¢ast podniku. To souvisi i s tim, ze moderni ukazatele se zamétuji
na kapital, ktery v podob¢ aktiv slouzi primarni ¢innosti podniku. Dalsi vyhodou modernich
ukazatelti mtize byt vyuzitelnost jejich hodnoty bez kontextu odvétvi, kdy napt. ekonomicka
pfidand hodnota je absolutnim ukazatelem, tedy piimo zjeji hodnoty lze vyhodnotit
vykonnost podniku. Nevyhodou modernich ukazatelti byva naroCnost piipravy pro jejich
vypocet, ktera spociva ve slozitych upravach ucetnich dat, a problematika urceni nakladi na
vlastni kapital a WACC. U trznich ukazatelti jako je MV A je obtizné vyhodnotit, zda zmény
hodnoty byly zpisobeny fizenim managementu, nebo pouze vykyvem kapitdlového trhu

(Rickova, 2021)

Vyhodou tradi¢nich ukazatell je relativni jednoduchost vypoctu a pfima dostupnost dat.
Tradi¢ni ukazatele je také mozné snadno srovnavat s relevantnim odvétvim a mezi
vybranymi podniky. Ziskdvani dat pfimo z ucetni zévérky umoziuje finanéni analyzu
idlouho do minulosti. Naopak tradicni ukazatele nepromitaji riziko, inflaci, naklady
obétované prilezitosti. Nezahrnuji kvalitativni prvky podniku, jako jsou néktera nehmotna
aktiva, spokojenost zaméstnanct ¢i loajalita zdkaznikd. Tradi¢ni ukazatelé jsou ovlivnény
odlisnymi standardy ucetnictvi a i presto, ze existuje velké mnozstvi tradi¢nich ukazatelt,
tak je problematické jejich vyhodnoceni do jednoho celku.

(Kubickové a Jindfichovska, 2015)
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3 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Model ekonomické piidané hodnoty byl vytvofen zacatkem devadesatych let s diirazem
na skute¢nost, ze ekonomicky zisk se podstatné lisi od zisku v ucetnich vykazech,
které zachycuji pouze naklady ciziho kapitalu, ale nezahrnuji ndklady na kapitél vlastni.
Zaklad konceptu EVA muze byt vysledovan pravé k definici ekonomického zisku
od Alfreda Marshalla v roce 1986, ktery uvedl, ze ekonomicky zisk se rovna celkovému
¢istému zisku snizenému o naklady kapitalu. Tedy Ize shrnout, ze ukazatel ekonomické
ptidané hodnoty zobrazuje, jak podnik v uréitém obdobi svoji ¢innosti prispél k navyseni
¢i snizeni hodnoty pro své majitele. Zaroven koncept EVA dokaze sjednotit oceiiovani
podnikli, odménovani, méteni vykonnosti a rozhodovani o investicich, kdy ptekonava
tradiéni ukazatele, které jsou pro kazdou oblast odlisné a neslucitelné. Koncept EVA
v minulosti zacala pouzivat fada velkych zahrani¢nich korporaci jako napi. Siemens AG,
Coca Cola, Harsco Corporations a v Ceské republice Skoda Auto, které chtdli vyuzit
skute¢nost, Ze tento koncept umoziiuje sblizit z4jmy managementu a vlastnikli podniku.
Zaroven koncept EVA dokaZe sjednotit ocefiovani podniki, odménovani, méfeni vykonnosti
a rozhodovani o investicich, kdy pfekonava tradi¢ni ukazatele, které jsou pro kazdou oblast

odlisné a neslucitelné. (Pavelkova a Knapkova, 2012)

V soucasnosti vyuziva koncept EVA napt. znamy vyrobce kvalitniho kancelaiského nabytku

Herman Miller (Herman Miller, 2023).

Nezbytnou podminkou pii ptipraveé ukazatele EVA je uprava vstupnich ucetnich dat, ktera
bude vérnéjsim obrazem stavu podniku, a uz z podstaty nakladli na vlastni kapital neni
mozné je presné urcit, ale je nutné je odhadnout. Ackoliv autofi konceptu ekonomické
pfidané hodnoty odhalili az 164 moZnych tprav, tak v praxi je vyuZivan pouze jejich zlomek
aneni doporucovano je v pribéhu sledovanych let ménit, protoze by to znesnadnilo sledovat

vyvoj ukazatele. (Stewart, 2013)

Jeden z hlavnich autord konceptu ekonomické piidané hodnoty Stewart (2013) doporucuje

provést napt. nasledujici Gipravy:

e do kapitalu patii pouze takové cizi a vlastni zdroje, které jsou pieklopeny do aktiv
slouzicich hlavni ¢innosti podniku, protoze EV A nesleduje vysi kapitalu, ale zpisob,
jakym manazefi fidi kapital,

e minoritni podily jsou vylouceny z kapitalu a zisku, nebot’ EVA méfi piinos matetské

spolecnosti, minoritni vlastniky povazuje za dodavatele ¢i vétitele,
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e nadbytecné penézni zistatky jsou z kapitdlu vylouceny, EVA neni zatizena

hromadénim hotovosti,

e pronajata aktiva jsou povazovana za vlastni, nebot’ z pohledu EVA neni podstatné

financovani aktiva, ale jeho vyuzivani v hlavni ¢innosti podniku,

e odpisy jsou piicitany zpét ke kapitalu a zisku, nebot EVA je jiz znehodnocena

investicemi, které nepokryji naklady kapitalu,

e WACC pouzity k vypoctu EVA je zalozeny na ukazateli beta bez paky, protoze
pramérnd odvétvova beta bez paky je vétsSinou piesné¢ v odhadu trzniho rizika, které

vstupuje do nakladt kapitalu.
Vzorec pro vypocet ekonomické pridané hodnoty:
EVA = NOPAT —WACC xC (29)
Kde:
NOPAT - ¢isty operativni zisk po zdanéni,
C — kapital vazany v aktivech (= NOA — ¢ista operativni aktiva),

WACC — primérné vazené naklady na kapital.

Pro orientaéni vypocet je mozné pouzit vzorec ucetni hodnoty EVA:
EVA = CZ—-1,xVK (30)

Kde:

CZ - ¢isty zisk,

re — néklady na vlastni kapital,

VK - vlastni kapital.

3.1 Vypocet NOA

Prvnim krokem pfi vypoctu ekonomické piidané hodnoty je stanoveni hodnoty cistych
operativnich aktiv, kdy ucetni aktiva jsou pievedena na ekonomicka aktiva. Pievod spociva
v zahrnuti aktiv, jejichZ hodnota nebyla v rozvaze plné ¢i ¢aste¢né promitnuta kvuli platnym

ucetnim standardm. Dale dochézi k vylu€ovani neoperacnich aktiv, ktera neslouzi v hlavni
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¢innosti podniku ¢i jsou jinak mimofadna a maji souvislost s nekontinualnimi operacemi.

(Petiik, 2009)

Mezi hlavni upravy pro stanoveni NOA se fadi:

aktivace nakladl, které budou v budoucnu ptinaset dlouhodoby uzitek, jako jsou
investice do zvySovani kvalifikace zaméstnanct, posilovani znacky, podpora novych
technologii, které byvaji schovany v nakladech a nejsou zobrazeny jako majetek

v puvodni rozvaze,

zapocitat majetek financovany leasingem, kdy aktiva a pasiva jsou zvySovana

o soucasnou hodnotu leasingovych splatek,
upravit aktiva o ocenovaci rozdily u obézného majetku a dlouhodobého majetku,
zapocitat dlouhodobé prondjmy obdobnym zplisobem jako leasing,

upravit aktiva zohlednénim tvorby tichych rezerv na zékladé¢ vybrané metody
odepisovani,

rozlisit aktiva nepouzivana v hlavni ¢innosti podniku a pfipadné je vyloucit z aktiv,
vylouc¢eni nadbyte¢nych pené&znich prostiedkii, pokud nejsou nutné k zajisténi
likvidity,

poniZit o pasiva, jeZ nenesou ndklad, miiZze se jednat o neurocené dlouhodobé

zavazky, pasivni polozky casového rozliSeni a kratkodobé zdvazky mimo zavazkl

k avérujicim institucim. (Knapkova a kol., 2017)

3.2 Vypocet NOPAT

Dalsi upravou ucetnich vykazi je pfiprava ukazatele Ccistého operativniho zisku,

ktera vychazi z vysledku hospodafeni pied zdanénim. Cinnosti a operace, které byly

zahrnuty v rdmci NOA, se dale promitaji i do NOPAT, tedy z aktivovaného majetku je nutné

v ramci NOPAT zahrnout odpisy na tento majetek. Obdobné jsou vylucovany néklady

avynosy, které pfimo nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku nebo jsou mimoiadného

charakteru. (Pettik, 2009)

Mezi podstatné Gpravy pro stanoveni NOPAT patfi:

vyloucit zpét placené uroky z finan¢nich néakladd,
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e vylouc¢it jednorazové polozky jako je odstupné pro zameéstnance, prodej

dlouhodobého majetku, rozpousténi jednorazovych rezerv,
e vyloucit vynosy z nepouzivanych aktiv,

e vyloucit naklady na vyzkum a vyvoj, ndklady na vzd€lavani, ndklady na reklamu

a zapocitat odhadnuté odpisy aktivovanych naklada,

e vyloucit finanéni vynosy a naklady, které souvisi s dlouhodobym finan¢nim

majetkem,
e vyloucit leasing a dlouhodoby pronajem,

e upravit zisk o dfive aktivované polozky do rozvahy (servisni ndklady, odpisy

a nakladové tiroky),

e upravit zisk o opravenou vysi dané. (Knépkova a kol., 2017)

3.3 Vypocéet WACC

Posledni z nezbytnych ukazateld pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty je vazeny pramér
nakladi na kapitdl. VétSina podniklt vyuzivd kombinaci vlastnich a cizich zdroji
pro financovani, proto je nutné naklady dané slozky kapitalu vazit skrze podil dané slozky

kapitéalu a celkového kapitalu. (Baker a English, 2011)

Tedy vzorec mé podobu:

WACC = Neg X =+ Nyg x = (31)

Kde:
e CK — trzni hodnota tro¢eného kapitalu,
e VK —trZni hodnota vlastniho kapitalu,
e (C —trZni hodnota celkového kapitalu (vlastni kapital a aro€ené cizi zdroje),
e Nck —néklady na cizi kapital,

e Nvk— ndklady na vlastni kapital (alternativni oznaceni — re).

3.3.1 Naklady na vlastni kapital (Nck, re)

VétsSinou plati, Ze néklady na vlastni kapital jsou vysSi nez nédklady na cizi kapital,

coz vychazi ze skutecnosti, ze véfitel poskytujici cizi kapital nese nizsi riziko nez vlastnik
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¢asti vypoctu ukazatele WACC. Za timto ucelem bylo vytvoieno nékolik metod, do kterych
se fadi model oceniovani kapitalovych aktiv (CAPM), arbitrazni modely, prifezovy model,
dividendovy model a stavebnicové modely. V zahranici je ¢asto vyuzivan model CAPM,
kdy se jedna o rovnovazny model, pfi¢emz rovnovaha je dana meznim sklonem oc¢ekavaného
vynosu a rizika, jez jsou pro vSechny investory stejné. Stavebnicové modely byly vytvoreny
pro méné rozvinuté trhy, pro které se nehodily arbitrazni a CAPM model. V Ceské republice

je mozné pouzit model, ktery vyuziva Ministerstvo priimyslu a obchodu. (DIuhosova, 2021)
Model CAPM vychazi ze vzorce:
o =17+ B X (rm —rf) (32)
Kde:
e rr— bezrizikova vynosova mira,

e [ — koeficient vyjadfujici miru trzniho rizika skrze poméfeni citlivosti akcie

na pohyby kapitalového trhu,
® 1, — 77 je prémie za systematicke trzni riziko.

S ohledem na skute¢nost, ze model CAPM je doporucen pro podniky vetejné obchodované,
tak pro podnik, jehoz cenné papiry nejsou obchodovany na kapitdlovém trhu, je nutné

modifikovat vypocet dle vzorce:
B = Byt (I+(A-T)x7)  (33)

Kde:

e [, —zadluzeny koeficient vlastniho kapitélu,

e [y —nezadluzeny koeficient vlastniho kapitalu,

e T —sazba dané pravnickych osob,

e (K — cizi kapital,

e VK —vlastni kapital.

Dalsi zptisob stanoveni nakladii na vlastni kapital je stavebnicova metoda, kterou v Ceské

republice vyuzivd Ministerstvo priimyslu a obchodu (2016), pficemz vychazi ze vztahu:
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Te = T¢ + T4 + Tpoanik t Tfinstab T Trinstr (34)
Kde:
e 17— bezrizikova sazba,
e 1,4 —rizikova pfirdzka z velikosti podniku,
®  Tpoanik — izikova pfirazka souvisejici s obchodnim rizikem,
® Tfinstap — Tizikova piirazka souvisejici s finan¢ni stabilitou,

®  Trinser — rizikova piirdzka souvisejici s finan¢ni strukturou.

3.3.2 Naklady na cizi kapital

Néklady na cizi kapital je jednodussi vypocitat ve srovnani s ndklady na vlastni kapital.
Jedna se o naklady z ciziho Uro€eného kapitalu, ktery byl pouZit pro financovani aktiv
zahrnutych v NOA. Mezi tyto Grocené zdroje nejCastéji patii Gveéry, finanéni vypomoci
a obligace. Vyuzivani cizich zdroji nese naklady v podob¢ trokti a spojenych poplatkd,

které jsou danové uznatelnymi naklady. (Pettik, 2009)
Proto vzorec nakladu ciziho kapitalu vypada nasledovné:
Neg =ix(1-=T) (35
Kde:
e i—1urok ciziho kapitalu,
e T —sazba dané pravnickych osob.

Stanoveni nakladt pro obligace vychazi ze soucasné hodnoty urokovych vynosii a soucasné

hodnoty nomindlni hodnoty obligace a je stanoveno vzorcem:

— \n U N
¢ = t=1(1+i)t+(1+i)n

(36)
Kde:

e (C —trzni cena obligace,

e U —urok obligace v daném roce,

e t—dany rok splatnosti obligace,

e i—pozadovany vynos do doby splatnosti v %,
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N — jmenovitéa cena obligace,

n — doba splatnosti.

Naklady na uvéry je mozné zjistit z uzavienych smluv, ale externi uzivatel mize vyuzit

aktudlni rokové miry nabizené bankami nebo je mozné odvodit irokovou miru s vyuzitim

nakladovych trokl a hodnoty bankovnich tvéra. (Vochozka, 2020)

Vzorec pro odvozeni nakladi pro cizi kapital:

naklady na avéry = nékladové droky (37)

bankovni avéry

3.4 Vyuziti konceptu ekonomické pridané hodnoty

Koncept EVA je mozné vyuzit v nékolika oblastech, hlavni vyuziti nachézi jako ukazatel

hodnoceni finan¢ni vykonnosti, kde se stal relativné oblibenym, nebot’ pifekondva nékteré

nedostatky tradi¢nich ukazateld finan¢ni analyzy. Ukazatel EVA dale nachazi uplatnéni

jako:

Naéstroj ocenéni podniku, kdy koncepce EVA pokryva hlavni generatory tvorby
hodnoty samotného podniku. Ocenéni skrze EVA se podoba ocenéni metodou DCF,
kdy obé metody vyuzivaji varianty vypoctu pomoci entity, equity a APV, v praxi je
obvykle vyuZivana varianta entity. Pfi ocenovani konceptem EVA je vyuZivana
MVA, kdy v ramci ocenéni podniku je EVA uspéchem podniku v minulém roce
a MVA je zaméfena na budoucnost, tedy MV A je soucasnou hodnotou budoucich
EVA. Standardnég je mezi NOA a EVA nepiimd iméra, ¢im vétsi NOA, tim mensi
EVA, avSak pfi ocenovani podniku ma hodnota NOA mensi vyznam, protoze
vsituaci nulového ristu nema vliv. na ocenénou hodnotu podniku

(Martik a kol., 2018)

Nastroj odménovani, kdy prostfednictvim bonusti jsou fizeni a motivovani
zaméstnanci k maximalizaci EVA. Motiva¢ni systém muze byt zaloZen na zakladé
riznych kritérii, jako je napf. celkovd vySe EVA, jeji meziro¢ni pfirtistek
¢1 individualné stanoveny cil daného zamé&stnance. Tyto kritéria se 1i8i dle podniku,
nebot’ podnik se zapornou hodnotou bude usilovat o vys$§i meziro¢ni narast
hodnoty, ale velka spolecnost s jiz kladnou hodnotou EVA nemé pfilis§ ptilezitosti
pro vysoky rust, tudiz bude sledovat samotnou vysi EVA. Podstatné je pracovnikiim

stanovit cile, které mohou sami ovlivnit. (DluhoSova, 2021)
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e Nastroj pro investi¢ni rozhodovani, kdy obdobné jako v ptedchozim piipadé
ocenéni, nachazi koncept EVA uplatnéni v situacich, kde je pouzivana metoda
DCF. Zavedeni konceptu EVA pro investini rozhodovani je doporuceno
podnikim, které jiz EVA pouzivaji pro hodnoceni vykonnosti, kdy timto krokem
mohou sjednotit své investicni rozhodovani skrz cely podnik. Pii rozhodovani
podniku, zda se ma investi¢ni akce uskutecCnit, je klicova kladna hodnota EVA.

(Maftik a kol., 2018)

3.5 Implementace EVA

Pokud se majitelé podniku ve spolupraci vrcholnym managementem rozhodnou
pro implementaci konceptu EVA ve svém podniku, tak je vhodné zacit s vytvorenim fidici
skupiny, kterd se skladd z clenii vrcholového managementu, jez ur¢i hlavni strukturu
rozhoduje o podob¢ systému bonusi ve smyslu definovéani formy, zavedeni bonusové banky
¢i frekvenci ptidélovani bonust. Dale fidici skupina urci provedeni Gprav vstupnich dat, typ
méfeni EVA a postupy v piipadé investicniho rozhodovani. Navazujicim krokem
je seznameni zaméstnanci v podniku s konceptem EVA, kdy tato etapa zahrnuje Skoleni,
porady, pfipravu a vyhodnocovani ptipadovych studii, za tcelem vysvétleni celého konceptu
EVA aubezpeceni zaméstnancti o jejich roli i po zavedeni EVA v podniku. V piipadé
zavadéni konceptu EVA do podniku je mozné vyuzit metodu 6 M. Pfi zavadéni konceptu
EVA do podniku je doporuceno soustiedit se na oblast alokace kapitalu do investic, které
vytvaii nejvyssi hodnotu, dale je tfeba spravné nastavit odménovani zaméstnancti, tak aby
byly z4jmy zaméstnancti a vlastnikti podniku vyrovnany, avsak je nutné vzit v uvahu,
ze odménovani dle trzni hodnoty podniku je ovlivnéno externimi vlivy. Predpokladanéd doba
zavedeni konceptu ekonomické ptidané hodnoty se pro vrcholovy management pohybuje od
8 do 12 mésicl, pro stfedni management a dal§i zaméstnance tento proces muze trvat

az 18 mésicu. (Pavelkova a Knapkova, 2012)

3.6 Vyhody a nedostatky konceptu EVA

Rickova (2021) spatfuje vyhody konceptu EVA v zahrnuti trzniho faktoru ve vypoctu
prostfednictvim alternativnich nédkladid investovaného vlastniho kapitdlu a zaméfeni
ukazatele na provozni oblast, coz se odrazi i v pouziti pouze provozné potiebnych aktiv,

kdy vyhodou je absolutni hodnota ukazatele bez nutnosti dal$ich referencnich hodnot.
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Knapkova a kol. (2017) uvadi obdobné vyhody konceptu EVA, piedevsim vyzdvihuji,
ze EVA bere v uvahu pouze kapitdl vazany v aktivech z hlavni podnikatelské Cinnosti.
Vyuziti konceptu EVA doporucuji internim analytikiim, nebot’ maji pfistup k detailnim
udajim o podniku nutnych k provedeni Gprav ucetnich vykazu. Pro externi uzivatele nebude
vypocet tolik pfesny, piesto je podstatné zdiraznéni ceny kapitalu. Navic je zminén piinos

pro podnikovou interni komunikaci podniku a propojeni na externi prostfedi finan¢nich trht.

Maiik a kol. (2018) doplnuje, ze vyhodou EVA proti ucetnim ukazatelim rentability
je odstranéni ucetnich manipulaci a zohlednéni rizika, které je mozné vyhodnotit pfimo.
Déle potvrzuje vyse uvedené vyhody jako je sblizeni s perspektivou kapitalového trhu
auvadi, ze prostiednictvim EVA je mozné bezprostiedné¢ vyhodnotit pfirtistek hodnoty

podniku.

Nad ramec jiz uvedenych prednosti Pavelkova a Knapkova (2012) mezi vyhody fadi ideovou
blizkost konceptu EVA k Cisté soucasné hodnoté, kdy hodnotu podniku je mozné zvysit
pouze pies projekty s kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotou. EVA také ptekonava problémy
ukazateld RONA, ROI a ROE, které mohou vést k odmitnuti vyhodnych projektt, avSak

s negativnim dopadem na ukazatele rentability.

Pavelkova a Knapkova (2012) nedostatky konceptu EVA spatiuji v nezahrnuti inflace
a v nutnosti velkého poctu uprav ucetnich vykazi, které nejsou vSechny vetejné, protoze
jsou majetkem firmy Stern Stewart & Co., to je dale komplikovano sloZitosti stanoveni
nakladi na vlastni kapital, kdy je nutné pouzit riznych modelil vy¢isleni. Dal$i nevyhodou
muze byt orientace na kratkodobé zvySeni hodnoty ukazatele EVA, nebot’ v tomto konceptu
nejsou vyhodnocovany budouci vynosové moznosti podniku, navic miize dochazet
k situacim, kdy hodnota podniku klesla, ackoliv vy$e EVA vzrostla, a to pii ristu provozniho
zisku a zvySeni nakladii na kapital. Koncept EVA také nelze vyuZit pfi analyze strategického

vyvoje podniku, protoze EVA neobsahuje ocekavané piinosy v nasledujicich obdobich.

Podle Rago (2008) je vyznamnou nevyhodou konceptu EVA jeho nejednotnost,
kdy na rozdil od tcetnich vykazi zalozenych na GAAP ¢i IFRS, si kazdy podnik muze
vypocet EVA riizné upravovat a zjednoduSovat, coz miize vést az k tomu, ze vyse EVA
ruznych podnikd nejsou porovnatelné. Také upozoriiuje na nevhodnost konceptu EVA pro
podniky se zvySenou citlivosti na dostupnost kapitalu, nebot naklady kapitadlu jsou
podstatnou ¢asti EVA, tudiZ pro ¢ast podniki mize byt vhodnéjsi pouzit koncept penézni
pfidané hodnoty (cash value added, CVA). Nedostatkem se mlze projevit vliv velikosti

podniku na vysi EVA, kdy obvykle vétsi podnik ma vyssi hodnotu EVA, ale mize vykazovat
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niz8i hodnotu ROI, tedy mé nizsi efektivitu ve vytvareni hodnoty, pokud by mél k dispozici
mén¢ zdroju. Ackoliv by EVA méla odstraiovat vétSinu nepiesnosti souvisejicich
s pivodnimi ucetnimi vykazy, tak stale je mozné vysi EVA ovlivnit ucetnimi operacemi

napf. presuny nakladt do jinych obdobi.

Vasilescu a Popa (2011) mezi nevyhodami konceptu EVA uvadéji, ze mize byt nevhodny
pro nov¢ vznikajici podniky, které¢ vykazuji vysoké investice, ale to mize vést k zaporné
vysi EVA, ackoliv ukazatele rentability mohou byt pozitivni. Coz ve vysledku mize vést
k dalSimu nedostatku, a to soustfedéni se na kratkodoby rist vySe EVA a omezeni
dlouhodobych investic. PredevSim u technologickych startupli, které maji kratkodobé
negativni cash flow, miize byt vhodnéjsi uptednostnit ukazatele jako je podil na trhu ¢i tempo

rustu trzeb pied konceptem EVA.

Liao a Feng (2005) upozoriuji, Ze koncept EVA nemusi byt vhodny pro podniky z méné
rozvinutych ekonomik a odlisného kulturniho prostfedi, kdy napf. management ¢inskych
podnikii se statni tucasti, ktery nema zkuSenosti zrozvinutych ekonomik, nemusi

pfi implementaci konceptu EVA dosdhnout o¢ekdvanych vyhod.

Wood (2000) mezi nevyhody konceptu EVA uvadi zvySeni ndkladii na audit, protoze
auditofi nebudou provétovat pouze ucetni vykazy sestavené dle platnych tcetnich standardi,
ale navic budou provétovat 1 jejich upravy, které byly pouzity pro stanoveni vySe EVA.
Podnik se také mize vystavit soudnim fizenim s akcionafi, pokud by management dostal
vy$§i odmény zaloZené na rostouci vySi EVA neZ pii pfipadnych niZSich odménach
vychazejicich z ucetniho zisku dle GAAP v situaci, kdy ucetni zisk klesl. Ackoliv ve studiich
byla potvrzena pozitivni korelace mezi vysi EVA a cenou akcii podniku, tak zisk na akcii
(earnings per share, EPS) dosahuje obdobné¢ vyse pozitivni korelace jako koncept EVA

a nenese vysoké naklady na implementaci.
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4 INVESTICNI ROZHODOVANI

vvvvvv

ovlivituje dlouhodobé a s vétSimi objemy vynakladanych zdroji je propojeno i riziko vyssich
ztrat. Piijeti pifinosného projektu kladn¢ ovlivni budouci prosperitu a zvysi
konkurenceschopnost, naopak pfijeti neefektivniho projektu mtize dlouhodobé zhorsit
budouci vyvoj a zptsobit financni problémy. Z financniho pohledu se za investici povazuje
jednorazové vynalozeni vydaji s predpokladem budouci premény na penézni piijmy
v horizontu del$im nez 1 rok. RozliSovany jsou predev§im redlné investice a financni
investice, kdy redlné investice predstavuji vyuziti penéznich prosttedkli na realnad aktiva
(hmotna 1 nehmotnd) a pod finan¢ni investice spada pofizovani finan¢nich aktiv. Investi¢ni
rozhodovéni je nezbytnou soucasti strategického rozhodovani a je zaloZeno
na dlouhodobych cilech podniku. Kvalitni investi¢ni rozhodovani nasledné¢ vyrazné
podporuje obecny cil podnikd, a to je rist hodnoty podniku. Investice jsou rozdélovany
na rozvoj podniku, zplsob financovani, typ penézniho toku ¢i ucetni pohled. Investice
se muze zaméfit na vyménu zafizeni za ucelem snizeni nakladd, expanzi vyrdbénych
produktt ¢i zavadéni vyroby nového produktu. Penézni toky spojené s investici mohou byt
konvenéni, tedy na pocatku prevazuji vydaje a nasleduje fada obdobi s prevazujicimi piijmy,
nebo je penéZni tok nekonvenc¢ni, kdy se riizné méni obdobi pfevazujicich piijml s obdobim

prevazujicich vydaji. (DluhoSova, 2021)

4.1 Hodnoceni investi¢nich projekta

V kazdém investicnim projektu jdou proti sobé riziko s ndklady a vyhody s vynosy,
kdy je ocekavano, Ze investi¢ni projekt vygeneruje nejen vynosy na pokryti naklada,
ale zaroven odméni investora za nesena rizika. AvSak je nutné hodnotit i ptivod zdroji
financovani projektu, nebot’ cizi kapital, vlastni kapitdl nebo noveé upsany kapital nesou
odli$né rizika a danové zatizeni, coz se ve vysledku promitd do pozadovanych vynost
projektu. Riziko a plivod financovani nelze zcela oddélit napft. projekt financovany kreditni
kartou s ro¢ni urokovou sazbou 20 % nebude realizovan, pokud ro¢ni ndvratnost bude
pod 20 %, ackoliv navratnost odpovidala nesenym rizikim. Pfi hodnoceni vynost projektu
je podstatné odliSovat Cisty pfijem a cash flow, ktery napf. obsahuje odpisy a danové
uznatelné Uroky z uvéru, tyto nevyhody jsou nékterymi metodami stanoveni cash flow

minimalizovany. (Baker a English, 2011)
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Projekty jsou obecné hodnoceny s ohledem na faktor ¢asu a formu efektu. Kritéria s ohledem
na formu efektu jsou Gdetni a finanéni toky. Uetni kritéria vychazi z Gidaji ve vykazu zisku
a ztraty s orientaci na néakladovou stranu nebo ziskovou stranu, kdy efektem projektu
je snizeni nakladi &i nartst ukazatele zisku (EBT, EBIT a EAT). Uéetni efekty maji vyhodu
v dostupnosti ucetnich dat, ale zarovenl maji nevyhody, kdy nejsou pouzity relevantni
penézni toky a nejsou zapocitany zmény pracovniho kapitdlu. Efekty finan¢nich tokt
jsou popsany skrze piijmy a vydaje, obvykle jako rozdil provoznich piijmua a investicnich
stanovenim téchto tokt. Déle jsou rozeznévana statickd a dynamicka kritéria, kterd spocivaji
v zohlednéni faktoru casu, kdy statickd faktor Casu nezahrnuji a dynamickd ano.
Mezi staticka  kritéria patfi rentabilita investovaného kapitdlu a doba uhrady.
Do dynamickych kritérii patfi ukazatele zalozené na soucasné hodnoté, jako je cista
soucasna hodnota, vnitini vynosové procento, index rentability a diskontovana doba thrady.

(Dluhogova, 2021)

V USA jsou nejcastéji pouzivany metody Cisté soucasné hodnoty a vnitiniho vynosového
procenta, které pozdéji doplnila ekonomicka piidand hodnota. Cistd souéasnd hodnota
a ekonomicka ptidana hodnota vychdzeji z obdobného konceptu a porovnavaji ptinos
projektu prostfednictvim generovani penéznich toka ve srovnani s ndklady na generovani
finanénich tokd. Cisté vynosové procento vychazi z&isté soucasné hodnoty,
ale pro odhadnuti rizik a nakladdi proti vynosim je nutnd konstrukce benchmarku,

ktery stanovi minimalni pfijatelnou mira névratnosti. (Baker a English, 2011)

Za jednu z metod s vyS$$i vypovidaci schopnosti je fazena metoda Cisté soucasné hodnoty,
nebot’ jeji konstrukce spliiuje pozadavek na maximalizaci hodnoty podniku.
Metoda bere v potaz ¢asovou hodnotu penéZ a existenci alternativnich moznosti investice.
Zahrnuty jsou penézni toky za celou Zivotnost investice, nepiihlizi se k t€etni hodnoté zisku.
Podminkou pro pftijeti investice je kladny rozdil mezi kapitalovymi vydaji a diskontovanymi

penéznimi piijmy. (Roubickova a Rackova, 2012)

4.2 Financovani investi¢nich projekti

Stanoveni spravného mixu financovani vychazi z teorie profesorti Franca Modiglianiho
a Mertona Millera z padesatych let 20. stoleti., ktera se zaméfila na hodnotu podniku
v souvislosti se zaménitelnosti vlastniho a ciziho kapitidlu za pfedpokladu neexistence

transakcnich nékladt. V navazujicim vyzkumu byly uvazovany prave i transakéni nédklady
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a stim vysla najevo strategickd podstata volby mezi vlastnim a cizim kapitadlem.

(Baker a English, 2011)

Pted realizaci projektu je nutné ud¢€lat investi¢ni rozhodnuti a finan¢ni rozhodnuti. Investi¢ni
rozhodnuti fesi otdzku, zda do projektu vlozit kapital i nikoliv, tedy je zkoumana efektivni
stranka projektu. Nasleduje finan¢ni rozhodnuti, které odpovida, jak projekt financovat,
tak aby byl stabilni a naklady na kapitdl byly optimalizovdny. Na zdroje financovani
je nahlizeno z pohledu vlastnictvi jako na vlastni a cizi zdroje a z pohledu piivodu zdroji
na interni a externi zdroje. Mezi interni a souCasn¢ vlastni zdroje patii nerozdé€leny zisk,
odpisy a Cisty pracovni kapitdl. Do externich a soucasné vlastnich zdrojii spadaji vklady
vlastnikii, dotace a dary. Do cizich zdroju, které jsou zaroven externi, se fadi investi¢ni
uvéry, emitované dluhopisy, sménky, leasing, provozni Uvéry a dodavatelské uveéry.
Odlisnym zplsobem financovani je také projektové financovani, kdy se rizné subjekty
napf. samosprava a banky podileji na financovani projektu, tudiz dochazi k diverzifikaci

rizika. (Dluhogové, 2021)

4.3 Koncept EVA v investi¢nim rozhodovani

Vznik konceptu EVA v devadesatych letech 20. stoleti, podobnost k ¢isté sou¢asné hodnoté
a moznost pouzivani EVA k méfeni vykonnosti €1 systému odménovani jsou popsany
v predchozich kapitolach a zaroven je v literatufe (napt. Maiik a kol., 2018) uvadéna
moznost vyuZziti EVA pro investi¢ni rozhodovéni. Pro investi¢ni rozhodovani je mozné

pouzit 1 dalsi diive popsané ukazatele.

Koncept EVA sdili nékteré vlastnosti s ukazateli na bazi penéznich toka napft. s volnym
penéznim tokem (FCF), ale mj. se li§i v zapocitavani zmén v €istém pracovnim kapitalu
azmén fixnich aktiv, které se nasledné promitaji do kapitdlu vazaného v aktivech.
S ukazatelem EVA souvisi 1 ukazatel MVA, se kterym EVA sdili nutnost Gpravy ucetnich
vykazti. Hlavni nedostatky EVA v investicnim rozhodovani spocivaji se slozitosti tprav
vstupnich dat a zdroven je upozorniovano, ze EVA je absolutni ukazatel a neni zcela
prokdzand lepSi vyuzitelnost, nez u ukazateli cash flow arezidudlniho piijmu.
Mezi vyhodami patii samotny zaklad konceptu EVA a zaroven je ocefiovana komplexnost
ukazatele s moZnosti propojeni na systém manazZerského odménovani a alokaci prostredkil

na investi¢ni projekty mezi jednotliva oddéleni podniku. (Baker a English, 2011)

Investi¢ni projekty, které zvySuji hodnotu ukazatele EVA, se mohou soustfedit do tii oblasti,

a to zvySovani provozniho zisku pfi zachovani vyse nakladi, velikosti kapitdlu a zménu
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kapitalové struktury ve prospéch levnéjSiho kapitdlu a snizovani velikosti investovaného
kapitalu. Zvyseni provozniho zisku muze probihat na vynosové strance (zvySeni prodejii
skrze rust kvality vyrobku) nebo nakladové strance (snizeni nakladii na energie).
Zmény kapitalu mohou probéhnout smérem k vy$Simu vyuziti ciziho kapitalu, ktery
v pfipadé nizkého zadluzeni podniku povede ke sniZzeni nakladii na celkovy kapital.
Investovany kapitdl je mozné snizovat projektem outsourcingu urcitych aktivit (opravy
audrzba). Vyuzivani EVA pro hodnoceni projektl je doporucovano piedevsim podniktim,
které jiz maji koncept EVA jako nastroj pro méfeni své vykonnosti, ptipadné i odménovaci

systém. (Fotr a Soucek, 2011)
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5 VYHODNOCENI TEORETICKE CASTI

Prvnim z dil¢ich cili z diplomové prace bylo zpracovani literarni reSerSe zameéfené

na pristupy a koncepty méteni vykonnosti a investi¢niho rozhodovani podniku.

Cast diplomové prace vénovana teorii byla rozdélena do tii ¢asti a v prvni ¢asti byla
zaméfena na popis pojmu vykonnosti podniku a piistupti v pohledu na hodnotu podniku
v zahrani¢nich odbornych zdrojich, ktera vychazi ze shareholder value a stakeholder value.
Ve druhé casti byly popsany zpusoby, jak vykonnost podniku méfit a hodnotit,
a to prostfednictvim klasickych i modernich ukazatelti, zaroven byly zhodnoceny jejich
vyhody a nevyhody. S ohledem na skutecnost, Ze prace je zamétena na koncept ekonomické
pfidané hodnoty, tak byl detailn¢ popsan postup vypoctu, zplisoby vyuziti a implementace
spolu s vyhodami a slabinami konceptu EVA. Ve tieti ¢asti byly popsany riizna hlediska
a kritéria hodnoceni investi¢niho projekti, a to véetné jejich financovani a vyhodnocovani

prostiednictvim EVA.

Ackoliv fada odbornych publikaci upozoriiuje na nevyhody konceptu EVA, tak zaroveii
EV A nabizi komplexni pohled na vykonnost podniku. Tedy na zéklad€ poznatki z teoretické
¢asti je v praktické Casti provedena analyza klasickych ukazateli vybraného podniku
a zkonstruovan ukazatel EVA, ktery nasledné bude vyuzit pro vyhodnoceni dopadu realizace

investi¢niho projektu do finanéni vykonnosti podniku.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 CHARAKTERSTIKA VYBRANE SPOLECNOSTI

Vybrana byla spolecnost Mironet.cz a.s. se sidlem na adrese Nad Kajetankou 1478/26,
Praha 6 — Bievnov, IC: 281 89 647. Vybrana spolecnost byla zapsana do obchodniho
rejstiiku dne 19. listopadu 2007. Jedinym akcionafem a pifimym skuteCnym majitelem je
Ing. Robert Novotny a zakladni kapital je tvofen 200 ks kmenovych akcii o nomindlni

hodnoté 10 000 K¢. (Ministerstvo spravedInosti, 2023)

Mironet.cz a.s.

Mr. Cloud s.r.o.

Robert Novotny

Nadacni fond IT
people

Miss Ceské
republiky s.r.o.

Obrazek 1 Vlastnicka struktura (vlastni zpracovani dle udaji v Obchodnim rejstiiku)
6.1 Historie spolecnosti

Spoleénost byla zalozena v roce 1992 na kolejich CVUT dvéma studenty (Milan Kocian
a Robert Novotny), kteti ze svych jmen v roce 1995 vytvoftili jméno firmy, které se pouziva
dodnes (Mironet, 2023). Spolecnost do roku 2000 velmi rychle rostla a byla mj. vaZznou
konkurenci pro tehdejsi Alzasoft (dne$ni Alza). AvSak v roce 2000 ve spolecnosti prob¢hla
policejni razie na zakladé podnétu od spole¢nosti Microsoft, policisté zabavili zbozi
a uletnictvi spolednosti. V roce 2002 se Ustavni soud spole¢nosti zastal, policie musela
zabavené veci vratit. Spolecnost byla plné€ ocisténa, ale témét zkrachovala a do soucasnosti
se soudi o ndhradu Skody zptsobené pochybenim policistll (v roce 2018 byla pozadovana
nahrada ve vysi 626 mil. K¢). Zaroven se spolecnost jiz nikdy nedokazala obnovit svoje

dominantni postaveni na trhu a v objemu prodejti zlistava daleko za Alzou. (Pokorny, 2017)
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6.2 Predstaveni soucasné situace spole¢nosti

Spolecnost v souCasnosti provozuje Ctyfi vlastni prodejny a s dalSimi 13 spolupracuje
v ramci fransizingu (Mironet, 2023). Piepocteny pocet zaméstnanci v roce 2021 dosahl
poctu 28 (Ministerstvo spravedlnosti, 2023). Dle vypisu z Registru ekonomickych subjektt
(CSU, 2023) vykonava spolenost hlavni &innost v oboru dle CZ-NACE: , 461 -
Zprostiredkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni* a fad¢€ ostatnich jako napt.: ,,33
- Opravy ainstalace strojii a zarizeni, 731 - Reklamni cinnosti, 5210 - Skladovani,
46900 - Nespecializovany velkoobchod, 620 — Cinnosti v oblasti informacnich technologir,
6820 — Prondjem a sprava vlastnich nebo pronajatych nemovitosti.”“ Dle vypisu
z Obchodniho rejstiiku (Ministerstvo spravedlnosti, 2023) je pfedmétem podnikéni
., Prondajem nemovitosti, bytii a nebytovych prostor bez poskytovani jinych nez zdkladnich
sluzeb spojenych s najmem,, a, vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3
Zivnostenského zdakona“. Proto bude spole¢nost podfazena pod souhrnnou kategorii ,,G -
VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY A UDRZBA MOTOROVYCH
VOZIDEL*, kategorie se d¢li na Velkoobchod, kromé opravy vozidel, Maloobchod, kromé
opravy vozidel a Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych vozidel ve Finan¢ni
analyze podnikové sféry Ministerstva primyslu a obchodu (MPO, 2020). Avsak v piipadé
internetového obchodu s elektronikou nelze oddélit maloobchod a velkoobchod, zaroven
z analytickych materidld vyplyva, Ze Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych
vozidel jsou nejmensi v kategorii G, tedy nebude obsahovat konkuren¢ni internetové
obchody, proto je vyuzita celd kategorii G. Toto odvétvi v roce 2019 zaznamenalo kladny
rist po€tu zaméstnanctli, trzeb, celkovych aktiv, produktivity prace a primémé mzdy.
Finan¢ni analyza podnikové sféry pro roky 2020 az 2022 v sou€asné dobé na webu MPO

neni k dispozici.

Podle udajii Statista (2020) byl v roce 2019 Mironet se 17 miliony dolarti na 35. misté
v prodejich mezi ¢eskymi e-shopy. Pro srovnani na prvnim misté byla Alza se 796 miliony
dolarii, na druhém misté Mall s 280 miliony dolarti, na tietim mist¢ CZC se 147 miliony
dolart, na ¢tvrtém misté byl Rohlik se 140 miliony dolard a na patém misté byl e-shop Lidlu
s 98 miliony dolara (Statista, 2020). V roce 2020 podle Statista (2021) Mironet ziistal na
35. misté v prodejich, ale je uvadén jako paty mezi e-shopy s nejvyssim odhadovanym
meziro¢nim ristem trzeb, kdy prodeje mély nartist o 22 %. Nejvyssi riist o 40 % je
odhadovan u Datart pattici pod HP TRONIC Zlin, spol. s r.o. Proti roku 2019 Alza v roce

2020 navysila prodeje na 998 miliond dolari a obhdjila prvni misto, Mall se udrzel
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na druhém misté, avSak nevykazal téméf zadny nartst prodejii. Rohlik a e-shop Lidlu se
v roce 2020 dostaly pted CZC, které tentokrat propadlo ze tfetiho na paté misto. Statista
(2022) jiz nezobrazuje detailni udaje k vybranému podniku pro rok 2021, ale i v roce 2021
Alza obhdjila prvni misto a zvysila trzby na 1 176 miliont dolarti, coz je v kontrastu s dvéma
nejvetsimi konkurenty Mall a CZC, ktefi se jiz od roku 2019 pohybuji kolem 280 milionti
resp. 140 milionii dolari. Se zménou metodiky Statista (2022) nové uvadi vyrobce

elektroniky Apple na 7. misté v potadi dle &istych trzeb v Ceské republice.

6.3 Porteruv model péti sil

Oborové okoli podniku je definovano jako odvétvi firem podnikajicich v oblasti
maloobchodniho prodeje elektroniky. Oborové okoli spole€nosti je geograficky omezeno

na Ceskou republiku.

Porteriv model péti sil zndzorniuje miru hrozby péti konkurencnich sil, které ptsobi
na spolecnost. Témto hrozbam je nasledné piidéleno Cislo od jedné do péti, kdy nejvetsi

hrozba ptedstavuje ¢islo pét. (Vachal a Vochozka, 2013)

Spolecnost kazdy rok obslouZi tisice zdkaznikil s desitkami tisic objednavek, zaroven
je portfolio zbozi v tisicich polozek. Tedy spolecnost nabizi rtizné produkty Sirokému
spektru zakaznikd, ¢imz dochdzi ke sniZeni vyjednavaciho vlivu zdkaznik. Na druhou
stranu jsou zékaznici velmi snadno informovéni o cenovych nabidkdch zbozi jinych
prodejct, a to kvili snadno dohledatelnym webovym strankam, ale navic existuji cenové
porovnavace jako napt. Heuréka, které zdkaznikovi umozni srovnani s desitkami

konkurencnich prodejcii. Vyjednavaci vliv zakazniki je hodnocen ¢islem dva.

Spole¢nost méa rozsdhlou sit dodavatell, se kterymi komunikuje prostfednictvim
produktového oddéleni. S ohledem na Siroky sortiment neni spolecnost zavisla na jednom
dodavateli. Jako mirn¢ problematickd se mize jevit dostupnost pracovnikii. Velmi nizka
mira nezaméstnanosti, kterd i v roce 2022 ziistala na hodnotach blizkych 2 % (CSU, 2023)
vede ke zvySeni vlivu dodavatel prace, avSak tento bod je cyklického charakteru a neni
dlouhodoby. Tato situace by se v roce 2023 mohla zménit s pfichodem stovek tisic lidi
z Ukrajiny v roce 2022 a jejich integraci do €eské spolecnosti. S ohledem na vySe uvedené

je hodnocen vyjednavaci vliv dodavatelt ¢islem jedna.

Spolecnost Celi velmi vysoké stavajici konkurenci. Na trhu existuje minimalné pét vétsich

e-shopt (Alza, CZC, Mall, HP Tronic a T.S.Bohemia). Zaroven do CR dodavaji zbozi
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zahrani¢ni spolecnosti jako Amazon ¢i ¢inské spolecnosti jako Alibaba (web Aliexpress).

Proto je vliv stavajici konkurence urcen na nejvyssi hodnoté pét.

Za hlavni substituty maloobchodniho prodeje elektroniky na internetu lze povazovat Cisté
kamenné prodejny, avSak na zakladé ndhodnych pozorovani v poslednich letech,
takové obchody s elektronikou, ktery by neumoziovaly i prodej pfes internet, ziejme
jiz existuji pouze v zanedbatelné mife. Jako vyznamnéjsi substitut Ize povazovat bazary,
aukcni portaly Ci pfipadny pfimy prodej od vyrobce. S rozsifovanim socialnich siti, které
umoziuji snadny bazarovy prodej, a digitalizaci vyrobcu je vliv substituti hodnocen ¢islem
tii.

Do odvétvi maloobchodniho prodeje elektroniky si 1ze jen stézi predstavit vyznamné vstupni
bariéry. Zéakaznici se jiz ptizpisobili nakupovani pfes internet a maji piistup k recenzim
jednotlivych prodejct, proto 1ze ocekavat, ze nakupuji pies zavedené prodejce. Spole€nost
neni nejveétsim hracem v oblasti prodeje elektroniky, ale stale méa dobrou dostupnost zbozi,
rychlé odbaveni objednavek afadu odbérnych mist. PfedevSim ziizeni odbérnych mist
pfedstavuje pro novou konkurenci hrozbu vysokych fixnich nakladd. Proto je vliv nové

konkurence hodnocen ¢islem tfi.

6.4 PEST analyza

Pro danou spolecnost nebyla zpracovana komplexni analyza zahrnujici vSechny faktory,

ale bylo vybrano pouze né€kolik podstatnych faktord.

Politické faktory:

CR ma ¢&lenstvi v mnoha mezinarodnich organizacich, zcela zasadni je Evropska unie,
zamén€ vyznamné je mozné povazovat Svétovou obchodni organizaci a Organizaci
pro hospodatskou spolupraci a rozvoj. Spole¢nosti Clenstvi v téchto pifinasi vyhody ve
smyslu snizeni nakladii v mezinarodnim obchodé¢, ekonomickém ristu a volném pohybu

osob.

Ekonomické faktory:

Dle tidajii Ceského statistického tfadu rostl hruby domaci produkt CR od roku 2013
do roku 2019. V roce 2020 hruby domaci produkt v souvislosti s epidemii onemocnéni
COVID-19 meziroéné klesl, ale v letech 2021 a 2022 opét doslo k rastu HDP (CSU, 2023).
S ohledem na pokracujici valku na Ukrajin€ I1ze jen tézko odhadnout, jak se hruby doméci

produkt bude vyvijet v roce 2023. V roce 2022 se vyrazné projevila vysoka inflace, ktera
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pfimo nedopadla na ceny elektroniky, ale ovlivnila ceny méné elastickych produkt
napft. potravin, 1€kti a energii, coz mohlo ovlivnit ochotu zédkaznikl utracet za elektroniku.
Z pocatku sledovaného obdobi mohl rostouci HDP ovlivnit miru cenové citlivosti zakaznikt
spolecnosti a velikost jejich Gspor, za které mohou nakupovat u spole¢nosti. Rostouci HDP
pfispiva 1 niz$i nezaméstnanosti, kdy pivodné¢ nezaméstnani maji financni prostifedky

pro nakupy u spolecnosti.

Technologické faktory:

V prubéhu let dochazi k vyvoji a k uvadéni na trh vykonnéjSich pocitaci a mobilnich
zafizeni, které jsou pripojené ke stale rychlejSimu internetu. Pro spole¢nost je pravé webova
stranka hlavnim obchodnim kandlem. Lze tedy ocekavat, ze vykon se bude zvySovat
do budoucna a vyuZzivani internetu zdkazniky také dale poroste. Rozvoj robotizace miize
spolecnosti zvysit efektivitu prace a zlepsit procesy v logistice, prodeji, ucetnictvi

¢i marketingu.

Socialni faktory:

Ceska republika je zemé se vzd&lanym obyvatelstvem, aviak vldda vydava relativné malé
procento HDP na vzdélavani, s ¢imz souvisi mensi pocet vysokoskolsky vzdélanych osob
(CSU, 2023). Pro vyhled na 5 let je dilezita generace lidi narozenych mezi osmdesatymi
a devadesatymi léty, kterd bude hlavni produktivni skupinou lidi do roku 2028. Zaroven
v tomto obdobi zacne do ekonomiky vice zasahovat generace narozena v novém tisicileti,
ktera je od narozeni v kontaktu s pocitaci a internetovym piipojenim. Tato generace pouziva
vypocetni techniku nejen doma, ale i ve Skole, zaméstnani a miiZe se jednat o riizna pfenosna
zafizeni. S tim souvisi vyssi pocitaCova a internetova gramotnost této generace, ktera mize

byt ptilezitosti pro spolec¢nost, ktera se orientuje na maloobchod s elektronikou.

6.5 SWOT analyza

S ohledem na informace uvedené vySe je povazovan za hlavni obor ¢innosti spolecnosti —

maloobchodni prodej elektroniky.

SWOT analyza vznikla v Sedesatych letech minulého stoleti ve Spojenych statech
na univerzité ve Stanfordu, ale az v letech osmdesatych ji Heinz Weihrich dal soucasnou
podobu matice. Analyza umoziluje zaméfit se na identifikaci téch silnych (Strenghts)

aslabych (Weaknesses) stranek vnitfniho prostfedi, pfrilezitosti (Opportunities)
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a hrozeb (Threats) z vnéjSiho prostiedi, které maji strategicky vyznam pro organizaci.

(Fotr a kol., 2020)

Silné stranky:

Z pohledu financi je silnou strankou ziskovost, kdy spole¢nost byla v zisku po celé sledované
obdobi. Z pohledu provéazanosti a organizacni struktury je silnou strdnkou dlouhd kontinuita
spolec¢nosti, kterd na trhu ptisobi dlouhou dobu a dokazala piekonat nezdkonny zasah policie,
ktery ji ptivedl téméf k bankrotu. Dalsi vyhodou je identita samotnych vlastnikd, ktefi jsou
transparentni a vlastni spolecnost od samého pocatku. S ohledem na lepSici se finan¢ni

vykonnost v pribehu let 1ze za dalezity faktor oznacit management podniku.

Slabé stranky:

Mezi slabé stranky patii jednoznaéné velikost spolecnosti, kterd neumoziiuje naplno
konkurovat dominantnim hrac¢im. Dalsi slabou strdnkou je zaostdvani v inovacich —
spole¢nost nema napft. vlastni mobilni aplikaci a bezobsluzné vydejny. S tim souvisi i slabé
vyuzivani socialnich siti, kdy na profilu spolecnosti na YouTube (2023) ma 141 odbératelti
a na Facebooku (2023) ma 15 tis. odbératel. Pro porovnani Alza ma na YouTube (2023)
91 tis. odbératelii a na Facebooku (2023) 280 tis. odbératelt.

Ptilezitosti:

Spole¢nost miize vyuzit ¢lenstvi v mezinarodnich organizacich. Celkové pravni prostiedi je
v soucasnosti spolecnosti také naklonéno — podpora podnikani a volny trh. Dalsi ptilezitosti
je zvysujici se technickd zdatnost populace, kdy zdkaznici se s vEétsi mérou orientuji
na nakupovani pfes internet. Posledni pfilezitost spo¢ivd v moZnosti diferenciace, ktera
je doporucovana za neptiznivych makroekonomickych realii (Massari a kol., 2016), kdy
spoleCnost nemusi piimo konkurovat dominantnim hra¢im, ale mulze se zaméfit

napf. na oblast poc¢itac¢ového tuningu.

Hrozby:

Potencionalni hrozby jiZ vyplyvaji z Porterova modelu péti sil, na trhu je velmi silna stavajici
konkurence a nelze podcenovat ani hrozbu nastupujici konkurence. Vstupni bariéry nejsou
vyznamné a lze ocekavat, Ze stavajici konkurence se zaméfi na pokracujici horizontalni

integraci, ktera bude ohrozovat vybrany podnik.
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Tabulka 1 SWOT Analyza

Silné stranky

ziskovost

Interni kontinuita

identita vlastnikt

management

Prilezitosti

mezinarodni organizace

Externi podpora podnikani

technicky zdatna populace

strategie diferenciace

Slabé stranky

Interni velikost spolecnosti

zaostavani v inovacich

Hrozby

Externi soucasna konkurence

potencionalni konkurence

Zdroj: vlastni zpracovani
6.6 Predstaveni investi¢niho projektu

Na zakladé Porterova modelu péti sil, PEST analyzy a SWOT analyzy byly identifikovany

t1 oblasti, ve kterych podnik zastava za konkurenci.

Prvni oblasti je marketing podniku, konkrétné prezentace na socialnich sitich, ktera je viici
konkurentiim slabsi. Tato oblast by mohla byt zlepSena investici do nové marketingoveé
strategie, kterd by predevs§im nesla néklady v podobé¢ konzultaci s marketingovou agenturou,

placenou reklamu na sociélnich sitich a spolupraci s influencery.

Druhou oblasti je vytvofeni nového prodejniho kanalu v podob€ mobilni aplikace, kterou
vyuzivaji lidii trhu jako Alza, CZC ¢i Mall. Investi¢ni projekt v podobé mobilni aplikace
by zahrnoval néklady na vytvofeni aplikace, pfizptisobeni obsahu a implementaci

do stavajicich systému podniku.

Treti oblasti je zaostdvani v robotizaci v podobé automatickych vydejnich boxi,

které ve velké mife vyuzivd konkurence, ale i1rGzné piepravni spolecnosti. Tieti oblast
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investi¢niho projektu ponese naklady v odpist z potizovaci ceny vydejnich box1i, aktualizaci

stavajicich systému podniku a naklady spojené s idrzbou a provozem.

Pfinosy investice do nové marketingové strategie a mobilni aplikace sméiuji predevsim
na oblast vynosti, jak na zvySeni marze, tak na zvyseni objemu trzeb. Investice do vydejnich
boxli je orientovdna na ndkladovou oblast, nebot’ potencidlné¢ snizi mzdové néklady
a provozni naklady prodejen. Situace v roce 2022, kdy strmé rostly néklady na energie
anajmy, doprovazené vysokou mirou inflace v kombinaci s nizkou nezaméstnanosti,
ktera se v dalSich letech propiSe do rostoucich mzdovych nakladt, vedla k tomu, Ze byl

zvolen investi¢ni projekt vydejnich boxt k bliz§imu zhodnoceni.
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7 ANALYZA TRADICNICH UKAZATELU

U vybrané spolecnosti je v této kapitole provedena analyza tradicnich ukazateli,
ktera vychazi z uéetnich zavérek za kalendaini roky 2016 az 2021. Utetni zavérka
za kalendéini rok 2022 nebyla v dobé ptipravy diplomové praci k dispozici, nebot’ vybrana

spole¢nost podléha auditu.

Vybrané ukazatele jsou porovnavany s hodnotou ukazateli srovnatelného odvétvi, a to do
roku 2019, nebot’ pro roky 2020 a 2021 Ministerstvo primyslu a obchodu nezvetejnilo
pottebna data. Proto byly odvétvové ukazatele doplnény jesté o hodnoty ukazateld vybrané
konkurenéni spolecnosti. Byly zvazovany spole¢nosti Alza, CZC, Mall, T.S.Bohemia,
Exasoft a AGEM, jez provozuji konkuren¢ni e-shopy a zéaroveil prodavaji pocitacoveé
komponenty. Exasoft a AGEM nebyly zvoleny kvili mensi velikosti neZ vybrany podnik.
CZC a Mall nebyly zvoleny kvuli stagnujicim trzbam v letech 2019 az 2021. Alza je vhodny
kandidat jako lidr trhu, ale ucetni vykazy jsou ovlivnény prodejem vlastnich vyrobki/znacek
a provozem vlastni platformy pro elektronickd média. Proto byla vylucovaci metodou

zvolena spolec¢nost T.S.Bohemia.

Spolec¢nost T.S.Bohemia a.s. vznikla 21. 10. 1994 a sidli na adrese Sladovni 103/3, Olomouc
— Pavlovicky. T.S.Bohemia provozuje e-shop s elektronikou a dal§im zboZzim (Ministerstvo
spravedlnosti, 2023). V roce 2013 doSlo ze strany T.S.Bohemia k ndkupu konkuren¢niho
e-shopu s elektronickou Alfa Computer. (Vyletal, 2013). Dle Statista (2021) byly objemy
prodeji T.S.Bohemia na 23. mist& v Ceské republice (ve stejném roce Mironet na 35. misté)

a priblizné€ o polovinu vyss§i neZ Mironetu.

7.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pro vybranou spolecnost je v ramci toto podkapitoly sestrojena horizontélni a vertikalni
rozvahy 1 vykazu zisku a ztraty. Je dodrzeno doporuceni, aby bylo hodnoceno alespoii pét
po sobé jdoucich obdobi. Tabulky pro horizontdlni a vertikdlni analyzu jsou

Ptilohou P VI - IX diplomové préce.

7.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

S ohledem na skute¢nost, Ze piivodni rozvaha obsahuje velké mnozstvi nulovych poloZek,
tudiz je zde uvedena zredukovana verze rozvahy (plna verze je Piilohou P I-V této prace).
Nasledujici tabulky predstavuji  horizontdlni analyzu v absolutnim vyjadfeni

a procentualnim vyjadreni.
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Tabulka 2 Zredukovand rozvaha 2016-2021 v tis. K¢

Polozka rozvahy 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 186 835| 188921 | 147239| 174463 | 157570| 162 491
Dlouhodoby majetek 3984 2943 2 084 3559 5620 15093
Dlh. nehmotny majetek 0 0 0 860 573 7993
Dlh. hmotny majetek 3984 2943 2 084 2 699 5047 7 102
DIh. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 182 851 | 185978 | 141841| 170364 | 151 950| 147 086
Zasoby 115162| 106736 86492| 111870 112479| 134 675
Pohledavky 29186 51390 51133 51311 28148 42073
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 29186 51390 51133 51311 28148 42073
Krt. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 38503| 27852 4216 7183 | 11323] -29663
Casové rozligeni aktiv 0 0| 3314 540 0 312
Pasiva celkem 186 835| 188921 | 147239| 174463 | 157570| 162 491
Viastni kapital 16 778 | 18358 21373| 24458 28021 32563
Zakladni kapital 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2000
AZio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 13829 14736 16359| 19373| 22458| 26021
VH béZného u¢. obdobi 949 1622 3014 3 085 3563 4542
Cizi zdroje 170057 | 161 731| 117039| 141 178| 119866| 119 288
Rezervy 0 0 0 2500 5000 0
Zavazky: 170057 | 161 731| 117039| 138678 | 114 866| 119 288
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé¢ zadvazky 170 057 | 161 731| 117039| 138678 | 114 866| 119 288
Casové rozliseni 0 8 832 8 827 8 827 9684 100640

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin

Z pohledu horizontalni analyzy aktiv nevyplyva jednozna¢ny trend celkové hodnoty aktiv

v

zlomovy, kdy sniZzovala pocty zaméstnanci a pfipravovala rozSifovani sortimentu

pro rok 2019.
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Graf 1 Horizontéalni analyza vyvoje vybranych poloZzek rozvahy
(vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin)

Tyto pfipravované zmény se promitly do meziro€niho (2018/17) poklesu zasob
0 20 miliontt K¢ (-19%) a sniZenim penézni prostiedki o 23 milioni K¢ (-85 %).
V roce 2019 se novy sortiment projevil nartistem zasob o 25 miliont (29 %). Rozsifovani
sortimentu znamenalo nutnost pronajmu centralniho skladu v Dobtejovicich, ktery diive
spolecnost pro relativné malo rozmérnou elektroniku nepotiebovala a spoléhala na prodejni
sklady ve svych a fran§izovych prodejnach. V roce 2020 vyznamné poklesly kratkodobé
pohledavky o 23 miliona (-45 %), které souvisely se zapocCty viici zavazkiim sesterskych
spole€nosti. V roce 2021 opét dochdzelo k rozSifovani sortimentu, proto ziejmé vzrostly
zasoby o 22 milion K¢ (19 %), také narostl dlouhodoby nehmotny majetek o 7 milionti
(1295 %), nebot’ doslo ke vkladu prav na uzivani znacky Mironet jedinym akcionafem.
Prudky pokles o 41 miliont K¢ (-362 %) se v roce 2021 projevil u penéznich prostiedk,

v

coZ souvisi s ndkupem zasob rozsiteného sortimentu, naristem pohledavek a ptipravou na

4422
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zprovoznéni logistického centra v Nupakéch. Jak vyplyva z rozvahy, tak spole¢nost vlastni
omezené mnozstvi dlouhodobého hmotného majetku, ktery v zavéru sledovaného obdobi
rostl, coz souviselo s pfipravami na zprovoznéni nového logistického centra v roce 2022,
zaroven spole¢nost provozuje Ctyfi prodejny. Prodejny i centralni sklad podnik nevlastni, ale
pronajima si je. Podnik nevyuziva zadnou z forem leasingu.

vvvvvv

zéavazky, ale jejich vyznam ve sledovaném obdobi mirn¢ klesal kvili postupné kumulaci
vysledkii hospodatfeni minulych let. Vroce 2017 nejvyznamnéji poklesly kratkodobé
zavazky o 9 miliont (5 %), pravdépodobna je souvislost s ubytkem penéznich prostiedkii
0 10 miliond a GspéSnymi prodeji, nebot” zasoby poklesly o 8 milionti. Toto potvrzuje
1 vyznamny narist ¢ist¢ho zisku o 700 tis. K¢ (70 %). Pokles kratkodobych zavazka
pokracoval i vroce 2018, kdy poklesly o 45 milioni K& (28 %), pokles souvisel
se snizovanim zasob a penéznich prostfedkll v souvislosti s novym sortimentem pro rok
2019. Cisty zisk opét narostl o 1,4 milionu K& (86 %). V roce 2019 poprvé narostly
kratkodobé zavazky o 22 miliontd K¢ (18 %), to na stran¢ aktiv bylo provazeno nakupem
zasob nového sortimentu a naristem penéznich prostiedki. Rist ¢istého zisku klesl na 2 %,
zaroven byly v roce 2019 poprvé tvoreny zakonné rezervy na opravy dlouhodobého majetku
ve vysi 2,5 milionu K¢. Tvorba rezervy ve vysi 2,5 milionu pokracovala 1 v roce 2020
a ve vysi 5 miliontd byla v roce 2021 rozpusténa v souvislosti s opravami vnitiniho zafizeni
skladu v Dobtejovicich a naslednym st€hovanim do nové logistického centra v Nupakach.
V letech 2020 a 2021 se obnovil rast Cistého zisku o 478 tis. K¢ (15 %), resp. 0 979 tis. K¢
(27 %), ktery pravdépodobné souvisel se zvySenym z4djmem zékaznikli o nakupovani pres
e-shopy kviili pandemii onemocnéni Covid-19 a vhodnym rozsifovanim druhti zbozi od roku

2019.

7.1.2  Vertikalni analyza rozvahy

Pro vertikdlni analyzu je za zakladnu zvolena bilanéni suma, v souladu s odbornou

literaturou. V ptipad¢ aktiv tato analyza vypovida o majetkové struktuie spolecnosti.
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Graf 2 Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv v letech 2017 az 2021
(vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin)

Je ztetelné, Ze vybrana spolecnost vlastni minimum dlouhodobého majetku a vétSinu ma
alokovanou ve prospéch obéznych aktiv. VEtSinu obéznych aktiv pak tvoii zasoby
a kratkodobé pohledavky. V roce 2018 tvofil v odvétvi podil zasob na aktivech 21 %
avroce 2019 20 %. V konkurencni spolecnosti tento podil ¢inil 37 % a 40 %. Tedy
srovnavany podnik se pohybuje s podilem 59 % a 64 % vysoce nad odvétvim i nad
konkuren¢ni spole¢nosti. Konkuren¢ni spolecnost podil zasob na aktivech v roce 2020
vykazala ve vysi 33 % a v roce 2021 ve vysi 65 %, nebot’ vyznamnym zplsobem snizila
penézni prostiedky o 200 milionti. Stejny pribéh nastal ve vybraném podniku, ktery v roce

2021 vystoupal na podil 83 % také z diivodu prudkého sniZeni penéZnich prostredkd.

V pftipad¢ pasiv tato analyza poskytuje pohled na zdroje financovani aktivit spolecnosti.
Vétsinu pasiv tvoii cizi zdroje, ale jejich role postupné klesala, coz bylo zplsobeno
rostoucim vysledkem hospodateni minulych let a vysledkem hospodateni bézného tcetniho
obdobi. V letech 2018 a 2019 se v odvétvi kratkodobé zdvazky podilely na pasivech
hodnotou 42 % a 41 %. V konkurenc¢ni spolecnosti tento podil ¢inil v letech 2018 a 2019

68 % a 62 %. Mironet se vtomto obdobi vyznamné piesahoval hodnoty odvétvi
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1 konkurenc¢ni spolecnosti s podilem 79 %. Konkurenc¢ni spolec¢nost tento podil v roce 2020

snizila na 58 %, ale v roce 2021 doslo k rychlému nartstu na 79 %. Tedy koncem obdobi

se vybrany podnik s podilem 73 % dostal pod konkurenéni spole¢nost. K tomuto obratu

doslo, nebot’ Mironet kumuloval zisk minulych let a konkuren¢ni spolecnost v roce 2021

noveé neméla zadné dlouhodobé zavazky a vypléacela dividendy. Jak je uvedeno v ramci

odborné literatury, tak financovani podniku z cizich zdroji je pro spole¢nost obvykle

levnéjsi, ale dochéazi ke zvyseni zadluzeni podniku, coz muze Cinit kazdou dalsi pajcku

drazsi.

7.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 3 Zredukovany VZZ 2016-2021 v tis. K&

provozni oblasti

Polozka VZ.Z 2016 2017 | 2018 | 2019 2020 2021
Trzby zaprodej v.vyr. | »3 409|  25205| 26880| 23466| 30050 37142
a sluzeb
Trrby za prodej zbozi | 1 034 868 | 1 102269 | 866492 1133 689 | 1571 850 | 2 133 554
Vikonové spotreba 1059 153 | 1127 728| 894 400| 1 155 785 1 593 514 | 2 157 931
Eszllj‘g;ivynal"iené 3| 1016761 | 1073 655| 840 346 | 1084 952| 1503 570 2 033 285
Spotfeba materidlu a 9002 9145 7729 6 085 7476 11717
energie
Sluzby 33390| 44928 46325 64748 82468| 112929
Osobni ndklady 10 976 14943 | 10644 6 145 12 730 19 256
Mzdové naklady 8515| 11411] 9179| 4980| 10013| 14197
Néklady na SZP 2370 3132|1465 1088 2631 4708
Ostatni naklady 91 400 151 77 87 350
Upravy hodnot v 1 154 1190 1126 1130 1185 2892
provozni oblasti
Upravy hodnot DHM a
R 1154 1190| 1126 1 130 1185 2892
Upravy hodnot
pohledavek 0 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 17 115 22458 19176 16 667 35017 21919
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku 0 1116 0 3 16902 744
Trzby z prodaného
materialu 0 0 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 17115| 21342] 19176| 16664| 18114| 21175
Ostatni provozni 367 2968 625 3304 20200 1 685
naklady
Zlstatkovd cena 0 1091 6 0| 16820 467
prodaného majetku
Dané a poplatky v 76 155 76 96 69 130
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Rezervy v prov. oblasti

2 komploxnt NBO 0 0 0 2500 2500|  -5000
Jiné provozni néklady 291 1722 543 708 811 6 088
Provozni vysledek 3822 3123|5753 7458  9287| 10851
hospodarent
Vynosové troky a
podobné vynosy ! ! ! 0 0 0
Nakladove uroky a 271 271 502 726 591 591
podobné naklady
Ostatni finan¢ni vynosy 119 646 319 564 2481 3166
Ostatni finan¢ni naklady 2368 1355 1677 3 346 6 615 7234
f inancni vysledek 2519 979 -1859| 3508 -4724| -4659
ospodareni
Vysledek hospodareni 1303 2144 3894 3950| 4563|6192
pred zdanénim
Dafi z pfijmu za béZnou 354 522 880 865 1000| 1651
¢innost
Vysledek hospodareni 949 1622 3014| 3085| 3563 4542
po zdanéni
Vysledek hospodafeni 949|  1622| 3014| 3085 3563 4542
za udetni obdobi
chfi’?;b‘;,bm’ za ucetnt 1075592 | 1151 715| 912 868 | 1 174 389 | 1 639 398 | 2 195 781
Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin
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Graf 3 Horizontélni analyza vybranych polozek VZZ v letech 2017 az 2021

(vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin)

Z VZZ vybrané spolecnosti vyplyva, Ze trzby za prodej zbozi tvofi hlavni ¢ast vynost

spolecnosti, coz odpovida skute¢nosti, ze spoleCnost provozuje e-shop s elektronikou.
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Trzby za prodej zbozi byly az do roku 2018 rostouci, v roce 2018 nastal prudky pokles
0 21 %, avsak v roce 2019 opét nastal rist trzeb, ktery pokracoval velmi silnym naristem
1 v covidovych letech 2020 a 2021, a to 38,65 % a 35,74 %. Naklady vynalozené na prodané
zbozi tento trend kopirovaly, avSak tempo ristu bylo nepatrné mensi ve srovnani s tempem
rustu trzeb, proto vybrané spolecnosti postupné pomalu roste pfidana hodnota. Vykonova
spotieba je v celém sledovaném obdobi velmi vysoka a ptispiva k zdporné a nizké ptidané
hodnoté. Relativné vyznamnou polozkou jsou ostatni provozni vynosy, které pochdzi
z bonusil distribuce. V¢EtSina ndkladi neni nepfirozené vysokd, kromé ndkladii vynalozenych
na prodané zbozi a sluzeb. V letech 2020 a 2021 doslo k nartustu mzdovych ndklada
0 5 miliont K¢ (101 %), resp. o 4 miliony K¢ (41%), nebot’ vybrany podnik snizoval pocty
zapujcenych zaméstnanct od sesterské spolecnosti a celkové od roku 2018 rostl pocet
zamé&stnancl. V pribéhu let také pravidelné rostly naklady za sluZzby, nejvetsi nartst v roce

2019 souvisel s otevienim nové skladu v Dobiejovicich.

7.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2021 BB 529%

2020 %

2019 %

2018
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Mzdové naklady  mSluzby  m Naklady vynaloZené na prodané zboZzi M Trzby za prodej zbozi

Graf 4 Vertikalni analyza vybranych polozek VZZ v letech 2017 az 2021
(vlastni zpracovani z udaji ve Sbirce listin)
Jako zakladna pro vertikdlni analyzu VZZ byla zvolena polozku trzeb za prodej zbozi,
jelikoz tvoti nejobjemné;si ¢ast. Hlavni ¢innosti podniku je prodej zbozi, ktery se blizi 100 %
vynosu spolecnosti, ostatni ¢innosti jsou pro podnik pouze vedlejsi. Jako ziejmé negativum

pusobi vykonova spotieba, ktera se skladé predevsim z nékladii na prodané zbozi, mzdovych
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nakladi a nakladi na sluzby. Podil nakladi na prodané zbozi vici trzbam v pribéhu
sledovaného obdobi mirné klesal. Zaroven klesal podil mzdovych nédklada, ale rostl vyznam
nakladii na sluzby. To ma za nasledek vysokou hodnotu vykonové spotieby, ktera piesahuje
trzby z prodeje, coz nasledné vede i k zaporné piidané hodnoté na zacatku sledovaného
obdobi, avsak v letech 2019 az 2021 doslo k pteklopeni ptidané hodnoty do plusu.
Konkurenéni spole¢nost v celém sledovaném obdobi dosahovala podilu vykonové spotieby
na trzbach za zbozi ve vysi 96 %, coz je hodnota, které vybrany podnik nikdy nedoséhl.
V odvétvi tato hodnota v letech 2018 a 2019 ¢&inila 91,20 %, tedy vybrany podnik
i konkurenc¢ni spole¢nost dosahuji horsiho vysledku podilu vykonové spotteby na trzbach
za zbozi. Pozitivem je skutecnost, Ze se nejednd o vyrobni podnik s vyznamnymi odpisy
stroji. Podnik se ptredevS§im na zacatku sledovaného obdobi staval ziskovym na zakladé

jinych provoznich vynost, které pochazi z bonust distribuce.

7.1.5 Pridana hodnota

Tabulka 4 Pfidana hodnota

ve , Rok
Pridana hodnota 2017 2018 2019 2020 2021
Mironet 234 1028 1370 8 386 12 765
T.S.Bohemia 97582 | 94229 | 90273 | 129507 | 106939

Zdroj: vlastni zpracovani z idaji ve Sbirce listin
Zlom v ptidané hodnoté nastal v roce 2019, kdy poprvé dosahla kladnych hodnot a v celém
obdobi rostla. Tempo rlstu trzeb za prodej zbozi bylo vzdy o 1 % vyS$$i nez tempo riistu
vykonové spotieby. Rist trzeb za prodej zbozi souvisi s pfedev§im rozsifenim sortimentu
zbozi v roce 2019, kdy spole¢nost prestala spolé¢hat jenom na elektroniku, ale zacal nabizet
1 nafadi a zahradni vybaveni. Tento trend byl rozsifen nasledné i v roce 2021 o sortiment
hracek a sportovni vybaveni a zaroven byl podpofen pandemii onemocnéni COVID-19,

kdy e-shopy nebyly zasazeny protiepidemickymi opatienimi vlady CR.

Ve srovnani s konkurenéni spole¢nosti dosahuje vybrany podnik vyznamné niZsich hodnot,
to je zpusobeno niz§i marzi, kdy T.S.Bohemia dosahovala primérné marze v letech 2017
az 2021 ve vysi 3,7 %, tak Mironet ve stejném obdobi mél primérnou marzi ve vysi 0,5 %.
Naklady na sluzby a spotieba materialu jsou u obou spolecnosti na obdobné trovni, Mironet
dosahuje ptiblizn€ o 2/3 nizsich osobnich nékladl, nebot’ vétSinu provozoven spadé pod jeho

franSizu. AvSak ani niz§i osobni naklady nedokézi ptetlacit vliv vy$si marZze.
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Tabulka 5 Ptidana hodnota/Trzby

ve , v Rok
Pfidana hodnota/Trzby ) ;o 2018 2019 2020 2021
Mironet 0.02% | -0.12% | 0.12% | 052% | 0.59%
T.S.Bohemia 491% | 484% | 476% | 5.89% | 4.77%

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin

Rozdily v marzi potvrzuje i1 podil ptfidané hodnoty na trzbach, a zaroven odrdzi rozdilné

pristupy podnikti k prodejni strategii, kdy se Mironet nachazi v cenovych srovnavacich na

ptednich prickach, tak T.S.Bohemia se cenové blizi doporu¢enym cendm a pohybuje se

cenové vyse na urovni Alza a CZC, coz Mironetu pomohlo v rychlém ristu trzeb, ale

zaroven se trzby vice neodpoutdvaji od vykonové spotieby.

7.1.6 Pocet zaméstnancu

Tabulka 6 Pocet zaméstnancu

ve , Rok
Pridand hodnota 2017 2018 2019 2020 2021
Mironet 0 0 0 19 28
Mr. Cloud 47 18 13 18 17
T.S.Bohemia 137 144 130 120 112

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin

Pro ukazatele vyuzivajici pocet zaméstnanct je nutné upravit pocet zaméstnanct vybraného

podniku, nebot” ten v letech 2017 az 2019 mél nulovy pocet zaméstnanci, nebot’ je mél

zapujcené ze sesterské spolecnosti Mr. Cloud s.r.o.

Tabulka 7 Ukazatele zaméstnanct

Mironet (M) a T.S.Bohemia (TSB)
Ukazatel 2017 2018 2019 2020 2021
M |[TSB| M |[TSB| M |[TSB| M |TSB| M |TSB
Osobni naklady/trzby 1,3% | 2,8% | 1,1% | 3% | 0,5% |3,1%]0,8%|2,7%] 0,9% |2,6%
PH/pocet zaméstnanctu -5 712 | -57 | 654 | 105 | 694 | 227 | 1079 284 | 955
Osobni naklady/PH -1,5% | 57% 1-9,6% | 61% | 22% | 66% | 65% | 47% | 66% | 56%

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin

Vybrany podnik v celém obdobi vykazuje nizsi podil osobnich nakladii na trzbach, ktery se

v ¢ase snizoval, coz bylo zpisobeno rostoucimi trzbami, které svym rastem dokézaly

piekonat 1 rst osobnich nakladii. Rozdil proti konkurenénimu podniku je ziejmée zptsoben

vyuzivani fransizové spoluprace, kdy Mironet vyuZziva pouze 4 vlastni prodejny a naklady

na persondl franSizantii se ve vykazech neprojevuji. Vysi osobnich nakladi dale ovliviiuji
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skutecnosti, ze T.S.Bohemia se dale specializuje na prodej/servis jizdnich kol a prodava
vlastni pocitacové sestavy, které se poji s vy$Simi osobnimi naklady na techniky a prodejni

personal.

Pfidana hodnota na zaméstnance vybraného podniku postupné rostla ze zapornych 5 tis.
na 284 tis. za zaméstnance, avSak konkuren¢ni spolecnost v zavéru obdobi dosahla
az 1 milionu na zaméstnance, a to i1 presto, ze disponuje podstatné¢ vysSim poctem
zamestnancl. To znaci vysSi marzi a pravdépodobné vyssi vnitini efektivitu konkuren¢niho

za podobné ceny jako lidii trhu Alza a CZC.

Podil osobnich nékladti na ptidané hodnoté ve sledovaném obdobi prudce vzrostl, kdy
se nejdiive pozitivné projevilo rozsifeni sortimentu v roce 2019 a doSlo k otoceni podilu
do kladnych hodnot, ale letech 2020 a 2021 vybrany podnik méné vyuZzival zapljcené
zameéstnance sesterské spolecnosti Mr. Cloud, a zacal najimat vlastni zaméstnance, avSak
ani rast ptidané hodnoty, nedokazal kompenzovat takovy narist osobnich nakladi, podil tak
v roce 2021 doséahl hodnoty blizké 70 %. Tim doslo k ptekonani relativné stabilni hodnoty
podilu u konkurenéni spolecnosti v pasmu kolem 60 % s vyjimkou prvniho covidového
roku, ktery T.S.Bohemia dokézala vyuzit k rekordnimu rtstu ptidané hodnoty s neznatelnym

narastem osobnich naklada.

7.2 Analyza rozdilovych ukazatela

V této podkapitole jsou analyzovéany rozdilové ukazatele, které zahrnuji Cisty pracovni

kapital a Cisté pohotové prostiedky.

7.2.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 8 Cisty pracovni kapital

CPK 2017 2018 2019 2020 2021
Mironet 24 247 24 802 31686 37 084 27798
T.S.Bohemia 107 825 129 422 126 711 230320 50 887

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin
Ve viech sledovanych obdobich je CPK kladny a az do roku 2021 byl vyvoj kladny, protoze
ob¢zna aktiva rostla vice nez kratkodobé zavazky. V roce 2021 doslo k obratu, kdy obéZna
aktiva poklesla ze 151 milioni K¢ na 147 miliont K¢, ale kratkodobé zavazky vzrostly ze
114 milion K¢ na 119 miliontt K¢ Vybrany podnik mél dostatecné zdroje v podobé

obéznych aktiv pro splaceni kratkodobych zavazki. Konkurenéni spole¢nost méla obdobny
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vyvoj a v obou spolecnostech byl za snizenim ob&znych aktiv prudky pokles penéznich
prostiedkil, ktery mohl byt zpiisoben rozsifovanim sortimentu, ale také zvysujici se mira
inflace, ktera podniky nemotivovala k drzeni vysokych penéznich zustatki. Kladny CPK
byvd oznaCovan jako tzv. konzervativni strategie financovani, kdy je spolecnost
zabezpedena proti nedostatku finanénich zdrojii a je likvidni. CPK by se mél blizit
doporuované hodnoté nula, takto vysoka hodnota CPK miZe naznalovat neefektivni

vyuzivani prostedkii podniku.

7.2.2  Cisté pohotové prostiedky

Tabulka 9 Cisté pohotové prostiedky

2017 2018 2019 2020 2021
-73 489 -53 690 -73 684 -68 895 -100 378

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin
S ohledem na skute¢nost, ze naprosta vétSina kratkodobych zadvazkl pochéazi z obchodnich
vztahil a zdvazklim vici statu, tak vyse kratkodobych zavazki byla ociSténa pouze o zavazky
ke spole¢nikiim. Pro pohotové penézni prostfedky byly pouZzity pouze penézni prostiedky,
tedy nejvyssi likvidita - hotovost a zfistatek b&zného uétu. Proti CPK je znatelny propad,
ktery vypovida o tom, Ze vétSina obézného majetku spolec¢nosti je tvofena méné likvidnimi
zasobami. Vyvoj kratkodobych zavazkl byl pro podnik ve sledovaném obdobi pozitivni,
az vroce 2021 doSlo k mirnému nértstu. AvSak situace podniku se zhorSila predev§im
vroce 2021, kdy mél zaporny stav bézného uctu, ktery negativné vychylil hodnotu
ukazatele. CPP by se mé&l pohybovat kolem nulové hranice, takZe pro spolenost miize

vzniknout riziko, Ze nebude schopna hradit své okamzité splatné zadvazky.

7.3 Analyza pomérovych ukazatela

V této podkapitole jsou analyzovany ukazatele rentability, ukazatele likvidity, ukazatele
zadluZzenosti a ukazatele aktivity. VSechny pomérové ukazatele jsou porovnavany
s odvétvim — souhrnnou kategorii ,,G - VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY
A UDRZBA MOTOROVYCH VOZIDEL¥, jak bylo uvedeno v ramci popisu soucasné

situace podniku.

Ministerstvo priimyslu a obchodu do dubna 2023 nezvetejnilo Finanéni analyzu podnikové
sféry za rok 2020 a 2021, tedy nejsou piistupna data za rok 2020 a 2021 pro srovnani
s odvétvim, proto podnikové ukazatele z roku 2020 a 2021 budou porovnany s ukazateli

konkuren¢ni spolecnosti.
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7.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka 10 Ukazatele rentability Mironet

Ukazatel rentability 2017 2018 2019 2020 2021

ROS 0,14% 0,33% 0,26% 0,22% 0,21%
ROA 0,86% 2,05% 1,77% 2,26% 2,80%
ROE 8,84% 14,10% 12,61% 12,72% 13,95%
Dluhopis 10R-CR 1,50% 2,01% 1,51% 1,26% 2,62%

Zdroj: vlastni zpracovani z udajt ve Sbirce listin a CNB

Tabulka 11 Ukazatele rentability odvétvi a konkurence

Ukazatel rentability 2017 2018 2019 2020 2021

ROS - O 2,43% 2,52% 2,25% n.a. n.a.
ROA -0 5,23% 5,96% 5,46% n.a. n.a.
ROE -O 12,42% 13,62% 12,18% n.a. n.a.
ROS - TSB 2,91% 2,51% 2,29% 2,98% 2,62%
ROA - TSB 13,36% 10,58% 8,97% 11,00% 15,34%
ROE - TSB 52,44% 48,15% 29,96% 30,99% 75,19%

Zdroj: vlastni zpracovani z udaji MPO a Sbirky listin
Rentabilita trzeb udava, kolik korun zisku pfipadd na korunu trzeb, v tomto ptipadé
je rentabilita trzeb relativné nizkd a prubehu obdobi se nezlepSovala, a to 1 ptesto, Ze Cisty
zisk v priibéhu obdobi rostl, tak nedokézal ptekonat rist trzeb. Zaroven se do vypoctu zisku
také promitaly rostouci naklady na sluzby a tvorba rezerv v letech 2019-2020. Konkuren¢ni
spolecnost dosahuje v celém sledovaném obdobi podobnych hodnot jako odvétvi.
Pro vypocty byl pouzit ukazatel ¢istého zisku (EAT), protoZe pro vypocet ROE je vhodnéjsi
EAT, nebot’ se jedna o zisk, ktery je rozdélovan mezi vlastniky. Zaroven je vybrany podnik

srovnavan se svym odvétvim v rdmci jednoho statu, tedy neni nutné pouzit hodnotu EBIT.

Rentabilita aktiv davad do poméru zisk a celkovou sumu aktiv investovanych do podnikani
a opét pro podnik vyzniva negativné, protoze je pod rovni odvétvi. Ale v letech 2020 a 2021
doslo ke zlepSeni hodnoty ROA, nebot’ aktiva Mironetu nerostla takovym tempem jako €isty
zisk. Konkurenéni podnik dosdhl vyznamné lepSich hodnot ROA, nez odvétvi 1 vybrany

podnik, nebot’ ¢isty zisk mu rostl rychleji nez aktiva.

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadfuje vynosnost kapitdlu vloZeného vlastniky
nebo akcionafi a pro Mironet mé pfiznivy rostouci trend ve sledovaném obdobi, nebot’
podnik dokazal mezirocné navySovat Cisty zisk, ktery v letech 2017 a 2018 vzrostl o 71 %
a 86 %, nasledn¢ byl obnoven rist v covidovych letech 2020 a 2021 o 15 % a 27 %.
Proto vybrany podnik dokazal ptekonat své odvétvi, nebot’ to v letech 2017 a 2019 vykazalo
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pokles Cistého zisku. Konkurenéni podnik vykazuje mimofadné vysoké hodnoty ROE, ktera
v letech 2017 a 2018 byla zalozena na vysoké marzi, jez se promitla do tvorby zisku.
V roce 2021 byla rekordni hodnota ROE konkuren¢niho podniku ovlivnéna vyplacenim

podilu na kapitalu spole¢nikiim ve vysi 195 milioni K¢ a zaroven podnik vykazal druhy

vvvvv

Efektivni vyuziti cizi zdroji by mélo nastat, pokud rentabilita celkového kapitalu (aktiv)
je vyssi nez rentabilita vlastniho kapitalu. Vybrany podnik, odvétvi a konkurencéni podnik
toto nespliuji, 1ze tedy usuzovat, ze cizi zdroje nejsou vyuzivany efektivné. ROE je také
mozné porovnat s uroky zdlouhodobych vkladi, nebot pokud by hodnota ROE
nedosahovala hodnoty uroki, tak miize byt efektivnéjsi investovat kapital s nizSim rizikem
uloZenim v bance. Pro porovnéani byla zvolena hodnota vynosu ¢eského 10 letého dluhopisu,

ktera je v celém sledovaném nizs§i nez ROE vybranému podniku, odvétvi i konkurenénimu

podniku vzniké prémie za riziko.

7.3.2 Ukazatele likvidity

Tabulka 12 Ukazatele likvidity Mironet

Ukazatel likvidity 2017 2018 2019 2020 2021
Bézna 1,15 1,21 1,23 1,32 1,23
Pohotova 0,49 0,47 0,42 0,34 0,10
Okamzitd 0,17 0,04 0,05 0,10 -0,25
Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin
Tabulka 13 Ukazatele likvidity odvétvi a konkurence
Ukazatel likvidity 2017 2018 2019 2020 2021
Bézna - O 1,51 1,46 1,47 n.a. n.a.
Pohotova - O 1,03 0,97 0,97 n.a. n.a.
Okamzita - O 0,23 0,25 0,25 n.a. n.a.
Bézna - TSB 1,46 1,40 1,52 1,66 1,17
Pohotova - TSB 0,94 0,88 0,92 1,10 0,40
Okamzita - TSB 0,76 0,72 0,81 1,02 0,27

Zdroj: vlastni zpracovani z udaji MPO a Sbirky listin

-----

Ukazatele likvidity mé&fi schopnost podniku pokryt kratkodobé zavazky.
ma bézna likvidita, protoze zahrnuje celd obézna aktivita. Doporucena hodnota b&zné
likvidity by se méla nachazet v intervalu 1,5-2,5. Vybrany podnik dosahuje ve sledovaném
obdobi stabilni hodnotu kolem 1,2, ale v zddném roce nedosahl doporu¢ované hodnoty.
Odvétvi dosahuje spodniho doporuceného limitu 1,5 a konkuren¢ni podnik doporucenou

spodni hodnotu dodrzel v letech 2019 a 2020, kvili vy$§imu naristu obéznych aktiv.
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Pohotova likvidita by méla dosahnout hodnot mezi 1 a 1,5. Nebot’ jsou v tomto kroku
vylouceny zasoby, které tvoii vétsinu obéznych aktiv vybraného podniku, tak ten se jesté
vice vzdalil doporucené hodnoté 1, ani v jednom roce ji nedosahl a v roce 2021 doslo
k prudkému zhorSeni, nebot vybrany podnik vykdzal zaporné penézni prostiedky
a prohloubil podil zasob na obéznych aktivech. Odvétvi se opét ptiblizilo spodni doporucené
hodnoté v letech 2017 az 2019. Konkuren¢ni podnik doporu¢enou hodnotu dosahl v roce

2020, ale v roce 2021 prudce poklesl, nebot’ vyplatil podil na kapitalu.

Pro okamzitou (hotovostni) likviditu se doporucuji hodnoty od 0,2 do 0,5. Vybrana
spole¢nost se spodni hodnot¢ ptiblizila v roce 2017, ale v Zadném roce ji nedosahla. Naopak
dosdhlo doporuc¢ené spodni hodnoty a konkrecnich podnik vletech 2017 az 2020
ptekracoval horni hranici a takto vysoké hodnoty by mohly znamenat neefektivni vyuziti
penéznich prostredki, ale s vyplatou podilu na kapitalu v roce 2021 se konkuren¢ni podnik

dostal k doporu¢ené hodnoté 0,2.

Ukazatele likvidity potvrzuji skuteénosti z vypoétu CPP a CPK, kdy vybrana spole¢nost drzi
hodné zasob, ale zaroven spolecnost vykazuje negativni trend v oblasti nejvyssi likvidity.
Dale se potvrzuji skutec¢nosti ztejmé ptimo z vykazl, kdy Mironet diky vysokym zasobam
méné zaostava v bézné likvidité, ale v rdmci pohotové a okamzité likvidity v letech 2018
az 2021 doslo k silnému odchyleni od odvétvi, a to s ohledem na vyrazny pokles penéZznich

prostiedki, aniZ by doslo k proporciondlnimu sniZeni kratkodobych zavazkd.

7.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Tabulka 14 Ukazatele zadluzenosti Mironet

Ukazatel zadluZenosti 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluZenost 85,61% 79,49% 80,92% 76,07% 73,41%
Finan¢ni paka 10,29 6,89 7,13 5,62 4,99
Koef. zadluzenosti 8,81 5,48 5,77 4,28 3,66
Urokové kryti 8,91 8,76 6,44 8,72 11,48
Zdroj: vlastni zpracovani z tdajti ve Sbirce listin
Tabulka 15 Ukazatele zadluZenosti odvétvi (O) a konkurence (TSB)

Ukazatel zadluZenosti 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluzenost - O 54,80% | 55,09% 53,73% n.a. n.a.
Financni péka - O 2,26 2,29 2,23 n.a. n.a.
Koef. zadluzenosti - O 1,24 1,26 1,20 n.a. n.a.
Celkova zadluzenost - TSB 7421% | 77,68%| 69,53%| 64,09% | 78,65%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68
Finan¢ni paka - TSB 3,92 4,55 3,34 2,82 4,90
Koef. zadluzenosti - TSB 2,91 3,53 2,32 1,81 3,86
Urokové kryti - TSB 46,21 38,27 34,25 55,01 43,24

Zdroj: vlastni zpracovani z udaji MPO a Sbirky listin
Za predpokladu, ze by se celkova zadluzenost méla pohybovat v pasmu 30-60 %,
tak spolecnost se pohybuje vysoko nad touto hodnotou a vysoce nad odvétvim. Odvétvi
ve vSech letech dosahne hodnoty pod 60 %. Vybrany podnik se v letech 2017 a 2018
pfiblizuje hodnotdm konkuren¢niho podniku, ale v letech 2019 a 2020 konkuren¢ni podnik
zlepsil hodnotu zadluzenosti, avSak ta v roce 2021 poklesla vyplacenim akumulovanych
ziskli. 'V prubéhu let celkova zadluZenost klesa, ale pfesto je velmi vysokd. Divodem
je kumulace ziski, které snizuji podil cizich zdroji na aktivech, ale s ohledem na vyssi
zadluzenost dosahovanou i pfimym konkurentem je vysokéa zadluzenost asi specificka pro

e-shopy s elektronikou.

Pro ukazatel finan¢ni paky je doporucovana hodnota 4, tedy 25 % vlastnich zdroji a 75 %
cizich zdroji, vybrany podnik této doporuc¢ené hodnoty ve sledovaném obdobi nedosahl.
Odvétvi dosahovalo hodnoty blizké 2, 1ze tedy konstatovat, Ze odvétvi rovnomérné rozdéluje
zdroje na 50 % vlastnich a 50 % cizich. Konkuren¢ni podnik se ve sledovaném obdobi
doporucené hodnoté piiblizil, ale je také vzdalen odvétvi. Konkurenéni podnik i vybrany

podnik, jako e-shopy s elektronikou, se od odvétvi lisi vyssi preferenci cizich zdroji.

Koeficient zadluzenosti (mira zadluzeni) by se dle doporu¢eni mél pohybovat do hodnoty 1.
Vybrana spolecnost tuto hodnotu vysoce pokracuje, na rozdil od odvétvi, které se hodnoté 1
blizi. Pro hodnoceni koeficientu zadluzenosti je jeho vyvoj v Case, ktery je v ptipadé€ vybrané
spolecnosti pozitivni, nebot” se snizoval 1 podil cizich zdroji, kdy vlastni kapital rostl pies
kumulaci ziskt. Pro podnik negativné vyzniva skute¢nost, ze nema dlouhodobé cizi zdroje,
protoze kratkodobé zdroje maji riziko brzkého splaceni. Konkuren¢ni podnik se také po celé

obdobi pohyboval nad odvétvim, ale dosahoval lepSich hodnot nez vybrany podnik

Urokové kryti ukazuje, o kolik je zisk vy3§i nez nakladové tiroky a mél nabyvat hodnoty
mezi 3 a 8. U vybraného podniku pohybuje nad spodni hranici 3,00 a s vyjimkou roku 2019
byl vzdy nad horni hodnotou 8. Ackoliv je kratkodobé financovani rizikovéjsi, tak je zaroven
levnéjsi pro podnik, coz se projevuje ve vysokych hodnotach urokového kryti, kdy podnik
nakladové troky ze zisku pokryje vice nez 11x v roce 2021. Konkurenéni podnik dosahuje

jeste vyssich hodnot, je méné zadluzen a preferuje kratkodobé financovani, tedy nakladové
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uroky se do zisku vyjdou vice nez 43x v roce 2021. Srovnani s odvétvim neni mozné kvuli

nedostupnosti tdaji o ndkladovych trocich u odvétvi.

7.3.4 Ukazatele aktivity

Tabulka 16 Ukazatele aktivity Mironet

Ukazatel aktivity 2017 2018 2019 2020 2021

Obrat aktiv 5,97 6,07 6,63 10,17 13,36
Obrat zésob 10,56 10,33 10,34 14,24 16,12
Doba obratu zasob 34,55 35,34 35,29 25,63 22,65
Obrat pohledavek 21,94 17,47 22,55 56,91 51,59
Doba obratu pohledavek 16,64 20,89 16,18 6,41 7,07
Obrat zavazk 6,97 7,63 8,34 13,95 18,20
Doba obratu zavazki 52,36 47,82 43,74 26,17 20,06

Zdroj: vlastni zpracovani z idajii ve Sbirce listin
Tabulka 17 Ukazatele aktivity odvétvi (O) a konkurence (TSB)

Ukazatel aktivity 2017 2018 2019 2020 2021

Obrat aktiv - O 2,27 2,36 2,43 n.a. n.a.
Obrat zasob - O 11,59 11,62 12,07 n.a. n.a.
Doba obratu zésob - O 31,48 31,41 30,24 n.a. n.a.
Obrat pohledavek - O 7,40 7,69 8,29 n.a. n.a.
Doba obratu pohl. - O 49,31 47,45 44,04 n.a. n.a.
Obrat zavazkt - O 4,28 4,44 4,66 n.a. n.a.
Doba obratu zav. - O 85,19 82,21 78,30 n.a. n.a.
Obrat aktiv - TSB 4,49 4,13 3,83 3,63 5,74
Obrat zasob - TSB 13,66 11,74 10,34 11,31 9,54
Doba obratu zasob - TSB 26,73 31,08 35,31 32,26 38,28
Obrat pohledavek - TSB 39,13 40,65 57,89 78,79 59,00
Doba obratu pohl. - TSB 9,33 8,98 6,30 4,63 6,19
Obrat zévazka - TSB 6,05 5,31 5,51 5,67 7,30
Doba obratu zav. - TSB 60,33 68,73 66,21 64,38 50,01

Zdroj: vlastni zpracovani z udaji MPO a Sbirky listin

Obrat aktiv dosahuje relativné vysoké hodnoty, ktera jesté v prubéhu obdobi roste, aktiva

se v prubéhu roku obrati v trzbach obvykle 6x, vroce 2021 doslo k narlGstu az na 13x,

coz je vzdaleno minimélni doporuc¢ené hodnoté 1 i hodnot¢ odvétvi 2,3. Konkurenéni podnik

také dosahuje vySSich hodnot obratu aktiv nez odvétvi, jeho hodnoty jsou polovicni proti

vybranému podniku. Zde se opakované projevuje strategie Mironetu, ktery s niz§i marzi

musi prodat vysoky objem zbozi, které dopliiuje pouze minimum dlouhodobého majetku

a T.S.Bohemia prodava mens$i mnoZstvi s vys$§i marzi. Zaroven specializace na elektroniku

znamena rychlej$i zastaravani zbozi, kdy jsou nové modely procesorti, grafickych karet
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¢i mobilnich telefonii uvadény kazdého ptl roku nebo kazdy rok, coz je v kontrastu s celym

odvétvim, které zahrnuje nabytek, auta, kosmetiku a parfémy atd.

Obrat zasob ve sledovaném obdobi rostl, av§ak v letech 2017 az 2019 zaostaval za odvétvim,
v letech 2020 a 2021 by obrat zasob pravdépodobné odvétvi piekonal. Vybrany podnik
v roce 2019 srovnal konkre¢ni podnik a v letech 2020 a 2021 jej také ptekonal. Doba obratu
zasob je pro e-shop s elektronikou relativné vysokd, v letech 2016 az 2019 byla delsi
nez jeden mésic a byla hor§i nez odvétvi, opét v roce 2020 mohla vybrana spolecnost
piekonat odvétvi a v letech 2020 a 2021 méla nizsi dobu obratu nez konkurence. Predevsim
v letech 2017 az 2018 udrzoval Mironet nepfimétené vysoké zasoby vuci realizovanym
trzbam, to se v letech 2019-2021 rozsifovanim sortimentu a pandemii onemocnéni Covid-19

podafilo prolomit a doslo k prudkému narastu trzeb.

Obrat pohledavek nedosahuje idedlni hodnoty 0, ale doba obratu pohledavek potvrzuje vyse
uvedené skuteCnosti, ze jen velmi nizky pocet pohleddvek je po splatnosti a podnik
ma v pohledavkach vazan kapital kratSi dobu nez odvétvi, ale zaroven delsi dobu
nez konkurence. Pravdépodobné se jedna o specifika e-shopu s elektronikou, kdy vétSina
zdkaznikd obdrzi zbozi az po jeho uhradé a nevznikd zavislost na nékolika malo

odbératelich.

Doba obratu zavazkl je propojena s dobou obratu pohledavek, nebot” doba obratu zavazki
stanovuje kolik dni mé podnik na Uthradu svym dodavateliim a doba obratu pohledavek
urcuje, za kolik dni podnik dostane zaplaceno od odbératelti. V roce 2017 mél vybrany
podnik pfiznivou situaci, kdy mohl platit po 52 dnech, ale dostal zaplaceno po 22 dnech,
postupné se tyto doby zkracovaly a v roce 2021 podnik platil po 20 dnech, ale penize obdrzel
po 7 dnech. Jedna se o velmi nizké hodnoty vii¢i odvétvi, avSak konkreéni podnik dosahuje
jesté piiznivéjSich hodnot. Nizkd doba obratu pohledavek je nejspiSe zplisobena vyse
popsanym charakterem zakaznikl e-shopu s elektronikou, doba obratu zavazk je vychylena

ve prospéch konkurencniho podniku asi z divodu vyjednavaci pozice vici dodavateltim

a niz$i zadluzenosti.

7.4 Analyza souhrnnych ukazatela

V této podkapitole jako doplnéni vyse uvedenych tradi¢nich ukazatelli, je zkonstruovan
ukazatel Z-skore pro podniky neobchodované na burze jako hlavni zastupce bankrotnich

modela.
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7.4.1 Z-skore
Tabulka 18 Z-skore
Komponenty 2017 2018 2019 2020 2021
0,717x CPK/A 0,092 0,121 0,130 0,169 0,123
0,847x ner. zisky/A 0,073 0,111 0,109 0,140 0,159
3,107x EBIT/A 0,040 0,093 0,083 0,102 0,130
0,42x VK/cizi zdroje 0,048 0,077 0,073 0,098 0,115
0,998x Trzby/A 5,956 6,055 6,619 10,146 13,332
Z-skore 6,209 6,457 7,015 10,654 13,858

Zdroj: vlastni zpracovani z tdajti ve Sbirce listin

Hodnoty Z-skére jsou vyrazn€ nad doporucovanou hodnotou 2,9 v celém sledovaném

obdobi, tedy by podnik mél mit uspokojivou finanéni situaci. V pribéhu sledované¢ho obdobi

se hodnota Z-skore jest¢ zlepSovala. Rist byl podpoten rostouci kumulaci ziskti, rostoucim

ziskem a prudkym navySenim trzeb. Jako problematické miize byt slozeni komponent, které

pfimo nerozlisuji likviditu aktiv, tedy tento ukazatel je ovlivnén vysokym stavem zasob,

které nemusi byt dostate¢né likvidni.
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8 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

V této kapitole bude zkonstruovan vybrany hodnotovy ukazatel — ekonomickd ptidana
hodnota. Budou upraveny ucetni vykazy vybrané spolecnosti dle doporuceni uvadénych

ve zdrojich v teoretické ¢asti.

8.1 Vypocet NOA

V této ¢asti bude proveden vypocet Cistych operativnich aktiv. NOA vychazeji z Gprav
rozvahy vybraného podniku, kdy jsou zahrnuty aktiva, ktera v rozvaze nefiguruji, ale podnik
je vyuziva pro svou ¢innost, dale jsou vylu€ovany neoperativni aktiva a snizovan neuroceny

kapital.

8.1.1 Aktivace dlouhodobého pronajmu

Tabulka 19 Aktivace dlouhodobého pronajmu

PoloZka 2017 2018 2019 2020 2021

DHM 14 880 14260 39 740 38220 36 700
Kratkodobé zavazky 620 620 1520 1520 1 520
Dlouhodobé zavazky 14 260 13 640 38 220 36 700 35180
Odpisy 620 620 1520 1520 1 520

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin

Jako prvni uprava pro stanoveni Cistych operativnich aktiv je realizovana aktivace pronajmu.
Podnik si pronajiméd prostory pro Ctyfi prodejny a v roce 2019 si podnik pronajmul
skladovaci prostory v Dobiejovicich u Prahy, které vroce 2022 ptenechal sesterské
spolecnosti a hlavni sklad pfesunul o pfiblizné 3 km déle - do Nupak. Expertnim odhadem
byla odhadovand hodnota ¢tyf prodejen k1. 1. 2017 ve vysi 15500000 K¢, kdy
predpokladand Zivotnost byla stanovena na 25 let, tudiz dodate¢ny ro¢ni odpis je ve vysi 620

tis. K¢.

Protoze v roce 2019 spolecnost vyznamné rozSifovala sortiment o rozmérnéjsi zbozi jako je
zahradni nabytek a néfadi, tak jiZ nemohla spoléhat na malé sklady u svych a franSizovych
prodejen a pfistoupila k ndjmu skladu v Dobiejovicich. Tento sklad po opravach vnitiniho
vybaveni v roce 2022 pievzala sesterska spole¢nost Mr. Cloud, kterd obdrzela dotaci na
vybudovani datového centra, a podnik centralni sklad ptfest€éhoval do Nupak. Hodnota
skladu byla stanovena expertnim odhadem ve vysi 27 mil. K¢ se zivotnosti 30 let k 1. 1.

2019, tedy od roku 2019 je ptidan odpis ve vysi 900 tis. K¢.
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8.1.2 Ocenovaci rozdil z pfecenéni DHM

Tabulka 20 Pfrecenéni DHM

Polozky 2017 2018 2019 2020 2021

Brutto DHM 7 496 7 739 9332 10471 14 216
Netto DHM 2 943 2 084 2 699 5047 7102
Odepsanost 61% 73% 71% 52% 50%
Brutto ocenovaci rozdil 1 098 915 732 549 366
Odpisy 183 183 183 183 183
Netto ocenovaci rozdil 915 732 549 366 183

Zdroj: vlastni zpracovani z tdajti ve Sbirce listin
S ohledem vysoké hodnoty odepsané¢ho majetku, zejména v letech 2018 a 2019, je vhodné
aktivovat zcela odepsany majetek, ktery byl vyuzivan pro hlavni ¢innost podniku,
ale v rozvaze se neprojevil. Podnik odhaduje hodnotu odepsaného a pouzivaného majetku

na 1 830 tis. K¢ s mirou opotiebeni 60 % a bude ho pouzivat jesté 6 let.

8.1.3 Neprovozni dlouhodoby majetek

Tabulka 21 Neprovozni DM

Neprovozni DM 2017 2018 2019 2020 2021

Sdilené prostory 240 240 240 370 370
Nedokonc¢eny DHM 0 0 0 0 168
Nedokonc¢eny DNHM 0 0 860 0 0
Celkem 240 240 1100 370 538

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin

Vybrany podnik je propojeny se svou sesterskou spoleCnosti piedev§im v oblasti
zaméstnanct, v letech 2017 az 2019 se zaméstnanci sesterské spolecnosti velkou mérou
podileli na provozu podniku a pouze jednotlivi zameéstnanci sesterské spolecnosti
se vénovaly c¢innostem mimo hlavni ¢innost podniku, dlouhodoby majetek vyuzivany
k jiné ¢innosti byl odhadnut na 240 tis. K& pro 2017-2019. V letech 2020 a 2021 podnik vice
vyuziva vlastnich zaméstnanci, ale zaméstnanci sesterské spolecnosti zlstavaji a zadroven
zvySen na 370 tis. K¢&. V pfislusnych obdobich byl dale vyloucen nedokonceny nehmotny

a hmotny majetek, nebot’ v daném roce neptispiva k vytvareni hodnoty podniku.
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8.1.4 Neitroceny cizi kapital
Tabulka 22 Neuroceny cizi kapital
Netiroceny cizi kapital 2017 2018 2019 2020 2021
Ptijaté zalohy 2 661 2737 2 975 4 623 4111
Zavazky z obch. vz. 109 555 74 387 104 557 72 929 77 354
Rezervy 0 0 2 500 5 000 0
Zavazky ostatni 30 798 21241 12510 18 678 19 840
Casové rozlieni 8 832 8 827 8 827 9 684 10 640
Celkem 151 846 107 192 131 369 110914 111 945

Zdroj: vlastni zpracovani z tdajti ve Sbirce listin

V rozvaze byla vykazovana neurocena pasiva, zejména se jednalo o pfijaté zalohy, zavazky
z obchodnich vztahil, rezervy, pasivni ¢asové rozliSeni a ostatni zavazky (bez kratkodobych
finan¢nich vypomoci), které se skladaji ze zavazkl vici statu, zaméstnanclim a bezuro¢nych

pujcek spolecnika. Podnik nemél Zadné dlouhodobé& neurocené zavazky.

8.1.5 Upravy NOA (C)

Souhrn vyse uvedenych uprav je uveden v nésledujici tabulce, kdy byly piipo¢teny hodnoty

budov v najmu, odepsand aktiva a odeCten nevyuzivany majetek s neurocenym cizim

kapitalem.
Tabulka 23 Upravy NOA
Upravy 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva 188 921 147 239| 174463 157570 162491
Aktivace najmu 14 880 14 260 39 740 38 220 36 700
Oceiovaci rozdil 915 732 549 366 183
Neprovozni majetek -240 -240 -1 100 -370 -538
Netroceny cizi kapital -151846| -107192| -131369| -110914| -111945
NOA 52 630 54 799 82 283 84 872 86 891

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin

V nésledujici tabulce je zndzornéna upravend struktura aktiv, kterd se ménila v poloZce

dlouhodobého majetku.

Tabulka 24 Upravena aktiva

PoloZka rozvahy 2017 2018 2019 2020 2021

Dlouhodoby majetek 18498| 16836| 42748 43836| 51438
DIlh. nehmotny majetek 0 0 860 573 7993
DIlh. hmotny majetek 18498 | 16836| 41888| 43263| 43447
Dlh. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 185978 | 141841 | 170364 | 151950 147 086
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Zéasoby 106 736| 86 492| 111870| 112479| 134 675
Pohleddvky 51390 51133| 51311| 28148 42073
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 51390 51133| 51311| 28148 42073
Krt. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky 27852 4216| 7183| 11323| -29663
Casové rozliseni aktiv 0| 3314 540 0 312
Netirogeny cizi kapital 151 846| 107 192| 131369| 110914| 111945
NOA 52630 54799| 82283| 84872| 86891

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin
Se zménami aktiv souvisi i zmény pasiv, aktivace ndjmu a odecteni neurocené¢ho ciziho
kapitdlu ma dopad do ciziho kapitdlu a pfiéteni ocenovaciho rozdilu s odectenim

neprovozniho majetku méa dopad na vlastni kapital.

Tabulka 25 Upravena pasiva

Polozka rozvahy 2017 2018 2019 2020 2021

Vlastni kapital 18498 | 21373| 24458 28021 32563
Zéakladni kapital 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 14736 16359 19373 22458| 26021
VH bézného u¢. obdobi 1622 3014 3 085 3563 4542
Cizi zdroje 33597| 32934 58376| 56856| 54683
Rezervy 0 0 0 0 0
Zavazky: 33597| 32934 58376| 56856| 54683
Dlouhodobé zavazky 14260 13640 38220, 36700 35180
Kratkodobé zavazky 19337 19294 20156 20156 19503
Casové rozligeni 0 0 0 0 0
EVK 675 492 -551 -4 -355
C 52630 54799 82283 84872 86891

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin
8.2 Vypocet NOPAT

Po upravé rozvahy je déale nutné upravit 1 vykaz zisku a ztraty, jinak by nebylo mozné
stanovit EVA. Upravy vychézi ze zisku pied zdanénim a nasledné jsou pfigitany &i odeitany

naklady a vynosy, které¢ nemaji ptimou souvislost s ¢innosti podniku.
V ramci vypoctu NOPAT byly zahrnuty Gpravy o:
e vylouceni trokovych nakladu,

e vylouceni VH z prodeje dlouhodobého majetku
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rozdilu,

vylouceni najemného,

vylouéeni dodate¢nych odpisii z aktivovanych pronajimanych prostor a oceniovacich

e vylouceni nakladii na spravu aktivovaného majetku v nadjmu stanovenych

dle servisnich zasahii v pronajimanych prostorech,

e zahrnuti teoretické dané z NOPAT skrze efektivni zdanéni.

Tabulka 26 Vypocet NOPAT

Upravy 2017 2018 2019 2020 2021

VH pted zdanénim 2 144 3 894 3 950 4563 6192
Urokové néklady 271 502 726 591 591
Trzby z prodaného DM -1116 0 -3 -16902 -744
Zustatkova cena DM 1091 6 0 16 820 467
Najem 3160 3160 7574 7 749 8209
Dodate¢ny odpis -803 -803 -1 703 -1 703 -1703
Néklady na spravu -110 -56 -161 -32 -214
VH po tpravich 4 637 6 703 10 383 11 086 12 798
Plvodni dan 522 880 865 1 000 1651
Efektivni zdanéni 24,35%| 22,60%| 21,90%| 21,92%| 26,67%
Upravena dan -1129 -1515 -2274 -2430 -3413
NOPAT 3508 5188 8109 8 656 9 385

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin

NOPAT ma ve sledovaném obdobi pozitivni trend, ktery je zptisoben ristem ucetniho zisku
a aktivaci hodnoty skladu v roce 2019, kterd se projevila vyssi ¢astkou vyluCovaného

najemného.

8.3 VaZeny priumér nakladi na kapital (WACC)

Zaveretnym krokem pro stanoveni EVA je vypocet ndkladi na kapitél, které zahrnuji

naklady na cizi kapital a ndklady na vlastni kapital.

8.3.1 Naklady na cizi kapital

Pro stanoveni nakladl na cizi kapital je mozné vyuzit informaci z tvérovych smluv o vysi
urokové sazby. Protoze nebyly tyto smlouvy pfistupné, tak nédklady na cizi kapital
jsou stanoveny jako podil ndkladovych trokii vici trocenym kratkodobym zavazkiim
(podnik nemé dlouhodobé zdroje financovani). Zarovent doslo k aktivaci pronajimanych

prostor, coz mélo dopad na dlouhodoby a kratkodoby cizi kapital, proto byla stanovena
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tirokova sazba ze souétu roéni primémé sazby PRIBOR 6M (CNB, 2023) a pfirazky

ve vysi 1,5 %.

Tabulka 27 Vypocet ndkladl na cizi kapitél

Polozky 2017 2018 2019 2020 2021

Nékladové uroky 271 502 726 591 591
Krat. zdvaz. k uvér. in. 18 717 18 674 18 636 18 636 17 984
Fivéry 1,45% 2,69% | 3,90%| 3,17% | 3,29%
Aktivace ngjmu 14 880 14260 39740 38220 36700
Fnijem 2,08% 2,98% | 3,75% 2,44% 2,95%

Zdroj: vlastni zpracovani z Gidajii ve Sbirce listin a CNB

8.3.2 Naklady na vlastni kapital

Pro vypocet nakladi na vlastni kapital je mozné vyuzit metody CAPM s ndhradnimi

odhady B, ktera se vyuziva pro podniky neobchodované na burze. Hodnoty rizikové prémie

(tm-17) pro Ceskou republiku a nezadluzené B (odvétvi Retail (online)) jsou prevzaty z dat

zvetejiiovanych profesorem Damodaranem (2023).

Pro roky 2017 az 2019 je mozné vyuzit dat MPO (2018,2019, 2020) pro zjisténi vyse

bezrizikové urokové miry (rr), ale financni analyza podnikové sféry pro roky 2020 a 2021

neni zvetejnéna ani v roce 2023, proto bezrizikovéa Grokova mira je pro roky 2020 a 2021

stanovena vynosem desetiletého statniho dluhopisu dle tidajii CNB (2023) jako aritmeticky

prumér mési¢nich hodnot.

Jako prvni krok je nezadluzena B pfevedena na zadluZenou B dle vzorce ¢. 33:

Tabulka 28 Pievod pn na Bz

Komponenty 2017 2018 2019 2020 2021

Bn 1,16 1,25 1,14 1,17 1,07
CK 33597 32934 58376 56856| 54683
VK 18498 21373 24458 28021 32563
Bz 2,867 2,810 3,344 3,093 2,525

Zdroj: vlastni zpracovani z tdajt ve Sbirce listin a Damodaran

Poté je mozné zadluzenou B vyuzit pro vypocet nakladl na vlastni kapital metodou CAPM.

Tabulka 29 Vypocet nakladl na vlastni kapitdl metodou CAPM

Komponenty 2017 2018 2019 2020 2021

rf 0,98% 1,98% 1,55% 1,13% 1,90%
Bz 2,867 2,810 3,344 3,093 2,525
I'm - It 6,69% 5,89% 6,94% 5,80% 5,31%
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Ie CAPM 20,16% | 18,53% | 24,76% | 19,07% | 15,31%

Zdroj: vlastni zpracovani z iidajii ve Sbirce listin, Damodaran, MPO a CNB
Néklady na vlastni kapital ke konci sledované¢ho obdobi klesaly, to bylo zptsobeno klesajici
bezrizikovou ptirazkou a klesajici hodnotou zadluzené B, ktera byla ovlivnéna pies klesajici
nezadluzenou P a rostoucim vlastnim kapitadlem, coz bylo zptisoben kumulaci nerozdélenych

ziskll. Rekordni hodnota v roce 2019 byla ovlivnéna aktivaci pronajatého skladu, ktery siln¢

Mrwe

S ohledem na relativné vysoké nédklady na vlastni kapitadl stanovené metodou CAPM
s ndhradnimi odhady B je vhodné navazat dal$i metodou stanoveni nakladi na vlastni

kapital, a to stavebnicovou metodou dle metodiky MPO (2016) na zaklad¢ vzorce ¢. 34.

Bezrizikova sazba (rr) je stanovena stejné jako v predchozi metodé, tedy roky 2017 az 2019
jsou zalozeny na datech MPO (2018, 2019, 2020) a pro roky 2020 a 2021 se jedna o vynos
desetiletého statniho dluhopisu dle dat CNB (2023).

Hodnota piirdzky za velikost podniku (1) &ini 5 %, nebot” hodnota tplatnych zdroja (UZ),
které tvofi vlastni kapital, bankovni uvéry a dluhopisy (nulové) neptesahla hodnotu

100 mil. K¢.

Rizikova pfirazka za podnikatelské riziko podniku (rpod) byla stanovena jako minimalni
hodnota rpeq v 0dvétvi, nebot’ podil EBIT a aktiv byl vyssi nez podil uplatnych zdrojt a aktiv,
vynasobeny néklady na cizi kapital. Doporuc¢ené minimalni hodnoty ry0d vychazi z dat MPO
(2018, 2019, 2020) a pro roky 2020 a 2021 bude ptevzata hodnota posledniho dostupného
roku - 2019. S ohledem na skutec¢nost, Ze v odvétvi G — Velkoobochod a maloobchod se tato
piirdzka pohybovala kolem hodnoty 2,70 v fadu setin v letech 2017 az 2019, tak by vysledek

nemél byt prili§ zkreslen.

Rizikova pfirdzka za financni stabilitu (rrinstb) Vychdzi z hodnoty béZzné likvidity (L3)
a dvou koeficientll pro vypocet rizika za finan¢ni stabilitu (XL1 a XL2), kdy prvni ma
doporucenou hodnotu 1,0 a druhy 2,5 (MPO, 2020). Protoze b&ézna likvidita podniku je vzdy

vysSinez 1 a zérovenl mensi nez 2,5, tak bylo nutné pouzit vzorec dle MPO (2020):

(XL2-L3)?
Trinstab = {3153z < 01 (38)

Rizikova ptirazka za finanéni strukturu (rrinsir) vychazi z rozdilu mezi re a WACC. Hodnota

této ptirdzky se pohybuje od 0 % do 10 %. Pro roky 2017 az 2019 byla vyuzita hodnota r
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z benchmarkingového diagnostického systému finan¢nich indikatorti INFA a pro roky 2020

a 2021 byl vyuzit vzorec dle MPO (2020):

wACCxZE-Lxumx (CZ-L5)
Te = VK (39)
A

Kde:
e WACC —r1f +rLA + rpod + rFinStab,
e UZ —uplatné zdroje,
e A —aktiva,
o (CZ - cisty zisk (EAT),
e 7 —zisk pted zdanénim (EBT),
e UM — urokova mira uplatnych zdroju,
e VK - vlastni kapital.

Tabulka 30 Vypocet r. stavebnicovou metodou

Komponenty 2017 2018 2019 2020 2021

rf 0,98% 1,98% 1,55% 1,13% 1,90%
LA 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
I'pod 2,67% 2,77% 2,70% 2,70% 2,70%
TFinStab 8,10% 7,37% 7,19% 6,16% 7,13%
I'FinStr 9,13% 8,85% 8,03% 8,51% 7,69%
e STAV 25,88% | 25,97% | 24,47% | 23,50% | 24,69%

Zdroj: vlastni zpracovani z tdaji MPO
Hodnoty ndklad na vlastni kapitdl vychazi stavebnicovou metodou relativné vysoké,
predevs§im s ohledem na skuteCnost, Ze odvétvi v roce 2017 vykazalo néklady na vlastni
kapital ve vysi 13,45 %, v roce 2018 ve vysi 13,2 % a v roce 2019 ve vysi 13,07 %. Vysoké
naklady na vlastni kapital stanovené stavebnicovou metodou jsou ovlivnény hodnotou
podilu vlastniho kapitalu na aktivech, ktery napf. vroce 2017 u podniku ¢inil 9,7%,
ale u odvétvi dosahl 44 %. Pokud by podnik dosahoval podobného podilu vlastniho kapitalu

na aktivech, tak napf. pfiraZka za finan¢ni strukturu byla nulova. K vysoké hodnoté€ nakladi
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na vlastni kapital vyznamné pfispéla i pfirdzka za finan¢ni stabilitu, coZ je zptisobeno nizkou

hodnotou ukazatelt likvidity vici odvétvi.

S ohledem na relativné vysoké rozdily mezi naklady na vlastni kapital stanovené metodou
CAPM s nahradnimi odhady P a stavebnicovou metodou, tak ndklady na vlastni kapital
budou stanoveny primérem téchto metod. Vyssi vaha byla zvolena pro metodu CAPM
s ndhradnimi odhady B, nebot’ neni zkreslena vyuzivanim star§ich dat MPO z roku 2019,
které¢ se promitly do vypoctu nékladi na vlastni kapital stavebnicovou metodou v letech

2020 a 2021.

Tabulka 31 Primérné naklady na vlastni kapital

Metoda 2017 2018 2019 2020 2021 Vahy
CAPM s odhady 20,16% | 18,53%| 24,76%| 19,07%| 1531%| 2
Stavebnicova 25,88% | 2597%| 24,47%| 23,50%| 24,69% 1
Primér re 22,36% | 21,40% | 25,32% | 20,55% | 18,46% | 3
Zdroj: vlastni zpracovani
8.3.3 Vypocet WACC
Pro vypocet WACC byl zvolen vzorec:
- , VK
WACC = (rﬁvéry x (1-T) x 222 ) + (Tugjem X (1 = T) x Z22) 4 (7, x )
Tabulka 32 Vypocet WACC
Komponenty 2017 2018 2019 2020 2021
Tavéry 1,45% 2,69% 3,90% 3,17% 3,29%
Tnijem 2,08% 2,98% 3,75% 2,44% 2,95%
Pramér re 22,36% | 21,40%| 25,32%| 20,55%| 18,46%
uvery/C 0,356 0,341 0,226 0,220 0,207
najem/C 0,283 0,260 0,483 0,450 0,422
VK/C 0,349 0,390 0,297 0,330 0,375
WACC 8,69% | 9,72%| 9,71% 8,24% 8,48%

Zdroj: vlastni zpracovani
Vézeny primér nékladii na kapital ve sledovaném obdobi nemél ziejmy trend, po vysokych
hodnotéach v letech 2018 a 2019 nasledoval pokles k niz§im hodnotam, ktery byl ovlivnén

klesajicimi néklady na vlastni kapitél.

8.3.4 Vypocet EVA

Pro vypocet ukazatele EVA byl pouzit vzorec €. 29, ktery vychazi z NOPAT, WACC a C.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 81

Tabulka 33 Vypocet EVA

Ukazatele 2017 2018 2019 2020 2021
NOPAT 3 508 5188 8109 8 656 9385
WACC 8,69% 9,72% 9,71% 8,24% 8,48%
C 52 630 54 799 82 283 84 872 86 891
EVA -1 066 -136 122 1 665 2018

Zdroj: vlastni zpracovani

v

v

v

sledovaném obdobi, tak skrze pokles nékladii na prodané zbozi, osobni naklady a naklady
na energie, doslo k nartistu NOPAT, coz v disledku ptisp€lo k riistu ekonomické ptidané
hodnoty. EVA ma ve sledovaném obdobi pozitivni trend, kdy v letech 2019 az 2021
pravidelné vyrazné rostla, coz bylo zpisobeno rostoucim NOPAT a klesajicimi WACC pfi
relativné stabilni hodnoté C, kterd pouze v roce 2019 skokové vzrostla kvuli aktivaci

pronajatého skladu.
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9 VYHODNOCENI ANALYTICKE CASTI

V ramci analytické ¢asti byl spInén druhy dil¢i cil. V iivodu analytické ¢asti byla piedstavena
spolecnost Mironet a jeji postaveni mezi konkurenci, kdy je mozné podnik zafadit mezi
hlavni hrace na trhu e-shopi s elektronikou, ale zaroven svou velikosti patii spiSe do spodni

poloviny ¢eské TOP 10 prodejcii elektroniky.

Prostfednictvim metod strategické analyzy byly identifikovany ti oblasti, ve kterych podnik
zaostava za lidry trhu. Z navrhovanych tfi moznosti byla, i s ohledem na soucasnou
makroekonomickou situaci, vybrana varianta zaméfend na usporu ndkladl — pofizeni

vydejnich boxi.

V dalsi casti byla provedena finan¢ni analyza s vyuzitim klasickych ukazatelt. V pfidané
hodnoté podnik vyrazné zaostal za zvolenym konkurenénim podnikem, nebot’ podnik
uplatituje nizkou marzi, kterd je zpisobena vysokymi ndklady na prodané zbozi. Pfidana
hodnota ma rostouci tendenci a investi¢ni projekt by mohl ptfidanou hodnotu zvysit

prohloubenim vyhody podniku — relativné nizkymi mzdovymi naklady.

Ukazatele rentability podniku se pohybovaly pod hodnotou odvétvi 1 konkurence, ackoliv
vykazuji pozitivni trend. To bylo zptsobeno relativné nizkou hodnotou zisku vici trzbam,
aktiviim a vlastnimu kapitalu. Investi¢ni projekt usporou nakladti mtize zvysit zisk podniku

a pozitivné piisobit na ukazatele rentability

Ukazatele likvidity podniku také nedosahly hodnot odvétvi a konkurence. To je zplisobeno
vysokymi kratkodobymi zavazky, nebot” podnik nevyuziva dlouhodobé financovani, ma
pouze kratkodobé bankovni uvéry a dodavatelské Uvéry. Pravé dodavatelské uvéry
predstavuji vyraznou vétSinu cizich zdrojii, coZ je pro podnik vyhodné, nebot nenesou
naklad v podobé urokii. Tato skutecnost se projevila pii konstrukci ukazatele EVA,
ale v ramci klasickych ukazatelt se ukazatele likvidity mohou jevit vyznamné negativng.
Investicni projekt na ukazatele likvidity nemusi mit vyznamny vliv, mirné zlepSeni by mohla

pfinést varianta financovani projektu dlouhodobym tivérem.

Ukazatele zadluZenosti podniku se podobaly hodnotdm konkuren¢niho podniku, tedy
odliSnost od odvétvi muze byt zplisobena specificnosti chodu e-shopu s elektronikou, kdy
e-shop spoléhd na dodavatelské uveéry a je méné vybaven dlouhodobym financovanim
a vlastnim kapitdlem. Naopak v odvétvi pievazovalo vyrovnané financovéani vlastnim
a cizim kapitdlem a napliiovalo doporucené hodnoty ukazatel zadluzenosti. Investicni

projekt mize ukazatele zadluZenosti ovlivnit volbou financovani, kdy financovani vlastnimi
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zdroji muze snizit hodnoty ukazateli zadluzenosti a financovani cizimi zdroje je miize
zvysit.

Ukazatele aktivity dosahuji vysSich hodnot nez odvétvi a konkurence, nebot’ podnik spoléha
na vysoky objem trzeb s nizs$i marzi, kdy se jeho nabidka v cenovych srovnavacich pohybuje

na spodnich ptickach v ramci vyznamnych hract na trhu. Od realizace investi¢niho projektu

nejsou oc¢ekavany znatelné dopady do ukazatelii aktivity.

Z-skore vychazi pro podnik pfizniveé a pohybuje se nad doporuc¢enymi hodnotami. Investi¢ni
projekt mize tento ukazatel zlepsSit pies zvySeni EBIT, ktery je soucasti Citatele X3,

coz je komponenta s nejvyssi vahou v modelu.

Podnik sleduje ¢ast vyse uvedenych ukazatel a na interni rovni je dokaze interpretovat.
Vyhodnoceni investi¢niho projektu z pohledu klasickych ukazateli by podniku nepftineslo
vyznamn¢ nové¢ informace, proto je piistoupeno ke konstrukci ekonomické ptidané hodnoty,
ktera bere v uvahu vliv nédkladt na kapital a skrze Gpravy ucetnich dat ptinasi odlisny pohled
na vykonnost podniku. Ekonomicka ptidana hodnota ve sledovaném obdobi se ze zapornych
hodnot pteklopila do hodnot kladnych. Diivodem byl stabilné rostouci NOPAT, WACC
ke konci sledovaného obdobi také poklesly a ptispé€ly k ristu ekonomické ptidané hodnoty,
1 ptes skokovy nartst hodnoty kapitalu C. Pro podnik je pozitivni zpravou, Ze dosahuje
kladné ptidané hodnoty, coz je protivahou vii¢i negativné ptisobicim ukazateliim likvidity
a zadluzenosti. Investi¢ni projekt by usporou ndklad meél ovlivnit pfedevsim hodnotu
NOPAT, do NOA(C) vstoupi potfizovaci cena vydajovych boxi a WACC bude ovlivnén
volbou financovani vlastnim ¢i cizim kapitdlem. S ohledem na podobnou logiku
za konstrukci ekonomické ptidané hodnoty s Cistou soucasnou hodnotu bude investi¢ni

projekt vyhodnocen praveé s pouzitim Cisté souasné hodnoty.
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10 HODNOCENI INVESTICNIHO PROJEKTU

Pfi hledani teSeni, jak zlepSit finanéni vykonnost podniku a vySe uvedeny problém se
zaostavanim v inovacich podniku, byl zvolen investi¢ni projekt ndkupu vydejnich automatd.

Zaostavani vybraného podniku nenastdva pouze jenom proti lidriim trhu, jako jsou Alza

¢i CZC, ale 1 viici podstatné mensim subjekttim jako je napt. DIGIFIT.

brak }'Ij i oillaSi Zpr N

Nedaleko od hlavni pobocky Mironet na Praze 4 se nachazi obchod DIGIFIT, ktery ma u své
pobocky umistén vlastni vydejni automat. MozZny piinos vydejniho automatu je ziejmy
z oteviraci doby prodejen, kdy Mironet ma otevieno ve vSedni dny od 8:00 h do 20:00 h
a o vikendech od 9:30 h do 18:00 h, tak DIGIFIT ma pouze vSedni dny od 9:30 h do 18:00 h.
Z toho vyplyva, Ze automaticky vydejni box mulze vést k Uspofe osobnich nakladi.
Také mize dojit ke zjednoduSeni logistickych procesii, protoze zasobovaci auto
z centralniho skladu mize zbozi vylozit pfimo do boxu v jakoukoliv dobu, zboZi nemusi byt

ukladano do hiife ptistupnych lokalnich skladt provozoven.

V souvislosti se souCasnou situaci na Ukrajiné a pobytu velkého mnozstvi uprchliki
na uzemi CR, ktefi hledaji zaméstnani, tak zaucit zaméstnance k osobnimu jednani v ¢estiné

se zakazniky, je jist¢ méné efektivni neZ zaméstnance naucit obsluze automatického
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vydejniho boxu. Dal§im piinosem mutize byt i pfijem reklamaci od zakaznikd, které pfi feSeni
na prodejn¢ mohou byt zdlouhavé a vést k vytvareni front. Tento piinos mulze byt
kombinovéan i s vétsi specializaci obsluhy, kdy pracovnici, ktefi nemaji dostate¢né vyvinuté
soft skills pro praci se zdkazniky, mohou byt pieskoleni k dopliovani automatd,

nebo se v krajnim piipad¢ mize ukazat, Ze jsou pro podnik nadbytecni.

Vydejni automaty zvysSuji miru, se kterou si zakaznici vyzvednou zbozi na prvni pokus,
umoziuji optimalizaci logistickych procest a snizuji provozni ndklady. Naopak negativnim
jevem pro prodavajici mize byt vétSi mira vraceni zbozi, avSak tento bod se e-shopu
s elektronikou tolik nedotyka, nebot’ se projevuji hlavné pii nakupovani obleceni. (Morganti

akol., 2014)

Zakaznici na vydejnich automatech ocetuji ptfedevsim rychlost doruceni zbozi, nasledné
jsou pro né dulezité¢ faktory spolehlivost a bezpecnosti pfi odbérli zboZzi pifes automat

(Tsai a Tiwasing, 2021).

Lze tedy shrnout, zZe je mozné ocekavat od zavedeni automatického vydeje zbozi vyssi

spokojenost zakaznik, a s tim spojeny potencialni nartst trzeb.

Na nédkladové strdnce lze ocekavat odpisy souvisejici s pofizovaci cenou vydejnich
automatt. Déle vzniknou naklady na servis a pojisténi, protoze vydejni automaty budou
umisténi na vetejné pristupném prostranstvi u jednotlivych pobocek a ndklady na elektrickou
energii. Déle bude nutné upravit informacni systém a implementovat boxy na web podniku.
K témto ndkladim je$t¢ vzniknou osobni ndklady na zaméstnance, kteti budou zboZi

do boxu umist’ovat a odebirat.

Podnik podléha auditu, proto v dubnu 2023 neni dostupna ucetni zavérku za rok 2022,
tudiz pro rok 2022 budou vyuzity hodnoty roku 2021. Bylo by mozné vyuzit ¢ast ucetnich
udajl za rok 2022, nebot’ kalendaini rok 2022 jiz skoncil, ale n¢které polozky v rozvaze
a VZZ by bylo nutné odhadnout, coz by ovlivnilo vyhodnoceni projektu, protoze by bylo

naro¢né rozlisit vliv odhadovanych polozek a vliv projektu.

Mezi rokem 2021 a 2022 neni ocekavana vyraznd zména, kdy podnik (prodejce elektroniky)
neni citeln¢ zasaZen cenami energii a vysoka mira inflace s v cenach elektroniky neprojevila
(index spotiebitelskych cen bytového zatizeni byl dle CSU (2023) v roce 2020 ve vysi 105,5
a v roce 2022 ve vysi 122.4), tak vyrazné jako napt. u potravin (index spotiebitelskych cen
potravin byl dle CSU (2023) v roce 2020 ve vysi 113,5 a v roce 2022 ve vysi 133,5).

Lze ocekavat, ze trzby nepfesdhnou hranici 2 miliard K¢, nebot” dle Statista (2022) trzby
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klesly v roce 2022 v celém sektoru e-commerce. Podnik se v roce 2022 piesunul do nového
skladu, ale st¢hovani prob&hlo do obdobné rozlehlého skladu v Nupakach, ktery je vzdalen
priblizné 3 km od starého skladu v Dobtejovicich, tedy ani z tohoto titulu nejsou o¢ekavany

velké zmény.

10.1 Vliv investi¢niho projektu na vynosy podniku

Na rozdil od investi¢nich projekti nové marketingové strategie a vyvoje mobilni aplikace
se pofizeni vydejovych boxii nezamétuje na oblast vynost. AvSak mirny vliv na trzby
je o¢ekavan, nebot’ vydejovych box je pristupny bez omezeni oteviraci doby a zaroven

zvysuje spokojenost zakaznikd s nakupem.

Trzby za prodej zboZi €inily 2 133 554 tis. K¢, ovlivnéna mize byt pouze ¢ast vyzvedavana
na prodejnach, ktera ¢inila 6 % trzeb. Protoze vydejové boxy je planovano umistit pouze
pred vlastni prodejny podniku, ne fransizové, tak tato hodnota Cini 2,3 %, tedy je mozné
ovlivnit 49 071 tis. K¢ v trzbach za prodej zbozi. Neomezena oteviraci doba a vyssi
spokojenost zdkaznikli v podobé rychlejSitho odbaveni, jak pro zakazniky pifimo

na prodejnach, tak u vydejnich boxi zvysi tuto ¢ast o 0,5 %, tedy o 245 tis. K¢&.

10.2 Vliv investi¢niho projektu na zvySeni nakladi podniku

V Ceské republice ptisobi fada vyrobcii vydejnich boxti napi. CONTEG, FurtodoBox ,
ALFA 3 ¢i 31D, proto je nutné oslovit vyrobce a osobné se seznamit s jejich boxy, zjistit
parametry jednotlivych feSeni a vhodnost pro umisténi u prodejen podniku, ziskat nabidky
na dodavku boxt, ze kterych vybrat nejvyhodné;jsi nabidku. Tomuto kroku byla ptidélena
¢asova narocnost 80 hodin, tedy osobni naklady ve vysi 32 tis. K¢ (zkuSeny pracovnik —

400 K¢&/hod.) a nédklady na dopravu 3 tis. K¢.

Protoze pro ucely diplomové prace neni mozné osobni prohlidka boxt riiznych vyrobci, tak
pro stanoveni pofizovacich ndkladi byl vybran vydejni box od FurtodoBox na zaklad¢
zjiSténych dodacich lhit a komptability softwaru boxu a softwaru podniku. Vydejni box
se sklada ze zakladniho sloupce s fidici jednotkou a ¢tyfmi dopliujicimi moduly. Dle daji
FurtodoBox (2023) je zékladni cena 279 tis. K¢, zaroven je doplnéna o 18 tis. K¢
za dotykovy displej, osvétleni za 4 tis. K¢, venkovni kameru za 12 tis. K¢ a platebni terminal

za 28 tis. K¢. Tedy celkova hodnota jednoho boxu je 341 tis. K¢.

Néklady na dopravu a instalaci jednoho boxu jsou stanoveny na 6 tis. K¢, které zahrnuji

prepravu dodavkou do 3,5 tuny a montazni praci na misté. S ohledem na umisténi vydejnich
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box1ll na verejné prislusném misté bez zastteseni, je ocekavana zivotnost Ctyt let. Pofizovaci
cena Ctyf boxl, ktera zahrnuje cenu boxii, dopravu a instalaci a naklady pfipravy,

je stanovena na 1 405 tis. K¢ s roénim odpisem 351,25 tis. K¢.

Nutné upravy e-shopu a interniho systému maji ur¢enou Casovou naroc¢nost 60 hodin
s nakladem 36 tis. K¢ (IT pracovnik - 600 K¢/hod.), s ohledem na cenu této upravy

se nejedna o technické zhodnoceni a bude se jednat o naklad za sluzby.

Nad ramec jednorazovych investicnich vydaji v prvnim roce je déale nutné stanovit
pravidelné provozni ndklady souvisejici s uzivanim boxii. Vyrobce stanovil mési¢ni servisni
poplatek 1 tis. K¢ za 4 boxy, tedy ro¢ni néklady ve vysi 12 tis. K¢ ro¢né. Kazdy box bude
pojistén proti odcizeni obsahu v jednotlivych vydejnich okénkach ve vysi 9 tis. K¢ ro¢né,

celkem 36 tis. K¢ ro¢né za Ctyii boxy.

Vydejni boxy jsou v provozu nepietrzité a elektrickou energii spotiebovava tidici jednotka,
displej, bezpecnostni kamera a osvétleni. Pfikon celého boxu je odhadnut na 150 W
(FurtodoBox, 2023), proto ro¢ni spotieba ¢ini 1 314 kWh a ro¢ni naklad pti cené 7,63 K¢
(CEZ,2023) za 1 kWh je po zaokrouhleni 10 tis. K& za vydejni box, celkem 40 tis. K& ro¢né.

Vznikne také novy néklad souvisejici s obsluhou vydejnich boxi, kdy pracovnici podniku
budou dopliovat box o objednané zbozi. Je predpoklad, ze zboZi bude dopliiovano dvakrat
denné v pracovni dny a kazdé doplnéni mé ptidélenou casovou dotaci 1 hod. (oddéleni zbozi
do boxu a do prodejny ve skladu, vlozeni zbozi do boxu a uklid). Celkem na jeden box
pfipada 500 hodin obsluhy s roénim mzdovym nakladem 125 tis. K¢ (méné kvalifikovany

pracovnik - 250 K¢/hod.), celkem 500 tis. K¢.

Na naklady bude mit vliv také zptisob financovani projektu. Na zaklad¢ udaji z analytické
¢asti vyplyva, Ze podnik ma vysoké naklady na vlastni kapital. Naopak néklady na avéry
jsou nizsi, a to kvili vyuzivani korunovych a eurovych uvéri od CSOB. Proto projekt bude
financovan cizimi Uplatnymi zdroji. Nevyhodou této varianty je dalsi rist zadluZeni podniku,
v situaci, kdy ukazatele zadluzenosti jsou vysoko nad odvétvim. Avsak vii¢i konkurenénimu
podniku se ukazatele zadluZenosti vyrazné nelisi. Uvéry v korunach jsou v soucasnosti
zatizeny vysokymi trokovymi sazbami CNB. Proto byla zvazovéna varianta eurového
uvéru, ale podnik jiz vyuziva souCasné eurové piijmy pro kryti jiz vyuzivanych eurovych
Gvéra. Tedy potizeni vydejovych boxi bude financovano korunovym uvérem. Uvér bude
ve vysi pofizovaci ceny &ty boxi 1 405 tis. K&., kdy CSOB (2023) pro uvér se splatnosti

4 roky nabizi ro¢ni urokovou sazbu ve vysi 8,9 %. Celkové cena uvéru ¢ini 1 732 tis. K¢,
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ro¢ni splatka je ve vysi 433 tis. KE. 'V prvnim roce je nédkladovy urok 125 tis. K¢ a splatka
jistiny 308 tis. K¢, ve druhém roce je nakladovy urok 98 tis. K¢ a splatka jistiny 335 tis. K¢,
ve tfetim roce je nékladovy trok 68 tis. K¢ a splatka jistiny 365 tis. K¢, ve Ctvrtém roce

je nakladovy urok 36 tis. K¢ a splatka jistiny 397 tis. K¢.

S ohledem na ocekavané zvySeni trzeb ve vysSi 245 tis. K¢ byly stanoveny naklady
na prodané zbozi ve vysi 233 tis. K¢, coz vychazi z podilu nakladi na prodané zbozi

vuci trzbam za prodané zbozi (95% v roce 2021).

Tabulka 34 Vliv investi¢niho projektu na zvyseni nakladi podniku

Polozka 2023 2024 2025 2026

Odpisy 351,25 351,25 351,25 351,25
Néklady na sluzby 84 48 48 48
Néklady na energie 40 40 40 40
Osobni naklady 500 500 500 500
Nékladové uroky 125 98 68 36
Néklady na prodané zbozi 233 233 233 233
Celkem 1 333,25 1270,25| 1240,25| 1208,25

Zdroj: vlastni zpracovani
10.3 Vliv investi¢niho projektu na sniZeni niakladi podniku

S potizenim vydejnich box bude omezena oteviraci doba v priméru o 1 hodinu denné
(vice bude omezena pobocka na Chodové s dlouhou oteviraci dobou vcetné vikenda
0 700 hodin, mén¢ zbylé tii prodejny s kratsi oteviraci dobou celkem o 750 hodin). Tato
zmeéna se promitne do Uspory mzdovych nakladi a ndkladl na energie. Osobni néklady

Cinily 19 256 tis. K¢ a obsluha prodejen se odhadem podilela ve vysi 7 800 tis. K¢.

Cast zbozi nebude nutné doplitovat piimo do skladi prodejen, kdy predevsim pobocky
v Brné a na Praze 8 maji horsi prostupnost z auta do skladu. Zaroven zboZzi do vydejového
boxu miiZe byt dopliiovano piimo z auta v originalnim obalu, tedy nebude nutné balit nekteré
zasilky jako pro vydej na prodejné, coz uSetii ptiblizné 0,5 hodin pii kazdém zavozu,
ktery probiha dvakrat dennd. Uspora pii naskladiiovani prodejen ¢ini 250 hodin s roénim
osobnim nakladem 62,5 tis. K¢ (méné kvalifikovany pracovnik - 250 K¢&/hod.) na vlastni

prodejnu.

Zménou organizace smeén (napf. na Chodové z 3 klientskych pracovniku a 1 pracovnika
skladu na 2,5 klientského pracovnika a 0,5 pracovnika skladu), kdy poklesne celkovy
odpracovany casovy fond a zaroven poklesne provize klientskych pracovniki, tak by

na Chodové mohly poklesnout osobni néklady o 360 tis. a na zbylych tiech pobockach
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0 192 tis. K& Uspora mzdovych nékladii je v souétu odhadovana na 1 186 tis. K&,
tedy je o¢ekavana uspora ve vysi 15,2 % z osobnich ndkladi obsluhy provozoven ve vysi
7 800 tis. K¢. V pocatecni uvaze o uspoie osobnich nakladi byla o¢ekavana vyssi Gspora,
protoze ackoliv je uspora 1 186 tis. K¢, avSak podnik ofekava narast osobnich nakladt

z titulu logistického zabezpeceni provozu vydejovych boxi ve vysi 500 tis. K¢.

Jeden z plivodnich piedpokladi, ze instalace vydejovych boxi snizi naklady na energie,
se nenaplnil, nebot’ vydejovy box je napajen nepietrzité, ale zkracena oteviraci doba je pouze
v prumeéru jedna hodina denné, kdy Ize mirn€ uspoftit pouze v zdkaznické Casti na osvétleni
a vytapéni/klimatizaci. Tedy Uspora energie se projevila jako témér zanedbatelnd, nebot’
bude mozné omezit jenom osvétleni a vytapéni/klimatizaci v zdkaznické ¢ésti prodejny,
pfi cené 7,63 K¢ za 1 kWh by tato Uispora mohla ¢init 1,75 tis. K¢ na prodejnu, tedy celkem
7 tis. K&.

Tabulka 35 Vliv investi¢niho projektu na snizeni ndkladd podniku

PoloZzka 2023 2024 2025 2026

Osobni naklady -1 186 -1 186 -1 186 -1 186
Néklady na energie -7 -7 -7 -7
Celkem -1193 -1193 -1 193 -1193

Zdroj: vlastni zpracovani
10.4 Zhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

Efektivnost investicniho projektu je hodnocena prostiednictvim metody cisté soucasné
hodnoty. Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty je vychdzeno z o¢ekavanych vynosi a nakladd,
v poloZce naklady je uveden rozdil mezi zvySenim nakladt dle tabulky 34 a Gsporou nakladt
dle tabulky 35. Polozky trZzby vychéazi z kapitoly 10.1, kdy je ocekavan narlst trzeb
0 245 tis. K¢. Zaroven je odhadovano, Zze vlivy pocasi a vandalismus zapficini, ze jeden
vydejni box bude nefunkcni po 4 letech provozu, zbyvajici tfi boxy bude mozné prodat

za 300 tis. K¢. Diskontni sazba vychazi z WACC, které byly stanoveny v analytické ¢asti

vevysi 8,48 %. Pro vypocet Cist¢é souCasné metody byla diskontni sazba
zaokrouhlena na 8.5 %.
Tabulka 36 Vypocet NPV
K 31. 12. 0 2023 2024 2025 2026
Trzby 245 245 245 245
Naklady 140,25 77,25 47,25 15,25
Zisk pied zdanénim 104,75 167,75 197,75 229,75
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Zisk po zdanéni 84,85 135,88 160,18 186,10
Odpisy 351,25 351,25 351,25 351,25
Investice -1405

Prodej boxt 300
Dan z prodeje boxti 57
CF -1405| 436,10 487,13 511,43 780,35
CF disk. -1405| 401,93| 413,79 400,40 563,08
NPV 374,21

Zdroj: vlastni zpracovani
NPV pro hodnoceny projekt vysla kladna a dosahla hodnoty 374 tis. K¢, coz by mélo
znamenat doporuceni pro implementaci investicniho projektu. Pokud by se podnik rozhodl,
ze vydejni boxy na konci planované Zivotnosti neodproda, tak Cistd sou¢asna hodnota bude
ve vysi 197 tis. K¢. I v pfipadé, Ze uspora nakladl by byla niz8i o 5 % nez ofekavani a bylo
by mozné odprodat o jeden box méng, tak i ptes sniZzeni Gspory naklada by vysla kladna Cista

soucasna hodnota ve vysi 8 tis. K.

10.5 Dopad realizace investi¢niho projektu do finan¢ni vykonnosti

podniku s vyuzitim EVA

S ohledem na skutecnost, ze investicni projektu dosahl kladné cisté soucasné hodnoty,
tak je v této kapitole pfistoupeno k vypoctu ekonomické ptidané hodnoty podniku
s promitnutim vlivu investiéniho projektu. Koncept ekonomické pifidané hodnoty
je vhodnym ukazatelem, ktery komplexné zobrazi vliv investicniho projektu na financni
vykonnost podniku. Postup vypoctu ekonomické ptidané hodnoty vychazi z analytické Casti,
ale NOA, NOPAT aWACC budou upraveny o vliv investicniho projektu.

Hodnoty jsou zaokrouhleny na celé tisice K¢.

Pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty je nutné upravit hodnoty NOA(C), kdy je nejdiive
do NOA (C) zahrnuta pofizovaci cena investi¢niho projektu snizena o odpisy. Zaroven jsou
zahrnuty zmény penéZnich prosttedkil, zdvazki a vysledku hospodateni. Je predpokladano,
ze nad ramec uvéru nebudou vznikat nové zavazky a vzdy k 31. 12. budou veskeré zavazky
z titulu vySe uvedenych nakladd uhrazeny. Zaroven v souvislosti s navySenim trzeb nedojde
k navySeni pohledavek, ale zakaznici u vydejnich boxti budou hradit zbozi platebni kartou,
coz se projevi jako pfirtstek penéznich prostfedkil. Protoze polozka vysledek hospodateni
za ucetni obdobi je v rozvaze bez dang¢, tak od vysledku hospodateni a penéznich prostiedkli

byla odectena dan se sazbou 19 %.
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Tabulka 37 Vliv investi¢niho zdméru na polozky rozvahy

Polozka 2023 2024 2025 2026

Aktiva 1182 -199 -205 32
DHM netto 1054 -351 -351 -351
Penézni prostredky 128 152 146 383
Pasiva 1182 -199 -205 32
VH 85 136 160 429
Dlouhodobé zavazky 1097 -335 -365 -397

Zdroj: vlastni zpracovani
Tyto zmény jsou zahrnuty do polozek rozvahy - dlouhodobého majetku, penéznich
prostfedkii, kratkodobych, dlouhodobych zavazkli a vysledku hospodafeni, tim NOA

z ptivodni hodnoty 86 891 tis. K¢ mirné€ vzroste.

Tabulka 38 Zménéné polozky rozvahy souvisejici s investiénim zadmerem

Vybrané polozky rozvahy 2023 2024 2225 2026

Dlh. hmotny majetek 44 501 44150 43799 | 43448
Penézni prostredky -29 535 -29383| -29237| -28 854
VH 4627 4763 4923 5352
Dlouhodobé zavazky 36 277 35942 35577 35180
Prepoctena NOA 88 073 87 874 87 668| 87700

Zdroj: vlastni zpracovani
Nasleduje tiprava NOPAT, kdy ptivodni upravy z analytické ¢asti byly ponechany, ale jsou
doplnény o vliv vynost a nakladi z investi¢niho projektu, ty jsou promitnuty do Upravy
puvodni vysledku hospodaieni. K ptivodnimu VH pifed zdanénim jsou pficteny ubytky
nakladt dle tabulky 35 apfiristky vynost, naopak jsou odecteny pfirtistky néakladi
dle tabulky 34.

Tabulka 39 Upravy VH souvisejici s investicnim zdmérem

Polozka 2023 2024 2025 2026

Pivodni VH pted zdan. 6192 6192 6192 6192
Trzby za zboZzi 245 245 245 245
Néklady na prod. zbozi -233 -233 -233 -233
Spotteba mat. a energie -33 -33 -33 -33
Sluzby -84 -48 -48 -48
Osobni naklady 686 686 686 686
Odpisy -351 -351 -351 -351
Nékladové uroky -125 -98 -68 -36
TrZby z prodeje DHM 0 0 0 300
Upraveny VH pied zda. 6297 6 360 6390 6722

Zdroj: vlastni zpracovani z udaji
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Takto upraveny VH pfed zdanénim je upravovan stejnymi Upravami jako NOPAT

v analytické Casti, ale jsou zapocitany zmény hodnot souvisejicich s investi¢énim projektem.

Tabulka 40 Vypocet NOPAT souvisejici s investiénim zdmérem

Upravy 2023 2024 2025 2026

VH pied zdanénim 6297 6 360 6390 6722
Urokové naklady 716 689 659 627
Trzby z prodaného DM -744 -744 -744 -1044
Zustatkova cena DM 467 467 467 467
Néjem 8209 8209 8209 8209
Dodate¢ny odpis -1703 -1703 -1703 -1703
Néklady na spravu -214 -214 -214 214
VH po upravach 13 028 13 064 13 064 13 064
Pivodni dan 1 651 1651 1651 1651
Efektivni zdanéni 26,67%| 26,67%| 26,67%| 26,67%
Upravend dan 3475 3484 3484 3484
NOPAT 9553 9 580 9 580 9 580

Zdroj: vlastni zpracovani
NOPAT se pro roky 2024 az 2026 nezménil z divodu stejnych ocekavanych provoznich
nakladl, zaroven rozdilné nékladové uroky byly vylouceny a v poslednim roce doslo

k vylouceni trzby z prodanych vydejnich boxi.

V ptipadée WACC je nutné piepocitat naklady na cizi kapital, nebot investi¢ni projekt
je financovan bankovnim tUvérem s Urokovou mirou 8,9 %. Také doslo k navySeni

bankovnich tvéri o splacenou jistinu.

Tabulka 41 Pifepocet nakladl na cizi kapital souvisejici s investiénim zamérem

Polozky 2023 2024 2025 2026

Nékladové uroky 716 689 659 627
Bankovni uvéry 19 081 18 746 18 381 17 984
Favéry 3,75% | 3,68% | 3,59% | 3,49%

Zdroj: vlastni zpracovani
Bankovni tvéry nejdiive vyrostly v roce 2023 o 1 097 tis. K¢, vysoké naklady na tento tivér
navysily ndklady na uvéry z pivodni hodnoty 3,29 % az na 3,75 %. Naklady na tvéry

postupné klesaly, nebot’ nakladovy urok se snizoval a rostla splatka jistiny.

S ohledem na skute¢nost, ze investi¢ni projekt pfinesl zmény do rozvahy, kdy se mirné
zménila struktura aktiv 1 pasiv, tedy je 1 mirné odlisna struktura C, tak byl proveden
1 prepocet nakladl na vlastni kapital, nebot’ hodnoty vlastniho a ciziho kapitalu vstupuji do

vypoctu zadluZzené B vradmci metody CAPM. Tato zména zplsobila rist priméru re
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z ptvodnich 18,46 % na 18,55 % pro rok 2023, ale néasledn¢ priimér re klesal, protoze klesal
1 vliv ciziho kapitalu v zadluzené B3, nebot’ byla splacena jistina ivéru. V samotném vypoctu

WACKC byly ptepocitany podily s C ve jmenovateli s ohledem na vyse uvedené zmény.

Tabulka 42 Piepocet WACC souvisejici s investicnim zdmérem

Komponenty 2023 2024 2025 2026

Tavery 3,75% 3,68% | 3,59% 3,49%
Tnjem 2,95% 295%| 2,95% 2,95%
Primér re 18,55%| 18,50% | 18,44% | 18,34%
uvéry/C 0,217 0,213 0,210 0,205
najem/C 0,417 0,418 0,419 0,418
VK/C 0,371 0,373 0,376 0,381
WACC 8,53%| 8,53% | 8,54% 8,56%

Zdroj: vlastni zpracovani
Plvodni hodnota WACC ve vysi 8,48 % se mirné zvysila, nebot’ uvér na financovani
investi¢niho projektu ma relativné vysokou urokovou sazbu, kterd zvysila nédklady na cizi

kapital.
Z vyse uvedenych hodnot byla piepocitana i hodnota EVA:

Tabulka 43 Piepocet EVA souvisejici s investiénim zdmérem

Ukazatele 2023 2024 2025 2026
NOPAT 9553 9 580 9580 9 580
WACC 8,53% 8,53% 8,54% 8,56%
C 88 073 87874 87 668 87700
EVA 2 040 2 081 2095 2076

Zdroj: vlastni zpracovani
Piipadna implementace investi¢niho projektu ma kladny vliv na EVA, kdy kazdy rok
sledovaného obdobi ma vyssi hodnotu neZz ptiivodni hodnota ekonomické ptridané hodnoty
ve vysi 2 018 tis. K¢ Nejvyssi EVA byla dosazena v roce 2025 ve vysi 2 095 tis. K¢,
coz predstavuje 4% narist EVA. EVA vzrostla z diivodu nartistu NOPAT, ktery dokazal
kompenzovat mirny narist WACC i C. Nartist EVA je v souladu s kladnou hodnotou NPV

a podniku lze doporucit realizaci tohoto investi¢niho zdméru.

10.6 Casovy plan implementace

Casova analyza projektu nadkupu vydejnich boxii zafina prezentaci vyhod a nevyhod
na porad¢ vedeni. Nejdiive bude realizovana prezentace odhadi pfinost a ndkladl véetné

ocekavané kladné Cisté soucasné hodnoty projektu a nartstu ekonomické pridané hodnoty
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podniku, ¢lentim vedeni bude dan prostor pro dotazy. Nasledné¢ bude produktové oddéleni
povéreno provedenim prizkumu trhu, osloveni potenciadlnich dodavatelii a osobnich
prohlidek nabizenych feseni. Obchodni feditel pfipravi plan organiza¢nich zmén
na prodejnach s cilem zajistit prezentované uspory osobnich nakladi. Nasledovat bude
odstup jednoho mésice, tak aby mohly byt vSechny podnéty vyslySeny a mohly byt

shromazdény potiebné podklady. Pii nejblizsi poradé vedeni dojde k rozhodnuti o investici.

Na poradé, kde bude rozhodovano o investici, budou upiesnény piinosy a naklady
investi¢niho zdmeéru a zptfesnéno vyhodnoceni dopadl investicniho zaméru na vykonnosti
podniku. V ptipad€, Ze zpfesnéna data potvrdi ocekavané piinosy a ndklady, tak bude
pristoupeno k realizaci investicniho zaméru. Na této porad¢ bude uloZen kol vyvojovému
oddé¢lent, aby pfipravilo zmény v informacnim systému. Také bude povétfen obchodni feditel
zadanim objednavky vydejnich box1l, navazujicim dohledem na instalaci vydejnich boxi
a provedeni organiza¢nich zmén na prodejnach ve spolupraci s manazerem stredisek.
Finan¢ni feditel bude mit za ukol uzaviit smlouvu o uvéru ve vysi pofizovaci ceny
u partnerské banky a uzavieni pojistovaci smlouvy na obsah boxl. Termin splnéni téchto
ukoll bude dva mésice. Aby doslo k plynulému navézani na dodavku vydejnich box1, ktera

bude zadana v ptlce lhity a je ocekavana do tii tydni od objednavky.

Do tydne od instalace vydejnich boxl bude realizovano Skoleni pracovnikli na prodejnach
a pracovnikil logistiky, které zajisti manazer stiedisek. Tedy do tii mésicii a jednoho tydne
1ze ptedpokladat spusténi zkusebniho provozu. ZkuSebni provoz bude probihat dva tydny,
kdy pracovnici skladu ziskaji zkuSenosti s pfipravou zbozi k dodani do boxl a pracovnici
pobocek budou testovat funkcnost a spolehlivost skrze zkuSebni objednavky a reklamace

pres vydejni boxy.

Po dobu nésledujiciho roku bude minimélné jednou mési€né vyhodnocovan provoz
vydejnich automatt, které bude manazer stfedisek reportovat obchodnimu fediteli. S timto
vyhodnocovéanim budou pfimo souviset 1 pfipadné dalSi zmény na pracovnich pozicich
v provozovnach a zmény v oteviraci dobé provozoven. V dalSich tfech letech bude provoz
vyhodnocovan ctvrtletné. V pifipad€ potvrzeni pozitivnich dopadli na vykonnost podniku
jemozné zvazovat rozSifeni vydejnich box0 k tfinacti franSizovym pobockadm
za predpokladu, ze franSizy budou ochotné spolupracovat a nebudou mit obavy o snizeni
vlastnich prodeji skrze instalaci podnikovych vydejnich boxi. S ohledem na vlivy pocasi

a vandalismus je pfedpokladdno, ze po ctyfech letech bude mozné odprodat zbyvajici
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tfi vydejni boxy za zvyhodnénou cenu fransizantim, nebo bude mozné realizovat prodej

za vy$§i cenu nezavislému subjektu.
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ZAVER
VytyCenym hlavnim cilem prace bylo vyhodnotit investi¢ni zdmér a jeho vliv na vykonnost

vybraného podniku s vyuzitim konceptu ekonomické ptidané hodnoty. Tento cil byl dosazen

prostiednictvim splnénych dil¢ich cilt.

Prvni dil¢i cil byl splnén zpracovanim teoretické ¢asti, kde byla provedena literarni reSerSe
Ceskych a anglickych odbornych publikaci na téma vykonnosti podniku s diirazem

na koncept ekonomické ptidané hodnoty a investi¢niho rozhodovani.

V ramci praktické ¢asti byla spole¢nost pfedstavena a byla charakterizovana v ramci
odvétvi. Na zakladé metod strategické analyzy byl zvolen a predstaven konkrétni investicni
zamér. Nasledovalo vyuziti znalosti z teoretické Casti a byla vypracovéana finan¢ni analyza
tradi¢nich ukazatell, kterd posoudila finan¢ni vykonnost podniku v komparaci s odvétvim
a vybranym konkuren¢nim podnikem. Pro komplexni pohled na vykonnost podniku byla
také stanovena ekonomickéd ptfidana hodnota, kterd byla dale vyuzita jako vychozi bod

pro vyhodnoceni vlivu investi¢niho projektu. Tim byl splnén druhy dil¢i cil.

V projektové ¢asti byl investi¢ni projekt detailné popsan a byly zhodnoceny jeho pifinosy
a néklady, které byly néasledné¢ kvantifikovany. Pro splnéni tfetiho dil¢iho cile byly takto
piipravené piinosy a ndklady pouZity vrdmci metody Cisté soucasné hodnoty
pro vyhodnoceni investi¢niho projektu. Protoze investicni zdmér vykézal kladnou sou€asnou
hodnotu, tak bylo pfistoupeno k vyhodnoceni dopadli realizace investi¢niho zaméru
do vykonnosti spolecnosti s vyuZzitim konceptu ekonomické piidané hodnoty. Sestavena
ekonomické pfidand hodnota, kterd zahrnovala ptinosy a naklady investi¢niho zaméru byla

vy$§i neZ ptivodni ekonomicka pfidand hodnota z analytické ¢asti.

S ohledem na vysledky projektové ¢asti 1ze podniku doporucit realizaci investicniho zdméru,

nebot’ muize zvysit jeho finan¢ni vykonnost. Hlavni cil diplomové prace byl timto naplnén.
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PRILOHA P I: ROZVAHA A VZZ 2017

ROZVAHA v plném rozsahu
k311217
v tis. Ké

Mironet.cz a.s.

Nad Kajetankou 26

IC: 281 89 64T

169 00 Praha 6

Oznat. AKTIVA

31.12.17

Min.iué.obd.

Brutto

Korekce
2

Netto

Netto
4

AKTIVA CELKEM

193.859

4.938

188.921

186.835

A, Pohledavky za upsany zakladni kapital

B. Diouhodoby majetek

7.496

4.553

2.943

3.984

. Diouhodoby nehmotny majetek

|Zfizovaci vydaje

|Mehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

.|Software

.|Ocenitelna prava

|Goodwill

JJiny dlouhodoby nehmotny majetek

.|Medokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

(== R B = 5 - [ NS

.|Poskytnuté zalohy na diouh. nehmotny majetek

Il. Diouhodoby hmotny majetek

7.496

4.553

2.943

3.984

.|Pozemky

.|Stavby

.|Samostatné movité véci a soubory mov. véci

7.496

4.553

2.943

3.984

.|Péstitelské celky trvalych porosti

JDospéla zvitata a jejich skupiny

.JJiny dlouhodoby hmotny majetek

.|Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmot. majetek

w joo |~ @ o | o jh | =

.|Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku

lll.  |Dlouhodoby finanéni majetek

1.|Podily - ovladana osoba

.|Podily v Géetnich jednotkach pod podst. viivem

.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

P [ )

-|Pajcky a tvéry - ovladana nebo ovladajici osoba,

podstatny viiv

(5]

_|Jiny dlouhodoby finanéni majetek

6.|Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

7.|Poskytnuté zalohy na diouhodoby fin. majetek
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Oznact.

AKTIVA

31.12.17

Min.0€.obd.

Brutto

Korekce
2

Netto

Netto
4

Obé&zna aktiva

186.363

385

185.978

182.851

Zasoby

106.736

106.736

115.162

. |Material

Nedokonéena vyroba a polotovary

\yrobky

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny

Zbozi

106.736

106.736

115.162

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

.|Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky - oviadana a ovladajici osoba

Pohledavky - podstatny viiv

Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva
aza |Jf:a_str|ik~.f sdr_uieni

Diouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné Géty aktivni

Jiné pohledavky

OdloZena dafova pohledavka

M.
.|Pohledavky z obchodnich vztahd

Kratkodobé thleda’wky

51.775

385

§1.390

29.186

30.419

385

30.034

24.279

Pohledavky - oviddana a ovladajici osoba

Pohledavky - podstatny viiv

Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva a za uéastniky
sdruZeni

Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi

Stat - danové pohledavky

1.092

1.092

1.779

Kratkodobé poskytnuté zalohy

10.311

10.311

2.227

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

9.953

9.953

901

Kratkodoby finanéni majetek

27.852

27.852

38.503

.|Penize

3.542

3.542

2.567

Uty v bankach

24.310

24.310

35.936

Kratkodobé cenné papiry a podily

Pofizovany kratkodoby finanéni majetek

D.

Gasové rozliseni

|Naklady pfistich obdobi

.|Komplexni naklady pfistich obdobi

[ ]

.|Pfijmy prigtich obdobi
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Oznac.

PASIVA

3217

minulé
0€. obdobi

PASIVA CELKEM

188.921

186.835

Vlastni kapital

18.358

16.778

Zakladni kapital

2.000

2.000

.|Zakladni kapital

2.000

2.000

2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)

.|Zmény zakladniho kapitalu

Kapitalové fondy

.|Emisni azio

.|Ostatni kapitalové fondy

|Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl

.|Ocefovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach spoleénosti

.|Rozdily z pfemén spoletnosti

@ | B fw |k |

.|Rozdily z ocenéni pfi preménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond

a ostatni fondy za zisku

|Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond

.|Statutari a ostatni fondy

Vysledek hospodareni minulych let

14.736

13.829

.|Nerozdéleny zisk minulych let

14.736

13.829

2.|Neuhrazena zirata minulych let

|Jiny vysledek hospodareni minulych let

Vysledek hospodareni bézného GE. obd. /+ -/

1.622

943

Cizi zdroje

161.731

170.057

Rezervy

=

.|Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisi

.|Rezerva na dichody a podobné zavazky

|Rezerva na dan z pfijmi

P [0 ]

.|Ostatni rezervy

Diouhodobé zavazky

.|Zavazky z obchodnich vztahl

.|Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba

|Zavazky - podstatny viiv

.|Zavazky ke spolecnikam, élenim druzstva

a k Utastnikam sdruZeni

.|Dlouhodobé piijaté zalohy

.|Vydané dluhopisy

.|Dlouhodobé sménky k Ohradé

.|Dohadné Géty pasivni

|Jiné zavazky

OdloZzeny danovy zavazek
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dne:
22 .06.18

Oznak. PASIVA 314247 minulé
(€. obdobi

a b 5 [

lll. |Kratkodobé zavazky 143.014 146.320
1.|Zavazky z obchodnich vztaha 109.555 123.780
2.|Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba
3.]7avazky - podstatny viiv
4. |Zavazky ke spolecnikim, élenim druzstva

a k uéastnikim sdruzeni 9.020 6.520
5.|Zavazky k zaméstnancim -8 705
6.|Zavazky ze socialniho zabezpedeni

a zdravotniho pojisténi
7.]5tat - danové zavazky a dotace 3.020 1.721
B.|Kratkodobé prijaté zalohy 2.661 1.638
9. |Vydané dluhopisy

10.|Dohadné Géty pasivni 468
11.]Jiné zavazky 18.766 11.488

V. Bankovni tuvéry a vypomoci 18.717 23.737
1.|Bankovni uvéry dlouhodobé
2. |Kratkodobé bankovni uvéry 18.717 23.737
3.|Kratkodobé finanéni vypomoci

C. L |Casové rozliseni 8.832
1.]Vydaje pristich obdobi
2.|Vynosy pristich obdobi 8.832
AKTIVA - PASIVA
Sestaveno Podpisovi zéznam statutémiho orgénu Géetni jednotky nebo

podpisovy zéznam fyzicks osoby, kierd je Gfeni jednotkou
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY v piném rozsahu Mironet.cz a.s.
k 31.12.17 Nad Kajetankou 26 169 00 Praha 6
v tis. KE
Oznaé. TEXT Fadek Skuteénost v 0¢. obdobi
sledovaném minulém
a b [ 1 2
|, Trzby za prode| zboZi 1 1.102.269 1.034.868
A Naklady vynaloZené na prodane zbozi 2 1.073.655 1.016.761
+ Obchodni marze 3 28.614 18.107
Il. Vykony 4 25,225 23.489
1.|Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 5 25.225 23.489
2.|Zména stavu zasob vlasini éinnosti ]
3.|Aktivace 7
B. Vykonova spotreba 8 54.073 42.392
1.|Spotieba materialu a energie 9 9.145 9.002
2.|Sluzby 10 44.928 33.390
Pridana hodnota 11 -234 -796
C. Osobni naklady 12 14.943 10.976
1.|Mzdové naklady 13 11.411 8.515
2.|0dmény élenim organt spoleénosti a druzstva 14
3.|Naklady na sociglni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 15 3.132 2.370|
4.|Socialni naklady 16 400 91
D. Dané a poplatky 17 155 76
E. Odpisy dlouhod. nehmotn. a hmotného majetku 18 1.190 1.154
. Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu 19 1.116
1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1.116
2.|Trzby z prodeje materialu 21
F. Ziistatkova cena prodaného dlouhod. majetku a materialu 22 1.091
1.|Z0statkova cena prodaného dliouhod. majetku 23 1.091
2.|Prodany material 24
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladl pfistich obdobi 25
V. Ostatni provozni vynosy 26 21.342 17.115
H. Ostatni provozni naklady 27 1.722 291
V. Prevod provoznich vynosi 28
| Prevod provoznich naklada 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 3.123 3.822
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dne:
22.06.18

Oznaé. TEXT &. Fadku Skuteénost v OE. obdobi
sledovaném minulém
a b c
V1. Triby z prodeje cennych papirt a podild 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. Vynosy z dlouhod. finanéniho majetku 33
1.|Vynosy z podild v ovladanych osobach
a v Uéetnich jednotkach pod podstatnym viivemn 34
2.|Vynosy z ostat.dlouhodob. cennych papird a podila 35
3.]vynosy z ostatniho diouhodob. finanéniho majetku 36
WIIIL \ynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Maklady z finanéniho majetku 38
| (L8 \ynosy z pfecenéni cennych papird a derivatl 39
L. Naklady z precenéni cennych papird a derivata 40
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek
ve finanéni oblasti 41
X. Vynosove uroky 42 1 1
M. MNakladove uroky 43 271 271
Xl Ostatni finanéni vynosy 44 646 119
0. Ostatni finanéni naklady 45 1.355 2.368
X1 Pfevod finanénich vynosia 46
P. Prevod finanénich nakladu 47
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -979 -2.519
Q. Dan z pfijmi za béZnou €innost 49 522 354
1.] - splatna 50 522 354
2.] - odloZena 51
** Vysledek hospodareni za b&Znou Einnost 52 1.622 949
X1 Mimofadné vynosy 53
R. Mimofadné naklady 54
S. Dan z pfijmi z mimoradné €innosti 55
1.] - splatna 56
2. - odloZena 57
* Mimofadny vysledek hospodareni 58
T. Prevod podilu na vysledku hosp. spoleénikim (+/-) 59
sl Vysledek hospodafeni za uéetni obdobi (+/-) 60 1.622 949
i Vysledek hospodafeni pred zdanénim 61 2.144 1.303
Sestaveno Podpisovy zdznam statutémino orgdnu Géeini jednotky neba

podpisovy zaznam fyzické osoby, kiera je déetni jednotkow
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PRILOHA P II: ROZVAHA A VZZ 2018

Dig vyhia2ky ROZVAHA Nazev a pravni forma Getni jednotky:
&. 500/2002
Sh. Mironet.cz a.s.
ke dni 31. prosince 2018 Sidlo Geetni jednotky:
(v celych tisicich K&) Nad Kajetankou 26
Praha 6 - Bievnov
IC 169 00
28189647 Predmét podnikani f&innosti GE. j.:
B&Zné Gdetni obdobi Mﬁ'gﬂ':bf_'&
bl Brutto Korekce Netto Netto
1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 1 163.279 -6.040 147.239 188.921
A Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0
B. Stdla aktiva 3 7.739 -5.655 2.084 2943
B. L Diouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0 0
B. I 1 Nehmotné vysledky vyvoje 5 0 0 0 0
2 Ocenitelna prava ] 0 0 0 1]
21 |Software 7 0 0 0 0
22 Ostatni ocenitelna prava 8 0 0 0
3 Goodwill 9 0 0 0 0
4 Ostatni diouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0
5 Poskytruté zlAIohy na dIoPhodobj« n:ehmptnjr majetek a 11 0 0 0 0
nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek
5.1 Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0
52 |Nedokonéeny dliouhodoby nehmotny majetek 13 0 0 0 0
B. . Diouhodoby hmotny majetek 14 7.739 -5.655 2.084 2943
B. 1.1 Pozemky a stavby 15 0 0 0 0
1.1 Pozemky 16 0 0 0
1.2 Stavby 17 0 0 0 0
2 Hmotné movité véci a jejich soubory 18 7.739 -5.655 2.084 2943
3 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 19 0 0 0 0
4 Ostatni diouhodoby hmotny majetek 20 0 0 0 0
4.1 Péstitelské celky trvalych porostl 21 0 0 0 0
4.2 Dospéla zvifata a jejich skupiny 22 0 0 0 0
4.3  |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 23 0 0 0 0
5 Poskytnuté zlAI-nhy na dloyhodoby:r hmptn\? majetek a 24 0 0 0 0
nedokonéeny diouhodoby hmotny majetek
5.1 Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 25 0 0 0 0
52 |NedokonZeny dliouhodoby hmotny majetek 26 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 27 0 0 0 0
B. 1. 1 Podily - oviddana nebo ovladajici osoba 28 0 0 0 0
2 Zapljcky a Ovéry - ovliddana nebo oviddajici osoba 29 0 0 0 0
3 Podily - podstatny viiv 30 0 0 0 0
4 Zapljcky a Gvéry - podstatny viiv K1l 0 0 0 0
5 Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily 32 0 0 0 0
-] Zapljtky a Ovéry - ostatni 33 0 0 0 0
T Ostatni diouhodoby finanéni majetek 34 0 0 0 0
(A Jiny dlouhodoby finanéni majetek a5 0 0 0 0
7.2 |Poskytnuté zalohy na diouhodoby finanéni majetek 36 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 37 142.226 -385 141.841 185.978
cC. L Zasoby 38 B86.482 0 86.492 106.736
c. L1 |Material 39 0 0 0 0
Nedokonéena vyroba a polotovary 40 0 0 0 0
3 \yrobky a zbo2i 41 86.492 0 85.492 106.736
31 |vyrobky 42 0 0 0 0
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32 |Zbozi 43 B86.492 0 85492 106.736
4 Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44 0 o] 0 0
5 Poskytnute zalohy na zasoby 45 0 0 0 0
c. Pohledavky 46 51.518 -385 51.133 51.390
C. 1 Dlouhodobé pohledavky 47 0 0 0 0
1.1 Pohledavky z obchodnich vztahi 48 0 0 0 0
1.2  |Pohledavky - ovliadand nebo oviddajici osoba 49 0 0 0 0
1.3 |Pohleddvky - podstatny vliv 50 0 0 0 0
14 |OdioZena dafova pohledavka 51 0 0 0 0
1.5 |Pohledavky — ostatni 52 0 0 0 0
1.5.1 |Pohledavky za spolecniky 53 0 0 0 0
1.5.2 |Diouhodobé poskytnuté zalohy 54 0 0 0 0
1.5.3 |Dohadné Gity aktivni 55 0 0 0 0
1.5.4 [Jiné pohledavky 56 0 0 0 0
c. 2 Kratkodobé pohledavky 57 51.518 -385 51.133 51.390
21 Pohledavky z obehodnich vztahi 58 26.099 -385 25714 30.034
22 Pohledavky - oviadana nebo ovladajici osoba 59 0 o] 0 0
23 |Pohledavky - podstatny viiv 60 0 0 0 0
24 |Pohledavky — ostatni 61 25.419 0 25419 21.356
241 |Pohledavky za spoleéniky 62 0 0 0 0
242 |Socialni zabezpeteni a zdravotni pojisténi 63 0 0 0 0
2.4.3 |Stat - dariové pohledavky 64 1.027 0 1.027 1.092
24.4 |Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 21.867 0 21.867 10.311
245 |Dohadné Gty aktivni 66 0 0 0 0
246 [Jing pohledavky 67 2.525 0 2.525 9.953
cC. I3 Casové rozlideni aktiv 68 0 0 0 0
31 Naklady pfistich obdobi 69 0 0 0 0
3.2 Komplexni naklady pfistich obdaobi 70 0 0 0 0
3.3  |Pfijmy pfistich obdobi 7 0 0 0 0
c.ou Kratkodoby finanéni majetek 72 0 0 0 0
C. L1 Podily - ovlddana nebo ovladajici osoba 73 0 0 0 0
2 (Ostatni kratkodoby finanéni majetek T4 0 o] 0 0
C. IV |Penézni prostiedky 75 4.216 0 4.216 27.852
C. V.1 Pené&Zni prostfedky v pokladné 76 3.257 0 3.257 3,542
2 Pen&Zni prostfedky na Gttech 77 959 o] 959 24.310
D. Casové rozlideni aktiv 78 3.314 0 3.314 0
D. 1 Naklady pfistich obdobi 79 0 0 0 0
2 Komplexni naklady pfistich obdobi a0 0 0 0 0
3 Pijmy pfistich obdobi 81 3314 0 3314 0
Bé&Zné (éetni Minulé 0&
PASIVA obdobi obdobi
5 6
PASIVA CELKEM 82 147.239 188.921
A Vlastni kapital 83 21.373 18.358
A Zakladni kapital 84 2.000 2.000
1 Z&kladni kapital 85 2.000 2.000
2 \VIastni podily (-) 86 0 0
3 Zmény zakladniho kapitalu a7 0 0
Al Azio a kapitalové fondy 88 0 0
A1 Azio 89 0 0
2 Kapitélové fondy 90 0 0
21 |Ostatni kapitalové fondy 9N 0 0
22 |Ocefiovaci rozdily 2 pfecenéni majetku a zavazki (+/-) 92 0 0
23 Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfemé&nach obeh korp (+-) a3 0 0
24 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) a4 0 0
2.5 Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+/-) a5 0 0
AL |Fondy ze zisku 96 0 0
AL A (Ostatni rezervni fondy 97 0 0
2 Statutarni a ostatni fondy 98 0 0
Al IV Vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 99 16.359 14.736




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

AV Nerozdéleny zisk min let nebo neuhrazend zirdta min let (+/-) | 100 16.359 14.736
2 Jiny wysledek hospodafeni minulych let (+/-) 101 0 0
AV Vysledek hospodafeni b&2ného Gietniho obdobi (+/-) 102 3.014 1.622
A VL Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-) 104 0 0
B.+C Cizi zdroje 105 117.039 161.731
B. |Rezervy 106 0 0
B. 1 Rezerva na dichody a podobné zavazky 107 [1] [1]
2 Rezerva na daf z pfijmad 108 1] 0
3 Rezervy podle 2via&tnich préwnich pfedpisi 109 0 0
4 Ostatni rezervy 110 0 0
C. Zavazky 111 117.039 161.7H
C. L Diouhodobé zévazky 112 0 0
c. L1 Wydané diuhopisy 113 1] 0
11 Wyménitelné diuhopisy 114 (1] 0
1.2 |Ostatni diuhopisy 115 0 0
2 Zavazky k OvErovym institucim 116 0 0
3 Dlouhodobé pfijaté zalohy 117 0 0
4 Zavazky z obchodnich vztahi 118 0 0
5 Diouhodobé sménky k uhradé 119 0 0
B Z&vazky - ovladand nebo oviadajici osoba 120 0 1]
7 Z&vazky - podstatny viiv 121 0 0
8 OdloZeny dafiovy zavazek 122 0 0
9 Zavazky — ostatni 123 0 0
91 Zavazky ke spolednikim 124 0 0
9.2 Dohadné utty pasivni 125 0 0
9.3 |Jiné zAvazky 126 0 1]
c. . Kratkodobé z&vazky 127 117.039 161.731
(R (| Wydané diuhopisy 128 0 0
1.1 WyméEnitelné diuhopisy 129 0 0
1.2 |Ostatni diuhopisy 130 0 0
2 Zavazky k OvErovym institucim 131 0 0
3 Krétkodobé pfijaté zalohy 132 2737 2 661
4 Z&vazky z obchodnich vztahl 133 74.387 109.555
5 Krétkodobé sménky k uhrad@ 134 0 1]
B Z&vazky - ovladand nebo oviadajici osoba 135 0 0
7 Zé&vazky - podstatny viiv 136 0 0
8 Z&vazky — ostatni 137 39.915 49 515
8.1 Zavazky ke spolednikdm 138 9.020 9.020
8.2 |Kritkodobé finantni vypomoci 139 18.674 18.717
8.3 |Zavazky k zaméstnancim 140 0 -8
8.4 |Zavazky ze socidlniho zabezpeteni a zdravotniho pojisténi 141 0 0
8.5 |Stat - darové zavazky a dotace 142 2 162 3.020
8.6 |Dohadné déty pasivni 143 -539 0
8.7 Miné zévazky 144 10.598 18.766
C. L. Casové rozlideni pasiv 145 0 0
C. 1 Wydaje pristich obdobi 146 0 1]
2 Wynosy pistich obdobi 147 0 0
D. €asové rozlideni pasiv 148 8.827 8.832
D. 1 Wydaje pfistich obdobi 149 -5
2 Winosy pfistich obdobi 150 8832 8.832
S::avem Fodpis odpovédné osoby (statutarni organ): Podpis osoby odpovédné za sestaveni (sestavil):
9.5.2019
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Dle - ni forma ucetni
St VYKAZ ZISKU A ZTRATY ot
So0r2002 ke dni 31. prosince 2018 Mironet.cz a.s.
(v celych tisicich K&) Sidlo G&etni jednotky:
DRUHOVE CLENENI Nad Kajetankou 26
Praha & - Bfevnoy
16 169 00
28189647 F?i‘eg!ﬂét podnikani /&innosti
ué. j.:
Skuteénost v getnim obdobi
béZnem minulém
1 2
L. Triby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb 1 26.880 25.225
[ Triby za prodej zboZi 2 866.492| 1.102.269
A Vykonova spotfeba 3 894.400( 1.127.728
1. Naklady vynaloZené na prodané zbo2i 4 840.346| 1.073.655
. Spotfeba materidlu a energie 5 7.729 9.145
3. Sluzby 6 46.325 44,928
B. Zmé&na stavu zasob vlastni &éinnosti (+/-) 7 0 0
C. Aktivace (-) 8 0 0
D. Osobni naklady 9 10.644 14.942
1. Mzdové naklady 10 9.179 11.411
2. Maklady na socilni zabezpeteni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 11 1.465 3.531
2. 1 |Naklady na socidini zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 12 1.313 3.132
2. 2 |Ostatni naklady 13 151 400
E. Upravy hodnot v provozni oblasti (F. 15 + 18 + 19) 14 1.126 1.190
1 Upravy hodnet disuhodobého nehmotného a hmotného majetku (F. 16 + 17 ) 15 1.126 1.190
1. 1 |Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 16 1.126 1.190
1. 2 Upravy hoednot dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dogasné 17 1] 0
2, Upravy hodnot zdsob 18 0 0
3. Upravy hodnat pohledavek 19 0 0
1] Ostatni provozni vynosy (. 21 + 22 + 23) 20 19.176 22.457
. 1 |Triby z prodangho dlouhodobého majetku 21 0 1.116
2 |Trzby z prodaného materidlu 22 0 0
3 |Jiné provozni vynosy 23 19.176 21.341
F. Ostatni provozni naklady (. 25 aZ 29) 24 625 2.969
1 Zistatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 25 6 1.091
2 Prodany material 26 0 0
3. Dané a poplatky 27 76 155
4. Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pfistich obdobi 28 0 0
5 Jiné provozni n&klady 29 543 1.723
o Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 30 5.753 3.122
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily (f. 32 + 33) 31 0 0
V. 1 |Vynosy z podill - oviddana nebo oviddajici osoba 32 0 0
2 |Ostatni vynosy z podili 33 0 0
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 34 0 0
A Vynosy z iho dlouhodobého fi Enik jetku (F. 36 + 37) 35 0 0
V. 1 |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - oviddana nebo ovliadajicio 36 1] 0
2 |Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 37 0 0
H. Naklady isejici s im dlouhodobym fi Eni jetk 38 0 0
Vi Vy é iroky a podobné vynosy (F. 40 + 41) 39 1 1
VI 1 |Vynosové Groky a podobné vynosy - oviddana nebo ovladajici osoba 40 0 0
2 |Ostatni vynosové droky a podobné vynosy 41 1 1
L Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 42 0 0
J Nakladové (roky a podobné naklady (F. 44 + 45) 43 502 270
1. Nakladové droky a podobné naklady - oviddana nebo oviadajici osoba 44 0 0
2. Ostatni nakladove troky a podobné naklady 45 502 270
VIl.  |Ostatni finanéni vynosy 46 319 646
K. Ostatni finanéni naklady 47 1.677 1.355
= | y hosp (+1-) 48 -1.859 978
= vy p pred [+1-) (F. 30 + 48) 49 3.894 2.144
L. Daf z pFijmi (F. 51 + 52) 50 880 522
1. Dafi z pfijma splatna 51 880 522
2. Dafi z pfijmi odloZena ( +/- ) 52 0 ]
= |Vysledek hospodareni po zdanéni ( +-) (7. 49 - 50) 53 3.014 1.622
M. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikam (+/-) 54
- Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) (F. 53 - 54) 55 3.014 1.622
* Cisty obrat za Géetni obdobi = 1. + 1L + Il + IV. + V. + VL. + VIl 56 912.868| 1.150.598
g»::!.aveno Podpis odpovédné osoby (statutdri orgén ): Podpis osoby odpov&dné za sestaveni (sestavil):
9. 5.
2019
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PRILOHA P III: ROZVAHA A VZZ 2019

Minimalni zévazny wytet

infarmadl uvedenych v

Phloze &1 k wyhl. £
50072002 Sh,

Uetni jednotka dorudi

Rozvaha
kedni 31.12.2019

(v celych tis. CZK)

Obchodni firma nebo Jimy ndzev
Gfetni jednotiy
 Mironet.cz a.s.

Sidlo nebo bydliste Gfemi
{ednotky a misto podnikani 841 se od bydlisee

dorsterm o Rok Mésic 1€0 B
previnzo e 2019 12 28189647 A6800
1x pfis|uSnému finanénimu
(Fadu
ommat. AKTIVA B&#né tidetni obdobi "“"U'{ig:imﬂ;%mi
a b Brutto 1 Korekee 2 Netto 3 Netto 4
AKTIVA CELKEM 181 482 -7 018 174 464 147 240
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stéla aktiva 10 152 -6 633 3 559 2 084
B.L Dlouhodoby nehmotny majetek ] 860
B.I1. Nehmotné vysledky vyzkumu a vvoje
B.I.2. Ocenitelna prava
B.I.2.1. Software
B.L2.2. | Ostatn ocenitelnd prava
B.13. Goodwill
B.L4. Ostatni dloubodoby nehmotny majetek
B.LS. Poskytnlité :".a'lohy na dlguhodnm? r]ehrrpt.m;' majetek a 860 860
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
B.L5.1. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.L.5.2. | Medokondeny dlouhodoby nehmatny majetek 860 860
B.IL Dlouhodoby hmatny majetek 9332 -6 633 2 699 2 084
B.IL1. Pozemky a staviy
BIL1.1. | Pozemky
BJL1.2. | Stavby
B.ILZ. Hmotné movité v a jejich soubory 9332 -6 633 2699 2 054
B.IL3. Ocefiovacl rozdil k nabytému majetku
B.IL4, Ostatnf dlouhodoby hmotry majetek
B.JL4.1. | Péstitelské celky trvaljch porostd
B.IL4.2. | Dospéla zvifata a jejich skupiny
B.JIL4.3 | Jiny dlouhodoby hmatny majetek
BILs. | FPoskytnuté zdlohy na dlouhodeby hmotny majetek a
nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
B.JL5.1. | Poskytnuté zdlohy na diouhodoby hmotny majetek
B.IL5.2. | Nedokondeny dlouhodoby hmotny majetek
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oznat. AKTIVA Bainé datni abdobi MinuI[ék ;rc.ezmﬁ;t {.;deohr
a b Brutto 1 Korekce 2 Netto 3 Netto 4
B.IIL Dlouhodoby finantni majetek
B.IIL1. | Podiy - oviddand nebo oviddajici osoba
B.IILZ. Zaplijtky a Owéry - ovlddana nebo ovladajici osoba
BIIL3. | Podily - podstatny vliv
B.IIL4. | Zaplijeky a Ovéry - podstatny wiiv
B.IILS. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
BIILG. | Zaplijiky a Gwéry - ostatnl
B.IIL7. | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL.7.1. | Jiny dlouhodoby finaneni majetek
B.IIL7.2. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. Obdina aktiva 170 750 -385 170 365 141 841
C.L. Zasoby 111 870 111 870 86 492
CL 1. Material
CL2. Medokondena vyraba a polatovary
C.L3. Wyrobky a zbodi 111 870 111 870 86 492
CL3.1. | Vyrobky
CL3.2. Zhbod 111 870 111 870 86 492
C.L4, Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny
C.L5. Poskytnuté zdlohy na zdsoby
C.IL Pohledavky 51 6596 -385 51311 51133
CIL1L. Dlouhodobé pohledévky
C.ILL1L | Pohledivky 2 obchodnich vatahil
C.IL1.2. | Pohledavky - ovlddana nebo oviddajici osoba
CIL1.3. | Pohledavky - podstatny viiv
CIL14. | Odlofend dafiovd pohleddvka
C.ILL5. | Pohledavky - ostatni
C.IL.1.5.1.| Pohledavky za spolecniky
C.I1.1.5.2.| Dlouhodobé poskytnuté zalohy
C.ILL5.3.| Dohadné Géty aktivni
C.IL1.5.4.| Jing pohledavky
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oznak. AKTIVA B&Zné ddatni abdobi Minul{i ;rcief]ﬁ;t ?deohr
a b Brutto 1 Korekce 2 Metto 3 Metto 4

C.IL2. Kratkodobé pohledaviy 51 6596 -385 51311 51133
C.IL2.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 24 516 -385 24131 25714
CIL2.2. | Pohledavky - oviadana nebo oviddajici osoba
C.IL2.3. | Pohleddviy - podstatny wliv
C.IL.2.4. | Pohledavky - ostatni 27 181 27 181 25419
C.IL2.4.1.| Pohledavky za spolefniky
C.IL2.4.2.| Socidlni zabezpefeni a zdravotnl pajisténi
C.IL.2.4.3.] Stat - dafiové pohleddviy 1176 1176 1027
C.IL.2.4.4.| Kratkodobé poskytnuté zalohy 15925 15925 21 867
C.IL2.4.5.| Dohadné Géty aktivni
C.IL2.4.6.] Jiné pohledavky 10 080 10 080 2524
CIL3. | Casové rozliSeni aktiv
C.IL3.1. | Naklady pfistich obdobi
C.IL3.2. | Komplexni naklady pfigtich obdobl
C.IL3.3. | Pifjmy piistich ohdobi
C.IIL Kratkodoby finanéni majetek
C.IIL1. | Podily - avladana nebo ovadajici osoba
CIIL2, | Ostatni kratkadaby finanéni majetek
CIv, Penéin prostredky 7183 7183 4216
C.Iv.1 Penize 3427 3 427 3 257
C.IV.1 Ufty v bankach 3757 3757 958
D. Casové rozliseni aktiv 540 540 3314
D.1. Naklady pristich obdobi
D.2. Komplexni naklady pfistich obdobi
0.3, PEfjmy pFistich obdobi 540 540 3314
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oznat, PASIVA Stav v biindm (et obdobl Stav v m(lueg ;itE-)etobdobi
a b 5 &

PASIVA CELKEM 174 464 147 240
A WVlastni kapital 24 458 21373
Al Zakladni kapital 2000 2000
AL Zakladni kapital 2000 2000
ALLZ, Wiastni akde a viasti obchodni podily (-)
ALZ. Zmény zakladniho kapitalu
AL Agio a kapitdlové fondy
AILL Aio
AJLZ. Kapitaloveé fondy
AJILZ2.1. | Ostatni kapitarové fondy
AJdL2.2. | Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zévazki
AILZI. Ocefiovaci rozdily z pFaoenéni pfi preméndch

cbchodnich korporaci

AJL2.5. | Rozdily z premén obchadnich korporaci
AJL2.5. | Rozdily z coenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci
AL Fondy ze zisku
AJILL. | Ostatni rezervni fondy
AJILZ. | Statutdrni a ostatni fondy
AV, Wisledek hospodafeni minukych let 19373 16 359
AL [r‘_:?r?zdéleni zisk nebo neuhrazend ztrata minulych let 19373 16 350
Adv.2, | Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-)
AN Vysledek hospodafeni bézného dZetnibo obdobi 3085 3014
AN Rozhodnuto o zalohach na wyplatu podilu na zisku
B+C CIzZi ZDROJE 141 178 117 040
B. Rezervy 2500
B.1. Rezerva na dichody a podobng zéavazky
B.2. Rezerva na daf z prijmil
B.3. Rezervy padle zviddtnich pravnich pledpist 2500
B.4. Ostatni rezervy
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oznat, PASIVA Stav v bi#ndém (det.obdobi Stav v mg::'l_lé.gstt:)etobdobf
a b 5 &
C. Zavazky 138 678 117 040
C.L Diouhodobg zavazky
ClLL Vydané diuhopisy
CLLL | vyménitelné diuhapisy
CILZ | Ostatni diuhopisy
C.l.2. Zavazky k Uverovym institucim
C.L3. Dlouhodobé pfijaté zélohy
C.L.4. Zavazky z obchodnich vztahl
C.L5. Dlouhodobe sménky k Ghradé
C.L6. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osocba
C.L7. Zdvazky - podstatny viv
C.I8. Odlodeny dafiowy zavazek
C.L9. Zavazky - ostatni
G191 | Zavazky ke spolecnikim
CL9.2, | Dohadné Gty pasivni
C.L.9.3. | Jiné zavazky
C.IL Kratkodobé zavazky 138 678 117 040
CIL1, Wydané dluhopisy
CILLL | Vyménitelné diuhopisy
C.IL1.2. | Ostatni dluhopisy
CIL2. Zavazky k Uvérovym institucim 1B 636 18 674
CIL3. Kratkodobé prijaté zalohy 2975 2737
CIL4. Zavazky z obchodnich vztahl 104 557 74 387
C.IL5. Kratkodobé sménky k Ghradé
C.IL&. Zavazky - ovladana nebo ovlddajicl osoba
CIL7. Zavazky - podstatny vliv
C.ILE. Zavazky ostatni 12 510 21 242
C.ILB.L. | Zévazky ke spoleénikim 6520 9020
CILA.2. | Kratkodobé finandni wpomoci
CIL8.3. | Zévazky k zaméstnancim
C.IL8.A4, Za\:azky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho
pajisteni
C.IL8.5. | Stit - dafové zavazky a dotace 4 956 2162
C.IL.8.6. | Dohadné Gty pasivni 528 -539
CIL&.7. | Jiné zévazky 1961 10 598
C.IIL Casové rozliseni pasiv
CJIILL. | wydaje pfistich obdobi
CIIL2. | Wnosy pristich obdobl
. Casové rozliseni pasiv 8827 8827
D.1. Vydaje piistich obdobi -4 -4
D.2. Vignosy pistich obdobi 8832 8832
Okaméik sestaveni éetni zdvérky: | Podpisovy zdznam statutamiho Privni forma Gdetni jednotky: Predmét podnikdni & jiné dnnosti:
arganu Gcetni jednotky nebo
podpislo'.ry zaznam wLéetni jednotky -
fyzicke osoby:

16 {c) 2020 CyberSoft, s.r.0. (MAV)
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Minimalni zévazny witet
informad uvedenych v
Pilleze &.2 k wyhl. &
S00/2002 Sb. (v celych tis. CZK)

Utetni jednotia dorudi

Vykaz zisku a ztraty - druhové denéni
kedni 31.12,2019

fiEmimd 2virkys soufasnd —
:f&mﬂdanréxh;s e Rok Mésic €O
priznéni za dah 2 prijmu 2019 12 28189647

1x pfisluSnému finanénimu

Obchodni firma neba Jimy nazev

Ogetni jednotiy

_Mironet.cz 3.5.

Sidle nebo bydl B8 Getn

Jednatky & misto podnikani 1EHI se od bydliseE
MNad Kajetankou 26

fadu
oznat. TEXT Skutecnost v Ucetnim obdobi

a b sledovanam 1 minulém (konzlist.) 2
I Triby z prodeje wrobki a slufeb 23 466 26 B8O
II. | Triby za prodej zbos 1133 689 866 492
A. \ykonova spotfeba 1155785 854 400
A, | Naklady vynaloZend na prodané zbaf 1 084 952 840 346
A2 | Spotieba materidlu a energie 6 085 7729
A3, | Sluzby 54 748 46 325
B. Zména stawvu zasob vlastni cinnasti (+/-)
[ Aktivace (-)
D. Osobni naklady 6145 10 644
D.1. | Mzdove naklady 4 980 5179
D.2. | Néklady na socidlni zabezpeteni, zdravotni pojisténi a ostatni naklady 1 165 1465
D.2.1.| Néklady na socidlni zabezpeteni a zdravatni pojisténd 1 088 1313
0.2.2.| Ostatni ndklady 77 151
E. | Upravy hodnat v provazni oblasti 1130 1126
E.l. | Upravy hodnot diouhodobého nehmetného a hmatného majetiu 1130 1126
E.1.1.| Upravy hodnot diouhodobého nehmetného a hmatného majetiu - trvalé 1130 1126
E.1.2.| Upravy hodnat diouhodobého nehmotnéhs a hmatného majetiku - dotasné
E.2. | Upravy hodnat zasab
E.3. | Upravy hodnot pohledévek
IIL. | Ostatni provozni vynosy 16 668 19 176
TIL1. | Triby z prodaného dlouhodobého majetiku 3
1.2, | Triby 2 prodaného materialu
IIL3. | Jiné pravazni wynosy 16 664 19 176
F. Ostatni provozni naklady 3304 625
F.l. | Zlstatkovd cena pradaného dicuhodobéha majetku 6
F.2. | Prodany material
F.3. | Dané a poplatky 96 76
F.4. | Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pFistich obdobi 2500
F.5. | Jiné provazni naklady 708 543
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oznat, TEXT Skutecnost v GEetnim obdobi
a b sledovaném 1 minulém (kon.ziist,) 2
" Provazni vysledek hospodareni (+/-) 7458 5752
V. | Wynosy z dioshodobého finanéniho majetku - podily
W.1. | Vymosy z padild - ovldadana nebo ovliadajici osoba
V.2, | Ostatni vynosy z podild
G. Naklady vynaloZené na pradané padily
. Wynosy z ostatnino disuhodobého finanéniho majetku
Vi, Viﬂ:lns_\.f z ostatniho dleuhodobéno finanéniho majetku - ovlddana nebo
avladajici osoba
V.2.. | Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Naklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI, | Wymosove Uroky a podobng vynosy 1
VI.1. | Vynosové urcky a podobné vynosy - avladana nebo ovladajici osoba
V1.2, | Ostatni vinosové Groky a podobné vynosy 1
I Upravy hodnot a rezervy ve finanini oblasti
1 MNakladove droky a podobné naklady 726 501
1.1. | Nakladové droky a podobné naklady - ovlddana nebo ovladajici osoba
1.2, | Ostatni nakladové droky a podobné néklady 726 501
VIL. | Ostatni finanEni vynosy 564 319
K. Ostatni finanEni naklady 3 346 1677
* Finanéni vysledek hospodafeni (+/-) -3 508 -1 858
#* | vysledek hospodafeni pied zdanénim (+/-) 3950 3894
L. Daf z pfijmid 865 880
L.1. | Dan z pfijmi splatna 865 880
L.2. | Daf z pfijmi odlaZend (+/-)
=* | vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 3085 3014
M. Prevod podilu na wsledku hospodafeni spoleénikdm (+/-)
=+ | \ysledek hospodafeni za iéetnl obdobl (+/-) 3 0BS 3014
“ élsty obrat za Ufetni obdobi = L + IL + IIL + TV, + V. + VL. + VIL 1174 386 912 B66
Ckamiik sestaveni Ofetni zdvérky: | Podpisovy zaznam statutamiho Pravni forma afetni jednotky: Predmét podnikéni & jiné dnnosti;
arganu Géetni jednotky nebo
podpisovy zaznam Gdetni jednotky -
fyzické osoby:

16 () 2020 CyberSoft, sro. (MAV)
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PRILOHA P IV: ROZVAHA A VZZ 2020

Minimalni zavazny wyoet Obchodni firma neba jiny ndzey
informaci uvedenych v !lazva ha dcetni jednotky
Piiloze £.1 k wyhl. £ ke dni 31.12.2020 Mironet.cz a.s.

500/2002 Sk.

(v celych tis. CZK) Sidio neba bydiist Goetn
Uetni jednotka doruti jednotiy a mish:l podnikani i se od bydlité
fmngﬁ:nérd;uﬁu?ﬁmé : Rok Mésic ICO fed Kejetanton LTY20
phznéniza daf 2 pFiyme 2020 12 28189647
x piisiunému finanénimu
uradu
oznat. AKTIVA B&2né Getnl obdobi ”i““ﬁgrfimﬁ;zbdoﬂ
a b Brutto 1 Korekce 2 Netto 3 Netto 4
AKTIVA CELKEM 163 666 -6 096 157 570 174 464
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stala aktiva 11331 5710 5621 3 559
B.L Dlouhodoby nehmatny majetek 860 -287 573 850
B.I1. Nehmotné vysledky wzkumu a vyvoje
B.I.2. Ocenitelna prava 860 -287 573
B.I.2.1. Software 860 -287 573
B.I.2.2. | Ostatni ocenitelna prava
B.L3. Goodwill
B.L4. Ostatni diouhodoby nehmotny majetek
BLS. Pnskytnl:lté gﬂnhy na dlguhodntv{f r?ehrr!utnﬂ,'r majetek a 60
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
B.L5.1. | Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek
B.L5.2. | Nedokonéeny dicuhodoby nehmatny majetek 850
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 10471 -5424 5047 2 699
B.IL1. Pozemky a stavby 126 -2 124
B.IL1.1. | Pozemky
B.IL1.2. | Stavby 126 -2 124
B.IL2. Hmotné movité wed a jejich soubory 10 346 -5 422 4924 2 659
B.IL3. Ocefiovad rozdil k nabytému majetiku
B.IL4. | Ostatni diouhodoby hmotny majetek
B.IL4.1. | Péstitelské celky trvalych porostd
B.IL.4.2. | Dospéla zvifata a jejich skupiny
B.IL4.3 | Jiny diouhodaby hmatny majetek
B.ILS. Poskytnl:lté gﬂohy na dlguho«:lub}? hm_c:h'l-,'r majetek a
nedokonceny dliouhodoby hmotny majetek
B.IL5.1. | Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek
B.IL5.2. | Nedokonéeny diouhodoby hmotry majetek
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oznat. AKTIVA B&né ietni obdobi ey
a b Brutto 1 Korekce 2 MNetio 3 Netto 4
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL1. | Podily - oviddana nebo ovadajici nsoba
B.IIL2. Zaplijtky a Ovéry - ovlddana nebo oviadajici osoba
BIIL3. | Podily - podstatny viiv
B.IIL4. | Zapljtky a Uvéry - podstatny viiv
B.IIL5. | Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily
B.IILG. | Zapljtky a avéry - ostatni
B.IIL7. Ostatni diouhodoby finantni majetek
B.IIL.7.1. | Jiny diouhodoby finanéni majetek
B.IIL7.2. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni majetek
C Obéing aktiva 152 335 -385 151 950 170 365
ClL Zasoby 112 479 112 479 111 870
CL 1. Material
ClL2 Nedokonfena vyroba a polotovary
CIL3. Vyrobky a zbodi 112 479 112 479 111 870
CL3.1. | \Vyrobky
CL3.2. Zbodi 112 479 112 479 111 870
C.l4. Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny
C.L5. Poskytnuté zalohy na zasoby
CIL Pohledaviy 2B 533 -385 28 148 51311
CIL1. | Dlouhodobé pohleddvky
C.I1.1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi
CIL1.2. | Pohledavky - oviddana nebo oviddajici osoba
CII.1.3. | Pohledavky - podstatny wiiv
CIL.1.4. | OdioZend dafiova pohleddvia
C.II.1.5. | Pohledavky - ostatni
C.I1.1.5.1.| Pohledavky za spoleniky
C.I1.1.5.2.| Diouhodobé paskytnuté zalohy
C.I1.1.5.3.| Dohadné Gcty aktivni
C.IL.1.5.4.| Jiné pohledavky
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oznat. AKTIVA Béné (iéetni obdobi i e opdodt
a b Brutto 1 Korekce 2 MNetto 3 Netto 4

CIL2. Kratkodobé pohledaviy 28 533 -385 28 148 51311
C.I1.2.1. | Pohledavky z obchodnich vztah( 18 476 -385 18091 24 131
CIL.2.2. | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
CII.2.3. | Pohledavky - podstatny viiv
C.I1.2.4. | Pohledavky - ostatni 10 056 10056 27 181
C.I1.2.4.1.| Pohledavky za spoletniky
C.I1.2.4.2.| Sodiglni zabezpeteni a zdravotni pojisténi
C.I1.2.4.3.| Stat - danove pohledavicy 1032 1032 1176
C.I1.2.4.4.| Kratkodobé poskytnuté zalohy 7500 7 500 15925
C.I1.2.4.5.| Dohadné Géty aktivni
C.I1.2.4.6.| Jiné pohledaviy 1525 1525 10 080
CI3. | Casové rozliSeni aktiv
CIL.3.1. | Naklady pfitich obdaobi
CIL3.2. | Komplexni naklady pfistich obdobi
CIL.3.3. | Pijmy pristich obdobi
C.IIL Kratkodoby finantni majetek
CIILL. | Podily - oviadana nebo oviadajici osoba
CIIL.2. | Ostatni kratkodoby finanéni majetek
CIV. Penézni prostfedky 11323 11323 7183
CIv.i1 Penize 307 3017 3427
CIv.l UEty w bankach 8 306 8 306 3757
D. Casové rozliSeni aktiv 540
D.1. Maklady prigtich obdobi
D.2. Komplexni naklady piistich obdobi
D.3. Prijmy pristich abdobi 540
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oznat. PASIVA Staw v béiném Zet.obdobi St v ”’;ﬁé;‘nff;ﬁ'“bd“h"
a b 5 [

PASIVA CELKEM 157 570 174 464
A Wlastni kapital 28021 24 458
Al Zakladni kapital 2 000 2000
ALL Zakladni kapital 2 000 2000
ALZ Wlastni akcie a viasti obchodni podily (-)
AL3. Zmény zakladniho kapitalu
AIL AZio a kapitalové fondy
AILL | Asio
AILZ. | Kapitdlové fondy
AILZ.1. | Ostatni kapitarové fondy
AIL2.2. | Ocefovad rozdily z pfecenéni majetku a zavazkid
AIL23. Dceﬁﬂqu rozdily z Eiecenénl' pfi preménach

lobchodnich korporaci
AIL2.5. | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
AIL2.5. | Rozdily z ocenéni pii preménach obchodnich korporaci
AL Fondy ze zisku
AIIL1l. | Ostatni rezervni fondy
AIIL2. | Statutarni a ostatni fondy
AV, Vysledek hospodafeni minulych let 22 458 19 373
AL {rj:i_n;bzdélen? zisk mebo neuhrazena ztrata minulych let 22 458 19373
AV .2, Jimy wysledek hospodareni minukich let (+/-)
AV, Wysledek hospodafeni bénéha Géetniho obdabi 3563 3085
AVL Rozhodnuto o zélohach na vyplatu podilu na zisku
B+C CIZI ZDROJE 119 Beb 141 178
B. Rezervy 5000 2 500
B.1. Rezerva na diichody a podobné zévazky
B.2. Rezerva na dan z piijmi
B.3. Rezervy podle zviadtnich pravnich predpisi 5 000 2 500
B.4. Ostatni rezervy
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oznak. PASIVA Staw v bisiném tiet.obdobi Stavv “‘(‘ﬁé;ﬁf;t"’bd”m
a b 5 L]
[ Zavazky 114 866 138 678
CL Dlouhodobé zavazky
CILL Vydané dluhopisy
CLL1. |Vyméniteiné diuhopisy
CI.1.2. |Ostatni diuhopisy
CIL2. Zavazky k Ovérovym institucim
cL3. Dlouhodobé phijaté zalohy
C.L4. Zavazky z cbchodnich vztahi
CL5. Dlouhodobé sménky k dhradé
Cl6. Zavazky - ovladana nebo ovladajic osoba
CL7. Zévazky - podstatny viiv
CL8. Odloieny dafovy zavazek
C.La. Zavazky - ostatni
C19.1. |Zavazky ke spoletnikim
C.1.9.2, | Dohadné Géty pasivni
C1.9.3. | Jiné zavazky
CIL Kratkodobé zavazky 114 Bob 138 678
CIL1. Vydané diuhopisy
CILL1. |Vyménitelné diuhopisy
CIL1.2. | Ostatni diuhopisy
CIL2. Zawvazky k UvErovym institucim 18 636 18 636
CIL3. | Kratkodobé pfijaté zalohy 4623 2975
C.IL4. Zawazky z obchodnich vztahii 72929 104 557
CILS. Kratkodobé sménky k uhradé
C.IL6. Zavazky - ovladana nebo oviddajici osoba
CIL7. | Zavazky - podstatny viiv
CIL8. Zavazky ostatni 18 678 12 510
CIL8.1. | Zavazky ke spolecnikim 6520 6 520
C.IL.8.2. | Kratkodobé finanéni vypomoci
CIL8.3. | Zavazky k zaméstnanciim 855
CILS.4, ;}m ze socialniho zabezpefeni a zdravotniho 558
C.IL8.5. | Stat - dafiové zavazky a dotace 10 348 4956
C.IL8.6. | Dohadné Gty pasivni 297 -928
C.IL&.7. |Jiné zévazky 1961
C.IIL Casové rozlideni pasiv
CJIIL1. | Vydaje pristich obdobi
CIIL2. | VWnosy pigtich obdobi
o Casové rozliseni pasiv 9 684 8827
D.1. Vyidaje pfistich obdobi 048 -4
D.2. Vi§nosy prigtich obdobi 8736 8 832
Okamdik sestaveni Gcetni zavérky: Podpiscn.:{: zé{nam statutarmiho Pravni forma (cetni jednothy: Predmét podnikani G jiné cinnosti:
organu Lcetni jEdnqt”ky qte_bo
padpis_cn.'y zaznam Uucetni jednotky -
fyzicke osoby:
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Minimilni zévazny vicet Vykaz zisku a ztraty - druhové élenéni
Priooe £2 K o & ke dni 31.12.2020
500f2002 Sb.

(v celych tis. CZK)

Uiatni jednotka dorudi

Ufetni zdverku soudasné s

Obchodni firma nebo jiny ndzev

Sidlo nebo bydiiste Ofetni
jednotky a misto podnikani igi-ii se od bydlists
Nad Kajeténkou 1478/26

dorutenim dafiovéha Rok Mésic 1CO

phznéni za dafi 2 prime 2020 12 28189647

15 piislunému financnimu

uradu

oznatd TEXT Skutecnost v Gfetnim obdobi

a b sledovaném 1 minulém (kon.zfst.) 2

L Triby z prodeje vyrobkil a sluzeb 30050 23 466
I. | Triby za prodej zboi 1571 850 1133 689
Al Vykonova spotfeba 1593 514 1155785
A, | Naklady vynaloZené na prodané zboZi 1503 570 1 084 952
A2 | Spotfeba materidlu a energie 7 476 6 0BS
A3, | Sluzby 82 468 &4 748
B. Zména stavu zasob viastni innosti (+/-)

C. Aktivace (-)

D. Osobni naklady 12730 6145
D.1. |Mzdové naklady 10 013 4 980
D.2. | Naklady na socidlni zabezpefeni, zdravotni pojiSténi a ostatni naklady 2717 1165
D.2.1.| Naklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 2631 1 088
D.2.2.| Ostatni nakiady 87 77
E. I:Ipraw hodnot v provozni oblasti 1185 1130
El. |Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1185 1130
E.1.1.| Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 1185 1130
E.1.2.| Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dofasné

E2. | Upravy hodnot zdsob

E3. | Upravy hodnot pohledavek

I, | Ostatni provozni vynosy 35017 16 668
TI0.1. | TrZby z prodaného diouhodobého majetku 16 902 3
IIL.2. | Trzby z prodaného materialu

II1.3. | Jiné provozni vynosy 18114 16 664
F. Ostatni provozni naklady 20 200 3304
F.1. |Zistatkovéd cena prodaného diouhodobého majetku 16 820

F.2. | Prodany material

F.3. | Dané a poplatky &9 96
F.4. | Rezervy v provozni oblasti a komplexni naklady pritich abdobi 2 500 2 500
F.5. [ Jiné provozni naklady B11 708
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oznac. TEXT Skutecnost v ietnim obdaobi
a b sledovaném 1 minulém (kon.zdst.) 2
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 9 287 7 458
. Wynosy z diouhodobého finanéniho majetku - podily
.1, | Wnosy z podild - ovladana nebo oviadajid osoba
Iv.2. | Ostatni wynosy z podild
G Maklady vynaloZené na prodané podily
V. VWnosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majetku
Vi V',rnos',.rz ostatniho dlouhodobého financniho majetku - ovladana nebo
ovladajici osoba
V.2.. | Ostatni vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
H. Maklady souvisejici s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VI Vynosove Liroky a podobné wynosy
VI.1. | Wynosové uroky a podobné wynosy - ovladana nebo ovladajid osoba
V1.2, | Ostatni wynosowé Groky a podobné vynosy
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti
1 Nakladoveé iiroky a podobné naklady 591 726
J.1. | Makladové Groky a podobné naklady - ovladana nebo oviddajic osoba 591 726
1.2, | Ostatni nakladové Oroky a podobné naklady
VII. | Ostatni finanéni wynosy 2481 564
K. QOstatni finanéni naklady 6615 3 346
* Finantni vysledek hospodafeni (+/-) -4 724 -3 508
= Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 4 563 3950
L. Daii z prijma 1000 B65
L1. | Dan z prijmi splatna 1000 B65
L2. | Dan z pfijm{ odloZena (+/-)
= Vysledek hospodareni po zdanéni (+/-) 3563 3 085
M. Prevod podilu na vyskedku hospodafeni spolenikim (+/-)
=+ | Vysledek hospodareni za fetni obdobi (+/-) 3563 3 085
* fisr?obratzaﬂEemi obdobi = L. + IL + ITL. + IV. + V. + VL. + VIL 1639398 1174 386
Okamiik sestaveni Ofetni zavérky: Podpism'n,'vr zéz‘nam statutdrniho Pravni forma Ucetni jednotiy: Predmét podnikani & jiné ginnosti:
organu ucetni jednotky nebo
pndpis_ava'r zaznam udetni jednotky -
fyzicke osoby:

16 (c) 2021 CyberSoft, s.r.o.

(MAV)
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PRILOHA P V: ROZVAHA A VZZ 2021

Minimalni zavazny vyéet

informaci uvedenych v

Priloze €.1 k vyhl. £
500y 2002 Sh.

ke dni

UEetni jednotka doruél

Rozvaha
31.12.2021

(v celych tis. CZK)

Obehadni firma nebo jiny ndzey
Géetni jednotky
Mrontoas .
Sidlo nebo bydligté déetni
jednotky a micto podnikéni IE-li se od bydlEté

doutorim dofoni Rok Mesic 10 e B e
prarinizscen et 2021 12 28189647 aespo
Lx pfislugnému finanénimu
Gfadu

oznat. AKTIVA B&né (iZetni obdobi M‘”“'(%m;f)mmf

a b Brutto 1 Korekee 2 Netto 3 MNetto 4
AKTIVA CELKEM 170 784 -8 293 162 491 157 570
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Stala aktiva 23 001 -7 908 15093 5621
B.I Disuhadoby nehmotny majetek 8786 -793 7993 573
B.L1. Nehmotné vysledky vwzkumu a vyvoje
B.I2. Ocenitelnd prava 8786 -793 7993 573
B.L2.1. Software 860 -573 287 573
B.1.2.2. | Ostatni ocenitelnd prava 7 926 -220 7 706
B.L3. Goodwill
B.L4. Ostatni dlouhodoby nehmaotny majetek
B.LS. Poskytnuté gélohy na dlgulndot& qehmatn{f majetek a
nedokonceny diouhodoby nehmotny majetek

B.LS5.1. | Poskytnuté zdlohy na diouhodoby nehmotmy majetek
B.L5.2. | Nedokonfeny dlouhodoby nehmotry majetek
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 14 216 -7 114 7102 5047
B.IL1. Pozemky a stavby 126 -6 120 124
B.IL1.1. | Pozemky
B.IL1.2. | Stavby 126 -6 120 124
B.IL.2. Hmeotné movité véci a jefich soubory 13922 -7 108 6814 4024
B.IL3. Ocefovad rozdil k nabytému majetku
B.IL4. Ostatni dlouhodoby hmotry majetek
B.IL.4.1. | Péstitelské celky trvalych porostl
B.IL4.2. | Dospéla zvifata a jejich skupiny
B.IL4.3 | Jiny diouhodoby hmatny majetek
O e e A r =
B.IL5.1. | Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek
B.ILS.2. | Nedokongeny diouhodoby hmotny majetek 168 168
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oznat. AKTIVA B&#né Géetni obdob Min “'(ig:f:g;é’)hd”bf
a b Brutto 1 Korekee 2 MNetto 3 Metto 4
B.IIL Dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL1. | Podily - ovladana nebo oviddajici osoba
B.IIL2. | Zaplijky a Gvéry - ovlddana nebo oviadajici osoba
B.IIL3. Podily - podstatny viiv
B.I1IL4. Zapditky a avéry - podstatny viiv
B.IILS. Ostatni dliouhodobé cenné papiry a podily
B.IIL.6. Zaplitky a Gvéry - ostatni
B.IILY. | Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL7.1. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek
B.IIL7.2. | Poskytnuté zdlohy na diouhodoby finanéni majetek
C. Ob&2na aktiva 147 471 -385 147 086 151 950
ClL Zéasoby 134 675 134 675 112 479
ClL 1 Materidl
ClL2. Nedokonéena vyroba a polotovary
C.l3. Viyrobky a zbo3 134 675 134 675 112 479
C.L3.1. | vyrobky
Cl3.2. |ZbodH 134 675 134 675 112 479
C.14. Miada a ostatni zvirata a jejich skupiny
C.L5. Poskytruté zélohy na zasoby
CIL Pohledaviy 42 458 -385 42073 28 148
CILl. | Dlouhodobé pohledavky
C.IL1.1. | Pohledavky z obehodnich vztahl
C.IL.1.2. | Pohledévky - ovliddana nebo oviadajici osoba
C.IL.1.3. | Pohledévky - podstatry viiv
CIL.1.4. | Odlofena dafiova pohledévka
C.IL.1.5. | Pohledavky - ostatni
C.I1.1.5.1.| Pohledavky za spolecniky
C.IL.1.5.2.| Dlouhodobé poskytnuté zdlohy
C.I1.1.5.3.| Dohadné Géty aktivni
C.I1.1.5.4.] Jiné pohledavky
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oznat. AKTIVA B&#né txéetni obdobi M"”“'{ékg:‘.":a!’;:)b"“""
a b Brutto 1 Korekee 2 Netto 3 Netto 4

C.IL2. Kratkodobé pohledavky 42 458 -385 42073 28 148
C.IL.2.1. | Pohledadvky z obchednich vztahl 25823 -385 25438 18 091
C.I1.2.2. | Pohledavky - ovlddand nebo oviddajici osoba
C.I1.2.3. | Pohledévky - podstatny viiv
C.I.2.4. | Pohleddvky - ostatni 16 636 16 636 10 056
C.I1.2.4.1.| Pohledavky za spoletniky
C.I1.2.4.2.| Socidlni zabezpedeni a zdravotni pofiténi
C.I1.2.4.3.] Stat - dafiové pohledéviy 882 882 1032
C.I1.2.4.4.| Kratkodobé poskytnuté zilohy 7373 7373 7 500
C.I11.2.4.5.| Dohadné Gty aktivni 21 21
C.11.2.4.6.| Jiné pohledavky 8359 & 359 1525
CIL3. | Casové rozlifeni aktiv
C.IL3.1. | Naklady priétich obdobi
C.IL3.2. | Komplexni naklady pfistich obdobi
C.I1.3.3. | PFijmy pFistich abdobi
C.III. Krétkodoby finanéni majetek
C.III.1. Podily - oviddand nebo oviddajici osoba
C.IIL.2. | Ostatni kritkodoby finanéni majetek
C.Iv. Penéini prostfedky -29 663 -29 663 11 323
C.Iv.l Penize 2881 2881 3017
C.Iv.1 l:lEty v bankach -32 544 -32 544 8 306
D. Casové rozlieni aktiv 312 312
D.1. Naklady pfistich obdobi
D.2. Komplexni ndklady pristich obdobi
D.3. Pfijmy pFiétich obdobi 312 312
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oznat. PASIVA Stav v b&#ném (iéet.obdobi Stavv ”‘EEE:%:E;‘?;’“’"‘“""
a b 5 6

PASIVA CELKEM 162 491 157 570
A. Viastni kapital 32 563 28 021
AL Zéakladni kapital 2 000 2 000
ALL Zékladni kapital 2 000 2 000
AL2. Viastni akcie a vlasti obchodni podily (<)
AL3. Zmény zakladniho kapitalu
AL Ao a kapitalové fondy
AILL Agio
ALZ. Kapitdlové fondy
AIL2.1. | Ostatni kapitarové fondy
AdL2.2. | Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkl
AIL23. anﬁovqcf rozdily z pFecenénf pii preméndch

obchodnich korporaci
AIL2.5. | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci
AIL2.5. | Rozdily z ocenéni pfi pfeménach obchodnich korporaci
AL Fondy ze zisku
AIILL. | Ostatni rezervni fondy
AIIL2, Statutdmi a ostatni fondy
ALV, Vysledek hospodafeni minulych let 26 021 22 458
AIV.L l[r-\;ljr]m:délen\,'r zisk nebo neuhrazend ztrita minulych let 26 021 20 458
AV.2. Jiny vysledek haspodareni minulyeh let (+/-)
AN, Vysledek hospodafeni b&2ného Gfetniho obdobi 4542 3563
ANL Rozhodnuto o zilohdch na vyplatu podilu na zisku
B+C CI1Zi ZDROJE 119 288 119 866
B. Rezervy 5 000
B.1. Rezerva na dichody a podobné zdvazky
B.2. Rezerva na dafi z prijmi
B.3. Rezervy podle zviddtnich pravnich predpist 5000
B.4. Ostatni rezervy
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oznat. PASIVA Stav v b&ném Get.obdobi Stov v méﬂglf%i‘?;wbd“b"
a b 5 6

C. Zévazky 119 288 114 866
C.L Dlouhodobé zavazky
C.L1. Vydané diuhopisy
CL1.1. |Vyménitelné diuhopisy
C.1.1.2. | Ostatni diuhopisy
C.l.2. Zévazky k Uvérovym institucim
C.L3. Dlouhodobé pfijaté zilohy
C.L4. Zévazky z obchodnich vztah(i
C.L.5. Dlouhodobé sménky k Uhradé
C.L6. Zévazky - ovlddand nebo oviddajici osoba
CL7. Zavazky - podstatny viiv
C.1.8. OdloZeny dafiowy 2ivazek
C.1.9. Zé&vazky - ostatni
C.1.9.1. | Zévazky ke spolefnikim
C.1.9.2. | Dohadné Uty pasivni
C.1.9.3. | Jiné zévazky
C.IL Krétkodobé zavazky 119 288 114 866
CILl. | Vydané diuhopisy
C.IL1.1. | Vyménitelné diuhopisy
C.IL.1.2. | Ostatni diuhopisy
C.IL2. Zévazky k Uvérovym institucim 17 984 18 636
C.IL3. Krétkodobé pijaté zilohy 4111 4623
C.IL.4. Zévazky z abchodnich vztahi 77 354 72929
C.IL5. Kratkodobé sménky k Uhradé
C.IL6. Zévazky - ovlddand nebo oviddajici osoba
C.IL7. Zavazky - podstatny viiv
C.IL8. Zavazky ostatni 19 840 18 678
C.IL8.1. | Zavazky ke spoleénikiim 6520 6520
C.IL8.2. | Krétkodobé finanéni vypomod
C.I1.8.3. | Zévazky k zaméstnancim 1067 955
CILB.A4, ;;:.;aél:\: ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho 577 558
C.IL.B.5. | Stat - dafiové zdvazky a dotace 11 389 10 348
C.I1.B.6. | Dohadné Gcty pasivni 287 297
C.IL8.7. | Jiné zévazky
C.IIL Casové rozlifeni pasiv
C.II.1. Vydaje pristich abdobi
C.IIL2. | Wynosy pristich obdobi
D. Casové rozlifeni pasiv 10 640 9 684
D.1. Vydaje pristich abdobi 1904 948
D.2. Vynosy pridtich obdobi 8736 8736

OkamZik sestaveni Ofetni zdvérky:

25.5.2022

Podpisovy zaznam statutdrniho
organu Uéetni jednotky nebo
podpisovy zéznam Ugetni jednotky -
fyzické osaby:

Prévni forma Uéetni jednotky:

Predmét podnikani & jiné Cinnosti:

IR (2027 CukarCaf e r s (RALVY
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Minimalni zévazny wiet
informaci uvedentich v
Piiloze €.2 k vyhl. &
500/2002 Sb.

Vykaz zisku a ztraty - druhové élenéni
kedni 31.12.2021

(v celych tis. CZK)

(éetni jednotka doruéi

Obehodni firma nebo jiny nazev

Géetni jednatky

Mironet.cz a.s.

Sidlo nebo bydiigté Géetni
jednotky a misto podnikéni Ii€i-li se od bydlité

it e et T i P,
prerriescen zotm 2021 12 28189647 Ae900
Lx piisluénému finanénimu
uradu
oznad. TEXT Skutefnost v Giéetnim obdobi

a b sledovaném 1 minulém (kon.zlst.) 2
I Triby z prodeje wrobki a sluzeb 37 142 30 050
1. Triby za prodej zboZ 2133554 1 571 850
A ykonova spotfeba 2157931 1593 514
A.l. | Naklady vynaloZené na prodané zbodi 2033 285 1503 570
A2 | Spotfeba materidlu a energie 11717 7 476
A3 | Sluiby 112929 82 468
B. Zména stawvu zdsob viastni Einnosti (+/-)
C. |Aktivace ()
D. Osobni naklady 19 256 12730
D.1. | Mzdové naklady 14 197 10013
D.2. | Néklady na socidini zabezpeteni, zdravotni pojist&ni a ostatni naklady 5058 2717
D.2.1.| Néklady na socidini zabezpedeni a zdravotnl pojisténi 4708 2631
D.2.2.| Ostatni naklady 350 a7
E. Upravy hodnet v provozni oblasti 2892 1185
E.l. |Upravy hodnot diouhodabého nehmotného a hmotného majetku 2892 1185
E.1.1.| Upravy hodnot diouhodabého nehmotného a hmotného majetku - trvalé 2892 1185
E.1.2.| Upravy hodnet diouhodobého nehmotného a hmotného majetku - dofasné
E.2. |Upravy hodnet zdsob
E3. |Upravy hodnot pohleddvek
III. | Ostatni provozni wnosy 21919 35017
IIL.1. | Triby z prodaného dlouhodobého majetku 744 16902
IIL.2. | Triby z prodaného materidlu
11.3. | Jiné provozni vynosy 21175 18 114
F. Ostatni provozni naklady 1685 20 200
F.1. | Z{statkova cena prodaného diouhodobého majetku 467 16 820
F.2. | Prodany materidl
F.3. | Dané a poplatky 130 69
F.4. | Rezervy v provazni oblasti a komplexni ndklady pfigtich abdobi -5 000 2500
F.5. | Jiné provezni néklady 6088 811




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

oznad. TEXT Skutetnost v Ggetnim obdobi
a b sledovaném 1 minulém (kon.z(st.) 2
* Provozni vysledek hospodafeni (+/-) 10 851 9287
Iv. Vynosy z diouhodobého finanniho majetku - podily
IV.1. | Vynosy z podill - ovlddana nebo oviadajid esoba
IV.2. | Ostatni vynosy 2 podill
G. Naklady vynaloZené na prodané podily
V. Vynosy 2 ostatniho diouhodebého finanéniho majetku
VI Vynosy z ostatnihe dicuhodobého finanéniho majetku - ovladana nebo
lovladajid osoba
V.2.. | Ostatni vinosy 2 ostatniho diouhodobého finandniho majetku
H. Naklady souvisejicl s ostatnim dlouhodobym finanénim majetkem
VL Vynasové (roky a podabné wnosy
VL1, | Vynosové Uroky a podobné wnosy - ovlddana nebo ovladajicl osoba
VL2, | Ostatni vinosové Groky a podobné wnosy
L Upravy hadnot a rezervy ve finanéni ablasti
1. Nékladové lroky a podobné naklady 591 591
J.1. | Nakladové (roky a podobné naklady - ovladand nebo ovlddajici osoba
1.2. | Ostatni ndkladové Groky a podobné néklady 591 591
VIL. | Ostatni finandni vinosy 3166 2481
K. Ostatni finanéni naklady 7 234 6615
* Finanéni vysledek hospodareni (+/-) -4 659 -4 724
> Vysledek hospodafeni pred zdanénim (+/-) 6192 4563
L. Daii z pijm 1651 1000
L.1. | Dafiz pfijmi splatna 1651 1000
L.2. | Daf z prijmi odloZena (+/-)
i Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-) 4542 3563
M. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spolednikiim (+/-)
*** | Vysledek hospodafeni za Ofetni obdobi (+/-) 4542 3563
* Cisty obrat za (éetni obdabl = 1. + IL + IIL + IV, + V. + VL. + VIL 2195 781 1 639 398
Okamiik sestaveni Gletni zdvErky: | Podpisovy zdznam statutarniho Prévni forma Gdetni jednotky: Predmét podnikani & jiné Einnosti:
organu Udetni jednotky nebo
podpisovy zaznam (detni jednotky -
fyzické asoby:
25.5.2022

16 (c) 2022 CyberSoft, sr.o. (MAV)
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PRILOHA P VI: HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY

PoloZka rozvahy 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 2086 -41682| 27224| -16893 4921
Dlouhodoby majetek -1 041 -859 1475 2061 9473
Dlh. nehmotny majetek 0 0 860 -287 7420
DIlh. hmotny majetek -1 041 -859 615 2 348 2 055
Dlh. finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 3127| -44137| 28523| -18414| -4864
Zasoby -8426| -20244| 25378 609| 22196
Pohledavky 22204 -257 178 | -23163| 13925
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 22 204 -257 178 | -23163| 13925
Krt. finanéni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostiedky -10651| -23636 2967 4140 -40986
Casové rozliseni aktiv 0 3314 -2774 -540 312
Pasiva celkem 2086 -41682| 27224| -16893 4921
Viastni kapital 1580 3015 3085 3563 4542
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
VH minulych let 907 1623 3014 3085 3563
VH béZného u¢. obdobi 673 1392 71 478 979
Cizi zdroje -8326| -44692| 24139| -21312 -578
Rezervy 0 0 2500 2500 -5000
Zavazky: -8326| -44692| 21639| -23812 4 422
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky -8326| -44692| 21639| -23812 4 422
Casové rozligeni 8 832 -5 0 857 956

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin
PoloZka rozvahy 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiva celkem 1,L12% | -22,06% | 18,49%]| -9,68% 3,12 %
Dlouhodoby majetek 26,13 % | -29,19% | 70,78 % | 57,91 % | 168,56 %
Dlh. nehmotny majetek 0,00 % 0,00 % | 100,00 % | -33,37 % 1294,94 %
Dlh. hmotny majetek -26,13 % | -29,19% | 29,51 %| 87,00% | 40,72%
Dlh. finan¢ni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 1,71 % | -23,73%| 20,11 %| -10,81% | -3,20%
Zasoby -7,32% | -18,97% | 29,34 % 0,54 % | 19,73 %
Pohledavky 76,08 % | -0,50 % 0,35% | -45,14%| 49,47 %
Dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Kratkodobé pohledavky 76,08 % -0,50 % 0,35% | -45,14% | 49,47 %
Krt. finan¢ni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Penézni prostiedky -27,66 % | -84,86 % | 70,37 %| 57,64 %] -361,97 %
Casové rozliseni aktiv 0,00 % | 100,00 % | -83,71 % -100,00 % | 100,00 %
Pasiva celkem 1,12% | -22,06 %| 18,49 % -9,68 % 3,12%
Vlastni kapital 942 % | 1642%| 14,43%| 14,57%| 16,21 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Azio a kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 6,56 % | 11,01 %| 18,42%| 15)92%| 15,87 %
VH béZného u¢. obdobi 70,92 % | 85,82 % 2,36 %| 15,49 % | 27,48 %
Cizi zdroje -490 % | -27,63% | 20,62% | -15,10% -0,48 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % | 100,00 % | 100,00 % | -100,00 %
Zavazky: -490 % | -27,63% | 18,49 % | -17,17% 3,85 %
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky -490 % | -27,63% | 18,49 % | -17,17% 3,85 %
Casové rozliseni 100,00 % -0,06 % 0,00 % 9,71 % 9,87 %

Zdroj: vlastni zpracovani z udajii ve Sbirce listin
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PRILOHA P VII: VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

PoloZka rozvahy 2017 2018 2019 2020 2021

Aktiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Dlouhodoby majetek 1,56 % 1,42 % 2,04 % 3,57 % 9,29 %
Dlh. nehmotny majetek 0,00 % 0,00 % 0,49 % 0,36 % 4,92 %
Dlh. hmotny majetek 1,56 % 1,42 % 1,55 % 3,20 % 4,37 %
DIh. finanéni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 98,44 % | 96,33 %| 97,65%]| 96,43%| 90,52 %
Zasoby 56,50 % | 58,74%| 64,12%| 71,38% | 82,88%
Pohledavky 2720 % | 34,73%| 29,41%| 17,86%| 25,89 %
Dlouhodobé pohledavky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé pohledavky 2720 % | 34,73%| 29,41%| 17,86% | 25,89 %
Krt. finanéni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Penézni prostiedky 14,74 % 2,86 % 4,12 % 7,19 % | -18,26 %
Casové rozliSeni aktiv 0,00 % 2,25 % 0,31 % 0,00 % 0,19 %
Pasiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Viastni kapital 972% | 14,52% | 14,02%| 17,78% | 20,04 %
Zakladni kapital 1,06 % 1,36 % 1,15 % 1,27 % 1,23 %
Azio a kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Fondy ze zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 7,80% | 11,11 %| 11,10%| 1425%| 16,01 %
VH bézného G¢. obdobi 0,86 % 2,05 % 1,77 % 2,26 % 2,80 %
Cizi zdroje 85,61 % | 79,49 % | 8092%| 76,07%| 73,41%
Rezervy 0,00 % 0,00 % 1,43 % 3,17 % 0,00 %
Zavazky: 85,61 % | 79,49 % | 79.49%| 7290%| 73,41%
Dlouhodobé zavazky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavazky 85,61 % | 79,49 % | 79.49%| 7290%| 73,41%
Casové rozliseni 4,67 % 6,00 % 5,06 % 6,15 % 6,55 %

Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin
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PRILOHA P VIII: HORIZONTALNI ANALYZA VZZ

Polozka VZZ 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby za prodej vl. vyr. a 1736 1 655 -3414 6 584 7092
sluzeb
Trzby za prodej zbozi 67401 | -235777| 267 197| 438 161| 561 704
Vykonova spotreba 68 575| -233328| 261385| 437729| 564417
Néklady vynalozené na pr. 56 894| -233309| 244606| 418618| 529715
zbozi
Spotieba materialu a energie 1431 -1416| -1644 1391 4241
Sluzby 11538 1397 18423 17720 3046l
Osobni nadklady 3967 -4 299 -4 499 6 585 6 526
Mzdové naklady 2 896 -2 232 -4 199 5033 4184
Naklady na SZP 762 -1 667 -377 1543 2077
Ostatni naklady 309 -249 -74 10 263
Upravy hodnot v provozni 36 -64 4 55 1707
oblasti
Upravy hodnot DHM a DNM 36 -64 4 55 1707
Upravy hodnot pohledavek 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 5343 -3 282 -2509| 18350| -13098
Trzby z prodeje dlouhodobého 1116 -1116 3 16 899 | -16158
majetku
Trzby z prodaného materialu 0 0 0 0 0
Jiné provozni vynosy 4227 -2 166 -2 512 1450 3061
Ostatni provozni naklady 2601 -2 343 2679 16 896 | -18515
Zustatkova cena prodaného 1091 -1 085 -6 16 820| -16353
majetku
Dané a poplatky v provozni 79 -79 20 -27 61
oblasti
Rezervy v prov. oblasti a 0 0 2500 0 -7 500
komplexni NPO
Jiné provozni néklady 1431 -1179 165 103 5277
Provozni vysledek hospodareni -699 2630 1705 1829 1 564
Vynosové uroky a podobné 0 0 -1 0 0
Vynosy
Nakladové uroky a podobné 0 231 224 -135 0
naklady
Ostatni finanéni vynosy 527 -327 245 1917 685
Ostatni finanéni naklady -1 013 322 1 669 3269 619
Financni vysledek hospodaieni 1540 -880| -1649| -1216 65
Vysledek hospodareni pred 841 1750 56 613 1 629
zdanénim
Daii z ptijmu za béZnou ¢innost 168 358 -15 135 651
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Vysledek hospodareni po 673 1392 71 478 979
zdaneéni
Vysledek hospodateni za ucetni 673 1392 71 478 979
obdobi
Cisty obrat za ucetni obdobi 76 123 | -238 847 | 261 521| 465009| 556383
Zdroj: vlastni zpracovani z tidajti ve Sbirce listin

Polozka VZZ 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby za prodej vl. vyr. a 7,39 % 6,56 % | -12,70%| 28,06 % | 23,60 %
sluzeb
Trzby za prodej zbozi 6,51 % | -21,39% | 30,84% | 38,65%| 35,74%
V)}konovd Spotfeba 6,47 % | -20,69 % 29,22 % 37,87 % 35,42 %
Néklady vynaloZené na pr. 5,60% | -21,73%| 29,11%| 38,58% | 35,23%
zbozi
Spotieba materialu a energie 1,59% | -1548% | -21,27% | 22,86%| 56,73 %
Sluzby 34,56 % 3,11% | 39,77% | 27,37%| 36,94 %
Osobni naklady 36,14 % | -28,77% | -42,27%| 107,16 % 51,26 %
Mzdové naklady 34,01 %| -19,56%| -45,75%| 101,06 % | 41,79 %
Néklady na SZP 32,15%| -53,22%| -25,73% | 141,82% | 78,94 %
Ostatni naklady 339,56 % | -62,25% | -49,01 %| 12,99 %| 302,30 %
Upravy hodnot v provozni 3,12 % -5,38 % 0,36 % 4,87 % | 144,05 %
oblasti
Upravy hodnot DHM a DNM 3,12 % -5,38 % 0,36 % 4,87 % | 144,05 %
Upravy hodnot pohledavek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni provozni vynosy 31,22 % | -14,61 % | -13,08 % | 110,10 % | -37,40 %
Trzby z prodeje dlouhodobého | 100,00 % | -100,00 % 0,00 % | 100,00 % | -100,00 %
majetku
Trzby z prodaného materialu 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Jiné provozni vynosy 24,70 % | -10,15% | -13,10% 8,70% | 16,90 %
Ostatni provozni naklady 708,72 % | -78,94 % | 428,64 % | 511,38 %| -91,66 %
Zustatkova cena prodaného 0,00% | -99,45%| -100,00 % | 100,00 % | -97,22 %
majetku
Dan¢ a poplatky v provozni 103,95 % | -50,97% | 26,32%| -28,13%| 88,41 %
oblasti
Rezervy v prov. oblasti a 0,00 % 0,00 % | 100,00 % 0,00 % | -300,00 %
komplexni NPO
Jiné provozni néklady 491,75 % | -68,47 % 30,39 % 14,55 % | 650,68 %
Provozni vysledek -18,29 % | 84,21 % | 29,64% | 24,52% 16,84 %
hospodareni
Vynosové troky a podobné 0,00 % 0,00 % | -100,00 % 0,00 % 0,00 %
vynosy
Nakladové uroky a podobné 0,00% | 85.24%| 44,62%| -18,60% 0,00 %
naklady
Ostatni finan¢éni VS’HOS}’ 442,86 % -50,62 % 76,80 % 339,89 % 27,61 %
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Cisty obrat za ticetni obdobi

Ostatni finanéni naklady 4278 % | 23,76 %| 99,52 % | 97,70 % 9,36 %
Financni vysledek -61,14% | 89,89 % | 88,70% | 34,66 % -1,38 %
hospodareni
Vysledek hospodareni pred 64,54 % | 81,62 % 1,44 % 15,52 % | 35,70 %
zdanénim
Dan z ptijmu za béZnou 47,46 %| 68,58 % -1,70 % 15,61 %| 65,10 %
¢innost
Vysledek hospodareni po 70,92 % | 85,82 % 2,36 % 15,49 % | 27,48 %
zdanéni
Vysledek hospodateni za 70,92 % | 85,82 % 2,36 % 1549 %| 27,48 %
ucetni obdobi

7,08 % | -20,74% | 28,65%| 39,60%| 33,94 %

Zdroj: vlastni zpracovani z idaji ve Sbirce listin
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PRILOHA P IX: VERTIKALNI ANALYZA VZZ

Polozka VZZ 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby za prodej vl. vyr. a 2,29 % 3,10 % 2,07 % 1,91 % 1,74 %
sluzeb
Trzby za prodej zboZi 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vykonova spotieba 102,31 % | 103,22 % | 101,95 % | 101,38 % | 101,14 %
Naklady vynalozené na pr. 97,40 %| 96,98 %| 95,770% | 95,66 % | 95,30%
zbozi
Spotieba materialu a energie 0,83 % 0,89 % 0,54 % 0,48 % 0,55 %
Sluzby 4,08 % 5,35 % 5,71 % 5,25 % 5,29 %
Osobni naklady 1,36 % 1,23 % 0,54 % 0,81 % 0,90 %
Mzdové naklady 1,04 % 1,06 % 0,44 % 0,64 % 0,67 %
Naklady na SZP 0,28 % 0,17 % 0,10 % 0,17 % 0,22 %
Ostatni nklady 0,04 % 0,02 % 0,01 % 0,01 % 0,02 %
Upravy hodnot v provozni 0,11 % 0,13 % 0,10 % 0,08 % 0,14 %
oblasti
Upravy hodnot DHM a DNM 0,11 % 0,13 % 0,10 % 0,08 % 0,14 %
Upravy hodnot pohledavek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ostatni provozni vynosy 2,04 % 2,21 % 1,47 % 2,23 % 1,03 %
Trzby z prodeje dlouhodobého 0,10 % 0,00 % 0,00 % 1,08 % 0,03 %
majetku
Trzby z prodaného materialu 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Jiné provozni vynosy 1,94 % 2,21 % 1,47 % 1,15 % 0,99 %
Ostatni provozni néklady 0,27 % 0,07 % 0,29 % 1,29 % 0,08 %
Zustatkova cena prodaného 0,10 % 0,00 % 0,00 % 1,07 % 0,02 %
majetku
Dané a poplatky v provozni 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,00 % 0,01 %
oblasti
Rezervy v prov. oblasti a 0,00 % 0,00 % 0,22 % 0,16 % -0,23 %
komplexni NPO
Jiné provozni naklady 0,16 % 0,06 % 0,06 % 0,05 % 0,29 %
Provozni vysledek 0,28 % 0,66 % 0,66 % 0,59 % 0,51 %
hospodareni
Vynosové uroky a podobné 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Vynosy
Nékladové uroky a podobné 0,02 % 0,06 % 0,06 % 0,04 % 0,03 %
naklady
Ostatni finanéni vynosy 0,06 % 0,04 % 0,05 % 0,16 % 0,15 %
Ostatni finanéni naklady 0,12 % 0,19 % 0,30 % 0,42 % 0,34 %
Financni vysledek -0,09 % -0,21 % -0,31 % -0,30 % -0,22 %
hospodareni
Vysledek hospodareni pred 0,19 % 0,45 % 0,35 % 0,29 % 0,29 %

zdanénim
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Cisty obrat za ticetni obdobi

Dan z pfijmu za béZnou 0,05 % 0,10 % 0,08 % 0,06 % 0,08 %
¢innost
Vysledek hospodareni po 0,15 % 0,35 % 0,27 % 0,23 % 0,21 %
zdanéni
Vysledek hospodateni za 0,15 % 0,35 % 0,27 % 0,23 % 0,21 %
ucetni obdobi

104,49 % | 105,35% | 103,59 % | 104,30 % | 102,92 %

Zdroj: vlastni zpracovani z tdajti ve Sbirce listin




