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ABSTRAKT

Hlavnim cilem moji diplomové prace je zhodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku
BEMETA DESIGN s.r.o. pomoci tradicnich a modernich méfitek finan¢ni vykonnosti,
dale navrzeni a implementace nového systému meétfeni vykonnosti do spolecnosti. Prvni
¢ast prace stanovuje teoretickou zékladnu pro feSeni problematiky. Praktickd ¢ast hodnoti
finan¢ni vykonnost podniku pomoci tradi¢nich a modernich méfitek se zamétenim na eko-
nomickou pfidanou hodnotu. Praci uzavira navrh implementace nového systému méieni

vykonnosti a jeji jednotlivé kroky.

Kli¢ova slova: finan¢ni vykonnost, hodnota, ekonomicka ptidana hodnota, finan¢ni analy-

za, méfeni vykonnosti.

ABSTRACT

The main objective of my master’s thesis is to evaluate a financial performance of a com-
pany called BEMETA DESIGN Ltd. by using traditional and modern approaches to the
measuring of the company performance, as well as to suggest and implement a new per-
formance measurement system in the company. The first part of my thesis provides a theo-
retical basis for studied issues. The practical section evaluates the financial performance by
traditional and modern conception of financial performance with a focus on economic va-
lue added. As a conclusion an implementation of a new performance measurement system

and its individual steps is proposed.

Keywords: financial performance, value, economic value added, financial analysis, per-

formance measurement.
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UvVOD

Ma — li podnik obstat v podminkach ekonomické a finan¢ni krize a udrzet si dlouhodobé
svoji pozici na trhu, je nezbytné, aby se zabyval svoji vykonnosti a jejim méfenim. V sou-
Casné dob¢ existuje cela fada ptistupi zabyvajicich se méteni vykonnosti podniku, ale zad-
ny z téchto pristupli nemizeme povazovat za univerzalni. Kazdy podnik by si m¢l vhodné
metody méfeni vykonnosti stanovit tak, aby vychazely z celkové podnikové strategie a
stanovenych cilt a byly jakymsi jednoticim prvkem, ktery bude spojovat jednotlivé ¢innos-

ti v podniku a zaroven pfispivat ke zvySovani jeho hodnoty.

Ve spole¢nosti BEMETA DESIGN s.r.o. pracuji na pozici hlavni u¢etni, coz je i divodem
pro vybér tématu moji diplomové prace. Jejim hlavnim cilem je zhodnoceni stavajici vy-
konnosti pomoci tradi¢nich a modernich méfitek a navrzeni vhodnych metod a postupt

meéfeni financni vykonnosti, v¢etné jejich implementace do spole¢nosti.

Diplomova prace se sklada z teoretické a praktické ¢asti, které jsou dale rozdéleny do jed-
notlivych kapitol. V prvni ¢asti svoji prace se zabyvam charakteristikou metod a postupii
vyuzivanych pro hodnoceni vykonnosti podniku a stanovenim teoretické zakladny pro te-

Seni uvedené problematiky.

V prvni kapitole nejdiive definuji pojem vykonnost podniku a také hodnotové fizeni pod-
niku, které nas seznami s Cistou soucasnou hodnotou. Druha kapitola je vénovana klasic-
kym meéfitkiim finan¢ni vykonnosti. Na ni navazuje kapitola zabyvajici se modernimi mé-
fitky a jejich srovnanim s méfitky klasickymi. Tyto tii kapitoly uzaviram zhodnocenim

V4

teoretické Casti.

Prakticka céast zacina kapitolou ¢. 4, kterd je vénovana piedstaveni spolecnosti BEMETA
DESIGN s.r.o. Zamétuji se predevS§im na predmét jeji ¢innosti, vyvoj obratu, vyvoj poctu
zaméstnancl a jeji organizacni strukturu. Patd kapitola se zabyva hodnocenim prostredi
podniku, ke kterému jsem pouzila SWOT analyzu a Porteriv model péti sil.
V nasledujicich dvou kapitolach hodnotim finan¢ni vykonnost podniku, nejdiive pomoci
tradi¢nich méfitek, dale potom pomoci modernich méfitek finanéni vykonnosti, kde jsem
se zam¢fila na ukazatel EVA. Posledni kapitola je vénovéana navrhu implementace nového

systému méteni finanéni vykonnosti.
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. TEORETICKA CAST
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1 VYKONNOST PODNIKU

Me¢éieni vykonnosti podniku je nezbytnym ptredpokladem uspésného fizeni firmy. Aby se
manazefi, ktefi firmu ¥idi, byli schopni spravné rozhodovat, musi mit k dispozici soubor
nastroju, které budou k méteni vykonnosti slouzit. Tyto nastroje by jim mély nejen umoz-
nit identifikovat v¢as ptipadné problémy, ale pfedevS§im pomoci pii snaze zachovani dlou-

hodobé¢ existence firmy.

Pojem vykonnost vétSinou chapeme jako schopnost firmy co nejlépe zhodnotit vlozené
prostfedky. Toto pojeti bude vyznamné pro majitele nebo akcionéie, nesmime vSak opo-
menout, Ze vykonnost budou jednotlivé subjekty, které jsou v uréitém vztahu k organizaci,
posuzovat rozdilné€. Jinak budou na vykonnost nahliZet vlastnici podniku, jinak manaZzefi,
zamgéstnanci, zakaznici nebo stat. V této souvislosti rozliSujeme pojmy shareholder value,
coz je hodnota podniku pro majitele nebo akcionéie a stakeholder value, ktera predstavuje

hodnotu pro vSechny zucastnéné, tj. zaméstnance, dodavatele, odbératele, statni spravu atd.

vvvvvv

lu, naproti tomu zaméstnanci budou povazovat za vykonnou takovou firmu, kterd jim bude
vyplacet nejvyssi mzdy a poskytovat nejvyssi benefity. Zakaznici zase budou firmu hodno-
povazovat hodnotu pro vlastniky, protoZe do podnikéani vloZili svoje penézni prostiedky, a
tudiz také nesou nejvétsi riziko. Aby v podnikani dale setrvali, musi podnik vytvaret tako-
vou hodnotu, ktera odpovida jejich ofekavani a pti splnéni tohoto ptedpokladu bude do-

chézet také k uspokojovani potieb ostatnich zajmovych skupin.

Marini¢ [4] zduraziuje jeden z kli¢ovych faktord vykonnosti firmy a nasledné méteni hod-
noty jeji konkurenceschopnost a konkuren¢ni vyhodu, které povazuje za zakladni piedpo-

klad tvorby hodnoty firmy.

Podle Wagnera [18] pfedstavuje vykonnost charakteristiku, ktera popisuje prubéh, jakym
organizace uskuteciiuje urcitou ¢innost v podobnosti s referenc¢nim zptisobem pribéhu této

¢innosti. Dale potom chépe vykonnost jako cestu k dosazeni prospéchu.

Pavelkova a Knapkova [11] povazuji za vyhodné méfitko vykonnosti podniku jeho hodno-
tu, a to z diivodu potieby kompletnich informaci pfi jejim méfeni. Tento pfistup potom
sleduje rast hodnoty jako zakladni cil podnikani a k jeho naplnovani smétuji vsechny akti-

vity podniku.
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Me¢teni vykonnosti podniku proslo dlouhym vyvojem od tradi¢nich metod finan¢ni analyzy
az po nové hodnotové ukazatele, jako jsou napiiklad EVA, MVA, CFROI, jak mizeme
vidét v nize uvedené tabulce. Dale se také objevuji komplexni piistupy, jako jsou metody

BSC nebo EFQM, které kromé¢ ekonomickych dat zahrnuji také kvalitativni a Casové

aspekty podnikani.
Tab. 1 Vyvoj ukazatelii financni vykonnosti podniku [11]
1. Generace 2. Generace 3. Generace 4. Generace
,,Ziskova marze* ,.Rust zisku* ,»Vynosnost kapitalu“ | ,, Tvorba hodnoty
(ROA, ROE, ROI) pro vlastniky*
Zisk/ Trzby Maximalizace zisku | Zisk/Investovany kapi- EVA, CFROI,
tal FCF,...

1.1 Hodnotové Fizeni podniku

Za zakladni kritérium pro hodnoceni jakékoli investice se pouziva Cisté sou¢asné hodnoty
—NPV.

NPV =PV — | 1)
kde:
NPV (Net Present Value) = Cista soucasna hodnota
PV (Present value) = soucasna hodnota budoucich uzitkd investice
I (Investment) = vySe investice

Pavelkova a Knapkova [11] uvadéji, ze cestou k maximalizaci vykonnosti podniku z hle-
diska vlastnika je maximalizace jeho Cisté soucasné hodnoty. Investor by nikdy nemé¢l pfi-
jmout takovou investici, jejiz NPV < 0. Soucasna hodnota v sobé odrazi ¢asovou hodnotu
pen¢z, kterd vychazi z predpokladu, Ze je hodnotngj$i koruna ziskana dnes, nez koruna
ziskana zitra, protoZe korunu ziskanou dnes mizu dale investovat a ziskat z této investice
vynos. Rizeni hodnoty v tomto pojeti potom znamena diislednou aplikaci kritéria ¢isté sou-

¢asné hodnoty V fizeni podniku pfi pfijiméani jakéhokoliv rozhodnuti.
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PV = R
B (1+1)t

P: = penézni piijmy v jednotlivych letech

kde:

t = jednotliva léta
n = pocet let celkem

1 =urokova (diskontni) mira

)
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2 KLASICKE UKAZATELE MERENI FINANCNI VYKONNOSTI

Zéakladnim nastrojem pro méfeni finanéni vykonnosti podniku je financni analyza, ktera
nam poskytuje pohled na celkovou finan¢ni situaci firmy. Vyhodou finan¢ni analyzy je jeji
jednoduchost a nendro¢nost pfi zpracovani dat a také rozsitenost v praxi. Problémem je, ze
informace, které pii ni ziskdvame, zobrazuji pouze minuly vyvoj podniku a také nebere
v tvahu napiiklad pouzité tcetni metody v dané firme, které mohou jednotlivé ukazatele
znacn¢ zkreslovat. Finan¢ni analyza zohlediuje pouze finan¢ni perspektivy podnikani, déale
pak nebere v tvahu riziko, inflaci ani ¢asovou hodnotu penéz, které vSak bude investor pii

rozhodovani, zda investovat své prostfedky do urcitého podniku, hodnotit bude.

Finan¢ni analyzu tedy muizeme vyuzit pfi identifikaci klicovych faktort, které ovliviiuji
vykonnost podniku a také slouzi jako podklad pro dalsi rozhodovani pti finan¢nim fizeni.
Kromé toho ji vyuzivaji také dalsi subjekty v okoli podniku, jako jsou banky, investofi a
podobng.

Finanéni analyza vyuziva celé fady ukazatelli. Rozhodujici pfi jejim vypracovani je jejich

vvvvvv

budu zabyvat v nasledujicim textu.

2.1 Rozdilové ukazatele

Mezi nejéast&ji pouzivané patii predeviim &isty pracovni kapital, ktery je podle Suldka a
Vacika [16] definovan jako rozdil mezi slozkami obéznych aktiv a kratkodobych zavazkt

Z obchodniho styku. Jeho zdkladnim tkolem je zajiSt'ovat efektivni vyrobu a prode;.
Pavelkova a Knapkova [11] dale zmiuji vliv CPK (NWC - Net Working Capital) na pla-
tebni schopnost podniku. Pokud ma byt podnik likvidni, musi disponovat potiebnou vysi

relativné volného kapitalu, tzn. pfebytkem kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodoby-

mi zdroji.
2.2 Pomérové ukazatele

2.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu je mefitkem schopnosti podniku vytvaret
nové¢ zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Rentabilita je obecné defi-

novana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu. [17. s 94.]
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Rentabilita trzeb — ROS (Return on Sales) vyjadifuje ziskovou marzi podniku a méla by

mit rostouci tendenci v ¢ase. Vypocitame ji podle nasledujiciho vztahu.

Vysledek hospodarent (3)
Trzby

Rentabilita trzeb =

Rentabilita ihrnnych vloZenych prostiedki — ROA (Return on Assets) vyjadiuje celko-
vou efektivnost spole¢nosti. Pokud je v ¢itateli zisk pred odectenim urokt a dani (EBIT)
pak naznacuje produkcni silu spolecnosti. Méf, jaky efekt piipada na jednotku majetku

zapojeného do podnikatelské ¢innosti. [16. s 27.]

Jedna se o ukazatel produkce zisku s vyuzitim majetku podniku, bez ohledu z jakych zdro-
ju byl majetek potizen.

EBIT 4)

ROA =
Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return on Equity) slouzi k hodnoceni vynosnosti
kapitélu, ktery do spole€nosti vlastnici vlozili. Pro investora je dulezité, aby tato hodnota
byla vyssi nez arok, ktery by obdrzel pfi alternativni formé investovani.

Cisty zisk (5)
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Rentabilita investovaného kapitalu — ROI (Return on investment) méfi vynosnost dlou-

hodobého kapitalu vloZzeného do majetku podniku.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu — ROCE méfi navratnost celkovych inves-
tic nebo zapojeného kapitalu. Tento ukazatel poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodo-
bych zdrojii. Vyjadiuje na jedné stran¢€ schopnost odmeénit ty, kteti poskytli prosttedky a na
stran¢ druhé schopnost pfildkat nové investory. Predstavuje Siroce pouZivané métitko vy-

konnosti, hlavné pro mezipodnikové srovnavani. [16. s 28.]

Cisty zisk + troky (6)

ROCE =
Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital
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2.2.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost firmy hradit své zavazky, proto ji povazujeme za jednu ze zaklad-
nich podminek existence firmy. Podle Sedlacka, Hamplové a Uradni¢ka [13] ukazatele
likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit, S tim, co je nutno zaplatit. Nevyhodou ukazatela
je, ze hodnoti likviditu podle zlstatkli finanéniho majetku, ale ta je v daleko vétsi mife

zavisla na budoucich cash flow.
RozliSujeme tii zakladni stupné likvidity:

ObézZna aktiva (7)
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Pohotova likvidita = Obézna aktiva — zasoby (8)
ofotova WAL = —y A kodobé zavazky
Pohotové platebni prostredk
Okamyita likvidita = vep 'P y ©)

Kratkodobé zavazky
MPO CR doporuéuje pro jednotlivé stupné likvidity nasledujici hodnoty:

e BéZna likvidita: 1,5-2,5
e Pohotovostni likvidita: 1 — 1,5
e Okamzita likvidita: 0,2 — 0,5

2.2.3 Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazateli zjist'ujeme, jak efektivné firma hospodati se svymi aktivy a jaké
ma jeji hospodateni vliv na vynosnost a likviditu. Pokud by jich méla nedostatek, mohla by
piijit o vyhodné podnikatelské ptilezitosti. Naopak prebytkem aktiv budou firmé vznikat
zbytecné naklady a snizovat se zisk. Obvykle se tyto ukazatele uvadéji v podobé¢ obrato-
vosti aktiv nebo doby obratu aktiv. Obrat aktiv nam udava pocet obratek aktiv za dany ca-
sovy interval (rok) a jeho pozadovana minimalni hodnota je 1, coz znamena, ze z 1 K¢
majetku by méla byt dosazena alesponi 1 K¢ trzeb. U doby obratu aktiv se jedna o pocet
dnti, po néz jsou aktiva vazana v podnikani do doby jejich spotieby nebo prodeje. Dosaho-

vané hodnoty budou zaviset na charakteru podnikani konkrétniho spole¢nosti.
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Trzby (10)

Obrat aktiv =
rar Aty = Aktiva

Prim. stav zasob (pohledavek, zavazka)
E3
Trzby

(11)

Doba obratu zasob (pohledavek, zavazk®) = 360

2.2.4 Ukazatele zadluzeni

Podstatou ukazatelt zadluzeni je vyjadieni vztahu mezi cizimi a vlastnimi zdroji spolec-
nosti, respektive celkovymi zdroji. Vypovidaji o vysi rizika, které podnik podstupuje pfi
dané strukture ciziho a vlastniho kapitalu. Kazdy podnik by mél usilovat o takovou struktu-
ru, kdy budou naklady na kapital minimalni. K nejb&éznéjsim ukazatelim patii celkova za-
dluzenost, mira zadluzenosti, dale potom urokové kryti, doba splaceni dluht atd. V piipade
celkové zadluzenosti se doporu¢ované hodnoty pohybuji mezi 30 a 60%. Urokové kryti,
které ziskdme jako pomér EBIT/nakladové uroky, fesi zadluzenost v souvislosti se schop-
nosti podniku splacet uroky. Pokud by podnik dosahoval hodnotu 1, je schopen platit Gro-

ky, ale jeho zisk je nulovy. Doporu¢ovana hodnota by méla byt vyssi nez 5.

) 5 Cizi zdroje (12)
Celkova zadluzenost = ——————
Aktiva
Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = - ]. - (13)
Vlastni kapital

2.3 Ukazatele zisku

Valach [17] uvadi, Ze v anglosaskych zemich jsou zpravidla vykazovany nasledujici kate-

gorie zisku:

e EBDIT (Earnings before Depreciation, Interest and Taxes) zisk pfed odectenim od-
pist, Grokt a dani

e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) zisk pfed odectenim trokt a dani. Pfed-
stavuje provozni hospodaisky vysledek.

e EBT (Earnings before Taxes) zisk pfed zdanénim. Ve srovnani s EBIT jsou zde jiz

odecteny naklady na financovani — troky.
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e EAT (Earnings after Taxes) zisk po zdanéni. Jedna se o ¢isty zisk, ktery zlistane
podniku k rozdéleni mezi akcionaie, piipadné pro vlastni reprodukci jako nerozdé-

leny zisk.

Vsechny uvedené kategorie patfi k zakladnim ukazatelim finan¢ni vykonnosti, a kte-
rou formu vyjadieni zisku pouzijeme, bude predevsim zaviset na tom, z jakého pohledu
budeme podnik vyhodnocovat. Z pohledu vlastniki bude nejdtlezitéjsi Cisty zisk. Po-
kud budeme chtit srovnavat vykonnost mezi podniky z riznych zemi, bude vhodné po-
uzit zisk pted zdanénim, z diivodu rizné trovné dani v jednotlivych zemich. V ptipadé
potfeby méfit pouze provozni vykonnost pouzijeme EBIT, protoZe neni ovlivnén zpi-

sobem financovani ani danémi.

2.4 Ukazatele cash flow

Cash flow - penézni toky zobrazuji pohyb, zménu a proménu penéznich prostiedkl na
ostatni druhy aktiv a obracen¢, v rdmci hodnotového fetézce firmy od piedvyrobni faze az

po fazi realizace. [3. 5 42.]

Pavelkova, Knapkova [11] stejné jako Valach [17] charakterizuji podstatu cash flow jako

zménu stavu penéznich prostiedkt za urcité obdobi.

Na rozdil od vykazu ziski a ztrat, ktery zachycuje naklady a vynosy v dobé jejich vzniku,
bez ohledu na to, zda se jedna o skute¢né ptijmy nebo vydaje, vykaz cash flow zachycuje
skutecny pohyb penéznich prostiedkil. Podnik totiz mlize vykazovat ve svém ucetnictvi

zisk, ale pokud nebude delsi dobu schopen hradit své zavazky, nebude moci dale fungovat.

V praxi se obvykle setkavame s cash flow z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti a s
celkovym cash flow. Tento vykaz mizeme sestavit metodou piimou, kdy sledujeme poca-
tecni stav penéznich prosttedki, pfijmy a vydaje za urcité obdobi a kone¢ny stav penéznich
prostiedkii. Castéji viak pouzivame metodu nepiimou, pro kterou je podle Pavelkové a

Knapkové [11] mozné pouzit nasledujici schéma:
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Vysledek hospodatreni bézného obdobi
+ odpisy \
+ tvorba dlouhodobych rezerv
- sniZeni dlouhodobych rezerv cash flow
+ zvyseni zavazku (kratkodobych), kratk. bank. uvéri, ¢asové rozliSeni pasiv | z provoz.
- snizeni zavazku (kratkodobych), kratk. bank. uvérd, ¢asové rozliSeni pasiv >éinn0sti

- zvySeni pohledavek, ¢asové rozliseni aktiv

+ sniZeni pohledavek, ¢asové rozliSeni aktiv

- zvySeni zasob /

+ snizeni zasob

- vydaje s potizeni dlouhodobého majetku cash flow z
+ piijmy z prodeje dlouhodobého majetku invest. ¢innosti
+ dlouhodobé zavazky, popft. kratkodobé zavazky cash flow z
+ dopady zmén vlastniho kapital fin. ¢innosti

= cash flow celkem
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3 MODERNI UKAZATELE MERENI FINANCNI VYKONNOSTI

Klasické ukazatele méfeni financni vykonnosti mohou v nékterych piipadech slouzit jako
vychodisko pro moderni ukazatele, ale jak jiz bylo zminéno, jsou spojeny s celou fadou
problémul. Maiik a Matikova [7] povazuji za nedostatecné predevsim nasledujici skutec-

nosti:

e Moznost ovliviiovat vysi vykdzaného zisku i pomoci legalnich ucetnich postupti, a
to velmi vyrazné
e Ucetni ukazatele nezohlediuji ¢asovou hodnotu penéz a ptfedevSim riziko a

v disledku toho jsou pon¢kud odtrzené od pohledu investort na kapitalovych trzich

Vyse uvadéné nedostatky postupné vyust'uji k zavaddéni novych neboli modernich ukazate-

14 vykonnosti, které se snazi o jejich odstranéni.

Wagner [18] sice povazuje déleni na tradi¢ni (klasické) a moderni méftitka vykonnosti za
dosti zavadéjici, a to z divodu chdpani smyslu slova tradi¢ni jako zastaraly, nevyhovujici a
slova moderni, jako pfinosny, doporu¢eny. Pfitom fada modernich méfitek podle né&j vy-
chazi z tradi¢nich pfistupi a obsahuji modifikaci spiSe kosmetickou nebo marketingové

orientovanou.

Podle mého ndzoru v§ak moderni méfitka ptichazeji s novym pohledem na méfeni vykon-
nosti, ktery se snazi vice pfibliZit ekonomické realité¢ a je zaméfen na potiebu vlastnikl

podniku, a proto se tohoto oznaceni budu drzet i v dal§im textu.

3.1 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Ukazatel EVA (Economic Value Added) zavedla v roce 1991 spole¢nost Stern Stewart &
Co. a vlastni na n¢j ochrannou znacku. Podle Matika a Maiikové [7] je chapan jako Cisty
vynos z provozni ¢innosti podniku sniZzeny o néklady na kapital. Zakladni podoba vzorce
pro vypocet EVA je tato:

EVA = NOPAT - Capital * WACC (14)
Kde:
NOPAT = net operating profit after taxes, zisk z opera¢ni ¢innosti podniku (zisk z pro-
voznich operaci) po dani
Capital (C) = kapital vazany v aktivech, ktera slouzi operacni ¢innosti podniku, tj. aktivech

pottebnych k hlavnimu provozu podniku
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WACC = weighted average cost of capital, primérné vazené naklady kapitalu

Ukazatel EVA méfi, jak spolecnost za dané obdobi pfispéla svymi aktivitami ke zvyseni ¢i

snizeni hodnoty pro své vlastniky. [11. 5 52.]

Na rozdil od klasické finan¢ni analyzy, ktera vychazi z acetniho zisku je Ekonomicka pfi-
dana hodnota zalozena na ekonomickém zisku. Pod timto pojmem rozumime zisk, ktery
zahrnuje veskeré ndklady na kapital, tj. naklady na cizi kapital, ale pfedevSim také naklady
na vlastni kapital. Mafik a Matikova uvadéji [7], Ze pokud podnik vykazuje Gcetni zisk,
vykazuje téz ekonomicky zisk v piipad¢€, Ze je Gcetni zisk vétsi nez ndklady na vlozeny

vlastni kapital.

Ukazatel EVA ma velmi $iroké pouziti, které miizeme podle Suléka a Vacika [16] rozdélit

do péti hlavnich oblasti:

e Mctitko vykonnosti firmy — pokud je hodnota EVA vétsi nez nula, znamena to, ze
firma produkuje vice, nez ¢ini celkové néklady vloZeného kapitélu.

e Zaklad integrovaného systému finan¢niho fizeni ve spolecnosti — ukazatel EVA je
jednoticim prvkem systému spojujicim rtizné oblasti a funkce spole¢nosti. Ukazatel
EVA je potieba propojit s kliCovymi strategickymi cili a provoznimi kritérii.

e Nastroj zainteresovanosti managementu — S pouzitim ukazatele EVA lze sjednotit
cile a zajmy vlastnikt s cili a z4jmy managementu.

e Nastroj investi¢niho rozhodovani — spole¢nost by méla pfijimat pouze takové in-
vestice, které¢ budou mit pozitivni vliv na EVA.

e Nastroj pro stanoveni hodnoty spole¢nosti — slouzi pro investory, jako pomticka pti
uréovani subjektt, které by byly zarukou, ze investice zde povedou k riistu jejich

bohatstvi.

Samotny vypocet EVA neni slozity, problematické je ale spravné vymezeni jednotlivych
polozek, u kterych je nutné provést celou fadu uprav, protoze icetni data Casto neodpovi-
daji ekonomicke realité. Kazda ucetni jednotka by si méla stanovit takové upravy, které
pro ni budou smysluplné a budou srozumitelné¢ zaméstnanctim, ktefi se na fizeni vykonnos-

ti pomoci tohoto ukazatele podileji. Tyto Gpravy by potom neméla piili§ ¢asto ménit.

3.1.1 Vymezeni C (NOA)

Vymezeni kapitalu mizeme provézt bud’ z pasiv rozvahy, v tomto piipadé se jedna o tzv.

finan¢ni pfistup, jehoZ vysledkem je stanoveni C nebo z aktiv rozvahy, kdy se jedna o tzv.
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majetkovy pfistup. V piipadé pouziti majetkového pfistupu budeme provadét nasledujici

upravy pro vypocet NOA:

e Vyloucime z aktiv neoperacni aktiva
e Aktivujeme polozky, které ucetné v aktivech vykazovany nejsou

e Aktiva snizime o neuroceny cizi kapital

3.1.1.1 Vylouceni neoperacnich aktiv

V tomto kroku je dulezité spravné urcit aktiva, ktera souvisi se zakladni ¢innosti podniku a

jsou pro n&j nezbytna. Zde se budeme zabyvat témito polozkami:

e Kratkodoby finan¢ni majetek — pokud podnik vlastni kratkodobé cenné papiry a
podily, které maji charakter rezervy a nejsou tedy provozné nutné, méli bychom je
z aktiv vyloucit. V tomto bod¢ bychom také méli posoudit, zda podnik nevlastni
penézni prostiedky vyssi nez je provozné nutné a ptipadné je také vyloucit. Pro-
vozn¢ nutnou uroven penéznich prostfedki mizeme odhadnout pomoci ukazatelti
likvidity.

e Dlouhodoby finan¢ni majetek — zde posuzujeme propojeni DFM s hlavni ¢innosti
podniku. Pokud ma tento majetek portfoliovy charakter, mél by byt vyloucen.

e Nedokonceni investice — tuto ¢ast majetku bychom opé&t méli odecist, protoze se
nepodili na tvorbé sou€asného vysledku hospodareni.

e Jina aktiva nepotiebna k operativni ¢innosti — miiZze se jednat o nevyuzité nebo pro-

najaté budovy a pozemky nebo nadbytecné zasoby, které je opét nutné vyloucit.

3.1.1.2 Aktivace poloZek nevykazovanych v aktivech

U vétSiny spole€nosti bude nutné provést aktivaci majetku potizen¢ho na leasing, protoze
podle Ceskych ucetnich standardi se leasingovy majetek v aktivech rozvahy neeviduje.
Postupujeme tak, ze leasingové splatky pfevedeme na jejich soucasnou hodnotu s vyuzitim

diskontni miry.

Dalsi upravy, kterymi se budeme zabyvat, je vyjadieni ocenovacich rozdili u obéznych
aktiv a dlouhodobého majetku. U ob&éznych aktiv se zaméfime na spravné vyjadieni hod-
noty pohledavek v souvislosti s vytvarenim opravnych polozek. Dale budeme také proveé-
fovat spravné ocenéni zasob. U dlouhodobého majetku se op€t zamétime na spravné oce-
néni této kategorie. Pokud zjistime rozdily, aktiva upravime o polozku ocenovacich rozdi-

o

1a.
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Dulezitou polozkou jsou také néklady s dlouhodobym piedpoklddanym tG¢inkem. Jedna se
predevsim o naklady na vyzkum a vyvoj, ale mize se jednat i o naklady na reklamu, mar-
keting nebo Skoleni pracovnikid, u kterych piedpokladame dlouhodobéjsi ucinek. Podle

Pavelkové a Knapkové [11] je postup aktivace nasledujici:

e Aktivované naklady se pfictou ke konci kazdého roku do aktiv k DHM a ve stejné
vysi v pasivech zvysi ekvivalenty VK.
e Zpuvodné vykdzaného VH se vyjme néklad v ptivodni vysi a misto néj se zapocita-

ji odpisy pro dany rok.

Pokud ma podnik goodwill mé¢l by byt pro stanoveni NOA v aktivech vykazan a to v hod-

not¢ brutto, protoze jeho hodnota by se u dobte fungujiciho podniku neméla snizovat.

Dalsim krokem bude posouzeni, zda v podniku nedochazi k vytvaieni tichych rezerv a zo-

hlednéni této skute¢nosti ve formé¢ ekvivalentl VK k vlastnimu kapitalu.

3.1.1.3 SniZeni o neuroceny cizi kapital

Pokud provedeme vysSe uvedené kroky, takto upravené aktiva dale snizime o pasiva, ktera

nenesou naklad. Jedna se predevS§im o neurocené zavazky a €asové rozliSeni pasivni.

3.1.2 Vymezeni NOPAT

Matik a Matikova [7] povazuji za prvni zasadu pro uréeni NOPAT dosaZeni symetrie mezi
NOA a NOPAT. Pokud jsou urcité ¢innosti a jim odpovidajici aktivity zafazeny do NOA,
pak je nezbytné nutné, aby jejich ndklady a vynosy byly zafazeny do vypoctu NOPAT a
naopak. Dale je tfeba se rozhodnout, zda vezmeme z ¢eského tGcetnictvi za zaklad vysledek
hospodateni z béZzné ¢innosti nebo provozni vysledek hospodateni. V ptipad€ pouZziti vy-

sledku hospodateni z bézné Cinnosti provadéji nasledujici zmény a upravy:

1. Vyloucime z finan¢nich nakladi placené tiroky, a to v€etné trokli obsaZenych v le-
asingovych platbach, jejich pfic¢tenim zpét k hospodarskému vysledku.
2. Vylou¢ime mimotadné polozky v nakladech a vynosech, které se svou vysi nebu-
dou opakovat.
3. Zapocitame vliv zmén vlastniho kapitalu, které se projevily pii vypoctu NOA:
e Vliv aktivace nakladi investi¢ni povahy. Jak jiz bylo feceno, patii sem pre-

devsim naklady na vyzkum a vyvoj.
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e QOdpisy je tfeba upravit dle toho, jak je nebo neni vykazovan v rozvaze go-
odwill.
e Do vysledku hospodareni je také tfeba zapocitat piipadné zvySeni nebo sni-
zeni opravnych polozek na zasoby a pohledavky.
e Vyloucit z vysledku hospodaieni je naopak tfeba tvorbu a Cerpani tichych
rezerv, pokud ovlivnily vysledek hospodateni.
4. Dale je tteba posoudit, do jaké miry maji dlouhodoby a kratkodoby finan¢ni maje-
tek provozni charakter a na zakladé toho vyloucit piipadné vynosy nebo naklady

S nim souvisejici. Mimo to je nutné odecist vynosy z provozn¢ nepotiebnych aktiv.

Nakonec provedeme upravu dani, protoze NOPAT predstavuje zdanény zisk a upravy,
které jsme provedly, maji vliv na vysi dané¢. Mizeme napiiklad pouzit splatnou dai pro
dany rok a tu sniZime nebo zvySime 0 daniovou povinnost Z vynost a nakladd, o které jsme

NOPAT upravili.

3.1.3 Vypocet WACC
Primérné vazené néklady na kapital vypocitdme podle nasledujiciho vzorce:

CK VK (15)
WACC = NCKXT + NVK XT

Kde:

WACC = vazZena primérnd hodnota naklada kapitalu

CK = cizi kapital

VK = vlastni kapital

C = kapital celkem (VK+CK)

Nck = naklady na cizi kapital Nck = i X (1-T), kde i = tirokova sazba cizich zdroji, T —

danova sazba

Nvk = naklady na vlastni kapital

3.1.3.1 Stanoveni ndkladii na cizi kapital

Naklady na cizi kapital podniku vznikaji v podob¢ uroku, ktery plati za pouziti ciziho kapi-
talu. Nejjednodussi varianta stanoveni téchto ndkladl je z urokovych sazeb bankovnich

uvért, které ma podnik vétSinou stanoveny smluvné. Pokud nezndme trokovou sazbu, je
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mozné vyuzit vztahu nakladové uroky/bankovni uvéry. V tomto piipade je vSak vhodnéjsi
nevychazet pouze se stavu bankovnich uvért ke konci roku, ale vzit v tivahu také jeho stav
na pocatku obdobi. Muzeme také vyuzit trznich tdaji, které vychazeji z bezrizikové uro-

kové miry a rizikové ptirazky.
3.1.3.2 Stanoveni nakladii na vlastni kapital

Néklady na tento kapital vyplyvaji z ocekavani investord, ktefi pozaduji minimalné takovy
vynos, ktery by odpovidal alternativnimu vynosu stejné rizikové investice. Na rozdil od
nakladii na cizi kapital, neexistuji u nakladl na vlastni kapital Zzadné pevné platby, a proto

bude jejich stanoveni obtizngjsi. K feSeni tohoto problému existuje celd fada pristupa.

Velmi ¢asto pouzivanym modelem je model ocenovani kapitalovych aktiv — CAPM (Capi-

tal Asset Pricing Model) :

o =1+ X (T — 77) (16)
Kde:
e = naklady vlastniho kapitalu v %
It = bezrizikova tirokova mira 3
B = koeficient vyjadiujici relativni rizikovost urcitého podniku ve vztahu k primérné
rizikovosti trhu
Im = primé&rna vynosnost kapitadlového trhu

(rm — rf) = rizikova prémie kapitalového trhu

Za bezrizikovou Urokovou miru se nejcastéji povazuje Urokova mira desetiletych statnich

dluhopisii.

Rizikova prémie je dana rozdilem mezi ocekavanou vynosnosti trhu a bezrizikovou mirou.
Rizikovost trzniho portfolia miizeme méfit pomoci smérodatné odchylky a vynosnost trhu
jako celku méfime globalnim akciovym indexem, ktery udava primérnou vynosnost akci-
ového trhu jako celku. Dal§im moznym zptisobem pro stanoveni rizikové prémie je rating
vyhlaSovany svétovymi agenturami. Rizikovou prémii kapitalového trhu vétSinou stanovu-
jeme na zdklad¢ historickych dat a pro vypocet mizeme pouzit geometricky nebo aritme-

ticky prumér. Dle Mafika [6] je vhodné pouzit geometrického priméru.
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Koeficient B méfi trzni riziko tim, Ze udava, k jaké procentualni zméné ceny akcie v pri-
méru dochézi, pokud dojde ke zméné na trhu o 1%. Cim je tento koeficient v&tsi, tim je
vys§i riziko investovani do urcité akcie. Pro vypocet tohoto koeficientu se vyuzivaji histo-
rické ceny akcii a historické hodnoty globalniho indexu, na které je aplikovana metoda
nejmensich ¢tvercli. Pokud tento koeficient nejsme schopni urcit, miizeme pouzit metodu
CAPM s nahradnimi odhady f, které mizeme stanovit bud’ pomoci metody analogie nebo
nezavislou prognozou B, kdy u metody analogie vyuzivame hodnoty B u obdobnych podni-

ki nebo za uréité odvétvi.

Mezi dal$i metody, které miizeme pro stanoveni nakladii na vlastni kapitdl vyuzit, patii
napf. Stavebnicovy model, Dividendovy model, Odhad nékladt na vlastni kapital na za-
kladé primérné rentability nebo Odvozeni nakladt na vlastni kapital z naklada ciziho kapi-

talu.
Zékladni princip stavebnicového modelu spociva v pficitani ptirazek k bezrizikovému vy-
nosu. V CR je nejpouzivangjsi model manzeltt Neumaierovych, ktery vyuziva Ministerstvo

primyslu a obchodu CR pro statistické uéely a vychazi z nasledujiciho vztahu:

Te = 1f + T4 + Tpodnikateiské T Trinstab + Trinstr (17)
Kde:
I = vynosnost bezrizikového aktiva
rLa = rizikova ptirazka za nizsi likvidnost akcie
Mpodnikatelské = rizikova ptirdzka za obchodni riziko
IEinstab = rizikova pfirdzka za finan¢ni stabilitu
IEinstr = rizikova pfirazka za finan¢ni strukturu

V ptipadé odhadu nakladi na vlastni kapital za zédkladn¢ primérné rentability odvétvi vy-
chazime z udajii o primérné rentabilité dostupnych na webovych strankach MPO CR. Dal-
$1 moZnosti je odvozeni nakladii na vlastni kapital z nakladii na cizi kapital. Tento zptsob
vychézi z poznatku, Ze naklady na vlastni kapitdl jsou vyssi nez naklady na cizi kapital.
Miuzeme tedy vyjit z nakladii na cizi kapital, ke kterym si stanovime rizikovou ptirdzku.

Pavelkova a Knapkova [11] doporucuji ptirazku ve vysi 2 -3%.
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3.1.4 DalSi zpisoby vyjadieni EVA

Kromé¢ vztahu popsaného vyse lIze podle Marini¢e [4] vyuzit ukazatele EVA k hodnoceni
efektivnosti kapitalové investice, pro které vyuzijeme nasledujici vztahu:

EVA = (ROIC — WACC) x C (18)
Kde:

ROIC = rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROIC = NOPAT/C)
WACC = primérné vazené naklady kapitalu

C = celkovy investovany kapital

Ministerstvo primyslu a obchodu pocita ukazatel EVA podle zjednoduSeného vztahu, kte-
ry se vyuziva v situacich, kde neni k dispozici dostatek informaci pro tipravu tcetniho mo-

delu na ekonomicky. Tento vypocet vychazi z acetniho zisku.
EVA=CZ - r,x VK (19)
Kde:
CZ = ¢isty zisk
re =ndaklady na vlastni kapital
VK = vlastni kapitél
Muzeme pouzit i nasledujiciho tvaru :

EVA = (ROE —r1,) X VK (20)
3.1.5 Relativni ukazatele EVA

3.1.5.1 Hodnotové rozpéti

Hodnotové rozpéti (value spread)

_ EVA (21)
" NOA

_ NOPAT — WACC x NOA
B NOA

_ NOPAT  WACC x NOA
~ NOA NOA

=r—WACC
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Kde:
r = rentabilita Cistych operativnich aktiv

Pomoci tohoto ukazatele mizeme srovnavat podniky s riiznou velikosti, vybaveni kapita-
lem, kapitalovou strukturou a piedevsim rizikovosti. V pfipad¢ podniki, které jsou narocné
Z hlediska pouziti lidského kapitalu a podnikti s intenzivnim nasazenim kapitalu, neni tento
ukazatel pfili§ vhodny. Jedna se naptiklad o podniky sluzeb, pro které je rozhodujici lidsky
kapital, ktery vS§ak v NOA neni obsazen. Maftik a Maiikova [7] navrhuji v téchto piipadech
pouziti relativni EVA podle London Business Scholl.

3.1.5.2 Relativni EVA podle London Business School

EVA (22)

Relativni EVA =
etativnl Osobni ndklady + WACC x NOA

Relativni EVA umoziiuje srovnavat podniky s riznou pracovni a kapitdlovou intenzitou a
na rozdil od hodnotového rozpéti udava, jaky je podil hodnoty pro akcionafe na tvorbé

hodnoty podniku.

3.1.5.3 EVA-ROS

EVA
EVAROS = —— (23)
Obrat

Vyhodou tohoto ukazatele oproti ukazateli rentabilita obratu je, Ze vychazi z provozniho
vysledku hospodafeni (NOPAT), tudiz ma lepsi vypovidajici schopnost neZ klasicka renta-
bilita obratu.

3.1.6 Vyuziti EVA jako nastroje pro odménovani

Jak jiz bylo uvedeno, ekonomicka ptidana hodnota ndm nabizi celou fadu moznosti svého
vyuziti. Jednim z nich je pouZiti ekonomické ptidané hodnoty pro odménovani. Nastaveni
odménovani prostiednictvim EVA Ize dosahnout toho, Ze dojde ke sjednoceni cilti a zajmui
vlastnikt s cili a zajmy managementu. Abychom tyto cile sladili je dobrou cestou nastavit
odménovani manazeri (zaméstnanci) tak, aby méli prospéch ze zvySovani hodnoty pro

vlastniky.

Podle Pavelkové a Knapkové [11] mé spole¢nost moznost vybéru ze tii druhti bonusovych

systémtt EVA:

e Plvodni bonusovy systém - verze X
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e Bonusovy systém - verze XY

e Moderni verze bonusového systému
Bonusovy systém — verze X
Verze X vychazi z fixniho procenta z vytvorené EVA, které je vyplaceno zaméstnanctim.
Bonusovy systém — verze XY

Dalsi moznosti je vypocet bonusu pomoci verze XY, ktery vychéazi z nize uvedeného vzta-

hu:
Bonus = (x % * EVA) + (y % * A EVA) (24)

Tento zpiisob stanovi bonus jako soucet procenta z vytvorené EVA a procenta ze zmény

EVA.
Moderni verze bonusového systému

V piipadé moderni verze se bonus sklada z cilového bonusu a procenta z rozdilu mezi pii-
rustkem EVA a o¢ekévanym zlepSenim EVA. Cilovy bonus je v tomto piipad¢ vydélany az

pfi dosazeni o¢ekavané zmény EVA.

Bonus = cilovy bonus +y % (A EVA - OZE) (25)
Kde:
OZE = ocekavané zlepseni EVA

Cast bonusii se vyplaci zaméstnanciim a &ast se pievadi do bonusové banky. Ta pak fesi
stav, kdy podnik v daném roce dosahne zaporné EVA a tudiz i zaporného bonusu. Zamést-

nanci se tak podili nejen na pfirastcich EVA, ale také na snizovani hodnoty.

3.1.7 Implementace konceptu EVA

Uplné prvnim krokem v ramci implementace je rozhodnuti managementu o zavedeni kon-
ceptu EVA. Déle by mélo nasledovat sestaveni skupiny, ktera bude za zavedeni konceptu

zodpovédna a sestaveni ¢asového harmonogramu.
Stern [24] doporucuje pii zavadéni konceptu EVA kroky, kterou jsou ozna¢ovany jako 6M.

e Measurement - prvni faze zavadéni konceptu se zabyva navrhem zptsobu a po-

stupu méfeni EVA. Méla by odpovédét na otazku: Jakym zptasobem se bude EVA
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po&itat. Resi problematiku vybéru vhodného modelu pro vypocet, vyjadieni NOA,
NOPAT a zpiisob vypoctu WACC.

e Management - od tohoto kroku implementace se ocekava vytvoieni firemni politi-
ky, postupti a nastroji, které budou pfispivat k vytvareni hodnoty firmy. Res§i me-
todiku pravidelného reportingu, tzn. podobu, obsah a periodicitu zprav.

e Mindset - zabyva se zvySovanim ekonomického povédomi zaméstnancii prostred-
nictvim Skoleni a komunikace k tomuto tématu.

e Motivation — fe$i vytvofeni planu motivace zamé&stnanct prostiednictvim podilu
na vytvotené hodnoté.

e Market communications — tento krok se zabyva navrzenim zpisobu komunikace
s vétiteli a vlastniky podniku, jejichz ucelem je zajiSténi maximalizace hodnoty
EVA.

e Managing strategic planning — posledni ze 6M déli EVA na dvé ¢asti. Prvni ¢ast
je vypocet souc¢asné hodnoty o¢ekavané budouci EVA, ktera je zalozena na vysled-

cich za bézny rok. Druhou ¢asti je ocekavany rist EVA.

3.1.8 Zhodnoceni ukazatele EVA

Na rozdil od klasickych ukazateld, ukazatel EVA vychazi z ekonomického pojeti zisku,
tzn., jsou vném obsazeny i naklady na vlastni kapital. Pfi jeho vypoctu dochazi
k vylou¢eni nakladt a vynosi, které pfimo nesouviseji s hlavni podnikatelskou ¢innosti, a
tudiz by mohli zkreslovat hospodaisky vysledek. Dalsi velkou vyhodou tohoto ukazatele je
jeho Siroké vyuziti. EVA muzZe slouZit jako néstroj pro fizeni firmy, kdy vesSkeré Cinnosti,
které v dané spolecnosti probihaji, by méli byt fizeny tak, aby pfispivali k tvorbé hodnoty a
tim ke zhodnoceni vlastnickych podili. EVA pfispiva k propojeni strategického a opera-
tivniho rozhodovéni. Sirokého uplatnéni miize tento ukazatel nalézt také v systému odmg-
novani.

Naopak nevyhodou ukazatele je nutnost provadéni celé fady tprav tcetnich vykazi, coz
muze byt velmi ¢asové naroné. Tyto upravy si stanovi kazdéd spolecnost sama, takze se
setkdme s problémem omezené srovnatelnosti. Dal§im tuskalim je stanoveni nadkladi na
vlastni kapitéal, u kterych neexistuje jednoznacné dany postup. Existuje vice modeld, je-
jichz vysledky se od sebe mohou lisit. Dal§im nedostatkem, ktery je v souvislosti s timto
ukazatelem uvadén, je skute¢nost, ze v sobé nezahrnuje inflaci. Tento problém fesi ukaza-

tel CF ROI, kterému se budu vénovat v dalSim textu.
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3.2 Cash flow return on investment — CFROI

Mezi dalsi moderni ukazatele méteni vykonnosti patii ukazatel CF ROI (Cash Flow Return
On Investment), v ¢eském piekladu rentabilita investic zalozena na penéznich tocich. Ma-
ik, Mafikova [7] stejné jako Marini¢ [4] shodné uvadeéji, ze se jedna o ukazatel, jehoz za-
kladem je vnitini vynosova mira.

Tento ukazatel chape podnik jako skupinu riznych investic a bere v ivahu vydaje na tyto
investice vynalozené v urCitém roce a penézni piijmy, které z nich plynou. Maftik, Mafiiko-

va [7] pouzivaji pro vypocet tohoto ukazatel nasledujici vztah:

BIB = BCF; N Neodepisovana aktiva
B (1 + CFROI)t (1 + CFROD)"

(26)

Kde:

BIB = brutto investi¢ni baze (pocatecni vydaje)

BCF = brutto cash flow v jednotlivych letech upravené i inflaci
n = doba ekonomické zivotnosti

t = jednotlivé roky budouciho obdobi n

Podle Marini¢e [4] je mozné ukazatel koncipovat i jako CF ROI — rozpéti (spread)
k vazenym primérnym nakladim kapitalu (WACC), potom ma tvar podobny jako ekono-

mické ptidand hodnota (EVA):

CFROlgpreas = CFROI - WACC (@7)
V ptipadé kladného vysledku ptedstavuje novou pifidanou hodnotu pro akcionéte, v piipa-
d¢ zaporného vysledku dochdzi ke znehodnocovani vlozeného majetku akcionait.

3.2.1 Komponenty CF ROI

3.2.1.1 Brutto investi¢ni bdaze

Brutto investi¢ni bazi tvoii pocatecni investi¢ni vydaj, ktery se skladd z odepisovanych a
neodepisovanych aktiv.
Odepisovana aktiva jsou vyjadiena v brutto hodnoté a jsou tvofena hmotnymi a nehmot-

nymi dlouhodobymi aktivy, kterd jsou v podniku odepisovana. Majetek, ktery je v rozvaze

vyjadren V historickych cenach, musime piepocitat na aktudlni hodnotu. K tomuto pfepoc-
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tu mtizeme pouzit deflator HDP nebo cenové indexy vyrobct. Tato hodnota je dale upra-

vena o inflaci.

Neodepisovana aktiva zahrnuji kromé monetarnich aktiv také zasoby a pozemky. Pod po-
jmem monetarni aktiva rozumime obézny majetek bez zasob, dlouhodoby finan¢ni majetek
a prechodné aktiva. Monetarni aktiva prevadime na netto monetarni aktiva odectenim neu-
roCenych zavazkl. Pokud nepouzivame pro ocenéni zdsob metody FIFO, musime jejich

hodnotu upravit o inflaci. Stejn¢ tak je nutné o inflaci upravit historické ceny pozemkii.

Pro stanoveni brutto investi¢ni baze dale pouzijeme podobné upravy, jako pro vypocet
NOA u ukazatele EVA, jedna se napiiklad o navySeni majetku o hodnotu majetku potize-
ného na leasing, musime zvazit polozku goodwillu a jeho zatazeni mezi odepisovana nebo
neodepisovand aktiva. Dale je potfebné z aktiv vyclenit neoperativni aktiva a také budeme

pracovat s ¢istym pracovnim kapitalem.

3.2.1.2 Brutto cash flow
Matik, Matikova [7] sestavuji brutto cash flow v ramci CF ROI nasledovné:
Vychézeji z G€etniho zisku, ktery upravuji o:

e odpisy

e uroky

e najemné z leasingu

e zisk (ztratu) z drzeni pencz

e mimotadné polozky

Odpisy k t¢etnimu zisku pfi¢itame, protoze se jedna o naklad, ktery neni penéznim vyda-
jem. Stejné tak pric¢itam i nakladové uroky, protoze model CF ROI v primérnych vazenych
nakladech na kapital nezohlediiuje danovou usporu z nakladd ciziho kapitalu. Podobné
jako na Gvér se divame i na leasing, u kterého se platba ndjemného sklada ze splatky dluhu
a uroku. V tomto piipad¢ budeme v ucetnictvi vykazované najemné k vysledku hospodate-
ni pricitat.

Zisk nebo ztrata z drzeni penéz zavisi na skute¢nosti, zda ma spole¢nost monetarni majetek
Vv kladné nebo zaporné hodnoté. V piipadé kladného ¢istého monetarniho majetku, budeme
pocitat se ztratou, pokud vynosy z tohoto majetku budou nizsi nezZ inflace. Naopak v ptipa-
dé zaporné hodnoty tohoto majetku, miZeme pocitat Se ziskem, pokud inflace prevysi vy-

nosy.
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Pokud jde o mimofadné polozky, mize se jednat napiiklad o zisk nebo ztratu z prodeje
majetku, odpisy pohledavek, které¢ presahuji bézny rozsah nebo jakékoliv mimoiadné a
neopakovatelné vynosové nebo nadkladové polozky. Mimotadné polozky bychom m¢éli
z vychoziho zisku vyloucit a v pfipad¢, ze se jednalo o danové ucinné polozky, méli by-

chom tuto skute¢nost zohlednit.

3.2.1.3 Doba ekonomické Zivotnosti

Jedna se o predpokladanou dobu vyuziti odepisovanych dlouhodobych aktiv, kterou od-
hadneme jako pomér hodnoty odepisovanych dlouhodobych aktiv v pofizovacich cenach a

ro¢nich odpist.

3.2.1.4 Zhodnoceni ukazatele CF ROI

Sulak, Vacik [16] stejn& jako Pavelkova, Knapkova [11] shodné uvadgji, ze vyhodou uka-
zatele CF ROI je moZnost porovnavani vykonnosti podniku v ¢ase bez ohledu na velikost
podniku a odvétvi ve kterém pusobi. Kromé toho také umoznuje Srovnavani podnikl se

sidlem Vv riznych zemich.

Mezi dalsi vyhodu patii podle Sulaka, Vacika [16] skute¢nost, Ze uréuje budouci hodnotu
podniku pouzitim soucasné hodnoty aktiv a budoucich penéznich tokil a ne pouZzitim minu-
lych vynost a ziskovosti. V souvislosti s ukazatelem EVA, povazuji CF ROI za flexibil-

n¢jsi a uvadéji, Ze ukazatel EVA nelze pouZit pauSalné.

Mezi autory, ktefi tento model naopak zpochybnuji, patii Young a O'Byrne [19]. Pfichaze-
ji s tvrzenim, Ze tam kde ukazatel EVA vykazuje zaporné hodnoty, miize CF ROI nabyvat
hodnot kladnych, vysSich nez WACC, tudiz i CFROlspreaq bude kladny a dojdeme tak
k zavéru, ze podnik tvoii hodnotu. Autofi dokonce uvadéji, ze pouziti tohoto ukazatele

muze vést manazery k investicim do projektii se zapornou Cistou souc¢asnou hodnotou.
Matik, Matikova [7] povazuji model CF ROI za silnou inspiraci k dalsimu vyvoji analytic-
kych a ocenovacich metod. Avsak v dosavadni podob¢ podle nich asi nedojde ani u nas

k jeho vyznamnéjsi vyuziti.
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3.3 Dalsi moderni ukazatele méreni finan¢ni vykonnosti

3.3.1 Diskontované cash flow — DCF (Discounted Cash Flow)

Podstatou modelu je podle Kislingerové [2] odvozeni hodnoty aktiv na zakladé soucasné

hodnoty budoucich penéznich tokli. Hodnotu podniku pak stanovime podle nésledujiciho

vztahu:

t=n

28
CF, (28)
hodnota = m

t=1
Kde:
CF = penéZni toky
n = doba zivotnosti investice
r = diskontni mira odrdzejici rizikovost pené¢zniho toku

3.3.2 Trini piidana hodnota — MVA (Market Value Added)

Trzni pfidana hodnota vyjadiuje rozdil mezi soucasnou trzni cenou podniku, kterd je vyja-
dfena pomoci celkové hodnoty akcii na burze a Gcetni hodnotou investovaného kapitélu.

Cilem je dosazeni co nejvetsi hodnoty MVA.

29
MVA = trzni hodnota — investovany kapital (29)

Marini¢ [3] v piipadé¢ ukazatele MV A poukazuje na problém tohoto ukazatele, které spoci-
va ve skuteCnosti, ze zahrnuje také faktory generované trhem, jez neni mozné piesné speci-
fikovat. Trh totiz ¢asto odrazi ocekavani investort, které mize neumérné zvysit nebo snizit

cenu akcie a ta pak neodpovida readlné hodnot¢ firmy.

Naopak vyhodu ukazatele vidi Pavelkova a Knapkova [11] v tom, Ze se jedna o hodnotu,
kterd je uznana trhem a zahrnuje také odhady budouciho vyvoje.

3.3.3 Excess Return

Tento ukazatel stejné¢ jako MVA vychézi z trzni hodnoty firmy a Ize jej pouzit pouze u

vetejn¢ obchodovatelnych spolecnosti.

Podle Pavelkové a Knapkové [11] jej stanovime jako rozdil mezi skute¢nou a ocekavanou

hodnotou bohatstvi v obdobi n, kde skute¢nd hodnota odpovida budouci hodnoté ptinost
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pro vlastniky a ofekavana hodnota vyjadiuje hodnotu investovaného kapitdlu na konci

sledovaného obdobi, které by mél dosdhnout pii pozadované vynosnosti.

3.3.4 Total Shareholders Return — TSR

Total Sharcholder Return pfedstavuje zménu v kapitalové hodnoté vefejné obchodovatel-
nych spolecnosti za urcité obdobi (zpravidla 1 rok nebo déle) plus dividendy vyjadiené
jako +/- procentni vyjadieni pocate¢ni hodnoty. TSR nelze pouzit na tGrovni divizi ani u

spole¢nosti v soukromém vlastnictvi. [26]

3.3.5 Sharehodler Value Added — SVA

Metoda méteni vykonnosti podniku zaméfend na jeho akcionatre. Pro zédkladni vypocet
pouzijeme Cisty provozni zisk po zdanéni (NOPAT), od kterého odecteme néklady na cizi

a vlastni kapital vychazejici z WACC. [23]

SVA = NOPAT — Cost of Capital (30)

3.3.6 Cash Return on Gross Assets - CROGA
Zakladnim vzorcem pro vypocet ukazatele je podle Kislingerové [2]:

OATCR (31)
GA

CROGA =

Kde:

CROGA = cash flow vynosnosti hrubych aktiv
OATCR = provozni cash flow po zdanéni
GA= hrub4 aktiva

Ukazatel pracuje s kategorii provozniho cash flow, které piedstavuje cash flow souvisejici
s hlavni podnikatelskou ¢innosti. Hruba aktiva ve jmenovateli pfedstavuji sumu dlouhodo-
bého majetku v aktualnich potfizovacich cenach. Vysledek se porovnava s pozadovanou

vynosnosti kapitalu.

3.4 Balanced Scorecard

Vsechny ukazatel vykonnosti podniku, které byly dosud uvedeny, se orientuji vétSinou
pouze na finan¢ni ukazatele. Pomoci téchto finanénich ukazatelti vS§ak nemtzeme charakte-

rizovat cely podnik, protoze jeho soucasti jsou také zaméstnanci, zékaznici, dodavatel¢é atd.
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Aby byl podnik schopen dlouhodobé¢ udrzovat konkuren¢ni vyhodu, musi se stale vice za-
méfovat nejen na finan¢ni mefitka, ale také predevsim na ukazatele nefinancni vykonnosti.
V roce 1992 publikovali ekonomové Robert S. Kaplan a David P. Norton novou metodu

zvanou Balanced Scorecard, ¢esky systém vyvazenych ukazatelti vykonnosti podniku.

Podle Solafe a Bartose [14] si BSC klade za kol pietransformovat vize a strategie podniku
do konkrétnich cilii, ukazatell a opatieni, které zajisti jejich realizaci v oblasti operativniho

fizeni. Jedna se o komplexni piistup k méfeni vykonnosti.

Balanced Scorecard neni podle Kaplana a Nortona [1] jen systémem méfitek, ale podniky
jej vyuzivaji jako strategického manazerského systému, tzn. k fizeni dlouhodobé strategie a

k realizaci téchto kritickych manazerskych procest:

e Vyjasnéni a pfevedeni vize a strategie do konkrétnich cilt
e Ke komunikaci a propojeni strategickych planu a métitek
e K planovani a stanovendi cill a sladéni strategickych iniciativ

e Ke zdokonaleni strategické zpétné vazby a procesu uceni se

BSC zachovava tradi¢ni méfitka finanéni vykonnosti, kterd vypovidaji o minulych finan¢-
nich transakcich a v souc¢asné dob¢ jsou nedostacujici a dopliiuje je o nova méfitka hyb-
nych sil budouci vykonnosti. Cile a métitka BCS vychazeji z vize a strategie podniku a

sleduji jeho vykonnost ze Ctyt perspektiv:

e Financ¢ni perspektiva
e Zakaznicka perspektiva
e Perspektiva internich procesi

e Perspektiva uceni se a rustu
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Finanéni perspektiva

Abychom méli finanéni uspéch, jak

bychom méli vystupovat pied akcio-

nafi?

Zakaznicka perspektiva Perspektiva internich procest
Abychom naplnili nasi vizi, jak VIZE A Abychom uspokojili nase akcionafe i
bychom méli vystupovat pred zakaz- zakazniky, vjakych  podnikovych

STRATEGIE o
niky? procesech musime byt nejlepsi?

U

Perspektiva uceni se a ristu

Abychom naplnili nasi vizi, jak si
udrzime schopnost ménit se a zlepso-

vat?
Obr. 1 Perspektivy BSC a jejich propojeni s vizi a strategii podniku [1]

3.4.1 Financni perspektiva

Finan¢ni perspektiva je zaméfena na zhodnocovani prostredk, které do spole¢nosti vlozili
jeji vlastnici. Méfi naplnovani zakladniho kritéria pro hodnoceni vykonnosti, tj. Cisté sou-
¢asné hodnoty. Vsechny cile stanovené v ramci ostatnich perspektiv by mély byt propojené

s cily finan¢ni perspektivy, kterymi mize byt napt. provozni zisk, ROE, EVA apod. [11]

Kaplan, Norton [1] uvadéji, ze se jednotlivé cile budou v ramci finanéni perspektivy lisit
Vv zavislosti na tom, v jakém Zivotnim cyklu se pravé podnik nachdzi. Uvadéji nasledujici

tf1 faze a odpovidajici oblasti, které je podporuji:

e Riist (rst obratu a mix vyrobkl/sluzeb)
e Udrzeni (snizovani nakladii/zvySovani produktivity)

e Sklizen (vyuziti zdroji/investi¢ni strategie)

3.4.2 Zakaznicka perspektiva

Jadrem zékaznické perspektivy je identifikace zakaznickych a trznich segmentd, protoze
praveé tyto jsou pro podnik zdrojem obratu, ktery je soucasti jeho finan¢nich cild. V ramci
této perspektivy podniky pouzivaji nésledujici méfitka: podil na trhu, udrzeni zakaznikd,

ziskavani novych zakaznikt, spokojenost zakazniku, ziskovost zakazniku. [1] [14]
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3.4.3 Perspektiva internich procesi

Pavelkova a Knapkova [11] povazuji v ramci této perspektivy za klicové tizeni podniko-
vych procesii takovym zptisobem, aby vystup podniku mél parametry, které pozaduje za-
kaznik a piitom byl proveden co nejhospodarnéji. Uvedeny model se potom sklada z na-

sledujicich procest:

e Inovacni proces — hledda moznosti zlepSovani vyrobki z pohledu zakaznikt. Dale
sleduje a vyhodnocuje informace o novych ptilezitostech a pozadavcich a navrhuje
nové vyrobky nebo zlepseni.

e Provozni proces — sleduje cely prubéh zakazky podnikem, tzn., Ze za¢ina objednav-
kou a kon¢i dodanim vyrobka zakaznikovi.

e Poprodejni servis — sem patii poskytnuti poprodejniho servisu a také vyporadani

plateb za prodané vyrobky.

Kaplan a Norton [1] v ramci perspektivy internich procest poukazuji na velky rozdil mezi
tradi¢nimi méfitky, kterd jsou omezena na pouzivani vyhradné finan¢nich ukazateld a mo-
dernimi méftitky, ktera tato finanéni méfitka dopliuji o meéftitka jakosti, vynosnosti, pro-
pustnosti a doby cyklu. Zavedeni téchto novych métitek sice vede ke zlepSeni situace pod-
niku, ale v ptipadé¢, ze podnik nebude schopen piekonat konkurenci ve vSech internich pro-

cesech, neumozni mu to ziskat vyraznou a udrzitelnou konkuren¢ni vyhodu.

3.4.4 Perspektiva uceni se a ristu

Jadrem perspektivy uceni se a rlstu je vytvofeni podminek, které umozni dosahovani cilii

Vv ostatnich tfech perspektivach. Existuji tfi zdkladni oblasti této perspektivy:

e Schopnosti zaméstnancii
e Schopnosti informacniho systému

e Motivace, delegovani pravomoci

Pokud chce podnik dlouhodobé dosahovat svych cild, nestaci, aby investoval pouze do
nového zafizeni, vyzkumu nebo vyvoje, ale je nezbytné nutné zaméfit se také na oblast lidi

a systémd.

3.4.5 Zhodnoceni BSC

Pro uspésnou aplikaci BSC v ramci podniku je nutné zavedeni tzv. strategické mapy, ktera

bude definovat strategické cile v jednotlivych perspektivach. K témto cilim stanovuje vy-
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stupni méfitka. Cile a méfitka propojuje déle s jejich hybateli, kteti jsou schopni jejich
hodnoty ovlivnit. Cely koncept BSC neni vSak jen syst¢émem méfitek, ale jednd se o strate-
gicky manazersky systém, ktery by mél vést k celkovému zlepSeni fungovani podniku a ke

zvyseni finan¢ni vykonnosti.

Pavelkova a Knapkova [11] vidi podstatu BSC v naplnéni piistupu Stakehoder Value, kte-
ry se snazi o uspokojeni vSech ucastnikii podnikani. Jedna se o strategicky systém fizeni,
ktery podniku pomahé konkretizovat jeho strategie, prevadét je do konkrétnich ¢innosti,
které¢ vedou k plnéni podnikovych cili. Déle uvadéji, ze pro efektivni zavedeni konceptu
BSC je vhodné propojeni s dalsimi koncepty nebo nastroji fizeni, kdy mnozi autoti navrhu-
ji propojeni BSC a EVA, kdy ukazatel EVA bude slouzit jako vrcholové métitko finanéni
perspektivy.

3.5 Shrnuti teoretické ¢asti

V prvni ¢asti svoji prace jsem se zabyvala charakteristikou metod a postupli vyuzivanych
pro hodnoceni vykonnosti podniku a stanovila jsem teoretickou zdkladnu pro dal$i zpraco-
vani uvedené problematiky. Dosla jsem k z&véru, ze v souc¢asné dobé€ jiz neni mozné, aby
si podnik pfi métfeni vykonnosti vystacil pouze s tradicnimi méfitky, ale je nezbytn€ nutné,

aby svoji pozornost smétoval stale vice k métitkim modernim.

Jak jiz bylo uvedeno, tradi¢ni métitka neberou v Givahu celou fadu dulezitych aspekti a
divaji se spiSe do minulosti. Na druhou stranu zase nelze fici, Ze pouziti tradi¢nim métitek
nema svoje opodstatnéni. Bez poznani minulosti totiz zpravidla nebudeme schopni ¢init
kvalifikované rozhodovani v budoucnu. Navic fada tradi¢nich zptsobu tvoii vychodisko
pro nova moderni méfitka, jejichZ hlavni rozdil oproti tradicnim métitkiim je ve vyuZiti
ekonomického pojeti zisku pfi méfeni vykonnosti. Nékterd moderni métitka jsou doplnéna
také o inflaci a objevuji se 1 komplexni pfistupy, které kromé& ekonomickych dat zahrnuji

také kvalitativni a ¢asové aspekty podnikani.

Vzdy bude zaviset na podniku samotném, jaké ukazatele méfeni vykonnosti Si pro svou
¢innost zvoli, aby jejich vyuziti bylo pro podnik vhodné z hlediska jeho velikosti, strategie,
cili a prispivalo ke zvySovani jeho hodnoty. Pro ptehlednost jsem zpracovala porovnani

meéftitek vykonnosti také do tabulky nize.
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Tab. 2 Porovnani méritek vykonnosti [vlastni tvorba]

BSCv
Klasické propojeni
ukazatele EVA CFROI BSC s EVA
Zahrnuje Ny ne ano ne * ano
Jednoduchost vypoctu (vyuZi-
ti) ano ne ne ne ne
Uprava o inflaci ne ne ano ne ne
Vyuziti pro podnikové plano-
vani ano ano ne ano ano
Srovnatelnost mezi podniky ano ne ano ne ne
Hodnoceni budouciho vyvoje ne ne ano ano ano
VyuZiti pro odménovani ano ano ne ano ano
Nutnost Upravy ucetnich dat ne ano ano * ano
Zahrnuje také nefinanéni mé-
fitka vykonnosti ne ne ne ano ano

*zévisi na zvoleni méfitek v ramci financni perspektivy
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA PODNIKU BEMETADESIGN S.R.O.

“BEMETA

Obr. 2 Logo spolecnosti [20]

4.1 Obecny profil spole¢nosti

Spolecnost BEMETA DESIGN s.r.o. byla zalozena v roce 2004. V soucasné dob¢ sidli

vedeni spole&nosti, stejné jako vyrobni ¢ast a sklady, v obci Zatéany cca 20km od Brna.
Piedmétem Cinnosti jsou:

- obchodni ¢innost

- zamecnicka zakazkova vyroba

Hlavni sortiment spole¢nosti tvoii dopliky do koupelen a toalet. Soucasti sortimentu kou-
pelnovych doplikl je také specidlni fada urcend pro handicapované spoluobCany. Dale
spole¢nost realizuje zakazkovou vyrobu pievazné z nerezovych, mosaznych a zeleznych
materiald. Jedna se naptiklad o soucasti vycepnich stold, rizné druhy madel pro détska

htisté, kovové soucasti nabytku, zabradli apod.

Primérné je firma BEMETA DESIGN s.r.0. zamétena na prodej na ¢eském trhu, ale poda-
filo se ji expandovat i za hranice a to pfedev§im na slovensky trh. Kromé toho mé také
smluvni partnery v Némecku, Rakousku, Francii a Litvé. Export v soucasné dobé ¢ini ko-

lem 30% celkového obratu.

Na obrazku ¢. 3 mizeme vidét vyvoj obratu v jednotlivych letech, ze kterého je patrné, Ze
firma doséhla nejvyssiho obratu v roce 2007, kterého vSak bylo dosazeno stavebni ¢innosti.
Obrat za tuto ¢innost je zahrnut ve sloupci ,,ostatni““. V tomto druhu aktivit spole¢nost po-
kracovala castecné také v roce 2008. V ostatnich letech se touto aktivitou nezabyvala.
V roce 2009 doslo vlivem ekonomické krize k poklesu celkovych trzeb o témét 30%. Loi-
sky rok uz byl z hlediska vyvoje obratu opét velmi pfiznivy a bylo dosaZeno téméf trovné
roku 2007. V roce 2006 byla vySe obratu za obchodni ¢innost a zakazkovou vyrobu téméft
na stejné urovni. V ostatnich letech je patrna ptevaha obchodni ¢innosti nad zakédzkovou
vyrobou. Podle vyvoje obratu za 1. ¢tvrtleti letoSniho roku miizeme soudit, ze pravdépo-

dobné nedojde oproti roku 2010 k vyraznému nartstu, ale obrat dosahne podobné vyse.
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Obr. 3 Vyvoj obratu v jednotlivych letech [viastni tvorba]

4.2 Informace o zaméstnancich a organizacni struktuie

V poslednich letech firma prosla velkym persondlnim rozvojem. Celkovy pocet zamést-

nanct vzrostl od roku 2006 0 160% na nyné&jSich 34 zamé&stnancu.
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Obr. 4 Vyvoj priimérného prepocteného poctu zaméstnancii [viastni tvorba]

Obrazek ¢. 5 nam znazoriuje organizaéni strukturu spole¢nosti. Vedeni spole¢nosti pied-

stavuje jednatel firmy, kterému je podfizen mistr vyroby a dale pak zaméstnanci zajistujici
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obchod, skladovani, nakup a ekonomiku. Zhruba polovinu celkového poctu zaméstnanct

tvoti vyrobni dé€lnici, kteti jsou piimo podfizeni mistrovi vyroby.
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| ‘ | ‘ | ‘ | | \
asistentka LSy YL U nakupci L]
personalista obchodu P skladu
I_I_I _I—
referentka vyrobni

U

1
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Obr. 5 Organizacni struktura spolecnosti [viastni tvorba]
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5 ANALYZA PROSTREDI PODNIKU

5.1 SWOT analyza

Silné stranky

dobra kvalita vyrobkl

Siroky sortiment — 12 fad koupelnovych doplinkt

niz§i naklady spojené s realizaci sériové vyroby v Ciné

vyrobni prostory také v CR — moznost nabidnout zakaznikovi atypické produk-
ty nebo Upravy standardnich vyrobka

zameéstnanci s predchozi zkuSenosti ze stejného oboru

stabilni sit odbératelu

Slabé stranky

mensi spolecnost
chybi reprezentativni prostory (vzorkovna)
zastaralé vybaveni

Spatné organizacni struktura firmy

Prilezitosti

spoluprace s designéry na vyvoji novych fad koupelnovych doplnkt
roz§ifovani nabidky o dalsi produkty z oblasti sanitarniho zafizeni (baterie,
koupelnovy nabytek atd.)

rozsifeni tymu obchodnich zastupci

pokles zakazek ve stavebnictvi
obdobi hospodarské recese
nekalé praktiky konkurence
kopirovani vyrobkl

vyvoj devizovych kurz
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5.2 Porteruv model péti sil

5.2.1 Konkuren¢ni rivalita

Mezi hlavni konkurenty patii spole¢nost Romwel s.r.0., Novaservis a.s., Ellux Gliick, s.r.o.
a GOZ METAL s.r.0. Spole¢nost GOZ METAL vyrabi svoje produkty vyhradng v Ceské
republice, a tedy vzhledem k vy$§im vyrobnim nakladim nema tak velky prostor pro po-
skytovani slev svym zékaznikiim a ani jeji postaveni na trhu neni ptili§ vyznamné. Ostatni
zmitiované spole¢nosti soustied’uji celou svou vyrobu nebo jeji vyznamnou &ast do Ciny a
v Ceské republice se zaméfuji spiSe na obchodni &innost. Podobné je tomu i u firmy
BEMETA DESIGN s.r.o0. Kvalita vyrobkt téchto spole¢nosti je velmi obdobna, takze kon-
kuren¢ni boj spociva hlavné v oblasti cen, designu a poskytovanych sluzeb. Pfed nedav-
nem uvedla spole¢nost Romwel na trh fadu koupelnovych doplik, ktera je velmi podobna

nejprodavanéjsi doplnkové fadé spole¢nosti BEMETA.

5.2.2 Potencialni novi konkurenti

Vzhledem kjiz zminovanému poklesu ve stavebnictvi neni pravdépodobné, Ze by
v dohledné dob¢ mohlo dojit ke vstupu vice novych firem do odvétvi koupelnovych dopli-

ka.
5.2.3 Hrozba niahrazek — nahradni (nové) vyrobky

Spole¢nost BEMETA DESIGN s.r.0. prodava chromované koupelnové dopliiky vyrabéné
z mosazi nebo nerezu stiedni cenové trovné. Vzhledem K soucasné ekonomické situaci
hrozi, ze spotiebitelé¢ zacnou davat prednost levnéjSim napft. plastovym koupelnovym do-

plnktm.

5.2.4 Sila kupujicich (odbératelii)

Hlavnimi zdkazniky BEMETY jsou velkoobchody se sanitdrnim vybavenim, velkoobcho-
dy zamétujici se na vybavovani hotelovych provozi, koupelnova studia a tzv. hobby mar-
kety. Firma ma ve své databazi cca 100 aktivnich odbératell, z toho 22 odbérateli ji tvoii
80% obratu. Mezi téchto 22 odbératell patii prevazné velké a silné firmy, které vyvijeji
tlak pfedevsim v oblasti poskytovanych slev, ¢imz se samoziejmé& snizuje zisk spole¢nosti.
Specifickou skupinu zde tvofi tzv. hobby markety, které kromé zakladnich slev pozaduji
navic riizna skonta za v¢asné platby, procenta z prodeje jako piispévek na reklamu v jejich

propagacnich materialech nebo tzv. regalovné, které spociva v odkupu mélo prodavaného
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sortimentu dodavatele, ktery je z hobby marketu pravé vytazen, dodavatelem, ktery ho

nahrazuje.

5.2.5 Sila dodavatelu

Pievaznou &ast svého sortimentu dovazi spoleénost z Ciny. V soudasné dob& ma jiz vybu-
dovanou sit' dodavateli, se kterymi dlouhodobé spolupracuje. Bohuzel ani s jednim
z téchto dodavatelli nema uzavienu smlouvu o vyhradnich dodévkach v ramci evropského
trhu, tzn., Ze by mohla nastat situace, kdy stejnou fadu koupelnovych dopliiki bude nabizet
na trhu i jina firma. Cinské firmy se témto zavazkim velmi brani a vyjednavaci sila spo-

le¢nost BEMETA DESIGN s.r.0. neni, vzhledem k jeji velikosti, dostate¢na.

V ptipad¢ ukonceni obchodniho vztahu s nékterym z dodavateli by jeho nahrazeni jinym,
trvalo podle odhadu nejméné 3 - 6 mésici. Vedeni firmy pravidelné navstévuje veletrhy
v Cin& a snazi se sit’ dodavatelii neustéle rozsifovat, aby spole¢nost nebyla zavisla na do-

davkach jednoho velkého dodavatele.
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6 KLASICKE UKAZATELE MERENI VYKONNOSTI

6.1 Analyza majetkové a financ¢ni struktury

Tab. 3 Vertikalni analyza polozek rozvahy [viastni tvorba]

v tis. K 2 006 2 007 2 008 2 009 2010
Aktiva celkem 10 225|100% | 17 040 | 100% | 18 594 | 100% | 22 029 | 100% | 25 650 | 100%
Dlouhodoby majetek 360 | 4% 542 | 3% 754 | 4% 5269 | 24% 6994 | 27%
DHM 360 4% 542 | 3% 754 | 4% 5269 | 24% 6994 | 27%
Obézna aktiva 9785| 96% (15739 | 92% | 17241 | 93% | 16154 | 73% | 18184 | 71%
Zasoby 6908 | 68% | 8222 | 48% | 9233| 50% | 10915| 50% | 13623| 53%
Dlouhodobé pohle-
davky 11| 0% 26| 0% 36| 0% 36| 0% 41| 0%
Kratkodobé pohle-
davky 1793| 18% | 7485| 44% | 6990 38% | 4752 | 22% 3984 | 16%
Kratkodoby fin. maj. 1073 10% 6| 0% 982 | 5% 451 | 2% 536| 2%
Casové rozliseni 80| 1% 759 | 4% 599 | 3% 606 | 3% 472 2%
Pasiva celkem 10 225|100% | 17 040 | 100% | 18 594 | 100% | 22 029 | 100% | 25 650 | 100%
Vlastni kapital 1227 12% | 2063| 12% | 2839| 15% | 3 298| 15% 3491 | 14%
Zakladni kapital 200| 2% 200| 1% 200| 1% 200| 1% 200| 1%
Kapitalové fondy 973| 10% | 1025| 6% 1025| 6% 1518| 7% 1519| 6%
Rezervni fondy 3| 0% 27| 0% 30| 0% 30| 0% 30| 0%
VH min. let -426 | -4% 27| 0% 808 | 4% 1581 7% 1550| 6%
VH b.o. 477 | 5% 784 5% 776 | 4% -31| 0% 192 1%
Cizi zdroje 8877 | 87% (14839 | 87% |15672| 84% | 18696 | 85% | 21840| 85%
Dlouhodobé zavazky | 3250 32% | 3694 22% | 3638| 20% | 4200| 19% 4200| 16%
Kratkodobé zavazky 5627 | 55% (10383 | 61% |11572| 62% | 7983| 36% | 10279| 40%
Bankovni Uvéry a
vypomaoci 0| 0% 762 | 4% 462 | 2% 6513 | 30% 7361 | 29%
Bankovni Uvéry
dlouhodobé 0] 0% 0] 0% 175| 1% 4103 | 19% 7361 | 29%
Kratkodobé bankov-
ni uvéry 0| 0% 762 | 4% 287 | 2% 2410 11% 0] 0%
Casové rozliseni 121 | 1% 138| 1% 83| 0% 35| 0% 319| 1%

Ve spole¢nosti BEMETA DESIGN s.r.o. ve vSech sledovanych letech pfevazuji ob&zna

aktiva nad stalymi, kdy v prvnich tfech letech byl jejich podil vice nez 90%. Nejvyznam-

néjsi polozkou obéZnych aktiv jsou zasoby, které stabilné tvoti kolem 50% celkové hodno-

ty aktiv a ve vSech letech zaznamenaly ristovou tendenci o 12 — 25%. DalSi vyznamnou

polozku tvofi kratkodobé pohledavky, u kterych doslo vlivem riistu obratu k vyznamnému

narustu v roce 2007, ale v dalsich letech vykazuji pokles. Podil kratkodobého finanéniho

majetku je spiSe zanedbatelny. V letech 2009 a 2010 dochazi ke sniZeni podilu obéznych

aktiv na celkovych aktivech z 90% na cca 70%, coz bylo zpisobeno investicemi do dlou-

hodobého majetku v roce 2009, kdy firma pofidila novou vyrobni halu a podil stalych aktiv

se tak zvysil na vice nez 24%.
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Ze struktury pasiv je zfejma jasna prevaha cizich zdroji nad vlastnimi, kdy cizich zdroje
tvofi ve vSech sledovanych letech vice nez 84% pasiv. Zbyvajici velmi malou ¢ast, tj. 12 —
15% tvofti vlastni kapital. Nejvyznamnéjsi podil zaznamenavaji ve vSech letech kratkodobé
zavazky, které v roce 2007 a 2008 tvortily asi 61% cizich zdroji. Soucasti polozky kratko-
dobych zavazkid jsou také pujcky spolecnosti od fyzickych osob. V letech 2009 a 2010
doslo k poklesu kratkodobych zavazki a jejich podil se pohyboval uz pouze v rozmezi od
36% a 40% coz bylo zpusobeno ristem podilt bankovnich uveérd, které v letech 2006 —
2008 tvofili pouze nepatrnou ¢ast cizich zdroju. K nejvéts§imu narustu bankovnich avért
doslo v roce 2009, kdy firma obdrzela od banky uvér ve vysi 5 mil. K¢, ktery pouzila na

nakup a rekonstrukci vyrobni haly.

6.2 Analyza nakladi a vynosu

Tab. 4 Vertikalni analyza ndkladii a vynosi [viastni tvorba]

v tis. K¢ 2 006 2 007 2 008 2 009 2010
Trzby za prodej
zbozi 7831 | 42% | 13018 | 25% | 25213 | 51% | 24721 | 59% | 30695 | 59%
Vykony 10315| 56% | 39200| 74% | 23129| 47% | 13513 | 32% | 20 404 | 39%

Trzby za prodej
vlastnich vyrobku

a sluzeb 7789 42% | 38109 72% | 23606 | 48% | 11202 27% | 19137 | 37%
Zména stavu 2526 14% | 1091| 2% 4771 -1% -525| -1% 644 | 1%
Aktivace 0] 0% 0] 0% 0| 0% 2836 7% 623| 1%
Ostatni vynosy 344 | 2% 467 1% 883| 2% 3871 9% 631 1%

Vynosy celkem |18 490 |100% | 52 685 | 100% | 49 225|100% | 42 105|100% | 51 730 | 100%

Naklady na zboZi 3455 19% | 6491 13% | 14141 | 29% | 14528 | 34% | 16455| 32%

Vykonova spotie-

ba 11341 | 63% | 38084 | 74% | 21645| 45% | 16540 | 39% | 20 142 | 39%
Osobni naklady-

soucet 2698| 15% | 5519| 11% 9992 21% | 8180| 19% | 9920| 19%
Dané a poplatky 16| 0% 35| 0% 31| 0% 48| 0% 113| 0%
Odpisy 281 | 2% 341 1% 419| 1% 410 1% 622| 1%
Nakladové uroky 0] % 115| 0% 244 | 1% 492 1% 652| 1%
Ostatni naklady 205| 1% 1108| 2% 1773 4% 1928| 5% 3632 7%
Pfidana hodnota 3350 7 643 12 556 7 166 14 502

Naklady celkem |17 996 |100% | 51 693 | 100% | 48 245 |100% | 42 126 | 100% | 51 536 | 100%

V prvnich dvou sledovanych letech spole¢nost vykazovala vétsi podil trzeb za vlastni vy-
robky a sluZzby nez za prodej zboZi. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 4.1 velkou ¢ast obratu
(42%) tvotili trzby za stavebni ¢innost. Touto ¢innosti se spole¢nost zabyvala dale jen
Vv roce 2008, kdy tvotila 14% obratu. V dalSich letech uZ se témito aktivitami nezabyvala.

V roce 2008 nastava zlom, kdy polovinu obratu pfedstavuji trzby za vlastni vyrobky a dru-
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hou polovinu trzby za zbozi. Od roku 2009 potom zacinaji pievazovat trzby za zbozi, které
tvori jak v roce 2009, tak i v nasledujicim roce 59% obratu. Mizeme tedy fici, Ze spolec¢-
nost BEMETA DESIGN s.r.o. zménila od zalozeni svlij charakter ze spolecnosti vyrobni
na spolecnost spise obchodni, coz je zplisobenou klesajicim podilem vyrobkl vyrabénych
VvV ramci vlastni vyroby a jejich nahrazovanim vyrobky dovdzenymi ze zahrani¢i a u za-
mecnické zakazkové vyroby potom poklesem poctu i objemu zakazek.

Ostatni vynosové polozky piredstavuji spisSe zanedbatelnou ¢ast, pouze v roce 2009 byly do
vynost prouctovany uUpravy provedené na vyrobni hale, které se zde objevuji v podobé

aktivace. Kromé toho byla do ostatnich vynost prouctovana nevyplacena odmeéna jednatele

firmy z roku 2008.

Celkové naklady i vynosy vykazuji nejvétsi narust v roce 2007 oproti roku 2006, kdy do-
Slo, k nejvySSimu nérlstu obratu. V dalSich letech rast a pokles celkovych nékladii a vyno-

st kopiruje zvyseni Ci sniZeni trzeb v daném roce.

Analyza vyvojovych trendii polozek rozvahy a vykazl ziskl a ztrat je uvedena v piiloze

PI.

6.3 Rozdilové ukazatele

Tab. 5 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu [vilastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010

CPK (tis. K&) 4158| 4594| 5382| 5761| 7905
CPK/OA v % 42,5 29,2 31,2 35,7 43,5

K tomu, aby byl podnik likvidni a byl schopen efektivné zajistovat vyrobu a prodej, musi
disponovat dostateénym mnozstvi CPK, ktery patii k nejéastéji pouzivanym rozdilovym
ukazatelim. Jak mizeme vidét v tabulce €. 5, podnik po celé sledované obdobi disponoval
kladnou hodnotou ¢istého pracovniho kapitalu a jeho mnozstvi lze vzhledem K vice nez

tficeti procentnimu podilu na obéZnych aktivech povazovat za dostatecné.
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6.4 Pomérové ukazatele

6.4.1 Ukazatele rentability

Tab. 6 Vyvoj ukazatelii rentability [viastni tvorba]

v % 2006 2007 2008 2009 2010
Rentabilita trzeb - ROS 2,63 1,50 1,61 -0,08 0,38
Rentabilita aktiv - ROA 4,83 6,50 6,58 2,14 3,30
Rentabilita VK - ROE 38,88 38,00 27,33 -0,94 5,50
Rentabilita celk. investovaného kapitalu -
ROCE 10,65 15,62 15,75 6,15 10,97

Ukazatelé rentability méfi schopnost podniku vytvaret nové zdroje. Jak uvidime dale
v kapitole 6.5, zisk spolecnosti zaznamenaval rostouci trend az do roku 2008, potom vy-
razny pokles v podob¢ ztraty v roce 2009 a mirn¢ vzrostl v roce 2010. Vzhledem ke sku-
teCnosti, ze vSechny vySe uvedené ukazatele rentability pouzivaji pro svlij vypocet nekte-
rou z kategorii zisku, mizeme sledovat podobny vyvojovy trend u vSech ukazatelti rentabi-
lity. Vyvoj jednotlivych ukazatelti tedy nemizeme hodnotit pozitivné po celé sledované
obdobi. Ziskova marze vyjadiena rentabilitou trzeb méla spise klesajici trend a v zadném
roce nedosahovala pfili§ vysokych hodnot. V prvnich tiech letech byla spolecnost schopna
efektivné vyuzivat jak celkovy kapital bez ohledu na to, zda se jednd o cizi nebo vlastni,
tak také vlastni kapital, kdy jeho vynosnost se stdle pohybovala nad urovni alternativniho
nakladu na kapital. V roce 2009 byla bohuZzel vlivem dosazené ztraty ziskovd marze a ren-
tabilita vlastniho kapitalu zapornd, coZ by znamenalo, Ze podnik se stava pro ptipadné in-
vestory nezajimavy, protoze nedokaze efektivné zhodnotit jejich majetek. V roce 2010
dochazi k mirnému zvyseni zisku a tim ke zlepSeni Grovné vSech ukazateld, které nabyvaji
kladnych hodnot, ale nedosahuji urovné let 2006 - 2008. Rentabilita vlastniho kapitalu se
jiz pohybuje mirn€ nad Grovni vynosnosti desetiletych statnich dluhopist, coz je povazo-

vano za minimalni poZadovanou vynosnost.

6.4.2 Ukazatele likvidity

Tab. 7 Vyvoj ukazatele likvidity [viastni tvorba]

doporuco-

vané hod-

2006 2007 2008 2009 2010 | noty MPO

Bézna likvidita 1,74 1,41 1,45 1,55 168| 15-25
Pohotovostni likvidita 0,51 0,67 0,67 0,50 044| 1-15

Hotovostni likvidita 0,19 0,00 0,08 0,04 0,05| 0,2-0,5
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Likviditou rozumime schopnost firmy hradit své zavazky. U bézné likvidity podnik spliiuje
ve vSech sledovanych letech doporu¢ované hodnoty, i kdyz v letech 2007 a 2008 se pohy-
boval na spodni hranici téchto hodnot. Znamena to, Ze pokud by spole¢nost zpenézila ves-
kera sva ob¢zna aktiva, byla by schopna uhradit své kratkodobé zadvazky. Béznou likviditu
ovliviiuje stav obéznych aktiv a v ptipadé spole¢nosti BEMETA DESIGN s.r.o. mizeme
sledovat vysoky podil zadsob na obé&znych aktivech. Podle mého nézoru by vsak spole¢nost
nebyla schopna pieménit svoje zasoby na penézni prostfedky dostatecné rychle tak, aby
mohly byt pouzity Kk uhradé zavazku, protoze se nejedna o rychle obratkové zbozi a také
z diivodu dlouhych dodacich termint z Ciny je v piipadé fady skladovych polozek predza-
sobena na nékolik mésici dopredu. V ptipadé pohotovostni likvidity, je spolenost ve
vSech sledovanych letech pod hranici doporuc¢ovanych hodnot. U hotovostni likvidity se
podnik pfiblizil doporu¢ovanym hodnotam pouze v roce 2006, Vv ostatnich letech se pohy-
boval pod témito hodnotami. Mizeme tedy fici, Ze podnik ma problémy jak s pohotovost-
ni, tak s hotovostni likviditou, coz bych, vzhledem ke skute¢nosti, ze se jedna o malou spo-
le¢nost, hodnotila negativné, protoze jeji pfistup k penéznim prostredkiim mutze byt do jisté
miry omezeny. Navic je v souc¢asné dobé hospodarské recese kladen na likviditu stale vétsi

duraz.

6.4.3 Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazatell zjistujeme, jak efektivné podnik hospodafti se svymi aktivy. Po-
kud se podivame na obrat aktiv, mizeme konstatovat, Ze podnik po celé sledované obdobi
dosahoval vyssich hodnot nez je poZzadovand minimalni hodnota 1, kterd znamena, ze z 1
K¢ majetku by méla byt dosazena minimalné 1 K¢ trzeb. Velmi pozitivné¢ miizeme hodno-
tit dobu obratu pohledavek, ktera se od roku 2008 stale snizovala az na 28 dnd, kterych
bylo dosaZzeno v lofiském roce. PfestoZze se podniku podafilo vyrazné sniZit dobu obratu
pohledavek, neznamena to, ze by disponoval dostatecnym mnozstvim penéznich prostred-
ki, coz je ztejmé z kapitoly 6.4.2, ktera se zabyva likviditou a také to vyplyva ze skutec-
nosti, Ze se v souvislosti s dobou obratu pohledavek nijak vyrazné po sledované obdobi
nezlepsila doba obratu zavazkt. Muzeme tedy fici, ze podnik je ivérovan svymi odbérate-
li. Momentalni situace je takova, Ze podnik veskeré svoje volné finan¢ni prostredky pouzi-
va k ndkupu zasob, u kterych je nucen platit ¢inskym dodavatelim zalohy piedem a potom
dochazi k tomu, ze neni schopen vc¢as hradit faktury svym Ceskym dodavatelim a vétSina
téchto zavazku je hrazena po splatnosti. Vazanost velkého mnozstvi finan¢nich prostredka

Vv zasobach vyplyva také z ukazatele doby obratu zasob, ktery se postupné od roku 2008
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zhorsoval. Pouze v loiiském roce doslo k mirnému zlepSeni. Znamena to, Ze primérny stav

zasob rostl rychleji nez trzby.

Tab. 8 Vyvoj ukazatelii aktivity/viastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 1,8 3,1 2,6 1,7 2,0
DO zasob (dny) 137,0 56,6 68,8 102,8 96,0
DO pohledavek (dny) 35,6 51,5 52,1 447 28,1
DO zavazku (dny) 111,6 715 86,2 75,2 72,4

6.4.4 Ukazatele zadluzeni

Zadluzenost podniku se v celém obdobi pohybovala kolem 85%, coz muZzeme hodnotit

jako velmi vysokou zadluzenost vzhledem k doporu¢ovanym hodnotam 30 — 60% a takové

podnikani lze jiz povazovat za velmi rizikové. Myslim, ze by se mél podnik timto ukazate-

lem v budoucnu velmi vazné zabyvat.

Ukazatel urokového kryti odpovida doporucené hodnoté 5 pouze v letech 2007 a 2008.

V roce 2006 spolec¢nost neCerpala zadny uvér. V poslednich dvou letech bohuzel doslo

k vyraznému poklesu tohoto ukazatele, kdy hodnota 1 znamena, Ze podnik je schopen za-

platit uroky z avért, ale jeho Cisty zisk se rovna nule. Z hlediska trokové kryti by mél

podnik vytvafet zisk, ktery bude nékolikanasobné pievySovat nakladové troky. Podnik

kryje dlouhodoba aktiva dlouhodobym kapitdlem a témito zdroji se financuje 1 ¢ast ob&z-

ného pohyblivého majetku, coz odpovida konzervativni strategii financovani.

Tab. 9 Vyvoj ukazatelii zadluzenosti [vilastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010

Celkova zadluzenost 86,8% 87,1% 84,3% 84,9% 85,1%
Dl. zdroje/ DI. majetek 12,4 10,6 8,8 2,2 2,2
Urokové kryti X 9,6 5,0 1,0 1,3

6.5 Ukazatele zisku
Tab. 10 Vyvoj ukazatele zisku/vlastni tvorba]

v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009 2010

EBITDA 775 1448 1643 881 1468
EBIT 494 1107 1224 471 846
EBT 494 992 980 -21 194
(074 477 784 776 -31 192
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Jak jsem jiz uvedla, spole¢nost se zamétuje primarn¢ na sledovani zisku pred zdanénim. V
tabulce ¢. 10 a také graficky na obrazku €. 6 je zobrazen vyvoj ukazatele zisku rozdéleny
na jednotlivé kategorie, ze kterého je patrny rustovy trend az do roku 2008 a velmi vyrazny
pokles v roce 2009, kdy byla spole¢nost ztratova. Ztrata v tomto roce byla zptisobena nejen
poklesem trzeb, ale také skutecnosti, Ze spole¢nost koupila vlastni vyrobni halu a provadeé-
la na ni rozsahlé opravy, které byly z ¢asti uctovany do naklada. V roce 2010 spolecnost

zahdjila také opravy pronajaté budovy kancelafi. V tomto roce jiz vSak zaznamenala mirny

zisk.
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Obr. 6 Vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti BEMETA DESING s.r.o. [viastni

tvorba]
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Obrazek €. 7 znazornuje kolik z vytvoteného EBIT piipada vlastnikiim podniku v podobé
¢istého zisku, kolik jeho véfitelim prostfednictvim urokd a kolik ptipada statu v podobé
dani. Jak mizeme vidét, nejvétsiho podilu Cistého zisku spoleénost dosahla v letech 2007 a
2008. V téchto letech také piipadl nejvétsi podil statu. V dalSich letech potom spole¢nost
platila pouze zanedbatelnou dan ze zisku. V roce 2006 to bylo zpiisobeno uplatnénim ztra-

ty z ptedchoziho roku.

Pokud jde o podil pfipadajici véfitelti, doSlo zde k vyraznému rlstu predevsim
Vv poslednich dvou letech, coz bylo zplisobeno vyraznych navySenim kratkodobych i dlou-
hodobych bankovnich avért. V roce 2006 spole¢nost neméla Zadny tver, takze jeji nakla-

dové uroky byly nulové.
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V souvislosti s ukazateli zisku bych rada zduraznila zvySujici se vyznam ukazatele
EBITDA ze strany bank, které tento ukazatel nebo jeho pomér k VK stéle Castéji zavadéji
jako jedno z restriktivnich opatieni v ivérovych smlouvach a spolec¢nosti jsou tak nuceny
dosahovat ur¢ité vyse EBITDA nebo jeho stanoveného procentniho poméru k VK. Jedna

se tedy o ukazatel, ktery je v soucasné dob¢ dilezity pro ziskani finan¢nich zdroja.
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Obr. 7 Rozdeleni EBIT spolecnosti BEMETA DESING s.r.o. [viastni tvorba]

6.6 Ukazatele cash flow

Tabulka ¢. 11 zobrazuje vyvoj ukazatele cash flow ve zkracené podobé rozdéleny na cash
flow z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti. Cash flow z provozni ¢innosti dosahovalo
Vv letech 2007 a 2009 zapornych hodnot coz znamend, Ze néklady spojené s touto ¢innosti
ptevysily ptijmy. Zaporné hodnoty byly v téchto letech zplisobeny piedevSim zvySenim
stavu zasob. V ostatnich letech mizeme cash flow z provozni ¢innosti hodnotit pozitivng,
protoze dosahovalo kladnych hodnot. Cash flow z investi¢ni ¢innosti vykazovalo ve vSech
sledovanych letech zédporné hodnoty, coz sv&€d¢i o investiéni Cinnosti spolecnosti, kterd
byla nejvyznamnéjsi v roce 2009, kdy firma investovala do vyrobni haly a také v roce
2010, kdy byly dokonceny upravy vyrobni haly a firma investovala také do vybaveni kan-
celafi.

V roce 2006 spolec¢nost nedisponovala zadnym uvérem, proto je cash flow z finan¢ni ¢in-
nosti nulové. V dalSich letech cash flow z této ¢innosti dosahuje kladnych hodnot, z ¢ehoz
vyplyva rostouci podil cizich zdrojh, které spole¢nost vyuziva, a to pifedev§im v podobé

bankovnich Gvért. Penézni toky v analyzované spole¢nosti nelze tedy hodnotit pozitivng,
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protoze v letech 2007 a 2009 dosahovaly zépornych hodnot, a to nejen vlivem zaporného
cash flow z investi¢ni Cinnosti, ale také vlivem zaporného cash flow z provozni ¢innosti.
V ostatnich sledovanych letech dosahoval podnik pozitivniho penézniho toku, ktery az na
rok 2010 ptevysSoval vysledek hospodateni. Spolecnost nepodléha auditu, a tudiz nema
povinnost vykaz cash flow sestavovat a ani se tak v souc¢asné dobé¢ ned¢je, i kdyz pouziva-

ny informacni systém tuto moznost nabizi.

Tab. 11 Vyvoj ukazatele cash flow[vlastni tvorba]

v tis. KE 2006 2007 2008 2009 2010
Pocatecni stav pen. prostiedku 434 1073 6 982 450
CF z provozni ¢innosti 799 -1 039 1458 -1 489 165
CF z investi¢ni €innosti -160 -525 -630 -4984| -2347
CF z finan¢ni €innosti 0 497 149 5942 2 267
Cisté zvyseni/snizeni PP 639| -1067 976 -532 86
Konecny stav PP 1073 6 982 450 536

6.7 Ostatni pomérové ukazatele

K analyze podniku Ize vyuzit i nékterych dalSich ukazateld, které jsou zpracovany v nize

uvedené tabulce.

Tab. 12 Ostatni pomérové ukazatele [vlastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010
Pfid. hodnota/ pocet zam. 257,7 364,0 523,2 255,9 414,3
(tis. K& na jednoho zaméstnance)
Trzby/pocet zam. 1395,8 2486,6 2014,3 1365,5 1460,0
(tis. K& na jednoho zaméstnance)
Osobni naklady/ pocet zam. 207,5 262,8 416,3 292,1 283,4
(tis. K€ na jednoho zaméstnance)
Vykonova spotfeba/vynosy % 62,5 72,9 44,8 43,3 39,4
Osobni naklady/vynosy % 14,9 10,6 20,7 21,4 19,4
Odpisy/vynosy % 15 0,7 0,9 11 1,2
Nakladové uroky/vynosy % 0,0 0,2 0,5 1,3 1,3
Pfidana hodnota/vynosy % 18,5 14,6 26,0 18,7 28,4
Osobni naklady/pfidana hodnota % 80,5 72,2 79,6 114,2 68,4
Odpisy/pfidana hodnota % 8,4 4,5 3,3 5,7 4,3
Nakladové uroky/pfidana hodnota % 0,0 15 19 6,9 4,5
HV pfed zdanénim/pfidana hodnota % 14,7 13,0 7,8 -0,3 1,3

Pfidana hodnota na jednoho zaméstnance rostla az do roku 2008. V roce 2009 zaznamenala
vyrazny pokles, ale v loniském roce vlivem nartstu trzeb opét dosahovala ptiznivych hod-

not. Trzby na jednoho zaméstnance byly nejvyssi v letech 2007 a 2008. V téchto letech
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byla v trzbach spole¢nosti zahrnuta také stavebni ¢innost, kterou v dalsich letech jiz nepro-
vozovala. Osobni néklady na zaméstnance se v roce 2008 vyrazné odchyluji od hodnot
Vv ostatnich letech, protoZe v tomto roce byla zauctovana do nakladti mimotradna odména
jednateli spole¢nosti, coz samoziejmé ovlivnilo také ukazatel osobni naklady/vynosy. Po-

zitivné mtizeme hodnotit snizujici se podil vykonové spotieby na vynosech.

V této fazi by bylo urcité zajimavé porovnat nékteré z ukazatelti s odvétvim. Bohuzel u
spole¢nosti BEMETA DESIGN s.r.o0. je jeji zafazeni, vzhledem K riznym provozovanym

¢innostem, obtizné, a proto se porovnanim s odvétvim ve své praci zabyvat nebudu.
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7 MODERNI UKAZATELE MERENI FINANCNI VYKONOSTI

7.1 Ekonomicka pridana hodnota — EVA

Ve své diplomové praci bych se rada vice vénovala tomuto ukazateli a jeho vyvoji, protoze
predstavuje ekonomicky zisk spole¢nosti a ne pouze zisk Gcetni, ktery je v podniku sledo-
van doposud. Pro vypocet ukazatel EVA je nezbytné provést upravy ucetnich vykaza a

vymezit jednotlivé polozky ukazatele.

7.1.1 Vymezeni NOA

Pro vymezeni NOA pouZiji tzv. majetkovy pfistup, ktery vychazi z aktiv rozvahy a vyza-

duje nasledujici kroky:

e Vylouceni neoperacnich aktiv

e Aktivaci polozek, které ucetné v aktivech vykazovany nejsou

e Snizeni aktiv o neuroceny cizi kapital
Pti vylou€eni neoperacnich aktiv je dulezité posouzeni, kterd aktiva podniku pfimo nesou-
visi s jeho hlavni ¢innosti, a ta bychom méli vyloucit. V tomto kroku jsem provedla vylou-
¢eni nedokoncenych investic a také nadbyte¢nych zasob. V piipad¢ kratkodobého financ-
niho majetku nebyly nutné zadné Gpravy, protoze podnik ma problémy s hotovostni likvi-
ditou a jeho vyse tedy nedosahuje vyssich hodnot, nez je provozné nutné. Dlouhodobym
finanénim majetkem spolecnost nedisponuje, a tudiZ jsem se jim nezabyvala. Spole¢nost

také nedisponuje Zadnymi pozemky nebo budovami, které¢ by nevyuzivala.

Tab. 13 Vyvoj nedokoncenych investic [vlastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
nedokoneny DHM 79 0 0 2 836 627
celkem nedokondené investice 79 0 0 2 836 627

Spole¢nost dodava své zbozi do tzv. hobby marketi, kde je béZnou praxi odkup stavajiciho
zbozi z regalu a nahrazeni zbozim vlastnim. V roce 2010 odkoupil podnik zbozi jiného
dodavatele, které eviduje v zdsobach, ale jeho prodejnost je velmi problematicka, tudiz

jsem tyto zasoby vyloucila.

Tab. 14 Vyvoj nadbytecnych zasob [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010

nadbytecné zasoby 0 0 0 0 897
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Dalsim krokem byla aktivace polozek, které spolecnost vyuziva ve své hlavni ¢innosti, ale
V rozvaze nejsou uvedeny. Spolecnost pofidila ¢ast majetku na finan¢ni leasing, ktery vSak
V rozvaze neni uveden, proto jsem provedla aktivaci leasingovych splatek na jejich soucas-
nou hodnotu. Pro stanoveni urokové sazby leasingu jsem pouzila skute¢né urokové sazby,
které vychazi z jednotlivych bankovnich uvér. Tyto sazby jsem dale pouzila i pro vypocet
nakladi na cizi kapital. U nakladt na leasing a Gvér jsem pocitala s ptisobenim danového
Stitu. Soucasna hodnota leasingu byla aktivovana do dlouhodobého majetku a také do za-

vazkd.

Vzhledem k problematickému ziskavani informaci o trznich cendch DM, nebyly ptipadné
ocenovaci rozdily u tohoto majetku brany v tivahu. Podnik se nezabyva vyzkumem ani
vyvojem a ani zadné dal$i néklady s dlouhodobym ucinkem nebyly identifikovany. Go-

odwill spole¢nost nevyc€isluje a nebyly zjistény zadné nadbytecné rezervy.

Tab. 15 Soucasna hodnota leasingovych splatek [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
Aktivace leasingu 0 5124 3999 2859 1813

Poslednim krokem pii vymezeni NOA bylo vylouceni netro¢enych zavazkl, kde jsem
zohlednila kratkodobé 1 dlouhodobé neurocené zavazky a Casové rozliSeni pasivni. Kratko-
dobé zavazky jsem poniZila o jiné zavazky (fadek rozvahy B. III.11.), protoZe se jedna o
pijcky od fyzickych osob, kterym jsou vyplaceny troky v podobné vysi jako u bankovnich

uvéril a nejedna se tedy o neurocené zavazky.

Tab. 16 Vyvoj nevrocenych zdavazku [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodobé zavazky neurocené 3250 3694 3638 4 200 4 200
Kratkodobé zavazky neurolené 5627| 10357| 10439 6 815 7 802
Casové rozli$eni pasivni 121 138 83 35 319
Celkem 8998 | 14189| 14160| 11050| 12321

Tab. 17 Vymezeni NOA (aktivni cast rozvahy) [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
Dlouhodoby majetek 281 5 666 4753 5292 8 180
DHM 281 5 666 4753 5292 8 180
CPK 867 2 309 3 680 5710 5438
Zasoby 6 908 8 222 9233| 10915| 12726
Pohledavky 1804 7511 7 026 4788 4 025
Kratkodoby FM 1073 6 982 451 536
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Casové rozliSeni aktivni 80 759 599 606 472
(-) nedroCené zavazky 8998 | 14189| 14160| 11050| 12321
NOA 1148 7 975 8433| 11002| 13618

Pro vymezeni NOA byl dlouhodoby majetek upraven o nedokoncené investice a navysen o
majetek pofizeny na leasing. U CPK jsem provedla poniZeni zasob o nadbyte¢né zasoby a

odecetla neurocené zavazky.

7.1.2 Vymezeni NOPAT

Pro vymezeni NOPAT jsem vychdzela s vysledku hospodatfeni z bézné ¢innosti pted zda-
nénim, ze kterého jsem vyloucila placené troky z ivéru i leasingu, tak, Ze jsem je pficetla
zpét k VH. Dale jsem vyloucila mimofadnou polozku v podobé VH z prodeje dlouhodobé-

ho majetku v roce 2010. Jiné mimotadné polozky jsem nenalezla.

Tab. 18 Vyvoj ndkladovych urokii [vilastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
nakladové uroky - uvér 0 115 244 492 652
nakladové uroky - leasing 0 0 393 260 152

Tab. 19 Vyvoj VH z prodeje dlouhodobého majetku [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
VH - prodej dlouhodobého majetku 0 0 0 0 50

Tab. 20 Vymezeni NOPAT [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
VH z bézné ¢innosti pred zdanénim - puvodni 494 992 980 21 194
?I/al-l:rzl bézné Cinnosti pfed zdanénim - po upra- 494 1107 1617 731 948
Rozdil (VH plvodni-VH po upravach) 0 115 637 752 754
Plavodné placena dan 17 208 204 10 2
Dodatené vypoctend dar 0 28 134 150 143
NOPAT 477 871 1279 571 802

Z rozdilu mezi ptivodnim a upravenym VH jsem potom vypocitala dodate¢nou dan, kde
jsem vychdazela ze sazeb dané z pifijmu pravnickych osob v jednotlivych letech. Pfi konec-
ném vycisleni NOPAT jsem od upraveného VH odecetla ptivodné placenou i dodate¢né
vypoctenou dail. Provedené zmény jsem promitla i do pasivni ¢asti rozvahy, aby bylo za-

chovano bilan¢ni pravidlo — viz. tab. ¢. 21.
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Tab. 21 Vymezeni C (pasivni cast rozvahy) [vilastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
Vlastni kapital 1148 2 063 2839 462 1967
Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Kapitalové fondy 973 1025 1025 1518 1519
Rezervni fondy, nedélitelny fond, osatni fondy
ze zisku 3 27 30 30 30
Vysledek hospodaieni minulych let -426 27 808 1581 1550
Vysledek hospodareni béZzného ucetniho ob-
dobi 477 784 776 -31 192
Ekvivalekty VK -79 0 0| -2836| -1524
Cizi zdroje 0 5912 5594| 10540| 11651
Leasing 0 5124 3999 2859 1813
Bankovni avéry 0 788 1595 7681 9838
Kapital celkem 1148 7975 8433| 11002| 13618

7.1.3 Vypocet WACC

Pro vypocet WACC je nutné nejdiive vymezit nadklady na cizi a vlastni kapital podniku.

V ptipad¢ nékladi na cizi kapital je situace trochu jednodussi, protoze je firma plati v po-

dobé turokt za jeho pouziti.

Spolec¢nost BEMETA DESIGN s.r.o. vyuziva pfi své ¢innosti bankovni uvér, financni lea-

sing a také pijeky od fyzickych osob. Uroky u bankovnich Gvéri jsou dany smluvné a vy-

chazela jsem tedy z urokovych sazeb stanovenych bankou a stejné sazby jsem pouzila také

pii stanoveni Grokové sazby leasingu. Urokové sazby u ptijéek od fyzickych osob jsou opét

stanoveny smluvné a vychazeji ze sazeb, které ma firma stanoveny u bankovnich Gvéri.

Tab. 22 Naklady na bankovni uvér (leasing) [vlastni tvorba]

v % 2006 2007 2008 2009 2010
Priumérna urokova sazba Gvéru (leasingu) 0 7,25 7,67 6,50 5,30
Néklady na uvér (leasing) 0 5,51 6,06 5,20 4,29

Pro srovnani jsem stanovila naklady na bankovni Gvér pomoci alternativni metody zaloze-

né na trznich datech, a jak mtizeme vidét, tyto hodnoty se znané odliSuji od reality. Pro

dalsi vypocty bude pouzito hodnot z tab. ¢. 22.

Tab. 23 Ndklady na bankovni uvér — trzni data [vlastni tvorba]

v % 2006 2007 2008 2009 2010
Bezrizikova Urokova mira - 4,28 4,55 4,67 3,71
EBIT/nakladové uroky - 9,6 5,0 1,0 1,3
Rating - AA A- CcC CCC
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Rizikova pfirazka - 0,65 1,10 10,00 8,00
Odhad urokové sazby bank. Uvéru - 4,93 5,65 14,67 11,71

Dalsim krokem je stanoveni nakladii na vlastni kapital, pro ktery jsem vyuzila stavebnico-
vy model vyuzivany MPO CR a dale metodu odvozeni nakladt na vlastni kapital z nakladt
ciziho kapitalu. Pfi vypoétu pomoci stavebnicové metody jsem pouzila upravena data z

kapitol 7.1.1a7.1.2.

Tab. 24 Vypocet nakladii na VK pomoci stavebnicového modelu MPO CR [viastni

tvorba]

v % 2006 2007 2008 2009 2010
Bezrizikova sazba 3,77 4,28 4,55 4,67 3,71
A 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00
I" podnikatelské 2,35 2,58 2,60 2,60 2,60
I finstab 1,51 3,46 2,98 1,99 1,01
I finstr 0,00 0,95 1,70 10,00 10,00
le 12,63 16,27 16,83 24,26 22,32

Pro odvozeni nékladii na VK z nékladti na CK jsem pouzila primérnou urokovou sazbu
uveéru, ke které jsem si stanovila ptirazku 5% z diivodu vysoké zadluzenosti spolecnosti a
tudiz 1 vyS$i rizikovosti. V roce 2006 spolecnost neméla stanovenu trokovou sazbu ban-

kou, protoze necerpala zadny tivér. Pouzila jsem sazbu roku 2007.

Tab. 25 Vypocet ndkladii na VK odvozenim z ndkladit na CK[vlastni tvorba]

v % 2006 2007 2008 2009 2010
Primérna Urokova sazba Uvéru 7,25 7,25 7,67 6,50 5,30
Prirazka 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00
fe 12,25 12,25 12,67 11,50 10,30

Nyni jsem provedla samotny vypoc¢et WACC, u kterého jsem pro srovnani pouzila oba
zpiisoby vypoctu ndkladii na VK a jak miizeme vidét, jednotlivé hodnoty se od sebe,
s vyjimkou roku 2006, odlisuji. Podle mého nazoru je pfesnéj$i metoda pomoci stavebni-
cového modelu, kterd obsahuje jednotlivé ptirazky vychazejici z upravenych tcetnich dat.
Naopak metoda odvozenim nékladi na VK z CK obsahuje pouze jednu ptirazku stanove-

nou na zékladé odhadu.
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Tab. 26 Vypocet WACC [viastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010
Nck v % 0,00 5,51 6,06 5,20 4,29
Nvk v % 12,63 16,27 16,83 24,26 22,32
CK/C 0,00 0,00 0,74 0,66 0,96
VK/C 1,00 1,00 0,26 0,34 0,04
WACC (NVK stavebnicovy model) v % 12,63 16,27 8,85 11,62 5,05
WACC (NVK z NCK) v % 12,25 12,25 7,77 7,32 4,55

7.14 Vypocet EVA podle ekonomického modelu

Po vymezeni NOA, NOPAT a WACC jsem provedla samotny vypocet ukazatele EVA.
Zde jsem opét pro srovnani provedla vypocet pomoci obou metod stanoveni nakladi na
vlastni kapitdl. EVA vypoctend podle WACC na zaklad¢ stavebnicového modelu nabyva
horsich hodnot nez EVA, ktera vychazi z WACC, u kterych byly NVK stanoveny z NCK.

U obou zptisobti vypoctu vsak sledujeme podobny vyvojovy trend.

Tab. 27 Vypocet EVA podle ekonomického modelu [viastni tvorba]

v tis. K& 2006| 2007| 2008| 2009| 2010
NOA (C) 750| 1148 7975| 8433| 11002
NOPAT 477 871 1279 571 802
WACC (NVK stavebnicovy model) 12,63| 16,27| 885| 1162| 505
WACC (NVK z NCK) 1225| 1225 777] 732|455
EVA (NVK stavebnicovy model) 382 685 574  -409 246
EVA (NVK z NCK) 385 731 660 -47 302

Pozitivné mizeme v tomto piipadé hodnotit skutecnost, ze EVA dosahovala ve vsech sle-
dovanych letech, s vyjimkou roku 2009, kdy byla firma ve ztraté, kladnych hodnot tzn., Ze
spolecnost tvotila hodnotu pro vlastniky, 1 kdyz tato hodnota nebyla vysoka. Nejvétsiho
naristu EVA doséhla v roce 2007, kdy spole¢nost dosdhla nejvyssiho zisku 1 obratu a pak
postupné klesala az do roku 2009, kdy byla zaporna. V loiiském roce jiz opét dosahla klad-
nych hodnot.

7.1.5 Vypocet EVA podle u¢etniho modelu

Dal§i moznosti vypoétu EVA je metoda pouzivana MPO CR, ktera pro sviij vypodet vyu-
ziva vztahu (19). Naklady na VK jsem stanovila opét pomoci stavebnicového modelu,
ovSem s pouzitim ucetnich dat. Ze zjisténych hodnot vidime, ze EVA vypoctend podle

tohoto zptisobu dosahuje horsich hodnot nez EVA vypoctena podle ekonomického modelu,
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coz je zpusobeno skutecnosti, ze EVA podle ucetniho modelu pouziva pro sviij vypocet
neupravena ucetni data a také pouze naklady na vlastni kapital, které jsou vyssi nez
WACC. Rozdil v modelech vypoétu EVA je nejvice patrny v roce 2010, kdy je EVA podle

ucetniho modelu zaporna a podle ekonomického modelu kladna.

Tab. 28 Vypocet EVA podle ucetniho modelu [viastni tvorba]

2006 2007 2008 2009 2010
CZ v tis. K& 477 784 776 -31 192
fe V% 11,49| 16,93| 15,13| 21,26| 20,36
VK v tis. K& 1227| 2063| 2839 3298| 3491
EVA v tis Ké 336 435 346 -732 -519
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Obr. 8 Porovndni ekonomické a uicetni pridané hodnoty[vlastni tvorba]

7.2 ldentifikace klicovych faktori ovliviiujici vykonnost podniku

Aby spolecnost byla schopna dosahovat kladné a postupné rostouci hodnoty ukazatele
EVA a vytvaret tak hodnotu pro své vlastniky, je pro ni velmi dulezité identifikovat
faktory, které na ukazatel EVA ptisobi. K identifikaci generatorti hodnoty je vhodné pouzit
pyramidovy rozklad EVA, ktery jsem zpracovala za posledni dva roky a sledovala jsem

jakym zplisobem pusobila ro¢ni zména jednotlivych hodnot na tento ukazatel.
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EVA = EVA
409 | 248 2009 [ 2010
+ piitistek EVA
| |
RONA - WACC * C (NOA)
487% | 2.23% 8433 | 11002
+ +
| |
ROMNA - WACC
6.75% | 7.28% 11.62% | 5.05%
+ +
[
[ I I ]
VKJ/C - NVK CKI/C - NCK
034 | 004 24, 26% | 22.32% 066 | 096 520% | 4.29%
+ + - +
1
NOPAT/Trzby - Trzby/C
149% [ 1.57% 453% | 464%
+ +
[
[ |
Trzby C (NOA)
38234 | 51099 8433 | 11002
s -
T [
[ |
T za zbo#i CPK + Dlouh. maj. + Cas. rozligeni
24721 | 30695 3081 | 5104 4753 | 5292 599 | 606
" - - -
|
[ [ |
T za vl wjrobky DHM + DHM + DFM
13513 | 20404 4753 | 5292 0o [ o o [ o
s -
[ | | |
Zasoby + Pohledavky + Kratk. FIM - Kratk. CK
9233 | 10915 7026 | 4788 9g2 | 451 14160 | 11050
- + + -
[ [ |
PHIT - Os. ndkl/T - Odpisy/T + | Ost wn-ost. nd/T
23.62% | 2218% 21.40% | 19.40% 1.10% | 1.20% 0,07% | -0.01%
- + - -

Obr. 9 Pyramidovy rozklad EVA [viastni tvorba]

V roce 2009 podnik vykazoval zapornou EVA, tzn., ze nevytvarel hodnotu pro své vlastni-
Ky. Vroce 2010 doslo ke zlepSeni ukazatele, ¢emuz ptispél nartst spreadu (RONA —
WACC) a vzhledem ke skute¢nosti, Ze spread byl kladny, tak také rist investovaného kapi-
talu C. K rhstu spreadu pozitivné piispél rist rentability investovaného kapitalu — RONA a
také pokles WACC. Na RONA potom kladné plisobil riist ziskové marze (NOPAT/trzby) a

obratovosti investovaného kapitalu (Trzby/C).

Obratovost investovaného kapitalu ovlivnil pozitivné rust trzeb, a to jak za zbozi, tak také
za vlastni vyrobky. Naopak negativni vliv m¢l rist investovaného kapitalu, ktery byl zpi-
soben navysenim CPK i dlouhodobého majetku. Vzhledem ke skuteGnosti, Ze obratovost
aktiv vzrostla 1 pfes negativni vliv riistu investované¢ho kapitalu, mizeme fici, Ze trzby

rostly rychleji nez investovany kapital. Riist CPK byl negativné ovlivnén riistem zasob a
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poklesem kratkodobého CK. Ptiznivy vliv zde zaznamenal pokles pohledavek a kratkodo-

bého finan¢niho majetku.

Na rist ziskové marze mélo ptiznivy vliv pouze snizeni poméru osobnich néklada k trz-

bam, ostatni hodnoty zde piisobily negativné.

Jak uz bylo zminéno v roce 2010 doslo oproti roku 2009 k vyraznému snizeni WACC, coz
m¢elo pozitivni dopad na EVA. Toto snizeni bylo zptisobeno jak poklesem nékladti na CK,
tak také poklesem nakladt na VK. Ptiznivy vliv mélo také snizeni podilt vlastniho kapita-

lu na celkovém investovaném kapitalu.

7.3 Shrnuti analytické ¢asti

V souladu s vySe uvedenymi analyzami muzeme fici, ze spole¢nost BEMETA DESING
s.r.0. je malou spolecnosti, kterd si od svého zaloZeni vybudovala stabilni pozici na trhu, a
podarilo se ji pfekonat obdobi nejvétsi ekonomické krize. Charakter dodavaného sortimen-
tu bohuzel urcuje zavislost spolecnosti na stavebnictvi, které v letoSnim roce zaznamenava
opétovny pokles, proto nelze ocekdvat vyrazné navyseni obratli, coz vyplyva také z vyvoje

obratu v prvnim ¢tvrtleti roku 2011.

Spolecnost se zménila od svého zalozeni v roce 2004 ze spolecnosti vyrobni na spole¢nost
obchodni, kdy pfevazna cast prodavaného zbozi je dovazena z Asie. Tuto skute¢nost pova-
7uji za velké riziko, kdy vzhledem k velikosti podniku neni jeho vyjednavaci sila vici asij-
skym dodavateliim vysoka, a tudiz hrozi, Ze stejny sortiment zbozi mize zacit dovazet na
evropsky trh i n€ktery z konkurentd. V této souvislosti nelze opomenout ani riziko plynou-

ci z vyvoje devizovych kurzt

Z provedené finanéni analyzy vyplyva, Ze se nejedna o spolecnost, ktera by se téila dob-
rému finanénimu zdravi. Spole¢nost disponuje téméf mizivymi vlastnimi zdroji a nevytvafi
velké zisky pro své vlastniky. Za nejvétsi problém v této souvislosti povazuji vysokou za-
dluzenost, ktera se pohybuje ve vSech letech kolem 85% a také problémy s likviditou, kdy
jak u pohotovostni, tak i hotovostni likvidity se podnik pohybuje témet ve vSech letech pod

doporuc¢ovanymi hodnotami.

Z hlediska ukazatele EVA bych pozitivné hodnotila skutecnost, Ze spolecnost dosahovala
ve vSech sledovanych letech, s vyjimkou roku 2009, kdy byla ve ztraté, kladnych hodnot

tzn., Ze tvotila hodnotu pro vlastniky, i kdyZ tato hodnota nebyla vysoka.
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8 NAVRH SYSTEMU MERENI FINANCNI VYKONNOSTI A JEHO
IMPLEMENTACE DO SPOLECNOSTI BEMETA DESIGN S.R.O.

Posledni ¢ast moji prace je vénovana navrhu systému méfeni finanéni vykonnosti a jeho

implementaci do spole¢nosti.

Jak jiz bylo zminéno v uvodu, ma-li podnik obstat v podminkach ekonomické a finan¢ni
krize a udrzet si dlouhodob¢ svoji pozici na trhu, je nezbytné, aby se zabyval svoji vykon-
nosti a jejim méfenim. V soucasné dob¢ existuje celd fada piistupli zabyvajicich se méteni
vykonnosti podnikii, ale zadny z téchto pfistupii nemiizeme povaZovat za univerzalni.
Kazdy podnik by si mél vhodné metody méfeni vykonnosti stanovit tak, aby vychazely z
celkové podnikové strategie a stanovenych cilii a byly jakymsi jednoticim prvkem, ktery
bude spojovat jednotlivé ¢innosti v podniku a zaroven ptispivat ke zvySovani jeho hodno-
ty.

Bohuzel musim v této fazi konstatovat, Ze ve spolecnosti neexistuje zadna oficialné zpra-
covana firemni strategie a spole¢nost nema zavedeny jednotny a srozumitelny systém fize-
ni. Nemyslim si, ze se jedna pouze o zélezitost spolecnosti BEMETA DESIGN s.r.0., ale
S podobnym problémem se potyka celd fada menSich spolecnosti na trhu. Podobné je tomu
také se systémem méfeni finanéni vykonnosti, kdy vétSina malych spolecnosti zpravidla
kon¢i u zjisténi, jakého dosahli obratu a zda jsou za urcité obdobi v zisku nebo ve ztrate.
Problémem je, podle mého ndzoru, zpravidla absence ekonomického vzdélani majitelti
téchto spolecnosti nebo nedostatecné vybaveni kvalifikovanych personalem. Aby vSak tyto
spolecnosti obstaly, mély by se 1 ony zamyslet nad tim, jak se vymanit z dnes jiZ zastaralé-

ho méfeni vykonnosti pouze pomoci zisku a pfizplsobit se sou¢asnym trendim.

8.1 Stavajici méfeni finan¢ni vykonnosti

Spolecnost BEMETA DESIGN s.r.0. se v soucasné dobé zamétuje predevsim na sledovani
ukazatele zisku, a to ve formé EBT, tzn. zisku pfed zdanénim. Tento ukazatel je sledovan
mésicng, a to za celou firmu a potom také od loniského roku samostatné za jednotliva stie-

diska.

Jak uz bylo uvedeno v kapitole 4.1, miizeme Cinnost spole¢nosti rozd¢€lit do dvou zaklad-
nich skupin, a to na obchodni &innost a zameénickou zakazkovou vyrobu. Uétovani nakla-
di ve spolecnosti je na zakladé téchto ¢innosti rozdéleno do tii stiedisek: 01 — obchod, 02

— vyroba, 03 — sprava. Stejna struktura ¢lenéni je zachovana také pti GCtovani vynost



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 69

s vyjimkou stfediska sprava, které neprodukuje zadné ocenitelné vykony. Informacni sys-
tém spolecnosti umoznuje také ptifazeni jednotlivych zaméstnanci témto nakladovym
sttediskim a tedy i rozdéleni mzdovych néklada na stiediska. Firma si stanovila, Ze nakla-
dy stiediska sprava budou rozpoustény pomérnou casti do ostatnich dvou stiedisek. Jako
rozvrhovou zakladnu si zvolila trzby. Zisk je tedy sledovan za spolecnost jako celek a po-
tom také za stiedisko 01 a 02. Hlavni ucelem tohoto zptsobu sledovani nakladu je piehled
vedeni spolecnosti o ziskovosti jednotlivych ¢innosti. V ramci zakézkové vyroby probiha
také vyhodnocovani ziskovosti jednotlivych zakazek. Kazdé vyhodnoceni zakazky obsahu-
je udaje o pfimém materidlu spotfebovaném v ramci zakdzky, pfimych mzdovych nékla-

dech, rezijni prirazce a trzbach za konkrétni zakazku.

Krom¢ ukazatele zisku pfed zdanénim spolenost vyhodnocuje Ctvrtletné také nékteré
z dalsich klasickych ukazateli méfeni finan¢ni vykonnosti, a to pfedev§im ukazatele likvi-
dity ve vech tiech stupnich, CPK, dobu obratu zasob a pohledavek. Toto vyhodnoceni
zpracovava danovy poradce, ktery do spolecnosti pravidelné 1x za Ctvrtleti dochazi a vzor
vypracované¢ho vyhodnoceni je soucasti ptilohy PVII. Data pro vypracovani dostava pii
své navstéve v tisténé podobé. Vedeni firmy se timto hodnocenim v$ak nijak dale podrob-

néji nezabyva a ani jej neporovnava s predchozim obdobim.

Dalsi vykonnosti kritéria, ktera jsou ve spolecnosti sledovana, jsou zamétena predevsim na
oblast trzeb a vychazi z jejich ro¢niho planu. Kromé trzeb za obchodni ¢innost a zakéazko-
vou vyrobu se sleduji také trzby na jednotlivé obchodni zastupce, objem trzeb na zdkaznika

a v ramci exportu také trzby dosazené v jednotlivych zemich.

Z vySe uvedenych skute¢nosti je patrné, Ze spoleCnost se pii méfeni vykonnosti zamétuje
spiSe na klasické ukazatele predev§im v podobé zisku, ale zcela opomiji pouZziti modernich
ukazateld, které by ji umoznili novy pohled na méfeni vykonnosti. Navic zde neexistuje
jednotny a uceleny systém, ktery by se touto problematikou zabyval a jednotlivé ukazatele
jsou predkladany vedeni firmy nahodile a v podobé¢, ktera neni upravena Zadnym standar-

dem.

8.2 Pozadavky na novy systém méreni vykonnosti

Po konzultaci s vedenim firmy bylo stanoveno, ze novy systém méfeni vykonnosti by mél

splilovat nasledujici kritéria:

e Jednoduchost vypoctu
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e Zahrnuje i Ny

e Umozni v budoucnu piipadné vyuziti pro odménovani
e Bude ptispivat ke zvySovani hodnoty firmy

e Umozni vcas identifikovat piipadné problémy

e Piispéje ke zvySeni efektivnosti podnikani

Néktera z vySe uvedenych kritérii splnuji i klasické finan¢ni ukazatele, proto jsme se do-
hodli, Ze spole¢nost se primarné zaméii na pravidelné sledovani klasickych ukazateld, kte-

ré se v ramci finan¢ni analyzy jevily jako problematické.

Bohuzel pozadavek na zahrnuti Ny spliuji pouze ukazatele moderni. Vzhledem k naroc-
nosti vypoc¢tu ukazatele CFROI navrhuji jako nastroj méfeni vykonnosti ukazatel EVA,
jehoz vypocet sice vyzaduje Gpravy ucetnich vykazl a nesplituje timto pozadavek na jed-
noduchost vypoctu, ale tyto Upravy nebyly v ptipadé¢ podniku BEMETA DESING s.r.0.

nijak rozsahlé.

Hlavnim vystupem celého projektu by mél byt navrh jednotného systému méfeni finan¢ni

vykonnosti podniku, véetné navrhu jeho uvedeni do praxe.

8.3 Vstupy o omezeni projektu

Za limitujici pfi zpracovani celého projektu vidim absenci ekonomického vzdélani u jedna-
tele spolecnosti. V této souvislosti bude nezbytné nutné, aby jednatel podniku absolvoval
kurz u externi firmy na téma méfeni vykonnosti, kde by ziskal alesponi zakladni povédomi

o jednotlivych méfitkach a moznosti jejich vyuziti v praxi.

Autorka diplomové prace pracuje v soucasn¢ dobé ve spolecnosti na pozici ucetni a perso-
nalistky a je jedinym zaméstnancem ekonomického oddéleni firmy. Do jeji kompetence
spada kompletni zpracovani ucetni evidence vcetné mezd, vyhleddvani a vybér novych
zamé&stnancu a veskera administrativa s tim spojena. Kromé toho zajist'uje také administra-
torské funkce v informacnim systém, tzn. globalni nastaveni systému, nastaveni pfistupo-
vych prav apod. Vzhledem k jejimu vytizeni by tedy bylo velmi obtizené, aby se plné vé-
novala projektu. Spole¢nost ma dvé moznosti, bud’ pfijmout do ekonomického oddéleni
nového pracovnika, ktery by mél zkusenosti s touto problematiku nebo ¢ast ¢innosti, které
vykonava autorka diplomové prace pfesunout na jiného zaméstnance, tak aby ona mohla

vykonavat ¢innosti planované v ramci projektu.
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Do spolecnosti byla pied par mésici ptijata na ¢asteCny uvazek asistentka, navrhovala bych
tedy rozsifeni jejiho pracovniho ivazku s tim, ze prevezme hlavné rutinni zalezitosti tyka-
jici se vedeni Ucetni evidence a tim se u stavajici ucetni vytvoii dostateCny prostor pro no-
vé ¢innosti.

Dalsi dilezitou skute¢nosti je posouzeni moznosti informa¢niho systému podniku a jeho
vyuziti pfi méfeni vykonnosti. Spolecnost vyuziva ekonomicky systém Pohoda dodévany
spolecnosti Stormware a zac¢atkem letoSniho roku zakoupila jeho nejvyssi verzi Pohoda E1,
ktery kromé celé fady vyhod nabizi i moZnost piizptisobeni systému potiebam jednotlivych
uzivateld a vétsi moznosti v oblasti zdkaznickych feSeni na miru. Spole¢nost tedy neuvazu-
je, Zze by v ramci projektu investovala do nového softwaru. Soucasti informac¢niho systému
je také modul ekonomicka analyza, ktery spole¢nost dosud nevyuzivé, protoze analyzu
zpracovava danovy poradce. Navrhuji zaméfit se vice na tento modul a moznosti, které
nabizi, s tim, ze v oblastech kde nebude dostacujici, spole¢nost vyuzije programu Excel,
ktery jiz vlastni.

Kromé¢ casu, ktery bude na realizaci tfeba, samoziejmé nelze opomenout, ze firmé v sou-
vislosti s projektem vzniknou naklady spojené se $kolenim, poradenskou Cinnosti a také
mzdové ndklady souvisejici SrozSifenim pracovniho uvazku jednoho zaméstnance.

Podrobnéji se jednotlivymi nakladovymi polozkami zabyva kapitola ¢. 8.4.1.

8.4 Kilicové aktivity

Nyni bych se rada zaméfila na kliCove aktivity, které bude nezbytné v rdmci daného pro-

jektu vykonat. Jedna se predevsim o:

e Seznameni jednatele spolecnosti s celym projektem

e Piijeti rozhodnuti o zavedeni nového systému méfeni finanéni vykonnosti
e Sestaveni projektového tymu a urceni zodpovédnych osob

e Vypracovani ¢asového harmonogramu projektu

e Zabezpeceni Skoleni pracovniki

e Samotnd implementace systému a jeji jednotlivé kroky

Seznameni jednatele spole¢nosti s celym projektem bude ukolem autorky diplomové prace.
Jak jiz bylo uvedeno, jednatel spolecnosti bohuzel nema ekonomické vzdélani, bude tedy
nutné nejdiive jednateli nastinit dilezitost méfeni ekonomickych ukazateld, protoze jak

jsem jiz zminila dfive, pokud néco nebudeme méfit, nelze to ani fidit. Dal§im krokem bude
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informovat jednatele spolecnost o moznych piinosech projektu. Jako zaklad tspéchu totiz
povazuji stoprocentni piesvédceni jednatele spolecnosti o pozitivnim ptinosu celého pro-

jektu a jeho podporu pii jednotlivych krocich.

8.4.1 Rozpocet projektu

Vzhledem ke skuteCnosti, ze se jednd o malou spolecnost, ktera se potyka s nedostatkem

finanénich prostredki, neni v souc¢asné dob¢ zadouci, aby cely projekt podnik vyrazné fi-

cvwr

ak jsem jiz uvedla, aby autorka diplomové prace mohla ¢ast své pracovni doby vénova
Jak jsem ji edla, ab torka dipl ¢ prace mohl t své pr doby vé t
projektu, bude nutné nékteré z innosti prevést na jiného zaméstnance, coz bude vyieseno
prodlouzenim pracovniho tvazku nedavno piijaté asistentky. Rozdil mezi jeji soucasnou

mzdou a mzdou po prodlouzeni tvazku ¢inni V super hrubé mzdé 10 050,- K¢/mésic.

Spole¢nost sice neplanuje v souvislosti s projektem zadné investice do informacniho sys-
tému, s n&jakymi naklady viak v této oblasti bude také nutné pocitat. Skoleni, které fesi
vyuzivani modulu Finan¢ni analyza je jednodenni a naklady na né&j jsou 2 480,- K¢. Dale
také povazuji za zddouci absolvovani Skoleni zamétené na pokrocilé vyuzivani Excelu, kdy
naklady na dvoudenni Skoleni Excel pro ekonomy jsou 6 200 K¢. Obé tyto Skoleni by méla
absolvovat autorka diplomové prace. ProtoZze modul Finan¢ni analyza, ktery je soucasti
informacniho systému, je univerzalni pro vSechny spolec¢nosti, neptredpokladam, ze by
podniku pIné vyhovoval, a proto bude nutné na ném provést néjaké upravy. Spole¢nost
Stormware si za sluzby tohoto typu uctuje sazbu 1580,- K¢/hod. Na zakladé piedchozi
spoluprace predpokladam, ze nutné upravy se budou pohybovat maximalné do 5 hodin

prace této spolecnosti.

Dalsi néklady se budou tykat Skoleni jednotlivych zaméstnancli zaméfené na sezndmeni
s problematikou méteni vykonnosti. V prvni fazi bych doporucila Skoleni jednatele na té-
ma méfeni vykonnosti podniku a ekonomicka pfidand hodnota. Cena takového jednoden-
niho Skoleni se pohybuje okolo 10 000 K¢&. Autorka diplomové prace ziskala dostatecné
mnozstvi informaci k tématu prostiednictvim studia, takze v tomto piipadé skoleni nebude

nutné.

V dalsi fazi se skoleni zGcastni i jednotlivi pracovnici, ktefi maji na tvorbu hodnoty nevét-
§i vliv, tzn. vedouci obchodu véetné jednotlivych obchodnich zéastupcti, dale vedouci vyro-

by a skladu. Nakonec $koleni absolvuji i ostatni zaméstnanci. Pfedpokladany rozsah skole-
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ni jednotlivych zaméstnanci je 3 pracovni dny u fidicich pracovnikd a jeden pracovni den
u ostatnich zaméstnancil. Skoleni téchto zaméstnanctl zajisti v ramci pozadavku na co nej-

nizsi rozpocet projektovy tym.

Posledni, ale velmi zasadni poloZzkou celého rozpoétu budou naklady na externiho konzul-
tanta. Jeho hlavnim tkolem bude dohled a poradenstvi pii zavadéni celého systému méteni
vykonnosti. Naklady za sluzby tohoto typu se pohybuji v rozmezi cca 800 — 1 500,-
K¢/hod. V piipadé nékterych renomovanych firem mize byt tato ¢astka i vyssi. Pro vypra-
covani rozpoctu jsem vychazela z hodinové sazby 1 000,- K¢ a predpokladaného rozsahu

praci 30 hodin.

Tab. 29 Ndklady na zavedeni nového systému méreni vykonnosti [vlastni tvorba]

Druh nakladu K¢ bez DPH
mzdové naklady (prodluzeni ivazku)
10 050 x 6 mésicl 60 300

naklady v ramci IS

Skoleni modul finanéni analyza 2480
Skoleni Excel pro ekonomy 6 200
upravy IS - 5 hod. x 1 580,- K& 7900
Skoleni jednatele 10 000
Skoleni ostatni zaméstnancu 0
externi konzultant - 30 hod. x 1 000,- K& 30 000
celkové naklady na projekt 116 880

Pfi sestavovani rozpoctu nelze opomenout ani implicitni naklady, neboli naklady obé&tova-
né prilezitosti, které s projektem piimo souvisi. V tomto ptipadé bych zahrnula pouze na-
klady souvisejici s uéasti jednotlivych zaméstnanci na $koleni. Cas, ktery na projektu stra-
vi jednatel spolecnosti a autorka diplomové prace, zapocitavat nebudu, protoze v piipadé
jednatele by Cinnosti tohoto druhu mély byt jeho pracovni néplni, stejné jako Vv piipadée
autorky prace, pokud by doslo k pfesunu ¢asti jejich povinnosti na jiného pracovnika pravé
z dtivodu podileni se na projektu. Pii kalkulaci nakladt jsem vychazela z ¢asu, ktery jed-

notlivi pracovniho stravi na Skoleni a jejich primérné hodinové superhrubé mzdy.
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Tab. 30 Implicitni naklady spojeni s implementaci EVA [vlastni tvorba]

Implicitni naklady Ké
naklady souvisejici se $kolenim vedoucich pracovnik

5 pracovnikll x 24 hod. x 200 K¢&/hod. 24 000
naklady souvisejici se Skolenim ostatnich pracovniku

29 pracovnikll x 8 hod. x 130 K&/hod 30 160
celkové implicitni naklady 54 160

8.4.2 Sestaveni projektového tymu a urceni zodpovédnych osob

Sestaveni projektového tymu bude ukolem jednatele spolecnosti. Vzhledem k tomu, ze se
jedné o malou spolecnost a autorka diplomové prace je v soucasné dob¢ jedinym zameést-
nancem s ekonomickym vzdélanim a po absolvovani studia oboru Finance na Univerzité
Tomase Bati, by méla danou problematiku zvladat, doporucuji, aby se projektovy tym
skladal z jednatele spole¢nosti, autorky diplomové prace a externiho konzultanta. V zalezi-
tosti externiho konzultanta navrhuji zvazit moznost rozsifeni spoluprace se stavajicim da-
fovym poradcem, ktery do firmy nékolik let pravidelné dochézi, a tudiz podnik velmi
dobfe zna. Danovy poradce je soucasné i auditorem a soudnim znalcem v oboru ocenovani

podniki a pfi téchto ¢innostech metody EVA, DCF aj. jiz fadu let pouziva.

Nyni by mél projektovy tym urcit jednotlivé konkrétni aktivity, které bude nezbytné
V ramci projektu vykonat a také osoby, které budou na danou aktivitu zodpovédné. Navrh

aktivit véetné zodpoveédnych osob jsem zpracovala do nize uvedené tabulky.

Tab. 31 Zodpovédnost osob za jednotlivé aktivity [vlastni tvorba]

Aktivity Zodpovédné osoby
pfedstaveni nového systému méfeni jednateli autorka diplomové prace
rozhodnuti o implementaci jednatel spoleénosti
sestaveni projektového tymu jednatel spole€nosti
Uprava a aktualizace Casového harmonogramu projektovy tym
Skoleni jednatele externi firma
implementace klasickych méfitek vykonnosti projektovy tym
measurement projektovy tym
management projektovy tym, jednatel spole€nosti
motivation projektovy tym, jednatel spole€nosti
mindset - Skoleni zaméstnancu projektovy tym
zavedeni nového systému méreni vykonnosti projektovy tym, jednatel spole¢nosti
zhodnoceni UspéSnosti projektu projektovy tym, jednatel spole¢nosti
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8.4.3 Casovy harmonogram projektu

Dal$im neméné dilezitym krokem je sestaveni ¢asového harmonogramu projektu, v ramci
kterého by mél byt realizovan. Vzhledem k tomu, ze se jednd o pomérné narocny ukol,
predpokladam, Ze délka trvani celého projektu se bude pohybovat v rozmezi min. 6 mési-
cti. Casovou linii projektt, véetné jednotlivych &innosti, jejich navaznosti a termind nejlépe
zpracovava tzv. Ganttiiv diagram, ktery uvadim nize.

. fijen listopad rosinec leden inor biezen
Casovy plan implementace v tydnech 1 2] 3] 4] 50 6 7| 8] 9/10[ 11 12] 13| 14| 15 16| 17 18] 19) 20{ 21| 22| 23| 24

Cinnost

predstaveni nového systému méfeni jednateli

rozhodnuti o implementaci

sestaveni projektového tymu

liprava a aktualizace Easového harmonogramu

skoleni jednatele

implementace klasickych méfitek vwwkonnosti

measurement

management

motivation

mindset - Skoleni zaméstnanci

zavedeni nového systému méfeni vwkonnosti

zhodnoceni dspéSnosti projektu

Obr. 10 Casovy harmonogram projektu [viastni tvorba]
Skutecna délka implementace se miZe od navrhovaného ¢asového harmonogramu odchylit
Vv zavislosti na problémech, které mohou v priibé¢hu implementace nastat a také aktivité a

pfistupu jednotlivych za¢astnénych osob.

8.5 Implementace klasickym méritek vykonnosti

Spolec¢nost se v soucasné dobé zamétuje pouze na sledovani nékterych klasickych méfitek
finan¢ni vykonnosti a neexistuje zde zadny jednotny a uceleny systém, ktery by se touto
problematikou zabyval. Jednotlivé ukazatele jsou ptredkladany vedeni firmy nahodile a

V podobé¢, kterd neni upravena zadnym standardem.

Jak bylo uvedeno, soucasti informa¢niho systému spolecnosti je také modul Ekonomicka
analyza, ktery vSak spolec¢nost nevyuziva. Ptiklad vystupu z tohoto modelu je uveden

v ptiloze ¢. PVIII a podle mého nazoru by byl pro tc¢ely méfeni finan¢ni vykonnosti pomo-
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ci klasickych métitek vyuzitelny, protoze Systém v rdmci tohoto modulu nabizi moznost
rozsahlych uprav. Uzivatel mize kterykoliv z ukazatelll ze sestavy vyjmout a naopak, coz
je velmi dulezité, jakykoliv novy ukazatel do systému nadefinovat. Definice vzorcii pro

vypocet ukazateli vychazi z ucetnich dat a nabizi nasledujici trovné:

e Radek sestavy rozvahy nebo vykazu zisku a ztrat, sou¢et fadki sestavy
e Stav uctové tiidy

e Stav uctové skupiny

e Stav syntetického uctu

e Stav analytického uctu

Systém umoznuje také definovat, zda ma do vzorce vstupovat pocatecni stav ucétu, konecny
stav uctu, stav strany MD nebo D a samoziejmé bézné matematické operace. Z uvedenych
skutecnosti je tedy patrné, ze tento modul IS by mél byt vyuzitelny pro vypocet jakéhoko-

liv ukazatele vykonnosti vychazejiciho z ucetnich dat.

V prvni fazi tedy navrhuji posouzeni stavajiciho vystupu, ktery informacéni systém nabizi,
dalsim krokem by potom mél byt vybér méfitek, které firma bude chtit pravideln¢ sledovat
a stanoveni intervalll, ve kterych se budou sledovat. Nésledovat by méla kontrola, jestli
nadefinovani stavajicich vzorcl u jednotlivych ukazatelii odpovida potiebam firmy a nade-

finovani ukazatelt, které v sestavé chybi.

Do nize uvedené¢ tabulky jsem zpracovala meéfitka, ktera bych doporucovala sledovat,
S tim, ze tuéné€ zvyraznéné se jevily v ramci finanéni analyzy jako problematické. Vzhle-
dem ke skutecnosti, Ze po spravném nadefinovani bude jejich vypocet provadén automa-
ticky, navrhuji jejich mésicni sledovani a predkladani vedeni firmy vzdy k 20. dni nésledu-
jiciho mésice. Aby sledovana méfitka méla dostateCnou vypovidaci schopnost, bude nutné
porovnavani jejich vyvoje v ¢ase. IS umoznuje export veskerych dat do Excelu, proto na-
vrhuji takovou upravu softwaru, ktera umozni automaticky pienos dat do vytvofeného

vlastniho produktu v Excelu a kone¢né zpracovani dat v tomto programu.

Jako velmi problematickd se v ramci finan¢ni analyzy jevila zadluzenost firmy, ktera se
pohybovala ve vsech sledovanych letech kolem 85% a takto vysokou zadluzenost povazuji
za velmi rizikovou. Za neméné problematickou povazuji také likviditu, kdy se spolecnost
jak u pohotovostni, tak i hotovostni likvidity pohybovala téméf ve vsech letech pod dopo-

ruc¢ovanymi hodnotami.
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Dalsi z méfitek, které jsem zvyraznila, jsou méfitka tykajici se zasob, protoze zasoby tvofi
nejvyznamnéjsi polozku obéznych aktiv spolecnosti a podileji se padesati procenty na
hodnoté aktiv celkovych. Déle vyznamné ovliviiuji hodnotu CPK, b&znou likviditu a uka-
zatel EVA. Vzhledem Kk tomu, Ze je v hodnoté zasob vazano velké mnozstvi penéZnich

prostiedkil, méla by spolecnost jejich fizeni vénovat vice pozornosti.

Tab. 32 Doporucend klasicka meritka financni vykonnosti [viastni tvorba]

méfitko
EBT

Rentabilita trzeb
Rentabilita aktiv
Rentabilita VK

Bézna likvidita
Pohotovostni likvidita
Hotovostni likvidita

DO zasob (dny)
DO pohledavek (dny)
DO zavazku (dny)

Celkova zadluzenost

Pfidana hodnota na jednoho zaméstnance
TrZzby na jednoho zaméstnance
Osobni naklady na jednoho zaméstnance

Jsem si védoma skutecnosti, Ze vétSinu z navrhovanych ukazatell jiz spolecnost sleduje.
V této fazi projektu mi Slo hlavné o nastaveni systému sledovani jednotlivych méftitek,
vytvofeni jednotné a ucelené podoby piedkladanych dat a také o zautomatizovani jejich
vypoctu v ramci IS. V tomto sméru zde vidim tsporu, protoZe doposud tuto analyzu zpra-
covaval danovy poradce a firma za ni tedy platila a nyni bude mozné data zpracovavat zce-
la automaticky. Aby se podnik posunul v méfeni finanéni vykonnosti o néco dale, budu se
v dalsi ¢asti projektu vénovat implementaci ekonomické ptidané hodnoty, kterd nevychazi

pouze z ucetnich dat, ale z dat ekonomickych.

8.6 Implementace ekonomické pridané hodnoty

Pfi implementaci konceptu ekonomické ptidané hodnoty budu vychéazet ze 4M, podle kte-

rych dle Sterna mize byt implementace provedena. Dalsi 2M, Market communication a
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Managing strategic planning nebudu brat v uvahu, protoze se vztahuji na podniky, které jiz

maji koncept EVA zavedeny.

8.6.1 Measurement

Prvni faze zavadéni konceptu se bude zabyvat navrhem zptlisobu a postupu méfeni EVA.

Meéla by odpovédet na otazku: Jakym zplsobem se bude EVA pocitat.

Ukolem projektového tymu bude vybér modelu, podle kterého se bude EVA poéitat. Spo-
leCnosti se nabizi dvé moznosti, a to vychazet z ucetniho nebo z ekonomického modelu
vypoctu EVA. Ze zjisténych hodnot vidime, Ze EVA vypoctena podle ucetniho modelu
dosahuje horsich hodnot nez EVA podle ekonomického modelu, coz je zpiisobeno skutec-
nosti, ze EVA podle ucetniho modelu pouziva pro svlij vypocet neupravena ucetni data a
pouze naklady na vlastni kapital, které jsou vyssi nez WACC. Ekonomicky model tedy
vice odpovida realité, a proto bych se pfiklonila k jeho pouZiti. Jeho vypocet je sice vzhle-

wev
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Obr. 11 Porovnani ekonomické a uicetni pridané hodnoty[vlastni tvorba]
V piipadé zvoleni ekonomického modelu pro vypocet EVA bude déale nutné stanoveni
uprav, které budou v ramci vypoctu provedeny. Aby mél ukazatel vypovidaci hodnotu,
nem¢ly by se tyto Gpravy alespon po dobu 3 — 4 let ménit.
Pro vymezeni NOA doporucuji pouzit tzv. majetkovy pfistup, ktery vychazi z aktiv, a nize

uvadim nejdulezitéjsi upravy:
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e Vylouceni neoperacnich aktiv, a to predev§im nedokoncenych investic a nadbytec-
nych neprodejnych zasob. Dale v ptipad¢ hotovostni likvidity vyssi nez 0,5 vylou-
¢eni KFM. DFM spole¢nost nevlastni.

e Aktivaci polozek, které Gcetné v aktivech vykazovany nejsou — automobily a stroje
pofizené na leasing.

e Snizeni aktiv o neuroceny cizi kapital (kratkodobé a dlouhodobé netrocené zavaz-

ky a Casové rozliSeni pasivni).

Pro vymezeni NOPAT doporucuji vyjit z vysledku hospodaieni z bézné ¢innosti pted zda-
nénim, ze kterého budou vylouceny placené uroky z tivéru 1 leasingu tak, ze se pfitou zpét
k VH. Dale by méla byt vylouc¢ena mimotadna polozka v podobé VH z prodeje dlouhodo-
bého majetku. Potom bychom méli zvazit, zda neexistuji dalsi mimotadné polozky, které
se jiz nebudou opakovat, a ptipadné je také vyloucit. Z rozdilu mezi plivodnim a uprave-
nym VH bude vypoc¢tena dodatecna dan. Pti kone¢ném vyc¢isleni NOPAT se od upravené-
ho VH odecte pivodné placena dan i dodate¢na vypoctena dan. Pro zachovani bilan¢niho

pravidla je nutné promitnout zmény i do pasivni ¢asti rozvahy.

Posledni krokem pro vypocet EVA je stanoveni WACC. U nakladu na cizi kapital doporu-
¢uji vychazet z arokovych sazeb avérl stanovenych smluvné bankou. Spole¢nost ma vice
uveért a pro vypocet EVA jsem pouzila jejich prumér. V piipadé nakladd na vlastni kapital
doporuéuji zvazit pouziti stavebnicového modelu vyuzivaného MPO CR s tim, Ze pro vy-
pocet nebudou pouzita Gcetni, ale upravena data. DalSi moZnosti je stanoveni nakladl na
VK pomoci nékladli na CK. V tomto ptipadé¢ je nutné peclivé zvazit ptiraZku, kterou si k
nakladiim na CK stanovime. V radmci moji prace jsem se piiklonila ke stavebnicovému
modelu, ktery povazuji za ptresnéjsi s divodu zahrnuti vice druht rizikovy pfirazek. Meto-
du stanoveni nakladti na VK pomoci modelu ocenovani kapitalovych aktiv CAPM jsem

nakonec vyloucila z diivodu nevhodnosti vyuziti pro malou spole¢nost.

Nyni se dostavame k otazce, jak Casto bude ukazatel EVA pocitan. Vzhledem k velikosti
spolecnosti bych doporucila vypocet maximalné 2x ro¢né¢, a to za celou spole¢nost.

8.6.2 Management

Od tohoto kroku implementace se ocekéva vytvoreni firemni politiky, postupli a nastroji,
které budou pfispivat k vytvareni hodnoty firmy, coz by mélo byt ukolem jednatele spolec-

nosti.
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Me¢l by byt vytvoten takovy systém fizeni, ktery bude schopen identifikovat jednotlivé
faktory ovliviiujici hodnotu podniku a pruzné¢ reagovat na menici se podminky. Spole¢nost
by si méla stanovit jako sviij zakladni cil maximalizaci hodnoty a pfijimat takova rozhod-
nuti, jez budou k dosaZeni cile pfispivat. Nestaci, aby o konceptu byli informovani pouze
¢lenové projektového tymu, ale je zddouci vytvofit dobré povédomi u vSech zaméstnancti.
Jednotlivym pracovnikiim by mély byt stanoveny takové cile, které budou pfispivat k riistu

hodnoty a zaméstnanci tak 1épe pochopi, jak mohou hodnotu firmy ovliviiovat.

Samotny vypocet ekonomické pfidané hodnoty bude mit na starosti autorka diplomové
prace a bude provadén 2x ro¢né, a to vzdy k 30. 6. a 31. 12. Vedeni firmy bude predkladan
k 20. dni nasledujiciho mésice a bude se skladat z vypoctu EVA, pyramidového rozkladu a

komentafe.

Vsechny ¢asti budou mit ustdlenou podobu a jejich obsahem bude samotny vypocet EVA
vcetng uprav, které¢ bylo nutné provést v ramci stanoveni NOA, NOPAT a WACC a struc-
ného komentare k upravam. Déle bude nasledovat pyramidovy rozklad EVA s komentafem
k faktorim, které na ukazatel EVA pusobily. Na zavér bych doporucila struéné zjednodu-

Sené shrnuti, které bude prezentovano vSem zameéstnanciim.

8.6.3 Motivation

V této fazi se oCekava vytvoreni planu motivace zameéstnancli prostfednictvim podilu na
vytvotrené hodnoté. Hlavnim cilem vlastnika je dosazeni co nejvyssi hodnoty podniku. Ci-
lem manaZera je maximalizace hodnoty pro n& samotného. Abychom tyto cile sladili je
dobrou cestou nastavit odménovani manazerti (zaméstnanct) tak, aby méli prospéch ze
zvySovani hodnoty pro vlastniky. Toho 1ze v podniku dosahnout pfi nastaveni odménovani

prostfednictvim dosaZené ekonomické pfidané hodnoty, pfipadné jeji zmény.

V soucasné dob¢ neexistuje ve spolecnosti v oblasti odménovani zadny motivacni systém.
Kazdy ze zaméstnancli m4 ve mzdovém vymeéru nastavenu zédkladni mzdu + prémii ve vysi
25%. Pokud v daném mésici pracuje feknéme standardné je mu vyplacena zakladni mzda
véetné 25% prémii. V piipadé, Ze nadiizeny neni se zamé&stnancem plné spokojen, prémii
mu zkrati. Jen ve vyjimecnych pfipadech je navrzena prémie vyssi nez 25%. Tento zplisob
odménovani v zddném piipad€ nepiisobi motivaéné a nenuti zamestnance k vyssim vyko-
num. Jiny zpisob odménovani je nastaven pouze u obchodnich zastupc, ktefi maji stano-

venu zakladni mzdu + procenta z obratu jejich firem. Zpravidla ke konci roku jsou zamést-
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nancim vyplaceny vanoc¢ni prémie, které se vétSinou pohybuji ve vysi 10 — 15% hrubé

mzdy.

Spolecnost by si méla nejdiive stanovit, ktefi zaméstnanci budou prostiednictvim EVA
odménovani a jak casto budou bonusy vyplaceny. Vzhledem k navrhovanému vypoctu
EVA 2x ro¢né bych se pfiklonila také k vyplaceni bonusii v téchto periodach s tim, ze bo-
nusy budou vyplaceny v nasledujicim mésici po provedeni vypocétu. Vzhledem k tomu, ze
se jedna o malou spolecnost, navrhovala bych zahrnout do tohoto syst¢ému odménovani
vSechny pracovniky a to nasledovné, 50% z bonusu uréen¢ho k proplaceni dostanou pra-
covnici na fidicich urovnich a 50% bude rozdéleno mezi ostatni zaméstnance. Castky bych

délila rovnym dilem podle po¢tu zaméstnancii.
Spole¢nost ma moznost vybéru ze tii druht bonusovych systémi EVA:

e Puvodni bonusovy systém - verze X
e Bonusovy systém - verze XY

e Moderni verze bonusového systému
Spole¢nost nema s koncepci EVA zadné zkuSenosti, proto bych volila mezi prvnimi dvéma
zpusoby.

Verze X vychazi z fixniho procenta z vytvorené EVA, které je vyplaceno zaméstnanciim.
Do tabulky ¢. 32 jsem zpracovala ptiklad vypoctu bonusu, ktery jsem si stanovila 12,5%
Z hodnoty EVA. Nevyhodou tohoto zplisobu vypoctu je, Ze je vyplacen relativné vysoky

bonus i v pfipadé meziro¢niho poklesu EVA.

Tab. 33 Vypocet bonusit EVA — verze X [viastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
EVA 382 685 574 -409 246
bonus 12,5% 47,8 85,6 71,7 -51,2 30,8
vyplaceny bonus 47,8 85,6 71,7 0,0 30,8

Dal$i moZnosti je vypocet bonusu pomoci verze XY, ktery vychazi z nize uvedeného vzta-

hu a zamé&stnanci se podili nejen na pfiriisteich, ale také na sniZovani hodnoty.
Bonus = (x % x EVA) + (y % XA EVA)

Tento zpusob stanovi bonus jako soucet procenta z vytvorené EVA a procenta ze zmény
EVA. Pro spole¢nost BEMETA DESING s.r.0. jsem si stanovil za x = 10% a y = 15%.

Z takto ziskaného bonusu by bylo 50% ponechano v bonusové bance a 50% vyplaceno
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zaméstnanciim. Jak je vidét v piipadé poklesu EVA by byl vyplaceny bonus podstatné niz-
§i oproti verzi X a v pripad¢ zaporné EVA je nulovy. Tento zpusob pocita jak s kladnym,
tak také se zapornym bonusem, ktery fesi pravé bonusova banka. Podle mého nazoru se

tedy verze XY jevi jako vhodné&jsi pravé z divodu podileni se zaméstnancti na snizovani

hodnoty.
Tab. 34 Vypocet bonusii EVA — verze XY [vlastni tvorba]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009 2010
EVA 382 685 574 -409 246
/A EVA - 302 -111 -983 656
10% EVA - 68,5 57,4 -40,9 24,6
15% /A EVA - 45,4 -16,6 | -1475 98,4
bonus - 113,8 40,8| -188,4 123,0
bonusova banka 50% - 56,9 77,3 -1111 11,9
vyplaceny bonus 50% - 56,9 20,4 0,0 0,0

V nésledujici tabulce uvadim odhad vypoctu bonusu, pokud by spole¢nost v pfistich letech

vytvarela kladnou hodnotu EVA a tato hodnota by méla rostouci tendenci.

Tab. 35 Odhad bonusiit EVA v letech 2011 — 2014 [viastni tvorba]

v tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014
EVA 246 325 658 1005 1369
/A EVA - 79 333 347 364
10% EVA - 32,5 65,8 100,5 136,9
15% A EVA - 11,9 50,0 52,1 54,6
bonus - 44,4 115,8 152,6 191,5
bonusova banka 50% - 22,2 80,1 156,3 252,1
vyplaceny bonus 50% - 22,2 57,9 76,3 95,8

8.6.4 Mindset

Posledni faze implementace EVA se zabyva zvySovanim ekonomického povédomi za-
meéstnancti prostiednictvim $koleni a komunikace k tomuto tématu. Aby byl cely projekt
predurcen k tspéchu, neobejde se bez dikladného pochopeni podstaty ekonomické ptridané
hodnoty vSemi zaméstnanci. Je diilezité, aby bylo dosazeno dobrého povédomi o celém
konceptu a pochopeni moznosti ovlivnit hodnotu firmy jednotlivym zaméstnancem. Pojem
ekonomické ptidané hodnoty je ve firmé zcela novy, proto by se této fazi implementace

méla vénovat zvySend pozornost.
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V prvni fazi by mélo prob&hnout skoleni projektového tymu. V kapitole 8.4.2 navrhuji, aby
se projektovy tym skladal z jednatele spolecnosti, autorky diplomové prace a externiho
konzultanta. V piipadé autorky diplomové prace vzhledem k ziskanym védomostem bé-
hem studia Skoleni nepovazuji za nutné, proto by se v této fazi zucastnil Skoleni pouze jed-
natel spole¢nosti. Mé&lo by se jednat o Skoleni zaméfené na méfeni vykonnosti podniku
prostiednictvim ekonomického piidané hodnoty a bylo by provedeno externi firmou. Jed-
natel by m¢l dobfe pochopit princip méfeni vykonnosti pomoci EVA a jeho piinosy

Vv ptipad¢ zavedeni do spolecnosti.

Vzhledem k pozadavkim na nizky rozpocet projektu navrhuji, aby skoleni ostatnich za-
meéstnancu zrealizovat projektovy tym. Lze jej tedy zacit realizovat az po proskoleni jedna-
tele. Nejdiive by méli absolvovat Skoleni jednotlivi pracovnici, ktefi maji na tvorbu hodno-
ty nejvétsi vliv, tzn. vedouci obchodu véetné jednotlivych obchodnich zastupct, dale ve-
douci vyroby a skladu. V tomto pfipadé bych pocitala s rozsahem Skoleni v délce maxi-
malné tii pracovnich dnti. Obsahem Skoleni by mél byt zakladni ptehled o ekonomické
pfidané hodnoté. Vedouci pracovnici by méli ziskat ptehled o zékladnich prvcich EVA a
dostat informace k pyramidového rozkladu, tak aby dobie pochopili faktory, které na EVA
pusobi.

Nakonec skoleni absolvuji 1 ostatni zaméstnanci, u kterych jsem pocitala s rozsahem §ko-
leni jeden pracovni den. Zaméstnanci by hlavné méli pochopit, jakym zptisobem mohou 1
oni prispivat k tvorbé hodnoty a samoziejmé jaky to bude mit pro né pfinos. Vzhledem
K po¢tu zaméstnanct bych Skoleni rozdélila minimalné na dvé skupiny, a to tak, ze jednu

skupinu by tvofili vyrobni d€lnici a druhou ostatni zaméstnanci.

8.7 Zhodnoceni rizik a prinosii projektu

Kazdy projekt s sebou vzdy nese urcita rizika. Prvnim krokem pfi jejich eliminaci je jejich
spravna identifikace, abychom jim mohli zabranit. Projekt, ktery jsem navrhla ma dlouho-
doby charakter a aby bylo dosazeno stanovenych cili, neobejde se bez systematické prace
celého projektového tymu. Bude nutné vSechny kroky priibézné sledovat a kontrolovat
dodrZzovani planovanych terminii. Rozpocet, ktery jsem navrhla, neni podle mého nézoru
nijak vysoky a naklady spojené s projektem by spolecnost nemély nijak ohrozit. Za riziko-

vé naopak povazuji nasledujici skutecnosti:

e (Obava z nového a neznamého
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e 74dné zkuSenosti s timto konceptem

¢ Nedostatecna podpora celého projektu ze strany jednatele
e Ztrata motivace projektového tymu nebo zaméstnanct

e Nespravné pochopeni celého projektu

e Spatné definované cile a méfitka

e Neztotoznéni se zaméstnanct s jednotlivymi cili

e Po zavedeni projektu nedojde K jeho dlouhodobému udrzeni

Na druhé stran€ pokud se podniku podafi cely projekt uspéSné realizovat, ziska ucinny
nastroj pro méfeni a fizeni vykonnosti a také pro fizeni a motivovani zaméstnanct. Uspés-
na implementace povede ke zvySeni hodnoty spolec¢nosti jak pro jeji vlastniky, tak také pro

zaméstnance, kterym budou vyplaceny odmény ve formée bonusti.

Ve spolecnosti bude zaveden jednotny systém méfeni vykonnosti, ktery ji umozni vcéas
odhalit ptipadné problémy, prispéje ke zvyseni efektivnosti podnikani a tim ke zvySovani
hodnoty firmy. Ukazatel méfeni vykonnosti, ktery bude zaveden, zahrnuje i naklady na
vlastni kapital. Nediva se tedy na podnik pouze z pohledu ucetniho, ale spise z podhledu
ekonomického, ktery vice odpovida realité. Ukazatel EVA neni pouze nastroj pro fizeni

vykonnosti, ale podnik jej mize také dale vyuzit pii hodnoceni investi¢nich projekti.
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ZAVER
Hlavnim cilem moji diplomové prace bylo zhodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku
BEMETA DESIGN s.r.0. a to jak pomoci tradi¢nich, tak také s vyuzitim modernich méfi-

tek vykonnosti a navrzeni vhodnych metod a postupti méfeni finan¢ni vykonnosti véetné

jejich implementace do spole¢nosti.

V teoretické Casti prace jsem se zabyvala charakteristikou metod a postupl vyuzivanych
pro hodnoceni vykonnosti podniku. V prvni kapitole jsem definovala pojem vykonnost
podniku a také hodnotové fizeni podniku. Druhé kapitola je vénovana klasickym métitkiim
finan¢ni vykonnosti, ke kterym patii rozdilové a pomérové ukazatele, dale ukazatele zisku
a cash flow. Na ni jsem navazala kapitolou zabyvajici se modernimi méftitky. Zde jsem se
nejvice vénovala ekonomické ptfidané hodnoté, predev§im vymezenim jejich jednotlivych
kategorii, riznym zptisobiim vyjadfeni a moznostem vyuziti. Déle jsem se zabyvala ukaza-
telem CFROI, DFC, MVA, Excess Return, TSR, SVA, CROGA a BSC. Tyto tii kapitoly
jsem uzavtela shrnutim teoretické casti, ktera porovnava klasickd a moderni métitka vy-

konnosti.

V praktické ¢asti jsem nejdiive piedstavila spole¢nost BEMETA DESIGN s.r.o. a provedla
analyzu prostiedi podniku, ke které jsem pouzila SWOT analyzu a PorterGiv model péti sil.
Dale byla zhodnocena finan¢ni vykonnost podniku pomoci tradi¢nich méftitek finanéni
vykonnosti, kde jsem dospéla k zavéru, ze se nejedna o spolecnost, ktera by se tésila dob-
rému finan¢nimu zdravi. Jako problematické se jevilo ptedev§im vysoké zadluZeni spolec-

nosti, problémy s likviditou a velmi nizka hodnota vlastnich zdroj.

Poté nasledovalo vymezeni jednotlivych kategorii ekonomické pfidané hodnoty a samotny
vypocet EVA. Faktory, které¢ tento ukazatel ovliviuji, jsem identifikovala pomoci pyrami-
dového rozkladu. Z hlediska ukazatele EVA bych pozitivné hodnotila skute¢nost, Ze dosa-
hoval ve vSech sledovanych letech s vyjimkou roku 2009, kdy byla firma ve ztraté, klad-
nych hodnot tzn., Ze spolec¢nost tvotila hodnotu pro vlastniky, i kdyz tato hodnota nebyla

vysoka.

Posledni kapitolu jsem vénovala navrhu implementace nového systému méfeni financni
vykonnosti. Zde jsem nejdiive zhodnotila stavajici systém méfeni vykonnosti, poté jsem
stanovila pozadavky na novy systém méfeni a popsala vstupy a omezeni celého projektu.
Dale nésledovalo vymezeni klicovych aktivit, v rdmci kterého jsem sestavila rozpocet pro-

jektu, navrhla slozeni projektového tymu a ¢asovy harmonogram. Potom jsem se vénovala
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samotné implementaci nového systému a jednotlivym krokiim implementace. Na zaveér
jsem zhodnotila rizika a ptinosy projektu.

V¢étim, ze moje prace bude pro spole¢nost BEMETA DESIGN s.r.o. piinosem a poskytne
ji nové moznosti pfi métfeni finan¢ni vykonnosti, které ptispéji ke zlepSeni jejiho fungova-

ni.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

BSC

C

CAPM

CFROI

O

DCF
DFM
DHM
DM
DO
DPH
EBIT
EBITDA
EBT
EFQM
EVA
FCF
FIFO

FM

Vyvazené skore.

Kapital.

Model ocenovani kapitalovych aktiv.
Provozni navratnost investice.

Cizi kapital.

Cash flow rentabilita hrubych aktiv.
Cisty pracovni kapital.

Ceska republika.

Cisty zisk.

Dal.

Diskontované penézni toky.
Dlouhodoby finan¢ni majetek.
Dlouhodoby nehmotny majetek.
Dlouhodoby majetek.

Doba obratu.

Dan z ptfidané hodnoty.

Zisk pted odectenim uroki a dani.
Zisk pted odectenim odpisti, trokl a dani.
Zisk pied zdanénim.

Model excelence EFQM.
Ekonomicka pfidana hodnota.
Volné cash flow.

Prvni do skladu, prvni ze skladu.

Finan¢ni majetek.
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HDP Hruby domaci produkt.

IS Informacni systém.

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek.
MD Ma dati.

MPO CR  Ministerstvo pramyslu a obchodu Ceské republiky.

MVA Hodnota piidana trhem.

N Naklady.
NCK Néklady na cizi kapital.
NOA Cista operativni aktiva.

NOPAT  Zisk z operativni ¢innosti po zdanéni.

NVK Néklady na vlastni kapital.

PH Ptidand hodnota.

e Néklady na vlastni kapital.

Ifinstab Rizikova prémie za finan¢ni stabilitu.

Ffinstr Rizikova prémie za finanéni strukturu.

fLA Rizikova pfirdzka za nizsi likvidnost akcie.
ROA Rentabilita aktiv.

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu.

ROI Rentabilita investovaného kapitélu.

RONA Rentabilita Cistych aktiv.

Mpodnikatelsk¢  Rizikova prémie za podnikatelské riziko.

SVA Hodnota ptidana pro akcionare.
T Trzby, sazba dan¢ z piijmt.
TSR Celkové bohatstvi akcionari.
VH Vysledek hospodateni.

VK Vlastni kapital.
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WACC Vazené primérné naklady kapitala.

zam. Zaméstnanci.
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PRILOHA PI: ANALYZA VYVOJOVYCH TREDNU

Analyza vyvojovych trendii polozek rozvahy spolecnosti BEMETA DESIGN s.r.o.

v tis. K¢ 2006| 2007| 07/06 | 2008| 08/07 2009| 09/08 | 2010 | 10/09
Aktiva celkem 10225| 17040| 67% | 18594 9% 22029| 18% |25650| 16%
Dlouhodoby majetek 360 542 | 51% 754 | 39% 5269| 599% | 6994 | 33%
DHM 360 542 | 51% 754 39% 5269| 599% | 6994 | 33%
Obézna aktiva 9785| 15739 | 61% |17241| 10% |16154| -6% |18184| 13%
Zasoby 6908| 8222| 19% 9233| 12% |10915| 18% | 13623| 25%
Dlouhodobé pohledav-
ky 11 26| 136% 36| 38% 36| 0% 41| 14%
Kratkodobé pohledavky | 1793| 7485|317% | 6990| -7% 4752 | -32% 3984 | -16%
Kratkodoby fin. maj. 1073 6| -99% 982 | 16267% 451 | -54% 536 | 19%
Casové rozliseni 80 759 | 849% 599 | -21% 606| 1% 472 | -22%
Pasiva celkem 10225| 17040| 67% | 18594 9% 22029| 18% |25650| 16%
Vlastni kapital 1227| 2063| 68% 2839| 38% 3298| 16% 3491| 6%
Zakladni kapital 200 200 0% 200 0% 200 0% 200 0%
Kapitalové fondy 973| 1025| 5% 1025 0% 1518| 48% 1519| 0%
Rezervni fondy 3 27 | 800% 30| 11% 30| 0% 30| 0%
VH min. let -426 27 | 106% 808 | 2893% | 1581 | 96% 1550| -2%
VH b.o. 477 784 | 64% 776 | -1% -31| -104% 192 | 719%
Cizi zdroje 8877|14839| 67% | 15672 6% 18696 | 19% |21840| 17%
Dlouhodobé zavazky 3250| 3694| 14% 3638| -2% 4200| 15% 4200 0%
Kratkodobé zavazky 5627|10383| 85% | 11572| 11% 7983| -31% | 10279 | 29%
Bankovni uvéry a vy-
pomoci 0 762 - 462 | -39% 6513|1310% | 7361| 13%
Bankovni uvéry dlou-
hodobé 0 0| 0% 175 - 4103 |2245% | 7361| 79%
Kratkodobé bankovni
avéry 0 762 - 287 | -62% 2410| 740% 0| -100%
Casové rozliseni 121 138 | 14% 83| -40% 35| -58% 319 | 811%

Analyza vyvojovych trendu nakladii

a vynosii spolecnosti BEMETA DESIGN s.r.o.

v tis. Ké 2006| 2007]|07/06 2008 |08/07| 2009 | 09/08 2010 10/09
Trzby za prodej zbozi 7831| 13018 66% | 25213 | 94% |24721| -2% | 30695| 24%
Vykony 10315| 39200 280% | 23129 -41% | 13513 | -42% | 20404 | 51%
Trzby za prodej vlast-
nich vyrobku a sluzeb 7789| 38109 389% | 23606 ]|-38% |11202| -53% | 19137 | 71%
Zmeéna stavu 2526| 1091 -57% -4771144% | -525| -10% 644 | 223%
Aktivace 0 0] 0% 0] 0% 2 836 | 100% 623 | -78%
Ostatni vynosy 344 467 | 36% 883 | 89% | 3871 338% 631 | -84%
Vynosy celkem 18490| 52685 185% | 49225| -7% |42105| -14% | 51730 | 23%
Néklady na prodané
zbozi 3455| 6491| 88% | 14141|118%|14528| 3% 16 455| 13%
Vykonova spotfeba 11341 | 38084 | 236% | 21645|-43% |16 540 | -24% | 20142 22%
Osobni naklady-
soucet 2698| 5519| 105% 9992| 81% | 8180 -18% 9920 | 21%
Dané a poplatky 16 35] 119% 31| -11% 48 | 55% 113 |135%
Odpisy 281 341 | 21% 419 | 23% 410 -2% 622 | 52%
Nakladové uroky 0 115 100% 244 1 112% 492 | 102% 652 | 33%
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PRILOHA P II: FINANCNI VYKAZY 2006

Miniméini zavazny vyget informaci ROZVAHA
Poda WAy C: 200200250, Obchodni firma nebo jiny nézev Getni jednotky
ke dni 31.12.2006...... . BEMETADESIGN s.ro.
JEARRY: J000KE. 0000 comessemscsmessmemmsmse
Sidlo nebo bydiists Géetni jednotky
Rok Mésic IC a misto podnikani lisi-li se od bydiisté
Zatéany 60
2006 1 ‘ 2 2’6,9’2‘9’0‘7’4 ﬂjezduBma ...........................
66453
Oznat. AKTIVA gislo B&2né igetni obdobi Minulé obdobi
a b fadku Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 10 753 - 528 10 225 5494
B. Diouhodoby majetek 003 888 - 528 360 505
B. Il Diouhodoby hmotny majetek 013 888 -528 360 505
el B b ot 809 -528 281 505
B. Il. 7. | Nedokoneny diouhodoby hmotny majetek 020 79 79
C. Obézna aktiva 031 9785 9785 4971
(e Zasoby 032 6 908 6908 2974
C. I 1. | Material 033 4 4
Gl 2 Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 2 527 2527
C. I 5 | zbozi 037 2931 2931 2974
C. I. 6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 1446 1446
c. . Diouhodobé pohledavky 039 11 11 b &
C. I 5. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 1 1 7
c.om Krétkodobé pohledavky 048 1793 1793 1556
C. Wl 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 049 1580 1580 503
C. lll. 2. | Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 050 3 3
C. Nl 6. | Stat- dafiové pohledavky 054 3
C. . 7. | Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 210 210 1011
C. Il 9. | Jiné pohledévky 057 39
[ Kratkodoby finanéni majetek 058 1073 1073 434
C. IV. 1. | Penize 059 35 35 43
C. IV. 2. | Uttyvbankich 060 1038 1038 391
D. I Casové roziiseni 063 80 80 18
D. I. 1. | Nakiady pfistich obdobi 064 66 66 18
D. I. 2. | Komplexni naklady pfitich obdobi 085 10 10
D. I. 3. | Prijmy pfistich obdobi 066 4 4




Oznat. PASIVA gislo B&2né (etni obdobi Minulé obdobi
a b Fadku 5 6

PASIVA CELKEM 067 10 225 5494
A Viastni kapital 068 1227 750
Al Zakladni kapitél 069 200 200
A L 1. | Zakiadni kapitél 070 200 200
Al Kapitaiové fondy 073 973 973
A. Il 2. | Ostatni kapitalové fondy 075 973 973
A L Rezervni fondy, ned&liteiny fond a ostatni fondy ze zisku 078 3 3
A. Wl 1. | Zakonny rezervni fond/Nedalitelny fond 079 3 3
A IV Vysledek hospodareni minulych let 081 -426 29
A V. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 082 29 29
A IV. 2. | Neuhrazen4 ztréta minulych fet (-) 083 - 455
A. V. 1. | Vysledek hospodafeni b&2ného G&etniho obdobi (+/-) 084 477 - 455
B. Cizi zdroje 085 8877 4680
B. IL Diouhodobé zévazky 091 3 250 3249
B. Il 9. | Jinézavazky 100 3250 3249
8. il Krétkodobé zavazky 102 5627 1431
B. Il 1. | Zévazky?z obchodnich vztahi 103 3085 557
B. Il 4. | Zévazky ke spole&nikim, Elendm druzstva a k G&astnikim sdruzeni 106 8
B. Il 5. | Zavazkyk zaméstnancim 107 201 105
B. Il 6. | Zévazkyze i ia pojisténi 108 98 62
B. Il 7. | Stat—dafiové zavazky a dotace 109 206 12
B. Il 8. | Krétkodobé pijaté zalohy 110 2029 685
B Il 11.| Jiné zévazky 113 10
lc. 1 Casové roziigeni 118 121 64
IC. I 1. | Vydaje pistich obdobi 119 121 64
Sestaveno dne: Podpisovy z&znam orgénu GEetni j (/

nebo podpisovy zéznam fyzické osoby, kieré je st
04.05.2007 Zdengk Zalkovsky

Préavni forma G&etni jednotky

s y zameénictvi, obchodni €innost

Pedmét podnikani

Pozn.: / [4




Miniméini zavazny vydet informaci
podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém clenéni

Obchodni firma nebo jiny nazev Gcetni jednotky
BEMETA DESIGN s.r.o.

ke dni 31.12.2006.......
jednotky: 1000 K&
Sidlo nebo bydlisté agetni jednotky
Rok Meésic 1IC a misto podnikani lii-li se od bydlisté
Zattany 60
2006 1 I 2 2’6’9\2‘9’0”44 OjezduBma ...........................
66453
Oznat. VYKAZ ZISKU A ZTRATY gislo Skutegnost v bézném Gdetnim obdobi
Fadku sledovaném minulém
a § 1 2
L Triby za prodej zbozi 01 7 831 1 886
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 3455 712
+ Obchodni marze 03 4376 1174
. Vykony 04 10 315 6610
Il. 1, Triby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 05 7789 6 610
Il. 2| Zména stavu zasob viastni Ginnosti 06 2526
Vykonova spotfeba 08 11 341 6171
B. 1| Spotfeba materilu a energie 09 5 141 2 797
B. 2| Slzby 10 6 200 3374
+ Pfidana hodnota 1 3350 1613
Osobni naklady souget 12 2698 1729
C. 1) Mzdové naklady 13 2 046 1307
C. 3| Nékiady na socidini zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 640 410
C. 4/ Socialni naklady 16 12 12
Dané a poplatky 17 16 15
Odpisy a majetku 18 281 232
Zména_slavu'rezefv a 9pravn)'{ch poloZek v provozni oblasti a komplexnich 25 10
nakladd pristich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 26 190 44
Ostatni provozni naklady 27 73 40
. Provozni vysledek hospodareni 30 462 - 359
X. Vynosové troky 42 2 1
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 152 55
Ostatni finan&ni naklady 45 122 152
. Finanéni vysledek hospodareni 48 32 -96
Dan z piijmi za béZnou &innost 49 17
Q. 1] -splatna 50 17
" Vysledek hospodarfeni za b&Znou Einnost 52 477 - 455
- Vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi (+/-) 60 477 - 455
Lt Vysledek hospodafeni pred zdan&nim 61 494 -455




Minimalni zavazny vycet informaci
podie vyhlasky &. 500/2002 Sb.

ROZVAHA

PRILOHA P I11: FINANCNI VYKAZY 2007

31.12.2007

1000 K¢

jednotky:

Mésic

IC

Obchodni firma nebo jiny nazev Gcetni jednotky

BEMETA DESIGN s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky
a misto podnikani li$i-li se od bydlisté

1]2

2/6/912/9/0/7/4

Zatéany 60

Bé&zné ucetni obdobi

gislo Minuié obdobi

a | b fadku Brutto Korekce Netto Netto
‘ | AKTIVA CELKEM 001 17929 - -889 17 040 10 225
8. Diouhodoby majetek 003 1410 - 868 542 360
8.1 Diouhodoby hmotny majetek - i 013 " ) 141 01 - 868 542 o BEO
0.5 | e | o 1410 - 868 542 281
B. Il. 7. | Nedokoneny diouhodoby hmotny majetek 020 | 79
c. Obzna aktiva 03t | 15760 21| 15739 9785
c. 1 Zasoby 032 ' i “872722 778 222 - 6"@84
C. L 1. | Material s | o S ﬂjﬂ
C. I 2. | Nedokontena vyroba a polotovary 034 | 1091 1091 2527
lo. 15 | zoox ‘ 07 | 5123 a 5123 2931
[C. I 6| Poskytnuté zalohy na zasoby 038 2008 2008 1446
[C. I | Diouhodobé pohledévky 039 26 26 11
|C. Il 5. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 26 ‘ 26 1
T 1 | Kratkodobé pohledavky 048 7 506 21 7 485 1793
ic. mo1 . Pohledévky z obchodnich vztahi 049 7 258 -21 | 7 237 “1 530
chl. 2 ’ Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 7 1‘7 =4
i(; ‘l]l”}?ralkodobé poskytnuté zal_oAI;wJ - " oss 95 - : 95 210
!c Il 9. | Jiné pohledavky 057 153 ' 153
27|v7 1 Kratkodoby finanéni majetek o »vds‘a 1 o _?AAA_ o ‘_, 6 1073 ‘
© W 1| Penize s | 4 4l 35
ic. IV. 2. | Ugtyvbankach " o0 2 o [ 7727 1 03.8”
lo. 1. Casové rozliseni 063 759 759 o 78?
D. I. 1. | Naklady pfistich obdobi 064 509 B 509 66 "
D. | 2. | Komplexninaklady pfistich obdobi 085 | 250 250 10
[D. L 3. | Piijmy pfistich obdobi 066 ; 4|




. Oznat. ‘ PASIVA | &islo | Bezé tetni obdobi Minulé obdobi ‘
| e b | rad | 5 6 ‘
e L |
g PASIVA CELKEM i 067 | 17 040 10 225 |
A } Viastni kapital J 068 2063 1 227;
(AA | | Zaktadni kapital " o6o 200 200%
A I 1, | Zzakadni kapital o0 | 200 200
Al Kapitalové fondy 0734 1025 973ﬂ}
A Il 2. | Ostatni kapitalové fondy o5 | 1025 973i
iA. 1. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 27 731’
(A m. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedéiieiny fond o | 27 3I\
|a v ‘ Vysledek hospodafeni minuljch fet Lom ‘ 27 -426 :
A v 1 ‘ Nerozdaleny zisk minulych let | 082 29 297
A. IV. 2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 083 -2 - 455 ‘
A V. 1. | Vysledek hospodafeni bézného Getniho obdobi (+/-) 084 784 477 ‘i
B. Cizi zdroje 085 14 839 8 877 }
B. Il ' Diouhodobé zavazky 091 3694 3 250 i
[ n. o : Jiné zavazky - l 100 3694 3 25041
s m \ Kratkodobé zavazky | = T 10 383 5627
“e. . 1. \ Zavazky z obchodnich vztahii ‘i— B -‘—— | 103 7721 3085 _‘
'rLB, 1. 4. i Zavazky ke spoleénikim, lenim druzstva a k Géastnikim sdru;rr 106 8 ‘
B. L. 5.T Zavazky k zaméstnancim 107 325 201 [
B. Il 6. | Zavazky ze socidini ia pojisténi 108 162 98 [
B. Il 7. | Stét-dafiové zavazky a dotace - e | Y ﬁ\
B. Il 8. | Krétkodobé prijaté zélohy - | 110 ! 910T 2029
'8 . 10.] Dohadné Géty pasivni |12 1178 |
‘Le. il 11YI Jiné zévazky | 13| 26 j\
B. IV. iiankovni Gvéry a vypomoci 114 762 1
B. IV. Z;Bﬁtkodobé bankovni avéry 116 762 I
LC. L E Casové roziiseni 118 138 121 “
[ 11| vydaje piistich abdobi 1o | - 138 - 172#‘|
‘ Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutarniho organu Gcetni jednotky /,, /' 1
| nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je ucetnj tkou
“ 27 .02 .2008
[ Zalkovsky Zdenék
Préavni forma Gcetni jednotky Predmét podnikani Pozn.:

y zamecnictvi, obchodni ¢innost,

I
1
‘ pole¢ s
|




Minimalni zavazny vycet informaci
podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

v druhovém ¢lenéni

1000 K&

31.12.2007

IC

269290074

Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni jednotky

BEMETA DESIGN s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky

a misto podnikani liSi-li se od bydlisté
Zatcany 60

Ujezd u Brna

| omac | \\\y// /wa/z@ ﬁw l m Skutegnost v bazném aceén—n; obdobi N
- | s S g | sedowamém | modem |
RS : o .
|1 | Traby za prodej zbosi o | 13018 7831
A | Nakiady vynalozené na prodané zbozi - 02 6 491 - M3 i§5 ‘
! + Obchodni marze S - 03 - 6 527 4 376{
I R L. L
| i, 1\ Trzby za prodej viastnich vyrobka a sluzeb R ; - §_1_%7 L l~789 |

in. 2‘5 Zména stavu zésob viastni &innosti B N - 0s L 1091 2 526j‘
F‘ | vykonova spotreba - 08 , 38 084 11341
“ B. 1| Spotfeba materialu a energie S 0o | 12 642 5 1?
| B 2| sy - ) __. | :"”-—r 25 442 6200
[ - Pfidana hodnota 3 "o 7 643 3350
G \ Osobni naklady soucet RT ‘ 5519 2698
| c 1. Madové naKiady 13| 4069 2046
¢ s Néklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 5| 1353 640 |

C. 4| Socialni naklady 16 97 12|
|o. Dané a poplatky 17 35 16
e T odpisy a majetku 4“—’;7 341 *fZSF‘
(o | o o oo o R T 10

IV. | Ostatni provozni vynosy RS 138 190
[f | osmmiprovomingkady - —Tv R 217 73
\F“ >“|"1Pruvozni vysledek hospodafeni - 30 1388 - -362 |

X ‘ Vynosové troky B 42 2 - ﬂ
N. Nakladové troky 3| 55 448 1
f XI. Ostatni financni vynosy T a —ﬁ 327 152 ‘
[o, | Ostatni financni naklady [ e | 610 122
{ | Financni vysledek hospodareni | [ -396 32
a. ‘, Dai z pfijmi za béznou &innost l 49 208 17,
i Q. 1] - splatns 50 | 208 17 ',
5» - Vysledek hospodafeni za béznou &innost - __Liz, ! - 784 - i 7 ‘
[ Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) 60 T 784 477 |
[ \ Vjsledek hospodafen pred zdanénim T | T992| Ty




PRILOHA PIV: FINANCNI VYKAZY 2008

Minimaini zavazny vycet informaci
podie vyhlasky & 500/2002 Sb.

ROZVAHA

Obchodni firma nebo jiny nazev uéetni jednotky
BEMETA DESIGN s.r.o.

ke dni ........... 31..12.2008.......
jednotky: 1000 K&

vexsov] 2

|
: — , o
sod 25 03-2000 | | [ ok | mesi ¢ o e e
‘ I i | Zatéany 60
| (200812 2lelsf2iofol74] Gmuema
S B, 66453
Oznat. AKTIVA gislo B&2né Géetni obdobi Minulé obdobi
a b fadku Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 001 19 856 -1262 18 594 17 040
B. Diouhodoby majetek 003 1952 -1 198 754 542
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 1952 -1198 754 542
BB ote 1952 -1198 754 542
c. Obézna aktiva 031 17 305 -64 17 241 156739
(A Zasoby 032 9233 9233 8 222
C. I. 2. | NedokonEena vyroba a polotovary 034 614 614 1091
C. I 5 | Zvozi 037 6 292 6 292 5123
C. I 6. | Poskytnuté zalohy na z&soby 038 2 327 2327 2008
con Diouhodobé pohledavky 039 36 36 26
C. Il 5. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 36 36 26
c. . Kratkodobé pohledavky 048 7 054 -64 6 990 7 485
C. . 1. | Pohledévky z obchodnich vztahi 049 7 002 -64 6938 7 237
C. Il 7. | Kratkodobé poskytnuté zélohy 055 52 52 95
C. Il 9. | Jiné pohledavky 057 153
C. V. Kratkodoby finanéni majetek 058 982 982 6
C. IV. 1. | Penize 059 197 197 4
C. IV. 2. | Ugtyvbankach 060 785 785 2
D. I Casové roziseni 063 599 599 759
D. I 1. | NaKiady pfistich obdobi 064 599 599 509
D. I 2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 250




Oznag. PASIVA &islo B&2né Uetni obdobi Minulé obdobi
a b Fadku 5 6

PASIVA CELKEM 067 18 594 17 040
A Viastni kapital 068 2839 2063
AL Z&Kladni kapitél 069 200 200
A I 1. | Z&kiadni kapital 070 200 200
AL Kapitalové fondy o073 1025 1025
A Il. 2. | Ostatni kapitélové fondy 075 1025 1025
A il Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 30 27
N Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 30 27
A V. Vysledek hospodareni minulych let 081 808 27
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 082 808 |. 29
A IV. 2. | Neuhrazens ztréta minulych let (-) 083 -2
A. V. 1. | Vysledek hospodafeni b&zného (igetniho obdobi (+/-) 084 776 784
B. Cizi zdroje 085 15672 14 839
B. Il Diouhodobé zavazky 091 3638 3694
B. I 9. | Jinézavazky 100 3638 3694
B. Il Krétkodobé zavazky 102 11 572 10 383
B. Wl 1. | Zavazkyz obchodnich vztahi 103 5995 7721
B. lll. 5. | Zavazky k zaméstnancim 107 381 325
B. lll. 6. | Zavazky ze soci Geni a iho pojisténi 108 229 162
B. Ill. 7. | Stat- dafiové zavazky a dotace 109 353 61
B. ll. 8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110 910
B. Il 10.| Dohadné Gty pasivni 112 3481 1178
B. Il 11.| Jiné zavazky 13 1133 26
B. IV. Bankovni (ivéry a vypomoci 114 462 762
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry diouhodobé 115 175
B. IV. 2. | Kratkodobé bankovni ivéry 116 287 762
G I Casové roziseni 118 83 138
C. I 1. | Vydaje pfistich obdobi 119 83 138
Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutamiho organu ugetni jednotky 1 II

nei_;o podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je GCetni jednotl
03 .03.2009 Zalkovsky Zdené&k, jednatel

Prévni forma G&etni jednotky

s i y obchodni €innost

Predmét podnikani

Pozn.:

-




Minimalini zavazny vycet informaci
podie vyhlasky &. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém ¢lenéni

— \; jednotky: 1000 K&

NO-VENK( | kedni.......... 31..12.2008......

Mésic

IC

1]2

2\6]9]2]9[0]7|4

Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni jednotky
BEMETA DESIGN s.r.o0.

Sidlo nebo bydlisté u&etni jednotky
a misto podnikani lisi-li se od bydiisté

ZatEany 60

Oznag. VYKAZ ZISKU A ZTRATY &islo Skutecnost v b&zném G&etnim obdobi
tadku sledovaném minuiém
o g 1 2
I Trzby za prodej zbozi o1 25213 13 018
A Néklady vynaloZené na prodané zboZi 02 14 141 6 491
+ Obchodni marze 03 11072 6 527
I Vykony 04 23129 39 200
Il. 1] Tr2by za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 05 23 606 38109
Il. 2| Zména stavu zasob viastni &innosti 06 - 477 1091
B. Vykonova spotieba 08 21645 38 084
B. 1| Spotfeba materialu a energie 09 11630 12 642
B. 2| Sluzby 10 10 015 25 442
+ Pfidana hodnota 11 12 556 7 643
c. Osobni néklady soucet 12 9 992 5519
C. 1] Mzdové naklady 13 8 042 4 069
C. 3| Naklady na sociaini zabezpegeni a zdravotni pojisténi 15 1729 1353
C. 4] Socialni nakiady 16 221 97
D. Dané a poplatky 17 31 35
E. Odpisy a majetku 18 419 341
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 14
lll. 1] Tr2by z prodeje diouhodobého majetku 20 14
F. cena prod. majetku a 22 293
F. 1 cena p majetku 23 293
G. zn&n:ﬂs;»gi gz:br: :b?pravnyd\ polozek v provozni oblasti a komplexnich 25 281
. Ostatni provozni vynosy 2 17 138
H. Ostatni provozni néklady 27 473 217
Provozni vysledek hospodareni 30 1379 1388
X Vynosové droky 42 5 2
N. Nékladové troky 43 244 115
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 847 327
o. Ostatni finanéni naklady 45 1007 610
. Finan&ni vysiedek hospodareni 48 - 399 - 396
Q. Dani z piijml za béznou &innost 49 204 208
Q. 1) -splatng 50 204 208
- Vysledek hospodafeni za b&Znou &innost 52 776 784
ol Vysledek hospodafeni za Géetni obdobi (+/-) 60 776 784
e Vysledek hospodaeni pred zdanénim 61 980 992




PRILOHA PV: FINANCNI VYKAZY 2009

Minimalni zavazny vy&et informaci
podie vyhlasky &. 500/2002 Sb.

ke dni..........31..12.2009........

ROZVAHA

jednotky: 1000 K&

Rok

Mésic

[o]

2009

1|2 2/69]2/9[o|7]4

Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni jednotky
BEMETA DESIGN s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté (&etni jednotky
a misto podnikani liSi-ii se od bydlisté

(Zaggany60

Ujezd u Bma

Oznat. AKTIVA gislo B&2né Géetni obdobi Minulé obdobi
a b fadku Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 23 676 -1647 22029 18 594
B. Diouhodoby majetek 003 6 876 -1 607 5269 754
B. Il Diouhodoby hmotny majetek 013 6 876 -1 607 5269 754
B. Il 2. | Stavby 015 2000 -28 1972
Be Ik & | e ot ot ot6 2040 -1579 461 754
B. Il 7. | NedokonZeny diouhodoby hmotny majetek 020 2 836 2836
c. Obé&2na aktiva 031 16 194 -40 16 154 17 241
c I Zasoby 032 10 915 10 915 9233
C. I 1. | Material 033 200 200
C. I 2. | Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 89 89 614
C. I 5 | Zvoi 037 9 498 9498 6 292
C. I 6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 1128 1128 2327
c. I Diouhodobé pohledévky 039 36 36 36
C. Il 5. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 36 36 36
c. . Kratkodobé pohledavky 048 4792 -40 4752 6 990
C. Ill. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 049 4759 -40 4719 6 938
C. Il 6. | Stat- dafiové pohledavky 054 22 22
C. lll. 7. | Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 11 11 52
c. V. Krétkodoby finanéni majetek 058 451 451 982
C. V. 1. | Penize 059 22 22 197
C. IV. 2. | Utyvbankach 060 429 429 785
D. I Casové rozliseni 063 606 606 599
D. I 1 Naklady pfistich obdobi 064 606 606 599




Oznat. PASIVA gislo B&2né ugetni obdobi Minuié obdobi
a b fadku 5 6

PASIVA CELKEM 067 22 029 18 594
A Viastni kapital 068 3298 2839
AL Zakladni kapitl 069 200 200
A I 1. | zaadni kapital 070 200 200
AL Kapitalové fondy 073 1518 1025
A. Il 2. | Ostatni kapitélové fondy 075 1518 1025
A Il S 077a
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 30 30
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedalitelny fond 079 30 30
AWV Vysledek hospodareni minulych let 081 1581 808
A. IV. 1. | Nerozdsleny zisk minulych let 082 1581 808
A. V. 1. | Vysledek hospodafeni b&zného Gcetniho obdobi (+/-) 084 -31 776
B. Cizi zdroje 085 18 696 15672
B. L Dlouhodobé zévazky 091 4200 3638
B. Il 9. | Jiné zavazky 100 4200 3638
B. Il Krétkodobé zavazky 102 7 983 11 572
B. Il 1. | Zavazkyz obchodnich vztahi 103 5920 5995
B. lll. 4. | Zavazky ke spole€nikim, Elenlim druZstva a k u&astnikim sdruzeni 106 15
B. Il 5. | Zavazky k zaméstnancim 107 438 381
B. ll. 6. | Zavazky ze sociaini a pojisténi 108 248 229
B. Ill. 7. | Stat-dafiové zévazky a dotace 109 353
B. Il 8. | Krétkodobé piijaté zalohy 110 3
B. Ill. 10.| Dohadné &ty pasivni 112 191 3481
B. Il 11.| Jiné zavazky 113 1168 1133
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 14 6 513 462
B. IV. 1. | Bankovni ivéry diouhodobé 115 4103 178
B. IV. 2. | Krétkodobé bankovni uvéry 116 2410 287
c 1 Casové roziiseni 118 35 83
c Vydaje pfistich obdobi 119 27 83
G li- 2 Vynosy pfistich obdobi 120 8

7
Sestaveno dne: Podpisovy zéznam statutarniho organu G&etni jednotl
nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je G jednafkou
02.03.2010 Zalkovsky Zdengk, jednatel

Préavni forma G&etni jednotky Pfedmét podnikani Pozn.: /

s y obchodni Einnost




Minimalini zévazny vy&et informaci
podie vyhlasky & 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém ¢lenéni

ke dni ........... 31.12.2009.......
jednotky: 1000 K&

Obchodni firma nebo jiny nazev Getni jednotky

BEMETA DESIGN s.r.0.

Sidlo nebo bydista acetni jednotky
Rok Mésic I a misto podnikani Ii§l—li.se od'bydiists
: | 6 Ud
2009 | 1|2 [2/6[9|2[9|0|7]4 s
Oznat. VYKAZ ZISKU A ZTRATY &islo Skutecnost v bézném Gdetnim obdobi
‘ fadku sledovaném I minulém
. 5 1 [ 2

1. Trby za prodej zbozi o1 24721 25213
A Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02 14 528 14 141
+ Obchodni marze 03 10 193 11072
I Vykony 04 13 513 23129
Il. 1| Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 05 11 202 23 606
Il. 2| Zména stavu zasob viastni &Ginnosti 06 -525 - 477

Il. 3, Aktivace o7 2836
B. Vykonové spotfeba 08 16 540 21645
B. 1| Spotfeba materilu a energie 09 5535 11 630
B. 2| Sluzby 10 11 005 10 015
+ Pfidana hodnota 11 7 166 12 556
c Osobni naklady soucet 12 8180 9 992
C. 1| Mzdové nakiady 13 6 002 8 042
C. 3] NéKlady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 1937 1729
C. 4] Sociglni naklady 16 241 221
D. Dané a poplatky 17 48 31
E. Odpisy ¢ a majetku 18 410 419
. Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 14
1l 1) Triby z prodeje diouhodobého majetku 20 14
F. cena prod. majetku a 22 293
F: 4 cena majetku 23 293

G. znkf::as;;gigz:bné :b?PfSVﬂYdl poloZek v provozni oblasti a komplexnich 25 .24
IV. Ostatni provozni vynosy 26 3480 17
H. Ostatni provozni naklady 27 709 473
. Provozni vysledek hospodareni 30 1323 1379
b4 Vynosové tiroky 42 5
N. Nékladové troky 43 492 244
X1, Ostatni finanéni vynosy 44 391 847
o. Ostatni finanéni naklady 45 1243 1007
ha Finanéni vysledek hospodareni 48 -1344 - 399
Q. Dai z pfijm za b&Znou &innost 49 10 204
Q. 1) -splatna 50 10 204
o Vysledek hospodafeni za béznou Ginnost 52 =31 776
L Vysledek hospodafeni za Ggetni obdobi (+/-) 60 -31 776
Vysledek hospodafeni pred zdanénim 61 =21 980




PRILOHA P VI: FINANCNI VYKAZY 2010

Minimalni zavazny vycet informaci
podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

ROZVAHA
ke dni ........... 31.12.2010........
jednotky: 1000 K&
Rok Mésic I
2010 | 12 2/6/912(90|7/4

Obchodni firma nebo jiny nazev uéetni jednotky

BEMETA DESIGN s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté uZetni jednotky
a misto podnikani li$i-li se od bydliste

Zatéany 60

Oznaé. | AKTIVA

gislo B&2né Géetni obdobi Minulé obdobi
a | b fadku Brutto Korekce Netto Netto

| AKTIVA CELKEM 001 27 806 -2156 25650 22 029
B. Diouhodoby majetek 003 9143 -2149 6 994 5269
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 9143 -2149 6 994 5269
B. Il 2. | Stavby 015 4915 -97 4818 1972
B | vt ot 3331 -2 037 1294 461
B. Il 6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek | o19 270 | -15 255
B. Il. 7. | Nedokonceny diouhodoby hmotny majetek 020 627 . 627 2836
C. Obgzné akliva 031 18 191 -7 18 184 16 154
C. I Zasoby 032 13 623 13 623 10 915
C. I 1. | Materidl 033 6 6 200
C. I. 2. | Nedokonena vyroba a polotovary 034 733 | 733 89
C. L 5 | Zboti 037 12 003 12003 9498
c. I 6 \ Poskytnuté zalohy na zasoby 038 881 881 1128
C. Il | Diouhodobé pohledavky 039 41 41 36
C. Il 5. Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 41 41 36
.l | Krétkodobé pohledavky 048 3991 By 3984 4752
C. Il 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 049 3531 -7 3524 4719
C. Il 6. | Stat-dafiové pohledavky 054 22
C. . 7. | Kréatkodobé poskytnuté zalohy 055 460 460 11
c. . Kratkodoby financni majetek 058 536 536 451
C. IV. 1. | Penize 059 10 10 22
C. IV. 2. | Ugtyvbankach 060 526 526 429
D. I | Casové roziiseni 063 472 472 606
D. I 1. | Naklady pfigtich obdobi 064 472 472 606

osobnd:

Dorufeno




Oznat. PASIVA gislo B&2né Gcetni obdobi Minuié obdobi
a b Fadku 5 6

PASIVA CELKEM 067 25650 22 029
A Viastni kapital 068 3491 3 298
Al ZéKladni kapital 069 200 200
A 1. 1. | Zakiadni kapital 070 200 200
AL Kapitalové fondy 073 1519 1518
A. Il 2. | Ostatni kapitalové fondy 075 1519 1518
A Il 5 077a
A L Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 30 30
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedlitelny fond 079 30 30
A IV Vysledek hospodareni minulych let 081 1550 1 581
A. IV. 1. | Nerozdaleny zisk minulych let 082 1 581 1581
A. IV. 2. | Neuhrazena ztréta minulych let (-) 083 -31
A. V. 1. | Vysledek hospodafeni bézného Ggetniho obdobi (+/-) 084 192 -31
B. Cizi zdroje 085 21840 18 696
B. I Dlouhodobé zavazky 091 4200 4 200
B. Il 9. | Jiné zavazky 100 4200 4 200
B. Il Krétkodobé zavazky 102 10 279 7 983
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztahii 103 6638 5920
B. Ill. 4. | Zavazky ke spoleZnikim, Elenim druZstva a k G&astnikim sdruzeni 106 15 15
B. Ill. 5. | Zavazky k zam&stnancim 107 552 ‘ 438
B. Ill. 6. | Zavazky ze soci ia pojisténi 108 308 248
B. . 7. Stat — danové zavazky a dotace 109 81
B. Il 8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110 54 3
B. Ill. 10.| Dohadné u&ty pasivni 112 154 191
B. I 11.| Jiné zavazky 113 2 477 1168
B. IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 114 7 361 6 513
B. IV. 1. | Bankovni Gvéry diouhodobé 15 7 361 4103
B. IV. 2. | Kratkodobé bankovni ivéry 116 2410
[ Casové rozligeni 118 319 35
C. I 1. | Vydaje pistich obdobi 119 319 27
C. I 2. | Vynosy pfistich obdobi 120 8
Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutarniho organu Géetni jednotky

nebo podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je Gcetni jednotkou
2 2 0 2 T EE Zalkovsky Zdenék, jednatel /
//’

Pravni forma Gcetni jednotky Pfedmét podnikani Pozn.: %

s i y obchodni Einnost




Minimalni zavazny vycet informaci
podie vyhlasky &. 500/2002 Sb.

v druhovém clenéni

ke dni ..........3.1..12..2010.
jednotky: 1000 K&

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Rok Mésic IC

2010 | 1 [z 2}619]2'9}0

74

Obchodni firma nebo jiny nazev Géetni jednotky
BEMETA DESIGN s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté ugetni jednotky
a misto podnikani liSi-li se od bydliste

~ Zatéany 60

Oznag. VYKAZ ZISKU A ZTRATY cislo Skutegnost v b&zném tcetnim obdobi
Fadku sledovaném minulém
N i 1 2
1. Trzby za prodej zbozi o1 30 695 24721
A Néklady vynalozené na prodané zbozi 02 16 455 14 528
+ Obchodni marze 03 14 240 10 193
I Vykony 04 20 404 13 513
Il. 1, Trzby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 05 19137 11 202
Il. 2| Zména stavu zasob viastni &innosti 06 644 -525
Il 3| Aktivace 07 623 2836
B. Vykonova spotfeba 08 20 142 16 540
B. 1] Spotfeba materidlu a energie 09 8834 5535
B. 2| Sluzby 10 11 308 11 005
+ Pfidana hodnota 1" 14 502 7 166
c: Osobni naklady soucet 12 9920 8 180
C. 1, Mzdové naklady 13 7 260 6 002
C. 3. Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 2 396 1937
C. 4/ Socialni naklady 16 264 241
D. Dané a poplatky 17 113 48
E. Odpisy a majetku 18 622 410
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 19 50
Il. 1 Trzby z prodeje diouhodobého majetku 20 50
G. fx::ns;é‘é gz:br\; :b?pravny'cn poloZek v provozni oblasti a komplexnich 2 33| 24
V. Ostatni provozni vynosy 26 143 3480
H. Ostatni provozni naklady 27 545 709
- Provozni vysledek hospodafeni 30 3528 1323
N. Nékladové droky 43 652 492
XI. Ostatni finan&ni vynosy 44 438 391
0. Ostatni finanéni naklady 45 3120 1243
. Finanéni vysledek hospodareni 48 -3334 -1344
Q. | Daih z pfijmi za béznou Einnost 49 2 10
Q. 1.: - splatna 50 2 10
#* Vysledek hospodareni za béznou &innost 52 192 -31
- Vysledek hospodareni za u&etni obdobi (+/-) 60 192 -31
e 7V)"sledek hospodareni pred zdanénim . 61 194 -21

NUNT URAD BRNO-VENKOV] T2

| Dorutenc 28 ~02- 2011

osobné:




PRILOHA P VII: VZOR STAVAJICIHO HODNOCENI VYKONNOSTI

TAX-AUDIT KM s.r.o.

Zapis o prubézné konzultaci (kontrolni osvédéeni) ¢. 4/2010

O Subjekt: BEMETA DESIGN s.r.o.
O Téma konzultace:  PribéZna provérka postup(i
O Ovérovatel (konzultant): Ing. Bc. Ludék Jufina
O Metody a techniky: analyza, dotazovani, prohlidka
pisemnosti a zaznamu
O Termin a postup
priprava: 25. 4. 2010
provedeni: 26. 4. 2010

vyhodnoceni, zprava: 26. 4. 2010

Prilohy:
podle textu

Vysledky konzultace: ;

Ukolem byla provérka ucetnich dat a vyhodnoceni situace za 1. ¢tvrtleti 2010.

Provérka dat:

Uroven zpracovani ucetnich dat je nadéle na vysoké trovni.

Povinnosti podle t¢etnich piedpisti jsou plnény. Nové potizeny dlouhodoby majetek
je v€as evidovan a zafazen v evidenci dlouhodobého hmotného majetku. Zuétovaci
vztahy jsou zachyceny spravné a druhové spravné jsou zachyceny i naklady a vynosy.
Spravné je realizovano i Casové rozliSeni nakladd a vynos@, akrualni princip
ucetnictvi je napliovan.

Dokonceno bylo zu¢tovani prodeje ohratiovaciho lisu.

Financni pozice:

Firma vykazuje k 31.3.2010 pribézny zisk 2.225 tis. K& pti obratu 14.195,5 tis. K¢&.
Vykonnost se meziro¢né zvysila o 38 % pfi nardstu pfidané hodnoty o 194 %! Podil
prodejnich nékladi na trzbach se v obdobi sniZil ze 74 % na 63 % a osobnich naklada
222 % na 16 %. Lze konstatovat, Ze firma ma jednak uspéch v zakazkéch a jednak
Uspésn€ realizuje uspornd opatient, kterd se pak také projevuji v dosazeném zisku.

Zlepsily se i ukazatele likvidity, kdy se napf. bézna likvidita zlep$ila na hodnotu 1,99
(a je v doporu€ovaném péasmu). Cisty pracovni kapital ma hodnotu 9.252 tis. K& a
v zésad€é (pfi 30denni obratce) pokryva potiebu financovani fixni hodnoty zasob
(4.732 tis. K&) a pohledavek do splatnosti (5.624 tis. K&). Firma je schopna prodat
nakoupené zboZi do 66 dni, své pohledavky inkasuje v priméru do 42 dnii a své
splatné zavazky hradi v priméru za 39 dnt.

Aktuélni maximélni Givérovy ramec ¢ini 9,3 mil. K& s mozZnosti zvyseni o 2,5 mil. K&.
\ .

Ny

V priloze pripojuji opravenou evidencni kartu leasingu na hydraulicky ohranovaci lis. " ‘

KS v Brné, oddil C, vioZka 47007, provozovna: Prusinovského 850, 664 42 Modfice /1
telefon: 602747794, e-mailova adresa: sid.syt@seznam.cz



PRILOHA P VIII: PRIKLAD ANALYZY V RAMCI IS POHODA

Ekonomické ukazatele Strana 1
BEMETA DESIGN s.r.0. 1C: 26920074 Rok: 2010 Dne: 18.07.2011 Tisk wbranych zéznamd
Predloha sestavy
Ridek Text Skuteénost
1. MAJETKOVA BILANCE
2. Hmotny majetek 6 094 262 47
3 Nehmotny majetek 0.00
4. Finandni Investice 0.00
s, Fixni majetek 6 994 262 47
8. Zésoby 13623 582.10
7. Pohlediviy 401984380
8 Krétkodoby finanZni majetek 0,00
8. Hotovost 539 852 43
10. Obézné prostiedky 18 183 44833
1, Ostatnl aktiva 47177094
12. Aktiva celkem 25649 481,74
13, Kratkodobé 10 124 202,53
14, Diouhodobé zhvazky 11 881 059,50
15, Zévaaky calkem 21685 262,02
16, Jmani, akeiovy kapial 349141590
17. Rezervy tvofené e zaky 0,00
18, Viastni kapital celkem 349141990
18. Ostatni pasiva 472 798 81
20, Pasiva colkem 25 649 481,74
21
22. ZISKY A ZTRATY
23 T 51730 038,38
24, N8 51536 018,10
25. Zisk pred zdandnim 194 020,28
26 Daf z phijmd 1 620,00
27. Zisk po zdanén| 192 400,28
28, Podity na zieku, Cvidendy 0,00
28. Nerozdéleny ziek 192 400,28
0.
3, POMEROVE UKAZATELE
2 Baina likviota 1.80
43 Kritkodob likvidita 045
34, Diouhodobd zadiu2ence! 46 %
35 Podil aktiv na viastnim kapitai 735
36. Mira krytl Grokd 0,30
3r. Rentabitta frieb 0%
8 Rentabidita aktiv 1%
29 Rentabita viastniho kapadiu 8%
40. Primémé dennl tr2ba 14172613
41 Obrat aktiv (gnd) 180,08
42 Obrat cbé2nych prostiedki) (dnd) 128,30
43, Doba obratu zasch - 86,57
44 Primérny poat dnll inkass 2838

Tisk vybranych zaznamd: Datum >= 01,01.2010, Datum <= 31.122010



