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Uvod

Krize je jednim z nejskitovargjSich slov v poslednich &g letech, a proto téma
diplomové prace - ,Analyza vyvoje firmy v déthospodéské krize". Hospoddka
krize zasahlgeskou ekonomiku v roce 2009 a ta se s jejimi nkglpdtyka jest dnes.

Krize, & uz hospodéka, finagni, hypoténi nebo dluhova se dotyka firem,

jednotlivych spatebiteli, vlastniki, statu, véejné spravy, prostvSech.

Hlavnim cilem diplomové prace je provést analyzu ednomické situace podniku
a to jak minulé, tak sowasné, ¥etné doporuceni k pirekonani dopadi hospodéské

krize.

Dil¢i cile diplomoveé préace jsou:

— charakterizovat obecné rysyipehu, @icin a nasledi hospod#ské krize,

— shrnout teoretické poznatkyeheni vykonnosti firmy,

— pripravit a shromazdit podklady procheni vykonnosti podniku,

— zvolit klicové ukazatele gteni vykonnosti a jejich analyza,

— prezentovat strategie rozvoje vykonnosti podnikgpjnavrh k gekonani krize,

— posoudit vykonnost podnikatelského planu na za&klayolenych ki¢ovych

indikatori vykonnosti.

Mozny postup k fekonani dopadu krize bude navrZzen pomoci prezergtategie
rozvoje vykonnosti podniku pro planované obdobi2812014 s vyvozenim Kidvych

indikatori vykonnosti tak, Ze budou zvoleny metodiky prcifemi a sledovani
vykonnosti, stanoveny indikatory vykonnosticema a z@vodnéna jejich hierarchie,
sestaven finami plan pro planované obdobi a posouzena vykonposhikatelského
planu na zaklatizvolenych kléovych indikatofi vykonnosti.

e

Jednim z nejilezitéjSich gedpokladi splréni vySe uvedenych &ilje provést analyzu
s dostaténym mnozstvim shromé&dych informaci a podklad Vyhodnoceni bude
provedeno pomoci srovnani v prostoru, tedy srovisamd\étvim, dale vyhodnoceni
provedené ¥ase, tak aby bylo mozné odvodit vyvojovy trend @nalyzované obdobi.
Pro komplexnost je vhodné provést srovnani i s koawkei, ale v tomtoifpadt bylo

prakticky nemozné najit relevantni konkutenfirmy k porovnani. Divodem je slozeni

produktového portfolia a sluzeb, protoze firma mémi Siroky zakr cinnosti



a nesousedi se pouze na jednotlivéinnosti jako nafiklad vypalovani laserem.
StZejni cinnosti spolénosti jsou produkce kovovych konstrukci, palet a@alie

vypalovani laserem a jako dalSi je stavetimhost.

Analyzovanym obdobim je 2006 - 2011, tedy i udagdp/znikem hospodsgké krize.
Vybranym podnikem je firma KONSTRUKTPOL s.r.0.,ddlem LS&ni 34, HorSovsky
Tyn.

Podklady pro zpracovani praktickésti byly ziskany z vykdz spol&nosti a pro rok
2011 budou pouzity udaje zguleznych vykas.

Zawery této diplomové prace budou pouzity vedenim spuadsti a managementem jako
podklad pro své budouci strategické planovani.



Analyza firmy v dok hospod#ské krize

1 Charakteristika obecnych rysi priabéhu a pri¢in hospodé&ske

krize

Kazda ekonomika prochazi obdobim, ve kterém Hdastelativni éist nebo relativni

pokles. Toto kolisani ekonomické aktivity se nazkeépodésky cyklus.

1.1 Hospodarsky cyklus

Hospodéasky cyklus je pojem, ktery vyjddje kolisani ekonomické aktivity vigschu
¢asového obdobi — dlouhodoby trend. Cyklem se réazfidani fstu a poklesu. Je
mé&teno pomoci hrubého narodniho produktu (GNP) — Gxagimnal Product

Hospod#ésky cyklus je mozné také charakterizovat jako flakie neboli vykyvy
v ekonomické aktivit a tyto vykyvy jsou v podabkolisani realného produktu, investic,
zamestnanosti, zisk atd. (Helisek, 2002).

Faze hospodéského cyklus jsou:
— faze kontrakce — pokles produktuistrnezamstnanosti,
- faze expanze -ast zangstnanosti a produktu.

Graf 1- Dvojfazové schéma hospod&kého cyklu

Rediry
produkt

CYKLUS

Zdroj: (Helisek, 2002, s. 165)

Hospodarsky cyklus ve &tSine pripadi zaina velkym fistem, rozmachengxpanzi
ekonomické aktivity, tzn.tistem realného produktu. Konec této faze jed@mohornim
bodem obratu — vrcholem fipkterém dochazi ke zpomaleni. V tomto obdobi fe tr

! Hruby narodni produkt (GNP - Gross National Product) vyjfage celkovou pe¥gni hodnotu toku
zboZzi a sluzeb vytwenou vyrobnimi faktory ve vlastnictvi subjékidrodni ekonomiky za dané obdobi.
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Analyza firmy v dok hospod#ské krize

nasycen a Z@na se postupgnsniZzovat poptavka po vyrobcich a sluzbach. Snizeni
poptavky dojde k propadu produkce,dstu zasob, poklesu ziskomezeni investic.
Toto je nazyvandazi kontrakce neboli smrgovani — pokles realného produktu. Mali
vyrobci nebo prodejci vigledku toho poklesu krachuji. Tato faze kontrakee |
zakortena dolnim bodem obratu — dnem (sedlem). Vrcheldéoshospod&kého cyklu

piedstavuji ukodeni jednotlivych fazi.

Zacatek kontrakce byva rekdy oznafovan jako recese, ktera nize prejit v depresi

a vyvrcholi krizi.

Pokud faze kontrakce trva déle neZ ¢ solé nasledujicttvrtleti, je ozndovana jako
recese nebo krize. Velmi dlouha a hluboka recéedigia v depresi. O stagnaci se
jedna v pipac, kdy GNP vykazuje nulovérjrastky. Stagflaci je situace, kdy pokles
GNP je doprovazeny rostouci nezstmanosti a zaroviaustem inflace.

Makroekonomicka vykonnost je charakterizovana ¥emi souhrnnymi ukazateli

a témi jsou mira inflace, mira nezanéstnanosti a tempo fistu vystupu.

Inflace je nepetrzity nist agregatni cenoveé hladinykase, tentotst se tyka veskerého
zbozi a sluzeb. Mira inflace je tedyist agregatni cenové hladiny meziéoha
obdobimi. Mira inflace se &i pomoci indexu sptgbitelskych cen (CPI), cenovym
deflatorem HNP (HDP) a indexem cen vyrdbindex spatebitelskych cen slouzi ke
srovnani arové cen vybraného koSe spebitelskych vyrobk a sluzeb ve dvou
srovnavacich obdobich (Mach, 2001).

1.1.1 PFi¢iny vzniku zmén v hospodé&stvi

Priciny zmen miazeme rozdlit na vrgjSi a vnitni. Existuji dva druhy infléniho procesu

a zaleZi na prvotnim zdroji, ktery tuto &nu vyvola.

Poptavkova inflace (inflace taZzena poptavkou) je spojena s iwitnestabilitou
ekonomiky. Dochazi ke kolisani agregatni poptavkly @oklesu nebo naopakistu

realného produktu.

Nabidkova inflace nebo také inflace tt®na naklady ma prvotni zdroj na stfan
nabidky v podob ristu cen. Je isledkem iistu ndklad podniki vyvolanych fistem

nominalnich mezd, cen materialu, energii, sluztdgzhnologickymi zrinami.
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Analyza firmy v dok hospod#ské krize

Vykyvy nejsou zgsobeny velikosti rizika, ale vznikaji zasahem vt ekonomiky
(snahou o ekonomickou regulaci). V tomtidpadt nejsou domysleny zéwy a z@Etné

vazby. Jednd se o regulaci ve smyslu dosazeni kile, statieSi zfisob zasahu,
dusledky pouze odhaduje (Mach, 2001).

1.1.2 Cykli¢nost

Cyklus jevi Ize chapat jako uzaéeny sled jew v daném ptadi. To ovSem je§tnemusi

znamenat, Ze tyto jevy nastavaji v pravidelnychogkch.

Nepravidelné vlivy na ekonomiku jsou kilimpulsni, nebo po jednorazovérfephodu

uz trvalé, zalezi na flexibilit ekonomiky, do jaké miry se dantito vlivy ovlivnit,

v jakém uzemnim rozsahu a s jakou svou dynamik@attte nového ustaleného stavu.
Ptikladem mohou bytifrodni katastrofy (Tsunami - 2010 v Indickém oce&faponsko
2011), valky (v Irdku, revoluce v severni Africdy¢anské vélka v Libyi - 2011) a také
prilomové technologické objevy, které vSechny nejpoxdivnily jen uritou cast
ekonomiky. Jejich vliv se postuprpreléval mezi obory k novému ustalenému stavu.
Nepravidelnym jeirm se ned& vyhnout, ale Ize vyhodnotit rizika pormatlyz a tato

rizika eliminovat.

Pravidelné opakovanikolisani ekonomickeé aktivity ize byt bd’ reakci na v§Si
vliv, nebo vnitni vlastnost systému. Typickyntikladem je sezénnost. Vliv &nich

obdobi na ekonomické aktivity se &&$tji vyskytuje ve stavebnictvi.

Ekonomické cykly se v8ak mohou vyskytovat i bezygikoli vrejSich vliva.
Periodické opakovani je vlastnosti ekonomickéhdésys, trh dojde do rovnovazného

stavu.

1.1.3 Teorie cyklu

Existuje vice teorii cyklu, které se daji v z&seazctlit do dvou hlavnich kategorii, a to
na primarg vnejSi (exogenni) a primaénvnitini (endogenni). V¥)Si teorie nachazeji
priciny hospodéského cyklu ve vykyvech ¥nekonomického systému jako rfap
technické a firodowdecké objevy, periodické istlani klimatu, cyklus miru a valky
apod. Oproti tomu vnihi teorie hledaji ficiny hospodéskych cykh uvnitt

ekonomickeho systému wipinach, které vyvolavaji samoregulaci.
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Priklady teorii hospod&kych cykii:
— Teorie politického hospodského cyklu
— Teorie kombinovani vnihich a vijSich faktofi
— Teorie kombinujici princip akceleratoru s modelemuitiplikatoru

— Realné hospodsgkeé cykly

1.1.4 Dusledky hospoddskych cykhi

Dusledky hospoddkych cykti mazeme rozdlit na dva druhy:
» ekonomické dsledky

» politické disledky

Ekonomické disledky - kde je nejvyrazgSim disledkem cyklického kolisaniust
nezandstnanosti v dob recese a tim sniZzena produkce (mezera produldy, reedil
mezi skuténym a potencialnim produktem), to jdviddem poklesu ekonomické uravn
a dalSim aspektem je pokles Zivotni Uraviysoka nezagstnanost v dab recese
piinasSi negativni socialni a ekonomickieskbdky.

Politické disledky hospodéského cyklu jsou ovlirovany véejnou volbou. Nazor
verejnosti, prezentovany ve volebnich vysledcickuje predstavitele statni moci. Ti
mohou ovlivaiovat makroekonomickou politiku dané z&rdalSimi jevem vyplyvajicim
z poklesu Zivotni arovhje nasledna radikalizace obyvatelstva (Helisek220

1.2 Proticyklicka politika

Jelikoz cyklické poklesy vyroby vedou k opakovanémevyuziti vyrobnich faktdr
(naopak ve fazi hospotiké expanze se objevuje inflace) byly vyemy nastroje pro
zmimovani vykywi hospodé&ské aktivity. VSeobeen plati, Ze ve fazi kontrakce
a poklesu vyroby se uskudtaije expanzivni makroekonomicka politika (proigfid),
ve fazi expanze a na vrcholu konjunktury se uskute politika restriktivni

(protiinfla¢ni).

1.2.1 Piedvidani hospodéskych cyklia Ceské republiky

| v piipadt Ceské republiky dochazi k vykgmn ekonomické aktivity a dochazi ke

,,,,,
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Cykli¢nost je dana w#jSimi i vnitrnimi faktory, které byly popsany jiz wedchozich
castech prace. Tyto cykly se promitaji do tempa bd&pkéeho distu, do velikosti
vystupu, vySe miry inflace a miry nezéstnanosti.

Ucinnost proticyklické politiky se zvySuje spravnymegvidanim fazi hospotskych
cykli. Néstroje pro identifikaci hospoigkych fazi se nazyvaji konjunkturni indikatory.
Tyto indikatory mizeme rozdlit do skupin (Helisek, 2002):

» Predstihové indikatory

e Soukézné indikatory

» Zpozdéné indikatory

DalSimi indikétory, které lze pouzit jsou riglad kvantitativni, kvalitativni,

samostatné nebo slozené indikatory (Slany aj., 2003

Konjunkturni indikatory by rély byt zjistovany v pravidelnych intervalech, tim se
zajisti jejich kvalitni vypovidaci schopnost. V3eghtyto indikatory se pouZivaji
k zachyceni prbéhu hospodé&kého cyklu a slouzifpdevSim k vasnému rozpoznani
zmen ve vyvoji ekonomiky (Slany aj., 2003).

1.3 Ekonomicka integrace

Makroekonomicka integraceiqustavuje propojeni na uarovni hosptsgch celk
(staty, narodni ekonomiky). Pozitivni mezinarodkiomomicka integrace je snaha

o posileni vzajemného obchodu a vazeb meziémem

Hlavnim cilemmezinarodni ekonomické integracge odstréaovani gekazek branicich
volnému pohybu zboZzi, sluzeb, prace a kapitalusmpavolného obchodu a koordinace
hospodéské politiky jednotlivych zemi (di@vé, rozpétové, nénove).

Stupre integrace jsou volny obchod, celni unie, jedndthyspol€ny trh, n€nova unie,

hospodéska unie a politicka unie.

V poslednich letech je velkym trendenglobalizace a poteba koordinovat
hospodé&skou politiku mezi staty. Existuje velké mnoZstdiznych integranich
seskupeni, které vyznamnovliviuji hospodé&skou politiku. NejvyznamnéjSim
integraénim uskupenim pro Ceskou republiku je Evropska unie, ktera zasad#

ovliviiuje hospodéa'skou politiku €lenskych statfi.
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Evropska unie je mezinarodnim ekonomickym sgeistvim. Jeji @sobnost je
v oblasti spolené politiky (obchodni, gnova, dopravni, ze#&délska) a komunitarni
politiky (Slany aj., 2003).

Integraéni procesy v Evrog®, ke kterym pdf i vytvoreni Evropské gnoveé unie, nily
piinést ¢lenam vyhody speéivajici ve zlepSeni rozgtové discipliny, snizeni miry
inflace, Usporu fimych i nepimych transaénich naklad, snizeni kurzového rizika

a predevsSim ¥tSi stabilitu na mezinarodnich finarich trzich.

Nevyhodou pechodu na jednotnou evropskouérma byla ztrata narodni gnové
suverenity, nemoZznost regulovat ekonomické aktigiomoci Urokové sazby, ztrata
nastroje pro ovlisiovani hospodéké politiky a pedevsim velké nakladyfippiechodu

na spolénou nenu. Od zavedeni eura séetiaval fist ekonomik.

Zavedeni eurave WtSiné zemi unie nefineslo @ekavané vyhody. Staty eurozény
musely pijmout disledky svych rozhodnuti ofiptoupeni k jednotné evropskésms.
Euro neposkytlo ¢&ekavanou stabilitu, naopakDuvodem byly rozdilné wmové
politiky, které se musely sjednotit.fiBinou problénd nékterych Evropskych zemi
(napr. Spassisko), mohla byt i fili§ volnd nénova politika, kterd doprovazela rychly
rast ekonomiky (Kohout, 2011).
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2 Finan¢ni krize, hospodé'ska krize a jejich rozdily

Mrivriw s

nebo dluhova. Jak je jiz uvedeno ie@chazejicicasti diplomové prace, krize neboli
recese je opakujici se faze hospgsHého cyklu. Tato faze se projevujéegevsim

rastem nezawrstnanosti, poklesem produkcéstem cen — inflaci, atd.

2.1 Obecné znaky finargni krize

~Finaréni krize ve vysplych zemich nabyvaji podobu bankovnich nebénovych
krizi. Pro rozvojové zemjsou typické kombinace oboschto krizi s doprovodnymi

obtizemi @i splaceni viyjsi zadluzenosti* (KuneSova aj., 2006, s. 51).

Spole&né rysytéchto krizi mohou byt:
- finan¢ni deregulaceied krizi,
— velky priliv kapitalu,
— zhodnocovani domacidny,
— zhorSovani rovnovahyeiného étu,
- velké znmény v makroekonomické regulaci jinych stdtirokové miry),
— to vede ke ztré&tkapitadlu a odchodu investore zens - odliv kapitalu nize mit

pro ekonomiku silny negativni dopad.

Finartni krize miZze byt provazena i krizi bankovniho systému. Tatpekbyva spojena
s nadnérnym poskytovanim @&rid na pdizovani aktiv. Fikladem mohou byt

nemovitosti, akcie, které jsou fipeny ze spekulativninaiélu (KunesSova aj., 2006).

Pii¢inou finanéni krize miaZe byt nespravn provadnd monetarni politika centralni
banky. Centralni bankatupobi prostdnictvim kontroly zasoby nominélnich gen

nebo pomoci pohybu Urokové sazby na stabilitu ekockého vyvoje a cenové hladiny
(inflaci). Centrélni banka sleduje cile na podpeoistu agregatniho vystupu, dravn

nezangstnanosti a na rovnovaznou platebni bilanci.

Nastroje, které pouziva centralni banka ke &glisvych cili, se daji rozdit na pgiimé

a negimé. Mezi gimé nastroje riweme z#adit nagiklad (Slany aj., 2003) selektivni
pravidla likvidity, uwrové kontingenty, povinné vklady a dopdeni. Jako negjmeé
nastroje niZze oznait politiku zmeny diskontni sazby, stanoveni vySe povinnych
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minimalnich rezerv, operace na volném trhu, koneecg devizového kurzu atd.
Centralni banky sledujifpuskute&novani antiinfl&ni politiky odliSné strategie. Musi si

zvolit, zda budou preferovat regulaci péni zasoby nebo urokové miry.

Expanzivni monetarni politika stimuluje prudky ekonomickyist. Tento ekonomicky
rast je spojen se zvySenim nabidky ¢gerprostednictvim statnich cennych papir
(nakupu). Tim dochazi Kistu likvidity, verejnost ma dostatek p&na nechce je drzet.
Nakoupi si nemovitosti, zboZzi a sluzby, stimuluyyseni produkce a investic, dochazi
k rastu GNP.

Lidé se rozhoduji podle svychtekavani na zakladminulych zkuSenosti a jednaji
s perzni iluzi. V této chvili jsou vytv@ny idealni podminky pro vznik spekulativniho
motivu poptavky po peizich. Spekuléni poptavka po pezich je spojena s nejistotou
pohybu budoucich urokovych sazeb. Jedna se o kdéynpdpodolE cennych papir,
zahrangnich nen, aktiv atd.), které jsou drzeny wakavani poklesu urokovych sazeb.
Zminéna situace je nazyvana spekmabublinou. V péibéhu ¢asu tito lidé zjisti, Ze se
jejich ocekavani nesplnilo, fipstanou investovat a dojde k Utlumu poptavky paipra
zatne se propoudt a nastane obdobi recese. Dochazi k celkovémiegpwkioptavky
a produkce ¢imz jsou zfisobeny zasadni dopady na fitantrh a ekonomiku jako
celek (Slany aj., 2003).

2.2 Rozdil mezi finanéni krizi a hospoda&'skou krizi

Hlavni rozdily mezi finatni a hospod&kou krizi jsou v ficinach, délce trvani

a negativnichikledcich.
Finanéni krize vznika a zasahuje finani trh.

Hospodarska krize ovliviiuje celé hospodatvi (nezamstnanost, produkt, inflaci,

spotebu, atd.).

Vznik finanéni krize miZze byt lokélni, ale vifjpadt globalizace se fiZe genmenit
v krizi hospodé&skou. Tato krize rize negativa ovliviiovat i vykonnost sitoveé

ekonomiky.

Délka trvani financni krize je kratSi nez trvani hospdsiéé krize. Dvodem je

predevsSim ¥tSi rozsah hospotkké krize. Finani krize byva projevem vznikajici
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hospodéské krize. Bhem finagni krize dochazi k velkym zvnah na finagnich
trzich, které penasi suj dopad na rnovy a hospodéky vyvoj. Negativni tsledky

hospodéské krize jsou rozsahlejsi a hlubsi néglddky finarini krize.
Pric¢iny a priabéh krize miazeme vysledovat zipdchazejicich krizi.

Ve vyvoji predchazejicich krizi fZeme najit spotmé rysy chovani trhu (Kohout,
2011, s. 217):
» Kirizi pfedchazi usrovd expanze (monetarni expanzivni politikakiliyp
zahranénich investic).
* Kdyz expanduje objem @xi, expanduje i objem Spatnychdatr.
» P¥i dosazeni wité hladiny Spatnych @i nastava bankovni krize.
» Jak reaguji bank&na zpravy o bankovni krizi - omezuji poskytovaivych
avera.

* Nasleduje hospodska recese.

2.3 Velka hospod&skakrize 1929

Prvni vyznamna hospoitka krize celosstoveho charakteru byla ,Velka hospaska

krize 1029". Evropské zetnbyly po skokeni I. s¥tové valky velmi zadluzeny
u Spojenych stéat americkych (USA). USA bylo hospoigkou a finatini mocnosti,
protoZze nebylo zasaZeno valkou, jeho ekonomikalarostdsoby podnik byly

nadneérné, zbozi a sluzby byly dostupné i nizSim vrstvérh,se pesytil (Burinska,

2008).

Velky narst akcii, jejich obrovské nadhodnoceméqznamenalo nasledny prudky pad

a hrouceni burzy.

Nasledkem krachu na newyorské burze, ktery odstarteelkou hospodé&kou krizi,

byly krachy dalSich americkych burz, které d&levaaly obchodovani.

Disledky krachu burzy byly piredevSim(Buiinska, 2008)
— krachovani podnik, rist nezamsstnanosti, prudky pokles produkce,
- velké vykery vkladi z bank drobnych sadateh — krachy bank,

— poklesy cen ostatnich akcii.
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Spojené staty americké vypracovaly strategii ndl@osa zlepSeni hospad&é situace.
USA zavedlo hospodsgky program New Deal, coz byl soubor dpat, ekonomickych i
socialnich reforem s cilem poditp ozdravit a zreformovat ekonomiku USAHem
velké hospodi&ke krize.

RozS¥eni hospoddskeé krize 1929 do celého $ta

Krize se postuph Sifila i do dalSich zemi, tpdevSim dch, které byly na USA
ekonomicky zavislé. Postuprse krize projevila po celém &¢. V Evrops se nejdive
projevila v Nemecku a Rakousku, které byly zavislé na americképitélu. DoSlo ke
zhrouceni velkého mnoZstvémeckych i rakouskych bank.

Krize se postuphprojevovala i viack dalSich evropskych zemich. Négad ve Velké
Britanii doSlo k devalvaci libry. Zaly se hroutit i ostatni &émové systémy navazané na

libru, marku nebo americky dolar.

Francie nebylaifmo zavisla na anglosaskych zenfichlolehla na ni krize aZ ke konci
roku 1931.

DoSlo k prudkému tstu nezarsstnanosti, zewudélstvi zaznamenalo pokles cen

produkti. Krize se projevila i v zahratnim obchod.

Nasledkem hospotigké krize doSlo ke zhrouceni hospisté velké tSiny zemi,
s vyjimkou So¥tského svazu. Zdalo se, Ze je konec kapitalismo a@asililo ideu
faSismu, ktery se zal dostavat k moci. Velka hospddka krize je proto povazovana

za jednu z hlavnichifgin 2. s\étové valky.

Ceskoslovensko stova hospodéka krize postihla velmiékce. Doslo k prudkému
poklesu pimyslové vyroby, zvySila se nezastnanost, hromadnbankrotovali drobni

podnikatelé.

2.4  Souwasna krize — Americka hypoténi krize 2007 - 2008

Krize ve ficatych letech rla pavod vzniku v extrémnim nadhodnoceni akciovycli.trh
Souwasné krize ma prvogétek na hypotaim trhu.

2 Anglosaské zetn - USA, Kanada, Velka Britanie, Novy Zéland a Adéte.
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Rozdil mizeme najit i v chovani americké centralni bankydfreostatnich centralnich
bank. V sodasné dob se na pomoc s @rovou krizi ¥nuji obrovské peftni castky
a snizuji se urokoveé sazby. Zatimcaieétych letech se v USA aplikovala restriktivni

meénova politika a Urokové sazby se zvySovaly.

Disledek obou krizi je zvySeni neza#éstnanosti. Ve srovnani dopadbou krizi je
jasné, ze dopady Velké hospésiée krize 1929 byly dité horSi, protoze se tato krize

se nedalaigdpovdét a nebylo mozné se na rigravit.

Postupnou globalizaci doslo k firgmimu i ekonomickému propojeni &a. Diky
zkuSenostem z minulosti je mozniigavit krizové scén@. Ol krize vznikly z filis
velkého investorského optimismu a zasahly celmsyy kapitalovy trh (Beéinska,
2008).

Sowasna finantni krize

.Staré geni z finagnich trhu tika, kdyZz si Spojené staty kychnou, zbytektawhytne
rymu. Je to klisé, ale velice pravdivé: Spojenéystdaji nej\tsi, nejsilrgjSi ekonomiku

na s¥t¢, a kdyZ onemocni, zenravisejici na americké nenasytné poptavce po vsem,

od nezpracovanych komodit az po $pbhi zbozi, také se ocithou v problémech”
(Roubini, Mihm, 2011, s. 105).

2.4.1 Americka hypoteéni krize 2007

Duvodem vzniku byl systém financovani dir v USA. DoSlo ke kolapsu firem
zabyvajicich se poskytovanim diwr a hypoték. To zapinilo depreciaci amerického
dolaru, propad na stovych burzach a prudké zvyseni ceny ropy.

Americka hypoteéni krize (zgisobend rizikovymi hypotaimi Owry) pierostla v roce

2007 v krizi finakni. Ta se nasledrprelila do celosvtové finargni krize.

Hypoteini krize vznikla kombinaci celéady faktofi. Tato krize se da oz&ihza jednu

z nej&tsich povalénych krizi a o jejich ficinach se vedou diskuze.
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Pri¢iny americké hypoteini krize

Vznik zakona — tyto zakonymély praw prostednictvim banknahrazovat socialni
programy, mély odstranit redlining, zasaly se poskytovat @vy i finan&né slabsim
vrstvdm. V roce 1997 byl schvalen zakon, ktery zavelusézaci’. Cilem bylo
zvysit procento chudych lidi vlastnicichrd (Holman, LouzZek, 2008).

Dot-com bublina (internetova hor&ka) - firmy investovaly do rozvoje internetového
podnikani s pedstavou velmi rychlé navratnosti. K financovani veistic
pouzivaly emise cennych papir(akcii), které byly sice atraktivni, ale také
nadhodnocené. Navratnost investic byla delSi ngid&g®valo, velké procento firem se
ocitlo ve ztrak. Propadem akcii se snizila trzni hodnota technckggh firem. V roce
2008 splasklanternetova bublina. Firmy byly pginuceny odepsat Spatné investice,
musely prohlasit bankrot nebo provést restruktoaaii firmy. ZvySila se

nezanmngstnanost.

Domacnosti — spégbitelé ovlivieni nezandstnanosti a Spatnymi investicemi firem v IT
(informani technologie) byly finuceni, snizit spéebu, to vedlo ke snizeni poptavky,

snizeni produkce a@chodu do hospotkkého cyklu recese (Zemanek, 2008).

Banky z&aly poskytovat lev&Si Gwery proto, aby zabranily snizovani speity a firmy

si mohly financovat podnikatelsk@innost. Tento krok zastaviistu nezaréstnanosti.

K odvraceni recese figpel pokles urokové sazby ktery stimuloval domacnosti

k vy38im spdebnim vydajm. Uwry byly dostupné i nejnizsim vrstvam, domacnosti se
stale vice zadluzovaly Hruby doméaci produkt USA rostl. Nizké urokové kmaz
zpasobily schodek platebni bilance zahrariniho obchodu USA, doSlo k odlivu
portfoliovych investic. Americka centralni banka (FERyedla urokové sazbyovsem

s nimi z&ala stoupat i Urokova sazba u hygoieh Ovri. Vysoka urokova sazbeedla

ke zvySeni splatek hypoténich Uvéra na urové, kdy domacnosti Zaly mit problém

se splacenim.

% Redlining neboli Gsrového znevyhodmi sociali slabsich lokalit.

4 Sekuritizace — znamena, e se trzsasinici snaZi, kreditni riziko, kteréauistavuje riziko ztrat
z nesplini zavazku smluvni protistrany, eliminovat a jedrdenzpisohi je prevod tohoto rizika na jiné
subjekty prosednictvim modernich fingmich instrumenit.
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Se sniZzenim drokovych sazetudce vzrostl trh srealitami. Z nistu mnozstvi
hypote&nich (Owrad a mstu @ijma domacnosti vyplyva, ze igbytek musel byt

financovan dluhem doméacnosti.

Spekulativni investice - dalSim faktorem, kteryiawil vyvoj krize, byly spekulativni
investice. Volny kapitadl pro investovani si vytiii i obyvatelé stedni vrstvy.
Dlouhodoby hospodaky rist @ispival k fistu cen nemovitosti a to Z&pnilo prudky
narist nakoupenych spekulativnich nemovitosti (nematito- druhé domy -
neaekaval se zisk z najmu, ale zisk z dalSiho prodegpekulace). Nové nemovitosti
byly dvakrat az ifkrat prodany, nez byly pouzivany k bydleni. To dytékladem

realitni bubliny.

Spekulaci urychlenyist pak vedkadu bankovnich doink ndzoru, Ze cena nemovitosti
skut&né v case poroste i nadéale, a prot@alg pijcovat i zcela nebonitnim kliedntn.
Tyto tzv. NINJA hypoteéni Gwry® byly brzy poskytovany prakticky véemi bankovnimi
domy, ani ty opatr&Si nechély ztratit svou pozici na trhu (Roubini, Mihn, 2011

Jednou z prvotnichifgin hypote&ni krize bylo i Spatnésystémové nastavenitedy
regulace bankovniho sektoru. Slo o pokus propdjamkovniho systému se statnim.
Banky ztratily spravnou motivaci pro dlouhodobé damani na trhu. DalSim
problémem bylo, Ze prodejci hypoték byli zaintergso na mnozstvi a vySi uzganych
hypote&nich Owra. Z toho vyplynulo, Ze &r byl poskytnut prakticky komukoliv i kdyz
se ffedem ¥délo, Ze nedostoji svym zavamk. Finarni instituce musely z#mit
nastaveni systému pogsi rizik.

DalSi @ic¢inu nebo spiSe podmy faktor hypoténi krize mizeme nazvatRatingove

agentury”.

.Ve Spojenych statech maji pozoruhodnou nioblavni soukromé ratingové agentury
- Standard & Poor’s, Moody’s Investors Service &hFiRatings, které Smahem
ohodnoti cokoliv od hypoték tes korporatni dluhopisy az ke statnim dioh
nejrizngjSich stat“ (Roubini, Mihm, 2011, s. 174).

Ratingové agentury se po vypuknuti hygaiekrize staly pedmétem velké kritiky.

®> NINJA hypoté&ni Gwry - Gvery poskytované dluznikn bez pijmu, prace a jakéhokoliv majetku.
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| pres varovani fidélovaly balickam sloZzenych z hypoték vysoky rating, aby zvySovaly

zajem o produkt.

Moralni hazard je dalSim divodem hypote&ni krize. Spol€nost nebo jedinec se
chova jinak, pokud nese piné riziko za Wy a jinak v fipac, Ze ho nasledkem
néjakych vlivi (zpravidla poji&nim) nenese. Banky neinvestovaly svoje penize, ale
penize svych klieit Védome se dopousty velkého rizika s fedpokladem, Ze stat

v pripadt bankrotu napumpuje dalSi penize.

Nesplaceni hypoténich 0wéra - roku 2006 doSlo k prudkému poklesu zajmu
o hypoté&ni Owry, coZz zastavilo nést cen nemovitosti a prodlouzilo dobu jejich
prodeje. Zaaly problémy se splacenim nejnd¢énonitnich majital hypotéek. Pozgi
prisli nafadu i ostatni klienti ze igdni vrstvy, kt& se pokusili nejprve snizit vydaje
na spatebni zboZi. To se odraziloiquevSim v omezeni poptavky po statcich
dlouhodobé spétby, jako jsou automobily, ndbytek, elektronikdavebni materidl.

V roce 2007 pokrgoval nist vySe splatek, skoéio zvyhodréené obdobi, doméacnosti
zataly mit problém se splacenim, doslo k vyraznémusery cen benzinu a potravin
(Brychta, 2008).

V USA funguji hypoténi uwry odliSné od Evropy, protoZe vlastnikem nemovitosti je
banka. Lidé se stanou vlastnikem teprve, & 8plati. Ri nesplaceni pak bankairmh

v drazlg proda. Ztrata { prodeji zabavené nemovitosti jde za bankou. Vnauki&u
propadu cen nemovitosti bykryti banky nedostatné, banky musely nezaplacené
nemovitosti zabavit a naslegliprodat. Timto sledem udalosti doSloikeyisu nabidky
nad poptavkou, ceny nemovitosti bylyc¢gay doh a jeSt vice se snizilo procento
pokryti ztrat. Vznikly obavy, zda budou domacnastihopny splacet. £ala ot rist
nezamdstnanost a ceny nemovitosti zaznamenaly velky mrofanky z prodeje
neziskaly fivodni cenu nemovitosti a dostavaly se do ztraty.

Ke konci roku 2007 perostla hypoteini krize v krizi likvidity. ZvysSil se paet lidi
neschopnych splacet hypomé Uwr. Nejprve byly snizeny zakladni urokové sazby,
pozdji se projevila netivéra mezi finadnimi institucemi a banky postuprzaialy
hromadit hotovost. Banky omezily poskytovanitiva zanérné neuvadly pravdivé

Gdaje. V tomto obdobi se krize¢zda grelévat do jinych oblasti ekonomiky.
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Na fadu gisly akciové trhy. Do probléni se dostavaji banky a akcie ¢eji
oslabovat.ReSenim dchto problémovych bank byla akvizice nebo flze.ouni

Merrill Lynch do Bank of Amerika provazely obrovsfgancni injekce ze strany statu.

V okamziku, kdy se z&aly burzy dale propadat a hypot&ni Uvéry piestaly byt
hlavnim davodem pokrafovani krize, se z#alo hovait o swtové finanéni krizi,
ktera byla disledkem hypoteéni krize (Brychta, 2008).

Po tchto udalostechipstaly banky fj¢ovat penize neboupiovaly za vysoky urok.
To zaal byt velky problém pro firmy, které ke svému ficavani v pevazné nie
pouzivaly bankovni UGy nebo kratkodobé dluhopisy. Tyto &y a dluhopisy se
splacely po proplaceni faktur. Firmy si tedy nenyghilj¢ovat penize na provoz svych
podnikii, zatala klesat vyroba. Lidé mémtraceli a firmam klesal odbyt. Krize likvidity
tak zmrazila G¥rovy trh, poklesl produkt i HDP, ekonomika se distat do recese.
ProtoZe dacennych papifi krytych americkymi hypotékami investovala celairada

podnikid i mimo USA, se krize stala celosiovou.

Hypoteini krize gerostla v krizi likvidity a stala se klasickou elamickou krizi.
Finaréni krize (vyvolana krizi hypotai) sp@iva ve znehodnoceni cen nemovitosti,
firmy (spotebitelé, dluznici) nemagiim rwit.

Znehodnoceni cen nemovitosti vyvolané hypoiekrizi zabrauje jejich vyuziti pro
kryti 0véra ve finartnim sektoru. Jelikoz firmam poklesl odbyt, jsou ey
omezit ndklady. NeptSim nakladem jsou mzdy. Dochézi k omezeni vyrebwgjhorsi
variang k propou&ni zangstnand.

Nekteré spolénosti Ize zachranit, jiné itps omezeni nakladzkrachuji. Dochazi ke
vzniku neuspokojenych pohledavek. Banky  reaguji fehpdnocovanim
stredredobych i dlouhodobych fingnich plam, kontroluji kreditni riziko i bonitni
ohodnoceni klienfi. V obdobi krize se firmam zhorSuje scoring a ratiBgnky se
chrani proti rizikim vysSi marzi, pozaduji zaruky, coz vede iipad propadu cen
nemovitosti ke vzniku probléim pro firmy. Uvedené faktory negat&rovliviuji

hospodésky rist.
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V¢étSi bankovni instituce drzely velké mnoZzstvi amerah hypoték, newly vSak

dostaténé kryti, porusily kapitalovouijmérenost a jsou ohrozeny bankovni rufiem

V obaw o uchovavani hodnoty pé&n prestaly banky fijcovat a snazily se hilidrZet
aktiva anebo jefesunout na komoditni trh. Zajem o komodity zvy8jigh cenu. Krize
se prohloubila, nelospotebitetim a firmam vzrostly néklady na Zivot a to zhorsilo

platebni moralku dluznik

2.4.2 Nasledky krize

Hypote¢ni krize postupré prerostla v krizi likvidity. Bankdm postuphdochazely
finanéni prostedky, doméacnosti se pod vlivem zvySenych splateitadyp do platebni
neschopnosti. VSe vedlo k prodlouzeni doby splanehd prodeje nemovitosti. Mnohé
banky c¢ekajici na splaceni @i se dostaly do potizi #pobenych
nedostatkem likvidity.

Pres kroky, které finaini a mezinarodni instituce i staty podnikly, seypdteni krize

stal celoswtovy problém prochazejici celou ekonomikou.

Nasledky krize mizeme shrnout takto:

— vlivem nedostatné likvidity se dostavily bankroty bank a pdpsen,

— prudky pokles akcii na burze snizil hodnotu firem,nently dostaténé zajiseéni
avera,

— penize, které investioa spekulanti nevyuzivali na akciovych trzich, yoylouzity
na komoditnich trzich (stouply ceny ropy, potrakayi obchodovatelnych na
burze),

- orientace na komoditni triipesla zvyseni vyrobnich nakiad zdrazeni &ci denni
potieby,

- lidé nentli penize na splaceni hypoték,

— snizovani naklailfirem zvysSilo nezastnanost,

— staty byly ginuceny pomoci velkym finamim uUstaim napumpovanim velkého

mnozZstvi peéz, coz gineslo inflaci,

® Bankovni run — masivni vy peréz z banky.
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- zvySeni inflace pnutilo investory, spekulanty a bankyemést sva aktiva do zlata,
jehoz hodnota z@la prudce stoupat.iRt cen se ffenesl i do rozvojovych zemi,

to vSe nakoneciprostlo v revoluce — arabskyésy

Hypoteé¢ni krize byla rozSirena z USAdo zbytku s¥ta pomoci vlastnictvi americkych
hypoték, které rly vyznamné banky. Banky drZzelyfizna mnoZstvi &hto Owra
a rekteré z nich mohly byt zachré&my pouze poskytnutim statnichjpek.

V roce 2007 se projevila nédéra na mezibankovnim trhu, banky septaly pjcovat
penize Evropska centralni banka (ECB)reagovala snizenim zakladni urokové sazby
a ostatni centralni banky ji nasledovaly. Problésppjené s nedostatkem likvidity

vyvrcholily runem na banku v Britanii.

Hypot&ni krize zgisobila problémy celéadt stati (Island, Nmecko, Rakousko, Velka
Britanie, Irsko atd.). Bmecka i rakouska vlada prosadily fikan podporu bankam na
povzbuzeni bankovniho sektoru. Vysledkghto opateni byly stejné jako v USA -
krize likvidity v roce 2009.

2.4.3 Krize eurozony

Finartni krize v euroz&hse postupd Siti od roku 2009. R¢inou je vysoky veejny
dluh &asti eurozény - PIG'S Jako prvni zgalaiecka krize v roce 2009. Ukazalo se, Ze
fecké vlady falSovaly statistiky Recko je ped krachem. ZadluZeni bylo @hkterych
zemi zfisobeno nezodpédnou fiskalni politikou (fedevsimRecko). Do probléri se
dostaly itadre hospod#ci staty vlivem rozdil ve vykonnosti a konkurenceschopnosti
ekonomik ve fazich hospoitkého cyklu mezi jednotlivymi staty eurozény. Tyhby
nizkymi Groky ECB nahnany do pasti realitniho boomlrsko, Spatisko (Kohout,
2011).

Duvody pro vznik krize v euroz@oyly nagiklad:
» prijeti eura poskytlo stdtn moznost fjcovat si a spdebovavat vice, nez bylo
doposud mozné,

» velky uwrovy boom (fist spoteby a mezd),

" PIGS - zkratka, ktera se pouziva k amm seskupeni evropskych ekonomik, které maji velraoky
verejny dluh — Portugalsko, Irskecko, Spagisko rekdy i Italie.
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* sniZzeni konkurenceschopnosti exportu,

» slozita byrokracie - podpora investic.

Staty PIGS mely velké deficity rozpétia a u bank se sithzadluZzily. Zatim hledejme
piicinu vzniku evropské #nové a finatni krize, kterou mizeme nazvat krizi eura.
LepSim ozné&enim by bylo krize zemi platicich eurem. Mezi 2Zeikterych se krize
zatim nedotkla, p#&t Némecko, Lucembursko, Nizozemi, Finsko. Evropskénova

unie nela prinést stabilitu (Kohout, 2011).

Prvnim &lenskym statem eurozony zasazenym dluhovou krizd Recko. To se

v dubnu 2010 zarowestalo prvni zemi eurozony, ktera musela pozadiaiamcovani ze
zdroji Evropské unie a Mezinarodniho ¢énového fondu. V listopadu 2010 jej
nésledovalo Irsko a v dubnu 2011 Portugalsko. Brobl €chto zemi se projevily
predevsim na dluhopisovém trhikecké a portugalské dluhopisy se dokonce propadly
Z kategorie investniho stups do stupg spekulativniho. Bvéra ve statni dluhopisy
zmirgnych zemi nejetrzitt klesa. Recku nadale hrozi restrukturalizace dluhu, coz by

znamenalo statni bankrot zém

Dluhy a nedvéra trhi ohrozuji dalsi zeth— extrémet zadluzené jsou také Spgsko,

Italie a Belgie.

V kvétnu 2010 se staty eurozony, Evropska komise a Meadni ngnovy fond
dohodly na vzniku Evropského nastroje fitiah stability (EFSF, tzv. zachranného
fondu eurozény). EFSF, ktery jménem celé eurozdny poskytovat Ugry a zaruky
vladam, jez se nedostanou k gamim na otevenych trzich. Na tytogpcky se vztahuje

specialni rating, ktery ma zabranit, aby se sap#tié neprodrazila.

V roce 2011 bylo schvéaleno vytkani instituce Evropsky stabilizai mechanismus, jez
ma v letech 2013 - 2017 nahradit EFSF. Dale bytl2Bskymi staty EU (s vyjimkou

Velké Britanie, Svédska& eska a Mdarska) schvalen Pakt pro euro plus.

V prabéhu roku 2011 vramci zachrany eurozony nakupoval@B Edluhopisy
zadluZzenych zemi (Portugalska, Irska, Italie, Sfsia). To opt prispilo ke zhorSeni

dluhové krize v eurozd@n
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Pri¢inami evropské finantni krize tedy jsou (Kohout, 2011, s. 274):
- finanéni nezodpovdnost viad a politii (existence na dluh, faleSné statistiky)
- uvérova inflace (bubliny a krize bankovniho systému)

- mzdova inflace nad uUrovni produktivity prace &tarkonkurenceschopnosti)

Mozné disledky evropskeé finaréni krize jsou:
* bankroty stét,
» ztrata konkurenceschopnosti,
e mozny rozpad Evropskéamové unie,
« moznost vystoupeniékterych zemi z eurozényRecko, Portugalsko,

* rozpad eurozony.
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3 Vyvoj hospodéstvi v Ceské republice v obdobi 2006 — 2011

Vyvoj HDP v analyzovaném obdobi vykazuje velké wikykteré jsou spojeny se
vznikem a vyvojem celogtové hospod&ké a finatni krize. Riciny, prabéh

i nasledky krizi jsou popséany v kapitole 2.0O¢ské republice se vyrazmozproudila

krize v pitibchu roku 2009. Jednalo se o krizi importovanou, olgiou prudkym

poklesem zahraémi poptavky.

3.1  Vyvoj ekonomiky v CR

Propad objemu HDReské republiky v roce 2009 proti roku 2008 byl Hastejny
jako v EU. Mzdy a platy se v uhrnu snizily, pokieska byl vyrazrgjSi nez v roce 2008,
v roce 2009 byl jejich mezitmi Ubytek mensi. Ustaleni spebitelskych cen v roce
2009 gedchazel jejich prudkyist v roce 2008 (vyvolany globalnimtipinami - rist
cen potravin, \CR zvy3eni sazeb DPH). V roce 2009 oslakiéska koruna k euru
i dolaru, urokové sazby PRIBOR od roku 2007 klesalfpopad krize na WjSi
ekonomické vztah¢'eské republiky byl dan jeji otesnosti s¥tu. Kapitalové toky byly
zasazeny vyznandrkrizi (Dubska, 2010).

Za cely rok 2010 stoupl HDP reélo 2,2% ve srovnani s krizovym rokem 2009, kdy se
ekonomika propadla meziioe¢ o 4%. Vyznamé vzrostla tvorba kapitalu, ale ne
vlivem investic, ale zilvodu ristu zasob (vyprazéné sklady — krize). V roce 2010
rostl dovoz i vyvoz zboZi a sluZeb. V evropskémveémi si vedlaCR |épe nez
Evropska unie. V oditvich ¢eské ekonomiky vyrazZnzrychlila rast hruba pdana
hodnota. Tentotust vyrazi podpdil zpracovatelsky pimysl. Rist byl vysledkem
zlepSeni viySiho prostedi, ze kterého profitovala zvySena produkce zpaetského
pramyslu a vysSi obrat zahr&niho obchodu (Bussinesinfo, 2010).

Ceska ekonomika byla v roce 2010 poznamenana stélikimi zavislostmi a byla
zavisla na vyvoji ekonomického cyklu v zahgdni Tim doSlo k ovliveni jeji
mezinarodni konkurenceschopnosti. Diky vyvofimecké ekonomiky, na které je
pramys| CR do jisté miry zavisly, fimyslova produkce vzrostla meziré o 10%. Do
zemi EU smiiovalo 84% z celkové produkce. Nejvice vyvazenou ddibou byly
automobily. Stavebnictvi se potykalo s dopady hdsfské krize, meziréni pokles
0 7,8%.
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Pohyb cen, stefnjako trh prace, odrazel jen v mensSientyklicky vyvoj ekonomiky -
rast HDP nebyl doprovazen vyraznyniistem cen. Prudkyust cen komodit na
swtovych trzich vedl k vyraznémuistu cen zerdélskych vyrob& a zrychleni #istu

cen v paimyslu. VrEjsi vztahyéeské ekonomiky se migrehorSily, deficit na &ném

U¢tu platebni bilance se prohloubil a dosahl 3,8% inéimiho HDP. Zajem investor
o Ceskou republiku po krizi ap vyznamr vzrostl. Rimé investice ze zahraiise

0 132% zvysily, silny filiv portfoliovych investic byl motivovan nakupyeskych

statnich dluhopis (Dubska, 2011).

Ceska ekonomika vroce 2011 zpomalovala. Hlaviigiqu negriznivého vyvoje
muzeme vysledovat z viitiho prostedi, kde dosSlo k poklesu vydajna spatebu
domacnosti, vlady i ke snizeni investic. V roce 20astl pouze zahratni obchod.
HDP stoupl vroce 2011 mezime o 1,7% proti éstu o 2,6% v roce 2010. Pokles
tempa byl pozvolny stegnjako v EU. Oproti pokré&ijicimu tastu investic, vykazanému
za EU 27, zaznamenavaldR jejich pokles. Hruba fidana hodnota vytiena

v odwtvich ceské ekonomiky rostla ve srovnani s rokem 201@jicejbyla tvéena ve
zpracovatelském pmyslu. Firmy v pimyslu zvysily svoji produkci a k tomutigpela
predevsim vyroba aut. Stavebnictiistalo v poklesu, maloobchodni trzby stagnovaly,
silni¢cnich vozidel. Spaebitelské ceny stouply o 1,9% (nejvice ceny potravi4,6%).
DoSlo ke zlepSeni schodku statniho razpgDubska, 2012).

Vyvoj HDP je znézorén v grafu¢. 2, kde je vidt nejdive nist HDP do roku 2007
a potom nasleduje vroce 2009 velky propad. Vubgmu roku 2010 dochazi

k opétovnému #istu, ale v roce 2011 je patrny poklesu HDP.

Z tohoto grafu mzeme vysledovat vyvoj HDPeské republikydsre pied vypuknutim
finanéni krize a pi plném propuknuti krize v roce 2009. HDP kolisédaroku 2007
byla Ceska republika v recesi, z toho nejhlubsim obdaleirese byl rok 20009.

Ceska republika byla ipd vznikem finatni krize jednou z nejdynaigjSich
ekonomik, jeji vykonnost byla dana sprawavolenou protiinflani monetarni politikou
Ceské néarodni bankyC(NB). Spravié nastavena politikd NB a zahrarini obchod

pomohli zvladnout ékteré dopady krize.
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Graf 2 - Hruby domaci produkt v obdobi 2005 — 2011
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3.2 Globalni hospodéa‘ska krize a vliv na¢eské podniky

Prabéh hospod#ské krize v letech 2008 az do gasnosti ovlivnil podniky \Ceské
republice tak, Ze doSlo k propaduamyslové produkce (pokles trzeb podhikcash

flow spolenosti a poet objednévek).

DalSim indikatorem krize préeské podniky byl vyvoj v zahrafriim obchod (recese
postihla i ostatni staty &ta). Ke snizeni produkce doSldedevsim vlivem poklesu

poptavky zahragnich subjeki.

Ceské podniky byly nasledkem peaprobihajici krize vystaveny globalnimu ptesti,
které je nebezpeéjSi a jeho reakce nelze snadneqvidat. Podniky se staly v dnesni
doke na soB vice zavislé, prayvprotoze maji velké mnozstvi dodavétetakaznik
odliSnych v mnoha faktorech (kultura, region¢ma, atd.) a tudiz jsou podniky vice

nachylné ke vzniku probléim(Kislingerov4, 2010).

Tato sodasna hospodéka krize ukazala ngadu problém, které mohou vzniknout.

Podniky se budou muset vice a lépgavit na odhad moznych rizik a na jejich
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eliminaci. Dilezitou sowasti kazdé firmy bude snaha o integraci rizika dookych

rozhodnuti managementu tRisk management

Rizeni rizika se sklada iedevsim z identifikace rizika nebo nejistoty, zlgima
dopadi, z odezvy na minimalizaci rizika nebo nejistotgeazvoleni vhodnych strategii

oSeteni.

Riziko je vystaveni se nejistat Vydat se riziku je odpadnost za dopad rizika.
Nejistota je prakticky neznalost, kterd vede k éenéd minimalg dvou variantreSeni
(jedna je vzdy nezadouci). V literé¢use setkdvame s dvojitienénim rizik, a to rizika
vnitini (vécné,casoveé, a finaini) a vrejsi (politicke, socialni, legislativni) nebo rizika

systematicka a rizika jeditiea (Kislingerova, 2010).

Systematickymi riziky jsou rizika politicka, ekonomicka, pohybu urokokyogr,

inflace, nelikvidity nebo riziko, které vyplyva zalosti, které se nedajicekavat.
Jedinegné riziko je napfiklad podnikatelské, manaZerské nebo fiman Jednim
z dalSich rizik jeriziko spojené s océovanim podniki nebo projekd, které je zavislé

na simulacich a scéfiah.

Sledovéni rizik je dilezité z dlouhodobého hlediskaZarover musi jit o soustavné
monitorovani ¥etn® vyhodnoceni realnych dopadna c¢innost podniku a weni
pravdpodobnosti kdovych faktofi rizika.

V sowasnosti se podnik musi komplexptipravit na rizika,jde o celkové nastaveni
fungovani podniku, spravné prognozy,rizeni ziskovosti, motivace zagstnanai,

kalkulace naklada atd.
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4 Priblizeni  firmy, zhodnoceni jejiho vyvoje a vysledi
hospoda-eni

V této kapitole bude ifedstavena analyzovana spwolest, popsanacinnost, jeji

zametreni a skladba produktového portfolia.

4.1 Zakladni charakteristika firmy
Nazev firmy:KONSTRUKTPOL s.r.o.

Sidlo firmy: LSténi 36, 346 01 HorSovsky Tyn
|CO: 26388600

Piredméty podnikani:

Nastrojastvi, zameénictvi
Vyroba, obchod a sluzby neuvedenéigmach 1 az 3 zakona 455/1991 Sb.,

zadkon o zivnostenském podnikani, veérn pozd@jSich @Fedpisi — obory:

velkoobchod, maloobchod a zprigstkovani obchodu a sluzeb,
— Zednictvi

— Provaani staveb, jejich z&én a odstraovani.

Statutarni organ: FrantiSek Rynes

Zpusob jednani za pravnickou osobu: jednatel jedna@méspolénosti samostatn
Zakladni kapital: 200 000,-K¢

Zapsana do obchodniho reéjkt dne 23. 3. 2005 vedeného Krajskym soudem viPlzn
v oddile C, slozka 17238.
4.2  Profil spole¢nosti

V roce 1995 zahdjil svoji podnikatelskéinnost majitel spoknosti pouze jako fyzicka
osoba samostatnvydélecné ¢inna. Oborem podnikani pana RyneSe byla zamka

¢innost (vyroba konstrukci a palet).

K zaloZeni nové spateosti s rdenim omezenym KONSTRUKTPOL s.r.o. doslo
v roce 2005. Se vznikem firmy nastal velky rozmaombdnik expandoval a vyroba se
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piesunula do nového sidla, kde mohlo dojit k rozumjové strojové vybaveni

a technologie).

Firma v roce 2007 zakoupila novou technologii ngalgvani laserem TRULASER,
zatala vyrakt nové produkty (vypalky) a ziskala nové zdkaznikyto expanzi jen na
malou chvili zpomalila hospot&ké krize v roce 2009, kdy doSlo k mirnému Gtlumu.
Vroce 2010 a 2011 spdaleost vyuzila opt konkurekni vyhody a expandovala.
Rozsfila produktové portfolio o novy druh trubkovych \alga laserem 3D, které
zatala vyralst s pomoci nové velmi moderni technologie LASERTUBE722D . Své
sluzby rozvinula i do segmentu stavebnictvi, kdessestedila na provéthi staveb,

jejich zmeny a Upravy.

Hlavni ¢innosti Zistala i nadale vyroba kovovych konstrukci a pagtole&nost stale
pracuje na rozBovani a zdokonalovani produktového portfolia. Dilkysokym
a niznorodym narokm zakaznik dochazi ke zvySovani P nabizenych vyrobk

a sluzeb.

Vyhodou spolénosti je technické a technologické vybaveni podnkiaré spolénost
spolu s kvalifikovanymi zagstnanci nabizi. Konkurenceschopnost spuisti je
zaloZzena na Sirokém portfoliu, stale se mg&im technologickém vybaveni a na

vysoké odbornosti jednotlivych pracoviik

Spolgnost zavedla a pouziva systém managementu keity EN ISO 9001:2009
a proces svavani, ktery odpovid& SN EN I1SO 3834 - 2:2006 &SN 1090 — 2.
Certifikat CSN EN ISO 3834 + ISO 1090 stanovuje vy3si pozadawkyjakost fi

tavném sviovani kovovych material
V dnesni dob zanmestnava firma KONSTRUKTPOL s.r.0. na 70 zstmand a vyrabi
ve dvou vyrobnich zavodech.

4.3 Produktové portfolio a sluzby spolé€nosti KONSTRUKTPOL s.r.o.

Hlavni ¢innosti je vyroba kovovych konstrukci, regali a palet — specialni

pirepravni palety a kontejnery pro automobilovy, strojrensky a stavebni pfimysi.

Jednou z dalSichinnosti jezpracovani plechii CNC technologiemi — TRULASER

(plechy z uhlikatych, nerezovych oceli a hlinikijito technologii ptidila firma v roce
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2007. Zpracovani se provadi vysekavaninmezanim materiél laserem na strojnim

zaizeni firmy Trumpf.

Moderni technologie od firmy Trumpf, kterou pouZit@to spolénost, umoiuje
vyrobu vysoce kvalitnich vyroliks velkou pesnosti a pruznosti vyroby. Uninge
vyfezavat slozité tvary s vysokoutgsnosti a maximalnim vyuzitim plochy
zpracovavaného materialu. Minimalni opgriacasy maji pirozere pozitivni vliv na

piiznivou cenu vyrobku

Vroce 2011 ptidila firma novou technologii LASERTUBE LT 722D a pro
navrhovani, planovani #éizeni laserovéhdezani trubek software - LT722D ArTube,
ktery pomaha zvySovat efektivnost a produktivitenio software umditije prejit od
vykresu k hotoveé sasti ithem par minut. MoZnostiipsného nastaveni Setaterial,

¢as a technologie, méa vyssi stipesnosti a dislednosti.

DalSi nesporéikladnou vlastnosti tohoto aeni je velmi vysoka kvalitiezu spojena s
nizkymi naklady na provoz a udrziRezani trubek a profillaserem provaghé pomoci
zaizeni ADIGE LASERTUBE LT 722D vyraznzvySuje produktivitu vyroby i

zpracovani trubek a prafilz konstrukni a nerezové ocel, hliniku a jeho slitin.

Pri jediném vyrobnim kroku jsou velmi@sré vyiezany do trubky nebo profilu vSechny
libovolné otvory. Vyhodami této technologie jéedevSim vysokaipsnostiezu, bez
otfepl, moznost otvar i pies hrany, zadné naklady naravani, ptiniky do tiznych
tvan, efektivita u malosériovych zakdzek a moznostmalizace skladby vyrolikna

jednotlivé druhy materialu s ohledem na usporu.

Ohybani se provadi na ohybacim stroji CNC — AMADA Ohraiovacim lisem je

zarwena vysoka kvalita aresnost ohybu.

CNC obrébéni - soustruzeni na CNC strojich a klasickych, frézowna CNC stroji i

klasické, brouseni, l&sti, vrtani.

DalSi sluzbu, kterou poskytuje firma KONSTRUKTPOLa. jelakovani, provadné
vodoueditelnymi nebo dvouslozkovymi barvami. Firmaize na pani zakaznika
zajistit dophkové sluzby (praSkové lakovani, povrchovou Upravinkavani,
fosfatovanigerreni a dalsi).
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Zakaznici

Zakaznikem spotmosti jsou pedevsSim firmy z oblasti automobilového, strojirestsk
a stavebniho fmyslu. Spolénost se pohybuje na evropském trhu a to vggan37%
vyroby pro trh Ceské republice, pro trh v zahraing3%.

4.4  Méfreni vykonnosti firmy

Vykonnost podniku je schopnost firmy zhodnotit Wog prosedky do
podnikatelskych aktivit.

Definovani vykonnosti fizeme provést ze dvou pohte(Suléak, Vacik, 2005):

* pohledem zakaznika kde je vykonna ta firma, ktera umiegvidat pani
zakaznik, tvori produkt ceno¥ dostupny dany ochotou zaplatit. éhtkem
zakaznické vykonnosti jef@devsim cena, kvalita atita dodani.

* pohledem manazera kde jsou nifitkem pro vykonnost podnikui@devsim
reakce a jeji rychlost na externi ptesti firmy, mozny vznik inovaci

podnikatelskych filezitosti.

4.4.1 Principy méieni vykonnosti firmy

Mrivrw s

managementu, protoZé&gobi jako podklad pro dal&zeni podniku.

.Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finénsituace podniku.
Poméha odhalit, zda je podnik dostate ziskovy, zda mé& vhodnou kapitélovou
strukturu, zda vyuziva efektigrsvych aktiv, zda je schopertas splacet své zavazky

a celouradu dalSich vyznamnych skatesti“. (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 15)

Finartni analyzu lz&asow rozcklit:
* na analyzu, jejiz vysledky budou pouzity pro vyhockni dopadl minulych
rozhodnuti,

* na analyzu finafni vykonnosti pi vyhodnoceni planu budouciho vyvoje

podniku.

ManaZzéi potiebuji pro sva rozhodnuti znat firem situaci podniku, kterd bude
nasleds pouzita jako podkladipposuzovani finarénich a provoznich rizik.
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Vysledky finanéni analyzy se pouZzivaji jako zdroj pro strategicka rozhodmytiro
ostatni subjekty, se kterymiiphazeji do styku vitsledku svych podnikatelskych aktiv
(akciondi, veritelé, zandstnanci, zakaznici, dodavatelé,rejaost, banky, investp
konkurenti, stat, atd.).

Z&kladni zdroje informaci pro finatini analyzu jsou &etni vykazy firmy (rozvaha,

vykaz zisku a ztrat, vykaz cash flow @lpha k &etni uzagrce).

DalSi data, ktera lze pouzit pro fikan analyzu jsou zpravy vedeni firmy, zpravy
auditof, statistiky. Kvalita informaci se projevi ve vypdaci schopnosti a igsnosti
vysledii finaneni analyzy. Pro provedeni kvalitni finam analyzy je pdeba mit
dostatény pristup kinformacim (interni analyza — podnikovateexi analyza —

provadna analytiky v firmy).

Rozvaha poskytuje pohled na majetkovou (aktiva) a fidr@n (pasiva) strukturu
podniku v peaznim vyjadeni k ugitému datu (rozvahovému dni). Rozvaha zobrazuje
stavové velliny, tedy hodnoty k witému okamziku. Spransestavena rozvaha musi
sphovat zakladni bilagni rovnici, sodet aktiv se musi rovnat sétu pasiv. Strana
aktiv zobrazuje fehled o vlastnictvi podniku a dluzich ostatnich resmickych
subjekfi. Pasiva vyjatliji zpasob financovani aktiv spairosti.

Vykaz ziska a ztrat je vykaz, ktery ukazuje pohyb penza utité obdobi, tzn., Ze
ukazuje, jakého hospoikéeho vysledku spateost dosahla za sledované a minulé
obdobi. Z tohoto zdroje ziskame zakladiéhted o hospodani spolénosti, velikosti
trzeb, naklad (materidlové, mzdové, odpisy) a vySi zisku. Vykagki a ztrat se
vztahuje vzdy k ufitému ¢asovému intervalu, jedna se o tokove aelj. Tento vykaz

je sestavenipuplatreni tzv. akrualniho principuGriinwald, Holekové, 2008).

Vykaz zobrazuje fehled o vynosech ziskanych podnikem z jéimmosti a nakladech
Gcelné vynaloZenych firmou na ziskani vyrmiosRozdilem mezi celkovymi vynosy
a celkovymi naklady je vysledek hospoeiai. Vysledkem hospotleni mize byt zisk
nebo ztrata. Zisk dZe byt vyjaden rekolika zpisoby, napiklad jako zisk ped
zdareénim, zisk ped Uroky a zdamim atd.

8 Akruélni princip — znamena, Ze transakce jsou ymbany a vykazovany v obdobi, kteréhocasow

i vécne tykaiji.
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Pro vyjadeni zisku plati (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 43):

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospod#eni za &etni obdobi
+ dai z p@jmu za BZnoucinnost
+ dai1 z @ijmu za mim@adnou¢innost

= Zisk pied zdarénim (EBT)
+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdarénim (EBIT)
+ odpisy

= Zisk pied uroky, zdarénim a odpisy (EBITDA)

Vykaz penéznich toka - Cash Flow (CF) -tento vykaz objasuje skuténé pohyby
(prirastky a ubytky) pegZnich prosiedki za utité obdobi. Strukturglenéni vykazu
cash flow se &i na ti zakladni oblasti a to provozni, investi a finartni. Metody

sestaveni vykazu CF jsoiima a nefima metoda (Sediék, 2011).

K ostatnim internim zdrém obsahujicim nepostradatelné informacetipeagrocni
zprava, statistické a ekonomické vykazygemce, podnikové plany, pravidla a normy
apod. Externimi zdroji jsou oficialni statni stékg, zpravy a komenté auditod,

Udaje prezentované kapitalovym trhem, studie v autbra tisku a nezavisla hodnoceni.

4.4.2 Méreni finanéni analyzy

Zakladni metody ®teni jsou kvalitativni neboli fundamentalni analy&vantitativni
neboli technicka analyza. (Seci&, 2011)

Fundamentélni analyzase sklada ze zpracovani velmi velkého vzorku katiinich
informaci, vychodiskem je identifikace prissdi. Jde fedevSim o analyzu zaloZenou na
vlivu vnitiniho a vrjSiho prostedi (SWOT analyza), na fazi Zivota podniku a na

charakteru firemnich dil

Technickd metoda vyuziva statistickych, matematickych a dalSich rdetke
zpracovani ekonomickych dat s kvalitativnim posoilrevysledki. Analyza se &i do
etap a &mi jsou charakteristika prasdi, zdroji dat, vylEr metody zpracovani dat,

zpracovani dat a navrhy cilového stavu.
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Clenéni finanénich ukazatek

1. Tradiéni finanéni ukazatele— dobra vypovidaci schopnost, vyjédé v pe&znich

jednotkéach, procentech neb@asovych jednotkach (Sulak, Vacik, 2005).

— Absolutni ukazatele — analyza majetkové a finam struktury, dlime ji na
trendovou - horizontalni analyzu a na vertikalnpale— procentni analyzu polozek
rozvahy.

— Tokoveé ukazatele— €mi jsou vykaz zisku a ztrat a cash flow.

- Rozdilové ukazatele — vypcitaji se z absolutnich ukazatelnagiklad cisty
pracovni kapital ¢PK).

— Pomérové ukazatele— do této skupiny p#tukazatelé likvidity, rentability, aktivity,
produktivity, zadluZenosti a dalSi. Tyto ukazatp@émahaji firn¢ ziskat rychlé
zakladni finagni informace.

— Analyza soustav ukazatal — tyto ukazatele se skladaji ze soustavy hierakghi
uspdadanych ukazatél(pyramidové soustavy pamovych ukazatel), kdy jeden

e

ukazatel je zvolen jako nejtkzZit¢jSi a analyza slouzi Kk identifikovani
a kvantifikovani vazeb mezi ukazateli pomoci rodklaDruh& skupina jsouiélowe
vybrané ukazatele (bonitni a bankrotni modely).

— Souhrnné ukazatele— &li se na jednorozémné a vicerozirné, kde zakladnim
hodnoticim kritériem je&islo, jehoZ hodnota je testovana vzhledem ke stmpw
intervaiim. Vysledkem je vyrok o zdravi podniku — bankratijjigrezivajici nebo

v Sedé zOna, v tomtaipac nelze rozhodnout.

Tradiéni finanéni analyza ma ukitd omezenj ktera je nutné brat fp méteni

vykonnosti v Uvahu. Jsou tdquevSim (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 139):

vypovidaci schopnostiatnich vyka# (rozdilné postupydetnich jednotek),

vliv mimotadnych udalosti aiigobeni faktak na hospod&ni (sezénnost),

zavislost tradinich metod a postuip

zanedbani rizika, oportunitnich nakiagiinosi.

Finartni vykonnost podniku odrazi i chovani podniku veaftnich a nefinaénich

oblastech podnikovéhidzeni.
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VySe uvedena omezeni vedou k zavadpristupi moderniho méfeni vykonnosti,

zejména se snazi o stad vstupnich udajrealu.
2. Moderni pristupy k méieni finanéni vykonnosti

Klasické gristupy k ngteni vykonnosti se zabyvaly hlavziskem ( jeho maximalizaci)

a pracuji se zrimym mnozstvim ukazatiel

Moderni pristupy -Value Based Management (VBM)e vSeobecny nazorovy $m
ekonomickeéhdizeni. Jeho cilem je propojeni vSe&onosti podniku, tedy rozhodovani
na vSech Urovnichizeni vyustilo pro vSechny Zastréné osoby (vlastnici, akcioki@
do maximélni mozné tvorby hodnoty. Edvé jsou v modernim ifstupu ndieni
vykonnosti podniku ukazatele, které vykazuji veladlkou korelaci s vyvojem na
kapitalovém trhu (Sulak, Vacik, 2005).

Ukazatele VBM jsou nagklad:
Ekonomicka pidana hodnota — Economic Value Added (EVA),
Trzni gidana hodnota - Market Value Added (MVA),

ukazatel rentability investic stanoveny na podklpdreZnich toki (CFROI).
3. Balanced Scorecard - BSC

Rizeni vykonnosti firmy v systému BSC dapje finaréni mgfitka minulé vykonnosti
o nefitka nova. EBmito nxftitky jsou hybné sily fedvidajici budoucnost a jejich
vzajemna vazba i na ostatni ukazatele. Komplexstéay n¢teni vykonnosti BSC

zahrnuje finatini a nefinatini mefitka vykonnosti podniku (Sulak, Vacik, 2005).

4.5 Prezentace Kkléovych indikatora vykonnosti a navrh metrik pro

controlling vykonnosti na zaklad zvolenych KPI

Smyslem controllingu jéidit hodnotu podniku stémem k jejimu zvySovani. Controlling
vykonnosti podniku na zakladvybranych ukazatél (financni nebo nefinatni) je
dulezity pro zhodnoceni minul& souwasné situace podniku a hlavpro strategické
fizeni do budoucnosti. Pro hodnoceni podnikouzivaji mana#e firem klicové

ukazatele vykonnosti.

Kli ¢ové indikatory vykonnosti (KPI — Key Performance Indicators) jsou zakladnim
prvkem systéri pro neieni vykonnosti a pomahaji firmam dosahovat stangslecil.
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Existuje fada procesg které Ize mitit velmi efektivre. Sledovani aktualnich hodnot
ukazatel, jejich porovnavani s cilovymi hodnotami pakéuaje na vedouci pracovniky
ke kritickym mistim, kde je teba zlepSit vykonavani stanovenych prdcesk, aby se

dosahlo vytgenych cit.

Pro efektivni sledovani vykonnosti a zvySovani haiginpodniku je dlezité urit
vhodné vykonnostni ukazatele, které postihnou fotoblematiku ziznych uhl
pohledu a pomohou tak k efektivnintizeni a hodnoceni dosazenychuc{Bynek,
2008).

Nefinan¢ni ukazatele KPI jsou vztaZzeny k dlouhodobym iwih a strategiim kazdého
jednotliveho podniku. Nefinami ukazatele by #y byt v pficinné souvislosti

s dlouhodobymi, strategickymi cili a jejich dosaéov by nglo byt plninim cilk
(Kislingerové aj., 2008).

Nefinartni klicové indikatory vykonnosti spalaosti KONSTRUKTPOL s.r.o. ip
meéieni minulého a saasného vyvoje nebudou pouzity, protoZze ty by s@lym
vztahovat pouze k dlouhodobym tfi a pouzivat f strategii do budoucna. KPI
nefinaréni stanovime az v ramci dopdéani, kdy budou stanoveny strategické cile,
strategie a finami plan na rok 2012 - 2014.

Finan¢éni ukazatele jsou spojeny s kratkodobymi cili, zaloZzeny na&etaich,
historickych datech. Nepostihuji Zadné strategaidgzité oblasti, které by bylo mozné

témito ukazateli hodnotit.
4.6 Finanéni Kli¢ové ukazatele vykonnosti spokosti KONSTRUKTPOL
s.r.o.

Pro neieni vykonnosti firmy byly vybrany kibvé ukazatele, které postihuji firand
stranku hospodani analyzovaného podniku KONSTRUKTPOL s.r.0. anmiducité

oblasticinnosti a odrazeji vykonnost firmy v dbhospodéské krize

Udaje budowerpany ze zakladnich podktackterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat

a vykaz cash flow pro dané analyzované obdobi.

M éreni vykonnosti bude provedeno za zvolené obdobi ooku 2006 do roku 2011
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Analyza vykonnosti spot@osti KONSTRUKTPOL s.r.o0. je jasnym a vypovidajicim
metitkem pro konkuretni pozici spolénosti a jeji atraktivnost pro investory. Fiain
analyza je nedilnou soéasti finagniho fizeni, protoze {sobi jako zptna informace

o jednotlivych vysledcich, které jsouildzité jako zdroj rozhodovani pro manazery
podniku, vlastniky, partnery atd.

4.6.1 Absolutni ukazatele spolénosti v obdobi 2006 - 2011

Absolutni ukazatele a jejich analyza umojz podavat informace o udajich zaity
casovy interval. Tyto ukazatele Iz¢imo vyCist z &etnich vykaa (rozvaha, vykaz
zisku a ztrat). Rozvaha obsahuje Udaje o stavuiteoru dni — 31.12.200x — takzvané
stavové ukazatele, vykaz zisku a ztrat ve fomékladi a vynos za danycasovy
interval — tokové ukazatele. Vykaz cash flow se Zpo& gedevsSim k posouzeni
likvidity spolecnosti.

Tyto absolutni ukazatele slouzi k analyze vyvojdwvyicendi a k analyze struktury
jednotlivych poloZek vykar

Tabulka 1 - Rozvaha spol&nosti za obdobi 2006 — 2011 v tis.&K

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 5010 10490, 13803 9069 29581 33376
Stala aktiva 0 320 964 97 2101 5791
Ohezné aktiva 4 967 9638 12539 8844 27480 26 927
Z&asoby 46 45 172 2 096 331 331
Pohledavky kratkodobé 3425 7464, 9781 6047 21664 21736
Bé&zny (&et (hotovost) 1496 2129 2586 701 5485| 4860
Casové rozliseni N a P 43 532 300 128 0 658
Pasiva celkem 5010 10490, 13803 9069 29581 33376
Vlastni kapitdl 622 2056 3527 3211 6870} 13242
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200
Zakonné rezervy 5 5 5 5 5 5
VH minulych let 50 417 1851 3439 3005 6665
VH b&Zného detniho obdobi 367 1434 1471 -433 3660 6372
Cizi zdroje 4 388 8434 10276 5858 22711 20134
Zavazky dlouhodobé 0 0 0 12 4 0
Z&avazky kratkodobé 4388 8236 10276 5846| 22707 20134
Bankovni U¥ry a vypomoci 0 198 0 0 0 0

Zdroj: Vlastni sestaveni
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Z provedené analyzy majetku a fian struktury podniku je iejmy rist vySe aktiv

v obdobi 2006 — 2011. Je patrné, Ze v analyzovart&obi 2009 ovlivnila hospotkka
krize majetkovou strukturuipdevsim v polozkach dlouhodobého majetku.agledku
snizeni dlouhodobého majetku a kratkodobého &indoo majetku se aktiva snizila
0 34%. U olkznych aktiv doSlo oproti roku 2008 k vyraznému =28 materialu

a nedokotené vyroby (firma vyraba na sklad — rok 2009 hospddiéa krize). Rok
2010 byl ve znameni émvného zvySeni aktiv (dlouhodoby hmotny majeteitdizna
aktiva — kratkodobé pohledavkyyilplizné tiikrat. Zarové doSlo ke sniZzeni zdsob v
poloZzce materidl a nedok&ma vyroba. Hodnota aktiv se vlivem stalych aktiystla i
vroce 2011. Struktura dlouhodobého majetku se #eitan Byl zaznamenan mirny
pokles v poloZzce atina aktiva oproti roku 2010. @& aktiva tvéila predevsim
kratkodobé pohledavky, kterdéistaly na stejné arovni jako v roce 2010. Kratkodoby
finanéni majetek poklesl ve srovnani s vyvojem v roce R0Rrotoze firma pddila
novou technologii v roce 2011 préstinictvim leasingu, vykazovaly poloZkgsového
rozliSeni fist. PolozZzku tvé splatka akontace rozigna na pt casti (leasingova smlouva
uzawena na 5leté obdobi). Kratkodoby figdah majetek zaznamenal skokové zvySeni o
682% v roce 2010 oproti 2009 a mirny pokles byhzamenan v roce 2011.

Graf 3 - Vyvoj aktiv spoleénosti KONSTRUKTPOL s.r.o. v tis. K&

Aktiva v tis. K¢
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M Pohledavky kratkodobé
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Casové rozliseniNa P
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Zdroj: Vlastni sestaveni
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Vyvoj celkové bilagni sumy spolénosti kopiroval pkbéh aktiv. Ri posuzovani
vyvoje finartni struktury je dlezité si povSimnoutustu polozky vlastniho kapitalu.
Tento trend se pouze mérrsnizil v roce 2009. U vyvoje findni struktury je velmi
dulezita skuténost, Ze dochézelo kstu poloZzky viastni kapitél, kratimirného snizeni
v roce 2009. Zakladni kapital spdiesti Zistal nezminén a spolénost krong roku
2009 vykazovala zisk. V roce 2011 doSlo k zdvojbh&sd vySe vlastniho kapitalu,
nej\wtsi podil na tomto zvySenidhnvysledek hospodani v minulych letech a vysledek
hospodé&eni z BZného obdobi. Ke kryti zdribjvyuziva firma pevazr cizi kapital ve
formé kratkodobych zavazk firma ne&erpad zadné bankovni &y ani vypomoci
(krome roku 2007, kdy firma vyuzila kratkodobého bankdweinwru — kontokorent).
Podil cizich zdraj na bilagni sun¢ (suma pasiv) se pohybuje v roce 2010 kolem 76%

a v roce 2011 je to 60% podilu na supasiv.

Graf 4 - Vyvoj pasiv spol&nosti KONSTRUKTPOL s.r.o. v tis. Ké
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Zdroj: Vlastni sestaveni

Analyza vynodi a nakladi prinesla zjiséni, Ze v obdobi roku 2006 az 2011 doslo
k vyraznému zvysSeni trzby za prodej vlastnich vigiplnow se v roce 2010 objevily
trzby za prodej zbozi. Jednim Zwvdi byl ndkup a néasledny prodej materialu,
vydrazeného na aukcich podhikinsolvergni fizeni). Dale firma v dabhospod#ske
krize vroce 2009 vice vykonavala sluzbyt@vala za praci bez pouziti materialu).

Vroce 2010 doSlo k @gpovnému zvySeni vykonné speby — spatba materidlu
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a sluzby v porru odpovidajicim vyrob vcetrg materialu. Vyrobni charakter
spole&nosti vyjaduji vynosy podniku, které t¥d pouze trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb. V roce 2010 se ve velkém rozsahuiityzitrzby za prodej zbozi,
rok 2011 znamenal @&p vyrazné snizeni této polozky. Ostatni vynosy Yirjsou

zanedbatelné a jedna se o trzby z prodeje dloulbolmajetku, ostatni provozni

vynosy atd.

Narist trzeb v pitbéhu analyzovanych let do roku 2010 se zvysSil o 43§%@®ti roku
2006. DalSi velky ndist trzeb za prodej vlastnich vyrabkyl v roce 2011, kdy
spole&nost pdidila novou vyrobni technologii a obohatila produké portfolio o nové

laserem viezavané 3D vyrobky a rozia sluzby o stavebriinnost.

Firma ma velmi silnou pozici na trhu, vipéhu analyzovanych let (2007, 2011)
pofidila  moderni technologie, pomoci kterych vyuZilaonkurerdni vyhody
a expandovala, rozfla produktové portfolio a zala vyralét nové vyrobky 3D
a poskytovala nové sluzby.

Tabulka 2 — Vykaz zisku a ztrat spolénosti za obdobi 2006 — 2011 v tis.K

2006/ 2007 2008] 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 8 523 152
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0 0 0 0 8 235 299
Obchodni marze 0 0 0 0 288 -147
Vykony 18 670 28 961) 54 400 55 462 99 926/ 154 268
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 18 670 28 961] 54 286| 54 908 100 389 154268
Vykonova spateba 12 739 22 609 50987 44 253 84 637 129 699
Pfidan& hodnota 5931 6352] 3413]11209 15577 24422
Osobni naklady 5564 4499 7980[10695 10701 19182
Dare a poplatky 6 4 138 3 195 10
Odpisy DHM a DNM 0 80 217 24 282 941
Trzby z prodeje DHM 0 299 6845 2748 1420 2149
Zustatkovéa cena prodaného DHM 0 0 0| 2347/ 1146 232
Ostatni provozni vynosy 192 109 6 0 5 5
Ostatni provozni naklady 2 3 53 221 24 195
Vynosoveé Uroky 0 5 7 1 0 0
Nakladové uroky 0 16 41 24 46 145
Ostatni finatini vynosy 12 203 1315 861 661 2968
Ostatni finatni ndklady 80 476 1236 1892 747 972

Zdroj: Vlastni sestaveni
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Z analyzy vysledk hospodgeni vyplyva, Ze rok 2009 byl dan vyraznym poklesem
zisku oproti pedchazejicimu obdobi. Tento rozdiligpbil nizky provozni vysledek
hospodéeni. DalSim faktorem ovliwjicim zisk v roce 2009 byl zaporny finam
vysledek hospodani. Tuto hodnotu Zsobily vysSi finatini naklady. V ostatnich
letech kopiroval vyvoj zisku pognnakladi a vynos.

Tabulka 3 - Vyvoj zisku spolé&nosti pro obdobi 2006 — 2011 tis. &

Rok 2006] 2007] 2008 2009 2010[ 2011
Provozni vysledek hospaigai — EBIT| 551| 2174 1876 667| 4654 6016
Finareni vysledek hospodani -68 -284 45| -1054| -132| 1851
Vysledek hospodani ged zdagnim 483| 1890 1921 -387| 4522 7867
HV po zdagni 367| 1434 1471 -433] 3660 6372

Zdroj: Vlastni sestaveni

Graf 5 - Vyvoj hospodéarského vysledku spolénosti v obdobi 2006 - 2011
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Zdroj: Vlastni sestaveni

Expanze firmy si vyzadalaist osobnich nakldd Firma zahdjilatinnost v pfibéhu let
2005 az 2006 s 23 zastnanci. V poslednim analyzovaném roce vykazovaéa 6

zanestnand véetn technickohospodékych pracovnik.
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Graf 6 - Vyvoj poétu zaméstnanai spolenosti v obdobi 2006 - 2011
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Zdroj: Vlastni sestaveni

4.6.2 Analyza cash flow (pewZnich tokii)

.Cash flow (pew&zni tok) je skutény pohyb (tok) pe¢¢nich prosiedki podniku. Je
vychodiskem prdizeni likvidity podniku, nebg
— existuje rozdil mezi pohybem hmotnych pieski a jejich pewznim
vyjadienim (nap. nakup zasob na &r),
— vznikac¢asovy nesoulad mezi hospasiéymi operacemi vyvolavajicimi naklady
a jejich finatnim zachycenim (vznik mzdovych nékiac vlastni vyplaty
mezd),
— vznika rozdil mezi nédklady a vydaji a mezi vynosypéjmy (podvojné
Gcetnictvi zachycuje hospoftké jevy a vysledek hospagai podniku
nezavisle na okamziku uskdteénych plateb)”. (Sedtek, 2011, s. 43)

47



Analyza firmy v dok hospod#ské krize

Tabulka 4 - Vyvoj CF spolé&nosti za obdobi 2006 — 2011 v tis.&K

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011

Cisty zisk 1434 1471 -433 3660 6372
Odpisy 80 217 24 282 941
Zasoby 1 -127 -1924 1765 0
Pohledavky kratkodobé -4 039 -2 317 3734 -15617 -72
Casové rozliseni N a P -489 232 172 128 -658
Zavazky dlouhodobé 0 0 12 -8 -4
Zavazky kratkodobé 3848 2 040 -4 430 16 861 -2573
CF provozni 835 1516 -2 845 7071 4006
Bankovni U¢ry dlouhodobé 198 -198 0 0 0
Dividendy 0 0 117 0 0
CF finanéni 198 -198 117 0 0
investini majetek -400 -861 843 -2 286| -4 631
CF investiéni -400 -861 843 -2286| -4631
CF Celkem 633 457 -1 886 4784 -624

Zdroj: Vlastni sestaveni

Vykaz cash flow (CF) se sestavuje za podnik a je @#&lem, pro ktery se sestavuje

poZzadovanym rozsahem a vypm. Vykaz se sestavuje za jednotlivé podnikové

¢innosti, kterymi jsou provozni CF, invasii CF a finatni CF.

Metody zji¥ovani CF jsou Pma metoda (sledovani skabmgch gijma a vydaj)

a negima metoda. Tato metoda vychazistého zisku, ktery se upravi.
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Graf 7 - Vyvoj jednotlivych cash flow spolé€nosti v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni sestaveni

Ve vySe uvedené tabulceé 4 a nasledh pak v grafu¢. 7 je uveden vyvoj CF

v jednotlivych letech, rozileny podlecinnosti na CF z provozni, investi a finagni
¢innosti.

Z vykazu CF spolmosti KONSTRUKTPOL vyplyva, Zeéisty perézni tok z provozni
¢innosti byl kron¢ roku 2009 (probihajici hospad&a krize) kladny a rostl. V roce
2011 doSlo k poklesu oproti roku 2010 a touslddku zvySeni odpisa zvySeni
poloZzky ¢asového rozliSeni (pizeni nové technologie — splatka akontace). To
znamena, Ze podnik nevyteh v letech 2009 dostateou vysSi zisku. V ostatnich
analyzovanych obdobich tkib dostatény zisk a hodnoty provozniho CRistavaly
kladné.

Perezni tok z finakni ¢innosti je v zaporné hodnopouze v roce 2008, protoze firma
cerpala kratkodoby bankovni &vv roce 2007. V ostatnich letecHinesla finagni

¢innost kladny pe¥zni tok nebo nulovy peni tok.

Podnik neustale investuje do svého rozvoje¢pentok z investini ¢innosti je proto
zaporny (krom roku 2009).
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4.6.3 Cisty pracovni kapital

Rozdilovy ukazatelCisty pracovni kapital -CPK, je vysledkem rozdilu stavovych
ukazatel. Tyto ukazatele slouzi k analyzaiaeni finagni situace podniku s orientaci
na jeho likviditu (Kndpkova, Pavelkova, 2010).

Cisty pracovni kapital je tsast dlouhodobych zdnibj ktera kryje obzna aktiva. Jedna
se o relativl volny kapital, ktery je v podniku k dispozici pfinancovani firmy.
Vytvaii finanéni rezervu pro Pipad vzniku nefiznivych udalosti, které by znamenaly

netekany vysoky vydej peiinich prostedki.

ManaZer spolnosti povazuje CPK za &ast olkzného majetku financovanou
dlouhodobym kapitalem a snaZzi se, aby dosahovaimdxi mozné vySe. Vlastnik
podniku definujeCPK jako &Zné pracujici dlouhodoby kapital a chce, aby jeho vyse
byla minimalni. Maximalni mozna Uroiecistého pracovniho kapitdlu umozni
v pifipad nutnosti zaplatit vSechny zavazky a podnikizen pokrgovat v ¢innosti.
Vlastnici chtji, aby dlouhodobé zdroje kryly pouze stala aki@valEZzna aktiva byla

financovana zdroji kratkodobymi.
Vypocetgistého pracovniho kapitalu (Sulék, Vacik, 2005) je:
CPK = Obézné aktiva — Kratkodobé cizi zdroje

Pro zgesréni vysledku stavu alinych aktiv je vhodné z jejich struktury vykbu

dlouhodobé pohledavky.

Velikost CPK piinasi informace o platebni schopnosti podniku. Dogali tento
ukazatel kladnych hodnot, pak dlouhodobé zdrégeysuji objem stalych aktiv (6bna
aktiva jsou kryta zdroji dlouhodobymi). Hodnoty pépe sed¢i o urité nestabilig

firmy a avizuji mozné problémy s likviditati ziskavanim zdrdj v budoucnu.
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Tabulka 5 - Vyvoj €istého pracovniho kapitalu v tis. K&

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ohezna aktiva 4 967 9 638 12539 | 8844 | 27480 | 26 927
Kratkodobé zavazky 4 388 8 236 10276 | 5846 | 22707 | 20134
Cisty pracovni kapital 579 1402 2 263 2998 4773 | 6793

Zdroj: Vlastni sestaveni

Ma-Ii byt firma likvidni, musi mit pdebnou vysi relativé volného kapitélu —igbytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zfiro

U firmy KONSTRUKTPOL je z tabulkg. 5 patrné neustalé zvySovanPK. Zvyseni
je dano nejeniistem polozky okZnych aktiv, ale takéustem polozky kratkodobé
zavazky. NejetSi navySeni polozek bylo vroce 2010 a 2011, kdéyZzoa aktiva
vzrostla dvakrat a kratkodobé zavazky dokonce vieg tikrat oproti roku 2009.
Zvyseni vyroby vyvolalo st ok®Zznych aktiv a kratkodobych zavazkKratkodobé
zavazky jsou ve sledovaném obdobi vzdy nizSi nézrabaktiva, ktera jsou zdrojem
pii splaceni kratkodobych zavazkMuazeme tedy konstatovat, Ze firma ma fitain
polSt& na kryti sv&innosti.

4.6.4 Pomérové ukazatele

Tato analyza je zaloZzena na vyho ukazatdl, které charakterizuji vzajemny vztah
mezi vybranymi polozkami. Ukazatele |ze¢fiat jednak ve smyslu pafru uritych
velicin piimo prejatych z detnich vykaa a jednak jako podil dité casti k celku.
Vyhodou pongrovych ukazatél je moznost srovnani s o&tvim, prehlednost,

nenar@nost a dalSi vyuZziti k hodnoceni budoucnosti pagnik

Mrivriw s

jsou ukazatele likvidity, aktivity, zadluZzenostientability a produktivity. Analyza
ponerovych ukazatél umozni podniku ziskani pgebnych informaci o finamim

zdravi.

Pfi  vyhodnocovani vykonnosti spdleosti KONSTRUKTPOL se vychazelo
z analyzovaného obdobi 2006 — 2011. Hodnoceni uale lzaloZeno i na letech, které

neprobihaji prav typicky jako ostatni (hospotkka krize — 2009) a lze tak ziskat
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dostateény interval pro uteni vyvojového trendu. Zdrojem pro zpracovani bxyjikazy

firmy pro dané obdobi.
4.6.4.1Likvidita

Ukazatele likvidity posuzuji potencialni schopnagtole&nosti hradit postuph své
zavazky splatné v blizké budoucnosti. Fisrdrstabilita je velmi dlezita a podnik raze
na zaklad vysledki pruzreé a dolie reagovat na zavazky vyplyvajicéinmnosti podniku.

RozliSujeme BZnou, pohotovou a okamzitou likviditu.
Bézna likvidita (current ratio) — likvidita I1ll. stup né

Béznou likviditu pouzivame k #teni kratkodobé platebni schopnosti. Tento ukazatel
udava, kolikrat pokryvaji aiina aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku — koliky&
schopen uspokojit sv&titele. Tento ukazatel je velmi citlivy na velikgsdnotlivych

polozek strany aktiv, na jejich dobu obratu, nacfegtrukturu a likvidnost.
Bézn4 likvidita = ObéZna aktiva / Kratkodobé zavazky

Optimalni velikost se pohybuje v rozmezi od 1,52¢®. Plati, Z&€&im vysSSi je hodnota
ukazatele, tim je pra¥godobrjSi zachovani platebni schopnosti podniku (Knapkova
Pavelkova, 2010).

Pohotova likvidita (quick ratio) — II. stupné

Jedna se oipsrejSi mefitko, které vylduje z vyp@tu zasoby a nedokéanou vyrobu.
Zahrnuji se pouze kratkodobé pohledavky, které h@dwé upravit o nedobytné

pohledavky.
Pohotova likvidita = (Obézné aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky

Pokud je vysledna hodnota vySSi nez 1, je tatoeskast Fizniva pro ¥titele, ale pro
vlastnika tato skutmost znamena nadimou vysSi olznych aktiv, ktera vedou

k neproduktivnimu vyuZzivani viozenych priaestki (Sulék, Vacik, 2005).
Okamzita likvidita (cash-position ratio) — I. stupné

Likvidita I. stupré je povazovana za ndjprejSi ukazatel, prav protoze ndfi, jak je
podnik schopen uhradit své p&splatné dluhy (Sedték, 2011).

Okamzita likvidita = Kratkodoby finan ¢ni majetek/Kratkodobé zavazky
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Kratkodoby finadni majetek obsahuje p&mi prostedky v poklads a na étech, ale

také ostatni kratkodobé obchodovatelné cenné papiry
Za pijatelnou hodnotu se povaZzuje okamzit4 likviditeera je vysSi nez 0,2 (20%).

Tabulka 6 — Vyvoj likvidity spoleénosti za obdobi 2006 — 2011

2006 2007 2008 2009 2010 | 2011
Ohe¢zna aktiva 4 967 9 638 12539 | 8844 | 27480 | 26 927
Kratkodobé zavazky 4 388 8 236 10276 | 5846 | 22707 | 20134
Zasoby 46 45 172 2096 331 331
Pergézni prostedky 1496 2129 2 586 701 5485 | 4860
Bézna likvidita 1,13 1,17 1,22 151 1,21 1,34
Pohotova likvidita 1,12 1,16 1,20 1,15 1,20 1,32
Okamzit4 likvidita 0,34 0,26 0,25 0,12 0,24 0,24

Zdroj: Vlastni sestaveni

Tabulka 7 — Porovnani likvidity spolefnosti a odwtvi za obdobi 2006 - 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011
L3 — KONSTRUKTPOL 1,13 1,17 1,22 1,51 1,21 1,34
L2 — KONSTRUKTPOL 1,12 1,16 1,20 1,15 1,20 1,32
L1 — KONSTRUKTPOL 0,34 0,26 0,25 0,12 0,24 0,24
L3 — odwétvi 1,48 1,71 1,40 1,75 1,68 1,53
L2 — odwétvi 1,09 0,87 0,80 1,10 1,07 1,00
L1 — odwétvi 0,26 0,22 0,21 0,33 0,29 0,21

Zdroj: Vlastni sestaveni a MPCR 2006 - 2011

Bézna likvidita spol€nosti byla v analyzovaném obdobi pod dogenou hodnotou,
krome¢ roku 2009, kde se pohybovakste nad spodni hodnotou. Wtipads srovnani
s odwtvim (NACE 25) podle zjighych udaj byla hodnota &né likvidity vzdy pod
odwtvovymi hodnotami. Hodnota¢hné likvidity stoupla nad hodnotu dopoéemé
spodni hranice v roce 2009 a zvySeni ukazatelsatpl pokles obznych aktiv, ktera
drZzela spolénost v disledku probihajici krize — skoké&wzrostly zasoby a poklesly
pergzni prostedky.

Pohotova likvidita pIn¢ sphuje poZadované hodnoty >1 ve vSech analyzovanyebHhe

a v porovnani s odtvim se pohybovaly nad hodnotami @tix.
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Okamzita likvidita neboli hotovostni likvidita by & nabyvat hodnoté&sSich nez 0,2
(20%). V analyzovaném obdobi je hotovostni likvadizdy vySSi nez pozadovana
hodnota. Pouze vroce 2009 doSlo krazantnimu poklpegznich prostdki

spole&nosti a hodnota likvidity klesla az na 0,12.

Ve srovnani s oditvim se okamzita likvidita drzela nad hodnotami &wui; pokles byl
zaznamenan v roce 2009 a §egtroce 2010 nedosahoval hodnot &, V roce 2011

se ocitly hodnoty okamzité likvidity nad oborovyhvdnotami.

Graf 8 - Porovnani vyvoje ukazatele likvidity za oldlobi 2006 — 2011
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Zdroj: Vlastni sestaveni a MPCR 2006 — 2011
4.6.4.2Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti udavaji miru vyuZziti dluk financovani podniku neboli
vzajemny ponr mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Spravna volbatioglni finareni
struktury je snahou kazdého podniku. Roroiziho a vlastniho kapitalu by anbyt

takovy, Ze vySe vlastniho kapitalu bylanbyt nizSi nez kapital cizi.

Ukazatel funguje jako indikator vySe rizika, ktgrédnik podstupujeipdané struktie
vlastnich a cizich zdrdj Zadluzenost je do &ité miry vhodnd, protoze cizi kapitél je
za uritych okolnosti levejSi nez vlastni kapital. NejtSi vyhody pouziti ciziho

kapitalu je gisobeni urokového daveho Stitu (Knapkova, Pavelkova, 2010).
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Zadluzenost | (Writelské riziko) — celkova zadluZzenost

Charakterizuje finatni Urover firmy. Ukazuje miru kryti firemniho majetku cizimi
zdroji. VySSi hodnoty jsou rizikem pro¢titele, pedevSsim pro banku. Celkova
zadluzenost (ukazatektitelského rizika) informuje o podilu ciziho kapitdha jeho
celkovém objemu (Sediak, 2011).

Zadluzenost | = Cizi zdroje / Aktiva

Tento podil by il ¢init kolem 50%, jelikoz vysSi zadluzenost znameyssy riziko pro
véfitele a zadluZenost niZsfipaSi moznost nizkého vyziti finam paky.

ZadluZenost Il (mira zadluZzenosti)

Mira zadluzenosti je podmé vyznamnym ukazatelem pro banku z hlediska pokryti

avéru. Uvedeny ukazatel paiifuje cizi a vlastni kapital, informuje o fai ohrozeni
veéfitele (jeho zaruk).

ZadluZenost Il = Cizi zdroje / Vlastni kapitél
Cizi zdroje by nerly prekrctit 1,5 nasobek hodnoty vlastnihodm. Optimalni stav
vlastniho jméni je vy3Si neZ hodnota cizich zdroj Cim je ukazatel hodnoty
zadluzenosti Il vySsi, tim je i vySSi finan riziko. Optimalni je ukazatel pod 0,5.
Urokové kryti
Urokové kryti vypovida o schopnosti podniku krykisdly, které vznikaji § pouZziti
ciziho kapitalu. Ukazatel gda kolikrat je zisk podniku schopen kryt nakladawéky
a jak jsou zaji&ny zavazky z fijatych awru.

Urokové kryti = EBIT/Nékladové Groky

Pokud by ukazatel dosahoval hodnoty 1, znamen@edyude sice podnik schopen
pokryt nakladove uroky celym svym ziskem, ovSemostatni platby jiz nic nezbude.
VSeobech dopor&ovana hodnota tohoto ukazatele b§larbyt vysSi nez 5 (Knapkova,

Pavelkova, 2010). Jini adtauvadi hodnoty tohoto ukazatele 5x az 6x vyssd(&ek,
2011).
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Tabulka 8 - Ukazatele zadluZenosti spotaosti za obdobi 2006 - 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva 5010 | 10490 | 13803 | 9069 | 29582 | 33 376
Cizi zdroje 4 388 8 434 10276 | 5858 | 22707 | 20134
Vlastni kapital 622 2 056 3527 3211 6 870 | 13242
Nakladové uroky 0 16 41 24 46 145
EBIT 551 2174 1876 667 4654 | 6016
Celkova zadluzenost | 0,88 0,80 0,74 0,65 0,77 0,60
Koeficient zadluzenosti - mira
zadluZenosti 7,05 4,10 2,91 1,82 3,31 1,52
Urokové kryti 0,00 135,88 45,76 27,79 | 101,17 | 41,49

Zdroj: Vlastni sestaveni

Ukazatel zadluZzenosti slouzi jako identifikator eygodstoupeného rizikaipapojeni
ciziho kapitélu do podnikatelskych aktivit.

Ve sledovaném obdobi doSlo ke sniZzeni hodnot célkmadluzenosti z 88% na 60%.
Podnik by n&l pouzivat cizi kapital, pokud vynosnost vioZzendapitalu bude vysSi

nez naklady spojené s jeho pouzitim.

Spole&nost KONSTRUKTPOL dosahuje hodnot vySSich nez ps5@ pribéhu obdobi
dochéazi ke snizovani tohoto ukazatele. Firma ndpaukiankovni Usry. Cizi zdroje
tvoii hlavre kratkodobé zavazky (zavazky z obchodnich vitaebo zavazky ke
spole&nikam).

Mira celkové zadluZenosti vyjage kolik procent celkovych aktiv je financovano
externimi zdroji. Hodnota ukazatele zadluzenostiygazre snizila v roce 2009 na 65%
a pro rok 2010 se épmirrg zvysila na 77%, coz znamen&si finartni riziko. Urita
mira zadluZeni je pro podnik pr@smé, protoZze dochazi k optimalizaci naklach
kapital. Doporduje se udrZovat tento ukazatel pod 50%, této hgdspol&nost
vroce 2011. Je-li firmaipdluZzena, rize se dostat do népnivé finartni situace.
Firma pouziva v saiasné dobk financovani svych aktiv z 60% pouze cizi zdroje.

Z analyzy ukazatele urokového kryti vyplyva, Zentr vytv&i dostatény zisk na kryti

nakladovych urok. Spol€nost nevyuziva k financovani bankovniéix V pripacs
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miry zadluZeni se tento koeficient v posuzovanémobb snizuje. Pouze v roce 2010

doSlo k mirnému néstu oproti roku 2009. @vodem byl naist vlastniho kapitalu.
4.6.4.3Ukazatele rentability

.M &fitka rentability aktiv a kapitalu po¥tuji Urover dosazeného vysledku hospbets
s vySi aktiv, kterd byla vyuZita pro jeho dosaZzeegpektive vysi kapitalu, ktery byl
pouzit pro financovani¢thto aktiv. Redstavuji tedy kvantitativni podilova éitka,
ktera pondtuji vyvoj tokové velkiny (vysledek hospodani) za wité obdobi
s piamérnou vySi stavové valiny (aktiva, kapitél) vtomto obdobi.” (Wagner, 201
s. 171)

Rentabilita je mfitkem schopnosti firmy dosahovat zisk pouZzitim ste@aného

kapitalu, tj. schopnosti podniku vyttet nové zdroje.

Rentabilita celkovych aktiv — ROA

NATRTEv Y4

vloZeného kapitalu bez ohledu na zdroj financovani.

Rentabilitu vloZzenych aktiv fiZeme vypoitat dema zmisoby (Knapkova, Pavelkova,
2010):

ROA (nezdarénd) - do citatele dosazen zisk ve tvaru EBIEimZ se zjisti hruba
produlkéni sila aktiv viozenych do podnikani — tedysténa od vlivu déoveho zatizeni

a zadluzeni
ROA (nezdarénd) = Zisk EBIT/Celkova aktiva.

ROA (zdanénd) - pouzije se k vypdu ¢isty zisk (EAT), rkdy navySeny o nakladové
aroky.

ROA (zdanéna) = Zisk EAT/Celkova aktiva

Pontiuje zisk s vloZzenymi aktivy investovanymi do podik bez ohledu na to,
z jakych zdraj jsou financovanaCim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je sguac

viv s
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Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE

.Mira ziskovosti z vlastniho kapitélu je ukazatelgimz vlastnici (akcion# spolenici

a dalSi invest®) zjiSt'uji, zda jejich kapital finasi dostateny vynos, zda se vyuZziva
s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investiho rizika.” (Sedléek, 2011, s. 57)

ROE = Zisk po zdargni (EAT) / Vlastni kapital

VSeobecn by tedy ukazatel ROE ¢h pievySovat vynosnost bezrizikovych cennych
papiii, za které lze povaZzovat dluhopisy garantovanémstainvestora zajima vyse

tohoto ukazatele, protoZe on nese riziko. Pokudykazatel ROE nizSi nez Groky
Z vynosnosti cennych papjmpresune své pragdky jinam.

Rentabilita trzeb - ROS

Tato rentabilita stavi do vzajemného pom zisk a trzby, které jsou trznim
ohodnocenim vykonu firmy za d&ité ¢asové obdobi. Ukazatel hodnoti &Spost
podniku vyjadenim ziskové marze. Vypet ukazatele rentability trzeb je mozny

dvéma zmisoby a zalezZi na poloZce zisku, ktery dosadimeothizy Citatele.
ROS = EAT/Trzby

Pro srovnani podnik navzdjem je vhodné pouZzit provozni zisk EBIT, Kdeu
vylouéeny vlivy, které zkresluji skladbu kapitalu - ziskroky (Sedléek, 2011).

ROS = EBIT/Trzby

Tabulka 9 - Ukazatele rentability spol€nosti za obdobi 2006 - 2011

2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Aktiva 5010 | 10490 | 13803 | 9069 | 29582 | 33376
Vlastni kapitél 622 2056 | 3527 | 3211 | 6870 | 13242
Trzby 18874| 29577 | 62573 | 59072 | 110 535| 159 542
EBIT 551 2174 | 1876 | 667 | 4654 | 6016
Cisty zisk po zda#ni 367 1434 1471 | -433 3660 | 6372
ROA 11,00%| 20,72% | 13,59% | 7,35% | 15,73% | 18,02%
ROE 59,00%| 69,75% | 41,71% |-13,48%)| 53,28% | 48,12%
ROS 2,92% | 7,35% | 3,00% | 1,13% | 4,21% | 3,77%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA) zhodnatitiva bez ohledu na #pob jejich
financovani. Kvypétu tohoto ukazatele byla vybrana varianta s proirazn
hospodéskym vysledkem EBIT, aby bylo mozné srovnani ssbdm. Vyvoj ukazatele
ROA byl do roku 2007 rostouci, poté zaznamenal ynéestup (negtsSi pokles v roce
2009). To bylo zaficinéno nizkou Uurovni hospotEkého vysledku, vyvolanou
negiznivou hospod&kou situaci, jako nakladem krize. Od roku 2010zakel ot
roste, to je zfisobeno listem zisku a aktiv. V analyzovaném obdobi se ukbdBRDA

nachazel vzdy nad hodnotami &tixi.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vykazuje kah§ nejvyssi hodnoty dosahovala
vroce 2007. Ukazatel ROE kopiroval vyvoj hosps#élého vysledku, firma
zaznamenala prudky pokles obou ukazZatetoce 2009 zafinénych hospod&kou
krizi. Rok 2010 byl ve znameniistu rentability vlastniho kapitalu. idodem bylo
velmi razantni zvySeni zisku a vlastniho kapital.piipad srovnani hodnot ROE
s odwtvim Ize konstatovat, Ze krammoku 2009 byla rentabilita vlastniho kapitalu firm

vzdy vysSSi nez rentabilita vlastniho kapitalu v &e,

Vyvoj ROA je stabilgjSi, jeho hodnoty nekolisaji jako hodnoty ukazatel@E. Ri
srovnani rentability vlastniho kapitalu s &oim dlouhodobych vklad zjistime,

Ze je-li prémie za riziko (odina vlastnikm) nulova nebo zaporna, vlastnik preferuje
investice do dlouhodobych vklad pred podnikanim. Vilpadt spole&nosti
KONSTRUKTPOL byla prémie za riziko v analyzovanétdobi kladna (s vyjimkou
roku 2009). Vlastnigkm firmy tedy jejich podnikaniinasi vyssi vynosnost nez vladni
dluhopisy.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) ma vyfagat ziskovou marzi, tedy UO&fnost
podnikani. Por&uje se zisk a celkové trzby firmy. Pro porovnaiingmi podniky
nebo od¥tvim by musel ukazatel obsahovatitateli EBIT. V analyzovaném obdobi
byla nejvyssi hodnota ROS v roce 2007. Zhruba potdpokles zaznamenal ukazatel
v roce 2008. V roce 2009 se propadl ukazatel adroaei 1,20, coz Ize vysitlit prilis

nizkou cenou a vysokymi naklady na vyrobu.
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Tabulka 10 — Srovnani ukazataik rentability firmy s odv étvim 2006 — 2011

2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 11,00% 20,72% 13,59% 7,35% 15,73% 18,02%
ROE 59,00% 69,75% 41,71% -13,48% 53,28%  48,12%
ROS 2,92% 7,35% 3,00% 1,13% 4,21% 3,77%
ROA odvétvi 10,6% 11,45% 7,90% 5,2% 5,67% 6,75%
ROE odwétvi 20,9% 22,35% 16,90% 7,8% 8,32% 10,72%

Zdroj: Vlastni sestaveni a Gidaje MR 2006 — 2011

Graf 9 - Srovnani ukazatet rentability firmy s odv étvim (v %)

80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%

Ukazatelé v %

10,00%
0,00%
-10,00%
-20,00%

2006 2007 2008 2V9 2010 2011

Rok

=4—ROA
=i=ROE
ROS

==>é=ROA odvétvi

==je=ROE odvétvi
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Doporwené hodnoty ukazatele rentability nejsou stanovehgrafu vyplyva, ze
hospodéska krize v roce 2009 ovlivnila firmu KONSTRUKTPOL odwétvi. V grafu
¢. 9 je srovnani vyvoje ukazaleROA a ROE firmy s odstvim.

Oba ukazatele se pohybuji nad hodnotamiébdy ovSem propad v roce 2009 je

u podniku razantf)Si. Tento propad Zsobil pokles aktiv a samigme zaporné
hodnoty hospodékeho vysledku — EBIT.

4.6.4.4Ukazatele aktivity

Analyza ukazatél aktivity pomaha zr¥it a nasleda také vyhodnotit efektivnost

a &innost hospodani firmy se svymi aktivy. Neefektivnost v nakladaraktivy ma za
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nasledek natelnou vazanost kapitalu, dochazi ke vzniku nadimyteh naklad a to vse
snizuje zisk. B nedostatku aktiv neni &ho produkovat a firmafjghazi o vynosy.

Obratovost (aktivita) vyjadije rychlost a intenzitu vyuZiti aktiv (Sedék, 2011).

Aktivita je proces, fi kterém dochazi kiemeéné investovaného kapitalu na tvorbu
nékterého druhu aktiva, ten se v Zav procesu oft pireneni na pewzni prostedky.
Firma miZe dosahovat zisku nebo ztraty. Cely proces tezity z hlediska doby
vazanosti finaénich prostedki a patu kolikrat se obrati @ity druh aktiva v trzbach za

danyc¢asovy interval (Sulak, Vacik, 2005).
Dle odborné literatury tedy lze vyjatiukazatele aktivity déma zmisoby:
- Obratovost (pocet obratii) — informuji o p@étu obratek za déité ¢asové obdobi.

- Doba obratu — vyjaduji pramérnou dobu trvani jedné obratky majetku (doba,

po kterou jsou finatni prostedky vazany ve formajetku).
Obrat celkovych aktiv

Kli¢covy ukazatel portovani efektivnosti, vyjaidije celkovou efektivnost podniku.
Méfi rychlost obratu celkovych aktiv, tzn. kolikrat ts¢o aktiva obrati za dardasovy

interval (zpravidla rok) v dosazenych trzbach.
Obrat celkovych aktiv = Trzby / Celkova aktiva

Obecré platné pravidlo uvadi, Zze¢im je hodnota ukazatele vysSi, tim je podnik
efektivngjSi. Minimalni dopordovana hodnota ukazatele je 1, ale hodnotu ukazatele

ovliviiuje i kategorie odstvi (Knapkova, Pavelkova, 2010).
Doba obratu / Vazanost celkovych aktiv

Tento ukazatel udava, jak dlouho je kapital vazadamé forns aktiv. Méfi se tim
produkéni efektivnost podniku (Suléak, Vacik, 2005).

Doba obratu celkovych aktiv = Celkova aktiva / Trzly * Poéet dni (360, 365)

Cim jsou niz8i hodnoty, podnik ie expandovat bez nutnosti zvySovani fifrdoh
zdroji. | tento vypdet Ize modifikovat a aplikovat na zji#ii vazanosti jednotlivych
druhi aktiv.
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Obrat zasob
Obrat zasob = Trzby / Zasoby

Ukazatel intenzity vyuZiti zasob (Sedlk, 2011)iika, kolikrat se kongy stav zasob
obrati v r@nich trzbach, tzn. kolikrat za rok se zasolrgngni v hotové vyrobky

a nasleda zpst v zasoby.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob = Zasoby / Trzby * P&t dni (360, 365)

Timto ukazatelem se zfigje, kolik dni jsou o&n& aktiva vazana v podblzasob,

jak dlouho trva pemeéna zasob na penize nebo pohledavky.

Doba obratu pohledavek

Vypocet udava, jak dlouho jsou p&mi prostedky zadrZzovany v podélpohledavek.

Na zéklad tohoto ukazatele zjistimegmeérnou dobu splatnosti pohledavek.

Doba obratu pohledavek = Pohledavky / Trzby * P&et dni (360, 365)

Cim vy3si je hodnota tohoto ukazatele, tim delddgba, po kterou firma poskytuje

zakaznikm obchodni G&r. To mize vyvolat ztratu likvidity a nutnost piaeni
prostedki formou &éru pro podnik (Sulék, Vacik, 2005).

Tabulka 11 — Ukazatele aktivity spolé&nosti za obdobi 2006 — 2011 (tis.d& dny)

2006 2007 2008 2009 2010, 2011
Trzby 18874 29577| 62573] 59072 110535 159 542
Aktiva 5010 10490, 13803 9069| 29582| 33 376
Zasoby 46 45 172 2096 331 331
Kratkodobé zavazky 4388 8236/ 10276 5846 22707 20134
Kratkodobé pohledavky 3425 7464 9781 6047 21664 21 736
Obrat aktiv 3,77 2,82 4,53 6,51 3,74 5
Obrat zasob=T/Z 410,30 657,27 363,80 28,18 333,94 482
Doba obratu aktiv — dny 95,56 127,68 79,41 55,27 96,35 75
Doba obratu zasob — dny 0,88 0,55 0,99 12,77 1,08 1
Doba obratu pohledavek — dny 65,33 90,85 56,27 36,85 70,56 49

Zdroj: Vlastni sestaveni
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Z provedené analyzy ukazatehktivity vyplyva, Zze minimalni dopotenou hodnotu
ve vSech analyzovanych obdobkiekraiuje. NejvyssSich hodnot dosahoval obrat aktiv
vroce 2009 a 2011. Migsi rist trzeb a razandsi nist aktiv v roce 2007 Zsobil
snizeni ukazatele v analyzovaném obdobi aZ na ZB8kow se hodnoty pohybuji
vyrazré nad minimélni dopoktenou hodnotou a vyvoj ukazatele je pozitivni.

Obrat zasob vykazuje kolisani. NejnizSich hodnatatioval v roce 2009, kdy firma
drzela velké mnoZstvi zasobiepazié materialu a nedok@ené vyroby. V pibéhu
hospodéské krize byly podniky nuceny prov&tdisporna opaéni, poptavaly pouze
praci a zakaznici dodavali vlastni material. Sgrmbst poskytovalaigdevsim sluzby.

Doba obratu aktiv vykazuje ¢pkolisani. V roce 2007 dosahujest vrcholu hodnotou
piiblizné 128 dni. V tomto roce pilila spolé€nost novou technologii. To ¢ dopad
do dalSiho analyzovaného obdobi, kdy hodnota ddiogto aktiv klesala. V roce 2009
byla hodnota nejnizSi (poklesly trzby). Poté myistoupala, v roce 2011 fimenim nové

technologie ot klesla.

Doba obratu zasob nanika, kolikrat byly v analyzovaném obdobi prodanygatdy
a ot parizeny. Na poatku analyzovaného obdobi byla hodnota doby olzasob
0,88. V nésledujicim roce byla hodnota nejniz$5R, V roce 2008 mirghstoupala na
0,99, coz namiikd, Ze vazanost zasob do doby sploy se pohybuje ve firén
KONSTRUKTPOL okolo 1 dne. Pouze vroce 2009 dost ZwySeni na 12 dni.
Pricinou takto nizkého ukazatele doby obratu je nizk&ewzasob oproti trzbam. To je
zpisobeno efektivni vyrobou. Zasoby se planuji podiebniho planu a podnik pro

svoucinnost nepdebuje velké zasoby.

Doba obratu zasob je zarave indikatorem likvidity podniku. V fipac
KONSTRUKTPOLU se zasoba z2mi v perézni prostedky nebo pohledavku za 1 den.

Doba obratu pohledavek, tedy splatnost pohledaeepahybovala v rozmezi 49 dni
(rok 2010) az 91 dni (rok 2007).

Vyvoj ukazatel doby obratu aktiv, zasob a pohledavek je prehjednost uveden
v grafuc. 10.
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Graf 10 - Vyvoj ukazatele doby obratu ve sledovanérmabdobi 2006 — 2011
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4.6.4.5Ukazatele produktivity

Ukazatel trzby za zanéstnance nam stanovi mmérny podil trzeb fipadajici na

kazdého pracovnika v dané spwolesti.
Trzby za zaméstnance = Trzby/ P&et zaméstnanai

Ukazatel pridana hodnota za zamistnance nas informuje o velikosti fdlané

pramérné hodnoty vyprodukované kazdym zsstmancem.
Pfridan& hodnota za zanistnance = Ridana hodnota / P&et zaméstnanai

s

Pokud je tento ukazatel niZzSi nez oborovinmir, mél by management firmyijkrocit
k rozboru pracovnich podminek a pracovniho postWfipact potreby se pipravit na
jejich zmenu.

Ukazatel zisk na zanmdstnanceudava, jak vysoky podil ziskurgd zdagnim pipada

na jednoho pracovnika.

Zisk za zaméstnance = Zisk [red zdarénim EBT / Pofet zaméstnanai
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Tabulka 12 - Ukazatele produktivity spolé&nosti za obdobi 2006 — 2011 v tis.&K

2 006 2007 2 008 2 009 2010 2011
Trzby 18 874 29577 62573 59072 110535 159 542
Pocet zamgstnanai 23 17 26 34 34 63
z toho THP 2 2 5 6 7 11
Pridana hodnota 5931 6 352 3413 11209 15577 24 422
Zisk pied zdarénim — EBT 483 1890 1921 -387 4522 7867
Trzby za zaméstnance 821 1740 2407 1737 3251 2532
Pridana hodnota za zanistnance 258 374 131 330 458 388
Zisk na zaméstnance 21 111 74 -11 133 125

Zdroj: Vlastni sestaveni

Ukazatel pfidana hodnota na zamistnance se zpdatku zvySuje az do roku 2007

a poté klesa. vodem jeho nasledného poklesu je sniZeni celkd@idamé hodnoty

a zvySeni p&tu zantstnand. NejvySsi pidana hodnota za zastnance byla v roce

2010. Vysledek ovlivnil st gidané hodnoty. ZvySenim pmi zangstnand

v souvislosti s expanzi doSlo v roce 2011 k mirngrokiesu. Hodnoty ukazatele trzby

za zangstnance a zisk na z&stnance ovlisiuje predevSim velikost zisku nebo vyse

trzeb. V roce 2009 byly hodnoty obou ukazatebporné, firma realizovala ztratu

v

zagicinénou probihajici hospo#gkou krizi.

Graf 11 - Srovnani ukazatel produktivity za sledované obdobi 2006 — 2011
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4.6.5 Souhrnné ukazatele pro néieni finanéni vykonnosti firmy

Souhrnné ukazatele, pouzivané préreni finartni vykonnosti firem, se roztlji do
téchto skupin (Sulék, Vacik, 2005):

- Ukazatele jednoroznérné - u €chto ukazatdl prevazuji nevyhody spgdvajici

v zd'azeni podnikatelského subjektu podlEznych ukazatél do odliSnych

skupin — bezproblémové, problémovéikfadem je Beavéw test atd.).

Pro neteni vykonnosti jsou preferovany vicerosmé ukazatele, které podniky
roz&luji na bankrotujicti prezivajici.

- Ukazatele viceroznérné — tyto modely zahrnuji vice pamovych finarénich
ukazatel, kde zavislou progmnou je hodnota, na zakkadteré se roz#uji
podniky do skupin bankrotujici ag¥ivajici. Nejvyznam#Simi ukazateli jsou
Altmaniv test, Index IN 95, Index IN, IN99, INO1, INO5 alsdi.

Pro provedeni analyzy vykonnosti spwlesti KONSTRUKTPOL byl stanoven jako
klicovy ukazatel réreni vykonnosti pouze Index INO5.

4.6.5.1Index IN

Index IN pedstavuje nastroj, jehoz vysledna hodnota nédka&, zda hodnocena
spole&nost tvdi ekonomicky pidanou hodnotu (EVA), respektive zda vynosnost
vlastniho kapitalu fevySuje alternativni naklady na kapital (ROE > WACZyhodou
tohoto indexu je moZnost pouZiti ¥ipnefungujicim kapitalovém trhu. Tento index
identifikuje tvorbu hodnoty s vice jak 84% &Sposti. Pokud hodnotu podnik netiyo
pak je Uspsnost identifikace skoro 99% (Sulék, Vacik, 2005).

4.6.5.2Index IN 95

Index 95 slouzi k vypsiu finantniho zdravi spolaosti, schopnosti odolavat finémi
tisni a zarove poukazuje na celkovou bonitu podniku. Index IN 98ava 70%
aspesnost (Sedigek, 2011).

Tento index je =zalozen na fqapokladu existujici korelace mezi ratingem
a kvantitativnimi ukazateli. Index 95 je vhodny pogni hodnoceni finaimiho zdravi
podniku.
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4.6.5.3Index IN99

Akceptuje pohled vlastnika. Z tohoto pohledu bydyidovany vahy IN95 platné pro
ekonomikuCR. IN99 Ize pouzit vifipadech, kdy nelze &it naklady viastniho kapitalu
k vypostu EVA. Usgsnost indexu IN99 je podle Sedké (2011) vy3si jak 85%.

4.6.5.4Index INO1, Index INO5

V roce 2000 se oba adttdnka a Ivan Neumaierovi rozhodli zkonstruovaterdktery
by spojoval vlastnosti obouigdchozich index — hodnotil by jak schopnost dostat

svym zavazkm, tak schopnost t¥ih hodnotu pro viastnika.
Pomoci diskriminani analyzy autt dosgli k rovnici INO1 platné pro gmysl:
INO1 =0,13 xA + 0,04 xB + 3,92 xC + 0,21x D + 0,8F
Kde: A = Celkova aktiva/Cizi zdroje, B = EBIT/Naklové uroky,
C = EBIT/Celkova aktiva, D = Vynosy/Celkova aktjv
E = Ol&Zné aktiva/Kratkodobé zavazky aday.
Kriterialni hodnoty:
INO1 < 0,75 podnik sgje k bankrotu

0,75 < INO1 < 1,77 Seda z6na — podnik netivdnodnotu, ale neni
bankrotujici

INO1 > 1,77 podnik tvii hodnotu

Index INO1 méa zéasového hlediska nejmenSi omezeni a je na velmiédaiovni.
Je vSak nutno Zdaznit orientdni charakter bonitnich a bankrotnich malekteré
nejsou schopny nahradit podrobnou figriranalyzu.

Index INO5 — je aktualizaci indexu INO1. Index INO5 ve svéngiwukci spojuje jak

hledisko vlastnika i &itele a bere ohleda ¢eské podminky Kromg hodnoceni faktu,

zda spoleénost v blizké dob zkrachuje¢i nikoliv, se INO5 zabyva i tim, jestli firma
vytvéri pro své vlastniky gakou hodnotu.

Index INO1 a INO5 spojuji pohlecttitele i pohled vlastnika.
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Zmenily se zde vahy jednotlivych pafmovych ukazatél i hranice pro klasifikaci
podniki (Sedl&ek, 2011).

INO5 = 0,13x A + 0,04 xB +3,97x C +0,21x D +0,09% E
Kde: A = Celkova aktiva/Cizi zdroje, B = EBIT/Nakové uroky,
C = EBIT/Celkova aktiva, D = Vynosy/Celkova aktiva,
E = OkEZnéa aktiva/Kratkodobé zavazky acay.
Kriterialni hodnoty:
INO5>1,6 mizeme pedvidat uspokojivou findmi situaci
0,9< INO5< 1,6 ,Seda zdna“ nevyhranych vysledk
INO5> 0,9 firma je ohrozena vaznymi problémy

Tabulka 13 — Index INO1, Index INO5

Index IN | Véha 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A 0,13 1,14 1,24 1,34 1,55 1,30 1,66
B 0,04 0,00 135,88 45,76 27,79 101,17 41,49
C 3,92 0,11 0,21 0,14 0,07 0,16 0,18
D 0,21 3,77 2,82 4,53 6,51 3,74 4,78
E 0,09 1,13 1,14 1,22 1,51 1,21 1,34
INO1 1,48 7,12 3,61 3,11 5,74 3,72
INO5 C =397 1,48 7,11 3,61 3,11 5,73 3,71

Zdroj: Vlastni sestaveni

Pii provadné analyze indexu INO5 vykazoval ukazatel naklabové&ryti vysokou
hodnotu. Spoknost KONSTRUKTPOL totiz nepouziva k financovani kami awry

a neni pilis zadluzena (pouze jedn@erpala kratkodoby bankovni &Y. Doporiena
hodnota pro dosazeni do vy je ve vySi maximakh 9 (Scholleova, 2008). Tato
hodnota byla v tabulc&. 13 vysokd ve vSech analyzovanych letech, protta by
zpracovana nova tabulka 14 s hodnotou B v maximalni vysi 9 od roku 20@7roku

2011 wetre. Vysledky analyzy INO5 vykazuji nyni podstatmzsi hodnoty indexu.
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Tabulka 14 — Upraveny index INO5

:E%elx Vaha 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A 0,13 1,14 1,24 1,34 1,55 1,30 1,66
B 0,04 0,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
C 3,97 0,11 0,21 0,14 0,07 0,16 0,18
D 0,21 3,77 2,82 4,53 6,51 3,74 4,78
E 0,09 1,13 1,14 1,22 1,51 1,21 1,34
INO5 1,48 2,04 2,14 2,36 2,05 2,42

Zdroj: Vlastni sestaveni

Ziskdme-li vyslednou hodnotu indexu INO5 ét& nez 1,6, potom se podnikst
dobrému finatinimu zdravi. Pouze v roce 2006 je pod hranici 1frna se nachazela
v Sedé zo& — coz mohla byt f@dzwst problénd firmy v dalSich letech. Firma

expandovala a vystoupila z Sedé zony.

Pri porovnani Indexu INO1 arppasteného Indexu INO5 (zéma vahy na 3,97) jsou po
zaokrouhleni vysledky totozné. Podle kritéria IN®&fici, Ze se firma nachazela v roce
2006 v Sedé z@ma od roku 2007 do roku 2011 byly vysledné hodmyB88i nez 1,6 a to

piredznamenalo bezproblémovou situaci v budoucnu.

4.6.6 Moderni pristupy k méreni finanéni vykonnosti

Finartni vykonnost mifend z hlediska tvorby hodnoty. Vykonnost budeéizma
pomoci ukazatele EVA a ukazatele MVA za analyzowaaobi 2006 — 2011.

4.6.6.1Ukazatel EVA — Economic Value Added

.Ekonomicka pidanad hodnota (EVA) je metoda zaloZzend na ekonaéniclkisku.
Ekonomicky zisk respektuje veSkeré naklady na wxety kapital, tj. jak naklady na
cizi kapital, tak i naklady vlastniho kapitalu“.u8k, Vacik, 2005)

Ukazatel EVA je jednim z hodnotovychéfitek vhodnych pro posuzovani vykonnosti
firmy. Vychazi z pedpokladu, Ze pokud bude spmolest vykazovat kladny
hospodésky vysledek za dité obdobi, nemusi ve skdtesti zvySovat svou hodnotu
z pohledu vlastnik a akcion&i. Pokud firma vyprodukuje vice, n€mi vynaloZzené

naklady na pouzivany kapital, roste bohatstvi ni&éta akcion&i.
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Vypocet EVA lze tedy znazornit nasledujicim vzorcem (&&k, 2011):
EVA = NOPAT — WACC x NOA
nebo take:

EVA = NOPAT - WACC x C

kde: NOPAT = provozni hospoitky vysledek po zda&ni

WACC = piimérné vazené kapitalové naklady

NOA = investovany kapital (operativni aktiva) neba= kapital vazany v aktivech
Koncept EVA vychazi zdetnich materid, které vSak vzdy neodpovidaji pethdm
hodnoceni hospotigké situace podniku. Proto je nutné upravit vystupggetnictvi.
Uprava by nila obsahovattyii zakladni kroky:
Konverze na operativni aktiva - cistd operativni aktiva (NOA — Net Operating
Assets) vylereéni neoperativnich aktiv. Mezi nejn&fdi zmeny pati eliminace
neoperativnich aktiv (prodej majetku, vliv rezerpod.), aktivace poloZek ¢atns

nevykazanych v aktivech a nasledné snizeni o genyokapital.

Konverze financovani

Dale se jedna o upravy n#éidad zvySeni operativniho hospdsiéého vysledku
(NOPAT) o udrokovou c¢ast leasingovych splatek, konverze figwich zdroji
o kratkodobé neutené zavazkyi Uprava vykazovanych rezerv.

Konverze daiova (dochazi k upray dani) ktera vyplyva pedevsSim z rozdilu mezi
NOPAT a &etnim hospoddkym vysledkem.

Konverze akcion&ska

Odhadce p vypoctu NOA zapditava fadu polozek, které wveéétnictvi Ezné nejsou
vykazovany (nap rekteré slozky nehmotnych aktiv). Tudiz musi dochaiaité

k Upravam na stra&rpasiv, pedevsim ke zvySovani vliastnihogni.

Vazené naklady kapitalu (WACC) se uti jako vazeny pmeér nakladi vlastniho
kapitalu a néaklaifl ciziho Gplatného kapitalu ve tvaru (Sulak, Vag@Qs):
WACC=ny x VK/K+rax(l—gp)*x CK/K
Kde: n = alternativni néklady vlastniho kapitalu,; * néklady ciziho kapitalu,
Sip= sazba dah VK = vlastni kapital, CK = cizi kapital, K = calky investovany
kapital.
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NejvétSim problémem u tohoto ukazatele je gjigtnakladi na viastni kapital.
EVA = EBIT x (1-sgp) — WACC x K

Kde: EBIT = provozni hospotisky vysledek, K= investovany kapital,s sazba dah
z prijmu, WACC = vazené naklady kapitalu

Ma-li ukazatel EVA a jeho hodnotaist, potom musi vynosnost kapitdlu ROE
pievySovat alternativni naklady kapitald srovnani s odpovidajicim rizikem (Segik,
2011).

Vypocet Ize alternativé vyjadiit pomoci rentability viastniho kapitalu, resp.gadowin

vlastniho kapitalu a tzv. spreadu (ROE): r
EVA = (ROE —re) x VK

Kde: ROE = rentabilita vlastniho kapitala=rnaklady na vlastni kapital, VK = vlastni

kapital.

Oportunitni (alternativni) naklady kapitalu se vypocitaji podle vzorce, pakiciho ke

stavebnicové metod INFA — tuto metodu pouZiva MPOCR:
re= Rg+ra + rp+ res + Iest

Kde: Ry -vynosnost bezrizikové investice - vynosnost e statniho
dluhopisu (pro stanoveni bezrizikové investice bybuZity GdajeCNB
a MPOCR 2006 - 2011)

r.a - prémie za likviditu akcii

re - prémie za podnikatelské riziko

Ies - prémie za riziko finaini nestability (dle ukazatel&iné likvidity)
rest-prémie za riziko z finami struktury (dle ukazatele arokového kryti)

PFi zjiStovani nakladi vlastniho kapitalu a tvorby ekonomické hodnoty podiku
KONSTRUKTPOL pro obdobi 2006 — 2010 bude vyuzito mdelu INFA, kterou
pouzivalo k hodnoceni podnik Ministerstvo priamyslu a obchoduCR do roku
2010.
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Novy vypaotet metody INFA manzel Inky a Ilvana Neumaierovych bude pouzit pro
vypocty v obdobi 2011. Bvodem pepcaitu je Uprava metodiky vygtu (MPO 2012,
s. 111 - 118).

Zmeény v metod vypcitu jsou na zaklaf zohledrni vySe rizika. VySi rizika
reprezentuje alternativni naklad vlastniho kapitdhe). Redstavuje vynosnost
(zhodnoceni) vlastniho kapitalu, kterou by bylo m@Zosahnout vifpac investice do

alternativni investini prilezitosti.

Alternativni naklad na vlastni kapital)fje soktem bezrizikové sazby«jra rizikové
piirdzky (RP). Rizikova firaZka sestava z rizikovéripgazky za finakini strukturu
(reinsTrU), finareni stabilitu (EnsTas), za podnikatelskeé rizikogp) a velikost podniku
¢i likvidnost akcii (ta). S odhadem alternativniho néakladu na vlastnitikhgiouvisi
také rozdleni podniki do ¢ty skupin.

Vypocet alternativniho nakladu na vlastni kapital je:
re=r¢ + RP neboliRP =ra +rpop + reinsTRU HIFINSTAB &
nebolire =y +ra +rpop + rFINSTRU HIFINSTAB
Bezrizikova sazba (f) je stanovena jako vynos 10letych statnich dluhiopis

Rizikova prirazka za finanéni stabilitu (rgnstas), Charakterizuje vztahy Zivotnosti

aktiv a pasiv, je spojena s ukazatelefang likvidity - L3.
KdyZ L3< XL1 pak EinsTag = 10,00%
KdyZ L3> XL2 pak FinsTag = 0,00%

Kdyz XL1 < L3> XL2, pak je hodnotaelystas =% % 0,1, kde XL1 a XL2 jsou

stanoveny individuakpro kazdé odstvi.

Doporweni pro aplikaci metodiky je hodnota XIX 1,0 a hodnota XLZX 2,5, pro
pramysl bylo stanoveno pro rok 2011 rozmezi 1,25 5 {\6PO 2011).

Rizikova prirdzka za velikost podniku ( rna ) je navazédna na velikost Uplatnych
zdroji podniku (UZ), tj. sotet vlastniho kapitalu, bankovnichdin a dluhopis.

Kdyz UZ< 100 mil. K&, pak ta = 5,00%
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Kdyz UZ> 3 mild. K, pak ta = 0,00%

2
Kdyz 100 mil. K < UZ < 3 mid. K pak ia =%, pricemz UZ jsou dosazeny
v mld. Kg.

Doporweni pro individualni aplikaci metodiky uvadi neéfat s dolni hranici pod

50 mil. K& a s horni hranici nad 10 mid¢K

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku (rrop) navazujena ukazatel
produlkéni sily (EBIT/Aktiva), jeji dostat&nou velikost (tzn. spkni podminky pro
praci s cizim kapitalem) argdmet ¢innosti podniku.

EBIT

Podminka znl':T > %x UM, polozime X1 = (UZ/A) * UM, kde UM je urokova

mira.

Kdyz A/EBIT> X1 pakrpop = minimalni hodnotapop v odwtvi

Kdyz A/EBIT< 0 pakrpop = 10, 00%

KdyZ 0 <A/EBIT< X1 pakrpop = ((X1 - EBIT/A)X1%) x 0,1

Ratingovy model INFA obsahuje zjednoduSeniMPO, 2012):

1. Za cenu ciziho kapitalu je dosazena skuienebo odhadovana urokova mira.

2. Je ztotoZéna trzni hodnota ciziho kapitalu €efni hodnotou ciziho Géeného

kapitalu.

3. Je pedpokladana nezavislost hodnoty vazenélimgru naklad na kapital (WACC)
na kapitalové strukie. Zmena kapitalové struktury pouzégrozdluje celkovy naklad

kapitdlu mezi majitele aditele.
4. Ve vzorci WACC je za tvar (1- sazba danpiijmu), charakterizujici zdami, pouzit
podil ¢istého zisku na ziskuCgZ/Z).Je zohledén skut€ny vliv zdareni.

5. Hodnota EBIT je provedena odhadem, kdy EBIT jetazrén s provoznim

hospodéskym vysledkem.
Rizikova prirazka za finanéni strukturu (r ginstru) j€ rozdilem re a WACC.

reinsTrRU = Ffe— WACC

73



Analyza firmy v dok hospod#ské krize

UZ, . CZ, e VZ_VK,
WACC = A Z A A
VK
A

Kde:

Z = zisk, UM = Grokova mira, VK = vlastni kapitél.

UZ = uplatny zdroj, A = aktivaer= alternativni (vlastni), CZ =isty zisk,

Omezeni hodnotyekisTr -
- re=WACC, pak finstru= 0%

- rrnsTrU > 10%, pak je nutno hodnotNstry OMezit na 10%.

Doporweni pro individualni aplikaci metodiky je omezit odbvou miru
0< UM < 25%. Obdob#& se mohou objevit extréemni hodnotyndaého zatizeni, kde
doporwena hodnota je 8 CZ/Z < 100%. Pokud bude vyptena hodnota.rmensi nez

WACC, je nutné vzity4= WACC.

Hodnoty zjiSéné podle pvodniho vypdétu INFA jsou, spolu s vyptem ukazatele
EVA, zahrnuty do nasledujici do tabul&yl5.

Tabulka 15 — Vypatet ukazatele EVA pro obdobi 2006 — 2010 v tis.&K

2006 | 2007 2008 2009 2010

rf - bezrizikova sazba - 10leté statr]

dluhopisy 3,77 4,28 4,55 467 3,71
r.a - prémie za likviditu akcii 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00
re. prémie za podnikatelské riziko 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
res- nestabilita 0,89 0,89 0,89 0,88 0,89
rest 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
re 9,66%| 10,17%| 10,44%| 10,55%| 9,60%
ROE 0,590 0,697, 0,417 -0,135] 0,533
ROE - r¢ 0,589 0,696 0,416 -0,136| 0,532
EVA = VK (ROE —r) 366| 1432 1467 -436/ 3653

Zdroj: Vlastni sestaveng,NB 2006 — 2010, MPO 2006 — 2010
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Tabulka 16 — Vypcdiet ukazatele EVA - nova metoda INFA pro rok 201¥ tis. K¢

Novy vypotet — EVA podle stavebnicové metody INFA -2011 2011
rf - bezrizikova prémie —10lety statni dluhopis 3,83
rFINSTAB — (1,25 <L3 <1,55) 2,80
rLA 5,00
rPOD 3,17
rFINSTRU =r— WACC 0,00
le 14,80%
WACC =r, 14,80%
ROE 0,481
ROE —re 0,480
EVA=VK*(ROE-re) 6353

Zdroj: Vlastni sestaven{;NB 2011, MPO 2011

V analyzovaném obdobi doslo ke #mi stavebnicové metody INFA a proto byly Udaje
roku 2011 pepaiteny podle nové metodiky. Rizikov&ifazka se oproti jovodnimu
vypoétu zvysila, a to protoze je dop@ano stanoveni minimalnich hodnotggg podle
pramérné hodnotyrpop 0dWtvi, kteracinila pro rok 2011 NACE 25 — 3,17%. Rizikova
piirdZzka za finatni stabilitu byla stanovena na zaldadypoitu a doporteni pro
individualni aplikaci, kde hodnota XL1 progmysl ¢inila 1,25 a XL2 byla stanovena
na 1,55. Hodnotadiné likvidity L3 pro rok 2011 byla vypdétana na 1,39, a proto byl
proveden vyp&et hodnoty a rizikovairazka za finadéni stabilitu je ve vysledku dana
2,8%. Rizikova prémie za velikost podniku je dépdatnymi zdroji, které se skladaji
z vlastniho  kapitalu, bankovnich d&wu a dluhopig. V pripact firmy
KONSTRUKTPOLC Ini Uplatné zdroje pouze vlastni kapital a jehortaid je nizSi nez
100 mil. K¢, a proto je hodnotas stanovena na 5%. Z analyzy plyne, Ze firmd&ikxo
hodnotu. Naklady na vlastni kapitéinily vroce 2011 14,8%, coZ je vice oproti

puvodnimu vypdtu, ktery se pohyboval kolem 10%.

Zadouci hodnota u ukazatele EVA jeét8i nez 0. V fipac spol&nosti
KONSTRUKTPOL ma ukazatel kladné hodnoty, kkoroku 2009. Hodnotu ukazatele
ovliviiuje vySe ukazatele ROE a vySe nakladh kapital. Firma tedy produkuje vice,
nezéini naklady vynakladané na kapital.
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4.6.6.2Trzni p¥idana hodnota - MVA — Market Value Added

MVA méti finanéni vykonnost podniku jako ifyistek jeho trzni hodnoty. (Sulék,
Vacik, 2005)
Tato hodnota udava ¥si vykonnost podniku. MVA je rovnéisté sodasné hodnet

vech planovanych projektCista sodasna hodnota kazdého projektu je pak rovna

sowasné hodnétbudoucich EVA, které jsou projektem vyteaa.

Tento ukazatel se pouziva pouze pro hodnoceni wdsinna arovni celého podniku.
Nelze jej vyuZzit praizeni uvnit podniku. Propojeni ukazatele MVAi&eni lze pouze
za gredpokladu propojeni gidanou ekonomickou hodnotou — EVA (Sedig, 2011).

Cilem manazérje maximalizace MVA.

Za predpokladu rovnosti trzni CK (cizi kapital) &eini hodnoty CK Ize MVA vyjatit

také takto:

MVA = trzni hodnota podniku — G¢etni hodnota vlastniho kapitalu

MVA

Trzni hodnota
podniku Néaklady kapitalu

MVA = Z“: EVA,
. . (1 + WACC)i
1=
Pokud jsou jednotlivé vysledky EVA kladné, pak gefierist MVA. Vlastnici firmy
bohatnou.
Interpretace vysledk MVA > 0 — podnik vytvdi novou hodnotu pro vlastniky,
MVA = 0 — investovana hodnota se vraci bez zhodnioce

MVA < 0 — dochazi k poklesu hodnoty firmy.
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Tabulka 17 — Trzni pfidana hodnota — MVA v tis. K¢

2006|2007 2008 2009 [2010 |2011

EVA/ (1 + WACC) 334 1300 1329 |-395 |3334 |5534

MVA 11 435

Zdroj: Vlastni sestaveni

MVA meéii finaneni vykonnost podniku jakorprastek jeho trzni hodnoty. Tato hodnota
udava vejsi vykonnost podniku.

Vychozi hodnota MVA z roku 2006 je ve vysSi 334 ti&, v roce 2007 vzrostla na
1300 tis. K, v nasledujicim roce klesla az na minus 395 ti&. Biky zvySenému
¢istému provoznimu zisku po zdam zaznamenala MVA v roce 2010 skokowgtraz
na 3 334 tis. K. Vypotet EVA a WACC v roce 2011 byl vypten novou metodou
INFA, piidana hodnota rostla oproti roku 2010 na 5 534Kis.(zvySeni WACC na
14,80%).

Celkova vytvdend hodnota MVA firmy KONSTRUKTPOL ve sledovanémdobi
2006 — 2011 je 11 435 tis¢K

4.7 Celkové zhodnoceni finafini situace spolénosti KONSTRUKTPOL

V analyzovaném obdobi nejvice ovlivnila hospe#fdu situaci firmy pedevsim
globalni hospod#&ka krize. VCR se naplno projevila v roce 2009 snizenim produkce
Rostly ceny materidlu a surovin, snizily se objerakazek, zesilil tlak zakazrikna
kvalitu a cenu produktu, poklesl vyvoz a v neposigdd kolisal snénny kurz eura.

M¢éteni vykonnosti firmy v obdobi 2006 -2011 bylo prdeeo jak tradinimi ukazateli
financni analyzy, tak modernimi &fitky vykonnosti VBM. Ze zji&nych vysledk
vyplyva, Ze pr&v probihajici krize rda velky vliv na spolénost.

V hodnocenych letech byl pr&avok 2009 tim rokem, kdy firma poprvé vykazala tira

Pro celé odétvi — zpracovatelsky gmysl, bylo toto obdobi velmi kritické.

Hodnoty ukazatele EVA se také ocitly v zapornyclrmiach, firma netvda pridanou
hodnotu. Zlomovym obdobim byly pro firmu roky 20@2011. V &chto letech vyuzila
svoji konkuregni vyhodu, pizpisobila produktové portfolio fanim zakaznilk,

a mohutd expandovala. Spalaost pdidila v €chto letech nové velmi moderni
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technologie, pomoci nichz si udrzela stavajici zakey a ziskala nové zakazniky.
DoSlo ke zvySeni objemu zakazek, réesi vyrobki i na nové trhy, fedevSim do zemi
EU — Nemecko. Firma seipfinancovani své expanze spoléhatavaZzi na vlastni
zdroje, nevyuzila dlouhodobé bankovnEdu

Z porovnani celkové bilami sumy aktiv vidime, Ze majetek firmy neustaleteps
dochazi ke zvySovani jak polozky dlouhodobého rkajebk i polozky obznych aktiv,
kterou tvdi z velké ¢asti kratkodobé pohledavky. To znamena, Ze firmaikehu
analyzovaného obdobi zvySovala svoji produkci. Bouzoce 2009 doSlo k poklesu
v porovnani s rokem 2008 ve vSech polozkach majetku

Strana pasiv istala v polozce zakladni kapital na stejné urovd0 Hs. K&. Hodnoty
vlastniho kapitalu neustale rostou. Rok 2009 bykrameni pouze nepatrného snizeni

této polozky. Cizi zdroje obsahujigvazri kratkodobé zavazky z obchodnich vitah

Spolenost vykazovala zisk kro#nroku 2009 (ztrata 433 tis.dK Pokud se podivame
na obdobi 2009 — 2010, vidime obrovskyasérzisku (o piblizné 74%). Tempo trstu
zisku si firma udrzela i vroce 2011. Je tedy jashé management spofosti
KONSTRUKTPOL zvolil spravnou strategii a maximalrhodnotil vioZzené prosdky.
Vysledky roku 2011 houd za vSe. Pozeni dalSi nové technologie, zvySeni
trzeb a celkového obratu firmy, zvySenicpopracovnik az na 63 zjvodnich 23 (rok
2006). Ukazatelé produktivity jasrukazuji, ze zagstnanci tvaili zisk i pfidanou

hodnotu. Pouze rok 2009 byl ve znameni zpornédtgdnzisku na zasstnance.

Z celkového hodnoceni dreni finaréni vykonnosti vyplyva, Ze je spdleost finagné
zdrava a réla by pokr&ovat v nastavené strategii.

4.7.1 Doporuéeni k pirekonani krize

Souwasna hospodaka krize ukazala néadu problém, které mohou vzniknout. Firmy
se budou muset vice a lép#ippavit na odhad rizik a na jejich eliminaciil@zitou
souasti kazdé firmy bude tedy snaha o integraci rizika klicovych rozhodnuti

managementu a kvalitni controlling.
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4.7.1.1Rizeni rizika

Rizeni rizika se skladai@devsim z identifikace rizika nebo nejistoty, zlgma

dusledki, z odezvy na minimalizaci a ze zvoleni vhodnychtsgii oSeeni rizika.

V sowasnosti se podnik musi kompléxmpripravit na rizika. Jedna se o celkové
nastaveni fungovani podniku, spravné prognozizeni ziskovosti, motivaci

zamstnand atd. Prafizeni naklad miZe vyuzit nafiklad metodu Target Costifig
4.7.1.2Informa éni systémy

Podnik miZze vyuzit moZnost gzeni manaZerskych infor@ich systém.
Manazersky informaéni systém (MIS)je zangten:

* na planovéni a modelovani manazerskych rozhodovani,

* natvorbu prognézy budouciho vyhledu,

* nafizeni ziskovosti vyrobnich zakazek,

* naidentifikaci ztratovych produkt

* na kalkulaci naklail

MIS usnadiuje proces podnikového planovani, kalkulaci apinioeuplnych naklail

s dopadem az do hospdsléého vysledku a Cash-Flow i jejich ndslednou analy

Podnik byl vlivem krize nucen zavésizna opateni v oblasti ndkupu. Jednalo se
0 opateni optimalizace procéspii nakupu materialu a zbozZifghodnoceni podminek
s klicovymi dodavateli ¥etre revize dodavatelskych smluv, jednani o platebnich

a dodacich podminkach a cenova vyjednavani.

Spole&nost niZze napiklad vyuZit moZnosti pdzeni inform&niho systému SAP

Bussines One (SAP — Systems - Applications - Prisdnadata processing).

Informaéni systém SAP Bussines Onge uren Kktizeni vykonnosti u malych
a stednich podnik a umo#uje (SAP, 2012):
- zefektivnit obchodni vztahy prdastnictvim spravy dodavatelskétekzce,

° Tagert Costing - metoda cilovych naldadttera odvozuje cilové naklady prodakt predpokladanych
trznich cen v budoucnosti. Tato metoda fiden kontrolovat naklady iffimy z nového vyrobkui
sluzby.
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- optimalizovat, propojit a automatizovat procesy Magti odbytu, vyroby, financi
afizeni podniku, zajistit podporu pro dosaZzeni vedlmucpostaveni v oblasti
inovaci,

- poskytovat zakaznikm ty nejlepSi sluzby a zajistit si tak jejich madimi
spokojenost.

Vyhodou sytému SAP je snizeni naklail na zasoby a material ighlednost),
spoluprace s dodavateli, zasobovani, zkraceniacyldpSi vyuziti kapacit, lepsi

piehlednost dat o zakaznicich a poZadavcich na prpduk
4.7.1.3Rizeni zasob a lidskych zdraj

Vlivem sowasnych ekonomickych podminek dochazi zwySovani tlaku na ceny.
Snizeni naklail v oblasti nakupu lze dosahnout optimalizaci dotiskehoietizce

a internich procésspojenych s pohybem matetialinformaci.

V oblasti platebnich a dodacich podminekjsou utité moznosti k Gasporam.émi
mohou byt nafiklad:
- moznost slevy od dodavatele Z&wjSi thradu faktury tzv. skonto,

- dalSi sluzby nap baleni a doprava materialu atd.

DalSim krokem k fekonéni dopadkrize jerizeni lidskych zdroji a hlavié motivace,
stabilizace zawstnané. Dolkre propracovany motivai systém by mohl pomoci firgn
spravie motivovat zamistnance k vykoiim, které by zaji€ovaly firmé prosperitu
a pevnou pozici na trhu. Stabilizace zamand je dilezitd z hlediska fluktuace

zanestnand.

Pro firmu KONSTRUKTPOL je dlezité udrzet si kvalitni aipdevsim kvalifikované
zanestnance, kté budou vykonni a ztotoZni s firemnimi strategickymi cili. Tym
stavajicich pracovnik posilit o nové, &auz z trhu prace nebofimo od konkurence.
Praw obdobi krize je pro tyto akce velmi vhodné, nebo disledku snizovani
zanestnand v mnoha firmach je mozné snaglrziskat kvalitni kandidaty na specifické

pozice, s pdaebnou kvalifikaci a zkuSenostmi.
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5 Navrh feSeni - Strategické planovani na obdobi 2012 - 2D1

V této casti kapitoly budou navrZzeny konkrétni navrhy a atopeni prostednictvim
strategického planovani. Bude stanoveno poslanile@pusti, vize spolénosti,
strategické cile na planované obdobi od roku 2@ dacaroku 2014. Zvolené strategie
budou napomahat dosazeni dlouhodobyah ¥ié finartnim planu se zohledni vSechny

faktory, které by mohly spoteost i jeji podnikatelsk&innosti ohrozit.

5.1 Formulace vize, stanoveni dlouhodobych dila strategie

Na zaklad dikladné strategické analyzy podniku je mozné stamiostategickych cil
a strategii pro jejich dosazer{licem k uspsnému istu podniku je prav volba

optimalni strategie.
Poslani a vize spoknosti

RozliSujeme pojmy vize a poslani. Poslani je obgtnpojem, ktery odpovida na
otazku, jaky smysl ma mit uvazované podnikani & japkodukty maji naplnitinnost
firmy. Poslani je ¢aso¥ neohraniené a nasgmované do budoucnosti. Poslani

vyjadiuje, ¢cim chce podnik byteho chce ve svém oboru podnikani dosdhnout.

Vize stanovi, jak chceme, aby firma vypadala zé&térobdobi, je to vlasthpresné
vymezeni. Obsahem vize js@innosti, které se zattuji na utovani citi podniku,
zpusohi a postufy, jak toho dosahnout. Kazda vize musi mititar vlastnosti,
piedevSim musi mit pozadovanoi &i hloubku, aby mohla dat dostaté alternativni
zdroje pro postaveni dlouhodobychicizarover musi odrazit poZzadavky a postojgv

vdem zainteresovanym (Sulék, Vacik, 2005).

5.2 Poslani a vize spoknosti pro obdobi 2012 - 2014

Poslanim spolénosti KONSTRUKTPOL je udrzet si prosperitu, dosahovatalev
kladného hospodského vysledku, stabiénpisobit na trhu a stat se vyhledavanym
dodavatelem pro svoji vysokou kvalitu nabizenyctobi a sluzeb.

Vize spolé&nosti pro obdobi 2012 — 2014e udrzet si prosperitu, stab#mpisobit na
trhu, stat se vyhledavanym dodavatelem pro svgokgu kvalitu nabizenych vyrobk

a sluzeb a zaujmout nové zakazniky. Nabizet prgdukgrobené modernim
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a vykonnym z#izenim, poskytovat sluzby kvalifikovanymi za&stnanci v maximalni

kvalit¢ dle grani zakaznika.

5.3 Strategické cile firmy pro obdobi 2012- 2014

Dlouhodobé cile podniku musi vychazet z poslaniize \podniku. Dale by sty
respektovat saiasny stav firmyCile musi byt jasré formulované, méfitelne, ¢asow
vymezené, protoze jedit takto definované cile mohou byt kontrolovany.Jejich
pInéni musi byt pibézné sledovano a vyhodnocovano vedenim spusti (Sulék,
Vacik, 2005).

Strategickym obdobim je obdobi 3 let.

5.3.1 Strategické cile firmy s.r.o. pro obdobi 2012 — 2@1

— Rozsfeni pozice firmy na zahrafmim trhu — Evropa - na 75% vyroby (sasny
pomer je CR 37% a pro evropsky trh 63%).

— UdrZet stavajici zakazniky a ziskat nové zakaz(gkwyasni zdkaznici — 15).

— Dosahnout mezitmé minimalnt 5% nafistu trzeb.

— Udrzet a rozgit produktové portfolio — inovace vyrobku.

— Zavedeni informéniho systému SAP.

- ZvySovani kvalifikace zasstnané — dle planu + proskoleni na nové infokna
systémy.

- Zavedeni nového motivaiho systému.

— Udrzeni certifikatuCSN EN ISO 9001:2009 (management kvalityy®N EN 1SO
3834 - 2:2006 &SN 1090 — 2. Certifik& SN EN ISO 3834 + ISO 1090 stanovuje
vySSi pozadavky na jakosti pavném svéovani kovovych material

— Snizit celkové naklady na 80% z planovaného obratu.

5.4 Strategie rozvoje vykonnosti firmy KONSTRUKTPOL s.r.o.

Strategii firmy je oznéovana cesta, kterou se bude dana fitndé, aby splnila své
poslani a aby bylo dosazeno stanovenych dlouhodiobijic Fri sestavovani strategie

VAR
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chyby a snaZit se jich vyvarovat. Strategie tedgnzena, jakym zjsobem si podnik
hodla zajistit budouci konkurenceschopnost (S#dNa, Buchta, 2006).

Pfi navrhovani mozné strategie spmiesti KONSTRUKTPOL se vychazi ze zai
analyzy ngieni vykonnosti, z aktuélni situace, z poskytnutycformaci od majitele
firmy, z ¢ast&né znalosti progedi a pedevsim z vyt§enych dlouhodobych il

5.4.1 Strategie rozvoje vykonnosti podniku KONSTRUKTPOL sr.o.

UdrZeni stavajicich a zisk&ni novych zakaizniktize spolénost dosahnout pomoci
intenzivnich strategii.
- Strategie ,penetrace (proniknuti) na trh* - pomoci zvySovani kvality
stavajicich vyrobk na stavajicim trhu.
— Strategie rozvoj nového vyrobku— modernizace technologie.
— Strategie rozvoj trhu - realizaci sotasnych produkt, které firma vyrabi na
novém segmentu trhufiRéto strategii by firma pouZzila marketingové még
(nag. prezentaci firmy na strojirenskych veletrzichm®a v Praze) a efektivni
piimé distrib@ni kanaly. Pro spkmi vytyéeného cile by i#a spol€nost rozgit
nabidku komplexnich sluzeb o dalSi moznosti powgbb Gprav (fosfatovani,
galvanické zinkovani¢erreni, kaleni atd.). Podleistu zajmu zakaznikbude
spole&nost ieSit gipadny nabor novych kvalifikovanych pracovinikak aby

nedosSlo ke snizeni kvality a mnoZstvi poskytovarstalieb (pozdni dodavky).

Pro dosazZeni lepSi konkure#ni pozice firmy je pouZzitelna i strategie minimaliace
nakladi. Jednd seo vyuZiti Uspor z rozsahu a sniZzeni naklah vyrobu. Uvedena

strategie se pouzivagrevsim u zakaznikcitlivych na cenu.

LepSi konkurenéni pozici maze firma dosahnout pomoci plného n&plin svych
vyrobnich moZznosti prasdnictvim vysoce kvalitniho technického zazemi hoje
neustalym zlepSovanim. Krantechnické vybavenostitigpiva ke kvali& vyrobki i
dobr& organizace prace a vysoka odbornosegarand. Snizovani celkovych naklad

nebocasova usporaipvyrobg je jednou z cest k vySSi Ggmosti firmy.
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UdrZeni stavajicich zakazniki chce firma dosahnout hla¥individualnim gistupem
k zdkaznikm a tvorbou nabidky produkina gani zakaznik (spolupracovatip vyvoiji

produktu).

Strategii pro dosazeni hlavniho dlouhodobého cilgsle¢nosti, tj. zvySeni podilu na
trhu, je spoluprace se stavajicimi zakaznikyjikpisobi na trhu ¥R, ale i v Evrop,
piedevsim v SRN. Zakazniky a ddéateli spolénosti KONSTRUKTPOL jsou vyrobni
podniky specializujici se na vyrobu pro automobjlastrojirensky a stavebnitpmysl.
Zakaznici se zahramim kapitdlem se nejvice podileji na vySi trzekdnie z cit
spole&nosti je zvySeni podilu na trhu v zahgdrd 63% na 75%. Ziskani dalSich novych
zakaznik se zahragnim kapitdlem a vyroba nového vyrobku by gpincile mohlo

napomaoci.

K udrzeni zakaznika firma vyuZzije strategie nejlepSich prodejnich parameti
produktu, coz je zejména cena, vysoka kvalita, rychla raabz zakazky, lze téz

uvazovat 0 moznosti zhotoveni produktu mén zakaznika.

Zvyseni petu zamgstnand@ je dalSi strategickou akci podporujici dosazemé. ci
Individudlni p Fistup k z&kaznikovi spolu se zlepSovanim vztatk zakaznikovi se
odrazi ve vySi trzeb,istu objemu vyroby, pdfpadt v prodlouzeni dlouhodobého
kontraktu.

Takeé vysoka kvalita nabizenych produkfi a sluzel) véasné doko¥ovani dodavek

pomiZe firmé dosdhnoutvyseni spokojenosti zakaznika

Strategii firmy KONSTRUKTPOL by &o byt i udrzeni certifikdt udélenych jak na
pouzivani systému managementu kvali§N EN ISO 9001:2009, tak i na proces
svaovani, ktery odpovid&SN EN 1SO 3834 - 2:2006@&SN 1090 — 2.

Na vstupu je poznéni geb zékaznik a vystup je vybr cinnosti, které zajisti napini
v souladu s vybranou strategikirma KONSTRUKTPOL se miiZe zanéfit na

strategii provozni excelence a také strategiiivérna znalost zakaznika.

Snizovani celkovych naklad nebocasoveé Usporyipvyrobé Ize mimo jiné dosahnout
prostednictvim  kvalitnich technickych prdetlki (moderni technologie -
LASERTUBE LT 722D, TRULASER, SAP atd.).
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Zavedenim informatniho systému SAPktery je uten profizeni vykonnosti firmy,
se optimalizuji naklady na vyrobu. Jeho predhictvim téz dojde ke zkraceni
vyrobnich cyki, lepSimu vyuZiti produlnich kapacit. Dale také poskytujéepledna
data o zakaznicich a jejich poZadavcich na produkty

Z makroekonomického hlediskam& na podnik vyznamny vliv mnoho faktiomémito
faktory jsou pedevSimkurz eura, inflace, drokové sazby, ceny jednotlivgh
komodit, vySka primérné mzdy, kupni sila obyvatelatd.

1. Sménny kurz eura - z ekonomického pohledu nejvice owiiye firmu, protoze
prevaznouiast zakaznik tvoii spol&nosti se sidlem v EU (Spolkova republika
Némecko). KONSTRUKTPOL uzaviréadu nakupnich a vyrobnich kontrakt
v eurech. Posilovartieské koruny zhorSuje konkurenceschopnost firmy.

2. Vyvoj cen materiaha — Zelezo, hlinik a nerez.

KONSTRUKTPOL by ndl sledovat vyvoj smnného kurzu a ip posileni koruny
realizovat objednavky s fixni cenou eura v den dfgmi (nakup materialu atd.). Diky

spravnym rozhodnutim a znalosteniza spolénost useit nemalé finadni prostedky.

Informace o zakaznicicha jejich potebach jsou velmi @ezité pro dalSi¢innosti
firmy. Firma KONSTRUKTPOL vyuZivaiedevSim osobniho kontaktu se zakaznikem
a nizné spoléenské i pracovni akce. Pro mapovani trhu &ayidni dalSich informaci

je plré vyuzivan internet.

Ke splreni ekonomického cile chce spatest ispét snizovanim naklad daslednym
kontrolovanim jakosti (vystupni kontroly). &mou vazbou pro firmu by &a byt
odezva od zakaznika odkgrateli.

V oblasti marketingu méa firma nedostatky. Séedt se na vyrobu a na marketingové

4

dodaci Itity zakdzek, fakturovani — 8b dokumeni (smlouvy, objednavky, faktury).

Spole&nost pouzivaléetni program ACONTO, software - LT722D ArTube, bohuZzel
nevlastni zadny inforngai systém, ktery by obsahoval petiné informace o produkci,

materialu a dokumentech.

85



Analyza firmy v dok hospod#ské krize

Za nedilnou satést sveécinnosti povaZzuje spoteost profesni vzflavani svych
zanestnand. Spol€nost ziskava iiedevsim zahradmi zakazky a pouzivana moderni

technologie, to klade velmi vysoké naroky na obglama jeji jazykovou vybavenost.

Pro maximalni napkni vyrobnich moZnosti, zav&d modernich technologii
a zvySovani produkce bude muset firawgSit pofet kvalifikovanych pracovnika na

maximalni pocet 80.

Dulezité je vytvdiet podminky pro &Si motivovanost zan€stnanai spol&nosti
a zlepSovani jejich finamiho ohodnoceni dlerpdem stanovenych ail Fxi splneni
danych cilh obdrzi konkrétni finatni ohodnoceni. U zagstnand piimo ve vyrol jde
zejména o pléni kvalitativnich podminek vyroby, proto jdildzité mit zamstnance,
ktefi jsou kvalifikovani a sprawnmotivovani. Metrikou pro gfeni produktivity prace
je obecw pridand hodnota na zastnance nebo trzby na zé&stnance, tzn. gmérny
podil trzeb, ktery vyprodukoval kazdy pracovnik.

Novy motivaéni systém
Motivaéni systém je nastaven firmou na g&mi ¢i neperzni plréni ve forné mzdy,

stravenek, fispivku zantstnavatele na penzijnfipojisteni.
Pro zlepSeni motiv&niho systému by bylo vhodné zvolit nasledujici mozrsti:

— zmenSovani fixni slozky mzdy ve prosfch variabilnich slozek mzdy,

- nehmotné odnény — va'ejné uznani, projevy Ucty, pochvala, moznost stagid.

- zaméstnanecké vyhody - vyhody, které jsou poskytovany okamdzitnag.
piispivek na stravu, ifispivek na penzijni pojighi

Hodnoceni a motivaci pracovnika vyroby owiliyi faktory, jako jsou w®asnost
dokorteni, kvalita vyrobenych vyrolik reklamace.

Zamestnanci, kt& jsou rozdleni podle jednotlivych darovni, mohou byt finam
motivovani formou pohyblivé slozky mzdy. Vrcholovganagement je zainteresovan
jes€ na celkovych rénich vysledcich firmy.Vedouci pracovnici firmy budou

navrhovat odriovani zanistnandé a spolupodilet se na jejich motivaci.
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5.5 Prezentace kl¢ovych indikatora vykonnosti pro controlling

vykonnosti na zaklad zvolenych KPI pro planované obdobi 2012 - 2014

Pro efektivni sledovani vykonnosti a zvySovani haiginpodniku je dlezité urit
vhodné vykonnostni ukazatele, které postihnou totoblematiku ziznych uhl

pohledu a pomohou tak k efektivnirfimeni a hodnoceni dosazenyclicil

5.5.1 Nefinanéni ukazatele KPI

Nefinartni ukazatele by sy byt v piicinné souvislosti s dlouhodobymi cili a jejich
dosahovani by tho byt plrénim cili. Nefinartni KPI musi byt vymezeny tak, abyip
kontrole jejich plgni bylo Zejmé, zda se jich potilo dosahnouti nikoliv.

Nefinartni klicové indikatory vykonnosti spataosti KONSTRUKTPOL byly

sestaveny na zaklagtanovenych firemnich dila strategii.

Produktové portfolio — udrzeni, jeho modifikace nebo raesii, zvolenym réitkem
bude pdet vyrobnich technologii, ywvodni p@&et v roce 2011¢inil 8 vyrobnich
technologii (vysekavani a ¥gzavani plean vyroba palet a kontejngrohybani, CNC
obrakEni, lakovani, svimvani, laserové vypalky).

Porizeni informaéniho systtmu— SAP - informéni systém, ktery umdaikije
zavedeni BSC do systémizeni. Mefitkem bude datum zavedeni inforného systému
SAP ve spolénosti.

Zavedeni nového motivé&niho programu - mefitkem bude datum zavedeni systému

ve spolénosti.

Pocet zaméstnanai — v disledku pa#izeni nové technologie, ro¥Shi produktového

portfolia — zvySeni objemu vyroby bude nutné zvgsitet zangstnand.
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Tabulka 18 - Prehled nefinartnich ukazatefi KPI pro planované obdobi 2012 -
2014

KPI — nefinanéni M éritko Rok | Cilova hodnota

Produktové portfolio Reet vyrobnich 2014 Min. 8
technologii

Paizeni nového informaniho Datum zavedeni ve 2012 Cerven 2012

systému SAP spol&nosti

Zavedeni motivéniho programu Datum zavedeni ve | 2012 Kwten 2012
spole&nosti

Patet zandstnand Celkovy pcet 2014 80
zamestnand

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.5.2 Souhrn finanénich ukazatefi pro méreni vykonnosti firmy — KPI
finanéni
V tabulce ¢. 19 jsou navrzeny fingni klicové ukazatele vykonnosti spolesti
KONSTRUKTPOL. Ukazatele byly vybrany proéreni vykonnosti firmy na zaklg&d
zvolenych KPI pi pInéni strategickych cil a s ohledem na ukazatele, pomoci kterych
byla analyzovdna minula a s@sna ekonomicka situace spwiesti v kapitole 4. V této
kapitole byly prezentovany i teoretické poznatkyukazatelich, metody, postupy
a vypaity. Tabulka obsahuje souhrn vybranych ukazZagejejich r@ni cilové hodnoty,

véetne metitka pro hodnoceni.
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Tabulka 19 — Rehled finanénich ukazateli KPI pro planované obdobi 2012 — 2014

KPI — finan éni Méritko Ro¢ni cilova
hodnota
Prosperujici spotaost CPK Kladn&a hodnota
Pohotova likvidita >1
Okamzita likvidita > 20%
Zadluzenost |. < 60%
Zadluzenost Il. < 1,50
Pridana hodnota za zastnance > 400
ROA > 18%
ROE > 50%
ROS > 4%
Tvorba hodnoty firmy EVA EVA0
MVA MVA >0

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.6 Finanéni plan pro obdobi 2012 - 2014

Vtéto céasti diplomové prace je navrzen figah plan pro spolkaost
KONSTRUKTPOL, ve kterém jsou zohletira rizika, faktory, které ovliwiji zcela
zasadn podnikatelskoucinnost. Finatni plan bude vychazet ze strategickychi cil

firmy.
Vyvoj trzeb pro obdobi 2012 — 2014

Pfi planovani vyvoje trzeb byl pouZzit desagregovaristpp. Podstatou zvoleného
piistupu je rozleneéni vyrobniho programu firmy na kbbvé produkty a sluzby, které se

podileji rozhodujicéastkou na trzbach firmy (Fotr, 1999).

Spole&nost vyrabi #iznorodé vyrobky a soustdi se pedevSim na fdni zakaznika.
Z tohoto divodu byl vytvden vyrobni plan pro strategické produkty podl€daiych
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zakaznik firmy a ¢innosti s ohledem na rizika vyplyvajici ze &asné hospodgke
situace, ktera ovliwje produkci. Rok 2011 byl pro firmu n&roy a z vyrobniho planu
vyplyva, Ze rok 2012 bude zlomovym. Firma chce $évyyrobu produki z divodu
porizeni nové technologie (2011) v souladu se svymtesgickymi cili. Pi sestavovani
vyrobniho planu se vychazelo ze sku@& vyroby zroku 2011 a ze sjednanych
dlouhodobych kontralit V uzawenych smlouvach se zakaznici zavazuji kéoab
sjednaného mnozstvi vyroby s tim, Ze existuji dofg@ipadné Upravy. Tyto dolozky

byly zohledriny pi tvorbé scénéi trzeb (viz nize).

V tabulce je roZlenéno vyrobni portfolio podle produkta ke kazdému druhu vyrobku
je uveden peet planovanych kus planované vynosy (trzby z prodeje vlastnich
vyrobki). Se zvySovanim cen prodiktv planu neni p&tano a to s ohledem na
optimalizaci néklafl. Ceny Z#stavaji ve stejném pafru, Uprava nastane pouze
v piipadt eurovych zakézek, kde dojde ke&mhsmsnného kurzu dle prognézyeské
narodni banky{NB) o vyvoji kurzu eura pro planované obdobii. ftanovani objemu

vyroby byla zohledéna i rizika spojena s ekonomickou situaci v E¥rop

Tabulka 20 - Vyrobni plan firmy na obdobi 2012 — 214 v tis. K&

Vyrobni plan 2011 2012 2013 2014
Ks Ke Ks Ke Ks Ke Ks K¢e

Paleta I. 300kg - EU - 480 EURO 7500, 88200 7600 90835 8300, 96811 8500] 98328
Paleta Il. 130 kg -CR - 1500 K& 8000] 12000 8500[ 12750, 8600 12900 8900] 13350
Paleta Ill. 60 kg- EU - 50 EURO 8500, 104123 9000[ 11205 11500 13973| 12000 14460
Paleta IV. 83 kg - EU - 220 EURQ 5000 26950, 6000] 32868 6121 32723 6300] 33403
Laserové vypalky v kg - 30K/kg 12 000 14 000 18 000 24 000
Ostatni €innost 4705 4951 5527 10792
Celkem 29 000] 154 268 31 100] 166 609 34 521| 179 934 35 700| 194 333

Zdroj: Vlastni sestaveni

Z ekonomického pohleduwnejvice ovliviiuje firmu sménny kurz eura, protoze
pievaznou cast zakaznik tvori spole€nosti se sidlem v EU (Spolkova republika
Némecko). Progndza vyvoje CZK/EUR je uvedena v tabylod textem. Spataeost
uzavira strategické kontraktyqvazr v eurech, nakupuje material na vyrobu v eurech.

DalSim faktorem ovliviiujicim podnik je vyvoj cen material Zelezo, hlinik a nerez.
Primérnd cena hutnich materialv roce 2010 a 2011 vzrostla, velmi pomalu se
vzpamatovava, pozvolna stoupa i $pba. Poptavku tédhnou strojirenské firmy

napojené nautomobilovy pramysl. Celkovy odbyt naopak srazi krize ve stavebnictvi
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(klesa odbyt betortéké oceli), u produkt pro mosty a ocelové konstrukce je situace
lepSi. Ceny vstup vyrazré rostou a poroste poptavka po Zeleze. Vyvoj poptawk
trzich je ovlivrén fadou faktoi, kterymi jsou pedevsim intenzita konkurence, hrozba
substituti, vstup novych konkureaitna trh. Poptavku odrazi i situace v EU a vyvoj ve
swté (Cina, USA). Nelze fedpokladat, Ze by dochéazelo ke zvy3ovani prodejoéch
vyrobka firmy, protoZze konkurence a s&asny ekonomicky vyvoj nedovoli firn
uvazovat o zn¢ prodejnich cen. Uvazované uspory bude hledat fivmakladech,

v technologiich a v Usporach z rozsahu.

Tabulka 21 - Progn6za kurzu CZK/EUR

Ukazatel rok ve vySi
kurz CZK/EUR 2012 24,9
2013 24,3

Zdroj: CNB 2012

Tabulka 22 - Pouzité kurzy CZK/EUR pro piepatet cen

Ukazatel rok ve vySi
kurz CZK/EUR 2011 24,5
2012 24,9
2013 24,3
2014 24,1

Zdroj: Vlastni sestaveni@\B 2012

Produkty uvedené v eurovéénd jsou gepaiteny vroce 2011 a 2012 podle kurzu,
ktery je popséan v tabulcefiRypoitech se vychazelo z progn6gWB o vyvoji kurzu
eura.

NejvétSimi rizikovymi faktory jsou tedy kurz CZK/EUR, sn iZzeni objemu vyroby,

popripadé zmény v portfoliu a to by vedlo ke sniZzeni planovanyclrzeb.

Cena produkt zahrnuje vyisleni vyroby, pepravy, povrchové Upravy, mzdy, material

a zisk.
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5.6.1 Scén&e trzeb

Vychozim planovacim obdobim rok je 2011, kdy ddshistu trzeb o 53% oproti roku
2010. Tento skokovy nast byl zapicinén expanzi podniku,istem objemu vyroby,
ziskanim novych ktovych zakézek, uz&nim dlouhodobych kontraktna dodavky
objemi palet. Na vysi trzeb ma vliv velké mnozstvi extefaktori (inflace, kurz
CZK/EUR, ceny materidélatd.), které firma nefize ovlivnit a i planovani trzeb musi
s €mito riziky pctitat. Proto je vhodné gdat s iznymi variantami — scénatrzeb,
které by firma doséhlatppiiznivém nebo ndjiznivém vyvoji €chto faktof.

Strategické scénée zohledu;i:
— zmenu struktury portfolia
- vySi objemu vyroby jednotlivych strategickych préatiu na zéklad
vyhodnoceni informaci marketingového charakteruvgyycen materialu —
Zeleza, vyvoj semnéeho kurzu, cen pohonnych hmot)

— dlouhodols uzavené kontrakty (2011) s kKlbvymi zakazniky.
5.6.1.10ptimisticky scén&

Pri tvorbé optimistického scérf@ jsem vychazela z uzanych dlouhodobych
kontrakti, které zartwji firmé vyrobu dle vyrobniho planu a umji v pripad

nutnosti zvySeni objemu dodavek az o 10%.

Tabulka 23 - Optimisticky scén& trzeb v tis. K&

Plan vyroby ZvySeni vyroby 0 10% | Trzby za prodej vlastnich vyrobkii v K¢&

Optimisticky scén& 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Paleta | — ks 7600/ 8300/ 8500 8360/, 9130/ 9350 99 919 106 492 108 161
Paleta Il — ks 8500/ 8600 8900] 9350[ 9460 9790 14 025 14 190 14 685
Paleta lll - ks 9000/ 11500{ 12000{ 9900] 12650{ 13200 12 326 15 370 15 906
Paleta IV — ks 6000] 6121 6300 6600/, 6733 6930 36 155 35 995 36 743
Laserové vypalky — kg | 467 000] 600 000] 800 000| 513 700| 660 000| 880 000 15411 19 800 26 400
Ostatni ¢innost - K& 5446 6 080 11871
Celkem Celkem 183 281 197 927 213 766
Rozdil 16 672 17 994 19 433

Zdroj: Vlastni sestaveni
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V tabulce¢. 23 vidime, Ze viflpadt rastu objemu vyroby o 10% dojde ke zvySeni trzeb
v jednotlivych letech o 16 672 tis. cKvroce 2012, vroce 2013 je to zvysSeni
0 17 994 tis. K a pro rok 2014 je taist 0 19 433 tis. K

5.6.1.2Realisticky scénd#

Realisticky scénatrzeb je shodny s planem vyroby. Tento sééeav souladu se
strategickymi cily a s dohodnutymi dlouhodobymi kakty.

Skladba vyroby, planovany objem vyroby a planovdngby z prodeje vlastnich
vyrobki jsou uvedeny v tabulce 24.
Tabulka 24 - Realisticky scén#trzeb v tis. K¢

Vyrobni plan 2012 2013 2014

Ks K¢ Ks K¢ Ks K¢
Paleta |. 300kg - EU - 480 EUR(Q 7 600 90835 8300 96 811 8500 98 328
Paleta Il. 130 kg €R - 1500 K 8 500 12 750[ 8 600 12900 8900 13 350

Paleta Ill. 60 kg- EU - 50 EURO 9 000 11205 115000 139723 12000 14 460

Paleta IV. 83 kg - EU - 220 EUR| 6 000 32868 6121 32723 6300 33 403

Laserové vypalky v kg - 30#kg 14 000 18 000 24 000
Ostatni¢innost 49 510 5527 10 792
Celkem 31 100 166 609 34 521 179 934 35700 194 332

Zdroj: Vlastni sestaveni
5.6.1.3Pesimisticky scéné

U pesimistického scébé je p@&itdno s dolozkami ve smlouvach o dlouhodobych
kontraktech. Dodatky ke smlouvam umag snizit objem vyroby az o 5%. Poklesy

objemu vyroby a poklesy trzeb jsou dle pesimistickécénge uvedeny v tabulag 25.
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Tabulka 25 - Pesimisticky scénétrzeb v tis. K¢

Plan vyroby — ks Snizeni 0 5% Trzby za prodej vlastnich vyrobki

Pesimisticky scéné 2011| 2012 2013 2011| 2012] 2013 2011 2012 2013
Paleta | 7600] 8300/ 8500 7220/ 7885 8075 86 293 91 971 93412
Paleta Il 8500/ 8600/ 8900| 8075 8170 8455 12 113 12 255 12 683
Paleta Ill 9000] 11500{ 12000] 8550/ 10925| 11400 10 645 13 274 13737
Paleta IV 6000 6121 6300/ 5700, 5815 5985 31225 31087 31732
Laserové vypalky — Kg 467 000] 600 000| 800 000| 443 650| 570 000| 760 000 13 310 17 100 22 800
Ostatni &innost 4703 5251 10 252
Celkem Celkem| 158 288 170937 18 461

Rozdil -8321 -8 997 -9 717

Zdroj: Vlastni sestaveni

U pesimistického scéré doslo ke sniZeni trzeb za prodej vlastnich vyliabB 321 tis.
K¢ v roce 2012, pro rok 2013 to znamena snizeni @/8i8 K¢ a dalSi planovany rok je
pokles 0 9 717 tis K

5.6.2 Plan celkovych vynos

Trzby za prodej vlastnich vyrobkkteré jsou stanoveny v souladu s vyrobnim planem,
byly doplrény o trzby za prodej zbozi a ostatni vynosy (kuéaisky, trzby z prodeje
materialu, vynosové uroky). Spotest neplanuje pro obdobi 2012 — 2014 prodej
DHM. Investiéni majetek, ktery firma nepouZziva, odprodala v riyick letech. Trzby

za prodej DHM jsou pouze za prodany material.
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Tabulka 26 — Plan celkovych vynoé pro obdobi 2011 — 2014 v tis. K

2011 2012 2013 2014
Vynosy celkem 159542 172 232 185933 200 855
Vykony 154 268 166 609 179 93§ 194 333
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzell 154 268 166 609 179 93§ 194 333
Trzby za prodej zboZi 152 155 158 171
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 2149 2256 2369 2 606
Trzby z prodeje materialu 2149 2256/ 2369 2 606
Ostatni provozni vynosy 5 5 6 6
Ostatni finatini vynosy 2 968 3205 3462 3739

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.6.3 Vyvoj naklada pro obdobi 2012 — 2014

Pfi planovani naklafl byl pouZzit desagregovanyiiptup. Tento fistup umo#uje
stanovit naklady s ohledem na potencionalni rizikeodle vyrobniho planu firmy je
sestaven plan naklad ktery obsahuje jednotlivé produkty vyroby a k nigou

stanoveny naklady (Fotr, 1999).

Vyrobni plan je rozélen na kléové produktové portfolio, jednotlivé palety. Cena
vyrobku je stanovena podle kalkétaho vzorce a z toho vyplyvaji i jednotlivé vySe
nakladi na vyrobu.

Kalkula éni vzorec na vyrobu jedné palety:

- 35% material na vyrobu,

— 20% naklady na vyrobu,

- 15% mzdy,

— 10% povrchova uprava vyrobku (lakovani, Zarové audi, galvanické zinkovani,
chromovani, eloxovéani, fosfatovani, niklovarérneéni atd.),

- 5% tvai naklady na pepravu,

- 15% zisk.

Plan naklad na jednotlivé palety, vypalky a ostattinnost je uveden v nasledujici
tabulcec. 27.
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Tabulka 27 - Plan nakladi na jednotlivé produkty — realisticky scén& v tis. K¢

Naklady na jednotlivé palety, Celkové naklady na planovanou
vypalky v K¢ vyrobu v K¢

Naklady 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Paleta | 10 159 9914 9833 77 210 82 290 83579
Paleta Il 1275 1275 1275 10 838 10 965 11 348
Paleta Ill 1058 1033 1024 9524 11 877 12 291
Paleta IV 4 656 4544 4 507 27 938 27 814 27 040
Laser - vypalky — Kg 25,5 25,5 25,5 11 909 15 300 20 400
Ostatni ¢innosti 0 0 0 4 208 4 698 9173
Celkové naklady na

vyrobu 141 627 152944 163 831

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spotteba materialu a sluzbyspojené s vyrobou zahrnujtaapokladané zvyseni cen
energii, materialu, zvySené naklady na uhradu zymawé nové vyrobni technologie
LASERTUBE.

Narist osobnich naklad(zhruba o 7%) zjsobilo planované zvySeni objemu vyroby.
Moznym pedpokladem je i navySeni pracovinik(novi pracovnici obsluhy,
programator, sw&ci — mzdy, proskoleni atd.). Firma @it s maximalnimistem pdétu
pracovniki na celkovy poet 80 pracovnik za planované obdobi, ostatni iedty

provede reorganizaci ve vyrab

ZvySeni osobnich naklade také zaficinéno snahou o dalsi strategické cile. MeZi n
pati zvySovani odborné kvalifikace svych z&mand, rozSteni finargnich

a nefinagnich motiv&nich prviki. Uvedena op&eni by néla vest k dosazeni lepSich
pracovnich vysledk zangstnané, ke snizeni pracovni absence a fluktuace

zanestnand.

Pricinou ristu odpig majetku je skoeni finargniho leasingu na technologiitgrichozi
obdobi), kterad byla odkoupena za ZGi $tanoveni budouci vySe odpige paitano
s majetkem, ktery firma pilila v predchozich letech. Nova technologie (2011) nema
vliv na vySi odpis, protoZe je ptizena formou operativniho leasingu a tudiz neni

zarazena do aktiv firmy.
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Naklady na prodané zbozi maji mirmostouci tendenci. Jsou to pouzetripavaci

naklady nakoupeného zbozi.

DalSi provozni nakladysou gedevsim ZC prodaného investino majetku, tvorba

z&konnych a ostatnich rezerv, tvorba opravnych Zzsipdag a poplatky a ostatni

provozni ndklady. Firma neplanuje velky ingtrtéto polozky.

Do polozky ostatni finaimi nakladypati urokové naklady, kurzové ztraty z génich

prostedki, kurzové ztraty ze spotovych operaci a ostatranfini naklady. V této

poloZce se f@dpokladad maximain2% rist.

Tabulka 28 - Plan celkovych naklad na vyrobu v tis. K¢

2011 2012 2013 2014
Naklady celkem 151 675 164432 178291 193 382
Vykonové spofeba 129699 140984 153272 166 653
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 299 314 330 346
Osobni ndklady 19182 20525 21961 23 499
Dané a poplatky 10 11 11 12
Odpisy 941 979 1018 1 058
ZC prod. dlouh. majetku a materialu 232 244 256 269
Ostatni provozni naklady 195 205 215 226
Nakladové Uroky 145 151 157 163
Ostatni finanéni naklady 972 1021 1072 1157

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.6.4 Plan typu vykaz zisku a ztrat

V nize uvedené tabulog 29 jsou uvedeny planované vynosy a naklady probb
2012-2014. R tvorb¢ a sestavovani vykazu zisku a ztrat byl pouzit oddaré z prijmu
pravnickych osob ve vysi 19 %. Vyvoj hosptslé&ho vysledku byl sestaven na zaklad
planovaného vyvoje trzeb a planovanych naklaBlanovani nékladovych poloZzek
vykonové spaeby (material, energie, sluzby) a osobnich naklad odvijely od
vyrobniho planu, od odhadu (rok 2011) a podiekdvaného budouciho vyvoje.

V planovaném obdobi t¥bfirma zisk s tim, Ze v roce 2012 je to 0 18 % éproti
roku 2011. V roce 2013 se zisk snizil o 18,5 % @osiednim planovaném roce 2014
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doSlo ogt k jeho snizeni o 2 %. Uvedené kolisani ziskuagjgizinéno vyvojem kurzu

eura a zvySenymi naklady na splatky technologigsigi osobnimi naklady atd.

Tabulka 29 — Plan vykazu zisku a ztrat v tis. K

2011 2012 2013 2014
Vynosy celkem 159542 172 232 185 933 200 855
Vykony 154 268 166 609 179 938 194 333
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 154 268 166 609 179 938 194 333
Trzby za prodej zboZi 152 155 158 171
Naklady celkem 151 675 164 432 178 291 193 382
Vykonova spofeba 129 699 140 984 153 272 166 653
Néaklady vynaloZzené na prodané zbhozi 299 314 330 346
Piidana hodnota 24 422| 25466] 26495 27 505
Osobni naklady 19182 20525 21961 23499
Dané a poplatky 10 11 11 12
Odpisy 941 979 1018 1058
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 2149 2256 2369 2606
ZC prod. dlouh. majetku a materialu 232 244 256 269
Ostatni provozni vynosy 5 5 6 6
Ostatni provozni naklady 195 205 215 226
Provozni vysledek hospo#eni — EBIT 6957 5766 5409 5055
Nakladové aroky 145 151 157 163
Ostatni finanéni vynosy 2968 3205 3462 3739
Ostatni finanéni naklady 972 1021 1072 1157
Finanéni vysledek hospodani 1851 2034 2233 2418
Daii z pfijmi za béZnou éinnost 1674 1482 1452 1420
Vysledek hospod#eni za BZnou &innost 7134 5224 6190 6053
Vysledek hospod#eni za etni obdobi (+ -) 7134 5224 6190 6053
Vysledek hospod#eni pred zdarénim 8808 7800 7642 7473

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.6.5 Plan typu rozvaha

V tabulce¢. 30 je zaznamenan vyvoj jednotlivych polozek aktigasiv v letech 2012 -
2014. Nej¢tSi polozku aktiv tvtei dlouhodoby hmotny majetek, sklada se ze
samostatnych movitych ¢ai (stroje, z#&zeni, vyrobni linky, dopravni prdasdky

a inventé s dobou pouzitelnosti delSi nez jeden rok a jéjicberni je vysSSi nez limit
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stanoveny vnitropodnikovou smmici). V této polozce dochazi ke zvySovani hodnoty
DHM (skorteni finartniho leasingu na technologii, zapsani do majetRRglozku
ob¢Znd aktiva tvéi zdsoby (materiadl, nedok&na vyroba, vyrobky a zboZzZi),
dlouhodobé pohledavky, kratkodobé pohledavky akkddby finagni majetek. Tyto
polozky ovliviiuje vySe a vyvoj trzeb. Pokud rostou trzby, pak inmékonit stoupat

i polozky zasob, pohledavek i finamiho majetku. Zasoby maji rostouci charakter
a divodem je zavedeni nové vyrobni technologie a zvySebjemu vyroby.

V planovanych letech sefqrpoklada razangsi zvysSeni zasob, protoZze bude vyuZziti
nové technologie 100% a dojde k napldni dodavatelskych kontrdikt Spol€nost
nema zadné dlouhodobé pohledavky. Kratkodobé pétled tvai pohledavky

z obchodnich vztahh daiové pohledavky a kratkoddb poskytnuté zalohy.

U kratkodobych pohledavek j&ekavan dist 10% - 30 %. Polozka kratkodoby firkaun
majetek obsahuje penize v pokladnna dtech. Tyto polozky vzrostou v rozmezi 20%.

Casové rozliseni (nakladyigtich obdobi) obsahuigstky leasingovych akontaci.

V polozkach pasiv se v planovaném obdobi neuvadujavyseni zakladniho kapitalu
ani rezervniho fondu. Hospag&y vysledek za dné &etni obdobi se néaslegn
pievede na nerozteny zisk. Pro ufeni cizich zdraj je zakladnim vychodiskem
rovnost aktiv a pasiv. Ztohoudodu se vySe ciziho kapitalu stanovi jako rozdil
piirastku pasiv a internich zdioj(zavazky dlouhodobé, kratkodobé a bankovriryiv

a vypomoci).

V rozvaze je téz zahrnutigdpoklad, Ze spateost bude tviit kladny hospodéky
vysledek. Zisk pouZzije na dalSi rozvoj podnikani,peoto nebude zap@bi ani

v budoucnuwerpat Zzadné dodateé zdroje v podabbankovnich G#ri ¢i vypomoci.

s

aktiva a finagni majetek.
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Tabulka 30 — Plan typu Rozvaha v tis. K

Polozka 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 33 376 38 063 47 995 54 130
Stala aktiva 5791 6 081 7297 8 756
Ohézna aktiva 26 927 31 325 40 040 44716
Zasoby 331 497 546 573
Pohledavky kratkodobé 21 736 24 996 32 495 35 745
Bézny et (hotovost) 4 860 5832 6 998 8 398
Casové rozliseni N a P 658 658 658 658
Pasiva celkem 33 376 38 063 47 995 54 130
Vlastni kapital 13 242 18 466 24 656 30 709
Zakladni kapitdl 200 200 200 200
Zakonné rezervy 5 5 5 5
VH minulych let 6 665 13 037 18 261 24 451
VH b&Zného detniho obdobi 6 372 5224 6 190 6 053
Cizi zdroje - Zavazky kratkodobhé 20 134 19 597 23 339 23 421

Zdroj: Vlastni sestaveni

5.7 Posouzeni vykonnosti podnikatelského planu na zakd# zvolenych

indikator & controllingu

Zhodnoceni vykonnosti podnikatelského planu spalsti na zaklagl zvolenych

nefinarénich a finaknich KPI nasleduje v niZze uvedenyidstech kapitoly.

5.7.1 Nefinan¢éni ukazatele vykonnosti

Tabulka 31 — Fehled nefinartnich ukazateh KPI

KPI — nefinanéni M éritko Rok | Cilova hodnota

Produktové portfolio Raet vyrobnich 2014 Min. 8
technologii

Paiizeni nového informaniho Datum zavedeni ve 2012 Cerven 2012

systému SAP spole&nosti

Zavedeni motivéniho programu Datum zavedeni ve | 2012 Kwten 2012
spol&nosti

Patet zamgstnand Celkovy p@et 2014
zamestnand

Zdroj: Vlastni sestaveni
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Spireni nefinanich ukazatél KP1 umoziuje vyrobni plan a zd odvozené trzby,
véetre naplanovanych naklad na vyrobu. ®mi jsou udrZeni nebo rozshi
produktového portfolia. fvodem je zvySeni objemu vyroby v souladu s vyrobnim
planem, kalkulovano je se zvySenim pracounfia celkovy poet zanstnané 80.
Zavedeni informéniho systému SAP a nového motimého programu by mohlo

probéhnout v daném terminu.

5.7.2 Finan¢ni ukazatele vykonnosti

Analyza finagnich KPI (uvedenych v tabulag 19) spolénosti KONSTRUKTPOL,
které byly vybrany pro controlling vykonnosti pokuiv planovaném obdobi, bude

provedena v tétdasti prace.
5.7.2.1Cisty pracovni kapital

Predstavuje tucast olkZznych aktiv, financovanou dlouhodobymi zdroji. Jédse

o relativre volny kapital slouzici k zaji&hi hospodéskécinnosti. RiliS vysoka hodnota
snizuje rentabilitu podniku a podminkou pro posoiizeykonnosti byl pozadavek
kladné vysledné hodnoty.

Tabulka 32 - Rozdilovy ukazatelCPK ve sledovaném obdobi v tis. K

2010 2011 | 2012 2013 2014
Obs7na aktiva 27480 | 26927 | 31325 | 40040 | 44716
Kratkodobé zavazky 22707 | 20134 | 19597 | 23338 | 23421
Cisty pracovni kapital 4773 | 6793 | 11728 | 16702 | 21295

Zdroj: Vlastni sestaveni

Z vysledki v tabulceé¢. 32 je patrné, Ze firma tuto podminku splnila a&da kladné
hodnoty. Kratkodobé zavazky vzrostiPK ma také rostouci tendenci.

5.7.2.2Ukazatele likvidity

Pohotova likvidita - pokud je vysledna hodnota vysSi nez 1, je tatoeskost fFizniva
pro titele. Z pohledu vlastnika to ovSem znamena riaou vySi oléZnych aktiv. Ta
vede k neproduktivnimu vyuZivani vioZzenych pfegki. Od roku 2006 az do roku

2014 se pohybuje ukazatel nad hodnotou 1,00. Tfakzyje nadrrnou vysi okgznych
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aktiv. Pro vlastnika je to négnivy vysledek, ale vifpad vétiteli je vysledek
piiznivy.

Okamzita likvidita - méti schopnost spotaosti hradit své pravsplatné zavazky. Za
prijatelnou hodnotu se povaZzuje okamzita likviditaerk je vysSSi nez 0,2. Hodnoty
okamzité likvidity maji velmi dobré vysledky a spahost je schopna hradit své péav
splatné zavazky. V planovaném obdobi je firma nadnbtou, ktera se povazuje za
prijatelnou.

Tabulka 33 — Ukazatele likvidity ve sledovaném obdu 2012 — 2014

2011 2012 2013 2014
Ohezna aktiva 26 927 31 325 40 040 44 716
Kratkodobé zavazky 20134 19 597 23 338 23421
Zasoby 331 497 546 573
Pergézni prostedky 4 860 5832 6 998 8 398
Bézna likvidita 1,34 1,60 1,72 191
Pohotova likvidita 1,32 1,57 1,69 1,88
Okamzit4 likvidita 0,24 0,30 0,30 0,36

Zdroj: Vlastni sestaveni

Pti posuzovani likvidity byly splény oké podminky, tedy hodnoty pohotové a okamzité
likvidity > 1 resp. nez 20%.

5.7.2.3Ukazatele zadluzenosti

Spoleénost KONSTRUKTPOL dosahuje ve sledovaném obdoloidnbt nizSich nez je
0,50 (50%). Firma nepouziva bankovni¢iw Cizi zdroje tvei hlavre kratkodobé
zavazky (zavazky z obchodnich vzialzavazky ke spobmikim). Firma pouziva

k financovani svych aktiv z 43% - 51% pouze ciziopel
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Tabulka 34 - Ukazatele zadluzenosti ve sledovanérbaobi 2012 — 2014

2011 2012 2013 2014
Aktiva 33376 38 063 47 995 54 130
Cizi zdroje 20 134 19 597 23 338 23421
Vlastni kapitdl 13 242 18 466 24 656 30 709
Nakladové uroky 145 151 157 163
EBIT 6 016 5 766 5 409 5 055
Celkova zadluzenost | 0,60 0,51 0,49 0,43
Koeficient zadluzenosti - mira zadluzenosti 1,52 1,06 0,95 0,76

Zdroj: Vlastni zpracovani

Podminka zadluZzenosti menSi nez 60% je &yeln Koeficient zadluZzenosti dosahl

hodnot menSich, nez byla podminka,52). Dos&hl dokonce hodnoty 0,76.

5.7.2.4Ukazatele rentability

Ukazatele rentability posaiiuji zisk, kterého spotmost doséahla s nezbytnymi zdroiji.

Vysledkem je zhodnoceni vliozenych preskii a UsgSnosti dosahovani éifirmy.

Tabulka 35 — Ukazatele rentability ve sledovaném atobi 2012 — 2014

2011 2012 2013 2014
Aktiva 33376 | 38063 47 995 54 130
Vlastni kapital 13242 | 18466 24 656 30 709
Trzby 159542 | 172232 | 185933 | 200 855
EBIT 6 016 5 766 5 409 5 055
Cisty zisk po zda#ni 6 372 5224 6 190 6 053
ROA 18,02% | 15,15% | 11,27% 9,34%
ROE 48,12% | 28,29% | 2511% 19,71%
ROS 3,77% | 3,35% 2,91% 2,52%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel ROE slouzi k hodnoceni vynosnosti kapitalu. Pokud ¢elrfota ukazatele

trvale nizSi nez drokova sazba poskytovana bangald, neni podnikatelskéinnost

efektivni.
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Podle vysledk z tabulky¢. 35 je patrné, Ze od roku 2012 do roku 2014 seatkh
ROE snizuje. Planovany vyvoj zisku je pragddobré nedostaujici. Firma bude muset

provést razantjSi Usporna op#&tni tykajici se naklada Uspor ve vyroh
Ukazatel ROA vyjadiuje celkovou efektivnost spaleosti. | zde jsou hodnoty klesajici.

Ukazatel ROS vyjadruje podil ¢istého zisku na trzbach. Ve sledovaném obdobi se

i tento ukazatel sniZuje.

Podminky dané pro spini planované vykonnosti firmy byly uvedeny ROA18%,
ukazatele ROS> 4% a ukazatel ROE > 50%yto podminky se nepodéilo splnit.

VySe zisku je nedostaténa.

5.7.2.5Ukazatele produktivity

Ukazatel pidané hodnoty na zafstnancese v roce 2012 miésniZil a poté oft roste.
Pridana hodnota firmy sice roste, ale v planovanérdobb doSlo ke zvySeni ptu
zanestnand na 80.Podminka nebyla spléna, ukazatel v analyzovaném obdobi
nenabyl hodnoty > 400.

Tabulka 36 - Ukazatele produktivity ve sledovanémladobi 2012 — 2014 v tis. K

2011 2012 2013 2014
Trzby 159542 172 232 185 933 200 855
Patet zangstnand 63 80 80 80
z toho THP 11 11 11 11
Pridan& hodnota 24 422 25 466 26 495 27 505
Zisk pred zdagnim — EBT 7 867 7 800 7642 7 473
Trzby za zaméstnance 2532 2153 2324 2511
Pridana hodnota za zanistnance 388 318 331 344
Zisk na zaméstnance 125 97 96 93

Zdroj: Vlastni zpracovani
5.7.2.6Vyhodnoceni ukazatei EVA a MVA

Spole&nost nepdita v planovaném obdobi¢erpanim cizich zdréj Investice v roce
2011 byla ptizena formou operativniho leasingu, splatky bud@zény ze zvySenych

trzeb za prodej vliastnich vyrobla sluzeb.
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Tabulka 37 — Ukazatel EVA ve sledovaném obdobi 2042014 v tis. K

Novy vypcoet INFA 2011 2011 2012 2013 2014
r¢- bezrizikova prémie 3,83 4,00 3,96 3,92
Ieinstag - L3 aktiva do 10 mid. K& 2,80 0,00 0,00 0,00
oA 5,00 5,00 5,00 5,00
I'eop 3,17 3,17 3,17 3,17
I' EINSTRU 0,00 0,00 0,00 0,00
Me 14,80% 12,17% 12,13% 12,09%
ROE 0,481 0,283 0,251 0,192
ROE -re 0,480 0,282 0,250 0,190
EVA=VK*(ROE-re) 6350 5203 6159 5850

Zdroj: Vlastni sestaveni
Tabulka 38 — Ukazatel MVA ve sledovaném obdobi 20122014 v tis. K

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

EVA/ (1 + WACC) 334 | 1300| 1329| -395 | 3334| 5534| 4637 | 5493| 5366
MVA 11 436 15 496
MVA celkova 26 932

Zdroj: Vlastni sestaveni

Z provedeného hodnoceni v tabulkactB87 je patrné, Ze hodnoty ukazatele EVA maji
v planovaném obdobi kolisavou tendenci. Podmink@em byla splana, ukazatel
nabyva hodnot EVAO. Firma KONSTRUKTPOL tedy produkuje vice, ne&ini

naklady vynakladané na vlastni kapital.

V piipact hodnoceni ukazatele MVA, ktery diii financni vykonnost podniku jako

piirastek jeho trzni hodnoty, je sgima podminka hodnoty ukazatele MVA>0.

V planovanych letech u hodnoty MVA dojde niéjeé ke sniZzeni na 4 637 tis.cK

v dalSim roce se zvySi na 5 493 tig. &posledni planovany rok bude hodnota 5 366 tis.
K¢, V planovaném obdobi firma vytiita celkovou gidanou trzni hodnotu ve vysSi
15 496 tis. K.

Celkem vytvgena hodnota MVA firmy KONSTRUKTPOL je ve sledované@mdobi
2006 — 2014 je 26 932 tiscK
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5.7.3 Shrnuti posouzeni vykonnosti podle stanovenych KPI

V nize uvedené tabulag 39 budou shrnuty vysledky dgeni vykonnosti firmy podle
klicovych ukazatéi.

Tabulka 39 — KPI nefinanéni a finanéni

KPI — nefinanéni M éritko Rok Cilova
hodnota
Produktové portfolio R&et vyrobnich technologii 2014 Min. 8
Paizeni inform&niho | Datum zavedeni ve spdleosti 2012 Cerven 2012
systému SAP
Zavedeni motivéniho | Datum zavedeni ve spdleosti 2012 K¥ten 2012
programu
Patet zangstnané Celkovy pdet zangstnané 2014 80
KPI — finan éni M éritko Roéni cilova hodnota
Prosperujici spotmost CPK Kladna hodnota Spino
Pohotov4 likvidita > 1 Splreno
Okamzita likvidita > 20% Splrgno
Zadluzenost I. < 60% Splreno
Zadluzenost Il. < 1,50 Splrgno
Pridan& hodnota za zastnance > 400 NesplrEno
ROA > 18% NesplrEno
ROE >50% Nespkno
ROS > 4% NesplrEno
Tvorba hodnoty firmy EVA EVA>0 Splrgno
MVA MVA >0 Splrgno

Zdroj: Vlastni sestaveni

Tato ¢ast kapitoly je utena k zagrecnému vyhodnoceni stanovenychucd strategii
spole&nosti KONSTRUKTPOL. Nasleduje porovnani s vyslegkpvedeného gteni
vykonnosti na zaklagdstanovenych ktovych indikatofi vykonnosti — KPI.

Planovany vyvoj zisku je pra¥dodobré nedostaujici. Firma bude muset provést
asporna opaéni tykajici se naklad a uspor ve vyroh Ukazatel ROA vyjatilje
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celkovou efektivnost spalaosti a vykazuje klesajici trend st&jjako ukazatele ROS

a ROE, které se nachazi pod cilovymi hodnotami KPI.

Na zaklad vysledki méfeni vykonnosti Ize konstatovat, Ze firma bude nacko
planovaného obdobi finan¢ zdrava. Hodnoty ukazatele EVA maji kladné hodnoty
a EVA > 0.

Celkova trzni pidana hodnota je za obdobi od roku 2006 do plangvamoku 2014 ve
vysi 26 932 tis. K.

Finaréni plany (&etné scéndi trzeb) pro vytgené obdobi 2012 — 2014 byly sestaveny
s ohledem na plan vyroby.fiPméieni vykonnosti byla zjisha moZnost uskutait

realisticky scénids podstatéi razantgjSim snizenim naklad

Pokud se spotmosti KONSTRUKTPOL podé splnit vSechny strategické cile, mohla
by byt dalSi podnikatelskéinnost spolénosti zajiS¢na.

107



Analyza firmy v dok hospod#ské krize

Zaveér
Hlavnim cilem diplomové prace bylo provést analyzekonomické situace podniku

KONSTRUKTPOL a navrhnout doporu éeni k prekonani dopadi hospodé&ské

krize.

Analyza byla provedena za roky 2006 — 2011 na #ékilsformaci a podklail které
poskytly &etni vykazy firmy. Pro srovnani s advim byly pouZity Udaje zvejiované
MPO CR, CNB neboCSU.

Diplomova prace se sklada z& rakladnichcasti a to zasti teoretické, praktické a

casti, ve které je navrzen postupilelonani hospodsgke krize.

Teoretickécasti jsou ¥novany prvnii kapitoly této diplomové prace. Obsahuji popis
obecnych ry8 a gic¢in hospod#ské krize, porovnani rozdilfinanéni a hospod&ké

krize, vyvoj hospoditvi vCR a obecné dopady krize na podnik{R.

Ctvrta kapitola se zabyvéa praktické@sti zvoleného tématu diplomové prace. Sklada
se z pedstaveni spotmost, jeji hospodékécinnosti, zhodnoceni dosavadniho vyvoje,
z analyzy minulého a soasného ekonomického vyvoje firmy. V tét@sti jsou
zahrnuty teoretické poznatky s naslednou aplikaoi mtostedi firmy. Meteni

vykonnosti firmy bylo provedeno na zaktadybranych ki¢ovych ukazatéi (KPI).

V zawreené ¢asti prace byl navrzen mozny postupikkmnani dopadu krize pomoci
prezentace strategie rozvoje vykonnosti podniku mémované obdobi 2012 — 2014
s vyvozenim kifovych indikatod vykonnosti. Byl sestaven finani plan a posouzena

jeho vykonnost s ohledem na stanovené KPI.

Z provedeného #ieni vykonnosti firmy v obdobi 2006 az 2011 vyplyw pra¢
probihajici krize rdla vliv na spolénost pouze v roce 2009. V tomto roce firma poprvé
vykézala zaporny hospoidky vysledek, a vySe zasob byla nadnd. V roce 2009 byly
hodnoty ukazatél ROE, ROA a EVA v zapornycbislech a firma netuda pridanou

hodnotu.

Zlomovym obdobim byly pro firmu roky 2007 a 2011.td¢hto letech firma
expandovala. Zatim stoji faeni novych technologii a vyuziti konkuten vyhody,

pomoci které si udrzela stavajici zakazniky a z&raiskala nové. Visledku toho
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doSlo ke zvySeni objemu zakazek, réesi produktového portfolia a firma ziskala
pozici na novém segmentu trhurdevsim do zemi EU —dwhecko). Vlivem &chto
okolnosti doSlo kirstu gidané hodnoty na zafstnance i rentability aktiv. iP
hodnoceni likvidity se firma pohybovala neustald hadnotami odstvi (mimo 2009).

Z celkového hodnoceni finami vykonnosti vyplyva, Ze spaleost byla
v analyzovaném obdobi 2006 — 2011 fitranhzdrava. VSe dokladaji vysledky ukazéatel
rentability a likvidity. Jeji strategie byla nastaa spravé

Pt vyhodnoceni stanovenych strategickycticétrategii a finainiho planu spokosti
KONSTRUKTPOL a jejich porovnani s vysledky proveélea néieni vykonnosti na
zaklad stanovenych KPI musime vSak konstatovat, Zze pEmpwyvoj zisku je
nedostaujici. Firma bude muset provésidu Uspornych opini tykajicich se naklad

a uspor ve vyroh V planovém obdobi jsou hodnoty vybranych KPI1 (RGROE, ROS)
klesaji a pidana hodnota na zastnance kolis4. Uvedené KPI nedosahuji cilovych
hodnot a ficinou je nedostatma vyse zisku. Usporna opewi, ve fornd snizeni
nakladi, budou pro firmu s$¥ejni. Mezi navrhy, které by mohly pomoci ke snidov
nakladi, pati nagiklad disledné provathi vybérovych fizeni na dodavku material
sledovani skmného kurzu a kvalita vyroby.

Lze konstatovat, Ze fin&ni plany na uvazované obdobi 2012 — 2014 byly gesta
s ohledem na plan vyrobyiiRnéteni vykonnosti bylo zjigho, Ze je mozné aplikovat
realisticky scénids podstaté razantsjSi optimalizaci nakla

Pokud by se spateosti KONSTRUKTPOL podéo splnit vSechny strategické cile,

zajistila by si tak moznost dalSi podnikatelgk@nosti.

Vysledky této prace byly projednany s vedenim spasti a budou podkladem pro
budouci strategické planovani.
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Priloha A - Rozvaha spolénosti KONSTRUKTPOL s.r.o0. za obdobi 2006 — 2011
v tis. Ké

AKTIVA 2006| 2007| 2008| 2009 2010, 2011
Aktiva Celkem 5010] 10490 13 803 9 069| 29 581| 33 376
Dlouhodoby majetek 0 320 964 97| 2101} 5791
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Software 0 0 0 0 0
Ocenitelna prava 0 0
Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 0 320 964 97| 2101 5791
Pozemky 0 0 0 0 0
Stavby 0 0 0 0
Samostatné movité&ui a soubory movitychéci 0 320 964 97| 2101] 5791
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokoreny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny maje 0 0 0 0 0

Obézna aktiva 4967] 9638 12539 8 844| 27 480 26 927
Zasoby 46 45 172| 2096 331] 331
Materidl 0 0 58| 1428 126
Nedokorgena vyroba a polotovary 0 0 114 668 205
Vyrobky 0 0 0 0 0
Zbozi 46 45 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Odlozena d#ova pohledavka 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 3425 7464] 9781 6047 2166421 736
Pohledavky z obchodnich vziah 3287 6266] 7902 4908 14 035/ 17859
Stét - déiové pohledavky 138| 1083] 1869 1080 4229 3877
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 115 10 59| 3373
Dohadné &ty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 27
Kratkodoby finaréni majetek 1496] 2129 2586] 701| 5485 4860
Penize 248 974| 462 186| 1 253
Ucty v bankach 1248 1155 2124 515| 4232
Casové rozliseni 43| 532| 300/ 128 0| 658
Naklady gistich obdobi 43 532 300| 128 0 658
Komplexni naklady fistich obdobi 0 0 0 0 0
Ptijmy pristich obdobi 0 0 0 0 0




PASIVA 2006/ 2007 2008| 2009 2010, 2011
Pasiva Celkem 5010| 10 490/ 13 803 9 069| 29 581] 33 376
Vlastni kapital 622| 2056] 3527 3211 6870 13242
Zakladni kapitdl 200 200 200/ 200 200 200
Zakladni kapitdl 200 200 200/ 200 200 200
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
Ocaiovaci rozdily z pecerini majetku a zavazk 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, neditelny fond a ostatni fondy

ze zisku 5 5 5 5
Zakonny rezervni fond / nélitelny fond 5 5 5 5
Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
Vysledek hospod@ni minulych let 50 417| 1851 3439 3005 6664
Nerozdleny zisk minulych let 50 417| 1851 3439 3005 6664
Vysledek hospod@&ni k¥zného @etniho obdobi

(+-) 367| 1434| 1471 -433] 3660 6373
Cizi zdroje 4388] 8434/ 10276/ 5858 22711 20134
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 12 4 0
Zavazky ke spolmikam, ¢lenim druzstva a k

Ucastnikim sdruzeni 0 0 0 12 4
Dlouhodobé fijaté zalohy 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 4388 8236| 10276/ 5846/ 22 707| 20 134
Zavazky z obchodnich vztah 2690 5503| 7628 3251 12384 16946
Zavazky ke spolmikam, ¢lenim druzstva a k

Ucastnikim sdruzeni 1100/ 1586] 1609 1676 1978 2437
Zavazky k zardstnaném 282 183 526 555 526 638
Zavazky ze sociélniho zabezpai a zdravotni

pojiseni 170 112 287 313 292

Stat - daové zavazky a dotace 146 421 222 51 372 113
Kratkodobé pijaté zalohy 0 0 0 0| 7155
Dohadné &ty pasivni 0 0 0 0 0

Jiné zavazky 0 431 4 0 0
Bankovni i\ry a vypomoci 0 198 0 0 0 0
Bankovni G¢ry dlouhodobé 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni @vy 0 198 0 0 0

Casové rozligeni 0 0 0 0 0 0
Vydaje @istich obdobi 0 0 0 0 0

Vynosy fFistich obdobi 0 0 0 0




Priloha B — Vykaz zisku a ztrat spolénosti KONSTRUKTPOL s.r.o. za obdobi

2006 — 2011 v tis. K

2006/ 2007 2008 2009 2010 2011
Vynosy celkem 18 874 29577] 62573| 59 072] 110535 159 542
Vykony 18 670, 28 961| 54 400| 55462 99926/ 154 268
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 18 67D 28 961| 54 286| 54 908| 100 389 154 268
Zména stavu zasob vlastéinnosti 0 0 114 554 -463 0
Aktivace 0 0 0 0 0 0
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 8 523 152
Néklady celkem 18391 27687 60652 59 459 106013 151675
Vykonové spateba 12739 22609 50987 44253 84637 129 699
Spofeba materidlu a energie 4184 4288| 19528 10834 41679 62321
Sluzby 8 605| 18321 31459 33419 42958 67378
Néaklady vynaloZzené na prodané zbozi 0 0 0 0 8 235 299
Pfidana hodnota 5931 6352 3413| 11209 15577 24422
Osobni naklady 5564 4499| 7980 10695 10701 19182
Mzdové naklady 4072 3288 5752| 7480 7463 0
N&klady na sociélni zabezfgni a zdrav. pojishi 1429 1151] 2014] 2908 2971 0
Socialni naklady 63 60 214 307 267 0
Darg a poplatky 6 4 138 3 195 10
Odpisy dlouhodobého nehmot. a hmot. majetku 0 80 217 24 282 941
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 299| 6845 2748 1420 2149
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0| 1213 0 0
Trzby z prodeje materialu 0 299 6845/ 1535 1420 2149
ZC prod. dlouhodob. majetku a materialu 0 0 0| 2347 1146 232
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0| 1080 0 0
Prodany material 0 0 0| 1267 1146 232
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 0 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 192 109 6 0 5 5
Ostatni provozni naklady 2 3 53 221 24 195
Provozni vysledek hospo#eni — EBIT 551 2174| 1876 667 4 654 6016
Vynosoveé Uroky 0 5 7 1 0 0
Nakladové uroky 0 16 41 24 46 145
Ostatni finafdini vynosy 12 203| 1315 861 661 2 968
Ostatni finadini naklady 80 476| 1236| 1892 747 972
Finanéni vysledek hospodani -68 -284 45| -1 054 -132 1851
Daii z @ijmi za BZnouginnost 116 456 450 46 862 1495
- splatna 116 456 450 46 862 1 495
- odloZend 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospod#eni za Eznou éinnost 367 1434] 1471] -433 3660 6 372
Vysledek hospod#eni za &etni obdobi (+ -) 367 1434 1471 -433 3660 6 372
Vysledek hospod#eni pred zdarénim 483| 1890] 1921 -387 4522 7 867
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PRINCLOVA, E. Analyza firmy v dob hospodéské krize.Diplomovéa prace. Plze
Fakulta ekonomicka@U v Plzni, 119 s., 2012

Kli¢ova slova: hospodgky cyklus, recese, finani krize, hospoddka krize, niteni
vykonnosti, finadni analyza, klfové ukazatele vykonnosti KPI, absolutni ukazatele,
rozdilové ukazatele, pafrové ukazatele, index IN, ukazatel EVA, ukazatel MV

poslani, vize, strategické cile, strategie rozviaj@ncni plan, scén trzeb, controlling.

PredloZzend prace je z&bena na zhodnoceni vyvoje a vyslédkirmy v dohke
hospodé&ské krize pomoci ktbvych indikatoi vykonnosti a na navrzeniipadnych

doporieni k gekonani dopadu hospagie krize.

Nasleduje fblizeni firmy, zhodnoceni jejiho vyvoje a vysledklyospod&eni

v analyzovaném obdobi 2006 — 2011. Teoretithkst kapitoly je zagtena na shrnuti
teoretickych poznatk s uvedenim ifislusnych vzorg pro vypdet ukazatdl a jejich
praktické vyuziti. Mieni vykonnosti firmy je provedeno jak pomoci ttadch
ukazatel, tak pomoci modernich ukazaidtVA a MVA s tim, Ze jsou vybrany pouze
klicové indikatory vykonnosti, navrzeny metody pro coling a provedena analyza.
Souwasti kapitoly o podniku je celkové zhodnoceni fifrdnsituace s navrzenim
dopori&eni k gekonani krize. Zarem prace je navrzeni praktickehi@Seni

k prekonani krize, které je provedeno pomoci stratéiokplanovani na obdobi 2012 —
2014, vetrg formulace poslani, vize, strategickychucfirmy a strategie rozvoje
vykonnosti podniku. Prakticky navrh obsahuje ifigni plan na planované obdobi a
posouzeni vykonnosti podnikatelského planu na #éklavolenych kléovych
indikatora vykonnosti. Prace obsahuje tabulky, grafyfidopy. Informace bylyerpany

z odborné literatury a podnikovych vykKazAnalyza vykonnosti podniku provedena
v této diplomové praci bude pouzita vedenim firmmanagement ji e vyuzit jako

podklad pro budouci strategicka rozhodovani.



ABSTRACT

PRINCLOVA, E. Analysis of the company during the economic crisifissertation.
Plzer: The Faculty of Economics of the University of WBshemia, 119 s., 2012

Key words: economic cycle, recession, financiaisyieconomic crisis, performance
measurement, financial analysis, key performanaicators (KPI), absolute (total)
indicators, contrary indicators, (aspect) ratioigatbrs, IN index, EVA indicator, MVA
indicator, mission, vision, strategic goals, depetent strategy, financial plan, revenue

scenarios, controlling.

The dissertation is aimed at an evaluation of aeldgment and results of the company
during the economic crisis using the key perforneanodicators (KPI) and at

introducing recommendations how to overcome thearhpf the economic crisis.

The introduction is aimed at characteristics of tpeneral features of the course
and causes of the economic crisis. This part dfagter is followed by the comparison
of the financial and economic crisis and the endhef general part of the chapter is
aimed at describing the economic development ofthech Republic in the years 2006
—2011.

This part is followed by presentation of the compand evaluation of its development
and management during the analysed period (200811)2 The chapter consists of
practical and theoretical part which summarizesortbigcal knowledge with using

relevant formulas for the calculation of indicatofihe performance measurement is

performed by using both, the traditional and thelera indicators (EVA, MVA).

Another part of the chapter is aimed at describmgperall assessment of the
financial situation and recommendations for overogrthe impact of the crisis based
on analysis of the strategic planning in the y@&&2 — 2014 with describing vision and
strategic goals of the company. The practical petudes also a financial plan for the
planned period and the performance assessmentef kthsiness plan based

on selected key performance indicators.



