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UvVOD

Cilem diplomové prace je vybér budouci strategie MEGAS-P spol. s.r.o. a jeji zhodnoceni
pomoci stanoveni ocCekavané hodnoty podniku v zavislosti na varianté strategie

prosttednictvim vynosové metody diskontovaného volného penézniho toku pro vlastniky.

Stanoveni hodnoty podniku ma mnoho dilezitych funkci. Tato Cinnost se provadi zejména
pii ohodnoceni vyznamnych transakci, jako naptiklad fuze, akvizice, prodej spole¢nosti,
ale také pfi odhadnuti alternativnich podnikatelskych strategii. Tyto strategie se opiraji
o takova rozhodnuti, jako je zavadéni novych vyrobki na trh nebo rozhodnuti o vyznamnych
kapitalovych vydajich. Pro manazery spolecnosti je tedy obecné ocenéni podniku dilezité
pfedevsim pii rozhodovani v oblasti jeho fizeni. Diky zjistovani hodnoty podniku lze také
odhalit mozné rizika, kterd na néj pusobi. Pro stakeholdery je ocenéni podniku neméné
dalezité. Finan¢ni zdravi podniku je klicové zejména pti rozhodovani investori zda investovat
do daného podniku a pii rozhodovani o poskytnuti pijc¢ky spolecnosti pro vétitele. Hlavnim
divodem ocenéni MEGAS-P spol. s.r.o. je ziskani potiebnych podkladii pro rozhodnuti

o budouci strategii této spolecnosti.

V Ceské republice je téma ocenéni podniku stale pom&mé nové, jelikoz se zjistovani hodnoty
podnikii v trznim prostiedi zacalo provadét az po roce 1989. Problematika procesu ocenovani
ma ale v zahrani¢i dlouholetou tradici a Ceska republika se témto zvyklostem snazi
pfibliZovat.

V prvni kapitole je formulovan strategicky plan spole¢nosti MEGAS-P na obdobi
2014 — 2018, ktery je vuvodu zaméfen na zakladni predstaveni spolecnosti, nasledné je
formulovano poslani a vize podniku. Dalsi podkapitoly se zaméfuji na analyzu prostiedi
strategického zdméru pomoci SWOT analyzy, tedy urceni silnych a slabych stranek podniku
a nalezeni prilezitosti a hrozeb ptsobicich na spolecnost. V externi analyze je podrobné
prozkouméano makroprostfedi a mezoprosttedi spole¢nosti, interni analyza je pak zamétena
na oblast managementu, marketingu, inovace, informacni systémy a finan¢ni analyzu.
Vysledky jsou zpracované pomoci matic EFE a IFE. Diky strategické a finan¢ni analyze
podniku je mozné posoudit celkovy stav podniku, jeho schopnost dlouhodobé prezit,
konkuren¢ni silu a postaveni na trhu. V zavéru prvni kapitoly jsou stanoveny dlouhodobé

strategicke cile a strategie k jejich dosazeni.



Ve druhé kapitole je formulovan financni plan spole¢nosti na planované obdobi péti let
nejprve se zohlednénim strategie penetrace trhu a poté strategie rozvoje trhu. Strategie
penetrace trhu zahrnuje hospodaisky vyvoj s dosavadnim konceptem politiky podniku
a Vv pldnovaném obdobi neni realizovana zadnad zasadni investice. Strategie rozvoje trhu
zohlediiuje investici do vykonného vyrobniho stroje, ktery umozni efektivnéjsi vyrobu
kvalitnéjSich produktii. Tato investice ve vysledku spole¢nosti umozni ziskat vyssi trzni podil
zejména na zahrani¢nich trzich a zisk. Finan¢ni plany jsou vytvofeny pomoci softwaru
STRATEX, coz je doplikovy program pro konstrukci a hodnoceni podnikatelského planu
a celkové strategie spole¢nosti. Plany obsahuji vykaz ziskl a ztrat, rozvahu a plan cash-flow.

Je provedena také finan¢ni analyza téchto plant.

Na zacatku treti kapitoly jsou popsany zakladni teoretickd vychodiska procesu ocenovani
podnikii. Pfed vypoctem hodnoty podniku jsou stanoveny vazené naklady vlastniho kapitalu
komplexni stavebnicovou metodou a modelem CAPM pro obé varianty strategie.
V této kapitole je proveden vypocet o¢ekavané hodnoty podniku metodou volného penézniho
toku pro vlastniky rovnéz pro obé budouci strategie. Veskeré vypoCty jsou provedeny
za pomoci softwaru EVALENT, ktery vychadzi ze softwaru MS Excel a dopliuje jej.

V tomto programu existuji ctyii zékladni moduly:
e Modul | — Finan¢ni plan a historie podniku
e Modul Il — Naklady kapitalu
e Modul Il — Podptrné udaje
e Modul IV — Stanoveni trzni hodnoty podniku [12]

Historické i planované finan¢ni udaje je mozné vkladat ve spolupraci s podptirnym systémem

STRATEX.

Jadrem ctvrté kapitoly je zhodnoceni a porovnani vysledki jednotlivych strategii spolecnosti
a odhaleni pfic¢in rozdilnych hodnot podniku v zavislosti na pouzit¢ budouci strategii.

Vysledkem je doporuceni nejvyhodnéjsi budouci strategie spolecnosti.



1. STRATEGICKY PLAN SPOLECNOSTI

Model strategického managementu ptredstavuje proces formulace, implementace a hodnoceni
strategie pro dosazeni pozadovanych cili. Tento pfistup predstavuje prakticky a jasny postup
organizovani a fizeni vSech slozek podniku. Pfi procesu tvorby strategického planu je potieba

zodpoveédét ti dalezité otazky:

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

e Jaké pro to podnik vyuzije prostiedky? [6]

Pro zodpovézeni téchto otdzek je nutné identifikovat vizi, poslani, cile a strategii pro jejich
dosazeni. Formulace téchto Ctyt slozek je doporucenym startovacim bodem sestaveni celého
strategického modelu. Popis soucasné situace zaroven pomiize piedbézné urcit uréité vhodné
budouci strategie podniku. Strategicky management je dynamicky proces, a proto zména

kazdé dilezité komponenty mize znamenat potfebu zmény i vSech ostatnich komponent. [6]

1.1 Zakladni udaje o MEGAS-P spol. s.r.o.

Obchodni jméno: MEGAS-P spol. sr.0.

Pravni forma: spole¢nost s ruenim omezenym
Sidlo spole¢nosti: Zborovska 571/22a, 30101 Plzeii
Identifikacni ¢islo: 252 00 046

Datum vzniku: 14. kvétna 1996

Zakladni kapital: 44000 00,- K¢

Pocet zaméstnancu: 109 [37]



Ptedmét podnikéni:

e Vyroba svaienct a kovovych vypalkl

e Povrchové upravy kovi

e Specializovany maloobchod

e Velkoobchod

e Zprostiedkovani obchodu

e Zprostiedkovani sluzeb

e Inzenyrska ¢innost v investicni vystavbe

e Cinnost podnikatelskych, finanénich, organizaénich a ekonomickych poradct
e Provadéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani

e Kovoobrabécstvi

e Zamecnictvi

¢ Silni¢ni motorova doprava ndkladni — vnitrostatni

e Realitni ¢innost [38]

Spole¢nost MEGAS-P se vénuje strojirenské vyrobé€, kterd je zaméfena na dvé skupiny
produktti — pfesné tvarové vypalky z plechi az do tloustky 0,9 m a svafence do hmotnosti
25 tun. Spolecnost je schopna vyrobit 1 velké svafované konstrukce od mostii a pfistavnich
jetabt, ptes sportovni haly aZ po vyrobu dilli svafecich stroji. Poskytuje také rtzné sluzby,
jako naptiklad povrchova Uprava materiald, strojni paleni, obrabéni nebo doprava. Spole¢nost

nema stalou nabidku vyrobki, specializuje se zejména na zakdzkovou vyrobu. [36]

1.2 Historie spole¢nosti

MEGAS-P spol. s r.0. byla zaloZena v roce 1996 péti vlastniky (Ctyii fyzické osoby a jedna
pravnickd) jako obchodné-inZenyrské spolecnost, kterd plsobila na trhu s nemovitostmi.

Hlavni podnikatelskou ¢innosti bylo zhodnocovani pozemki pro stavebni ucely.

V roce 1998 piesly vSechny obchodni podily podniku na jediného vlastnika — pana Miroslava
Kolafe a ¢innost firmy byla rozsifena o nakup a prodej hutniho materialu. Tato podnikatelska
aktivita se neustale zvySovala, a proto si spolec¢nost v roce 2000 pronajala prostory a nasledné

zde byl zfizen sklad hutniho materidlu v arealu spoleénosti SKODA HOLDING a.s.

V roce 2001 byla zahijena vyroba ptesnych tvarovych vypalkii. Ve stejném roce byla

pronajata i ¢ast vyrobni haly a zakoupen prumyslovy objekt, ktery k této vyrobni hale pfiléha.
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Obé stavby se nachézi v arealu spole¢nosti SKODA HOLDING a.s. Podet zaméstnanci stoupl

ze 14 osob na 23 pro zajisténi plynulé vyroby.

V dalSim roce byl pronajat zbytek vyrobni haly. Tato hala byla nejprve zrekonstruovéana

a nasledné vybavena strojnim a technologickym piislusenstvim.

MEGAS-P spol. s r.0. se z obchodné-inzenyrské spolecnosti stala vyrobnim podnikem v roce
2003. Byl zahgjen ndbor novych zameéstnanci v  dé€lnickych, obchodnich
1 marketingovych profesich. Z toho diivodu vzrostl pocet zaméstnancii na 55 osob. Doslo také

ke zménam na urovni vedoucich pozic ve vSech usecich spole¢nosti.

Podnik se po domluvé se spoleénosti SKODA HOLDING a.s. stal vlastnikem celé vyrobni
haly v roce 2006.

V roce 2010 vzniklo kromé stavajiciho ekonomicko-spravniho, obchodné-technického
a vyrobniho useku i pracovisté zahrani¢niho obchodu, které¢ bylo obsazeno dalSimi odborné

1jazykovée vybavenymi pracovniky a pocet zaméstnanct podniku vzrostl na 86. [36]

1.3 Organizacni struktura

Spole¢nost MEGAS-P méa pravni formu spole¢nost s ru¢enim omezenym, a proto je
nejvyS$im organem spoleCnosti valna hromada. Statutdrnim orgdnem jsou jednatelé
spolecnosti Miroslav Kolaf a Jana Kolafova. Organem, ktery dohliZi na c¢innost jednateld

podniku, je dozor¢i rada,

Spolec¢nost se sklad4a z nékolika oddéleni. Oddé€leni nakupu se zabyva ndkupem materialu
pro vyrobu produkti. Oddé€leni obchodu spolupracuje s jednotlivymi obchodnimi partnery
a snazi se svym zakazniklim ve vSech smérech vyhovét. Plany a dal$i podklady pro vyrobu
sestavuje usek fizeni jakosti. Soucésti tohoto useku jsou mistfi vyroby a délnici. Ekonomicko-
spravni usek se vénuje zpracovani mezd ¢i vydejkami a pfijemkami materidlu na sklad.
V tomto Useku se nachdzi také personalistka, v jejiz kompetenci je péce o stavajici
zamé&stnance a zaroven 1 nabor zaméstnancii novych. Pracovni naplni sektoru zahrani¢niho

obchodu je zejména ziskavani lukrativnich zakdzek v zahranici.

Organizacni struktura podniku je liniova. Kazdy nadiizeny ma jasné piidélené své podiizené
a kazdy podiizeny ma pifesné piidéleného nadiizeného. V podniku jsou zabezpeceny
vertikdlni informaéni toky se zpétnou vazbou, kdy je kazdé pozici pridélena adresna
zodpovédnost. V podniku je samoziejmé vse podiizeno fediteli spoleénosti — Miroslavu
Kolarovi.
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Jednatelé spolecnosti informuji  prostiednictvim firemniho intranetu zaméstnance
0 strategickych cilech, ale 1 o cilech kratkodobych na pravidelnych mésic¢nich poradach
s hlavnim vedenim, vedoucimi jednotlivych odd€leni i mistry vyroby. V kazdém useku
podniku je stanovena osoba, kterd zodpovida za plnéni urCitého projektu. Tato organizacni

struktura funguje bez problém jiz fadu let, bude tedy vyuzivana i v nasledujicich letech. [36]

1.4 Poslani

Poslani spolecnosti je SirSi pojem nez jeji vize. Poslani musi zohlednovat historii spole¢nosti,
jeji schopnosti a vlivy prostfedi. Spravné definované poslani je zékladem pro efektivni
stanoveni cilll a poté formulaci strategie k jejich dosazeni. Musi odpovidat na dvé klicové

otazky:

e Proc firma existuje?

e Jaky je jeji business? [1]

Poslanim spolecnosti MEGAS — P spol. s r. 0. je spolehlivé plnéni vSech pfani svych
obchodnich partneri v oblasti strojirenské vyroby a S$pickového servisu nejmodernéjSich
produkta. Pti vyrobé jsou plnény zakonné ekologické normy a jiné parametry, které jsou dané
zakaznikem. Spole¢nost klade diraz na flexibilitu, stabilitu, kvalitu a inovaci. Diky
kvalifikovanému personalu je podnik schopen kvalitné a odborné zabezpecit vyrobu Sirokého
spektra vyrobki v oblasti zpracovani oceli, stavebniho primyslu ¢i energetiky. MEGAS-P je
specialistou pro vyrobu slozitych svafencl. Organizace vynika zejména svym piistupem
k zakazkam, rychlosti zpracovani, vysokou kvalitou a odpovidajici cenou. Svym zékaznikiim

nabizi kompletni vyrobni servis od zpracovani nabidky az po samotnou realizaci projektu.

1.5 Vize

Vize ptestavuje Cinnosti, které se zamétuji na stanoveni cilii podniku a na urceni zptsobii,
jak téchto cild dosahnout. Je nutné, aby méla vize poZadovanou hloubku a Sitku
pro poskytnuti dostatecnych alternativnich zdroji pro dosaZeni dlouhodobych cili.
Také odrazi pozadavky a postoje stakeholders. Z téchto diivodu je vize obséahlejsi nez poslani

spolecnosti. [9]

Vizi firmy pro obdobi let 2014 — 2018 je zajiSténi riistu trzeb a poskytovani i nadale kvalitni
vyrobky svym tuzemskym a zahrani¢nim zakazniklim. Spole¢nost se bude snaZzit zvySovat
svlj trzni podil, bude rozSifovat své vyrobni ¢innosti a zvySovat pocCet zakazek. Pro posileni

své¢ konkurenceschopnosti spolec¢nost projde dalSimi certifikacnimi procesy a planuje
12



také zvysit spokojenost svych zameéstnancl, prohlubovat a zvySovat jejich kvalifikaci

a vzdélani.

1.5.1 Komponenty vize
Zakaznici

Zékazniky spoleénosti jsou predev§im pravnické osoby strojirenské firmy v Cechach
1 v zahranici, které¢ vyrobené produkty dale zpracovavaji. Béhem let 2014 az 2018 by chtéla
spolecnost ziskat nové zdkazniky a soucasné udrzovat a rozvijet stavajici vztahy s odbérateli

jiz realizovanych projekti.

Zahrani¢ni oddéleni se bude snazit ziskat vynosné zakazky jménem spolecnosti v cizing.
V planovaném obdobi bude podnik v nastoleném trendu expanze na tuzemské i zahrani¢ni
trhy pokraCovat, a tim zvysi stavajici pocet odbérateli. Zakazniky chce oslovit Spickovymi
vyrobky vysoké kvality a technické vyspélosti, zkusSenosti a spolehlivosti. Spolecnost chce

byt také nadéle spolehlivym obchodnim partnerem.

Trh a jeho segmenty

MEGAS-P spol. s r. o. fadime mezi vyznamné spolecnosti na trhu v oblasti strojirenské
vyroby. Spole¢nost plsobi pfedev§im na ¢eském trhu, kde je v tomto oboru pomérné velka
konkurence. Spole¢nost spolupracuje také se zahraniénimi obchodnimi partnery

ze sousedniho Némecka.

Produkt a jeho vyjimecnost

Vyroba podniku je vénovana zejména dvéma skupindm vyrobkd, a to svafencim a piesnym
tvarovym vypalkim z plechid. Spole¢nost nema pevnou nabidku produktil, jedna se predevsim
o zakdzkovou vyrobu. Pro své odbératele zajistuje zejména zpracovani findlnich produkti
(velké kovové konstrukce, svafence), ale i komponenty k dal§imu zpracovani. Obchodnimi
partnery MEGAS-P jsou nejcastéji spolecnosti podnikajici v oboru dopravnich staveb a dalsi
strojirenské a vyrobni podniky. Spolecnost nabizi také kompletaci a servis finalniho produktu
a zabyva se prodejem hutniho materidlu a kovového odpadu, ktery vznikd pii vyrobé
produktid. Mezi poskytované sluzby patii tryskani, frézovani, soustruzeni, déleni materidlu
palenim a doprava. Do budoucnosti podnik planuje rozsitit své vyrobni ¢innosti v souvislosti
s predpokladanym narGstem vyroby vlivem ziskdni novych zakaznikd, ale také chce

investovat do inovace procesii vyroby.
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Technické, technologické a uzitné prednosti produktu

Vyrobni program se zaméii zejména na svafence ruznych velikosti, vypalky z plecha
a povrchovou upravu kovovych materidlii. Spolecnost poskytuje vyrobky technicky vyspélé,
spolehlivé a s moznosti dodéni originalnich néhradnich dilt. Zaroven podnik zajiStuje

generalni opravy a modernizaci dle prani zakaznika, které zvysuji produktivitu zatizeni.

Strategie zaméru

Zamérem spoleCnosti je zvySovat trzby na stavajicich i novych trzich. Trzby budou
zvySovany pomoci rostoucich objemti produkce diky perspektivnim produktim. Pro jejich
vyrobu chce spole¢nost trvale vytvéret adekvatni hmotné a personédlni podminky tak, aby byl
proces vyroby flexibilni a mohl neustdle plynule reagovat na pozadavky zakaznikl
a prirozen¢ tak posilovat postaveni spolecnosti na trhu. Spole¢nost ma také v planu

dlouhodob¢ stabilizovat svoji finan¢ni situaci.

Vefejnd image

Spole¢nost je svymi zdkazniky vnimana jako velmi perspektivni obchodni partner, se kterym
chtéji 1 nadéale udrzovat obchodni vztahy. Podnik si za dobu své existence vydobyl dobré
jméno diky vysoké kvalit¢ vyrobkl a spolehlivosti, kterou dokazuje plnénim obchodnich
podminek. Pfi¢inou miiZze byt i to, Ze je podnik drzitelem fady certifikaci a chce i nadéle
prochazet dalSimi certifikacnimi procesy. V nastaveném reZimu podnik bude pokracovat

a bude tak rozvijet svou dobrou image.

Socialni koncepce

Pro vyrobu konkurenceschopnych produktl provadi spole¢nost pravidelna Skoleni svych
zam&stnanci a dbad také na jejich bezpecnost a ochranu zdravi pii praci. Podnik chce

v budoucnosti dosdhnout rozSiteni svych vyrobnich moznosti, a proto bude nutné,

aby zvysoval 1 nadale kvalifikaci svych zamé&stnanct.

1.6 Analyza prostredi

Analyza prostfedi podniku slouzi k otestovani vnitiniho a vngj$iho prostfedi spolecnosti.
Diky této analyze muizeme zjistit, ¢im je podnik ovliviiovan a ohroZovan. DéEli se na dvé

samostatné ¢asti — interni a externi analyzu, z kterych jsou vyvozeny zavéry a doporuceni.
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1.6.1 Externi analyza

Externi analyza se sklada z analyzy makroprostiedi a mezoprostfedi. Makroprostiedi je
prostiedim existujicim nezavisle na spolecnosti. Jeho faktory nemtze podnik ovlivnit, jsou
tedy na spolecnosti nezavislé. Mezoprostiedi mize podnik ovlivnit riznymi marketingovymi

nastroji. Vysledkem externi analyzy je seznam pfilezitosti a hrozeb.

Analvyza makroprostiedi

V této Casti je podrobné rozebrano makroprostfedi, které ovliviiuje fungovani podniku,

konkrétn¢ legislativa, ekonomika, technologie, ekologie a politika.

Legislativa

Stejné jako vSechny ostatni podnikatelské subjekty, tak i MEGAS-P spol. s r.o. je ovlivnéna
zakony a normami Ceské republiky. Je nutné zjistovat platné zakony a nafizeni, které maji
vliv na podnikatelsky zamér spole¢nosti. Mezi zékladni pravni normy, které je spole¢nost
povinna dodrZovat, patii Obchodni zakonik, ktery identifikuje jeji pravni formu podnikani
a cinnost. Mezi dalsi patfi Obcansky zdkonik, Zakon o Ucetnictvi, dafiové zdkony, zdkonik
prace a rizné ekologické zdkony. Na vysledek hospodateni spole¢nosti ma vliv také sazba

dan¢ z ptijmi. Firma se musi také fidit smérnicemi Evropské unie.

Jedna z poslednich vyznamnych zmén, kterd ovlivnila nejen provoz spole¢nosti MEGAS-P,
byla zména dafiovych a pojistnych zakontl. Tuto zménu podepsal prezident Ceské republiky
k 21. 12. 2012 v souvislosti se snizovanim schodku vetejného rozpoctu. Zasadni zmeénou byl
rist obou sazeb DPH. Sazby vzrostly o jeden procentni bod, tedy na 15% a 21%. Jelikoz
zakazniky spolecnosti jsou dal§i podniky, ktefi jsou také platci DPH, nema na firmu

MEGAS-P zména DPH znatelny dopad. [30]

1. 1. 2014 vstoupil v platnost novy obcansky zdkonik, zdkon o obchodnich korporacich
a v platnost v tomto roce vstoupi pravdépodobné také novy zakon o vefejnych rejstiicich
(v soucasné dob¢ ceka na podpis prezidentem republiky). Uvedené predpisy pfinesou
podstatné zmény do pravniho rezimu obchodnich spole¢nosti v Ceské republice. Doslo
napiiklad ke sniZeni zdkladniho kapitdlu, ke zméndm v pfevoditelnosti obchodnich podila
nebo povinnost zvefejiovani udajii o spoletnosti na webovych strankach. Zadna z téchto

uprav ale spole¢nost MEGAS-P z4sadnim zplisobem neovlivni. [35]

Budouci tendenci v Ceské republice je, ze se legislativa bude vice fidit natizenim Evropské

unie. V ramci jeji kompetence se budou jednotlivé zdkony harmonizovat tak, aby jejich znéni
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bylo platné v celé Evropské unii. Tim dojde postupné ke zjednoduSeni podminek v podnikani
a obchodu. Zjednoduseni legislativy v Evropské unii tedy vede k podpofe obchodnich aktivit
a zlehCuje exportovani vyrobkll v ramci Evropské unie. Zaroven dochéazi ke snizeni
pfipadnych nékladd spojenych s analyzovdnim riznych legislativnich podminek

v jednotlivych zemich. Také to podporuje napliovani strategického cile zvySovani trzeb.

Ekonomika

vvvvvv

inflaci, ménovy kurz CZK/EUR a turokové sazby. Ve svété doslo v poslednich letech
ke dvéma krizim. Prvni krize byla finanéni (bankovni), ktera zacala v USA padem velkych
bankovnich ustavi. Tato krize byla zpiisobena tzv. bublinou na trhu s realitami. Krize poté
ptesla i do Evropy a zptsobila recesi a utlumeni investicnich aktivit. Druha krize, ktera ptisla
v nedavné dobé¢, je oznaCovana jako dluhova a tyka se predevsim Evropy. Tato krize zacala
finanénimi problémy Recka a poté se projevila v mensi mife i v dalsich zemich Evropské
unie. Ob¢ krize stdle jeSt¢ doznivaji, a proto je tézké pfesné stanovit vyvoj

makroekonomickych ukazatelti.

Spole¢nost je svym zaméfenim zavisld na investiéni Cinnosti predevSim ostatnich
podnikatelskych subjekti. Pokud necht&ji ostatni spoleCnosti rozvijet své podnikatelské
¢innosti, sniZzuje se poptavka po vyrobcich podniku, ubyvéa zakazek a klesaji trzby. Pokud
by krize pokracovala a prohlubovala se, hrozi utlumeni investi¢ni ¢innosti podniki a mohlo

by tak dojit k ohroZeni naplnéni strategického planu.

Hlavni ukazatele jsou predikovany riznymi instituty. Pro Ucel této prace je vyuZito Udajh
Ministerstva financi Ceské republiky. Fiskalni vyhled Ceské republiky je Ministerstvem
financi poskytovan pravidelné v pololetnich intervalech a posledni byl zvefejnén na konci
ledna roku 2014. Sloupce pro rok 2012 a 2013 uvadi skute¢né hodnoty, sloupce pro roky

2014 az 2015 uvadi soucasny vyhled a prognozu.
Tabulka 1 - Fiskalni vyhled Ceské republiky

2012 2013 2014 2015
HDP (riist v %) -1,0 -14 1,4 2,0
Inflace (rast v %) 3,3 14 1,0 2,4
Ménovy kurs CZK/EUR 25,1 26,0 27,3 27,2
Dlouhodobé trokové sazby (% p.a.) 2,8 2,1 2,4 2,5
Zdroj: [23]
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Hruby domaci produkt je zakladnim makroekonomickym ukazatelem. Vyvoj HDP odrazi rist
trzeb podnikil a ve svém dusledku zpravidla i ziskovost podnikéi na domacim trhu. Cim je
jeho riist vétsi, tim je situace piiznivéjsi a naopak. Do roku 2013 jeho tempo klesa, Ceska
republika dokonce vstoupila do recese (stav, kdy dojde k poklesu HDP ve dvou po sobé¢
jdoucich ctvrtleti). Riziko pro predikované hodnoty lezi zejména ve vnéjSim prostiedi.
Otevienou malou c¢eskou ekonomiku muze ovlivnit situace s vladnimi dluhopisy zemi
Evropské unie, jelikoz jejich naristajici vynos zdrazuje financovani dluhové sluzby
a neumérné ,,zdrazuje* financovani provozu stati. Propad HDP je také z divodu snahy vlady
o konsolidaci vetejnych financi, v jejimz duasledku se snizila vladni spotieba. Spolecné

s poklesem spotifeby domacnosti, ktera byla stabilizujici slozkou HDP, doslo k jeho propadu.

Scénar ristu HDP pocita predevsim s obnovenim investi¢nich aktivit spole¢nosti. [24]

Podle aktualnich dat Ceského statistického tifadu se v ozivovani ekonomické aktivity zacalo
jiz ve tetim ctvrtleti roku2013. Presto se ale HDP za cely rok 2013 snizilo celkem o 1,4 %.
V leto$nim roce by ekonomika mohla vzrist o 1,4 % diky kladném piispévku domaci
poptavky a zahrani¢niho obchodu. V roce 2015 by se rist HDP mohl zrychlit az na 2,0 %.
[23]

Inflace je po HDP dal$im velmi vyznamnym ukazatelem. V Ceské republice se o inflaci stara
predev§im Ceska narodni banka (CNB), ktera stanovuje inflaéni politiku a pfipravuje
prognozy jejiho vyvoje. V roce 2013 vzrostla inflace az na 3,3%. K tomuto skokovému
navySeni doslo v disledku zmény nepifimych dani, zejména DPH. Po roce 2013 by m¢éla

inflace podle prognéz zacit pomalu klesat. [23]

Ceské narodni bance se dlouhodobé daii plnit své inflaéni cile a pysni se vysokou
kredibilitou. Rok 2014 by se mél vyznafovat velmi nizkou inflaci navzdory oslabovani
koruny vlivem devizovych intervenci Ceské narodni banky v poslednich letech. Béhem
celého roku 2014 by mély administrativni vlivy, jako pokles cen elektfiny, pilisobit
protiinflané. Mira inflace by tak tento rok mohla dosédhnout 1,0 %. V roce 2015 by se rist
spotiebitelskych cen mohl zrychlit na 2,4 % v souvislosti se zpozdénym plisobenim oslabené

koruny a s ozivenim ekonomiky. [23]
Pro spolecnost je dulezity také meénovy kurz, jelikoz c¢ast jejich trzeb je realizovano
na zahrani¢nich trzich. Pokud by doslo k radikélnimu posileni ¢eské koruny vici euru, miize

to znamenat velké snizeni trzeb. Naklady jsou vétSinou vedeny v korunéch,

proto by v tomto piipad¢ nedoslo k jejich zdsadnimu sniZeni.
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Z tabulky ¢. 1 mazeme vidét postupné oslabovani koruny, coz znamena vyhodu pro ceské
exportéry, ktefi za své zbozi dostanou vice korun. Oslabujici kurz koruny je pro tuzemskou
ekonomiku spiSe dobrou zpravou. Vyvoj ménového kurzu je také vyhodny pro spolecnost
MEGAS-P, jelikoz by do budoucna chtéla ziskat dalsi zakazniky z Evropské unie. VSechny
vyrobni materialy navic pochézi z Ceské republiky, podnik se tedy nemusi obavat negativniho
vlivu oslabené koruny na import ze zahrani¢i. ZvySovani ménového kurzu je vSak rizikem
pro inflaci, kterd se v roce 2015 mirn¢ zvySuje mimo jiné i z tohoto diivodu. Za ménovou

politiku také zodpovida Ceska narodni banka.

Urokové sazby jsou v soucasné dobé& velmi nizké, jelikoz se centralni banky po celém svétd
snazi obnovit investicni aktivitu. Nizké sazby snizuji ndklady na investice a podporuji
podniky k financovani své ¢innosti tvéry. Na spole¢nosti ma toto jednani pozitivni dopad,
jelikoz maji k dispozici vice volnych prostfedktl k investovani. Vysoké sazby troki zvysuji
naklady na investice a zplUsobuji zamrznuti trhu uvérd. Rizikem dlouhodobé nizkych
urokovych sazeb je roztoCeni inflacni spirdly a nartst inflace. Ministerstvo financi ptesto

pocitd s dlouhodobé nizkymi 10-ti letymi urokovymi sazbami.

Technologie

VSechny vyrobni spole¢nosti uplatiiuji vyrobni procesy, které jsou fizené pocitacem. Nejvetsi
vyzvou bude bezpec¢nost automatizovanych a informacnich systémd, protoZe jejich selhani
muze znamenat velmi zavazny problém. Dilezité je také ukladani velkého mnozstvi dat,
jelikoz firmy potiebuji evidovat udaje o zakaznicich, zaméstnancich, vyrobcich, atd. Interni

data ptedstavuji i cennou slozku know-how podniku.

V budoucnu miizeme ocekavat budovani dalSich védecko-vyzkumnych center zejména
ve spolupraci soukromé a akademické sféry, ktera mohou byt spolufinancovana i dotacnimi
programy. Centra mohou pfedstavovat vyznamny zdroj inovaci, novych vyrobnich postupii
a technologii. Spoluprace s akademickou sférou umoziiuje navazovat kontakty s nadanymi
studenty jiz v priibéhu jejich studia a ti nejlepsi mohou ziskat ve spolecnosti stdz. Diky tomu
je také mozné oslovit perspektivni potencidlni zaméstnance jesté pred dokoncenim jejich
studia. Tito nadani studenti s novymi napady mohou vést spolecnost k lepSim vysledkim,
diky kterym muze firma uSetfit. Inovativni vyrobky udrzuji konkurenceschopnost podniku

a napomahaji k naplnéni cile zvySovani trzeb.
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Ekologie

V soucasné dob¢ je velky tlak na ochranu Zivotniho prostiedi. Vlady ve vSech zemich
zptisiuji legislativu v rdmci ekologické vyroby a podniky musi dodrzovat napf. limity
pro vypousténi oxidu uhlic¢itého, provadi se kontrola emisi apod. Spolecnost dodrzuje
veSkerou platnou legislativu tykajici se ochrany zivotniho prostiedi. Pro naplnéni
této legislativy jsou stanoveny rtizné smérnice, které jsou pii vyrobé¢ piesné dodrzovany
(naptf. smérnice o nakladdni s odpady nebo s nebezpeénymi chemickymi latkami).
Vnitropodnikové smérnice musi byt pravideln¢ aktualizovany, aby byl zajistén soulad

s aktudlnimi zménami statni legislativy.

Politika

Politickd stabilita je dulezitym aspektem, jelikoz uzavirané kontrakty maji velky financni
objem a &ast dodavek také sméfuje do zahrani¢i. Objem dodavek za hranice Ceské republiky
by se mél navic v budoucnu zvySovat. Politicka situace, 1 pfes turbulence v poslednich letech,
zUstava stabilni a neohrozuje tak aktivity spolecnosti. Evropsky trh se stile vice otevira
a stava se zahrani¢nim spole¢nostem piistupnéjsi. Na kazdém trhu ale hrozi vétsi ¢1 mensi
rizika vzhledem Kk politickému vyvoji jednotlivych statd. Muze naptiklad dojit k zavedeni
protekcionistickych opatteni nebo riznych cel ve snaze ochrénit tamni trh, které mohou
podnikani zna¢né ovlivnit. Pokud by k takovym opatienim doslo, mohlo by byt ohroZeno
naplnéni strategického planu podniku. Z tohoto divodu by se méla situace v téchto zemich

pravidelné sledovat a monitorovat, zda v budoucnu nehrozi politicke riziko.

Spolecnost by chtéla ziskat dal§i zdkazniky zejména z Némecka, Rakouska a Slovenska.

V téchto zemich ale zatim nehrozi zadné nebezpeci v oblasti jejich politiky.

Analvza mezoprostiredi

Mezoprostiedi je blizkym okolim spole€nosti, které miiZe alesponi Caste€né ovlivnit.

Zakaznici

Odbérateli podniku MEGAS-P jsou predevSsim velké stavebni spolecnosti, které jsou
nejziskovéjsi, z diivodu zakazek na obrovské svafence v podobé naptiklad kovovych
konstrukci mostii nebo rtiznych hal. Odvétvi stavebnictvi v Ceské republice jiz od roku 2008
prochazi krizi. Tento segment suzuje ekonomické recese a nedostatek statnich 1 soukromych

zakazek. Za pokles vyroby muze podle stavaiii dopad ekonomické krize, ktery snizil objem
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novych zakazek a nejvice oslabil vefejné dopravni investice, situaci vSak podle nich vyrazné
zhorSuje také nejasna koncepce stavebniho oboru. Dochazi k dramatickému poklesu zasoby
prace ve vefejném sektoru, byla fakticky zmrazena ptiprava velkych infrastrukturnich staveb,
neni zajiSténo financovani akci spolufinancovanych Evropskou unii. Tuzemska stavebni
produkce rostla nepftetrzité od roku 2004 az do roku 2008, kdy dosahla objemu 548 miliard
korun. Od té doby vS8ak uZ jen klesa a za rok 2012 skon¢ila na ¢isle 440 miliard, tedy o pétinu
niz nez pred Ctyfmi lety. [28]

Obrizek 1 - Stavebni produkce v letech 2004 — 2012 v Ceské republice

STAVEBNI PRODUKCE - PROPAD OD ROKU 2008
kumulativné 276,8 mld. Ké

47,5 5209 488,7 464,0 440,0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 1011 2012

Zdroj: [28]

Stavebnim firmam klesaji obraty i zisky, pokles zaméstnancti v uvedeném sektoru cini
za posledni dva roky 10%. To vyplyva z analytické studie Stavebnictvi, kterou zvetejnila
poradenska spolecnost Bisnode. V ramci hodnocené skupiny 81 stavebnich spolecnosti
se trzby v letech 2010 az 2012 snizily o 18,5% a zisk se propadl o témét 35 %. Aktudlni
vysledky zvefejnéné Ceskym statistickym ufadem vykazuji pokles stavebni produkce
za prvnich Sest mé&sict roku 2013, coZ je jednim z nejrychlejsich temp od vzniku Ceské
republiky. Vykon stavebnictvi se za prvni pololeti propadl az o 12,7%, produkce pozemniho
stavitelstvi se snizila o 12,4% a inZenyrské stavitelstvi zaznamenalo meziro¢ni pokles
produkce o 13,4 %. Na rok 2014 je planovano n¢kolik velkych stavebnich projekti,

které by mohly stavebnictvi alespofi v malé mife pomoci. Na oziveni ¢eského stavebnictvi
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se bude podilet také stat investicemi do infrastruktury a vétSich dopravnich projekth.

Do budoucna se ale s ristem ziskovosti v tomto sektoru pfili§ nepocita. [29]

Z této analyzy vyplyva, ze by se spolecnost MEGAS-P méla zaméfit na ziskavani zakazek
od stavebnich podnikii zejména ze zahrani¢i — Vv Némecku, Rakousku a Slovensku,

kde mé vykon stavebniho 1 strojirenského priimyslu tendenci riist.

Neméné dulezitymi zékazniky spolenosti jsou vyrobni podniky. Podle dat Ceského
statistického tfadu béhem lofiského roku primyslova produkce mezirocné vzrostla o 0,5%
a hodnota novych zakazek byla vyssi o 4,3%. Jesté v roce 2012 ptfitom pramyslova vyroba
klesla 0 1,2%. Za loniskym ristem primyslu stala v prvni fadé vyroba kovovych konstrukci
a kovodélnych vyrobki, motorovych vozidel, strojii a zafizeni. Primyslovym podnikiim
se dafilo také diky vyssi poptavce z ciziny. Nové zakazky ze zahranici se meziro¢né zvysily
0 5,8%, z tuzemska jen o 1,5%. Analytici pfednich ¢eskych bank se shoduji v nazoru, ze ma

strojirensky priimysl velkou Sanci pokracovat v pozitivnim riistovém trendu i v dalSich letech.

[17]

Prognézy ristu strojirenského primyslu plati také pro Némecko, Rakousko,
ale 1 Slovensko. Spolecnost MEGAS-P ma v téchto segmentech do budoucna Siroké

uplatnéni.

Némecky primysl prokazuje znamky rastu od svého nejhlubsiho propadu na ptelomu roku
2012 a 2013. Pro rok 2014 se ocekava vyrazné oziveni a meziro¢ni rust az o 4%.
Ve stavebnictvi lze oCekavat v piistim roce nartist o vice nez 2 %. Progndzy na nasledujici

roky pocitaji s dalSim nartstem. [14]

V Rakousku mé nejvétsi podil na celkovém obratu primyslu strojirensky pramysl. DalSim
primyslovym odvétvim s velkym vyznamem je stavebnictvi. Po poklesu pramyslové
produkce v dusledku finan¢ni a hospodarské krize v roce 2011 dochazi od roku 2013

K vyraznému rustu, ktery je predikovan i na nadchazejici obdobi. [26]

Slovensko oc¢ekava zrychleni ekonomického riistu na dalsi roky v trovni okolo 2% az 3,5%.
Na ristu ekonomiky by se mél velkou mérou podilet strojirensky primysl. Také slovenské
stavebnictvi ¢eka v roce 2014 i 2015 oziveni. V soucasnosti na Slovensku v tomto ohledu
chybi dostatek zakazek. To by se ovSem mélo zménit diky tendrim vlady na velké projekty
Vv oblasti dopravni infrastruktury. Odvétvi by mély pomoci statni zakazky. Vyplyva
to z prizkumu mezi stavebnimi firmami, ktery uskutecnila ¢eska analyticka spolecnost CEEC

Research. [15] [27]
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MEGAS-P se snazi o diverzifikaci portfolia zakaznikd. Existuji dvé geografické skupiny
zakazniki. Prvni vétsi skupinu tvoii trhy v Ceské republice. Domaci trh predstavuje 94% &ast
z celkovych trhi spolecnosti. Druhou oblasti je némecky trh, ktery tvoii pouze zbyvajicich
6%. Hlavnim némeckym odbératelem je spolecnost MAX STREICHER GmbH & Co. KG aA
se sidlem v Deggendorfu, ktera odebira od podniku MEGAS-P velké svafence, ale 1 mensi
vypalky z kovl. Tato spolec¢nost je velmi spolehlivym a loajalnim zédkaznikem MEGAS-P,
proto by méla firma udrzovat nadale obchodni vztahy. Reference podniku MAX
STREICHER by mohly prohloubit povédomi o spole¢nosti MEGAS-P v Némecku,
coz by bylo pfinosem pifi dals$im pronikani na tento zahrani¢ni trh a snadnéji

by se tak ziskavaly zakazky u ostatnich némeckych firem. [36]

Cilem spolecnosti je zvysit své trzby. Toto chce realizovat zejména diky rostoucimu podilu
svych vyrobkl predevsim v zahrani¢i. Jako nejperspektivnéjsi se jevi némecky a do budoucna
také rakousky a slovensky trh, kde je vysoka poptavka po produktech spolecnosti

a je zde velky potencial.

Na celkovych trzbach se ale podili zejména doméci trh. Zakazniky spole¢nosti jsou predevsim

Ceské pravnické spolecnosti.

NejvyznamnéjS$imi odbérateli jsou podniky:

Obrazek 2 - Odbératelé spole¢nosti v Ceské republice

Odbératelé

m SKODAPOWER s.r.0.

7,8%

m SKODAMACHINE TOOL a.s.
m SKODATVC s.r.o.
3,2% BSMPCZ, a. s.
B EUROVIACGS, as.
72% ™ETD TRANSFORMATORY a.s.
W DRUSO spol. s.r.o.
6,9% B NOTEZA, spol. s.r.o.

Lubenecké strojirny a.s.

2,9% 6,7% ¥ BRUSHSEM s.r.0.

Ostatni

Zdroj: Viastni zpracovani dle [36]
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Tyto firmy tla¢i na sniZzeni ceny nabizenych vyrobkl. Vzhledem k tomu, Ze je v soucasné
dobé¢ obor strojirenstvi zadouci, mizeme do budoucnosti predpokladat zvysujici se celkovy
pocet odbératelt. Dal§im negativnim a ocekdvanym faktorem je neustdly rast jejich

vyjednavaci sily.

Konkurence

V Ceské republice se strojirenskou vyrobou zabyva velky podet podnikd. V rdamci analyzy
konkurence se zamé&fuji pouze na spoleénosti, které maji vyrobu v Ceské republice. V Ceské
republice samoziejme existuji i dalsi firmy, které disponuji stejnymi vyrobky jako spole¢nost

MEGAS-P, ale jsou vyrabény v zahrani¢i. Tyto podniky nepovazujeme za ptimé konkurenty.

Nejveétsi konkurenci podniku je spole€nost P-TECHNIK s.r.o., ktera nabizi stejné produkty
a ma 700 zaméstnanct. Tato firma neptisobi pouze v Ceské republice, ale své obchodni
pobocky ma také v Rumunsku, Slovensku a Némecku. Mezi dalsi velké konkurenty podniku

patii KARLA spol. s r.0. a Marston-CZ s.r.0. [31]

Na trhu tedy existuje nékolik dobfe zavedenych podnikd. Trh je tak téméef rovnomeérné
rozdélen mezi tyto spole¢nosti a neni zde jednoznacny vidce, ktery by ovladal vétSinu trhu.
Takové prosttedi nuti spole¢nosti k neustadlému zlepSovani svych produkti a vyrobnich
postuptll, efektivnimu pouzivani marketingovych sil a v koneéném dusledku miize vést
1 ke sniZovani koncovych cen pro zédkaznika. Pokud by se konkurencni boj zacal vyostfovat,
nekteré firmy by zacaly val¢it a masivné sniZovat ceny za ucelem ovladnuti trhu a vytlaceni
ostatnich konkurentli, mize to vést az k poklesu rentability celého oboru. Tim by doslo
ke sniZzeni obchodni marze a tak i hospodaiského vysledku spole¢nosti, coz muze ovlivnit

naplnéni strategického cile zvySeni trzeb.

Novi konkurenti

V tomto segmentu trhu existuji strukturalni bariéry, které zt€zuji vstup novych firem na trh.
Jsou to pfedev§im velmi vysoké néklady na postaveni nebo pronajmuti vyrobni haly, potizeni
strojii a zafizeni. Zabezpecit vSe potiebné zaroven trva dlouhou dobu. Konkuren¢ni vyhoda
v segmentu je tvoiena zejména pouzivanim nejlepSich technologii a efektivnich procest

vyroby. To vSe je ale také znacné finan¢né nakladné.

Hrozba novych konkurentli spolecnosti pro ndasledujici obdobi by mohla pfijit spise

ze zahrani¢i. Hlavnim diivodem je schopnost nékterych zahrani¢nich producentti vyrabét
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produkty pfi nizSich vyrobnich nédkladech, kterych dosahuji ptredev§im diky velmi levné

pracovni sile, nizsi kvalité vyrobnich surovin a tedy 1 nizké kvalit€ vyslednych produkta.

Dodavatelé

Od dodavateli je potieba zajistit vcasné dodavky materidlu v pozadované kvalité

za rozumnou cenu. Dlouholeté a vzajemné vyhodné spoluprace se svymi hlavnimi dodavateli

y~r

si spolecnost vazi a 1 nadale s témito firmami udrzuje kladné obchodni vztahy.

Obrazek 3 - Dodavatelé spole¢nosti

Dodavatelé

19% 15,90% B Trinecké zelezarny a.s.
B Arcelor Mittal Ostrava a.s.
7,20% 13,90% ™ FERROS PRAHA s.r.0.

B Union Ocel s.r.o.

W Universal Ocel spol. s r.o.

8,60% ® Ferona, a.s.

M PLZENSKA HUTNI s.r.0.
12,80%
6,70% M Kenox spol. s r.o.

7,80% 8,10% Ostatni

Zdroj: Viastni zpracovani dle [36]

Uvedeni hlavni dodavatelé¢ spole¢nosti MEGAS-P disponuji podobnym sortimentem

materialu, ktery od nich podnik odebira.

Jak jiz bylo zminéno, Cesky primysl ma momentalné rostouci tendenci a s jeho rlstem
se do budoucna pocitd i nadale, vyjimkou neni ani primysl hutni. Vyroba surového zeleza
se v tuzemskych hutich v roce 2013 mezirocné zvysila o 2,7%. Surové oceli huté vyrobily
o 1,6 % meziro¢né vice. Oborova asociace Hutnictvi Zeleza ocekava pro rok 2014 mirny rust
domaéci produkce. V roce 2013 se dafilo i obéma nejvétsim hutnim spole¢nostem v Cesku —
spolecnosti Arcelor Mittal Ostrava a.s. a Tfineckym Zelezarndm a.s. Oba podniky znacné
zvySily vyrobu surového Zeleza a oceli. Podnik FERROS PRAHA s.r.o. v soucasné dobé

piijimé nové pracovniky k palicim strojim a do skladu, nebot’ ve stdvajici sestavé nelze
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zajistit nartstajici objem obchodu. I dalsi dodavatelé¢ podniku MEGAS-P maji stabilni kladny
vyvoj hospodareni. [13] [32]

S uvedenymi podniky mé spole¢nost MEGAS-P uzaviené dlouhodobé oboustrann¢ vyhodné
kontrakty. Dlouholetd zkuSenost potvrzuje spolehlivost dodavek. Ze stavajici
a budouci financ¢ni situace zminénych dodavateli 1ze usuzovat, ze dodavky materialu budou

nadale kvalitni, v¢asné a s pfiznivou smluvni cenou.

Substituty

V této oblasti podnikani se substituty nevyskytuji. Za substitut mizeme povazovat pouze
stejny produkt jiné firmy, ktera jej nabizi levné&ji, s vyssi kvalitou a doprovodnymi sluzbami
neZz poskytuje MEGAS-P spol. s r.o. Spole¢nost by proto méla sledovat nové trendy

a technologie v tomto oboru, aby oproti konkuren¢nim firmam neztistavala pozadu.

1.6.2 Hodnoceni externi analyzy

Na zakladé vysledkl externi analyzy lze stanovit hlavni ptilezitosti (Opportunities) a hrozby
(Threats) podniku. Ptilezitost je takovy externi faktor, ktery pro spolecnost znamena zlepSeni

celkové pozice na trhu. Hrozbou je kazda nepfizniva situace, ktera pozici podniku ohrozuje.
Prilezitosti
Béhem lofiského roku vzrostla primyslova produkce a strojirensky primysl by mél

pokracovat v pozitivnim ristovém trendu i v dalSich letech. ZvySuji se 1 pocty novych

zakazek ze zahranidi i z tuzemska.

Legislativa Ceské republiky ohledné podnikani se do budoucna zagne vice fidit nafizenimi
Evropské unie. Jednotlivé zdkony se budou harmonizovat tak, aby jejich znéni bylo platné
v celé Evropské unii, a tim dojde ke zjednoduSeni podminek v podnikdni a obchodu,

k podpote obchodnich aktivit a zlehceni exportu v ramci Evropské unie.

V soucasnosti se projevuje také rist ménového kurzu CZK/EUR, tedy dochéazi k postupnému
oslabovani koruny, coZ znamena vyhodu pro ¢eské exportéry, ktefi za své zbozi dostanou vice
korun. Pro spole¢nost MEGAS-P je vyvoj ménového kurzu i pldnované zmény legislativy

vyhodné, jelikoZ by do budoucna chtéla ziskat dal$i zdkazniky z Evropské unie.
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Hrozby

V soucasné dobé je velky tlak na zptisnéni legislativy tykajici se ochrany zivotniho prostiedi
a vlady ve vSech zemich se snazi nutit vyrobni podniky, aby vyrabély ekologicky.
Vnitropodnikové smérnice musi byt pravidelné¢ aktualizovany, aby byl pfipadné zajistén

soulad s aktualnimi zménami statni legislativy.

Zasadnimi odbérateli podniku MEGAS-P jsou piedevs§im velké stavebni spolecnosti. Odvétvi
stavebnictvi v Ceské republice ale jiz nékolik let prochazi krizi a suzuje jej ekonomicka

recese a nedostatek statnich i soukromych zakazek.

Na trhu existuje n¢kolik dobfe zavedenych podniki, které se zabyvaji vyrobou objemnych
svafencu a vypalkl z kovil. Trh je téméf rovnomérné rozdélen mezi tyto spolecnosti a takové
prostfedi nuti podniky k neustdlému zlepSovani svych produkti a vyrobnich postupt,
ale 1 ke snizovani cen vyrobkd. Pokud by nékteré firmy zacaly masivné sniZzovat ceny

za Ucelem ovladnuti trhu, mohlo by tak dojit k vytlaceni ostatnich konkurentt.

Diky hodnoceni externi analyzy je mozné urcit, jaky vliv ma externi prostfedi na vizi, cile
a strategii podniku. K tomu slouzi tzv. matice EFE (External Forces Evaluation),
kterd vyhodnocuje citlivost strategického zaméru na externi prostfedi. Nejprve je stanoveno
celkem 6 externich faktor — 3 pfileZitosti a 3 hrozby. Kazdému faktoru je poté pfifazena vaha
v rozsahu 0 az 1 podle jejich diilezitosti, suma vSech vah se rovné 1. Tyto faktory jsou poté

ohodnoceny stupném vlivu na strategii takto:
4 — nejvyssi

3 — nadprimérny

2 — stiedni

1 — nizky vliv [9]
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Tabulka 2 - Matice EFE

PrileZitosti Vaha | Stupei vlivu | VaZeny priumér
Rast praimyslové produkce 0,20 4 0,80
Zjednoduseni legislativy v Evropské unii 0,10 1 0,10
Oslabovani koruny vuci euru 0,20 3 0,60
Hrozby

Zmeény legislativy v oblasti Zivotniho prostiedi 0,10 1 0,10
Krize ve stavebnictvi 0,20 3 0,60
Cenova valka napfic trhem 0,20 2 0,40
Celkem 1,00 2,60

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkovy vazeny primér muize vyjit v rozmezi 1 az 4. Nejlepsi hodnoceni piedstavuje hodnota
4, nejhor§im hodnocenim je hodnota 1. Celkovy vazeny primér MEGAS-P spol. s.r.o. je 2,60,
coz vyjadiuje stfedni citlivost strategického zaméru spolecnosti na hrozby a prilezitosti

externiho prostiedi. [18]

1.6.3 Interni analyza

Management

Spolecnost mé dlouholetou tradici a z plivodn€ malé firmy, ktera se zabyvala realitni ¢innosti,
se vypracovala na strojirensky podnik se 109 zaméstnanci. Management firmy v soufasné
dobé tvoii dva jednatelé a étyfi vedouci jednotlivych oddé&leni. Reditelem je jeden z jednateltt
spolecnosti. Tento feditel ma na starosti mimo jiné i organizovani, planovani a vedeni lidi
v podniku. Spolecnost je rozdélena na Ctyfi oddéleni — vyrobni usek, obchodné-technicky
usek, ekonomicko-spravni tUsek a zahranicni usek. Kazdé odd€leni ma svého vedouciho
a za kazdou sménu odpovidéa jeden hlavni mistr vyroby. Na vedouci oddé€leni jsou kladeny
vysoké naroky na jejich odbornost. Ve spolecnosti jsou déle vedouci skladu, skladnici, délnici
a fidi¢i. Nové kvalitni zaméstnance hleda personalista spole¢nosti. Tito zaméstnanci jsou pak
zauceni na svou budouci pozici. Soucésti personalniho fizeni jsou také pravidelna Skoleni

zameéstnancu.

Zpusob vedeni odpovida liniové organiza¢ni strukture, jejiz hlavni vyhodou je jasné vymezeni
pravomoci a odpovédnosti vSech zaméstnancli. Organizacni struktura je po vSech strankach
pfipravena na napliiovani strategického planu spole¢nosti a klicové posty jsou obsazeny
pracovniky, kteti maji adekvatni odborné znalosti, sprdvné kompetence, schopnosti

a dlouhodobé¢ zkusenosti z obdobnych pozic. Za dobu existence podniku se neprojevily zadné
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vyrazné problémy s funk¢nosti tohoto typu vedeni, a proto ani do budoucna neni planovana

reorganizace ve vedeni spole¢nosti.

Cilem spolecnosti je byt atraktivnim a zaddanym zaméstnavatelem, ktery se zaméfuje
na kvalifikovanou a odpovédnou pracovni silu. Politika podniku podporuje dlouhodobé
zvySovani kvalifikace vSech pracovnikii v zavislosti na jejich pracovnim zafazeni. Firma
se soustiedi piedevSim na rozvoj komunika¢nich a manazerskych dovednosti
a na prohloubeni znalosti v oblasti zpracovani materiali, vyroby a konstrukce produkti.

V podniku je zaveden také systém odmén a napomenuti.

Spole¢nost MEGAS-P na trhu pisobi jiz dvé desetileti a za tu dobu si vybudovala dobrou
povést, znamost a védomi vysoké kvality produktli za rozumnou cenu. Tuto konkurenéni
vyhodu si chce podnik do budoucna udrzet zejména diky prosazovani nastavené firemni

politice a udrzovani a navazovani obchodnich vztahti se spolehlivymi partnery.

Marketing

Produkty spole€nosti jsou sestavovany dle pfani zdkaznika, tedy na zakazku, a k odbérateli
jsou dovazeny firemnimi ndkladnimi automobily. Jedna se tedy o pfimou, jednostupiiovou
distribu¢ni cestu typu “vyrobce — zakaznik”. Pfima distribuce ptfedstavuje prodej koncovému
zakaznikovi, kterému se vyrobi produkt podle jeho pfedstav, spole€nost mu poskytuje servis

a pfimo jemu se objednavka fakturuje.

Ve spolecnosti MEGAS-P se rozlisuji typy kalkulaci — nabidkové, limitni, operativni, vyhled
a skute¢nost. Nabidkova kalkulace je tvofena obchodnikem ve fdzi jednani se zdkaznikem.
VétSina polozek je cCerpana z informaéniho systému podniku, ktery obsahuje cenik
jednotlivych komponent, ze kterého se nabidkova kalkulace sestavuje. Tyto polozky jsou
nasledn¢ obchodnikem upravovany o dalsi nakladové polozky, které souviseji s realizaci
projektu. Limitni kalkulace slouzi pro stanoveni nejvySe ptipustnych nakladt projektu.
Za sestaveni projektu a tedy 1 strukturu limitni kalkulace je zodpoveédny ptislusny projektovy
manazer, ktery je zdaroven koordindtorem celého procesu. Podkladem pro zpracovani
kalkulace je technicka specifikace vysledného produktu, platebni a dodaci podminky
kontraktu a struktura projektu navrzend v syst¢tmu HELIOS Orange. Projektovy manaZer
pfedava hotovou limitni kalkulaci k podpisu vedeni spolecnosti. Operativni kalkulace
porovnavéa ocekavané naklady ze skute¢ného technologického a konstrukéniho zpracovani
vyrobku s néklady, které jsou stanovené limitni kalkulaci. Podkladem jsou data

technologického a konstrukéniho vydani materidlu. Tuto kalkulaci zpracovava
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také projektovy manazer. Vyhled slouzi podniku pro odhad o¢ekavané hrubé marze vyrobku
v prabehu jeho realizace. Vyslednou skutecnost vyhodnocuje projektovy manazer analyzou
skute¢n¢ nabehlych nédkladii v informac¢nim systému. Podkladem pro zpracovani vysledné

kalkulace jsou veskeré skutecné nabéhlé naklady a vynosy projektu. [36]

Spolecnost prezentujte a propaguje své produkty a sluzby prostfednictvim webovych stranek
WWW.megas-p.cz, které jsou k dispozici v ¢eském, anglickém a némeckém jazyce. Stranky
obsahuji i reference soucasnych zékaznikli a fotografie riiznych vyrobkt spolecnosti, které
jsou dulezité pii navazovani obchodnich vztahii s dal§imi partnery. Podnik vyuziva ke své
propagaci také své obchodni sit¢ a ucast na rtiznych veletrzich. Mezi pravidelné navstévované
veletrhy patfi praimyslovy veletrh MAINTENANCE v Dortmundu v Némecku a nové také
Mezinarodni strojirensky veletrh v Poznani v Polsku a Mezinarodni strojirensky veletrh
v Nitfe na Slovensku. Z tuzemskych veletrhii je to pak Mezinarodni strojirensky veletrh

v Brné. Spole¢nost diky této ucasti ziskava znacné mnozstvi kontraktt. [36]

Informacni systémy

Spolecnost vyuziva celopodnikovy informacni systém HELIOS Orange, ktery odbourava
papirovou evidenci, zjednodusuje a zrychluje kontrolu nad firemnimi procesy a je mozné
do néj nacitat také externi data. Podnik diky tomuto informac¢nimu systému podstatné zlepsil
svij vykon, zefektivnila se vnitropodnikova komunikace, planovani a controlling. Byl
zaveden také projekt plosného pokryti zavodu signalem WiFi. Spole¢nost ma k dispozici
1 intranet, ktery obsahuje vSechny interni dokumenty, jako jsou smérnice a natizeni, které jsou

pfistupné v§em zaméstnancliim.

Vyroba a konstrukce produktli vyuZivd nejmodernéjSi pocitatové metody, jak pro navrh
jednotlivych Casti vyrobku, tak pro jejich deformacni a pevnostni ovéfeni. Spole€nost pouziva
CAD systtmy u vSech konstrukénich operaci a diky tomu disponuje kvalitni
technickou a vyrobni dokumentaci a je tak mozné rychle modifikovat produkt podle
individualnich pozadavki zakaznika. Vypoctové metody umoznuji optimalizaci konstrukce
vyrobku, coz se projevuje v nizSich ndkladech na vyrobu a tedy adekvatni niz§i cené

vykonnych a kvalitnich vyrobkii.

Je nutné vénovat této oblasti dostateCnou pozornost, aby mohly byt v budoucnu vSechny

reakce rychlejsi, zpracovavani informaci pfesnéjsi a nizsi vynaloZené naklady.
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Inovace

Spolecnost se snazi neustale rozsifovat a inovovat svou vyrobni ¢innost. Zaméstnanci jsou
pravidelné Skoleni v oblasti podle jejich pracovniho zaméfeni. Podnik investuje zejména
do inovaci vyrobnich strojii, nafadi a dalSiho zafizeni, které vyplyvaji z pozadavki na vyrobu.
Diky vSem témto piedpokladim poskytuje spolecnost MEGAS-P svym zdkaznikiim
nejmodernéjsi produkty, které se vyznacuji vynikajici kvalitou a vysokou ucinnosti.

Spolecnost je drzitelem velkého svarecského prikkazu dle evropské normy DIN 18 800:7 —
dynamicky naméhavé konstrukce. V roce 2005 ziskala certifikaty v rdmci norem ISO 9000:1
a I1SO 9001:2000. Vlastni také dal3i certifikace dle CSN EN 1090-1 a dle CSN EN ISO
14001, jejimz ucelem je prevence zne€iStovani a ochrana zivotniho prostfedi. VSechny stroje

splituji ptedpisy Evropské unie. [36]

Finanéni analvza

Pro finan¢ni analyzu je vyuzit systém pro podporu strategického planovani STRATEX R.

Finanéni zdravi podniku zkoumd finan¢ni analyza a je neodd¢litelnou soucdsti finanéniho
fizeni podniku. Poskytuje managementu podniku zpétnou vazbu aktivit spolecnosti
a umoziuje odhalit chyby ve finanénim fizeni. Finan¢ni analyza hodnoti minulou 1 soucasnou
finan¢ni situaci spolecnosti a snazi se predpoveédét budouci vyvoj financi podniku. Vysledky
finan¢ni analyzy davaji managementu informace pro rozhodovani v oblasti finan¢ni a také

jsou relevantni pii zadosti o bankovni Gvér.

Financ¢ni analyza Cerpad zejména z ucetnich vykazl spolecnosti, a to z rozvahy, vykazu ziski
a ztrat a cash-flow. Dale se také pfi zpracovavani finan¢ni analyzy vyuziva informaci
z vyro¢nich zprav a jejich pfiloh nebo ucetni zavérky. Pro nasledujici finan¢ni analyzu jsou
vyuzity udaje z let 2009 — 2013. VSechny udaje v tabulkdch jsou uvedeny v tisicich K¢.
Analyza se zaméfuje pfedevSim na posouzeni likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti

spoleénosti. Ugetni vykazy podniku z let 2009 — 2013 jsou piilohou této prace. [5]

Metody finan¢ni analyzy se rozd€luji na absolutni a relativni. Pfi metod¢ absolutni
se ziskavaji udaje pfimo z ucetnich vykazi a sleduje se jejich vyvoj v jednotlivych letech.
Do ukazatelii absolutnich fadime také rozdilové ukazatele. Tyto ukazatele predstavuji rozdil
dvou absolutnich ukazateli. Metoda relativni vyjadfuje vztah mezi dvéma riiznymi jevy, které
jsou zjistény z ucetnich vykazii. NejvyznamnéjSimi relativnimi ukazateli jsou pomérové

ukazatele. [2] Kazdy ukazatel ma svou doporu¢enou hodnotu, ktera je obecné povazovana
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za prijatelnou. Ke kazdému podniku je ale nutné pfistupovat individualné, nebot’ hodnoty

ukazatelli mohou ovliviiovat jak externi, tak interni faktory.

Analyza finan¢nich vykazl

Tabulka 3 - Zkraceny vykaz ziski a ztrat v letech 2019 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
Trzby 224362 | 201034 | 228939 | 284807 | 302271
Vykonova spotieba 175249 | 144176| 156080 | 203390 | 215332
Pridana hodnota 49113| 56858| 72859| 81417| 86939
Osobni naklady 28072| 28681| 32741| 40454| 44996
Ostatni naklady 18872| 30451 28390 29738| 33500
Provozni VH 2169 | -2274| 11728 11225 8443
Finan¢ni VH -5131| -3681| -2926| -4264| -3763
VH pred zdanénim -2962| -5955 8802 6961 4680
Dan z piijmu 0 0 114 0 889
VH za ucetni obdobi -2962| -5955 8688 6961 3791

Zdroj: Vlastni zpracovani, data z [37]

Jak je mozné vidét z tabulky vykazu ziskii a ztrat z minulych let, rok 2010 byl krizovy
z divodu upadku jednoho z odbératelti. Spolecnost pfisla o dlleZitou zakazku od firmy
Stafin a.s. v hodnot¢ téméf 20 mil. K¢, ktera se dostala do finan¢nich problému, a vykazovala
vysoky zaporny vysledek hospodafeni v hodnoté téméf -6 mil. K&. Avsak podnik MEGAS-P
se velmi rychle vzpamatoval z této ztraty a v dalSich letech jiz vykazoval zisk. Nejvétsi skok
lze zaznamenat mezi lety 2010 a 2011, kdy meziro¢ni rozdil vysledku hospodatfeni firmy
dosahl hodnoty 14,6 mil. K¢. Dalsi roky jiz dosaZené zisky nejsou tak vysoké, cozZ je
zptisobeno predev§im nartistem osobnich nakladii podniku z divodu pfijimani novych
pracovnikll v souvislosti se ziskdnim novych zakazek a rozSifovanim vyroby, jelikoz
spolecnost zacala poskytovat nové specializované typy povrchové tpravy kovi. Tento nartst
zameéstnancl a vyroby se projevil 1 v riistu osobnich nakladd, vykont a tudiz i trzeb za prode;j
vlastnich vyrobki a sluzeb. VétSi objem vyroby se odrazil také ve spotfebé materidlu

a energie.

Spole¢nost ma dlouhodobé velké ztraty kvali prodeji materialu, ktery ptedstavuje kovovy
odpad vznikajici pfi vyrobé objemnych svafencli a vypalkd z kovi, ktery ale neni Ucetné
zahrnut do spotfeby materidlu. Odpad je veden v nakupni cené, ale je prodavan za cenu
odpadu, coz zkresluje vykonovou spotiebu. V nasledujici tabulce je pro ilustraci

popisovaného jevu k vykonové spotiebé z vykazu ziskll a ztraty pripoctena ztrata z prodeje
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kovového Srotu. Tato skutecnost bude dale vzata vuavahu 1 pifi korekci provozniho

hospodaiského vysledku.
Tabulka 4 - Celkova vykonova spoti‘eba v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013

Vykonova spoticba 175249 | 144 176| 156 080 | 203 390 | 215 332
Zustatkova cena z prodeje materialu 54836| 51872| 60229| 67573| 68249
Trzby z prodeje materialu 37691| 27392| 36015| 38020| 38210
Ztrata z prodeje materialu 17 145| 24480| 24214| 29553| 30039
Upravena vykonova spotieba 192 394 | 168 656 | 180 294 | 232 943 | 245 371

Zdroj: Vlastni zpracovani, data z [37]

Rozdil zistatkové ceny Srotu a trzeb z jeho prodeje piedstavuje urcitou trvalou kazdoroéni
ztratu a silné¢ ovliviiuje hospodaisky vysledek pied zdanénim v jednotlivych letech.
V budoucnu by se tedy mél podnik zaméfit na efektivnéjs§i vyrobu produktd a snizeni

mnozstvi vyprodukovaného Srotu.

Tabulka 5 - Zkracena rozvaha v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013

Aktiva 222 271|187 660 | 220 813 | 224 369 | 227 503
Dlouhodoby majetek 96940 95506| 96199|111069| 111 638
Obézna aktiva 125002 91749]| 124 147| 112777 | 115 362
Pasiva 222 271|187 660 | 220 813 | 224 369 | 227 503
Vlastni kapital 50725| 44770| 53458| 60418| 62208
Cizi zdroje 171 435| 142 393| 164 792 | 161 514 | 162 858

Zdroj: Vlastni zpracovani, data z [37]

Celkova aktiva podniku vykazuji dlouhodobé rostouci trend, pouze v roce 2010 doslo
k vyraznému propadu celkovych aktiv v dasledku jiz popsané ztraty zakazky v disledku
upadku odbératele. V tomto roce klesl dlouhodoby majetek, coz bylo zplisobeno nedostatkem
prostfedkil na nové investice, a také se snizila hodnota obéznych aktiv, konkrétné pohledavek
z obchodniho styku. Vice nez polovinu objemu celkovych aktiv spolecnosti tvoifi ob&zna
aktiva, ktera jsou tvofena piedevSim zasobami a pohledavkami z obchodniho styku. Druhou
nejveétsi  polozkou celkovych aktiv  spolecnosti je pak dlouhodoby majetek,
mezi jehoz nejvyznamnéjsi polozky patii stavby a pozemky podniku. Toto slozeni aktiv zcela
jasn¢ reflektuje typ podniku, kterym je MEGAS-P spol. s.r.o., tedy vyrobni firma
specializujici se na objemné svaience a vypalky z kovil velmi nadro¢né na spotfebu materialu,
energii a sluzeb. Podily jednotlivych aktiv se tedy do budoucna nebudou zZadnym zasadnim

zpusobem ménit.

32



Obrazek 4 - Podil ciziho kapitalu v letech 2009 — 2013 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Z grafu podilu ciziho kapitalu na celkovém kapitalu spolecnosti je mozné vidét klesajici trend
vyuziti ciziho kapitalu k financovani podnikatelskych aktivit spoleCnosti. Je to dano
postupnym splacenim investi¢nich Gvért spole¢nosti. V roce 2010 splatil podnik MEGAS-P
uvér na horizontdlni vyvrtavacku pro vyrobu svafencti. Druhy uvér, ktery spolecnost
vyuzivala, byl na vyrobni CNC stroj. Tento uvér byl splacen v roce 2012. Oba Gvéry poskytla
Komeréni banka, a. s. Tietim uvérem je provozni kontokorentni uvér od CSOB as.,
ktery podnik vyuziva i nadéle. Tento uvér je Cerpan pro financovani béZnych potieb podniku,
tedy funguje jako uvérova linka, a jeho vySe se 1iS§i v zavislosti na konkrétni potfebé

spolecnosti a dovoluje Cerpat z uctu penize 1 v pfipadé, Ze na ném neni dostatecna hotovost.

Likvidita
Ukazatele likvidity jsou ukazateli statickymi a slouzi pfedev§im pro prvni orientaci
ve finan¢ni situaci spole¢nosti. Dukladnéjsi rozbor umoziiuje pohled dynamicky, tedy analyza

roc¢niho vyvoje cash-flow. Neméli bychom se ale omezovat na minulé ucetni vykazy, ale méli

bychom se soustiedit piedevsim na cash-flow pro dalsi roky. [4]

Ukazatele likvidity se zabyvaji schopnosti podniku hradit své zadvazky. Existuji tfi zdkladni

kategorie ukazatell — béZna, pohotova a okamzita likvidita. [7]

Optimalni hodnota ukazateli bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi hodnot

1,5 - 2,5. Ukazatele pohotové likvidity jsou ptisnéjSim kritériem, nez jsou ukazatele likvidity
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bézné. Optimalni hodnota by se méla pohybovat v rozmezi hodnot 1 — 1,5. Pokud je ale vyssi
nez 1, je to sice priznivé z hlediska véfiteld, ale snizuje se rentabilita spole¢nosti. Okamzita
likvidita ukazuje schopnost spole¢nosti hradit prave splatné zavazky. Jeji hodnota by méla byt
vysS§inez 0,2.

Pro vypocet bylo pouzito nasledujicich vzorci:

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zadvazky

Pohotova likvidita = (obézna aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky

Okamzité likvidita = penézni prosttedky / kratkodobé zavazky [7]
Tabulka 6 - Hodnota ukazateli likvidity v letech 2009 — 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Bézn4 likvidita 1,41 1,35 1,41 1,33 1,25
Pohotova likvidita 1,02 0,73 0,78 0,63 0,55

Okamzita likvidita 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V ptipad¢ spolecnosti MEGAS-P nebyla bézna likvidita v zddném roce ze zkoumaného
obdobi idedlni, ale pohybuje se tésné pod jeji doporucenou hranici a je stabilni. Nejvetsi
odchylka od pozadovanych hodnot je v roce 2012, kdy se snizila obéZznd aktiva
o 11 370 tis. K¢ oproti roku 2011 a kratkodobé zavazky byly na pomérné vysoké urovni

82 193 tis. K¢&.

Z tabulky €. 6 je vidét, ze pohotova likvidita je idealni pouze v roce 2009, kdy ptesahuje
hodnotu 1. V tomto roce méla obézna aktiva hodnotu 125 002 tis. K¢, coz je nejvyssi hodnota
za celé sledované obdobi. Zasoby byly na velmi nizké urovni 34 133 tis. K¢. Ostatni roky
se pohotova likvidita pohybovala na stabilni trovni tésné pod jeji doporucenou hranici.
Nejnizsi hodnotu mé tato likvidita v roce 2012, kdy maji zadsoby hodnotu 59 499 tis. K¢,

coZ je nejvyssi hodnota za analyzovany €asovy usek.

Spole¢nost nevykazuje v piipadé okamzité likvidity idealni hodnoty. V roce 2009 klesly
penize na béznych uctech o téméf 2 500 tis. K& oproti roku 2008, coz mélo nejveétsi vliv
na snizeni okamzité likvidity az na hodnotu 0,01. V dalSich letech se tento ukazatel téméeft

nezvysuje.

Ukazatele likvidity jsou na pomérné nizké trovni. Pokud by obchodni partner podniku
MEGAS-P prestal byt solventni, tedy nebyl by schopen platit své zavazky, je zde nebezpeci

druhotné platebni neschopnosti spole¢nosti MEGAS-P. Firma by neméla potiebné zdroje
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na pokryti svych vydaji. Divodem obecné nizké likvidity je skuteCnost, ze investice
do stalého majetku jsou oproti odpisim velmi vysoké. Naptiklad v roce 2009 je investice
do stalého majetku 6,5 krat vyssi nez hodnota odpisti a vroce 2012 dokonce 8 krat. Je

dulezité posuzovat investice z hlediska jejich dostatecné efektivnosti a rentability.

Nejlepsi vysledky ukazatela likvidity ve sledovaném obdobi jsou v letech 2009 a 2011.
Tyto nejvyssi hodnoty jsou dany vysokymi hodnotami obé&znych aktiv, zejména
pak kratkodobych pohleddvek a pomémné nizkou hodnotou kratkodobych zavazku.
V téchto letech se prokazala snaha spolecnosti o zvySeni poctu zakazek prodlouzenim doby
splatnosti odbérateliim. Od roku 2012 je patrny pokles obéZznych aktiv a rist kratkodobych
zavazkl. Spole¢nost vyuziva svého lepSiho postaveni na trhu v souvislosti s ristem poctu
zakazek a trzeb, odklada platby dodavatelim a zkracuje dobu splatnosti svym zékaznikiim.
Tato situace ma pozitivni dopad na rostouci provozni cash-flow, ale provozni ¢innost podniku
je financovéana z kratkodobych zéavazkl, které maji pouze minimalni nebo Zadny urok,

a to ohrozuje likvidu podniku, kterd ma klesajici tendenci.

Ukazatele vynosnosti

Mezi ukazateli rentability a likvidity existuje vzdjemna vazba. Vynosnost v sobé odrazi vliv
likvidity, fizeni aktiv i dluhl. Ukazatele ziskovosti tvoii zaklad analyzy vynosnosti.
Pro hlubsi informace o rentabilité¢ spolecnosti je nutné hodnotit a hledat pficiny zjiSténé

skutecnosti a poté zvazovat alternativni moznosti investovani. [4]

Rentabilita (vynosnost) ptfedstavuje schopnost podniku dosahovat zisku diky vloZzenym
prostfedkiim. Zakladnim métitkem rentability byva ozna¢ovan ukazatel rentability aktiv ROA
(Return On Assets), ktery vyjadiuje celkovou efektivnost podniku. Dal$im ukazatelem je
rentabilita vlastniho kapitdlu ROE (Return On Equity) hodnotici vynosnost kapitalu,
ktery vlozili vlastnici do podniku. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi, nez je
vynosnost bezrizikové investice. Vynosnost bezrizikového aktiva je odvozena od vynosnosti
desetiletého statniho dluhopisu, ktery byl na konci bfezna roku 2014 2,20%. Rentabilita trzeb
ROS (Return On Sales) byva oznafovéna jako ziskova marze ¢i ziskové rozpéni. Vyjadiuje
schopnost podniku dosahovat zisku pfi urcité trovni trzeb. U ROS obecné plati, Zze ¢im je
vy$§i, tim je to pro spolecnost lepsi. Pokud je ale ukazatel nizky, signalizuje vysoky objem

trZeb a rychly obrat zasob, coZ mize byt pro podnik také ptiznivé. [2] [20]
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Vzorce pro vyse zminéné rentability jsou:
ROA = EBIT / aktiva

ROE = zisk po zdanéni / vlastni kapital
ROS = zisk po zdanéni / trzby

kde EBIT ... je zisk pred uroky a zdanénim. [2]
Tabulka 7 - Hodnota ukazateli rentability v letech 2009 — 2013 (v %)

2009 2010 2011 2012 2013
ROA 0,40 -1,69 5,34 4,45 3,15
ROE -5,32| -12,47 17,69 12,23 6,18
ROS -1,35 -3,01 3,94 2,53 1,27

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Ve sledovaném obdobi doslo k negativnimu vyvoji u jednotlivych druhti vynosnosti v letech
2009 — 2010, zejména diky doznivajicim svétovym krizim. Zaporné hodnoty rentabilit
ve vSech tfech letech vykazuje podnik z divodu zapornych vysledkd hospodateni. Situace
vyvrcholila v roce 2010, kdy pfisla spolecnost o dilezitou zakazku od spole¢nosti Stafin a.s.
V hodnoté témét 20 mil. K¢, kterd se dostala do finanénich problému. Tento rok vykazala

spolecnost MEGAS-P zaporny vysledek hospodateni. [36]

V roce 2009 nestacil spole¢nosti provozni vysledek hospodateni na pokryti jejiho finanéniho
vysledku hospodareni, a proto se stala ztratovou. V roce 2010 jiz byl zaporny i provozni
0 23 328 tis. K&. Od roku 2011 ma jiz provozni vysledek hospodateni i vysledek hospodateni

za ucetni obdobi kladné hodnoty a vSechny tii druhy rentabilit jsou na dobré urovni.

Nejlepsi hodnoty ukazateld rentability jsou v roce 2011, kdy spole€nost ziskala fadu velkych
zakazek a odvratila tak svij Upadek. Ukazatel ROA se zvysil na hodnotu 5,34% z divodu
vyrazného zvyseni provozniho vysledku hospodaieni o 14 mil. K¢ a pouze mirného zvyseni
hodnoty aktiv v tomto roce. Celkova efektivnost podniku se tedy zvysila. Ukazatele ROE
a ROS meély vroce 2011 také velmi pozitivni vyvoj, jelikoz doslo k velkému riistu zisku
po zdanéni o 14,6 mil. K¢. V dalSich letech maji hodnoty ukazatelli rentability klesajici
tendenci z dtvodu rychlejsiho rastu vykonové spotieby a osobnich nakladt neZ trzeb
a ve vysledku snizujicitho se zisku spolecnosti. Hodnota aktiv a celkového kapitdlu roste
pouze minimalné. Do budoucna je tedy dulezité brat zietel na jednotlivé polozky néaklad

a snazit se o jejich minimalni rtst diky efektivnéjsi vyrobe.

36



Ukazatele aktivity

Rozbor ukazatelii aktivity slouzi k odpovédi na otazku, jak podnik hospodaii s aktivy obecné
i s jejich jednotlivymi slozkami. Pomoci téchto ukazatelll také analyzujeme vliv hospodaieni

spole¢nosti na vynosnost a likviditu. [4]

Efektivnost podnikatelské Cinnosti a vyuziti zdroji je hodnoceno pomoci ukazatela aktivity.
Ukazatele piedstavuji schopnosti manazerii spolecnosti vyuzivat jeji majetek. Obrat zasob
podniku by mél byt co nejvyssi, niz§i hodnota by mohla znamenat zastaralost zasob. Obrat
pohledavek ukazuje, jak dlouho zistavaji odbératelé spolecnosti dluzni. Cim je jeho hodnota
niz8i, tim je vyssi riziko docasné ztraty likvidity. V podniku ptevladaji dlouhé investi¢ni
projekty, a proto je nutné pii sjednavani platebnich podminek se zdkazniky vénovat pozornost
tomu, aby pfipadné pozdéjsi financni plnéni neohrozilo stabilitu spolecnosti. Obrat zdvazka
by mél byt co nejnizsi. Je obrazem toho, jak dlouho ziistava spole¢nost MEGAS-P dluzna

svym dodavatelim. [7]

Pro vypocet ukazatelll byly pouzity vzorce:
Obrat zasob = trzby / zasoby

Obrat pohledavek = trzby / pohledavky

Obrat zavazkl = trzby / kratkodobé zévazky [7]
Tabulka 8 - Obraty v letech 2009 — 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Obrat zasob 6,54 521 4,54 4,79 4,80
Obrat pohledavek 2,99 2,83 3,81 4,64 5,83
Obrat zavazk 3,54 2,52 2,82 3,18 3,36

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Doba obratu vyjadiuje dobu, po kterou jsou finan¢ni prostiedky vazany v urcité formé

majetku. Vzorce pro vypocet jsou nasledujici:
Doba obratu zasob = zasoby / (trzby/365)
Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby/365)

Doba obratu kratkodobych zavazkl = kratkodobé zavazky / (trzby/365) [5]
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Tabulka 9 - Doby obratu v letech 2009 — 2013

2009 2010 2011 2012 2013
Doba obratu zasob 56 76 90 78 78
Doba obratu pohledavek 147 90 108 69 60
Doba obratu zavazka 145 123 140 108 109

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Hodnota zasob je na pomérné nizké tirovni vzhledem k oblasti, v které spole¢nost podnika,

jelikoz vyroba objemnych svarenct a vypalkl je velmi narocnéa na material.

Doba obratu pohledavek se Vv jednotlivych letech snizuje, coz signalizuje dobrou platebni
mordlka odbératelti spolecnosti. Pro podnik je také ptiznivé, Ze doba obratu pohledavek je

krat$i nez doba obratu zavazku.

Z analyzy vyplyva, ze spolecnost hledi na udrzovani ptiznivych hodnot ukazatelli aktivity
a ve sledovaném obdobi ma dobré vysledky vybranych ukazateld, coz mé ptiznivy dopad

do cash-flow.

Ukazatele finan¢ni rovnovahy

Ukazatele finanéni rovnovahy analyzuji strukturu dlouhodobych a celkovych pasiv, aktiv
a relace mezi dlouhodobym majetkem a pasivy. Miru zadluZeni a podil vlastniho majetku
nelze posuzovat bez ohledu na strukturu aktiv spolecnosti, jelikoZ podil dlouhodobého

majetku ma vliv na potfebny dlouhodoby kapital. [4]

Finan¢ni struktura spole¢nosti z dlouhodobého hlediska je hodnocena pomoci ukazatele
zadluzenosti. Tento ukazatel se pocitd jako pomér ciziho kapitalu a celkového kapitalu
podniku. Celkova zadluZenost spole¢nosti by neméla byt vyssi nez cca 50%, z divodu
finan¢niho rizika. Krom¢ ukazatele zadluZenosti se zkouma také ukazatel tirokového kryti,
ktery se vypocitd jako pomér EBIT a celkového uroku podniku. Ukazatel je obrazem toho,
kolikrat by se musel snizit provozni zisk, nez by byl podnik neschopny platit své trokové
naklady. Vyjadiuje, kolikrat je zisk vétsi nez placené roky spolecnosti. Informuje akcionafte,
zda je podnik schopen splacet Groky a zda je pro n¢j dalsi zadluZeni unosné. [§]

Tabulka 10 - Hodnota ukazateli zadluZenosti v letech 2009 — 2013 (v %)

2009 2010 2011 2012 2013
Stupen zadluzenosti 77,18 76,14 75,79 73,07 72,66
Urokové kryti 21,62 | -139,16| 518,15| 336,77| 292,66

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

38



Spolecnost vykazuje vysokou hodnotu ukazatele zadluzenosti, tedy i riziko vétitell je vysoké.
Z tabulky €. 10 je ale patrné, Ze hodnota ukazatele kazdym rokem kleséa. Tento vyvoj indikuje
splaceni uvérti a lepsi budouci situaci spolecnosti. Podnik ma také s bankami vyjednané
ptiznivé Uvery snizkym urokem. Primérnd urokova sazba vSech uvéri na v letech

2009 — 2013 je 3,52%.

Hodnota ukazatele urokového kryti je velmi proménliva. V roce 2010 hodnota poklesla
z diivodu vyrazného poklesu meziro¢niho EBIT popsaného jiz v ramci ukazatelt rentability.
V letech 2011 a 2012 je rust zptisoben zvysujicim se hospodaiskym vysledkem a spolecnost

je tak schopna bez problému své urokové ndklady splacet.

Pti vys$si zadluzenosti je nutné posoudit realizaci planovanych investic. Ty musi byt efektivni

a pfinést dostatecnou rentabilitu.

Cisty pracovni kapitél

Cisty pracovni kapital je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti spole¢nosti. Vypogita
se jako rozdil ob&znych aktiv (tzn. zasob, pohledavek a finanéniho majetku) a kratkodobych
zavazki a mél by mit vy$si hodnotu nez nula. Cim je ale hodnota vyssi, tim vétsi je schopnost
podniku hradit své zavazky. Dostatecna vySe cCistého pracovniho kapitalu je dilezita
pro zajisténi potfené miry likvidity spolecnosti. Pfedstavuje obézna aktiva podniku, které jsou
financovana jeho dlouhodobymi zdroji. [2] Pokud by byla jeho hodnota piili§ vysoka,
prodejem majetku financovaného z dlouhodobych zdroji by se ¢ast téchto zdroji uvolnila
a mohla by byt pouzita na financovani vynosnégj$iho majetku.

Tabulka 11 - Hodnota ukazatele CPK v letech 2009 — 2013 v (tis. K&)

2009 2010 2011 2012 2013

CPK 36427 | 23658| 35957| 28168| 22765
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Z tabulky €. 11 je mozné vidét, Ze spolecnost udrzuje tento ukazatel na dostatecné vysokych

cv v

2010 z divodu nedostate¢ného mnozstvi ziskanych zakazek.

Hodnoceni finan¢ni analyzy

Izolované hodnoceni jednotlivych ukazateli mize byt zavadéjici, rozhodujici je vysledek
celkovy. Pokud spolecnost hospodati tak, ze dosahuje vysoké rentability, aniz by vznikalo

neumérné velké riziko, pak hospodaii dobfe. Skutecnost, zZe urcity ukazatel se jevi jako horsi,
39



muze byt cenou za lepsi vysledky v jinych oblastech. Proto je ucelné alespon orientacné
porovnat vyvoj ukazatelli vynosnosti s vyvojem dalSich ukazateli a zjiStovat pficiny zmén

Vv ukazatelich vynosnosti. [4]

Nizsi rentabilita trzeb také souvisi s pomérné velkou nakladovosti, protoze vyroba slozitych
a velkych svafenci a vypalki je velmi naro¢nd na pifimé i nepiimé naklady. Planovani
a kalkulace jednotkové ceny pfi diisledném uplatnéni vsech piislusnych nékladt a zohlednéni
pfiméfen¢ho zisku povede k vysSim trzbam. Je ale nutné v tomto ohledu brat zretel
na konkurenceschopnost podniku. Nizké prodejni ceny vedou i k nizké rentabilité. Postupna
expanze na zahranicni trhy by postupné posilila pozici firmy a umoznila 1 redlné;si

cenotvorbu.

Hodnoty ukazateld rentability maji klesajici tendenci z divodu rychlejsiho ristu vykonové
spotfeby a osobnich nakladd, nez trzeb. Snizuje se tedy celkovy zisk spole¢nosti. Hodnota
aktiv a celkového kapitalu roste pouze minimaln€. Do budoucna je tedy nutné brat zietel
na jednotlivé polozky nédkladii a snazit se o jejich minimalni riist prostfednictvim efektivné;si
vyroby.

Na pomérné nizké trovni jsou ukazatele likvidity. Firma je velice ambiciézni. Dlvodem
obecné nizké likvidity je také skutecnost, Ze se spolecnost neboji riskovat a investice
do stalého majetku jsou velmi vysoké v porovnani s odpisy. Spolecnost by si ale méla davat

pozor na vynosnost investic a jejich efektivnost.

Z dtivodu nizs$i likvidity je také dualezité udrzovat obchodni styky se solventnimi partnery,
protoze by jinak vzniklo nebezpe¢i druhotné platebni neschopnosti spole¢nosti MEGAS-P.
Firma klade diraz na vybér svych partnerd, zejména po roce 2010, kdy se po ztraté zakazky
kvili insolventnimu zdkaznikovi dostala do problémi. Vybira si pro partnerstvi jen dobie
provéiené, zdravé podniky, s kterymi uzavird dlouhodobé smlouvy s vyhodnymi smluvnimi

podminkami.

Od roku 2012 je patrny pokles obéznych aktiv a rust kratkodobych zavazki, jelikoz
spole¢nost vyuziva svého zlepSujiciho se postaveni na trhu v souvislosti s rastem poctu
zakazek a trzeb. Podnik se snazi prodluzovat doby splatnosti vii¢i dodavatelim a zkracovat
dobu splatnosti svym zdkaznikim. Tato politika ma pozitivni dopad na rostouci provozni
cash-flow. Likvidita podniku ale z tohoto diivodu klesa, jelikoz je provozni ¢innost podniku

financovana z kratkodobych zavazki, které maji pouze minimalni nebo zadny trok.
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Spole¢nost MEGAS-P ma pomérné vysokou miru méné likvidnich obéznych aktiv —
pohledavek a zasob, ale posuzovana obratkovost je na dobré urovni. To je diikaz toho,
ze vyroba objemnych svafenci a vypalki je velmi ndrond na material.
V posuzovanych letech se objem zdsob pofdd zvySuje, v budoucnosti by se bylo dobré
zam¢fit na plynulejSi a operativnéjs$i zasobovani materidlem. Firma, ktera by méla velky
objem nepotiebnych zasob ¢i hiife dobytnych pohledavek, se miize jevit jako pomérné
likvidni, protoze v obou téchto skupinach aktiv jsou vazany prosttedky, které by jinak mohly
prispét k tvorbé zisku. Vazanost prostredkli v kratkodobych aktivech nepfinasi firmé zadny
nebo jen maly vynos, proto zde plati nepfimy vztah mezi likviditou a ziskovosti. Jak jiz bylo
uvedeno, u posuzované spolecnosti byl obrat pohledavek zhodnocen jako pomérné dobry
a vyvoj v letech je v ramci tohoto ukazatele pozitivni. Spole¢nosti se podafilo zkratit splatnost

faktur a domluvit se s dodavateli na ¢etnéjsi fakturaci.

Posuzovand spole¢nost se zatim nevyznacuje velkou vynosnosti a navic mé pomérné velkou
miru zadluZenosti. Hodnota ukazatele zadluZzenosti méa ale dlouhodobou klesajici tendenci,
coz je také patrné z analyzy podilu ciziho kapitalu na celkovém kapitalu podniku, ktery ma
klesajici trend. Do budoucna je tedy situace podniku v tomto ohledu lepsi. Spolecnost navic
cerpa vyhodny Gvér s nizkym urokem, ktery by byl mozny ziskat i na ptipadné dalsi uvéry.
Pii vyssi zadluZenosti je nutné posoudit realizaci planovanych investic. Ty musi byt efektivni

a prinést dostateCnou rentabilitu.

Z analyzy finan¢nich vykazi vyplynulo, Ze se spolecnost potyka se ztratami kviali prodeji
kovového Srotu vznikajiciho pii vyrob¢, ktery se prodava za velmi nizkou cenu. V budoucnu
by se mél podnik zaméfit na snizeni mnoZstvi vyprodukovaného Srotu a tedy celkové

zefektivnit vyrobu.

Jsou zhodnoceny rizné stranky financniho zdravi spolecnosti. Podnik vykazuje zejména
v oblastech ukazatelli aktivity hodnoty leps$i, také uroven cistého pracovniho kapitalu je
vysokd. Naopak v oblastech ukazateld likvidity a zadluZenosti ma vysledky horsi. Zavérem
finan¢ni analyzy pro potfeby ocenéni firmy je, Ze spolecnost je ve své podstaté zdrava. [4]
Firma maze ve svém podnikéani pokracovat, ale pokud nedojde ke zméné jeji politiky, existuje

nebezpeci poklesu rentability vloZenych prosttedki.
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1.6.4 Hodnoceni interni analyzy

NiZze jsou identifikovany silné a slabé stranky spolecnosti na zaklad¢ interni analyzy.

Silné stranky

Vyroba a konstrukce produktii vyuzivd nejmodernéjsi metody a systémy a diky tomu
disponuje vysoce kvalitnimi vyrobky, které je mozné rychle modifikovat piesné
podle individuélnich pozadavkii zékaznika. Optimalizovana konstrukce produktli se projevuje

v niz§ich nékladech na vyrobu a tedy adekvatni nizsi cen¢ vykonnych a kvalitnich vyrobkd.

Spolecnost neustale rozsifuje a inovuje svou vyrobni ¢innost a investuje piedevsim do inovaci
vyrobnich strojli, nafadi a dal§iho zafizeni. Zaméstnanci jsou z tohoto ditvodu pravidelng

Skoleni. Firma svym zékazniklim tak mlize poskytovat ty nejmoderné;si produkty.

Spolecnost ma vybudovanou dobrou povést, zndmost a védomi vysoké kvality produkti
za rozumnou cenu diky prosazovani nastavené firemni politiky a udrZzovani a navazovani
obchodnich vztahti se spolehlivymi partnery. Reference obchodnich partnerli jsou zvefejnény

také na internetovych strankach podniku MEGAS-P.

Slabé stranky

Ukazatele likvidity jsou na pomérn€ nizké urovni. Hlavnim divodem obecné nizké likvidity
je skutecnost, Ze je spole¢nost velmi ambiciozni. Investice do stdlého majetku jsou oproti

odpistim velmi vysoké.

Niz8i hodnoty ukazatelli rentability se odviji predev§im od nizké hodnoty zisku zejména
vV prvni poloviné sledovaného obdobi finan¢ni analyzy. NiZsi rentabilita trZzeb souvisi také

s velkou nakladovosti vyroby.

Spole¢nost ma pomérné velkou miru zadluZeni. Je tedy nutné posoudit realizaci pldnovanych

investic, které musi byt dostatecné efektivni a rentabilni.

Nyni mame vSechny informace pro vyhodnoceni interni pozice spole¢nosti vzhledem k jejimu
strategickému zaméru. K tomu je vyuzita matice hodnoceni vnitinich faktorti IFE (Internal
Forces Evaluation). Postup je obdobny jako u matice hodnoceni vnéjSich faktort EFE.
K sestrojeni matice IFE je nutné urcit silné stranky (Strenghts) a slabé stranky (Weaknesses)
podniku, které ovlivituji budouci strategii spolecnosti. K jednotlivym strankam se ptifadi vaha

0 — 1, kdy celkovy soucet vah musi byt roven jedné. Poté se stanovi stupen vlivu, ktery ma
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urcita silna ¢i slaba stranka na strategii podniku. Silnym strankdm spoleCnosti se prifadi
hodnota 4, coz znamena vyrazny vliv, nebo hodnota 3, kterd znamena nevyrazny vliv. Slabé
stranky mohou mit hodnotu 1 — vyrazny vliv nebo hodnotu 2 — nevyrazny vliv. Ur¢ena vaha
jednotlivych faktord se vynasobi stupném vlivu a ziska se tak vazeny prameér tohoto faktoru.
Tyto vazené pruméry faktora se seCtou a vysledkem je celkovy vazeny pramér. [21]

Tabulka 12 - Matice IFE

Silné stranky Vaha | Stupeii vlivu | VaZeny prumér
Vysoka kvalita a vykonnost vyrobkl 0,20 4 0,80
Moderni produkty 0,15 4 0,60
Dobra povést podniku 0,20 3 0,60
Slabé stranky

Nizka likvidita 0,20 1 0,20
Vysokd zadluZenost 0,15 1 0,15
Nizka rentabilita 0,10 2 0,20
Celkem 1,00 2,55

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkovy vazeny primér vychdzi v rozmezi 1 — 4 stejné, jako u matice EFE. NejlepSim
moznym hodnocenim je 4, nejhorS§im 1 a stfedni se pohybuje okolo hodnoty 2,5. Celkovy
vazeny prumér vySel 2,55, coz znamend, ze strategicky zamér podniku je podlozen jeho

sttedné silnou interni pozici. [21]

1.7 Strategické cile

Jednotlivé strategické cile spolecnosti vychdzeji zjeji stanovené vize a vyjadiuji urcita
predsevzeti, kterych chce firma v budoucnosti dosdhnout. Pfi formulaci dlouhodobych
strategickych cili musi byt splnény podminky, které vychazi ze zkratky metodiky
stanovovani cili SMARTER. Tato zkratka je tvofena anglickymi slovy specific (konkrétni),
measurable (meéfitelny), agreed (odsouhlaseny), realistic (realisticky), timely (Casove
vymezeny), etical (eticky) a resources (zdrojové vymezeny). Pro jednotliva pismena existuji
1 alternativni vyznamy.

Pro obdobi let 2014 az 2018 si firma MEGAS — P spol. s r. 0. urcila nasledujici cile:

e Udrzet meziro¢niho rast trzeb
e Zastavit pokles zisku

e Orientovat se na produkty s vyssi ptidanou hodnotou
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1.8 Strategie k dosazeni cili

Pro doséhnuti svych dlouhodobych cilti je nutné, aby spole¢nost piijala jasnou a jednotnou
strategii. Pouze perfektné¢ formulovand strategie, jeji UspéSna implementace a efektivni
kontrola muze zajistit naplnéni strategickych cili podniku. Stanovené cile jsou riistoveé,
proto musi byt i zvolena strategie pro jejich dosaZeni riistova a je tedy mozné zvolit jednu
ze strategii intenzivnich. Jelikoz spolecnost chce realizovat zvySovéani trzeb piedev§im
veétsimi objemy na aktudlnich trzich, je vhodnou strategii penetrace trhu. Trzni podily
se zde zvySuji stavajicimi vyrobky diky napf. posileni jejich prodeje. Spole¢nost v soucasné
dobé distribuuje své vyrobky zejména v Ceské republice, kde je nebezpeé¢i nasyceni trhu

V tomto segmentu podnikani, a tedy postupné se snizujici pocet zakazek a ve vysledku i trzeb.

Firma by také mohla vstoupit na nové zahrani¢ni trhy (Némecko, Rakousko, Slovensko)
s nabidkou stavajicich produkti a mohla by tedy vyuzit také strategii rozvoje trhu. Kvalitni
vyrobky umoznuji udrzeni stavajicich zdkaznikl, ale pfedevSim ziskavani novych,
proto podnik nezapomina i na neustaly rozvoj svych vyrobkil. [9] Vstup na zahrani¢ni trhy
by mohl byt zabezpecen realizaci investice do nového efektivniho vyrobniho stroje,
ktery by vyrabél kvalitnéjsi produkty, rozsifila by se produkce a vzrostla by i vytvofena

pfidana hodnota.

Strategii mizeme hodnotit z fady hledisek. V této praci jsou vyuzita hodnototvorna kritéria,
kterd umoznuji zjistit, jakym zplisobem a v jaké mife pfispiva zvolena strategie k tvorbé
hodnoty pro investory, tedy poskytovatele vlastniho kapitalu (tzn. majitele, akcionafe nebo
spolec¢niky) 1 ciziho kapitdlu (banky apod.). Pro méfeni ocekavaného pftiristku hodnoty
spolecnosti realizaci urcité varianty strategie jsou vyuzivany vynosové metody, které¢ odvozuji
hodnotu podniku z budoucich vynost. Tento postup vychazi z piedpokladu existence
komplexniho méfitka efektivnosti strategické varianty, a to hodnoty podniku. Pro modelovani
cilovych hodnot je pouzit pocitatovy program STRATEX pro tvorbu strategického finan¢niho
planu a EVALENT pro ocenéni podniku vynosovou metodou. Tyto programy pracuji

v prosttedi MS Excel.
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2. FINANCNI PLAN

Hlavnim cilem této kapitoly je stanoveni a kvantifikace financniho planu na obdobi let
2014 — 2018 bez zohlednéni investice. Bude naplanovan vykaz zisku a ztraty, rozvaha
a cash-flow. Pfi planovani je mozné vychazet ze zavislosti ur¢ité polozky na trzbach,
z historickych trendi nebo jednotlivé polozky napldnovat na zdéklad¢ stanovenych
strategickych cili spolecnosti. V ramci této prace je vyuzito vSech zminénych zplisobu
planovani polozek ucetnich vykazii. Pro naplanovani vykazii je pouzit syst¢tm STRATEX,

nastroj pro podporu strategického finan¢niho planovani.

V nasledujicich kapitolach jsou zpracovany finan¢ni plany pro riizné strategické varianty
budouciho vyvoje spolecnosti. V prvni variant¢ je vytvoren finanéni plan, ve kterém je
zachovany dosavadni koncept politiky podniku, a je pouZita strategie penetrace trhu. Ve druhé
varianté je zpracovan finan¢ni pldn v ramci strategie rozvoje trhu, ktery zohledituje investici
do vykonného vyrobniho stroje. Tato investice ve vysledku umozni spolecnosti ziskat vyssi

trzni podil zejména na zahrani¢nich trzich, minimalni naklady a tedy také zisk.

2.1 Strategie penetrace trhu
Pouzitou strategii je penetrace trhu a zahrnuje hospodaisky vyvoj s dosavadnim konceptem
politiky podniku. Spolec¢nost bude tedy realizovat zvySovani trzeb vétSimi objemy prodeje
stivajicich vyrobkil zejména na aktudlnich trzich v Ceské republice. Finanéni plan prvni

varianty nepocitd s Zadnymi zdsadnimi investicemi.

Zakazniky podniku MEGAS-P jsou zejména stavebni spolecnosti, které¢ jsou nejziskoveé;si,
a vyrobni podniky v Ceské republice. Odvétvi stavebnictvi ale jiz nékolik let prochazi krizi,
segment suzuje ekonomickd recese a nedostatek statnich i soukromych zakazek. Aktudlni
gisla vydana Ceskym statistickym tifadem potvrzujici dal§i propad v sektoru. Na rok 2014
je planovéano nékolik velkych stavebnich projektd, které by mohly stavebnictvi alespon
Vv malé mife pomoci. Na oziveni ¢eského stavebnictvi se bude podilet také stat investicemi
do infrastruktury a vétSich dopravnich projektti. Do budoucna se ocekava spiSe stagnace trzeb,

s rustem ziskovosti se pfili§ nepocita. [29]

Naopak primyslova produkce by se méla do budoucna stale meziro¢né zvySovat, spolecnost

tedy planuje ziskavat zakazky zejména v tomto segmentu vyrobnich podniki.
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2.1.1 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je klicovou slozkou finan¢niho planu spole¢nosti, jelikoz z ného
vyplyvaji veskeré vynosy a ndklady podniku a tedy jeho hospodaisky vysledek. Zakladnim
cilem kazdého podnikani je dosahovani zisku, proto je nutné vénovat tomuto planu zvySenou
pozornost. Vykaz zisku a ztraty se zaméfuje zejména na vyznamné polozky a nékteré mensi
polozky jsou uvedeny agregované. Tyto polozky zasadn¢ neovliviiuji vynosy ani naklady,
takze nemaji zadny zasadni dopad na hospodaisky vysledek spole¢nosti. [1] Plan je sestaven

na obdobi péti let.

Plan vynost

Hlavnim bodem vykazu zisku a ztraty jsou trzby. Spolecnost MEGAS-P je vyrobni podnik,
proto tvoii nejvetsi slozku z celkovych trzeb trzby z prodeje vlastnich vyrobkid. Témi
hlavnimi jsou svafence, vypalky a povrchova Uprava materiali. Trzby z prodeje svarenct
ptedstavuji nejveétsi ¢ast celkovych trzeb firmy, druhou nejvétsi Casti jsou trzby z vypalkh

Z kovil a tfeti trzby z povrchové Uipravy materialil.

Kazdy rok spolecnost MEGAS-P vytazuje urCity material ¢i dlouhodoby majetek, ktery
nasledné prodava. V ramci materidlu jde predevSim o Srot ziskany pii vyrobé velkych
svafencu a vypalki, ndhradni dily a ostatni hmotny majetek s potfizovaci cenou do 40 tis. K¢.
Piipadné trzby z prodeje dlouhodobého majetku plynou z prodeje stroji, zatizeni
a dopravnich prostfedkl. Podnik neplanuje zasadni zvySeni prodeje materidlu i majetku.
V planovaném obdobi spole¢nost nebude prodavat zadny dlouhodoby majetek, stejné tak jako
v minulosti. Trzby z prodeje materidlu jsou vzhledem k jejich povaze zavislé na trzbach
spolecnosti. Z minulych finan¢nich vykazi je mozné zjistit, Ze trzby z prodeje materidlu tvori
13% z celkovych trzeb. Tento pomér je zachovan i na roky 2014 — 2018. Jedna se o trvaly
zdroj piijmu a tvoii pomérné velkou ¢ast trzeb, proto je také zohlednén v tabulce €. 13 — Plan

trzeb z prodeje vlastnich vyrobkii.
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Obrazek 5 - Rozdéleni celkovych trzeb

Rozdéleni celkovych trzeb

11% 1%

B Svafence
H Vypalky

59, ™ Povrchova Uprava materidlu
B Trzby z prodeje materialu

W Ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Tempo rlstu trzeb oproti piedchozimu roku je odvozeno od ptedpokladaného zvysSeni poctu
zakazek, inflace a HDP. Cilem spolecnosti je obnovovani hospodaiského riistu a vyuziti
svych kvalitnich vyrobkii ke zvySovani trzeb. Tyto trzby spolecnost uctuje v okamziku,
kdy dojde kptedani vyrobku a k pfechodu vlastnickych prav a souvisejicich rizik

na kupujiciho. Strategicky cil udrZeni riistu trzeb bude naplnén.

Tabulka 13 - Plan trzeb z prodeje vlastnich vyrobkii na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Tempo ristu trzeb 4,01%| 250%| 1,00%| 1,00% 0,50%| 0,40%
Trzby z prodeje svafenct 177595| 181098| 182909| 184738| 185662| 186404
Trzby z prodeje vypalki 81715 81798 82616 83442 83860 84195
TrZzby z povrchové Uipravy mat. 40858 41660 42077 42498 42710 42881
Trzby z prodeje materialu 38210 39165 39557 39953 40152 40313
Ostatni trzby 2103 2424 2449 2471 2479 2491
Trzby celkem 340481 | 346226| 349924 | 353063| 354201 355905

Zdroj: Viastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Ostatni provozni vynosy jsou naplanovany v zavislosti na celkovych trzbach spole¢nosti.
Z finan¢nich vykazl v ptfedchazejicich letech bylo zjisténo, Ze tyto vynosy tvoii primérné
0,6% trzeb. V letech 2009 — 2013 vykazovala spole€nost primérné ostatni finanéni vynosy
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ve vysi 887 tis. KE. Primérna vyse ostatnich financnich vynosti byla zanechana neménna
1 pro nasledujici roky planu.
Tabulka 14 - Plan ostatnich vynosii na roky 2013 — 2018 v tis. K¢ — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017

Ostatni vynosy 2411 2720 2738 2757 2766
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

2018
2773

Plén nakladi

Dale je planovana spotfeba materialu a sluzeb. Jelikoz se jedna o vyrobni podnik, tvoii pfimé
naklady velkou ¢ast vSech nakladi. Podnik ma stanovené normy podilu pfimych nékladi.
Z dlouhodobého trendu vyplyva, Ze spotfeba materidlu a energie tvoii témér 73% z celkové
vykonové spotfeby materidlu, energie a sluzeb. Pfimy materidl tvofi témét 55%
Z jeho celkové spotieby. Sluzby piedstavuji zbyvajicich 27% z celkové vykonové spotieby
a ptimé sluzby tvofti zhruba 63% ze sluzeb celkem. Spotieba materidlu a sluzeb se planuje
jako soucet spotieby pro jednotlivé kategorie — servis a ndhradni dily, vyroba stroji
a generalni opravy. Nejvétsi podil na celkové spotifebé materidlu a sluzeb ma vyroba svafencii
a vypalkili a povrchova prava materialu, jelikoz to jsou nejslozitéjsi procesy a spotieba je
nejvyssi. Naopak pfi generdlnich opravach a poskytovani pozarucniho servisu je podil

podilu pfimych nédkladd a nakupnich cen materialu a sluzeb, které jsou potiebné

na ptedpokladanou vyrobu produktu.

Spotieba nepfimého materidlu a sluzeb je odvozena z historického vyvoje této polozky
a z dlouhodobych vyhodnych smluv uzavienych na budouci roky s dodavateli materidlu

a sluzeb s minimalnim rastem 0,5%.

Tabulka 15 - Plan vykonové spoti‘eby na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

P#imy material a energie 82717 84714 85561 86416 86848 87196
Ostatni material a energie 73816 74185 74556 74929 75304 75680
Spotfeba mat. a energie celkem 156533 158899 160117 161345 162152 162876
Piimé sluzby 37693 38576 38962 39352 39548 39706
Ostatni sluzby 21107 21213 21319 21425 21532 21590
Sluzby celkem 58800 59789 60280 60777 61081 61296
Vykonova spotieba celkem 215 332 218688 220397 222122 223233 224172

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
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Vyznamnou polozkou jsou osobni néklady, které jsou tvoieny predevsim mzdovymi naklady,
zdravotnim a socialnim pojisténim, bonusy a odstupnym. V soucasné dob¢ ve firmé pracuje
109 zaméstnanct. V naplanovaném obdobi bude spolecnost rozSifovat stav zaméstnanct
o 1 pracovnika ro¢né v souvislosti s ristem vyroby. Podnik uvazuje s kazdoro¢nim rustem
mezd maximalné o 1%, coz vyplyva z dlouhodobych cilii spole¢nosti. Dal$im divodem je

také rast cenové hladiny.

Tabulka 16 - Plan osobnich nakladi na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Mzdové naklady 34320 34700 35047 35397 35735 36072
Naklady na soc. zabezpeceni a
zdrav. pojisténi 10676 11798 11916 12035 12150 12486
Osobni naklady celkem 44996 46794 46962 47432 47884 48558

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Spolecnost na obdobi 2014 — 2018 planuje odpisy, které jsou tvofeny odpisy ze stavajiciho
majetku a odpisy nového majetku pofizeného na zdkladé planu investic. Odpisy
dlouhodobého hmotného majetku, ktery spolecnost v soucasné dobé pouziva, zahrnuji stroje
1 budovy. Odpisy nového majetku jsou vypocteny z hodnot planovanych investic a podle
podnikové politiky odepisovani. Spolecnost v uréeném obdobi nepldnuje Zadné vyrazné

vyfazovani majetku.

Tabulka 17 - Zptsob stanoveni odpisovych plani pro dlouhodoby majetek

Sazby ucetnich odpisu
Pozemky neodepisovany
Budovy 30 nebo 45 let
Stroje a zafizeni 6 nebo 12 let
Dopravni prostiedky 4 nebo 6 let
Inventar 4 nebo 6 let
Software 3 nebo 5 let
Ocenitelna prava (know-how, patenty) 5 let
Ostatni dlouhodoby majetek 4 roky
Drobny DHM 2 roky

Zdroj: Viastni zpracovani dle [37]

Utetni odpisy dlouhodobého majetku jsou vypodteny na zakladé pofizovaci ceny
a pfedpokladané doby zivotnosti pfislusného majetku a jsou uctovany mésicné. Metoda
odepisovani je linearni. Piedpokladand Zivotnost se rovnd stanovené dob& odepisovani

znazornéné v tabulce vyse. Hodnota odpist se nebude zadnym vyraznym zptsobem snizovat,

49



jelikoz bude doprovéazena pofizenim strojii a zafizeni ve

aby nedoslo k ptremrsténému ubytku dlouhodobého majetku.

Tabulka 18 - Plan stavajicich odpisi na roky 2014 — 2018 (v tis. K¢)

vysi pfiblizné rovné odpistim,

2014 2015 2016 2017 2018
Budovy 732 728 729 741 701
Stroje a zafizeni 842 832 833 829 801
DNM (Software) 115 109 102 94 85
Odpisy ze stavajiciho majetku celkem 1689 1669 1664 1664 1587

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Hodnota planovanych odpisti se odviji od nutnych udrzovacich investic z divodu toho,

aby byla zachovana hodnota a funk¢nost dlouhodobého majetku.

Tabulka 19 - Plan novych odpisi na roky 2014 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2014 2015 2016 2017 2018

Budovy 0 0 0 0 0

Stroje a zafizeni 1032 1433 1903 2360 2454

DNM (Software) 63 83 117 189 219

Odpisy nového majetku celkem 1095 1516 2020 2549 2672

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Tabulka 20 - Plan celkovych odpisi na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Odpisy ze stavajiciho majetku - 1689 1669 1664 1664 1587

Odpisy nového majetku - 1095 1516 2020 2549 2672

Celkové odpisy 2581 2784 3185 3684 4213 4259

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Zustatkova cena dlouhodobého materidlu je odvozena od trzeb z prodaného dlouhodobého
materidlu na obdobi 2014 — 2018. Trzby z prodeje materidlu se odviji od celkovych trzeb
spolecnosti, proto se i zlstatkova cena materidlu bude vyvijet podle tempa ristu celkovych
trZzeb. Tento material se prodava jako zbytkovy Srot, ktery vznika pfi vyrobé velkych svafenci
a vypalkt z kov1, jeho cena je tedy nizkd a snizuje tak hospodaisky vysledek spole¢nosti.

Tabulka 21 - Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého materidlu na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) —

1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zustatkova cena dlouhodobého
materialu 68 249 69955 70654 71361 71718 72105

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
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Finan¢ni naklady jsou tvofeny pfedevSim ndkladovymi uroky plynoucimi z kratkodobych
a dlouhodobych Gvért. Spole¢nost vyuzivala v nedavné dobé tfi dlouhodobé investi¢ni uvery.
Jeden z nich byl avér na horizontalni vyvrtavacku pro vyrobu svaienct, ktery byl splacen
Vv roce 2010, a druhy na vyrobni CNC stroj, ktery byl splacen v roce 2012. Oba Gvéry poskytla
Komeréni banka, a. s. Tfetim je kontokorentni provozni Gvér od CSOB a.s. s limitem 300 mil.
K¢, ktery podnik vyuziva i nadale. Tento Gvér je Cerpan pro financovani béznych potieb
podniku, tedy funguje jako uvérova linka. VySe je rozdilnd v kazdém roce, zalezi
na konkrétni potieb¢ spolecnosti a dovoluje ji Cerpat z Gi¢tu penize i v pfipad€, ze na ném neni
dostate¢na hotovost. Urokova sazba je fixni 4,8%. Viechny uvéry spoleénosti maji pravidelné
mesicni splatky. [36]

Tabulka 22 - Plan sou¢asnych uvéria na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Suma uvéra 72698 66157 59609 53368 46977 40836
Urokova sazba 4,40% 4,80% 4,80% 4,80% 4,80% 4,80%
Naékladovy trok 2940 2999 2861 2562 2255 1960

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V letech 2014 — 2018 jsou planovany investice v celkové sumé 17,6 mil. K¢ do udrzby
vyrobnich strojii z divodu jejich zna¢ného opotiebeni. VSechny tyto investice jsou hrazeny
zZ internich zdroji spolec¢nosti. Podnik bude mit dostatek vlastniho kapitalu k profinancovani
vSech aktiv, proto se uz nebude dale zadluzovat a v letech 2014 — 2018 nebude Cerpat zadny

dalsi bankovni uvér.

Ostatni provozni néklady jsou napldnovéany v zavislosti na trzbach podniku. Z historickych

finan¢nich vykaz bylo zjisténo, Ze ostatni provozni naklady tvoii primérné 0,9% trzeb.

V letech 2009 — 2013 spolecnost vykazovala primérné ostatni financni naklady ve vysi témet
2 mil. K¢. Tato primérna vyse byla zachovana i pro roky 2014 — 2018.

Tabulka 23 - Plan ostatnich naklad na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ostatni ndklady 4342 4424 4449 4473 4486 4499

Zdroj: Vlastni zpracovant, podpora softwaru STRATEX

Dan zpifijmi se skladda ze splatné dané zpfijmi, kterd zahrnuje odhad dané
za zdanovaci obdobi, a upfesnéni odhadu dané za minulé zdaniovaci obdobi. Vypocet dané
se provadi dle Zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijml. Spole¢nost dle tohoto zakona mtize

vyuzit urcitych vyhod, napt. od zékladu dan¢ odecist dary v minimalni hodnoté 2 000 K¢

o1



do maximdlni vySe 5% ze zékladu dang. Jako dal$i slevu mlze napiiklad uplatnit Groky
zuveért a pujcek. Spolecnost postupuje tak, ze ze zisku pfed zdanénim se vypocte dan
z pfijmu pii platné danové sazbé (nyni 19%), poté se odecte ptipadna sleva na dani z titulu
investi¢nich pobidek (neuplatnila se v zadném roce), nasleduje uprava dané z piijmi
Z minulych let, odectou se danoveé neuznatelné polozky a ostatni vlivy a ziska se celkova dan
Z ptijmi. Do budoucich let je hodnota stanovena dle planu ziska, vySe uroku, dari a dalSich

kritérii. [36]

Tabulka 24 - Planovany vykaz ziski a ztrat na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 302271 307061 310367 313110 314049 315592
Vykonova spotieba 215332 218688 220397 222122 223233 224172
Piidana hodnota 86939 88374 89969 90988 90816 91420
Osobni néklady 44996 46497 46962 47432 47884 48558
Dané a poplatky 285 289 298 304 306 307
Odpisy 2581 2784 3185 3684 4213 4259
Trzby z prodeje DM 38210 39165 39557 39953 40152 40313
Zustatkova cena prodaného DM 68249 69955 70654 71361 71718 72105
Ostatni provozni vynosy 1788 1833 1851 1870 1879 1887
Ostatni provozni naklady 2385 2444 2469 2493 2506 2516
Provozni VH 8443 7403 7809 7536 6222 5875
Ostatni finan¢ni vynosy 623 887 887 887 887 887
Ostatni finan¢ni naklady 1957 1980 1980 1980 1980 1980
Nakladové troky 2940 2999 2861 2562 2255 1960
Finan¢ni VH -3763 -4092 -3954 -3655 -3348 -3053
VH za ucetni obdobi 4680 3311 3855 3881 2874 2822
Dan z piijml 889 629 732 737 546 536
VH po zdanéni 3791 2682 3122 3144 2328 2285

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Provozni vysledky hospodaieni pro jednotlivé roky planu budou dosahovat kladnych hodnot.
Vysledky z finan¢ni ¢innosti budou zéporné, coz je zplisobeno piedevsim nakladovymi Groky
a ostatnimi finan¢nimi naklady. V letech 2014 — 2015 bude vysledek hospodafeni
po zdanéni vykazovat ristovy trend. Je to dano predev§im podnikovou strategii,
ktera se odviji od pfilezitosti spolecnosti na trhu, a tedy ristem trzeb, a pomalej$im ristem
nakladii vlivem standardizace procest. Firmé se tedy do roku 2015 podaii zastavit propad
zisku. V letech 2016 — 2018 je ale patrny postupny pokles vysledku hospodateni.
Tento propad je zpiusoben nedostatecnym rastem trzeb z davodu nizké produktivnosti

stavebnich firem v Ceské republice, nedostateéného ristu produkce ve strojnim primyslu,
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neustalym riistem zejména osobnich ndkladi a nepfimych nakladii na sluzby a material
spolecnosti MEGAS-P, ale také kvli riistu odpisti v zavislosti na nutné vynalozené investice
do dlouhodobého majetku. Spolecnosti se v planovaném obdobi podafi splnit strategicky cil

udrzeni meziro¢niho riistu trzeb, ale pokles zisku se nezastavi.

2.1.2 Rozvaha

Dalsi casti financniho planu spole¢nosti je rozvaha, kde je uren planovany stav majetku
a planované zdroje na jeho kryti v ramci podnikatelského planu. Rozvaha ma tedy dvé
zakladni casti — stranu aktiv, kterd predstavuje majetek spolecnosti, a stranu pasiv, ktera
reprezentuje zdroje financovani aktiv. Rozvaha byla sestavena na zakladé udaju

od spole¢nosti MEGAS-P, ze kterych rovnéz vychdzel vykaz zisk a ztrat.

Aktiva
Aktiva se d€li na dlouhodoba a obézna. Dlouhodoba aktiva se pak déli na hmotna, nehmotna
a finan¢ni. V ramci hmotnych aktiv se jedna predev$im o stroje, zafizeni a budovy.

Nejvyznamnéjsi polozku nehmotnych aktiv tvoii software.

Dlouhodoby finanéni majetek byl v minulosti nulovy a v planovaném obdobi péti let
se neuvazuje o jeho navySovani. Celkovy dlouhodoby majetek tvoii tedy dlouhodoby hmotny

a nehmotny majetek.

Dlouhodoby hmotny majetek spolecnosti se skladd z pozemkil, staveb a samostatnych
movitych véci a souboru movitych véci. Polozky dlouhodobého hmotného majetku jsou
zavislé na planu jejich pofizeni, prodeje a planu odpisi. V nasledujici tabulce jsou vycisleny
jednotlivé polozky dlouhodobého hmotného majetku pro napldnované obdobi. Planovana
vySe hmotného majetku (pozemky, budovy a zafizeni) byla stanovena dle vyse odpist

a dle planovanych investic (vydaje na pofizeni stroji a budov a polozka odpisy).

Investice do jednotlivého dlouhodobého majetku jsou naplanovany jako primérné investice,
které podnik vynalozil v letech 2009 — 2013 s ohledem na nutné vydaje na udrzbu zatizeni
pro vyrobu svafenci a vypalkli. Investice do vyrobnich strojii, zvySené vydaje do udrzby
vyrobnich stroji a aktualizaci pocitacového systému v roce 2016 z ditvodu jejich zna¢ného
opotfebeni jsou naplanovéany dle internich zdroji spolecnosti a po konzultaci s vedenim
podniku. Nakup a udrzba téchto strojii je nutnosti pro béznou c¢innost podniku. Celkové

investice do strojui a zafizeni v planovaném obdobi v letech 2014 — 2018 dosahuji vySe
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16,7 mil. K¢. Celkové investice do dlouhodobého nehmotného majetku jsou 831 tis. K¢.

Investice do budov a pozemku podnik neplanuje.

V planovaném obdobi dojde k pofizenim strojii a zatizeni ve vysi pfiblizné rovné odpistim,

aby nedochazelo k premrsténému ubytku dlouhodobého majetku.

Tabulka 25 - Plan investic do dlouhodobého hmotného majetku na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) —

1. varianta
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pozemky 0 0 0 0 0 0
Budovy 0 0 0 0 0 0
Stroje a zafizeni 2974 2623 3139 3750 3900 3319
Dlouhodoby nehmotny
majetek (software) 203 95 75 165 292 204
Investice do DM celkem 3150 2718 3214 3915 4192 3523

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
Tabulka 26 - Plan celkovych odpisi na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016
2581 2784 3185 3684

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

2018
4259

2017
4213

Celkové odpisy

Hodnota pozemkl spolecnosti bude v planovaném obdobi beze zmény z divodu toho,
ze firma neplanuje pofizeni ani prodej pozemkil. DalS§im divodem je fakt, ze pozemky patii
mezi dlouhodoby majetek, ktery nelze odepisovat. Podnik bude investovat do staveb
a samostatnych movitych véci ve vysi jejich odpisi proto, aby nedoslo k zddnému vyraznému
poklesu jejich trovné. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek byly v letech 2012
1 2013 ve vysi 265 tis. K& a tato urovenl je ponechdna i v nasledujicich letech. Jiny
dlouhodoby nehmotny majetek je také dlouhodob¢ na stejné urovni 581 tis. K¢ a zddné zmény

nejsou planovany.

Tabulka 27 - Plan polozek dlouhodobého majetku na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Dlouhodoby hmotny majetek | 110624 | 110641| 110788| 111072| 111042| 110405
Pozemky 32099| 32099| 32099| 32099| 32099| 32099
Stavby 70274| 69515| 68787| 68058| 67317| 66616
Samostatné movité véci 8013 8762 9637| 10650| 11361| 11425
Poskytnuté zalohy na DHM 265 265 265 265 265 265
Dlouhodoby nehmotny maj. 1014 931 814 760 769 669
Software 433 350 233 179 188 88
Jiny DNM 581 581 581 581 581 581
Dlouhodoby majetek celkem | 111638| 111572| 111601 111832| 111811 111074

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
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Obézna aktiva obsahuji zasoby, pohledavky a kratkodoby financni majetek. Mohou
se planovat bud’ procentné v relaci k trzbam, nebo vyuzit obratovych ukazateld. Pro jejich
stanoveni je zvolena metoda obratovych ukazatelt a vychazi se z hodnot ukazatelti aktivity
uvedenych v tabulkach ¢. 8 a 9. Tyto hodnoty jsou poté individualné upraveny pro kazdy

planovaci rok.

Obrat zasob je dlouhodob¢ udrzovéan na hodnot¢ alesponi 4,5 dne. Doba obratu zasob dosahuje

maximalné 79 dni.

Tabulka 28 - Plan zasob na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat zasob 4.8 4.6 4.6 4.6 45 45
Doba obratu zasob 78 78 79 79 79 79
Zasoby 64600 65979| 67856| 69009| 68871 69327

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Obrat pohledavek je v pldnovaném obdobi udrzen na 6 dnech. Doba obratu pohledavek je

ustalena na 60 dnech.

Tabulka 29 - Plan pohledavek na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat pohledavek 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
Doba obratu pohledavek 60 60 60 60 60 60
Pohledavky 49771 50853| 51391| 51877| 51891| 52016

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Kratkodoby finan¢ni majetek obsahuje penize na Uctech v bankach, hotovost a jiné penézni
ekvivalenty. Polozka je planovdna v ndvaznosti na vykaz cash-flow, poskytujici piehled

o penéznich tocich a zlstatcich.

Tabulka 30 - Plan finanéniho majetku na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Finan¢ni majetek 991 1092 1113 1528 1584 52
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Casové rozliseni a dohadné uéty aktivni jsou naplanovany s nulovym tempem ristu podle

hodnoty v roce 2013.
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Tabulka 31 - Plan ostatnich aktiv — pfechodnych uéta aktiv na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013| 2014| 2015 2016 2017 2018

Ostatni aktiva — pfechodné ucty aktiv 503 503 503 503 503 503

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Pasiva

Planovani pasiv musi probihat v uzké koordinaci s planovanim aktiv. Bilan¢ni pravidlo tika,
ze hodnota aktiv se vzdy musi rovnat hodnoté pasiv. Pasiva podniku tvoii zdroje
pro financovéani aktiv. Maji dvé zékladni slozky — vlastni a cizi kapital. Vlastni kapital
spole¢nosti MEGAS-P je tvofen pfedev§im zdkladnim kapitdlem, zdkonnym rezervnim
fondem a nerozdélenym ziskem minulych let. Cizi zdroje tvoii zakonné rezervy, dlouhodobé

a kratkodobé zévazky a bankovni uvéry a vypomoci.

Zakladni kapital spole¢nosti je 44 milioni K¢ a ziistava stejny po celou dobu pétiletého planu.
Vysledek hospodateni je ptevzaty z vykazu zisku a ztrat a o tento vysledek hospodareni
se kazdy rok méni nerozdeleny zisk podniku. Nerozdéleny zisk je tvoien souctem zisku
z bézného roku a nerozdéleného zisku z minulych let. V ramci finan¢niho planu neni
pro ucely prace feSena otdzka piipadného rozdéleni disponibilniho zisku pro vyplatu podilu

apod.

Tabulka 32 - Plan vlastniho kapitalu na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zékladni kapitél 44000 44000 44000 44000 44000 44000
Fondy ze zisku 3180 3370 3504 3660 3817 3933
VH minulych let 11237 14838 17386 20352 23338 25550
VH za bézné obdobi 3791 2682 3122 3144 2328 2285
Vlastni kapitil 62208 64889 68012 71155 73483 75768

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Spole¢nost MEGAS-P v minulosti netvofila Zadné rezervy, z tohoto diivodu je ponechana
nulova hodnota této polozky. Kratkodobé zavazky zahrnuji pfedevSim zavazky z obchodniho
styku, v men$i mife potom zéavazky vuci spoleCnikim a sdruzeni, zaméstnanciim,
ze socidlniho zabezpeceni, statu a dal§i zavazky. Tyto zavazky jsou predikovany pomoci
ukazateld obratu, kromé zavazkl ke spole¢niklim a sdruZeni, které jsou planovany s nulovym
tempem rustu oproti roku 2013. Pti planovani se vychazi z historickych hodnot obratovych
ukazatelli v tabulkach €. 8 a 9. Tyto hodnoty jsou poté upraveny pro jednotlivé roky planu.
Bude dochézet k mirnému ristu doby obratu zavazkd, jelikoz spolecnost bude vyuzivat svého

postaveni a u svych dodavatell si vyjedna vyhodné&jsi platebni podminky.
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Spolecnost Cerpa v soucasné dob¢ jeden dlouhodoby bankovni uvér uvedeny v ¢asti planovani

nakladovych urokti. Ve sledovaném obdobi nebude podnik cerpat zadné dalsi uvéry.

Bankovni uvéry se budou kazdym rokem snizovat, coz je disledkem pravidelného splaceni

uveérl spolecnosti.

Tabulka 33 - Plan cizich zdroji na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat zavazku 3,3 3,2 3,0 29 29 2,8
Doba obratu zavazka 108 114 119 120 120 120
Kratkodobé zavazky celkem 90160 96516 | 102406| 107788| 111764 | 113930
Dlouhodobé bankovni Givéry 72698 66157| 59609| 53368| 46977 40836
Cizi zdroje 162858 | 162673 | 162015| 161156 | 158741| 154766

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Stejné jako ostatni aktiva, ostatni pasiva jsou naplanovana podle jejich stavu v roce 2013

s nulovym tempem rastu.

Tabulka 34 - Plan ostatnich pasiv — pirechodnych uéti pasiv na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013

2014

2015

2016

2017

2018

Ostatni pasiva — prechodné ucty pasiv

2437

2437

2437

2437

2437

2437

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
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Tabulka 35 - Planovana rozvaha na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva 227503 229999 232464 234749 234661 232971

Dlouhodoby majetek 111638 111572 111601 111832 111811 111074
Dlouhodoby hmotny majetek 110624 110641 110788 111072 111042 110405
Dlouhodoby nehmotny majetek 1014 931 814 760 769 769
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 115362 117924 120360 122414 122347 121394
Zasoby 64600 65979 67856 69009 68871 69327
Pohledavky 49771 50853 51391 51877 51891 52016
Finan¢ni majetek 991 1092 1113 1528 1584 52
Ostatni aktiva 503 503 503 503 503 503
Pasiva 227503 229999 232464 234749 234661 232971

Vlastni kapital 62208 64889 68012 71155 73483 75768
Zakladni kapital 44000 44000 44000 44000 44000 44000
Fondy ze zisku 3180 3370 3504 3660 3817 3933
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 11237 14838 17386 20352 23338 2550
VH bé&zného obdobi 3791 2682 3122 3144 2328 2285
Cizi zdroje 162858 162673 162015 161156 158741 154766
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 90160 96516 102406 107788 111764 113930
Bankovni uvéry 72698 66157 59609 53368 46977 40836
Casové rozliseni 2437 2437 2437 2437 2437 2437

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V planované rozvaze je mozné vidét rist aktiv zejména kvili rostouci hodnoté polozky
obéznych aktiv firmy v souvislosti s rostouci vyrobou. Doba obratu zasob je ustalena
na 79 dnech, doba obratu pohledavek na 60 dnech. Stagnace hodnoty dlouhodobého
hmotného majetku je vysledkem pofizeni strojii a zafizeni pouze ve vysi piiblizné rovné
odpistim, aby nedochdzelo k ubytku dlouhodobého majetku. Vydaje jsou planovany
s ohledem na nutnou udrzbu zafizeni a na finanéni moznosti podniku. V ramci pasiv roste
hodnota vlastniho kapitalu predevSim kvili zméndm hodnot v polozkidch vysledku
hospodateni minulych let a bézného obdobi. Cizi zdroje klesaji zejména diky poklesu hodnoty
bankovnich uvért v jednotlivych letech z divodu jejich postupného splaceni. Dochazi
k mirnému ristu doby obratu zavazkd, jelikoz spole¢nost vyuzije svého postaveni a u svych

dodavatelt si vyjedna vyhodnéjsi platebni podminky.
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2.1.3 Cash-flow
Cash-flow neboli plan penéznich toki je jednou ze tii zakladnich slozek finan¢niho planu
zobrazujici pfijmy, které zvySuji penézni fondy spolecnosti, a vydaje snizujici tyto fondy.
Piijmy a vydaje se li§i svoji povahou a d€li se na penézni toky z provozni, finanéni

a investi¢ni ¢innosti. [1]

Provozni penézni toky

Provozni penézni toky obsahuji Gipravy o nepenézni operace — odpisy stalych aktiv, zmény
stavu rezerv. V této casti cash-flow je zachycena také zména stavu obéZznych aktiv

a kratkodobych pasiv. [1]

Investi¢ni penézni toky

Tyto toky obsahuji vydaje spojené s nabytim stalych aktiv, ptijmy z vyplacenych cennych
papirQ, vynosy z prodeje stalych aktiv a piipadné poskytnuté pajcky a uvéry. [1]

Finanéni penézni toky

Penézni toky finan¢ni povahy zachycuji zmény stavu dlouhodobych zavazkt, uvéra
a vypomoci a zmény vlastniho kapitdlu s dopadem do penéznich tokl (napt. zvySeni

zakladniho kapitalu nebo vyplata dividend a podilt na zisku) [1]

Vsechny tfi typy zminénych penéznich tokl pak ovliviiuji sniZzeni ¢i zvySeni celkovych

penéznich prostiedkii spolecnosti. [1]
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Tabulka 36 - Planovany cash-flow na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Stav penéznich prosti. na zac. obdobi 828 991 1092 1113 1528 1584
Upravy o nepenézni operace 2601 2784 3185 3684 4213 4259
Upravy obé&znych aktiv 5546 3894 3476 3742 4099 1586
Penézni tok z provozni ¢innosti 11937 9359 9783 10571 10640 8131
Nabyti stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -3915 -4192 -3523
Penézni tok z investiéni ¢innosti -3150 -2718 -3214 -3915 -4192 -3523
Zmeéna stavu dlouhodobych zavazka -6623 -6541 -6548 -6241 -6391 -6141
Penézni tok z finanéni ¢innosti -6623 -6541 -6548 -6241 -6391 -6141
Penézni tok celkem 163 100 21 415 57 -1533
Stav penéZnich prosti. na konci obd. 991 1092 1113 1528 1584 52

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Planovany vykaz cash-flow ukazuje, ze stav penéznich prostiedkii spolecnosti v jednotlivych
letech je na konci obdobi vzdy kladny. To znamena, Ze podnik bude schopen profinancovat

svoji podnikatelskou ¢innost.

2.1.4 Analyza finanéniho planu

V nasledujici kapitole bude provedena finan¢ni analyza planovanych vykaz pro obdobi let
2014 — 2018, kdy bude vyuzito stejnych vzorci a ukazatell, které byly pouzity ve finan¢ni
analyze pro roky 2009 — 2013.

Jak jiz bylo uvedeno, v letech 2014 — 2015 poroste hodnota vysledku hospodaieni
po zdanéni predev§im diky dodrzovani podnikové strategie, ktera se odviji od pftileZitosti
spoleCnosti na trhu, a tedy ristem trzeb, a pouze minimalnim ristem nakladi vlivem
standardizace procest a piiznivymi smluvnimi podminkami na material a sluzby. V letech
2016 — 2018 je ale patrny postupny pokles vysledku hospodareni kviili nedostate¢nému ristu
trzeb z diivodu nasyceni &eského trhu. Stavebni spolecnosti v Ceské republice se potykaji
s nedostatkem zakazek, klesaji jejich trzby a celkova produktivnost. Rust produkce
ve strojnim prumyslu je také nedostatecny. Firmé MEGAS-P navic neustdle rostou zejména
osobni naklady, nepifimé¢ ndklady na sluzby a materidl a také odpisy v zévislosti

na vynaloZenych investicich do strojii a zafizeni.

Pozitivnim trendem je pokles podilu ciziho kapitalu na celkovém kapitalu, kterym spolecnost
financuje svou ¢innost. Je to dano postupnym splécenim investicniho tvéru spolecnosti.
Podnik v letech 2014 — 2018 nevyuzije zadné¢ho nového Gveru, vyuziva pouze Gveér provozni,

ktery se méni v zavislosti na konkrétni pottebe spolecnosti.
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Obrazek 6 - Podil ciziho kapitalu na celkovém kapitalu v letech 2013 — 2018 (v %) — 1. varianta

Podil ciziho kapitalu
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Zdroj: Vliastni zpracovani

S klesajicim podilem ciziho kapitalu souvisi i klesajici hodnoty ukazatele stupné zadluzenosti.
Snizuje se tedy finan¢ni riziko podniku.
Tabulka 37 - Hodnota ukazatele zadluzenosti v letech 2013 — 2018 (v %) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Stupen zadluZenosti 72,66 71,79 70,74 69,69 68,69 67,48
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Ukazatele likvidity jsou na pomérné nizké urovni, ale pohybuje se tésné€ pod jeji doporucenou
hranici a je stabilni. V jednotlivych letech sledovaného obdobi je patrny pokles bézné
likvidity a stejné¢ tak pohotové i okamZité. Je to dano rychlejSim ristem kratkodobych
zavazkll vzhledem k obéznym aktivim spolecnosti, z divodu jejiho rostouciho postaveni
na trhu a ziska vyhodnéjsi platebni podminky u dodavatela.

Tabulka 38 - Hodnota bézné likvidity v letech 2013 — 2018 — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bézna likvidita 1,25 1,19 1,14 1,11 1,07 1,04
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Vyvoj vysledku hospodateni podniku se promitne do hodnoty ukazatelit ROA, ROE 1 ROS.
V letech 2014 — 2015 poroste hodnota vysledku hospodafeni diky ristu trzeb a pouze
minimalnimu rustu nakladi, stejné jako rentabilita spolecnosti. V letech 2016 — 2018

je ale patrny postupny pokles vysledku hospodateni kviili nedostatecnému rtistu trzeb. Vyvoj
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ukazatelli rentability tento trend kopiruje, z divodu pozvolné rostouci hodnoty aktiv
1 vlastniho kapitalu.

Tabulka 39 - Hodnota ROA v letech 2013 — 2018 (v %) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

ROA 3,15 2,76 2,90 2,76 2,19 2,05
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V ramci ukazatelti aktivity bude dochazet pouze k mirnému ristu doby obratu zavazk,
jelikoz spolecnost bude vyuzivat svého postaveni a u svych dodavateli si vyjedna vyhodné&jsi
platebni podminky.

Tabulka 40 - Doba obratu zavazki v letech 2013 — 2018 — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Doba obratu zavazk 108 114 119 120 120 120
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Nejvynosnéjsi zakdzky spolecnost uzavira se stavebnimi firmami napiiklad na obrovské
ocelové konstrukce mostli nebo vyrobnich a sportovnich hal. Stagnace ¢eského stavebnictvi
a nedostatek statnich i soukromych zakazek se tedy promita i do snizujiciho se zisku podniku.
Spole¢nost jiz téméf vyCerpala své odbytisté v tomto segmentu. Podnik se bude tedy
soustiedit pfedev§im na segment vyrobnich firem, ale zisky z tohoto sektoru bohuZel nejsou
dostacujici.

Vizi spolecnosti na obdobi 5 let je snazit se zvySovat svijj trzni podil, rozsifovat své vyrobni
¢innosti a zvySovat pocet zakdzek. V piipadé¢ prvni varianty strategie penetrace trhu
ale podnik svlij podil na trhu nezvy$i kvili negativnimu vyvoji ve stavebnictvi
a nedostate¢nému riistu pramyslové produkce v Ceské republice. Splni pouze strategicky cil

udrzeni meziro¢niho rlistu trzeb, zastaveni poklesu zisku se ve sledovaném obdobi nepodati.

Vzhledem ke snizujicimu se vysledku hospodafeni je nutné podniknout urcité kroky
pro oziveni podnikatelské CcCinnosti spolecnosti. Podnik mé& dvé relevantni mozZnosti
pro zlepseni jeho budouci situace. Jedna z nich je prodej spolecnosti piedtim, nez za¢ne klesat
jeho pfidanéd hodnota a také celkovy zisk, tzn. v roce 2016. Druhou moznosti je hledat dalsi
zdroje rustu trzeb, naptiklad investice do vykonného vyrobniho stroje, diky kterému bude
spolecnost schopna zvysit svou produkci s minimélnim riistem nékladt a proniknout na nové
zahrani¢ni trhy, kde je pfedpoklad dostatku statnich i soukromych zakazek ve stavebnim

primyslu a dobry stav primyslové produkce, a rapidné tak zvysit sviij zisk i hodnotu podniku.
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2.2 Strategie rozvoje trhu

Dalsi variantou budouci strategie spolecnosti MEGAS-P je uspokojovani spiSe zahrani¢ni
poptavky. Prognozy piedpovidaji rast stavebniho i strojirenského pramyslu v Némecku,

Rakousko a na Slovensku. Firma ma v téchto segmentech do budoucna Siroké uplatnéni.

2.2.1 Vyznam investic pro podnikovy rozvoj

V konkuren¢nim prostfedi v trzni ekonomice zaujima kazdy podnik své misto, které vSak
nemusi byt vzdy stalé. Trh a jeho pozadavky se v pribéhu ¢asu méni a spole¢nosti se musi
témto pozadavkum prizptisobovat, pokud chce v konkurenénim boji obstat. Rozvoj podniku je
dilezitou soucésti téchto piizptisobovacich procesi a dalSich hospodatskych uspéchi

podniku. Jednou z hlavnich determinant, které urcuji tempo rozvoje firmy, jsou investice.

Investice souvisi s obménou technicky, ale i technologicky a moraln¢ opotiebovanych
dlouhodobych aktiv podniku nebo také s rozSifovanim stavajiciho podnikového majetku,

diky kterému ocekavame tvorbu zisku v budoucnosti.

,,Obecné se za investice podniku povazuji rozsahlejsi penézni vydaje, u nichz se ocekava
jejich preména na budouci penézni prijmy béhem delsiho casového useku. V praxi je
pouzivdana hranice 1 roku. Kritérium rozsahlosti vydaji je obvykle stanoveno prdavni normou.
Takto pouzité penézni vydaje se nazyvaji kapitaloveé vydaje. Odlisuji se od provoznich vydaju,

u kterych se predpokladad jejich preména na budouci penézni prijmy v ramci 1 roku.*

[11, str. 22]

Investovani podniku by mélo byt v souladu s jeho dlouhodobymi cili. V sou€asné dobé je
obecnym hlavnim cilem podnikani maximalizace trzni hodnoty podniku. DiuleZitou
podminkou fungovani vSech podnik je likvidita, tedy schopnost plnit jejich finan¢ni
zédvazky. Kladné 1 zaporné penézni toky spolecnosti by mély byt v dlouhodobé,
ale 1 kratkodobé rovnovaze, jinak by mohl byt ohrozen jeji rozvoj a dokonce i samotna

existence podniku.

2.2.2 Popis investi¢niho projektu

Dlouhodobé cile spolecnosti MEGAS-P jsou zejména zvySeni trzeb a proniknuti na dalsi
zahrani¢ni trhy, a tedy velké zvySeni zakéazek. Tyto cile ale neni moZzné naplnit se stavajicim
majetkem podniku. Z tohoto diivodu spolecnost planuje investi¢ni projekt pro svij dalsi

rozvoj, aby byla schopna zvladnout narGst zakazek V pozadovaném mnozZstvi, Case
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a za priznivé ceny. Také dojde ke zvyseni kvality findlnich produkti dodavanych zédkaznikiim

a zmensi se tlak na snizovani prodejni ceny produkta spole¢nosti.

Investi¢ni projekt je projektem v existujicim podniku a jde o nakup obrovského obrabéciho
stroje, tzv. karuselu SKD 40/47 D v hodnoté 45 mil. K¢ od spole¢nosti TOS KURIM-OS, a.s.
Velky svisly soustruh SKD 40/47 D vyuziva nékolika novych inovaci a technickych feSeni.
Jde zejména o zcela novy systém frézovani. Stroj je také vybaven CNC fizenou univerzalni
frézovaci hlavou, zdokonalenym systémem zasobnikti automatické vymény az pro 25 nastroji
a bohatym volitelnym piislusenstvim, diky némuz se vyrazné zlepsily nejen technologické
vlastnosti stroje, ale 1 jeho technicka troven. Karusel je dvoustojanovy s integrovanou osou C
s primérem desky 4000 mm a frézovacim vietenem a je schopen dosdhnout az 100 otacek
za minutu. V historii své existence prosel tento model postupnou modernizaci. Poslednimi
prvky je zavedeni nového feSeni pohonu osy C formou MASTER-SLAVE pastorkti ndhonu
ozubeného vénce stolu a integrace kompaktniho motor-vietene do ¢ela smykadla. Inzenyii
TOS KURIM-OS jdou oviem potad dale a pokraéuji v modernizaci a Gipravach svych stroji
tak, aby snesli i ty nejpfisnéj$i pozadavky a sleduji nejnovéjsi trendy v oblasti vertikalnich

soustruhti. Montéz karuselu potrva ptiblizn€ 2 tydny.

. Spolecnost TOS KURIM-OS, a.s. je tradicnim vyrobcem tézkych svisljch soustruhii
a od roku 2005 je soucasti skupiny ALTA Brno. Vyrobni program spolecnosti je zaméren
na velké frézky a obrabéci centra, ktera umozZnuji obrabéni tézkych, rozmérové a tvarové
velmi sloZitych obrobku az z péti stran s pouzitim souvislého Fizeni v péti osdach. Jedna se
zejména o obrabéci centra s posuvnym stojanem a portdalovda obrabéci centra. Vyrobni
program zahrnuje i technologicka pracoviste sitd na miru dle potieb zdkazniku. Hlavni
technologickou prednosti strojii TOS KURIM je systém vyménnych vietenovych hlav. Firma
ma zaveden systém jakosti dle EN 1SO 9001:2008 a ma radu ocenéni za technické provedeni

strojui. “ [25]

Cena karuselu je 40 mil. K¢, kompletace a servis 5 mil. K¢, celkova pofizovaci cena je tedy
45 mil. K& Vse poskytne dodavatel TOS KURIM-OS, a.s. Datum pofizeni soustruhu je
1. 3. 2014 a bude zaplacen ihned pii koupi. Doba dodani, instalace a zaSkoleni pracovnikl
budou trvat nejvySe 14 dni. VSe zajistuje dodavatel vyrobniho stroje. Od putlky bfezna
by se méla rozbe¢hnout vyroba svafenct a vypalkl na tomto stroji. Nejedna se tedy o projekt
na ,zelené louce”. SpoleCnost je jiz zavedena a jednd se o investici do stavajiciho

dlouhodobého majetku.
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Vyrobni stroj bude financovan z 13 % vlastnimi zdroji spole¢nosti a z 87 % uvérem
od Komer¢ni banky a.s. Uvér se bude vyfizovat v mésici inoru, vyfizeni a schvaleni probéhne
béhem uvedeného mésice. Karusel se bude splacet po dobu 5 let a mési¢ni splatky budou

rovnomérné ve vysi 2 000 tis. K¢ (jistina) + urok 5,1%.

Diky poftizeni nového efektivnéjSiho vyrobniho stroje bude dosazeno efektivnéjsi vyroby,
a tim 1 konkuren¢ni vyhody. Spolecnost musi drzet krok s moderni technologii, a proto je
nutné hledat nové moznosti, ve kterych je stale prostor pro zvyseni efektivity vyrobniho
procesu. Karusel umozni rychlejsi ptizptisobeni vyroby svafencti a vypalkll zkovi
pozadavkiim zékaznikl a je schopen integrace se zafizenimi, které jsou v ramci vyrobniho
procesu pied nim nebo po ném. Spole¢nost bude moci nabidnout i nestandardni rozmeéry
vypalovanych plechi aZ do tlouitky 1 metru, coz v Ceské republice téméf nema konkurenci.
Produkty budou tedy rozméroveé, materidlové 1 kvalitativné srovnatelné s konkurenci,
kterd plsobi v zahrani¢i. Spolecnost se tedy zac¢ne orientovat na produkty, které piinesou

vyssi pfidanou hodnotu. Zavedenim stroje se také snizi vyroba zmetk.

2.2.3 Vykaz zisku a ztraty

Finan¢ni pldn bez investice pocitd s variantou strategie penetrace trhu, tedy spole¢nost
by realizovala zvySovani trzeb vétSimi objemy prodeje stavajicich vyrobkii zejména
na aktudlnich trzich v Ceské republice. Nejziskovéj$imi odbérateli spole¢nosti MEGAS-P
jsou zejména stavebni spoleCnosti. Odvétvi stavebnictvi v tuzemsku ale jiz nékolik let
prochazi krizi, segment suzuje ekonomicka recese a nedostatek zakazek. Do budoucna
se ocekava spiSe stagnace trZzeb stavebnich podniki, které jsou jiz v sou€asnosti na velice

nizké urovni, ktera dovadi fadu mensich firem ke krachu.

Alternativni variantou budouci strategie spole¢nosti MEGAS-P je, zacit se soustfedit spiSe
na uspokojovani zahrani¢ni poptavky. Prognézy predpovidaji rist stavebniho 1 strojirenského
pramyslu v Némecku, Rakousko, ale i na Slovensku. Spole¢nost MEGAS-P ma v téchto
segmentech do budoucna Siroké uplatnéni. Cilem spolecnosti je vyuzit vétsi ekonomickeé sily
téchto oblasti k obnovovani hospodatského ristu podniku. Proniknutim na zahrani¢ni trhy
ziska podnik vétsi pocet zakazek. Vyrobni stroj zajisti efektivnéj$i vyuziti materidlu a umozni

A4

vyrobu kvalitnéjSich produktti s vyssi ptidanou hodnotou.

Investice je realizovana v roce 2016, do této doby, tedy v letech 2014 a 2015, jsou vSechny

hodnoty ve finan¢nim planu spole¢nosti na stejné urovni.

65



Plan vynostu

Ve varianté s realizaci investicniho projektu trzby vzrostou hned v prvnim roce zavedeni
nového stroje, tedy vroce 2016, v navaznosti na piedpokladany rast zakazek. Karusel
se ve vyrobé zacne pouzivat v pribéhu mésice biezna. Ocekava se zvyseni prodejii zejména
Vv zahrani¢i. Rust trzeb, které budou realizované zejména v Némecku, Rakousku a Slovensku
se zvy§i 0 12%. Trzby v ramci Ceské republiky se zvysi o 2%. V roce 2017 je predpokladané
dalsi zvySeni trzeb v zahrani¢i o 6% a na stavajicim domacim trhu o 1%. V roce 2018 je
tempo ristu trzeb v zahrani¢i 5% a v Ceské republice nadale 1%. Neocekava se viak ziskani
zavratného podilu na zahranic¢nich trzich. Vyrobky budou cenové€ i kvalitativné srovnatelné,

ale soucasni vyrobci maji v oboru dlouholetou tradici a dobré jméno.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku zistanou nulové, se zvySujicim se poctem zakdzek
se ale mirn¢ zméni trzby z prodeje dlouhodobého materialu. Jde predevsim o Srot vznikajici
pii vyrobé velkych svafenct a vypalku. Trzby z prodeje materialu jsou vzhledem Kk jejich
povaze zavislé na trzbach spolecnosti. Zavedenim efektivniho vyrobniho stroje se velmi snizi
produkce zbytkl pii vyrobé produkti z kovl a také se snizi vyroba zmetkll. Od roku 2016
se trzby zprodeje materidlu, predev§im kovového Srotu, zvysi pouze o polovinu ristu

celkovych trzeb, tedy v roce 2016 o 7%, v roce 2017 0 3,5% a v roce 2018 o 3%.

Strategicky cil udrzeni meziro¢niho ristu trzeb bude tedy naplnén a vysledky budou o mnoho
lepsi nez pavodni predpoklady.
Tabulka 41 - Plan trzeb z prodeje vlastnich vyrobki na roky 2013 — 2018 (v tis. K&) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Tempo rustu trzeb 4,01%| 250%| 1,00%| 14,00% 7,00% | 6,00%
Trzby z prodeje svafenct 177595| 181098| 182909| 208516| 223112| 236499
Trzby z prodeje vypalkil 81715 81798 82616 94183| 100775| 106822
Trzby z povrchové upravy mat. 40858 41660 42077 47968 51326 54405
Trzby z prodeje materialu 38210 39165 39557 42326 43807 45122
Ostatni trzby 2103 2424 2449 2800 2966 3134
Trzby celkem 2. varianta 340481 | 346226| 349924 | 399964 423642 | 447761
Trzby celkem 1. varianta 340481 | 346226| 349924| 353678 354962 357281

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Urokové vynosy a ostatni finanni vynosy jsou naplanovany ve stejné vysi jako v prvni
varianté strategického planu. Ostatni provozni vynosy rostou v zavislosti na trzbach

spole¢nosti a tvoti 0,6% z celkovych trzeb.
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Plan nakladd

Diky nové technologii se o¢ekava rostouci vykonova spotieba imérné ve vztahu k rostoucim
trzbam od roku 2016. Spotieba piimého materidlu, energie a sluzeb se zvySuje z divodu
rostouci vyroby v zéavislosti na celkovych trzbach spolecnosti. V rdmci nepfimych nakladt
se predpoklada pouze mirné zvySovani cen za matridl, energie a sluzby, proto je ponechan

0,5% rust téchto nakladd z divodu uzavienych dlouhodobych vyhodnych smluv s dodavateli

na budouci roky.

Tabulka 42 - Plan vykonové spotieby na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Pfimy material a energie 82717 84714 85561 97539 104367 110629
Ostatni material a energie 73816 74185 74556 74929 75304 75580
Spotieba mat. a energie celkem 156533 158899 160117 172468 179671 186209
Piimé sluzby 37693 38576 38962 44417 47526 50377
Ostatni sluzby 21107 21213 21319 21425 21532 21590
Sluzby celkem 58800 59789 60280 65842 69058 71967
Vykonova spoti‘eba 2. varianta 215 332 218688 220397 238310 248729 258176
Vykonova spotieba 1. varianta 215 332 218688 220397 222122 223233 224172

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

U mzdovych nékladl zlstavd primérnd mzda i pomér ndkladl na socidlni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi jako u predchozi varianty. V prvnim roce realizace investice se piijjmou
3 pracovnici navic ve tfisménném osmihodinovém provozu na obsluhu nového karuselu.
Obsluha stroje nevyzaduje vysoky pocet zaméstnanct, ale mala posila bude potfeba i1 na dalsi
praci spojenou s vyrobou a skladovanim produktd. V roce 2016 dojde K naristu poctu
pracovnikl o 5, 3 skladniky a 2 osoby pro obsluhu karuselu a dalsi praci ve vyrobé. Diky
rostoucim ziskim bude mozné mirné zvysit zaméstnancim mzdu a investovat do jejich
dal§itho vzdélavani podle zaméteni. S vy$Simi odménami za vykon poroste i motivace
a celkova spokojenost zaméstnanci. Mzdy vzrostou v roce 2016 o 6% oproti roku 2015,

v dalSich letech je predpokladan ustaleny rtist na 3%.
Tabulka 43 - Plan osobnich nakladi na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Mzdové néklady 34320 34700 35047 37411 38683 39963
Néklady na soc. zabezpeceni a
zdrav. pojisténi 10676 11798 11916 12720 13152 13286
Osobni niklady 2. varianta 44996 46794 46962 50131 51835 52249
Osobni néklady 1. varianta 44996 46794 46962 47432 47884 48558

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX
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Odpisy nového majetku se budou odvijet od planu dlouhodobého majetku a podle podnikové
politiky odepisovani. V souvislosti s pofizenim nového vyrobniho stroje v hodnoté 45 mil. K¢
porostou odpisy od jeho zaclenéni do majetku spolecnosti v roce 2016. Dalsi investice
do budov a pozemku nejsou planovany. Karusel bude umistén do stavajici vyrobni haly

podniku, kde je jest¢ dostatecny prostor, a neni potfeba navySovat ani pocet skladi.

Tabulka 44 - Plan odpisi na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 2. varianta

2014 2015 2016 2017 2018
Budovy 0 0 0 0 0
Stroje a zafizeni 1032 1433 8878 6590 6684
DNM (Software) 63 83 117 189 219
Odpisy nového majetku 2. varianta 1095 1516 8995 6779 6902
Odpisy celkové 2. varianta 2784 3185 10659 8443 8489
Odpisy celkové 1. varianta 2784 3185 3684 4213 4259

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Zustatkova cena dlouhodobého materidlu je odvozena od trzeb z prodané¢ho dlouhodobého
materialu na obdobi 2014 — 2018, bude se tedy vyvijet stejnym zplisobem — V letech 2014
a 2015 budou hodnoty stejné jako ve varianté¢ financniho planu bez investice, v roce 2016

vzrostou o 7%, v roce 2017 0 3,5% a v roce 2018 porostou 0 3%.

Jak jiz bylo uvedeno, novy karusel bude financovan z 13 % (6 mil. K¢) vlastnimi zdroji
spole¢nosti a z 87 % (39 mil. K¢&) avérem od Komeréni banky a.s. Uvér se bude splacet 5 let
a mésiéni splatky budou rovnomérné ve vysi 2 000 tis. K& (jistina) + trok 5,1%. Uvér je
erpan od biezna roku 2016 a splacen od srpna tohoto roku. Urokova sazba byla stanovena
z hodnoty sazby PRIBOR a z marze, kterou si uruje banka. Celkova urokova sazba
se tedy Vv jednotlivych letech oproti predchozi varianté finanéniho planu z diivodu investice
zvysi na primérnou hodnotu vypocitanou z tirokovych sazeb provozniho a investi¢niho avéru.
Jeji hodnoty je mozné vidét v nésledujici tabulce. Kratkodobé tivéry nejsou uvazovany.

Tabulka 45 - Plan uvéria na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
72698 66157 59609 89186 74878 60407
Urokové sazba 4,40% 4,80% 4,80% 4,95%| 4,95% 4,95%

Nakladovy urok 2940 2999 2861 4026 3898 3190
Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Suma uvéru
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Tabulka 46 - Plan avérd na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Suma uvéra 72698 66157 59609 53368 46977 40836
Urokova sazba 4,.40% 4.80% 4,80% 4,80% 4,80% 4.80%
Nakladovy trok 2940 2999 2861 2562 2255 1960

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Ostatni provozni ndklady jsou naplanovany v zdvislosti na trzbach podniku a tvoii 0,9%

z celkovych trzeb. Ostatni finan¢ni néklady zGstavaji neménné.

Odectenim provoznich nakladi od celkovych trzeb dostaneme provozni

vysledek

hospodateni. Upravou provozniho vysledku o finanéni vynosy a naklady, zisky/ztraty

Zinvestic a ostatni vynosy a ndklady je ziskan vysledek hospodaieni pfed zdanénim.

Po odecteni dan¢ z piijmu V planované neménné hodnoté¢ 19% je ziskan celkovy vysledek

hospodateni po zdanéni.

Tabulka 47 - Planovany vykaz ziski a ztrat na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Trzby 302271 307061 310367 357638 379835 402639
Vykonova spotieba 215332 218688 220397 238310 248729 258176
Piidana hodnota 86939 88374 89969 119328 131106 144463
Osobni néklady 44996 46497 46962 50131 51835 52249
Dané a poplatky 285 289 298 340 364 385
Odpisy 2581 2784 3185 10659 8443 8489
Trzby z prodeje DM 38210 39165 39557 42326 43807 45122
Zustatkové cena prodaného DM 68249 69955 70654 75600 78246 80594
Ostatni provozni vynosy 1788 1833 1851 2111 2258 2394
Ostatni provozni naklady 2385 2444 2469 2814 3011 3192
Provozni VH 8443 7403 7809 24219 35272 47069
Ostatni finanéni vynosy 623 887 887 887 887 887
Ostatni finanéni néklady 1957 1980 1980 1980 1980 1980
Nakladové tiroky 2940 2999 2861 4026 3898 3190
Finan¢ni vysledek hospodareni -3763 -4092 -3954 -5119 -4991 -4283
VH za ucetni obdobi 4680 3311 3855 19100 30281 42786
Dail z piijmi 889 629 732 3629 5753 8129
VH po zdanéni 3791 2682 3122 15471 24528 34656

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Provozni vysledky hospodafeni pro roky planu 2014 — 2015 budou

dosahovat stejnych

kladnych hodnot jako v pfedchozi varianté, v dalSich letech budou jesté vice rust. Vysledky

z financni Cinnosti budou zaporné, coz je zplsobeno piedevSim zvySenymi ndkladovymi

69




uroky vlivem investi¢niho Gvéru a ostatnimi finan¢nimi naklady. V roce 2016, tedy v roce,
kdy probéhne realizace investice, poroste vysledek hospodaieni po zdanéni o 12,4 mil. K¢.
V roce 2017 je patrny rast o 9,1 mil. K¢ a v roce 2018 o 10,1 mil. K¢. Vynikajici vysledky
jsou dany predevsim podnikovou strategii, ktera se odviji od pfilezitosti spole¢nosti na trhu,
a tedy riistem trzeb, a pomalejSim rtstem nakladi vlivem standardizace procest. Tento nartist
je zpusoben rapidnim rastem trzeb zejména z divodu ziskani velkého poctu novych zakéazek
od zahrani¢nich stavebnich firem v Némecku, Rakousku a Slovensku, ale také od vyrobnich
spolecnosti v zahrani¢i i v tuzemsku. Diky novému stroji, ktery umoznuje efektivnéjsi vyuziti
materidlu a vyrobu kvalitngjSich produktii, vzroste ptfidand hodnota spolecnosti. Podniku
MEGAS-P se také podafi udrzet nizkou hodnotu zejména osobnich ndkladi a nepiimych

nakladl na sluzby a material spole¢nosti.

2.2.4 Rozvaha

Dlouhodoby finan¢ni majetek se vV porovnani s prvni variantou v planovaném obdobi péti let
nebude ménit a zlstane na nulové Grovni. Nehmotny majetek je planovan shodné s piedchozi
variantou. Pozemky a budovy rovnéz. Vyse hmotného majetku je planovana zcela stejné jako
v piedchozim ptipad€. Navic je ve vykazech zahrnuta koupé karuselu v hodnoté 45 mil. K¢
v roce 2016. Polozka investic do strojii a vyrobnich zafizeni se tedy o tuto hodnotu v roce
2016 zvysi. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek a jiny dlouhodoby nehmotny

majetek je ponechan na stejné tirovni jako v prvni varianté finan¢niho planu.

Tabulka 48 - Plan investic do dlouhodobého hmotného majetku na roky 2014 — 2018 (v tis. K¢)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Pozemky 0 0 0 0 0 0
Budovy 0 0 0 0 0 0
Stroje a zafizeni 2947 2623 3139 48750 3900 3319
DNM (software) 203 95 75 165 292 204
Investice do DM 2. varianta 3150 2718 3214 48915 4192 3523
Investice do DM 1. varianta 3150 2718 3214 3915 4192 3523

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V pléanu dlouhodobého majetku je zahrnuta investice do vyrobniho stroje, kterd zvysi hodnotu
polozky samostatnych movitych véci a tedy 1 dlouhodobého hmotného majetku oproti prvni

variante.
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Tabulka 49 - Plan dlouhodobého majetku na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Dlouhodoby hmotny majetek 110624 110641 110788 149097 144837 139970
Pozemky 32099 32099 32099 32099 32099 32099
Stavby 70274 69515 68787 68058 67317 66616
Samostatné movité véci 8013 8762 9637 48675 45156 40990
Poskytnuté zalohy na DHM 265 265 265 265 265 265
Dlouhodoby nehmotny majetek 1014 931 814 760 769 669
Software 433 350 233 179 188 88
Jiny DNM 581 581 581 581 581 581
Dlouhodoby majetek 2. varianta 111638 111572 111601 149857 145606 140639
Dlouhodoby majetek 1. varianta 111638 111572 111601 111832 111811 111074

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Pro stanoveni obé&znych aktiv — zasob, pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku je
vyuzito metody obratovych ukazatell. Tyto planované ukazatele vychazi se z historickych
hodnot ukazateli aktivity. Obrat zasob 1 pohledavek odroku 2016 mirn¢ vzroste,
coz znamena efektivnéjs$i hospodateni s aktivy podniku v souvislosti s pofizenim nového

vykonného vyrobniho stroje.

Tabulka 50 - Plan zasob na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat zasob 4,8 4,6 4,6 49 4,7 4,7
Doba obratu zasob 78 78 79 79 79 79
Zasoby 2. varianta 64600 65979 | 67856| 77891| 82764| 87958
Zasoby 1. varianta 64600 65979 | 67856| 69009| 68871| 69327

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Tabulka 51 - Plan pohledavek na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat pohledavek 6,0 6,0 6,0 6,4 6,2 6,2
Doba obratu pohledavek 60 60 60 60 60 60
Pohledavky 2. varianta 49721 50853| 51391| 58555| 62068| 65860
Pohledavky 1. varianta 49721 50853| 51391| 51877| 51891| 52016

Zdroj: Vlastni zpracovant, podpora softwaru STRATEX

Kratkodoby finan¢ni majetek je odvozen z pohybu penéznich tokl. Tento majetek spolecnosti
se ocekava vroce investice niz§i nez ve varianté bez investice z divodu vynaloZeni
finan¢nich zdroji na nakup vyrobniho zdroje, ktery je financovan z 13% z vlastnich zdroju.
V dalsich letech jsou ale ocekévany vyssi pfijmy z projektu, proto se hodnota kratkodobého

finan¢niho majetku navysi.
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Tabulka 52 - Plan finanéniho majetku na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Finané¢ni majetek 2. varianta 991 1092 1113| 12055| 30933| 56256
Finan¢ni majetek 1. varianta 991 1092 1113 1528 1584 52

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Casové rozliSeni a dohadné ity aktivni jsou naplanovany ve stejné hodnoté jako v predchozi

varianté bez zohlednéni investice.

Zakladni kapital spolecnosti je 44 mil. KC a zlstava stejny jako v prvni varianté po celou
dobu pétiletého planu. Vysledek hospodateni je pievzaty z vykazu zisku a ztrat, ktery pocita
s realizaci investice, a o tento vysledek hospodafeni se kazdy rok méni nerozdéleny zisk
podniku. Nerozdéleny zisk je tvofen souctem zisku z bézného roku a nerozdélené¢ho zisku
z minulych let. Vrdmci finanéniho planu neni feSena otazka piipadného rozdéleni

disponibilniho zisku pro vyplatu podilu apod.

Tabulka 53 - Plan vlastniho kapitalu na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zéakladni kapital 44000 44000 44000 44000 44000 44000
Fondy ze zisku 3180 3370 3504 3660 4433 5660
VH minulych let 11237 14838 17386 20352 35049 58351
VH za bézné obdobi 3791 2682 3122 15471 24528 34656
Vlastni kapital 2. varianta 62208 64889 68012 83483| 108010| 142667
Vlastni kapital 1. varianta 62208 64889 68012 71155 73483 75768

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Spole¢nost MEGAS-P ani ve varianté s realizaci investice nepocita s tvofenim rezerv.

Kratkodobé zavazky tvoifi zavazky z obchodniho styku, viéi spole¢nikiim a sdruZeni,
zamé&stnanciim, ze socidlniho zabezpeceni, statu a dal§i. Od roku 2016 se mirné zvysi
primé&rna doba hrazeni zavazki podniku, jelikoZ spolecnost vyuZije svého lepSiho postaveni

na trhu a u svych dodavateli si vyjedna jesté¢ vyhodnéjsi platebni podminky.

Hodnota dlouhodobych bankovnich avért bude v roce 2014 a 2015 ve stejné vysi jako
Vv pfedchozi varianté. Firma ve varianté se zohlednénim investice ¢erpd od roku 2016 dalsi
uvér na 39 mil. K¢ na dobu 5 let z diivodu poftizeni vykonného vyrobniho stroje. Analogicky
se tak od tohoto roku zvysi polozka dlouhodobych bankovnich uvért. Bankovni avéry se poté
budou kazdym rokem sniZzovat, coz je disledkem jejich pravidelného splaceni uvéri

spole¢nosti.
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Tabulka 54 - Plan cizich zdroji na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat zavazkua 3,3 3,2 3,0 2,9 2,9 2,8
Doba obratu zavazkt 108 114 119 120 120 120
Kratkodobé zavazky celkem 90160 96516 | 102406 | 123754| 136611| 145705
Dlouhodobé bankovni uvéry 72698 66157| 59609| 89186| 74878 60407
Cizi zdroje 2. varianta 162858 | 162673 | 162015| 212941 | 211490 206113
Cizi zdroje 1. varianta 162858 | 162673 | 162015| 161156 | 158741| 154766

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Ostatni pasiva jsou naplanovana ve stejné hodnoté jako ve varianté bez realizace investice.

Tabulka 55 - Planovana rozvaha na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Aktiva 227503 229999 232464 298860 321937 351216

Dlouhodoby majetek 111638 111572 111601 149857 145606 140639
Dlouhodoby hmotny majetek 110624 110641 110788 149097 144837 139970
Dlouhodoby nehmotny majetek 1014 931 814 760 769 769
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 115362 117924 120360 148500 175829 210074
Zasoby 64600 65979 67856 77891 82764 87958
Pohledavky 49771 50853 51391 58555 62068 65860
Finanéni majetek 991 1092 1113 12055 30933 56256
Ostatni aktiva 503 503 503 503 503 503
Pasiva 227503 229999 232464 298860 321937 351216

Vlastni kapital 62208 64889 68012 83483 108010 142667
Zékladni kapital 44000 44000 44000 44000 44000 44000
Fondy ze zisku 3180 3370 3504 3660 4433 5660
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 11237 14838 17386 20352 35049 58351
VH bé&zného obdobi 3791 2682 3122 15471 24528 34656
Cizi zdroje 162858 162673 162015 212941 211490 206113
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 90160 96516 102406 123754 136611 145705
Bankovni uvéry 72698 66157 59609 89186 74878 60407
Casové rozligeni 2437 2437 2437 2437 2437 2437

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

V planované rozvaze je mozné vidét rast aktiv resp. pasiv v souvislosti s expanzi spolec¢nosti

na zahrani¢ni trhy vroce 2016. K navySeni aktiv podniku dojde zejména kvuli rostouci

hodnoté polozky dlouhodobého hmotného majetku diky potizeni karuselu. ZvySujicim

se objemem vyroby rostou i obézna aktiva firmy. V ramci pasiv roste hodnota vlastniho

kapitalu kvili zméndm hodnot v polozkach vysledku hospodafeni minulych let a bézného
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obdobi. Vlivem expanze dale rostou kratkodobé zavazky. Spolecnost vyuzije také dalsiho

investi¢niho uvéru na nakup stroje, proto roste hodnota bankovnich uvért v roce 2016.

2.2.5 Cash-flow

Tabulka 56 - Planovany cash-flow na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Stav penéznich prostt. na za¢.obdobi 828 991 1092 1113 12055 30933
Upravy o nepenézni operace 2601 2784 3185 10659 8443 8489
Upravy ob&znych aktiv 5546 3894 3476 4149 4408 171
Penézni tok z provozni ¢innosti 11937 9359 9783 30279 37378 43317
Nabyti stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -48915 -4192 -3523
Penézni tok z investiéni ¢innosti -3150 -2718 -3214 -48915 -4192 -3523
Zmeéna stavu dlouhodobych zavazka -6623 -6541 -6548 29577 -14308 -14471
Penézni tok z finanéni ¢innosti -6623 -6541 -6548 29577 -14308 -14471
Penézni tok celkem 163 100 21 10941 18878 25323
Stav penéZnich prosti. na konci obd. 991 1092 1113 12055 30933 56256

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Vykaz cash-flow ukazuje, Ze stav penéznich prostfedkli spole¢nosti na konci obdobi
se od roku 2016 rapidné zvySuje. To znamena, ze podnik bude schopen profinancovat svoji
podnikatelskou ¢innost. Je to dano rostoucimi piijmy podniku Vv souvislosti s expanzi
na zahrani¢ni trhy, ristem trzeb, vyroby a udrzenim naklada firmy na pomérné nizké Grovni.
Z vykazu je také mozné vidét vysoké penéZni vydaje v roce 2016 souvisejici s pofizenim

karuselu a investi¢niho avéru na tento stroj.

2.2.6 Analyza finan¢niho planu

Pii finan¢ni analyze planovanych vykazi pro obdobi let 2014 — 2018 pro druhou variantu
strategie jsou vyuzity stejné vzorce a ukazatele, které¢ byly pouzity v analyze historickych

finan¢nich vykaz.

Provozni vysledky hospodateni pro roky planu 2014 — 2015 budou dosahovat stejnych hodnot
jako v prvni varianté strategie penetrace trhu. V dalSich letech ale rapidné rostou. Od roku
realizace investice, tedy 2016, do roku 2018 poroste vysledek hospodatreni po zdanéni celkem
o 31,5 mil. K& Spolecnosti MEGAS-P se nejen podafi splnit strategicky cil dosazeni
kladného vysledku hospodatfeni po zdanéni, ale navic zna¢né vzroste v druhé poloviné
planovaného obdobi. Tyto vysledky jsou dany piedevsim podnikovou strategii rozvoje trhu,

ktera se odviji od pfilezitosti podniku predevsim na zahrani¢nich trzich v Némecku,
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Rakousku a Slovensku, a tedy rGstem trzeb. Dochazi také k pomalejsSimu rastu nakladi
vlivem standardizace procesi, efektivnéjsi vyrobé diky novému karuselu a dobrému postaveni
firmy vici svym dodavatelim.

Pro srovnani podilu ciziho kapitalu na celkovém kapitalu spolecnosti je uveden nésledujici
graf. Do roku 2015 se situace vyviji stejnym zptisobem. Od roku 2016 podnik za¢ne vyuzivat
dalsi investi¢ni vér na novy vyrobni stroj, coZ se promitne v mirné vyssim podilu ciziho
kapitalu oproti prvni varianté strategie a také ve zvySené hodnoté ukazatele zadluzenosti.
Z grafu podilu ciziho kapitalu i z tabulky vyvoje stupné zadluzenosti je ale patrny rychlejsi
pokles obou hodnot v letech 2016 — 2018 a v poslednim roce planu jsou dokonce ob& hodnoty
2. varianty nizsi nez v 1. varianté. Tato skutecnost prestavuje do budoucna pokles vyuzivani

ciziho kapitalu a celkové zadluzenosti

Obrazek 7 - Podil ciziho kapitilu na celkovém kapitalu v letech 2013 — 2018 (v %) — 2. varianta

60%
50% .\.\
40%
=—4—Podil ciziho kapitalu 1.
30% varianta
== Podil ciziho kapitalu 2.
20% varianta
10%
0% T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: Vliastni zpracovani

Tabulka 57 - Hodnota ukazatele zadluZenosti v letech 2013 — 2018 (v %) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Stupeii zadluZenosti 2. varianta 72,66 71,79 70,74 71,18 65,55 56,76
Stupen zadluzenosti 1. varianta 72,66 71,79 70,74 69,69 68,69 67,48

Zdroj: Vlastni zpracovant, podpora softwaru STRATEX

Ve varianté zahrnujici investici je od roku 2016 patrny rist bézné likvidity a stejné tak
pohotové 1 okamzité. V roce 2018 tyto ukazatele dosdhnou doporuc¢enych hodnot. Je to dano
expanzi spoleCnosti a rychlej§im ristem obéznych aktiv vzhledem ke kratkodobym

zavazklim. Podnik ma tedy dostatecné mnozstvi likvidnich aktiv. Pro firmu to znamena nizsi

75



nebezpeCi v pripadé, pokud by urcity obchodni partner piestal byt solventni a nebyl
by schopen platit své zavazky, jelikoz spolecnost MEGAS-P by i tak méla pottebné zdroje

na pokryti svych vydaja.
Tabulka 58 - Hodnota bézné likvidity v letech 2013 — 2018 — 2. varianta
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 2. varianta 1,25 1,19 1,14 1,21 1,34 1,53
Bézna likvidita 1. varianta 1,25 1,19 1,14 1,11 1,07 1,04

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Vyvoj vysledku hospodafeni podniku ovlivni hodnoty ukazateld ROA, ROE i ROS. V letech
2016 — 2018 poroste hodnota vysledku hospodateni diky ziskani novych zakazek zejména
Vv zahrani¢i, a tedy k velkému rlstu trzeb a zisku, a pouze minimalnimu riistu naklada. Stejné

tak se bude zvySovat i hodnota ukazatele rentability spole¢nosti.

Tabulka 59 - Hodnota ROA v letech 2013 — 2018 (v %) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
ROA 2. varianta 3,15 2,76 2,90 10,86 12,98 15,44
ROA 1. varianta 3,15 2,76 2,90 2,76 2,19 2,05

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Hodnoty ukazatelll aktivity zlistanou na stejné tirovni u obou variant podnikové strategie.

Pokud dojde k naplnéni vSech specifikovanych cilt, vSechny ukazatele finan¢ni analyzy
se budou v ramci varianty rozvoje trhu v planovaném obdobi 2014 — 2018 vyvijet pozitivné.
Dosazenim strategickych cild se =zlepsi finan¢ni zdravi podniku a vzroste jeho
konkurenceschopnost. Pro lepsi hospodaisky vyvoj spolecnosti je tedy nutné pouzit strategii

rozvoje trhu a ziskat zakazky na novych zahrani¢nich trzich.

Spole¢nost diky pouzité strategii rozvoje trhu splni svou vizi a poskytne kvalitni vyrobky
svym tuzemskym i zahrani¢nim zékaznikiim. Podnik zvysi sviij podil na trhu, bude rozsifovat
své vyrobni Cinnosti a zvySovat pocet zakdzek zejména na trzich v Némecku, Rakousku
a Slovensku. Dojde k udrzeni meziro¢niho ristu trzeb, zvySovani zisku a také k ristu celkové
pfidané hodnoty spole¢nosti v disledku poskytovani kvalitngjSich produkta s vyssi pfidanou

hodnotou odbératelum.
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3. STANOVENI HODNOTY PODNIKU

V ramci stanoveni hodnoty podniku, je nutné nejprve spolecnost definovat. Existuje nékolik
definic, nicméné pro ucely této prace je vyuzita definice podniku ze zédkona ¢. 521/1991 Sb.,
obchodniho zakoniku, ktery uvadi, ze: ,, K podniku ndlezi soubor hmotnych, jakoz i osobnich
a nehmotnych slozek podnikani. K podniku nalezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty,
které patri podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo vzhledem k své povaze maji
k tomuto ucelu slouzit. “ [34] V tomto zakoné je mozné najit také informaci, Ze spolec¢nost je
véc hromadnd. Pfi jejim ocetiovdni je tedy nutné hledét na ni jako na soubor véci,

které slouzi k provozovani podnikatelské ¢innosti, coz je poslanim spolecnosti. [34]

Hodnotu podniku v ekonomickém pojeti a pro Gcely ocenéni podniku chapeme piedev§im
jako uzitek, ktery je vyjadien v penéznich jednotkach. Stanoveni hodnoty podniku je chapano
jako vy¢isleni ocekévanych budoucich piijmu spolecnosti, které jsou pievedeny na souc¢asnou
hodnotu. Vyslednd hodnota by méla odpovidat pravdépodobné cené, za kterou by firma

mohla byt ptipadné prodana.[4]

V Ceské republice v soudasné dobé neexistuje zékon, ktery by piesné upravoval proces
ocefiovani podniku. Ocefovatelé se tedy fidi zejména ekonomickou teorii. V Ceské republice
se pouziva Zakon o oceniovani majetku ¢. 151/1997 Sb. a vyhladsky Ministerstva financi,

které na n¢j navazuji. [33]

Dale se v Ceské republice mizeme setkat s Evropskymi ocefiovacimi standardy (EVS —
European Valuation Standards), které¢ vydava Evropska skupina odhadcovskych asociaci
(TEGoOVA — The European Group of Valuers Associations) a nejsou zavazné.
Také se pouzivaji Mezinarodni ocenovaci standardy (IVS — International Valuation
Standarts), které vydava vybor pro Mezinarodni ocenovaci standarty (IVSC — International
Valuation Standarts Council). [19]
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Dtivodu pro ocenovani je cela fada. Zakladni déleni je nasledujici:

e Ocenéni pri zméné vlastnické struktury — Ocenéni v souvislosti s koupi
a prodejem spolecnosti, fuzi, rozdélenim spole¢nosti, nepenczitym vkladem
do obchodni spole¢nosti, koupi nebo sménou ucastnickych cennych papirti, nabidkou

na prevzeti pii ovladnuti podniku, atd.

e Ocenéni pri neménné vlastnické struktuie — Ocenéni v souvislosti se zménou
pravni formy spolec¢nosti, zastavenim obchodniho podilu, poskytovanim Gvéru, sanaci

podniku, atd. [4]

V ramci této prace je vyuzito ocenéni podniku v souvislosti s vybérem budouci strategie
spole¢nosti MEGAS-P s.r.o. V nésledujicich kapitolach bude podnik ocenén v zavislosti
na urcité strategii a podle budouci hodnoty vlastniho kapitdlu se vybere nejvyhodnéjsi

varianta strategie.

Pfi ocenéni podniku se snazime stanovit jeho konkrétni hodnotu. Hodnota aktiva (v tomto
pripadé podniku nebo i jednotlivé majetkové polozky) je soucasnou hodnotou budoucich
piijmi plynoucich z tohoto aktiva. Tato skuteCnost je zdkladem pro ocefovani zejména
vynosovymi metodami nebo také pii majetkovém ocenéni, je ale mozné ji aplikovat
I v ptipadé naptiklad trzniho srovnani. V definici se odrazi ekonomicka skutecnost,
tzv. Casova hodnota penéz. To znamena, Ze kromé vySe penéznich piiyml ziskanych
podnikem je dulezity i okamzik jejich ziskani. Pfijem ziskany difive ma vétsi hodnotu
nez piijem, ktery je ziskany pozdéji, jelikoz s pené€znimi prostfedky, které spolecnost ziska
diive, mize libovolné disponovat a ziskat z nich tak dalsi potencidlni vynos. Z tohoto diivodu
nelze pii zjiStovani hodnoty podniku ¢i pouze urcitého aktiva budouci ptijmy scitat, ale musi

byt pfevedeny na jejich souc¢asnou hodnotu. [4]

Pro pfevod budoucich vynosti na sou¢asnou hodnotu se pouziva tzv. diskontni faktor, pomoci
kterého lze jednoduse pfevadét mezi soucasnou a budouci hodnotou. Zéakladni vzorce jsou

uvedeny v nasledujici tabulce. [10]
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Tabulka 60 - Faktory pro vypocet sou¢asné hodnoty

Vypocet \Vzorec
-
Soucasna hodnota urcité veliiny veliCina o
(+1)
perpetuita

Soucasna hodnota perpetuity

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [10]

3.1 Metody ocenovani

Je mozné vyuzit nékolik postupti pro stanoveni hodnoty urcitého podniku. Metody se mohou

rozdélit do ¢ty zékladnich kategorii:

e Ocenéni na zakladé analyzy majetku — piedstavuje ucCetni hodnotu vlastniho
kapitadlu na principu ocenéni historickymi cenami, substan¢ni hodnotu a likvida¢ni

hodnotu.

e Ocenéni na zakladé analyzy trhu — tedy na principu trzni kapitalizace, ocenéni
srovnatelnych podnikli nebo transakci a ocenéni na zdklad¢ tdaji o spolecnostech

uvadénych na burzu.

e Ocenéni na zakladé analyzy vynosii — princip ocenéni vynosii pfedstavuje metoda
diskontovanych pené¢znich tokti (DCF), kapitalizovanych ¢istych vynost, ekonomické

pridané hodnoty (EVA) atd. [3]

Pro ucely této prace bude pouzito ocenéni spolecnosti vynosovou metodou, konkrétné

metodou diskontovaného penéZniho toku pro vlastniky podniku.

3.2 Naklady kapitalu

Pro dal$i vypocty je nutné urcit vysi nakladii vlastniho a ciziho Groc¢eného kapitalu a néasledné
vazené praimérné naklady kapitalu, které se vyuzivaji pti ocenéni metodou DCF. Mezi metody
vypoctu nakladii na vlastni kapitdl patii napiiklad stavebnicovd metoda, model CAPM,
dividendovy model, atd. V této je praci pouzit model CAPM a komplexni stavebnicova
metoda. Z arokovych sazeb bankovnich Gvért spole¢nosti jsou odvozeny naklady na cizi

kapital.

Podle planovaného budouciho vyvoje jsou urceny podily jednotlivych slozek kapitélu.
Uroveti vlastniho kapitalu ovliviiuje zejména dosaZzeny vysledek hospodafeni. Vysi ciziho
kapitalu uroceného se vyviji podle splaceni a Cerpani tvérti podniku.
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3.2.1 Naklady vlastniho kapitalu

Naklady vlastniho kapitalu sice nepfedstavuji (na rozdil od urokl) polozku ve finan¢nim
ucetnictvi, ale i vlastni kapital je spojen s urcitymi ndklady, které¢ jsou dany vynosovym
oc¢ekavanim investor. VysSe téchto ndkladl, resp. ocekdvanych vynost, vychazi
z predpokladu moznosti jejich alternativniho investovani. Navic se také musi zohlednit

ocekavana mira rizika. [4]

Pro urceni nakladt vlastniho kapitalu je u obou variant strategie zvolena metoda vazeného
praméru komplexni stavebnicové metody a modelu CAPM. Stavebnicové metodé¢ je pfifazena
vaha 1, modelu CAPM vaha 2. Celkové naklady vlastniho kapitalu jsou vypocteny vadzenym

pramérem téchto metod.

Vynosnost desetiletych statnich dluhopisii, tedy bezrizikovych investic, je ke konci bfezna
2014 2,20%. Rizikova prémie je v Ceské republice 6,28%. Prémie za specifické riziko
se obecné pohybuje mezi 3% a 5%. Na spole¢nost MEGAS-P plisobi toto riziko v rdmci prvni
varianty strategie penetrace trhu primérné, proto je zvolena hodnota 4%. Pro druhou variantu
strategie rozvoje trhu je tato hodnota zvysena na 4,7%. Hodnoty ukazateli jsou Cerpany

z internetovych stranek Ceské narodni banky — ¢asové fady ARAD. [16]

Spole¢né vstupy pro obé metody jsou tedy nasledujici:

Tabulka 61 - Spole¢né vstupy

1. varianta | 1. varianta
Bezrizikova vynosova mira 2,20% 2,20%
Rizikové prémie 6,28% 6,28%
Prémie za specifické riziko 4,00% 4,70%

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Komplexni stavebnicovd metoda

V systému EVALENT jsou obsazeny dvé verze komplexni stavebnicové metody. Prvni z nich
je metoda autortt Mafik, M. — Maftikova, P., kterd vychazi z pfistupil firmy Garnett a Hill.
Druhd metoda (Komplexni stavebnicova metoda II) je zaloZena na ptivodnim souboru
rizikovych faktor firmy Garnett a Hill. [12] V této praci je vyuZzito prvni varianty

stavebnicové metody.
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Naklady vlastniho kapitalu re se v ramci komplexni stavebnicové vypocitaji jako soucet
vynosnosti bezrizikovych cennych papirt, tedy desetiletych statnich dluhopist, a rizikové

ptirazky podle:

re=rs + RP,

kde:

It ... je vynosnost 10-ti letych statnich dluhopist,
RP ... je rizikové prémie. [10]

Celkova rizikova pfirazka se stanovuje jako soucet nckolika dil¢ich rizikovych pfirdzek.
Komplexni stavebnicova metoda se snazi podchytit co nejvice rizik, které ohrozuji spole¢nost

a které promita do diskontni miry. [4]

Pfi aplikace komplexni stavebnicové metody postupujeme ve ttech krocich:

1. Vymezeni faktort rizika relevantnich pro urcitou spole¢nost.

2. Vymezeni stupnice rizik a transformace rizikovych stupiiii na rizikovou pfirazku.

3. Pfifazeni stupné rizika jednotlivym faktorim a uceni rizikovych ptirdzek téchto faktord. [4]

Rizikova prémie se urCuje na zdkladé poctu faktorti, které ve svém souhrnu charakterizuji
miru rizika podnikatelské cCinnosti ocenovaného podniku. Kazdy z téchto faktori

se ohodnocuje pomoci Ctyi'stupiiové stupnice rizika:
e Stupei 1 (nizké riziko)
e Stupen 2 (pfimé&fené riziko)
e Stupen 3 (zvysené riziko)
e Stupen 4 (vysoké riziko) [4]

Rizikové faktory se obecné déli na faktory obchodniho a finan¢niho rizika. Na spolecnost
plsobi celkem 25 obchodnich a 7 finan¢nich rizik, ktera jsou rozdélena do 6 kategorii. Dil¢im
rizikovym faktorim je poté nutné pfifadit vahu podle jejich vyznamnosti. Pfedpoklada se,

ze jednotlivé faktory obchodniho rizika jsou stejné dulezité, proto je kazdému piifazena vaha
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1. Finan¢ni rizika maji vétsi vahu 1,3, jelikoZ pomér odhadu obchodniho a finan¢niho rizika

je 3 ku 1. Pro pfevod rizika na rizikovou pfirazku se pouziva vztah podle:
RP =r¢* @ —ry,

kde:

a ... je konstanta,

X ... je stupen rizika.

Konstanta a se poté vypocte dle vzorce:

x [nvk

Celkové riziko oceniované firmy se stanovi jako vazeny aritmeticky primér ohodnoceni
jednotlivych rizikovych faktorti. Vzhledem k tomu se i celkové riziko ocetiované firmy

pohybuje v intervalu od jedné do Ctyt. [4]

Jednotlivé rizikove faktory, které jsou rozprostieny do 7 kategorii a ohodnoceny, jsou soucasti

ptilohy J.
Celkovy vypocet nakladl vlastniho kapitalu je uveden v tabulce €. 62:

Tabulka 62 - Celkové naklady vlastniho kapitalu — stavebnicova metoda (v %) — 1. varianta

Bezrizikova vynosova mira 2,20
1. Rizika oboru 0,50
2. Rizika trhu 0,34
3. Rizika z konkurence 0,70
4. Management 0,29
5. Vyrobni proces 0,70
6. Specifické faktory 0,60
Obchodni riziko 3,10
7. Finan¢ni riziko 0,98
Rizikova prémie celkem 4,08
Naklady vlastniho kapitalu 6,28

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Celkové naklady vlastniho kapitdlu byly stanoveny dle komplexni stavebnicové metody

Vramci prvni varianty strategie penetrace trhu ve vysi 6,28%. K bezrizikové mife byla
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pripoctena rizikova prémie skladajici se z obchodniho a financ¢niho rizika. Naklady vlastniho

kapitélu pro tfeti fazi jsou ponechany na hodnoté 6,28%.

Ve druhé varianté strategie rozvoje trhu se ndklady vlastniho kapitdlu zméni. Z divodu
realizace investice do karuselu mirné¢ vzroste hodnota vlastniho kapitalu pocitanad
stavebnicovou metodou z divodu zvySujiciho se rizika, které na podnik MEGAS-P bude
pusobit. Toto riziko se promitne do ohodnoceni rizikovych faktori, které maji na spolecnost

vliv.
Konkrétné se rostouci riziko dotkne téchto faktoru:
e Rizika na rovni trhu, kde je podnik ¢inny

Z hlediska kapacity trhu a moznosti expanze ma spole¢nost dobré postaveni
na domdacim trhu, ktery je ale nasycen. Je nucena najit nové zahrani¢ni trhy,

které se stanou dal§im zdrojem trzeb podniku (vysoké riziko).
¢ Rizika z konkurence

Z hlediska konkurenceschopnosti produktii na novych zahrani¢nich trzich jsou

produkty srovnatelné s primérnou konkurenci (zvysené riziko).

Z hlediska cen jsou ceny produktll spolecnosti srovnatelné s konkurenci, marze je

ale nizka (zvysené riziko).

Z hlediska distribuce a servisu na novych trzich mé spole¢nost netplnou distribu¢ni

sit’, ktera musi byt dobudovana (zvysené riziko).
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Vypocet nakladt vlastniho kapitalu pro variantu rozvoje spolecnosti s realizaci investice je

uveden v tabulce ¢&. 63:

Tabulka 63 - Celkové naklady vlastniho kapitalu — stavebnicova metoda (v %) — 2. varianta

Bezrizikova vynosova mira

2,20

1. Rizika oboru

0,50

2. Rizika trhu

0,46

3. Rizika z konkurence

0,92

4. Management

0,29

5. Vyrobni proces

0,70

6. Specifické faktory

0,60

Obchodni riziko

3,45

7. Finanéni riziko

1,10

Rizikova prémie celkem

4,55

Niaklady vlastniho kapitalu 2. varianta

6,75

Néklady vlastniho kapitdlu 1. varianta

6,28

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Celkové zvySené naklady vlastniho kapitdlu ve druhé varianté strategie jsou stanoveny

dle komplexni stavebnicové metody ve vysi 6,75%. Naklady vlastniho kapitalu pro tieti fazi

jsou ponechany na hodnot¢ 6,75%.

Model CAPM

Model ocenovani kapitalovych aktiv  CAPM (Capital Asset Pricing Model) vychazi

z tzv. ptimky cennych papir odvozujici stfedni ofekévanou vynosnost cenného papiru

od ocekdvané bezrizikové vynosnosti a primérmé prémie za riziko kapitdlového trhu.

Tato metoda pracuje s parametry:

* Bezrizikova vynosova mira (vynosnost desetiletych statnich dluhopisit)

* Rizikova prémie trhu

* Koeficient B vyjadfujici Uroven rizika cenného papiru relativné¢ k riziku

kapitalového trhu [4]

Hodnota koeficientu B se odviji od faktord, jako je citlivost podniku na zmény trhu,

vyjednavaci sila k dodavatelim a odbératelim, fixni naklady, zadluzenost, velikost podniku,

diverzifikace trhu a vyrobkt, apod. Jeho nejnizsi hodnota je 0,5, stfedni 1 a nejvyssi 1,5.
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Koeficient B pro budouci vyvoj l1ze odhadnout z minulého vyvoje koeficientu B, na zakladé

analogie s podobnymi spolecnostmi nebo analyzy faktori na néj piisobicich. [4]

Model CAPM poté stanovi naklady vlastniho kapitalu podle vztahu:

Nvk = Ver + B * RPZ +R,

kde:

Nvk ... jsou naklady na vlastni kapital,

VBR ... je bezrizikova pfirazka, vynosnost statnich dluhopist,

B3 ... je faktor rizikovosti dané¢ho oboru,

RPZ ... je rizikové prémie zemé (Ceské republika),

Ry ... je specificka pfirazka (malé spolecnost, vysoké zadluzeni, rizikové faktory apod.). [4]

Software EVALENT nabizi postup pro stanoveni nakladt vlastniho kapitalu prostfednictvim
modelu CAPM pii znalosti 3 koeficientu pii existujicim zadluzeni, pii nulovém zadluzeni,
déle stanoveni  koeficientu na zakladé obchodniho a finan¢niho rizika a expertni stanoveni
3 koeficientu. Pro ucely této prace je pouzita metoda vypoctu ndkladi vlastniho kapitalu

v ramci modelu CAPM pfii znalosti B koeficientu pfi existujicim zadluZeni.

Historicky koeficient B je pfi existujicim zadluzeni 0,59. Tato hodnota je primérnou hodnotou
koeficienti B pro strojirenské podniky, uvedenych na internetovych strankach

prof. Damodarana. [22]

Naklady vlastniho kapitdlu vypocitané pomoci modelu CAPM jsou uvedeny v nésledujici
tabulce.
Tabulka 64 - Naklady vlastniho kapitalu v letech 2013 — 2018 — model CAPM - 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018 3. faze
Koeficient 3 0,59 0,55 0,51 0,47 0,44 0,42 0,39
Naklady vlastniho
kapitialu 9,91% 9,63% 9,40% 9,20% 9,03% 8,86% 8,65%

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

3 faktor, ktery je mensi neZ 1 znamena, Ze riziko daného aktiva je mensi, nez je trzni pramér,
coz je pro podnik pozitivni jev. Koeficient je podle jeho vyvoje ustalen na hodnoté 0,39

ve treti fazi.
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Naklady vlastniho kapitalu vypocitané pomoci modelu CAPM pro druhou variantu strategie

jsou uvedeny v nasledujici tabulce.
Tabulka 65 - Naklady vlastniho kapitalu v letech 2013 — 2018 — model CAPM - 2. varianta

2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018| 3.faze
Koeficient 3 2. varianta 0,59 0,55 0,51 0,51 0,49 0,41 0,34
Niaklady VK 2. varianta 9,91% | 9,63% | 9,40% | 9,41% | 9,27% | 8,78% | 8,36%
Naklady VK 1. varianta 9,91%| 9,63%| 9,40% | 9,20% | 9,03% | 8,86% | 8,65%

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Z tabulky ¢. 65 je patrny narast koeficientu B v ramci strategie rozvoje trhu v roce 2016
z diivodu zvySeni rizika pusobiciho na spolecnost v souvislosti se zvySenim zadluzeni
realizaci investice v tomto roce Vv porovnani s variantou bez investice. V ramci planované
expanze se zvysi 1 specifické riziko plsobici na podnik o 0,7%. Koeficient B je v porovnani
S prvni variantou vysSi také vletech 2017 a 2018. Je ale moZné z tabulky také vidét,
ze hodnota koeficientu v letech 2016 — 2018 klesa mnohem rychleji, nez je tomu u prvni
varianty. Z tohoto divodu je hodnota koeficientu B ve tieti fazi 0,34, coz je nizs§i hodnota nez
Vv prvni varianté planu bez realizace investice. Tento vyvoj odraZzi lepsi postaveni, hospodateni
a prosperitu spolecnosti, pokud se rozhodne pro realizaci investice do vyrobniho stroje,
a tedy mensi celkové riziko pusobici na podnik. Obdobny vyvoj maji i celkové naklady

vlastniho kapitalu pocitané pomoci modelu CAPM.

Celkové vazené naklady vlastniho kapitalu

Nyni jsou jiz stanoveny vSechny pozadavky pro zjiSténi celkovych véazenych naklada
vlastniho kapitadlu. Jde o ndklady odpovidajici pifijmim, které investofi ocekavaji
za podstoupeni rizika pfi investovani do podniku.

Tabulka 66 - Vazené naklady vlastniho kapitalu v letech 2013 — 2018 (v %) — 1. varianta

Treti

Vaha 2013 2014 2015 2016 2017 2018 | faze
Naklady vlastniho kapitalu -
stavebnicova metoda 1 6,28 6,28 6,28 6,28 6,28 6,28 6,28
Naklady vlastniho kapitalu -
model CAPM 2 9,91 9,63 9,40 9,20 9,03 8,86 8,65
Viazeny priumér naklada
vlastniho kapitilu 8,70 8,51 8,36 8,23 8,11 8,00 7,86

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Vazeny primér nakladii vlastniho kapitdlu v prvni varianté strategie vypocteny ob&ma
metodami ve tfeti fazi je 7,86%. Celkové naklady vlastniho kapitdlu maji nizkou hodnotu.

Jedna se o pozitivni jev z divodu nizké hodnoty rizika podniku. Z tabulky €. 66 je navic
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patrny postupny pokles této hodnoty, coz znac¢i pokles urovné¢ rizika spolecnosti

Vv jednotlivych letech.
Tabulka 67 - VaZené naklady vlastniho kapitalu v letech 2013 — 2018 (v %) — 2. varianta

Treti

Vaha 2013 2014 2015 2016 2017 2018 | faze
Naklady VK - stavebnicova
metoda 1 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75
Naklady VK - model CAPM 2 9,91 9,63 9,40 9,41 9,27 8,78 8,36
Vazeny primér naklada
VK 2. varianta 8,85 8,67 8,52 8,52 8,43 8,11 7,82
Vazeny prumér nakladi VK
1. varianta 8,70 8,51 8,36 8,23 8,11 8,00 7,86

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Vyvoj celkovych nékladu vlastniho kapitadlu je ovlivnén zejména vyvojem koeficientu B
v modelu CAPM, jelikoz ma tento model vétsi vahu nez stavebnicova metoda. Z tabulky €. 67
je patrny mirny nértst nakladd vlastniho kapitdlu v rdmcei druhé varianty strategie jiz od roku
2014, jelikoz v nich je promitnuta zvySena hodnota nakladd vlastniho kapitdlu pocitanych
stavebnicovou metodou. V roce 2016 hodnota celkového vazeného vlastniho kapitalu jesté
roste z divodu zvyseni rizika pisobiciho na podnik kvili vétSimu zadluzeni podniku
v souvislosti s realizaci investice vtomto roce Vv porovnani s variantou bez investice.
Jeho hodnota je v porovnani s prvni variantou vyssi také v letech 2017 a 2018. Hodnota
celkového vazeného vlastniho kapitalu v letech 2016 — 2018 ale klesd mnohem rychleji,
nez je tomu u prvni varianty. Z tohoto diivodu je vazeny pramér nakladt vlastniho kapitalu
vypocteny obéma metodami ve tfeti fazi ve druhé varianté strategie 7,82%, coz je mirné nizsi
hodnota neZ u prvni varianty. Vyvoj ndkladi vlastniho kapitadlu odrazi lepSi prosperitu
a postaveni podniku MEGAS-P ve varianté planu s realizaci investice do vyrobniho stroje,

a tedy mensi celkové riziko, které na spole¢nost ptisobi.

3.2.2 Naklady ciziho kapitalu

Pro stanoveni nadkladi Groceného ciziho kapitdlu se vychéazi z pldnu soucasnych bankovnich
Gvérd vyuzivané spolenosti véetné jejich trokovych sazeb. Urokova sazba pro jednotlivé
roky naplanovaného obdobi je urcena jako podil ndkladovych urokti daného roku a celkovych
uvéri k pocatku daného roku, tedy 4,80%. Podnik bude i po konci planovaného obdobi
vyuzivat bankovni Gvéry. Z tohoto diivodu se stanovuje také urokova sazba pro tieti fazi.

V tomto ptipad€ zlistane tirokova sazba zachovana na hodnoté 4,80%.
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Uroky z ciziho kapitalu jako soudast naklad snizuji zisk, ze kterého odvadi spole¢nost dati,
a tim snizuji danové zatizeni podniku. Pusobi tedy tzv. danovy stit, ktery snizuje cenu ciziho

kapitalu. Program EVALENT s touto skute¢nosti pocita.

Tabulka 68 - Urokova sazba v letech 2013 — 2018 (v %) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Suma Gvéri (v tis. K¢) 72698 66157 59609 89186 74878 60407
Urokovi sazba 2. varianta 4,40 4,80 4,80 4,95 4,95 4,95
Urokova sazba 1. varianta 4,40 4,80 4,80 4,80 4,80 4,80

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru STRATEX

Pokud chce spolecnost uspét na novém trhu a ziskat tak zakazky ze zahranici, musi investovat
do nového vyrobniho stroje, ktery bude financovan z 87 % (39 mil. K¢) dalSim tvérem
od Komeréni banky a.s. s Girokem 5,1%. Uvér je &erpan od biezna a splacen od srpna roku
2016. Celkova urokova sazba se tedy v jednotlivych letech oproti predchozi varianté
finan¢niho planu z divodu investice zvysi na hodnotu 4,95%, coz je primérnd hodnota

urokovych sazeb provozniho a investi¢niho uvéru.

3.3 Vypocet hodnoty podniku metodou volného penézniho toku
pro vlastniky

Zakladem metody volného penéZzniho toku pro vlastniky je vypocet budouciho penézniho
toku generovany podnikem, v tomto pifipadé pouze pro vlastniky FCFE (Free Cash Flow
to the Equity). Vycisluje tedy pouze hodnotu vlastniho kapitalu. Penézni toky pro vlastniky
predstavuji volné prosttedky, které ziistanou akcionaifim spolecnosti po odecteni vSech

vydaji, jako jsou Groky a splatky z Gvéri. Podnik je ocenén k 1. 1. 2014. [4]

Vypocet hodnoty podniku pomoci vynosovych metod je mozné rozélenit do dvoufazové
¢1 tfifdzové verze. Prvni faze odpovidd obdobi, na které je sestaven financni plan,
tedy na roky 2014 — 2018. U vynosovych metod pfi stanoveni hodnoty podniku vzdy
vychézime z korigovaného provozniho hospodéiského vysledku, ktery dale upravujeme.
Vysledkem téchto uprav je urcitd veli¢ina — v naSem piipadé€ volny penézni tok pro vlastniky,
ktery je diskontovan a naslednou kumulaci je ziskana kone¢na hodnota prvni faze. Druha faze
v piipad¢ této prace predstavuje pfechodné obdobi mezi nestabilnim vyvojem v prvni fazi

a stabilnim vyvojem ve tfeti fazi.

Volné penézni toky pro vlastniky pro jednotlivé roky druhé faze se ziskaji navySenim jeji

hodnoty v ptedchozim roce o tempo rlstu zvolené podle historického vyvoje tempa riastu
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volnych penéznich tokl pro vlastniky v prvni fazi. Pro stanoveni volnych penéznich toki

pro vlastniky ve druhé fazi se pouZziva vzorec:

Xne1=Xn* (1 +02)

kde:

Xn+1 ... je volny penézni tok pro vlastniky v roce n+1,

Xy ... jsou volné penézni toky pro vlastniky v piedchozim roce n,

02 ... je tempo rustu volnych penéznich tokt pro vlastniky ve 2. fazi.

Vyslednou hodnotu druhé faze ziskdme kumulaci diskontovanych volnych penéznich toka

pro vlastniky v jednotlivych letech druhé faze. [4]

Tteti faze se pouziva, pokud v obdobi druhé faze neni vyvoj zcela stabilizovan. Rozdilem je,
ze druhd slozka se pocita diskontované za predem stanovené obdobi a az tieti faze se pocita
perpetuitou. Ve treti fazi tedy predpokladame nekonecny stabilni vyvoj. Volny penézni tok

pro vlastniky ve tieti fazi se ziska podobnym zplisobem jako ve fazi druhé. [4]
Vypocet se provede na zéklad€ vztahu:

Xnrmet = Xnem * (1 + 03)

kde:

Xn+ms+1 ... je volny penézni tok pro vlastniky v prvnim roce 3. faze,

Xn+m ... je volny penézni tok pro vlastniky v poslednim roce 2. faze,

03 ... je tempo rustu volnych penéznich tokd pro vlastniky ve 3. fazi,

n ... je dé¢lka 1. faze v letech,

m ... je délka 2. faze v letech. [4]
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Pti vypoctu hodnoty tieti faze se vychazi z perpetuity, kterd se vypocte takto:

Xjr—m—l

Hs= .
F:— g3

fi

kde:

Xn+m+1 ... jsou volné penézni toky pro vlastniky v prvnim roce 3. faze,
rs ... je diskontni sazba ve 3. fazi,

03 ... je tempo rustu volnych penéznich toki pro vlastniky ve 3. fazi,
f ... je diskontni faktor v poslednim roce 2. faze. [4]

Pti vypoctu toku penéz se vychazi z korigovaného provozniho vysledku hospodateni,
ktery se nejprve zdani a poté se dale upravuje o nepenézni operace, jako jsou odpisy, zmény
pracovniho kapitalu, ciziho tro¢eného kapitalu a investic. Vazené primérné néklady kapitalu

jsou pouzity jako diskontni faktor. [4]

Pti vypoctu hodnoty podniku metodou volného pené¢zniho toku pro vlastniky se upravou
korigovaného provozniho hospodarského vysledku ziskaji penézni toky, které jsou k dispozici

pro vlastniky. Vypocet pro prvni variantu strategie je znazornén v tabulce ¢. 69 [4]

V ptipadé spolecnosti MEGAS-P je korigovany provozni hospodaisky vysledek véetné uroki
a dan¢ vypocten z provozniho hospodaiského vysledku podniku v jednotlivych letech, ktery
je upraven o zisk nebo ztratu z prodeje dlouhodobého materidlu. Tato polozka tvoii rozdil
zlstatkové ceny materidlu a trzeb z jeho prodeje. Jak jiz bylo uvedeno, jedna se o Srot,
ktery vznika pii vyrobé produktd. Rozdil zlstatkové ceny Srotu a trzby z jeho prodeje
pfedstavuje urcitou trvalou kazdoro€ni ztratu a nechceme, aby ovlivnil vyslednou hodnotu

podniku.
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Tabulka 69 - Stanoveni FCFE v letech 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Korigovany provozni HV
véetne tirokli a dané 8442 7402 7809 7536 6221 5875
Nakladovy urok 2429 2999 2861 2562 2255 1960
Korigovany provozni HV
pfed zdanénim 6013 4403 4948 4975 3966 3915
Dan z piijmt 19% 1143 837 940 945 754 744
Korigovany provozni HV
po zdanéni 4871 3567 4008 4029 3213 3171
Odpisy stalych aktiv 2580 2784 3185 3684 4213 4259
Zména pracovniho kapitalu 5407 3795 3456 3329 4042 3120
Investice do stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -3915 -4192 -3523
Zmeéna ciziho uroceného kapitalu -6623 -6541 -6548 -6241 -6391 -6141
Volny penézni tok FCFE
1. varianta 2085 886 887 887 885 886

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

N4

Volné penézni toky pro vlastniky v obdobi prvni faze klesaji zejména kviili nedostate¢né vysi

trzeb, neustalému zvySovani nakladti a odpisi a nasledné nizkému provoznimu vysledku

hospodarieni.

Nyni se pouzije stejny postup vypoctu pro druhou variantu strategie rozvoje trhu.

Tabulka 70 - Stanoveni FCFE v letech 2013 — 2018 (v tis. K¢&) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Korigovany provozni HV
véetné tirokli a dané 8442 7402 7809 24220 36104 48598
Nékladovy trok 2429 2999 2861 4026 3898 3190
Korigovany provozni HV
pred zdanénim 6013 4403 4948 20193 32206 45408
Dan z piijmt 19% 1143 837 940 3837 6119 8627
Korigovany provozni HV
po zdanéni 4871 3567 4008 16356 26087 36780
Odpisy stalych aktiv 2580 2784 3185 10659 8443 8489
Zména pracovniho kapitalu 5407 3795 3456 -6785 -11344 -1643
Investice do stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -48915 -4192 -3523
Zména ciziho tiro¢eného kapitalu -6623 -6541 -6548 29577 -14308 -14471
Volny penézni tok FCFE
2. varianta 2085 886 887 893 4686 25632
Volny penézni tok FCFE
1. varianta 2085 886 887 887 885 886

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Jak je mozné vidét v tabulce €. 70, volné penézni toky pro vlastniky v rdmci druhé strategie
v obdobi prvni faze rostou od roku 2016, coZ je rok realizace investice. V roce 2016 je patrny

pouze mirny rust volného penézniho toku. I kdyz se velmi zvysil korigovany provozni
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hospodarsky vysledek spolec¢nosti, odpisy a cizi troceny kapital vzrostl na témét 30 mil. K¢.
Nizs8i rast volného penézniho toku pro vlastniky je zplisoben vysokou celkovou investici
do stalych aktiv vroce 2016 v souvislosti s pofizenim karuselu a poklesem pracovniho
kapitalu vlivem pomalejsiho rustu obéznych aktiv vzhledem ke kratkodobym zavazkim
podniku. Rapidni riist volného penézniho toku pro vlastniky je v dalSich letech realizovan
predevsim diky vysokym trzbam zejména ze zahrani¢nich trhi, udrzovanim pomérné nizkych

nakladl a odpist a nasledné vysokému provoznimu vysledku hospodateni.

Vypoctené volné penézni toky pro vlastniky v jednotlivych letech se nyni diskontuji.
U metody volnych penéZnich tokl pro vlastniky se pro vypocet diskontniho faktoru pouZzivaji
naklady vlastniho kapitdlu. Kumulaci téchto diskontovanych volnych penéznich toki se ziska

hodnota prvni faze. [4]

Tabulka 71 - Hodnota 1. faze metodou FCFE (v tis. K¢) — 1. varianta

2014 2015 2016 2017 2018
FCFE (v tis. K¢) 886 887 887 885 886
Naklady vlastniho kapitalu (v %) 8,51% | 8,36% | 8,23%| 8,11%| 8,00%
Diskontni faktor 0,922 0,850 0,786 0,727 0,673
Diskontované FCFE 817 754 697 643 596
Kumulované FCFE 817 1571 2268 2911 3507
Soucasna hodnota 1. faze 3507

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Hodnota FCFE prvni varianty strategie v prvni fazi vysla pies 3,5 mil. K¢.

Tabulka 72 - Hodnota 1. faze metodou FCFE (v tis. K¢) — 2. varianta

2014 2015 2016 2017 2018
FCFE (v tis. K<) 886 887 893 4686| 25632
Naéklady vlastniho kapitalu (v %) 8,67% | 8,52%| 8,52%| 8,43%| 8,11%
Diskontni faktor 0,920 0,848 0,781 0,721 0,667
Diskontované FCFE 815 752 698 3375| 17065
Kumulované FCFE 815 1567 2265 5640| 22706
Soucasna hodnota 1. faze 2. varianta 22706
Soucasna hodnota 1. faze 1. varianta 3507

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Pokud se hospodarsky vyvoj spolecnosti bude odvijet od strategie rozvoje trhu, hodnota

FCFE v prvni fazi bude 22,7 mil. K¢, coZ je nariist o 19,2 mil. K¢ oproti prvni varianté.

V prvni varianté strategického planu bez investice pouzivame pii vypoctu hodnoty vlastniho
kapitalu pouze dvoufazovy model, tedy prvni a druhou fazi. Prvni faze je shodna s druhou

variantou strategického planu sinvestici na obdobi 2014 — 2018. Druhou fazi,
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ktera predstavuje urcité prechodné obdobi mezi nestabilnim vyvojem v prvni fazi a stabilnim
vyvojem ve tfeti fazi, nebereme v uvahu z divodu skuteCnosti, ze se u spolecnosti
v této varianté strategie predpokldda po prvni fazi prechod vlastné do tfeti faze. Neni
zde pocitano se zddnou zasadni investici, kterd by néjakym zptisobem ovlivnila hospodaisky
vyvoj spoleCnosti. Druha faze tedy predstavuje obdobi od roku 2019 do nekonecna.

V této fazi predpokladame nekonec¢ny stabilni vyvoj.

Nyni tedy pfechazime k vypoctu druhé faze, kterd tieti fazi nahrazuje. Pro stanoveni druhé
faze se vyuzije perpetuita. K vypoc¢tu hodnoty druhé faze zvolenou metodou je nutné urcit
volny penézni tok pro vlastniky v prvnim roce této faze. V prvnim roce druhé faze se FCFE
ziska navySenim FCFE v poslednim roce prvni fdze o predpokladané tempo jeho roc¢niho
rustu. Pro obdobi druhé faze je zvoleno tempo rastu FCFE 0% z divodu dlouhodobého
negativniho vyvoje penézniho toku v letech 2014 — 2018, ktery se pohybuje kolem
této hodnoty.

V tabulce ¢. 73 je zndzornén vypocet hodnoty volného penézniho toku pro vlastniky
ve druhé fazi. Neptedpokladame vyrazné zmény v odpisech, pracovnim kapitalu ani provozné
nutnych stalych aktivech.

Tabulka 73 - Hodnota 2. faze metodou FCFE (v tis. K¢) — 1. varianta

FCFE v 1. roce 2. faze 886
Néklady vlastniho kapitdlu ve 2. fazi (v %) 7,86%
Tempo rustu FCFE ve 2. fazi (v %) 0%
Hodnota 2. faze 7584

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Nizka hodnota FCFE 7,6 mil. K¢ ve druhé fazi je zplisobena predev§im postupné klesajicim

korigovanym provoznim vysledkem hospodafeni.

V druhé varianté strategie se zohlednénim investice pouzijeme pro vypocet hodnoty vlastniho
kapitalu model tfifazovy. Prvni fdze je shodnd s prvni variantou strategického planu
bez investice. Druha faze predstavuje pfechodné obdobi mezi nestabilnim vyvojem v prvni
fazi a ustdlenym vyvojem ve tieti fazi. Ve druhé varianté strategie rozvoje trhu se na konci
prvni faze pfedpokladd s realizaci vyznamné investice do vyrobniho stroje, kterd zna¢nym
zpusobem ovlivni hospodaisky vyvoj spole¢nosti na dalsi obdobi. Obdobi druhé faze trva
od roku 2019 do 2021. Ve tieti fazi predpokladdme nekonecny stabilni vyvoj a piedstavuje
obdobi po druhé fazi od roku 2022 do nekonecna.
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Tabulka 74 - Hodnota 2. faze metodou FCFE (v tis. K¢) — 2. varianta

2019 2020 2021
Tempo rustu (v %) 30% 10% 0%
FCFE (v tis. K¢) 33321| 36653 36653
Néklady vlastniho kapitalu (v %) 9% 9% 9%
Diskontni faktor 0,611 0,560 0,514
Diskontované FCFE 20353 | 20540 18844
Kumulované FCFE 20353 | 40893| 59738
Soucasna hodnota 2. faze 59738

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Hodnota FCFE druh¢ varianty strategie v druhé fazi je 59,7 mil. K¢.
Tabulka 75 - Hodnota 3. faze metodou FCFE (v tis. K¢) — 2. varianta

FCFE v 1. roce 3. faze 36653
Néklady vlastniho kapitalu ve 3. fazi (v %) 9%
Tempo rustu FCFE ve 3. fazi (v %) 0%
Hodnota 3. faze 209379

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

Hodnota FCFE v ramci druhé varianty strategie rozvoje trhu ve tieti fazi je 209,4 mil. K¢&.
Tato vysokd hodnota je zpusobena piedev§im rychle rostoucim korigovanym provoznim

vysledkem hospodateni z diivodu realizace investice a proniknuti na ziskové zahrani¢ni trhy.

2. varianta strategie rozvoje trhu — minimdlni trzby

Hodnota podniku vypoctena v predchazejicich kapitoldch v ramci obou variant strategie byla
stanovena na zaklad¢ financnich vykazli pfi nejredlnjSim scénafi. Hodnota podniku
se ale v budoucnu muize vyvijet 1 jinym smérem, proto je uzitecné stanovit hodnotu podniku
1 pro scénaf pesimisticky. Pro srovnani je tedy uvedena i1 druhd varianta strategie rozvoje trhu

Vv pfipad€ minimalniho ristu trzeb spolecnosti.

Vyuzije se stejnych metod a postupl, aby byly vysledky dobfe porovnatelné. Podrobné
vypocty proto nejsou uvedeny. Klicova je vyslednd hodnota vlastniho kapitalu. V ramci této
varianty zahrnujici strategii rozvoje trhu je vypoctena hodnota vlastniho kapitalu tak, aby byla
stejna jako v pfipadé prvni varianty strategie penetrace trhu. Tato varianta ndm dava
informaci, pfi jakém miniméalnim ristu trzeb se vyplati investovat do nového vyrobniho
stroje. Pocita tedy se situaci, kdy by po realizaci investice a proniknuti na nové zahrani¢ni
trhy nedoslo k naplnéni predpokladaného rastu trzeb a jejich zvySeni by dosdhlo pouze 63%
rustu trzeb v druhé varianté vyvoje. Jde tedy o pesimisticky scénaf. V roce 2016 je meziro¢ni

rust trzeb 8,82%, v roce 2017 4,41% a v roce 2018 3,78%. Pesimisticky scénai také zpisobuje
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rozdil ve struktufe financovani, jelikoz by bylo potifeba zvysit Cerpani Gvéru oproti realné
druhé varianté, a zvysil by se tak podil ciziho kapitalu na celkovém pouzitém kapitalu
podniku. Spole¢nost MEGAS-P by v tomto ptipadé byla nucena poridit cely vyrobni stroj
na uvér, pujcila by si tedy 49 mil. K¢.

V nasledujici tabulce je jiz znazornén samotny vypocet hodnoty vlastniho kapitalu a vysledné
hodnoty podniku. Provozni hodnota vlastniho kapitalu s vyuZzitim metody volnych penéznich
tokti pro vlastniky se ziskd souctem hodnot prvni, druhé a tieti faze. NavySenim provozni
hodnoty vlastniho kapitalu o neprovozni majetek k datu ocenéni se dostane vysledna hodnota
vlastniho kapitalu. Neprovozni majetek podniku je nulovy, provozni hodnota vlastniho

kapitalu se bude tedy shodovat s hodnotou vlastniho kapitalu vyslednou. [4]
Tabulka 76 - Vysledné hodnoty ocenéni metodou FCFE (v tis. K¢)

1. varianta | 2. varianta | 2 Varianta-
(min. trzby)

Tempo rlstu volného penézniho toku pro 3. fazi (v %) 0,00% 0,00% 0,00%
Naklady vlastniho kapitalu ve 2. fazi (v %) X 9,00% 9,00%
Naklady vlastniho kapitalu ve 3. fazi (v %) 7,86% 9,00% 9,00%
Hodnota 1. faze 3507 22 706 3632
Hodnota 2. faze 0 59 738 1853
Hodnota 3. faze 7 584 209 379 6 279
Provozni hodnota vlastniho kapitalu 11091 291 822 11764
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu 11 091 291 822 11764
Cizi uroceny kapital 72 698 72 698 72 698
Vysledna hodnota podniku 83789 364 520 84 462

Zdroj: Vlastni zpracovani, podpora softwaru EVALENT

V tabulce €. 76 jsou uvedeny vysledné hodnoty vlastniho kapitélu a celkové hodnoty podniku
pro prvni variantu strategie penetrace trhu a pro druhou variantu strategie rozvoje trhu.
Spolec¢nost je ocenéna dle metody diskontovaného volného penéZniho toku pro vlastniky
V prvni varianté strategie penetrace trhu na 83,8 mil. K¢ Hodnota vlastniho kapitalu
je 11,1 mil. K¢ Hodnota vlastniho kapitdlu ve druhé varianté¢ rozvoje trhu vzrostla
0 280,7 mil. K¢, stejné tak, jako celkovd hodnota podniku, jelikoz cizi uroceny kapital je
na stejné urovni v obou variantach strategie. V ramci druhé varianty strategie je hodnota
vlastniho kapitalu 291,8 mil. K¢ a celkova hodnota podniku 364,5 mil. K¢&. Z téchto udaja je

mozné zjistit, ze druha varianta strategie rozvoje trhu je o mnoho vyhodnéjsi nez prvni
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strategie penetrace trhu. Ob¢ varianty ptedstavuji realisticky scénai hospodaiského vyvoje

MEGAS-P spol. s.r.o.

Pro zhodnoceni je vyuzito také hospodarského vyvoje spolecnosti pti scénafi pesimistickém.
Hodnota vlastniho kapitalu tak je vypoctena tak, aby byla stejna jako v pfipad¢ prvni varianty
strategie penetrace trhu, tedy pfes 11 mil. K¢. Celkovd hodnota podniku ziistane na stejné
urovni jako v prvni varianté strategie penetrace trhu, jelikoz cizi tro¢eny kapitidl ma stejnou

hodnotu ve vSech tfech variantach.
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4. SROVNANI VARIANT STRATEGIE

Hlavnim cilem této kapitoly je srovnani variant strategie spoleCnosti bez zohlednéni zadné
zéasadni investice a s investici do vykonného vyrobniho stroje v obdobi let 2014 — 2018,
objasnéni divodu rozdilnych vysledki a vybrani vyhodnéjsi varianty budouci strategie

MEGAS-P spol. s.r.o.

V predchozi kapitole je stanovena trzni hodnota podniku MEGAS-P s.r.0. pro dvé varianty
strategie pii respektovani redlného scénafe vyvoje. Prvni je strategie penetrace trhu,
kdy se podnik soustiedi na ziskavani zakazek zejména v Ceské republice. V ramci druhé
strategie dojde k proniknuti pfedev§im na zahrani¢ni trhy v Némecku, Rakousku a Slovensku,
tedy krozvoji trhu. Dal$i varianta zahrnuje také strategii rozvoje trhu, zohlediuje
ale pesimisticky scénaf. Podnik je ocenén k 1. 1. 2014 pomoci vynosové metody
diskontovaného penézniho toku pro vlastniky a porovnava se trzni hodnota vlastniho kapitalu
a predevsim vysledna hodnota podniku u vSech variant.

Strategie penetrace trhu nezahrnuje Zadné zasadni investice do dlouhodobého majetku firmy.
V letech 2014 — 2015 vysledek hospodaieni vykazuje rastovy trend. Od roku 2016
je ale patrny postupny pokles, ktery je zpiisoben nedostateCnym riistem trzeb z diivodu nizké
produktivnosti stavebnich firem v Ceské republice a také nedostateéného ristu produkce
ve strojnim pramyslu. Naklady pfitom neustile pozvolna rostou. Vyslednd hodnota podniku
83,8 mil. K¢ je ovlivnéna zejména klesajicim provoznim vysledkem hospodareni v druhé
poloving planovaného obdobi a od toho se odvijejici 1 nizkd hodnota korigovaného
provozniho hospodaiského vysledku. Pouzitou strategii penetrace trhu spole¢nost nenaplni
svou vizi a nepodaii se ji zvysit svilj podil na trhu a rozsifovat své vyrobni ¢innosti. Dojde
K udrzeni mezirocniho rlstu trzeb, ale zisk se v planovaném obdobi nezvysi. Z divodu
nasyceni Ceského trhu je nutné, aby spoleCnost podnikla urcité kroky pro oziveni jeji

podnikatelské ¢innosti.

Podnik ma dvé moznosti zlepSeni jeho budouci situace. Jedna z nich je prodej spolecnosti
vroce 2016 piedtim, nez zaCne klesat jeho celkovy zisk. Vlastnik podniku MEGAS-P
ale spolecnost prodavat nechce a radéji chce najit dalsi zdroje ristu trzeb. Dalsi relevantni
strategii je tedy rozvoj trhu, ktery by mohl byt uskute¢nén prostfednictvim investice
do nového vykonného vyrobniho stroje, diky kterému bude spolecnost schopna zvysit svou
produkci kvalitnéjSich vyrobka s vyssi pfidanou hodnotou s minimalnim ristem nakladi
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a proniknout na nové zahranicni trhy. V Némecku, Rakousku a Slovensku je ptfedpoklad
dostatku statnich 1 soukromych zakazek ve stavebnim primyslu a dobry stav primyslové
produkce. Podnik po priniku na tyto trhy rapidné zvysi sviij zisk i celkovou hodnotu.
Realizace investice do karuselu je planovana na bfezen roku 2016 a od tohoto roku je také
planovan narlst trzeb vlivem ziskéni novych zakdzek ze zahrani¢i, zejména od stavebnich
firem. Celkové néklady jsou udrzeny na minimalni urovni, a proto rapidn€ vzroste provozni
vysledek hospodateni, z kterého se pocita korigovany vysledek hospodateni a nasledné volny
penézni tok pro vlastniky. V roce 2016 je patrny pouze mirny rust volného penézniho toku.
I kdyZ se zna¢né zvysi korigovany provozni hospodatsky vysledek spolecnosti v tomto roce,
odpisy a cizi uroeny kapital vzrostou. To je zpusobeno vysokou celkovou investici
do stalych aktiv vroce 2016 v souvislosti s pofizenim karuselu a poklesem pracovniho
kapitalu vlivem pomalejsiho rustu obéznych aktiv vzhledem ke kratkodobym zévazkim
podniku. Dojde také k mirnému zvySeni nakladl vlastniho kapitdlu vlivem rostouciho rizika
podniku realizaci investiéniho projektu. Od roku 2017 je jiz patrny znacny rist volného
penézniho toku pro vlastniky realizovany piedevsim diky vysokym trzbam ze zahrani¢nich
trhii, udrzovanim pomérné nizkych nékladii a odpisi a nésledné¢ vysokému vysledku
hospodateni. Hodnota podniku ve druhé varianté rozvoje trhu vzrostla o 280,7 mil. K¢
na 364,5 mil. K¢ Spolecnost pouzitou strategii rozvoje trhu splni svou vizi a poskytne
kvalitni vyrobky svym tuzemskym 1 zahrani¢énim zdkaznikim. Podnik zvysi svillj podil
na trhu, bude rozSifovat své vyrobni €innosti a zvySovat pocet zakazek. Dojde k udrzeni
meziro¢niho rlstu trZeb, zvySovani zisku a také k riistu celkové pfidané hodnoty spolecnosti

v disledku poskytovani kvalitnéjSich produkti s vyssi pfidanou hodnotou odbérateltim.

Pro srovnéni je uvedena hodnota vlastniho kapitalu a celkova hodnota podniku druhé varianty
budouciho vyvoje zahrnujici strategii rozvoje trhu pii zohlednéni pesimistického scénafe.
Hodnota vlastniho kapitalu je vypoctena tak, aby byla stejna jako v ptipad€ prvni varianty
strategie penetrace trhu, tedy pfes 11 mil. K¢ Tato varianta budouciho vyvoje nam dava
informaci, pfi jakém minimalnim rdstu trzeb je vyhodné investovat do koupé nového stroje.
Nastala by tedy situace, kdy po realizaci investice a proniknuti na zahrani¢ni trhy nedojde
k naplnéni piedpokladaného ristu trzeb. Zvyseni tempa rustu celkovych trzeb dosahne pouze
63% rastu trzeb v druhé varianté strategie penetrace trhu. Pesimisticky scénai také zptisobuje
rozdil ve struktufe financovani. Cerpani ivéru oproti realné druhé varianté rozvoje trhu
se mirn¢ zvysi a analogicky se tak zvys$i i podil ciziho kapitadlu na celkovém pouzitém
kapitalu podniku. Celkova hodnota podniku ziistane v tomto piipadé také témei na stejné
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urovni jako v prvni variant¢ strategie penetrace trhu, tedy na 84,5 mil. K¢. Na zakladé¢ téchto
udaji je mozné konstatovat, ze riziko vyznamnym zplsobem ovliviiuje vyvoj ocekavané

hodnoty podniku.

Z modelovaného pesimistického scénafe druhé varianty strategie rozvoje trhu vyplyva,
ze ani pii naplnéni o¢ekdvanych trzeb pouze do vyse 2/3 nedojde ke snizeni hodnoty vlastniho
kapitalu oproti prvni varianté strategie penetrace trhu. Proto je mozné strategii rozvoje trhu

povazovat za dostatecné bezpecnou a odolnou proti neptiznivym vliviim.

Z celkové analyzy ruznych strategii plyne, ze pro spole¢nost je nejvyhodnéjsi budouci
strategii rozvoj trhu, tedy druhd varianta strategie. Spole¢nost bude mit diky této strategii
rozvoje Sanci nastolit nekonec¢ny stabilni rist. Schopnost dlouhodobé piezit a tvotit hodnotu
predevsim na zahraniénim ale i na ¢eském trhu bude podminéna konkrétnim vyvojem

odvétvi, finan¢nich trhii, podnikatelského prostfedi a dalSich investi¢nich ptilezitosti.
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ZAVER
Cilem této diplomové prace je vybér urcité budouci strategie MEGAS-P spol. s.r.o. a jeji

zhodnoceni prostiednictvim ocenéni podniku v zavislosti na varianté strategie pomoci metody

diskontovaného volného penézniho toku pro vlastniky.

Stanoveni ocekdvané hodnoty podniku je provedeno na zékladé jeho strategického planu
rozvoje. Na zacatku prace je spoleCnost kratce piedstavena a je formulovana zakladni
koncepce rozvoje, ktera obsahuje stanoveni vize a poslani. Vizi firmy pro obdobi let
2014 — 2018 je zejména zajisténi rastu trzeb a poskytovani i nadale kvalitnich vyrobkii svym
tuzemskym 1 zahrani¢nim zakaznikim. Spolecnost se bude snazit zvySovat svij trzni podil,
roz§ifovat své vyrobni Cinnosti a zvySovat poCet zakdzek. Strategicky plan je zhodnocen
pomoci SWOT analyzy, kde je podrobné rozebrana nejprve externi analyza zahrnujici
makroprostiedi a mezoprostredi firmy, a zavéry analyzy externiho prostiedi jsou zpracovany
pomoci EFE matice. V analyze externiho prostiedi jsou analyzovany ptilezitosti a hrozby,
které maji vliv na strategii podniku. Mezi vyznamné pfilezitosti patii rist pramyslové
produkce, zjednoduSeni legislativy v Evropské unii a oslabovani koruny vii¢i euru.
Nejvyznamngj§imi hrozbami spole¢nosti jsou zmény legislativy v oblasti Zivotniho prostiedi,
krize ve stavebnictvi v Ceské republice a cenovéa valka napii¢ trhem s objemnymi svafenci,
vypalky a povrchovou upravou kovli. Daéle je prozkoumano také interni prostiedi
strategického zaméru, konkrétn¢ oblast managementu, marketingu, inovaci, informacnich
systému a finan¢ni analyza spolecnosti let 2009 — 2013. V interni analyze jsou specifikovany
siln¢ a slabé stranky podniku. Vysledky jsou poté zpracovany pomoci matice IFE. Dulezité
silné stranky jsou vysoce kvalitni a vykonné produkty, moderni vyrobky a dobra povést
spolecnosti. Mezi slabé stranky patii nizkd likvidita a rentabilita a vysoka zadluzenost.
Na zavér prvni kapitoly jsou stanoveny dlouhodobé strategické cile, které maji byt v letech
2014 — 2018 naplnény. Cilem spolecnosti je udrZzeni mezirocniho rustu trzeb, zastaveni
poklesu zisku a orientace firmy na vyrobu produkti s vyssi pfidanou hodnotou. Poté jsou
formulovany riizné strategie k dosazeni stanovenych cili. Témito strategiemi je penetrace trhu

a rozvoj trhu.

Strategie penetrace trhu predstavuje hospodarsky vyvoj, ktery zohlednuje stavajici koncept
politiky podniku a v planovaném obdobi neni realizovana zadna zasadni investice. Spole¢nost
bude realizovat zvySovani trzeb vétSimi objemy prodeje stavajicich vyrobkli zejména

na aktualnich trzich v Ceské republice. Strategie rozvoje trhu zohlediiuje investici
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do vykonného karuselu, ktery umozni efektivnéjsi vyrobu vétSich objemii kvalitnéjSich
produktii. Tato investice ve vysledku umozni podniku ziskat vyssi trzni podil a rostouci trzby
pfedevS§im ze zahrani¢nich trhit v Némecku, Rakousku a Slovensku, minimalni naklady

a tedy vyssi zisk.

Jsou zpracovany podrobné finan¢ni plany realistickych scéndit vyvoje pomoci softwaru
STRATEX na planované obdobi let 2014 — 2018, které respektuji vysledky provedenych
analyz a jednotlivé strategie. Finanéni plany obou variant strategie obsahuji vykaz zisku
a ztraty, rozvahu a plan cash-flow. Vykaz ziski a ztraty obsahuje stanoveni vynosi a nakladt
a mezi hlavni body patii stanoveni pldnovanych trzeb s ohledem na kli¢ové vyrobky
spole¢nosti. Planované rozvaha obsahuje plan aktiv a pasiv. Jednotlivé polozky aktiv a pasiv
jsou sestaveny individualné, vyuziva se planovani v relaci k trzbam nebo planovani pomoci
obratovych ukazatell. Stala aktiva vychazi ze stanoveného investi¢niho planu rozvoje. Aktiva
1 pasiva respektuji cile spolec¢nosti. Po formulaci finan¢nich vykazli je provedena jejich

komplexni finan¢ni analyza pomoci soustavy ukazateld.

Pted vypoctem hodnoty podniku jsou stanoveny vazené naklady vlastniho kapitalu komplexni
stavebnicovou metodou a modelem CAPM pro obé varianty strategie. Vyvoj celkovych
vazenych nakladu vlastniho kapitalu je ovlivnén zejména vyvojem koeficientu 8 v modelu
CAPM, jelikoZ ma tento model vétSi vahu neZ stavebnicovd metoda. V rdmci strategie
penetrace trhu maji celkové vazené ndklady vlastniho kapitdlu nizkou hodnotu.
Jde 0 pozitivni jev z divodu nizké hodnoty rizika podniku. Tato hodnota navic v jednotlivych
letech planovaného obdobi postupné klesa, coz predstavuje pokles trovné rizika spolecnosti.
Se zohlednénim strategie rozvoje trhu dojde od roku 2014 k mirnému narlstu naklad
vlastniho kapitalu, jelikoZ v nich je promitnuta zvySend hodnota nakladt vlastniho kapitalu,
které jsou pocitany stavebnicovou metodou. V roce 2016 hodnota celkového véazeného
vlastniho kapitalu jesté vice roste z diivodu zvySeni rizika ptisobiciho na podnik kvili zvySeni
zadluzeni spole¢nosti v souvislosti s realizaci investice v tomto roce. Hodnota vlastniho
kapitalu je v porovnani s prvni variantou strategie penetrace trhu vyssi také v letech 2017
a 2018. Hodnota celkového vazeného vlastniho kapitalu v letech 2016 — 2018 ale klesa
mnohem rychleji, neZ je tomu u prvni varianty. Z tohoto divodu je vazeny primér naklad
vlastniho kapitalu ve tfeti fazi varianty strategie rozvoje trhu niz$i neZ u varianty strategie
penetrace trhu. Vyvoj ndkladid vlastniho kapitdlu odrézi lepSi prosperitu a postaveni
spolecnosti MEGAS-P ve varianté planu s realizaci investice do vyrobniho stroje,
a tedy mensi celkové riziko, které na spolecnost plisobi.
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Pro stanoveni nakladii ciziho kapitdlu se vychazi ze soucasnych bankovnich uvért,
které spoleCnost vyuziva, vcetné jejich urokovych sazeb. Tyto polozky jsou zjistény
z planovaného vykazu zisku a ztrty a rozvahy. Urokovéa sazba v ramci strategie penetrace
trhu pro jednotlivé roky naplanovaného obdobi ziistane na nizké konstantni urovni,
jelikoz podnik v tomto piipadé nebude vyuzivat zadny dals$i uvér. Pokud chce spole¢nost
uspeét na novém trhu a ziskat zakazky ze zahrani¢i, musi investovat do nového vyrobniho
stroje, ktery bude financovan z 87 % (39 mil. K¢) dalsim Gvérem. Celkova tGrokova sazba
se tedy Vv jednotlivych letech oproti varianté strategie penetrace trhu z diivodu investice mirné

Zvysi.

Jadrem préce je samotné stanoveni a porovnani hodnoty podniku se zohlednénim jednotlivych
strategii a nasledny vybér nejvyhodnéjsi budouci strategie pro spole¢nost. Podnik je ocenén
k 1. 1. 2014 pomoci vynosové metody diskontovaného penézniho toku pro vlastniky
a porovnava se trzni hodnota vlastniho kapitalu a predevSim vyslednd hodnota podniku
u jednotlivych variant strategie. Je vyuZzito programu EVALENT, kde jsou provedeny
jednotlivé vypocty.

V prvni varianté strategie penetrace trhu v letech 2014 — 2015 vykazuje vysledek hospodaieni
rustovy trend diky mirnému zvySovani poctu zakazek a také trzeb spoleCnosti a pomalejSimu
rustu nakladi. Od roku 2016 je ale patrny postupny pokles hospodaiského vysledku, ktery je
zpiisoben nizkou produktivnosti stavebnich firem v Ceské republice, nedostateénym riistem
produkce ve strojnim priamyslu a z toho vyplyvajicim nedostate¢nym ristem trzeb podniku.
Naklady firmy neustale pozvolna rostou. Vysledna hodnota podniku 83,8 mil. K¢ je ovlivnéna
zejména klesajicim provoznim vysledkem hospodateni v druhé poloviné planovaného obdobi
a od toho se odvijejici 1 nizkou hodnotou korigovaného provozniho vysledku hospodatenti.
Spolecnost pouzitou strategii penetrace trhu nenaplni svou vizi a nezvysi svilij trzni podil
ani pocet zakazek a nerozsiii své vyrobni ¢innosti. Také nedojde ke splnéni strategického cile
zvySovani zisku podniku. Spolecnosti se podafi naplnit pouze cil udrzeni mezirocniho ristu

trzeb.

Kvili nasyceni ¢eského trhu je nutné, aby spole¢nost podnikla urc¢ité kroky pro oZiveni jeji
podnikatelské Cinnosti. Dal$i moznou strategii je rozvoj trhu, ktery je uskutecnén
prostiednictvim investice do nového vykonného karuselu, diky kterému bude spolecnost
schopna zvysit produkci kvalitnéjSich vyrobkli s minimalnim ristem ndkladi a nizsi

zmetkovosti a proniknout tak na nové zahrani¢ni trhy v Némecku, Rakousku a Slovensku.
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Na téchto perspektivnich trzich je predpoklad dostatku statnich i soukromych zakazek
ve stavebnim prumyslu a dobry stav pramyslové produkce. Podnik po priniku na trhy
V zahrani¢i rapidné zvysi svlj zisk a také svou vyslednou hodnotu. Od roku realizace
investice vroce 2016 je planovan narast trzeb diky ziskani novych zakazek zejména
ze zahrani¢i. Celkové naklady jsou udrzeny na minimalni Grovni, a proto rapidné vzroste
také provozni vysledek hospodareni, z které¢ho je vypocitan korigovany vysledek hospodaieni
a nasledné diskontovany volny penézni tok pro vlastniky. V roce 2016 je patrny pouze mirny
rust volného penézniho toku, i kdyz se znacné zvysi korigovany provozni hospodatsky
vysledek spolecnosti v tomto roce. Je to dano tim, Ze spolu s korigovanym provoznim
hospodéiskym vysledkem rostou vtomto roce 1 odpisy a cizi UroCeny kapital.
To je zplisobeno vysokou investici do stalych aktiv v souvislosti s potfizenim vyrobniho stroje.
Dojde také k mirnému zvyseni ndkladu vlastniho kapitdlu vlivem rostouciho rizika podniku
realizaci investicniho projektu. Od roku 2017 jiz diskontovany volny penézni tok
pro vlastniky zna¢n¢ roste. Narust je realizovan piedevSim vysokymi trzbami ze zahrani¢nich
trhli, udrzenim pomérné nizkych celkovych naklada a odpist a nasledné vysokym provoznim
vysledkem hospodatfeni. Hodnota podniku ve druhé varianté rozvoje trhu vzrostla
na 364,5 mil. K¢ Spolecnost pouzitou strategii rozvoje trhu splni svou vizi a poskytne
kvalitni vyrobky svym zakaznikiim v Ceské republice i v zahrani¢i. Podnik zvysi sviij trzni
podil, rozsifi své vyrobni ¢innosti a zvysi po€et zakdzek. Dojde ke splnéni strategickych cilii
udrzeni meziro¢niho ristu trzeb, zvySovani zisku a také k ristu celkové ptidané hodnoty
spolecnosti v disledku poskytovani kvalitnéjSich produktd s vySsi ptidanou hodnotou

odbératelim diky realizaci investice do efektivniho vyrobniho stroje.

V ramci vysledného porovnani je uvedena jesté druhd varianta se zohlednénim pesimistického
scénare strategie rozvoje trhu, ktera respektuje urcity dopad rizika realizace investice.
Hodnota vlastniho kapitadlu je vypoctena tak, aby se pfiblizné rovnala hodnoté vlastniho
kapitalu v ptipad¢ prvni varianty strategie penetrace trhu, tedy pres 11 mil. K¢. Tato varianta
budouciho vyvoje poskytuje informaci, ptfi jakém minimalnim ristu trzeb je vyhodné
investovat do koupé nového stroje. Je modelovana situace, kdy po realizaci investice
a proniknuti na zahrani¢ni trhy nedojde k naplnéni predpoklddaného rlstu trzeb a zvySeni
tempa rustu celkovych trzeb dosdhne pouze 63% ristu trzeb v prvni varianté strategie
penetrace trhu. Pesimisticky scénaf také zptisobuje rozdil ve struktufe financovani a dochazi
ke zvySeni podilu ciziho kapitalu na celkovém pouzitém kapitdlu podniku, z ditvodu zvySeni
Cerpani Gveéru oproti redlné druhé varianté rozvoje trhu. Celkova hodnota podniku zlstane
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V tomto piipad¢ také téméi na stejné Grovni jako v prvni varianté strategie penetrace trhu,
tato hodnota je 84,5 mil. K¢. Riziko ptisobici na spole¢nost v souvislosti s realizaci investice
tedy vyznamnym zplusobem ovliviiuje vyvoj ocekdvané hodnoty podniku. Ztéto druhé
varianty strategie rozvoje trhu vyplyva, Ze ani pti naplnéni ocekavanych trzeb pouze do vyse
2/3 nedojde ke snizeni hodnoty vlastniho kapitalu oproti prvni varianté strategie penetrace
trhu. Je tedy mozné strategii rozvoje trhu povazovat za bezpeCnou a odolnou
proti nepfiznivym vlivim.

Z celkové analyzy riiznych strategii plyne, ze pro MEGAS-P spol. s.r.0. je nejvyhodné;si
budouci strategii rozvoj trhu. Spolecnost bude mit diky této strategii rozvoje Sanci zajistit svij
nekoneény stabilni rlst, tvofit hodnotu a udrzet si dlouhodobé dobré postaveni na ¢eském

i zahraniénim trhu. Schopnost dlouhodobé piezit je ale podminéna konkrétnim vyvojem

odvétvi, financnich trhii, podnikatelského prostfedi a dalSich investi¢nich ptilezitosti.

Cil diplomové prace byl naplnén.
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SEZNAM ZKRATEK

a Konstanta

a.s. Akciova spolecnost

CAPM Model ocenovani kapitalovych aktiv (Capital Asset Pricing Model)

CK Cizi kapital

CzZK Ceska koruna

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

CSN Ceské technické normy

DCF Diskontované Cash Flow

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

DPH Dan z pfidané hodnoty

EBIT Zisk pted odectenim uroki a dani (Earnings before Depreciation, Interest and
Taxes)

EFE Hodnoceni externich faktor (External Factor Evaluation)

EUR Euro

EVA Ekonomicka ptidan4 hodnota (Economic Value Added)

EVS Evropské oceniovaci standardy (European Valuation Standards)

FCFE Volny penézni tok pro vlastniky (Free Cash Flow to Equity)

i Diskontni faktor v poslednim roce 2. faze

02 Tempo rtstu volnych penéznich tokt pro vlastniky ve 2. fazi

03 Tempo rlstu volnych penéznich tokl pro vlastniky ve 3. fazi

HDP Hruby domaci produkt

HV Hospodartsky vysledek
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IFE

ISO

IVS

IVSC

Nvk

e

I

Rn
ROA
ROE
ROS
RP

RPZ

S. 1. 0.

SWOT

VBR

Xn

Xn+1

Jednotlivé roky planovaného obdobi

Hodnoceni internich faktora (Internal Factor Evaluation)

Mezinarodni organizace pro normalizaci (International Organizacion for
Standardization)

Mezinarodni oceniovaci standardy (International Valuation Standarts),

Vybor pro Mezinarodni ocenovaci standarty (International Valuation Standarts

Council)

Koruna ¢eska

Délka 1. faze v letech

Néklady na vlastni kapital

Délka 2. faze v letech

Néklady vlastniho kapitalu

Vynosnost 10-ti letych statnich dluhopist
Specificka ptirazka

Rentabilita aktiv (Return on Assets)
Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)
Rentabilita trzeb (Return on Sales)
Rizikova prémie

Rizikova prémie zemé

Diskontni sazba ve 3. fazi

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Analyza silnych a slabych stranek a pfilezitosti a hrozeb (strengths,

weaknesses, opportunities and threats)

Bezrizikova piirazka

Stupen rizika

Volné penézni toky pro vlastniky v pfedchozim roce n

Volny penézni tok pro vlastniky v roce n+1
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Xn+m Volny penézni tok pro vlastniky v poslednim roce 2. faze
Xn+me+1 Volny penézni tok pro vlastniky v prvnim roce 3. faze

B Faktor rizikovosti daného oboru
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Piiloha A: Vykaz ziski a ztrat v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013

Vykony 224362 | 201034 | 228939| 284807 | 302271
Trzby za prodej vlast. vyrobki a sluzeb 219587 197765 220578 275101 298076
Zmeéna stavu vnitropod. zasob vl. vyroby 4597 3269 8046 7917 2403
Aktivace 178 0 315 1789 1793
Vykonova spotieba 175249 144176 156080 | 203390| 215332
Spotieba materialu a energie 149788 121538 123104 152290 156533
Sluzby 25461 22638 32976 51100 58800
Piidana hodnota 49113 56858 72859 81417 86939
Osobni naklady 28072 28681 32741 40454 44996
Mzdové néklady 21193 21545 24649 30837 34320
Naklady na socialni zabezpeceni 6879 7136 8092 9617 10676
Dané¢ a poplatky 295 398 349 284 285
Odpisy dlouhodobého majetku 1329 2198 3545 0 2581
Trzby z prodeje dlouhod. majetku a materialu 37691 27392 36015 38020 38210
- trzby z prodeje materidlu 37691 27389 35311 38020 38210
- trzby z prodeje dlouhod. majetku 0 3 704 0 0
Zustatkova cena prod. dlouh. majetku a materialu 54836 51872 60229 67573 68249
Tvorba rezerv a ¢as. rozli. prov. ndkladl 0 2956 -2056 0 0
Ostatni provozni vynosy 434 1223 454 3663 1788
Ostatni provozni naklady 537 1642 2792 3564 2385
Provozni vysledek hospodareni 2169 -2274 11728 11225 8443
Vynosové tiroky 3 1 0 0 0
Nakladové troky 3779 2490 2105 2940 2429
Ostatni finanéni vynosy 1124 815 981 458 623
Ostatni finan¢ni naklady 2479 2007 1802 1782 1957
Financni vysledek hospodaieni -5131 -3681 -2926 -4264 -3763
Dan z piijmil za béznou Cinnost 0 0 114 0 889
Vysledek hospodaisky za béZnou ¢innost -2962 -5955 8688 6961 3791
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0
Vysledek hospodai‘eni za ti¢etni obdobi -2962 -5955 8688 6961 3791
Vysledek hospodareni pred zdanénim -2962 -5955 8802 6961 4680




Priloha B: Rozvaha v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM 222271 187660| 220813 224369| 227503
Dlouhodoby majetek 96 940 95 506 96199 | 111069| 111638
Dlouhodoby nehmotny majetek 1998 1555 1087 1087 1014
Software 15 974 506 506 433
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 581 581 581
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 1983 581 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 94942 93951 95112| 109982| 110624
Pozemky 32104 32104 32099 32099 32099
Stavby 35942 35676 34 070 70 995 70 247
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 4 904 4520 3611 4927 8013
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 21727 21 386 24 748 1696 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 265 265 584 265 265
ObéZna aktiva 125 002 91749 124147 112777| 115362
Zasoby 34133 41713 55 382 59 499 64 600
Material 23 256 27 875 34 444 30 644 33342
Nedokonéena vyroba a polotovary 10 865 13178 18 242 27 809 30 008
Vyrobky 12 14 2 696 1046 1250
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 646 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 92 58 34 46 50
Kratkodobé pohledavky 89 884 49 564 66 137 52 404 49 721
Pohledavky z obchodniho styku 85 489 47 884 66 129 51 513 49 679
- z obchodniho styku 83 976 47 748 65 991 51373 49 679
- kratkodobé poskytnuté zalohy 1513 136 138 140 0
Stat - danové pohledavky a dotace 1700 0 0 868 0
Jiné pohledavky 2695 1680 8 23 42
Financni majetek 893 414 2594 828 991
Penize 296 341 462 634 635
Uty v bankach 597 73 2132 194 0
Kratkodoby finan¢ni majetek celkem 0 0 0 0 356
Ostatni aktiva - pfechod. uéty aktiv 329 405 467 523 503
Casové rozlideni 318 400 467 502 503
Naklady ptistich obdobi 318 400 420 502 503
Pi{jmy pfistich obdobi 0 0 47 0
Dohadné ucty aktivni 11 5 0 21 0
PASIVA CELKEM 222271 187660| 220813 224369| 227503
Vlastni kapital 50 725 44 770 53 458 60 418 62 208
Zékladni kapital 44 000 44 000 44 000 44 000 44000
Fondy ze zisku 2 498 2 498 2 498 2932 3180
Vysledek hospodateni minulych let 7189 4227 -1728 6 525 11 237
Nerozdéleny zisk minulych let 7189 4227 4227 6 525 11 237
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 -5 955 0 0




Vysledek hospodateni bézného obdobi (+-) -2 962 -5 955 8 688 6 961 3791
Cizi zdroje 171435 142393| 164792| 161514| 162858
Rezervy 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 88 475 67 600 85 627 82193 90 160
Zavazky z obchodniho styku 75471 57 702 77 684 74 480 81 888
Zavazky ke spole¢niklim a sdruzeni 8539 5580 4 206 4414 4414
Zavazky k zaméstnanctim 1399 1343 1570 1869 1873
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni 773 768 940 996 1069
Stat - danové zavazky a dotace 2 207 2152 1143 281 832
Jiné zavazky 86 55 84 153 84
Bankovni tivéry dlouhodobé 82 960 74 793 79 165 79 321 72 698
Ostatni pasiva - pFrechodné ucty pasiv 111 497 2563 2437 2437
Casové rozlideni 0 1 0 0 0
Vydaje piistich obdobi 0 0 0 0
Vynosy piistich obdobi 1 0 0 0
Dohadné éty pasivni 111 496 2 563 2437 2437




Priloha C: Cash-flow v letech 2009 — 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013
Stav penéznich prostiedkti na pocatku obdobi 3362 893 414 2594 828
Uéetnivhoqudéfskyvvyslredek bez odlovien,é dané -2962 -5955 8688 6961 3791

CISTY PENEZNI TOK Z BEZNE A
MIMORADNE CINNOSTI
Upravy o nepenéZni operace 726 2505 4845 -182 2601
Odpisy stalych aktiv 1329 2198 3545 0 2581
Zmeéna zustatk Cas. roz. a dohad. ¢t -603 310 2004 -182 20
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 0 -3 -704 0 0
Upravy obé&znych aktiv 19294 11899 -12191 6170 5546
Zména stavu pohledavek -33254 40354 -16549 13721 2679
Zména stavu kratk. zavazkl, béz. Gavéra a
vypomoci 53658 -20875 18027 -3434 7967
Zména stavu zasob -1110 -7580 -13669 -4117 -5101
PenéZni tok z provozni ¢innosti celkem 17058 8449 1342 12949 11937
INVESTICNI CINNOST
Nabyti stalych aktiv -9168 -764 -4238 -14870 -3150
Nabyti dlouhodobého hmotného majetku -8608 -1207 -4706 -14870 -3223
Nabyti dlouhodobého nehmotného majetku -560 443 468 0 73
Vynosy z prodeje stalych aktiv 0 3 704 0 0
PenéZni tok z investi¢ni ¢innosti celkem -9168 -761 -3534 -14870 -3150
FINANCNi CINNOST

Zména stavu dlouhodobych zavazk -3360 -8167 4372 156 -6623
Zvyseni dlouhodobych avéra 0 0 4372 156 0
Snizeni dlouhodobych Gvéru -3360 -8167 0 0 -6623
Vyplacené dividendy a podily na zisku -17999 0 0 -1 -2001
PenéZni tok z finan¢ni ¢innosti celkem -21359 -8167 4372 155 -8624
PenéZni tok celkem -13469 -479 2180 -1766 163
Stav penéZnich prosti‘edkii na konci obdobi -10107 414 2594 828 991




Piiloha D: Planovany vykaz ziski

a ztrat na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) —

1. varianta
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vykony 302271| 307061| 310367| 313110| 314049| 315592
Trzby za prodej vlast. vyr. a sluzeb 298076 | 304557| 307602| 310678| 312232 313481
Zména stavu vnitropod.zas.vl.vyroby 2403 667 909 557 -66 220
Aktivace 1793 1837 1856 1874 1884 1891
Vykonova spotieba 215332 | 218688 | 220397 | 222122| 223233| 224172
Spotfeba materialu a energie 156533 158899 160117 161345 162152 162876
- pfimy materidl a energie 82717 84714 85561 86416 86848 87196
- ostatni material a energie 73816 74185 74556 74929 75304 75680
Sluzby 58800 59789 60280 60777 61081 61296
- piimé sluzby 37693 38576 38962 39352 39548 39706
- ostatni sluzby 21107 21213 21319 21425 21532 21590
Pridana hodnota 86939 88374 89969 90988 90816 91420
Osobni néklady 44996 46497 46962 47432 47884 48558
Mzdové naklady 34320 34700 35047 35397 35735 36072
- mzdové naklady ptimé 3175 3243 3275 3308 3325 3338
- mzdové néklady ostatni 31145 31457 31771 32089 32410 32734
Naklady na socialni zabezpeceni 10676 11798 11916 12035 12150 12486
Dané a poplatky 285 289 298 304 306 307
Odpisy dlouhodobého majetku (DM) 2581 2784 3185 3684 4213 4259
- odpisy DM nehmotného 156 178 192 219 283 304
- odpisy DM hmotného - stavby 748 732 728 729 741 701
- odpisy DM hmotného - SMV 1677 1874 2265 2736 3189 3255
Trzby z prodeje dlouhod. maj. a mat. 38210 39165 39557 39953 40152 40313
Zustatkova cena prod.dlouh.maj.a mat. 68249 69955 70654 71361 71718 72105
Ostatni provozni vynosy 1788 1833 1851 1870 1879 1887
Ostatni provozni naklady 2385 2444 2469 2493 2506 2516
Provozni vysledek hospodareni 8443 7403 7809 7536 6222 5875
Nakladové tiroky 2429 2999 2861 2562 2255 1960
Ostatni finanéni vynosy 623 887 887 887 887 887
Ostatni finan¢ni naklady 1957 1980 1980 1980 1980 1980
Finan¢ni vysledek hospodareni -3763 -4092 -3954 -3655 -3348 -3053
Dai z piijml za béznou Cinnost 889 629 732 737 546 536
VH za béZnou ¢innost 3791 2682 3122 3144 2328 2285
Mimoradny VH 0 0 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi 3791 2682 3122 3144 2328 2285
VH pred zdanénim 4680 3311 3855 3881 2874 2822




Piiloha E: Planovana rozvaha na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 227503 | 229999 | 232464 | 234749| 234661| 232971
Dlouhodoby majetek 111638 | 111572| 111601| 111832| 111811| 111074
Dlouhodoby nehmotny majetek 1014 931 814 760 769 669
Software 433 350 233 179 188 88
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 581 581 581 581 581 581
Dlouhodoby hmotny majetek 110624 | 110641| 110788| 111072| 111042| 110405
Pozemky 32099 32099 32099 32099 32099 32099
Stavby 70247 69515 68787 68058 67317 66616
SMV 8013 8762 9637 10650 11361 11425
Poskytnuté zalohy na DHM 265 265 265 265 265 265
ObézZna aktiva 115362 | 117924 | 120360 | 122414 | 122347| 121394
Zasoby 64600 65979 67856 69009 68871 69327
Material 33342 34054 35023 35617 35547 35782
Nedokoncend vyroba a polotovary 30008 30648 31520 32056 31992 32204
Vyrobky 1250 1277 1313 1336 1333 1342
Dlouhodobé pohledavky 50 51 53 53 53 54
Kratkodobé pohledavky 49721 50802 51338 51824 51838 51962
Pohledavky z obchodniho styku 49679 50759 51267 51780 51605 51811
Stat - danové pohledavky a dotace 0 0 27 0 189 106
Jiné pohledavky 42 43 44 45 44 45
Finan¢ni majetek 991 1092 1113 1528 1584 52
Penize 635 646 665 679 682 686
Kratkodoby financni majetek celkem 356 446 448 849 902 -634
Ostatni aktiva - pfechod. Géty aktiv 503 503 503 503 503 503
PASIVA CELKEM 227503 | 229999 | 232464 | 234749| 234661| 232971

Vlastni kapital 62208 64889 68012 71155 73483 75768
Zakladni kapital 44000 44000 44000 44000 44000 44000
Zakonny rezervni fond 3180 3370 3504 3660 3817 3933
Nerozdéleny zisk minulych let 11237 14838 17386 20352 23338 25550
Vysledek hospodateni bézného obdobi 3791 2682 3122 3144 2328 2285
Cizi zdroje 162858 | 162673 | 162015| 161156| 158741 | 154766
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 90160 96516 | 102406| 107788| 111764| 113930
ZavazKy z obchodniho styku 81888 88829 94844 100107 104077 104494
Zavazky ke spole¢nikiim a sdruzeni 4414 4414 4414 4414 4414 4414
Zavazky k zaméstnancim 1873 1912 1949 1987 2027 3372
Zéavazky ze socialniho zabezpeceni 1069 1092 1112 1134 1157 1561
Stat - danové zavazky a dotace 832 184 0 57 0 0
Jiné zavazky 84 85 87 89 89 90
Bankovni uvéry dlouhodobé 72698 66157 59609 53368 46977 40836
Ostatni pasiva - pfechodné GCty pasiv 2437 2437 2437 2437 2437 2437




Priloha F: Cash-flow na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 1. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Stav penéznich prosti. na po¢. obdobi 828 991 1092 1113 1528 1584
Uvéetni ,HV be% legiené dang - 3791 2682 3122 3144 2328 2285
CISTY PENEZNI TOK Z BEZNE A

MIMORADNE CINNOSTI
Odpisy stalych aktiv 2581 2784 3185 3684 4213 4259
Zmena zustatkil Cas. roz. a dohad. uct 20 0 0 0 0 0
Upravy obé&znych aktiv 5546 3894 3476 3742 4099 1586
Zména stavu pohledavek 2679 -1082 -537 -488 -14 -124
Zména stavu kratk. zdvazkt a béz.avéra 7967 6355 5891 5382 3976 2166
Zména stavu zasob -5101 -1379 -1878 -1152 137 -456
PenéZni tok z prov. ¢innosti celkem 11937 9359 9783 10571 10640 8131
INVESTICNi CINNOST
Nabyti stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -3915 -4192 -3523
Nabyti DHM -3223 -2623 -3139 -3750 -3900 -3319
Nabyti DNM 73 -95 -75 -165 -292 -204
PenéZni tok z inv. ¢innosti celkem -3150 -2718 -3214 -3915 -4192 -3523
FINANCNI CINNOST

SniZeni dlouhodobych Gvéri -6623 -6541 -6548 -6241 -6391 -6141
Vyplacené dividendy a podily na zisku -2001 0 0 0 0 0
PenéZni tok z finan¢ni ¢innosti celkem -8624 -6541 -6548 -6241 -6391 -6141
PenéZni tok celkem 163 100 21 415 57 -1533
Stav penéZnich prosti'. na konci obd. 991 1092 1113 1528 1584 52




Piiloha G: Planovany vykaz ziski a ztrat na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) —

2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Vykony 302271 | 307061| 310367| 357638| 379835| 402639
Trzby za prodej vlast. vyrobki a sluzeb 298076 | 304557| 307602| 350667| 375213| 397726
Zména stavu vnitropod. zasob vl.vyroby 2403 667 909 4855 2358 2513
Aktivace 1793 1837 1856 2116 2264 2399
Vykonova spotieba 215332 | 218688 | 220397| 238310| 248729| 258176
Spotfeba materialu a energie 156533 | 158899 | 160117| 172468| 179671| 186209
- pfimy materidl a energie 82717 84714 85561 97539 104367 110629

- ostatni material a energie 73816 74185 74556 74929 75304 75580
Sluzby 58800 59789 60280 65842 69058 71967
- piimé sluzby 37693 38576 38962 44417 47526 50377

- ostatni sluzby 21107 21213 21319 21425 21532 21590
Pridana hodnota 86939 88374 89969 | 119328 | 131106| 144463
Osobni néklady 44996 46497 46962 50131 51835 52249
Mzdové naklady 34320 34700 35047 37411 38683 39963
- mzdové naklady ptimé 3175 3243 3275 3734 3995 4235
- mzdové néklady ostatni 31145 31457 31771 33678 34688 35729
Naklady na socialni zabezpec€eni 10676 11798 11916 12720 13152 12286
Dané a poplatky 285 289 298 340 364 385
Odpisy dlouhodobého majetku (DM) 2581 2784 3185 10659 8443 8489
- odpisy DM nehmotného 156 178 192 219 283 304

- odpisy DM hmotného - stavby 748 732 728 729 741 701
- odpisy DM hmotného - SMV 1677 1874 2265 9711 7419 7485
Trzby z prodeje dlouhod. materialu 38210 39165 39557 42326 43807 45122
Zustatkova cena prod.dlouh. materialu 68249 69955 70654 75600 78246 80594
Ostatni provozni vynosy 1788 1833 1851 2111 2258 2394
Ostatni provozni naklady 2385 2444 2469 2814 3011 3192
Provozni vysledek hospodareni 8443 7403 7809 24219 35272 47069
Nakladové tiroky 2429 2999 2861 4026 3898 3190
Ostatni finanéni vynosy 623 887 887 887 887 887
Ostatni finan¢ni néklady 1957 1980 1980 1980 1980 1980
Financni vysledek hospodafeni -3763 -4092 -3954 -5119 -4991 -4283
Dai z piijml za béznou Cinnost 889 629 732 3629 5753 8129
VH za béZnou ¢innost 3791 2682 3122 15471 24528 34656
Mimoradny VH 0 0 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi 3791 2682 3122 15471 24528 34656
VH pred zdanénim 4680 3311 3855 19100 30281 42786




Piiloha H: Planovana rozvaha na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 227 503 229 999 232 464 298 860 321 937 351 216
Dlouhodoby majetek 111 638 111 572 111 601 149 857 145 606 140 639
Dlouhodoby nehmotny majetek 1014 931 814 760 769 669
Software 433 350 233 179 188 88
Jiny DNM 581 581 581 581 581 581
Dlouhodoby hmotny majetek 110 624 110 641 110 788 149 097 144 837 139 970
Pozemky 32 099 32 099 32 099 32 099 32 099 32 099
Stavby 70 247 69 515 68 787 68 058 67 317 66 616
Samostatné movité véci a SMV 8 013 8 762 9637 48 675 45 156 40990
Poskytnuté zalohy na DHM 265 265 265 265 265 265
ObézZna aktiva 115 362 117 924 120 360 148 500 175 829 210074
Zasoby 64 600 65979 67 856 77891 82 764 87 958
Material 33 342 34 054 35023 40 202 42 717 45 398
Nedokoncena vyroba 30 008 30 648 31 520 36 182 38 445 40 858
Vyrobky 1250 1277 1313 1508 1602 1702
Dlouhodobé pohledavky 50 51 53 60 64 68
Kratkodobé pohledavky 49721 50 802 51 338 58 495 62 068 65 792
Pohledavky z obchodniho styku 49 679 50 759 51 267 58 444 62 014 65 735
Stat - danové pohledavky 0 0 27 0 0 0
Jiné pohledavky 42 43 44 50 53 57
Finan¢ni majetek 991 1092 1113 12 055 30933 56 256
Penize 635 646 665 679 682 686
Kratkodoby fin. maj. 356 446 448 11 376 30 251 55 570
Ostatni aktiva 503 503 503 503 503 503
PASIVA CELKEM 227 503 229 999 232 464 298 860 321937 351 216
Vlastni kapital 62 208 64 890 68 012 83 483 108 010 142 667
Zékladni kapital 44 000 44 000 44 000 44 000 44 000 44 000
Zakonny rezervni fond 3180 3370 3504 3 660 4 433 5660
Nerozdéleny zisk minulych let 11 237 14 838 17 386 20 352 35 049 58 351
VH bézného obdobi 3791 2682 3122 15471 24 528 34 656
Cizi zdroje 162 858 162 673 162 015 212 941 211 490 206 113
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 90 160 96 516 102 406 123 754 136 611 145 705
ZavazKy z obchodniho styku 81 888 88 829 94 844 112 993 125071 132 575
Zavazky ke spole¢nikiim 4414 4414 4414 4414 4414 4414
Zavazky k zaméstnancim 1873 1912 1949 2100 2194 3628
ZéavazKy ze soc. zabezpeceni 1069 1092 1112 1199 1252 1536
Stat - danové zavazky a dotace 832 185 0 2948 3573 3438
Jiné zavazky 84 85 87 100 107 114
Bankovni uvéry dlouhodobé 72 698 66 157 59 609 89 186 74 878 60 407
Ostatni pasiva 2 437 2437 2437 2 437 2 437 2437




Priloha I: Cash-flow na roky 2013 — 2018 (v tis. K¢) — 2. varianta

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Stav penéznich prosti. na pocatku obd. 828 991 1092 1113 12055 30933
Uvéetni HV be% legiené dang - 3791 2682 3122 15471 24528 34656
CISTY PENEZNI TOK Z BEZNE A

MIMORADNE CINNOSTI
Upravy o nepenéZni operace 2601 2784 3185 10659 8443 8489
Odpisy stalych aktiv 2581 2784 3185 10659 8443 8489
Zmeéna zustatk Cas. roz. a dohad. ¢t 20 0 0 0 0 0
Upravy ob&znych aktiv 5546 3894 3476 4149 4408 171
Zména stavu pohledavek 2679 -1082 -537 -7165 -3577 -3728
Zména stavu kratk. zdvazkt, béz. ivéra 7967 6355 5890 21348 12857 9094
Zména stavu zasob -5101 -1379 -1878 -10034 -4873 -5194
PenéZni tok z prov. ¢innosti celkem 11937 9360 9783 30279 37378 43317
INVESTICNI CINNOST
Nabyti stalych aktiv -3150 -2718 -3214 -48915 -4192 -3523
Nabyti DHM -3223 -2623 -3139 -48750 -3900 -3319
Nabyti DNM 73 -95 -75 -165 -292 -204
PenéZni tok z inv. ¢innosti celkem -3150 -2718 -3214 -48915 -4192 -3523
FINANCNi CINNOST

Zména stavu dlouhodobych zavazki -6623 -6541 -6548 29577 -14308 -14471
Zvyseni dlouhodobych Gvéra 0 0 0 29577 0 0
SniZeni dlouhodobych Gvéri -6623 -6541 -6548 0 -14308 -14471
Vyplacené dividendy a podily na zisku -2001 0 0 0 0 0
PenéZni tok z finan¢ni ¢innosti celkem -8624 -6541 -6548 29577 -14308 -14471
PenéZni tok celkem 163 101 21 10941 18878 25323
Stav penéZnich prosti'. na konci obd. 991 1092 1113 12055 30933 56256




Priloha J: Ohodnocené rizikové faktory

1. Rizika na Grovni oboru

Z hlediska dynamiky oboru se jedna o dlouhodobé mirné rostouci obor (pifimérené
riziko)

Z hlediska zavislosti oboru na hospodaiském cyklu je zde zna¢na zavislost (zvysené
riziko)

Z hlediska potencialu inovaci v oboru se jednd o obor vyznacujici se znaénym
technologickym rastem (vysoké riziko)

Z hlediska urcovani trendi v oboru je podnik schopen rychlé reakce na nové trendy

V oboru (pfiméfené riziko)

2. Rizika na trovni trhu, kde je podnik ¢inny

Z hlediska kapacity trhu a moznosti expanze ma spolecnost dobré postaveni
na domacim trhu, ktery je ale nasycen, ptsobi ale i na zahrani¢nich trzich (zvySené
riziko)

Z hlediska rizika dosazeni trzeb ma spoleCnost prokazatelnou historii trzeb
a jejich progndzovatelny narist (riziko pfiméfené)

Z hlediska rizika proniknuti na trhy (cilové trhy) ma spolecnost dle obchodniho planu
cil se zavedenymi vyrobky zvysit trzni podil na stavajicich trzich, ale 1 proniknout

na trhy nové (riziko pfiméfené)

3. Rizika z konkurence

Z hlediska rizika konkurence 1ze prostiedi trhu ohodnotit jako trh s obtiznym vstupem
na novy trh a piisobenim mezi existujicimi konkurenty (riziko zvySené)

Z hlediska konkurenceschopnosti produktli jsou produkty srovnatelné s lepsi
konkurenci (riziko pfiméfené)

Z hlediska ceny jsou ceny a marZe srovnatelné s konkurenci (riziko pfiméfené)

Z hlediska kvality a fizeni kvality je spole¢nost srovnatelna s konkurenci (pfiméfené
riziko)

Z hlediska vyzkumu a vyvoje spoleCnost vyvojem produkti reaguje na pozadavky
zakaznikl a vylepSuje stavajici konkurenéni vyrobky (riziko pfimétrené)

Z hlediska reklamy a propagace vynakldda firma pravidelné nédklady, odpovidajici

praméru v odvétvi, icinnost je obvykla (riziko ptfiméfené)



Z hlediska distribuce a servisu ma spole¢nost vybudovanou distribu¢ni sit, pouze

vyjimecné nepravidelné dodavky zédkaznikiim (pfiméiené riziko)

Management

Z hlediska vize a strategie ma spolecnost jasnou vizi, strategii a prostiedky pro jeji
dosazeni (riziko nizké)

Z hlediska klicovych osobnosti ma spolecnost obtiznou néhradu kli¢ovych osobnosti
(zvysené riziko)

Z hlediska organiza¢ni struktury ma spole¢nost jednoduchou organiza¢ni strukturu

a bézné komunikacni potize (riziko pfiméfené)

Vyrobni proces

Z hlediska struktury vyrobkii mé spole¢nost nepravidelné zakazky a ob¢asnou zménu
dokumentace od zakazniki (riziko vysoké)

Z hlediska technologickych moznosti vyroby je potfebnd zdsadni obnova stavajiciho
zafizeni (riziko zvysené)

Z hlediska pracovni sily je zde vyssi podil specializovanych profesi a je pozadovano
zvySovani kvalifikace (riziko zvysené)

Z hlediska dodavatel je zde stabilni okruh dodavatel a bézné dodavatelské problémy

(riziko pfimétené)

Ostatni faktory provoznich ziskovych marZzi (pfidané hodnoty)

Z hlediska urovné fixnich ndkladli je zde vysoky podil fixnich nékladi (zvysSené
riziko)

Z hlediska postaveni podniku vi¢i odbératelim ma z hlediska zakazek rozhodujici
vahu nékolik velkych odbératelit a pak je zde n€kolik drobnych odbératelt (riziko
zvysene)

Z hlediska postaveni podniku vi¢i dodavatelim mé rozhodujici vahu nékolik velkych
dodavatelt (riziko zvySen¢)

Z hlediska bariér vstupu do odvétvi jsou v oboru silné prekazky pro vstup novych

konkurentt (riziko pfiméfené)

Faktory rizika financovani

Z hlediska poméru uroCeny cizi kapital a vlastni kapitdl méa spoleCnost cizi zdroje
vy$$i nez vlastni kapital (riziko vysoké)

Z hlediska kryti urokti (EBIT/placené tiroky) dosahuje hodnotu nad 10 (nizké riziko)



Z hlediska kryti splatek avért z provozniho cash-flow (EBDIT/splatky dlouhodobych
uveri a leasingu), cash-flow dostate¢né prevysuje splatky (riziko zvysen¢)

Z hlediska podilu ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech tento kapital kryje
stalou vysi obéznych aktiv (riziko pfimérené)

Z hlediska bézné a okamzité likvidity, které nedosahuji doporucenych hodnot,
ma spolecnost nedostatek likvidnich prostiedk (riziko vysokeé)

Z hlediska primérné doby inkasa pohledavek tato doba ptevySuje splatnost faktur
(riziko zvysené)

Z hlediska primérné doby drzeni zasob je spole¢nost mirné ptredzasobena (riziko

piimérené)
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Cilem diplomové prace je vybér budouci strategie MEGAS-P spol. s.r.0. a jeji zhodnoceni
pomoci stanoveni hodnoty podniku. V prvni ¢asti prace je formulovan strategicky plan
spole¢nosti na obdobi 2014 — 2018, ktery je zaméfen na struéné piedstaveni spole¢nosti,
a je stanoveno poslani a vize podniku. Déle je provedena analyza externiho a interniho
prostiedi prosttednictvim SWOT analyzy, specifikovany strategické cile a strategie pro jejich
dosazeni. Nasledn¢ je formulovan finan¢ni plan, ktery zohlednuje strategii penetrace trhu
a rozvoje trhu. Klicovou ¢asti prace je vypocet hodnoty podniku metodou volného penézniho
toku pro vlastniky pro obé budouci strategie. VeSkeré vypocty jsou provedeny pomoci
softwarové podpory systému EVALENT. V zavéru jsou vysledky porovnany a je spole¢nosti

doporucena nejvyhodnéjsi strategie.
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The aim of the diploma thesis is the choice of the future strategy of the company
MEGAS-P s.r.o. and its assesment based on determination of the value of the company.
The first part of the thesis is formulated the strategic plan of the company focused on the brief
description of the company and determination of the vision and mission statement
for the period of 2014 — 2018. Then the analysis of external and internal environment
is performed via SWOT analysis, the strategic goals and strategy for achieving are specified.
Afterwards financial plan is formulated, which takes into consideration market penetration
strategy and market development strategy. The key part of the thesis is the computatin
of the value of the company based on the Method of Free Cash Flow to Equity for both future
strategies. All calculations are performed with help of the software EVALENT.
There is the comparation of the results and the most advantageous strategy is recomended

to the company in the end.



