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Abstrakt

Bakalafska prace se zabyva finan¢ni analyzou a jeji aplikaci na danou firmu Doosan
Bobcat Manufacturing s.r.o. Obsahuje dvé ¢asti, prvni se zabyva teorii finan¢ni analyzy,
jejich ukazatell, které nam davaji poznatky o fungovani, hospodafeni firmy a tim nam Iépe

ptiblizuji jak klady, tak i zapory finan¢ni analyzy.

V praktické casti je popsany teoreticky koncept, ktery je aplikovan na konkrétni
podnikatelsky subjekt.

Spole¢nost Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. je analyzovana v kontextu odvétvi, ve

kterém pracuje a s cilem zhodnoti jeji finan¢ni zdravi.

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, finan¢ni ukazatele, bilan¢ni ukazatele, pomérové ukazatele, analyza

firmy

Abstract

This bachelor thesis deals with financial analysis and its application to the company
Doosan Bobcat Manufacturing Ltd. It contains two parts, the first of which deals with the
theory of financial analysis, its indicators, which give us the knowledge about the
functioning and the management of the company and thus make clear both the pros and
cons of the financial analysis to us.

In the practical part, the theoretical concept described is applied to a particular business
subject.

Doosan Bobcat Manufacturing Ltd. is analysed in the context of the sector in which it
operates in order to assess its financial health.
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Financial analysis, financial indicators, balance indicators, ratios, company analysis
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Uvod

Jednim z ptedpokladti pro dobré financni fizeni podniku je financni analyza, ktera
slouzi riznym uzivatelim k odhaleni slabych a silnych stranek, ptipadné dalSiho

potencialu rozvoje podniku, zejména v oblasti finan¢ni.

Tématem prace je finan¢ni analyza podniku Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.
Pro obor Rizeni a ekonomika primyslového podniku byl vybér této firmy jednoznaény,
zabyva se vyrobou prumyslovych stroju a sidli na okraji Dobtise nedaleko Prahy. Nejenze

zaujme svou vyznamnosti, ale pfedevsim svou bohatou historii a hlavné svym zaméfenim.

Cilem této prace je analyzovat silné a slabé stranky, fesit nastalé situace, predikovat
mozné problémy v pfiStich letech a navrhnout zplsoby, které by predchazely vzniklym
nedostatkiim. Analyza spole¢nosti je provedena od roku 2010 do roku 2015, kdy prosla

zasadnimi zménami.

Finanéni analyza, ktera je aplikovana na tento podnik, se rozdéluje na dvé ¢asti, na
teoretickou a praktickou. Teoreticka ¢ast se zamétuje na definici samotné finanéni analyzy
a jednotlivych pomérovych ukazatelii a metod, které vychazeji z odborné literatury a
zakonll. Ve druhé Casti bakalarské prace budou tyto metody aplikovany na samotny
podnik, kde se na konci vyhodnoti vysledky a vypracuje prognoza budoucnosti daného
podniku. K tomu bude vyuZito pifedev§im vyroénich zprav, které podle zakona obsahuji
rozvahu, vykaz zisku a ztrat a n¢kdy i1 vykaz cash flow a dalSich vetfejné dostupnych

informacnich zdroja.



1. Teoreticka c¢ast

1.1.Finan¢ni analyza

Cilem finan¢ni analyzy je pomoci fady ukazatelli vyhodnotit, urcit v ¢em je firma
silnd a naopak. Pomoci téchto vysledki muze podnik kontrolovat a dale postupovat
V lepsim fizeni. Pro rozbor firmy je mozné pouzit interni zdroje, patii sem zejména vyro¢ni
zpravy, ucetni vykazy a doplnujici data, a externi zdroje, do kterych fadime informace
0 kapitalovém trhu, specializované databéaze, data ze statistickych uradi, udaje z centralni
banky, Ministerstva primyslu a obchodu, Ministerstva zahrani¢i a Ministerstva financi
Ceské republiky. Mezi zakladni nastroje finan¢ni analyzy patii horizontalni a vertikalni

analyza, a absolutni a pomérovy ukazatelé.

Timto rozborem zjistujeme financni zdravi (financial health) podniku, kterym se
rozumi jeho soucasna troven. Pod pojmem zdravi je schopnost firmy napliiovat svij
existen¢ni smysl a tak i dosahovat danych cild a urcitého zisku. Jeho opakem v ekonomice

je finan¢ni tisen, ktera piedstavuje pro kazdy podnik vazny problém.

Existuje ne€kolik metod hodnoceni finanéniho zdravi firmy, ale aby tyto metody
byly uU¢inné, musi se brat ohled na: ucelnost, nakladovost a spolehlivost. Vybér

jednotlivych metod, by mél spravné odpovidat stanovenému cili podniku.

K hodnoceni hospodaiskych jevli jsou mozné dva pfistupy, fundamentalni a
technicka analyza. V této praci je pouzita technickd analyza, ktera se opird jak o
matematické, statistické tak i o algoritmizované metody. Obsahuje vypocéet pomérovych
ukazatelti, analyzu ucetnich vykazi (rozvahy, vykaz ziski a ztrat, vykazu cash flow),

bankrotnich a bonitnich modelt a hakonec ekonomickou pfidanou hodnotu.

Zakladnimi zdroji pro finan¢ni analyzu jsou nejcastéji G€etni vykazy. Ty poskytuji
celou fadu informaci jak pro dodavatele, odbératele, véfitele tak i vlastniky. Rozdéluji se
na Ucetni a vnitropodnikové ucetni vykazy. Podstatou kazdé finan¢ni analyzy je splnéni
dvou zasadnich funkci a to ex post a ex ante. Tedy provéteni finanéniho zdravi podniku a

vytvoteni finan¢niho planu.



1.2.Rozvaha

Rozvaha je tGcetni vykaz obsahujici soubor aktiv a pasiv, kde zakladni bilan¢ni
rovnice tika, ze se tyto dvé polozky musi rovnat. Podle zdkona o ucetnictvi, ma kazda
ucetni jednotka povinnost tento vykaz sestavovat. Aktiva piedstavuji majetek, ktery firma
vlastni a pasiva zobrazuji zdroje, jimiz jsou kryty. Podava informaci o spravnosti a uplnosti

zauctovanych ucetnich operaci. (Zakon ¢. 563/1991 Sb.)

Existuji Ctyfi typy: zahajovaci, mimoiadnd, pocatecni a kone¢na; kdy zahajovaci
sestavuje ucetni jednotka pii zalozeni podniku, mimotfadna za neobvyklych situaci (napf.
faze); pocatecni zobrazuje stav majetku firmy na zacatku ucetniho obdobi a konecné na
konci obdobi, ptipadné také pii ukonceni Cinnosti. Mezi fadné patii pocatecni a konecna,

jelikoz se sestavuji pravidelné.

Aktiva patfici na stranu ,,ma dati“, se rozdéluji na pohledavky za upsany ZK,
dlouhodoby majetek (dlouhodoby nehmotny, hmotny a financni majetek), obézna aktiva
(zasoby, dlouhodobé a kratkodobé pohledavky, kratkodoby financni majetek) a Casové

rozliSeni.

Rozdéleni dlouhodobého majetku a obéznych aktiv spociva ve struktufe. Za
dlouhodoby majetek se povazuje ten, jehoZ zivotnost je vyssi jak jeden rok a pofizovaci
cena piesahla Ctyficet tisic korun Ceskych (u nehmotného 60.000,- K¢). ObéZna aktiva
predstavuji polozky, které ve firmé jen obihaji a v pribéhu roku se jako vyrobni faktory

spotfebovavaji, a tak jejich doba zivotnosti je kratsi nez jeden kalendaini rok.

Pasiva obsahuji vlastni kapital (zékladni kapital, kapitalové fondy, rezervni fondy,
nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let, vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi), cizi zdroje (rezervy, dlouhodobé a kratkodobé

zavazky, bankrotni tvéry a vypomoci) a ¢asové rozliSeni.

Vlastni kapital predstavuje pro firmu zdroje, které byly vytvoteny V pribéhu
ucetniho obdobi samotnym podnikem, to znamend zisk nebo byly vloZeny na zacatku
vlastnikem, jako zakladni kapital. Tyto zdroje jsou pak vyuzivany pro financovani investic
podniku a pro jeho dalsi rozvoj. Cizi kapital, jsou zdroje, které byly jen proptijéeny ucetni
jednotce a musi byt bezesporu vraceny. U nékterych polozek, jako jsou tfeba dlouhodobé

uvery, se plati troky.
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Takové to uspotradani majetku a zdroju kryti zavisi na dlouhodobosti a likvidité
jednotlivych polozek v rozvaze. (Zakon ¢. 563/1991 Sh.)

1.3.Vykaz zisku a ztrat

Vykaz hospodaiského vysledku posuzuje ndklady a vynosy firmy, z kterého
vychazi zisk ¢i ztrata. Tento vysledek at' uz kladny ¢i zaporny, je uveden v konecné
rozvaze. Stejn¢ jako rozvaha je VZZ sestavovan do tzv. té¢ka, kdy se naklady uctuji na
stranu ,,ma dati“ a vynosy na stranu ,,dal. PfevySuje-li strana ,,ma dati, stranu ,,dal, tedy
naklady jsou vy$si nez vynosy, firma je ve ztraté, je-li to naopak, podnik vytvaii zisk. | zde
se musi ob¢ dv¢ strany rovnat, tuto situaci fesi jiz zminovany zisk ¢i ztrata (HV), ktery se

vymezuje Vv téchto slozkach — provozni, finan¢ni.

Tyto dvé veliCiny patii mezi zakladni ekonomické pojmy. Zisk vyjadiuje nejen
dobré hospodateni firmy, ale i dosahovani firemnich cilii. Rozd€luje se na ekonomicky,
kde jsou soucasti nakladi i naklady obétované piilezitosti a ucetni, neboli vysledek
hospodateni, ktery se ziska porovnanim celkovych nakladi a vynosi. Nazyva se vysledek
hospodateni pied zdanénim (EBT — Earnings Before Taxes), ten se podle zdkona musi
zdanit, a v ekonomice je oznacovan jako Cisty zisk (EAT — Earnings After Taxes). Existuji
i dalsi druhy zisku, jako je EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) a EBITDA
(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization charges), které

nenajdeme v ucetnim vykazu, ty se musi dopocist. (Slavik, 2013, str. 30)

eodpisy

endkladové
uroky

EAT

Schéma ¢. 1: SloZeni jednotlivych ziski
Pramen: vlastni zpracovani
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1.4.Cash flow

Vykaz CF (toku penéz) znazoriuje pririistek a ubytek penéznich prostiedkt, které
jsou pak znazornény v kone¢né rozvaze v podob¢ finanéniho majetku. Vykaz sestavime
pomoci piimé nebo nepiimé metody. Vysledkem piimé metody je porovnani finan¢niho
majetku na zacatku a na konci tcéetniho obdobi, nebo ho ptimo najdeme ve vykazu cash
flow. Nevyhoda této metody je, ze naklady nejsou jasné specifikovany a ani jejich penézni
vyuziti. Nepiima metoda vychazi z ¢istého vysledku hospodaieni (EAT), ke kterému jsou
ptipoCitany ¢i odecteny: naklady, jenz nebyly soucasné vydaji; vydaje, které nejsou
zaroven nakladem; vynosy, jez nebyly najednou piijmem a piijmy, které nemusi byt

vynosem. (Knéapkova, 2013, str. 47)

Stejné jako rozvaha a vykaz zisku a ztraty podléha vykaz cash flow vyhlasce

¢. 500/2002 Sh. Jak je vidét nize ve schématu, v§echny tyto vykazy jsou propojeny.

Piehled o penéinich tocich Rozvaha Vvkaz zisku a ztraty
Podiatedni
gtav Vlastni kapital
penéznich Stila aktiva
prostiedld
Viydaje Visledek
hospodafeni | Niklady
Obéina aktiva
Vinosy
Pitjmy
Koneény
T ) Cizi 2dl'l.':l_|é vj'!lﬂdﬂk
- Penéinich »
penéinich o hospodaieni
prostiedky
prostiedki

Schéma ¢. 2: Prehled provazanosti vykazl

Pramen: KNAPKOVA A., PAVELKOVA D.: Finanéni analyza. Nakladatelstvi Grada
Publishing a.s., Praha, 2010. Vydani prvni, 208 stran. ISBN 978-80-247-3349-4, str. 56.
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1.5.Ukazatele

Analyza pomérovych ukazatelli patii do nejCastéjSich a nejzndméjSich vypocta
finan¢ni analyzy. Je to diky tomu, ze vychéazi z dostupnych ucetnich vykazl (rozvaha,
vykaz zisku a ztrat, cash flow). Uz podle nazvu je ziejmé, ze poméfuji jednu nebo vice
polozek k jiné. RozliSujeme nékolik skupin pomérovych ukazateld a to ukazatele struktury
majetku a kapitalu, tvorby vysledku hospodateni a dale ukazatele na bazi penéznich toki.
Toto rozdé€leni vychazi ze tiech hlavnich vykazi, které jsou k dispozici. (Mace, 2013,
str. 425)

Mezi nejvice rozsifené a nejvice vypovidajici patii:
1.5.1. Likvidity

Vyznam tohoto ukazatele spociva ve vlastnostech dané slozky, jak rychle a
bez minimalni ztraty hodnoty, se zméni na penézni prostiedek. Kdezto likvidita

podniku vyjadiuje schopnost uhradit v€as své finan¢ni zdvazky.

Kazda z cilovych skupin vyuziva jiny stupen likvidity. Ty rozeznavame tfi,

kdy kazdy z nich pracuje s jinou polozkou v rozvaze.
e Okamzita

Oznacuje se jako 1. stupenn (cash ratio), ktery bere v uvahu to nejuzsi
vymezeni. Jejim obsahem jsou nejlikvidnéjsi polozky rozvahy, tedy financni
majetek. Doporucena hodnota této likvidity se podle zaatlantické zemé
pohybuje v rozmezi 0,9 - 1,1. Pro Ceskou republiku je vsak toto pasmo
rozsifeno v dolni mezi, nékteré prameny uvadéji pro tuto hranici hodnotu 0,6.
| kdyZ hodnota vychéazi niz§i nez je doporucend, neznamend to pro firmu
n¢jaké financni problémy. Je to diky ucetnim pietazkim a kontokorentiim,

které nejsou z rozvahy patrné.

financtni majetek

Okamzita likvidita = kratkodobé zivazky

13



Pohotova

Vyznacuje se jako 2. stupen likvidity (acid test), kdy pomér mezi
jmenovatelem a ¢itatelem je 1:1 pfipadné 1,5:1. Z téchto pomérovych hodnot je
patrné, ze pokud tento pomér vyjde 1, podnik je schopen hradit své zavazky,
aniz by musel prodat své zasoby. Je-li tato hodnota vys$i, ukazuje to
nepiiznivou situaci piedev$im pro akcionaie a vedeni, nikoli pro véfitele.
Znamena to, ze aktiva vdzou vice objemu nez je nutné a to ptfinasi firm¢ maly
az zadny urok, ktery vede k neproduktivité a Spatné vynosnosti vlozenych

prostiedk.

Lo (obéina aktiva — zasoby)
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Bézna

Neboli likvidita 3. stupné (current ratio), predstavuje, kolikrat ob&zna
aktiva pokryji kratkodobé zavazky. Rika o podniku, jak je schopen uspokojit
sveé veftitele, kdyby v dany okamzik, proménil vSechna sva ob&Zzna aktiva na
hotovost. Vyssi hodnota pro firmu predstavuje stabilitu v placeni svych
zavazku. Jeji doporucena hodnota se pohybuje v rozmezi 1,5 - 2,5; uvadi se i

hodnota 2, a to z divodu vice druht financovani.

obézni aktiva

Béina likvidita =
ezna tkviatta kratkodobé zavazky

K této analyze bezpochyby patii Cisty pracovni kapital (net working
capital), ktery spada do rozdilovych ukazateld. Ma blizkou souvislost s
likviditou. Vypocita se rozdilem obé&znych aktiv a kratkodobych zavazku.

Z tohoto poznatku je patrné ze ma nejblize k bézné likvidite.

NWC = OA — Kr.zavazky

Hodnota pracovniho kapitadlu se méni v zavislosti na trzbach firmy. U
tohoto ukazatele sledujeme piedev§im jeho kvalitu vyvoje a vyuzivani

finan¢nich zdroji podniku.
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1.5.2. Aktivity

Ukazuje schopnost firmy vyhodné investovat své finanéni prostiedky a
vazanost jednotlivych slozek kapitalu v jednotlivych polozkach aktiv i pasiv. Velmi
Casto predstavuji pocet obratek jednotlivych polozek z rozvahy. Tento rozbor slouzi
vyhradné k tomu, aby firma zjistila, jak naklada s aktivy a jestli toto hospodateni

ovliviluje vynosnost a likviditu.

Existuji dva pohledy, prvni: doba obratu, kterd ukazuje pocet dni, jenz trva
jedna obratka a druhy: obratkovost, kde se méfi pocet obratek za jeden rok. Jsou
spjati s ukazateli rentability, toto spojeni je patrné na obratu celkovych aktiv. Patii

sem:

e Obrat aktiv
Ten je vyjadfovan pomérem trzeb k celkovému vlozenému
kapitalu (aktiva/pasiva)

vynosy

obrat aktiv =
aktiva celkem

e Obrat zasob a doba obratu zasob
Zobrazuje rychlost obratu zasob, z kterého je nasledné odvozen
ukazatel doby obratu zasob. Rika nam, jak dlouho trva ob&znym aktiviim
byt vazana v zdsobach. Zasadné plati, ¢im vyssi obratovost zdsob a kratsi
doba obratu zasob, tim je situace firmy lepsi.
trzby

obrat zasob = —
zasoby

) pramérna zasoba
doba obratu zasob = — * 360
trzby

e Obrat pohleddvek a doba inkasa pohledavek
Podobné se vypocita i tato doba, ta je vyjaddiena pomérem trzeb
k pohledavkam. Doba obratu pohledavek je pomalu stejna.
trzby

obrat pohledavek = m

15



pohledavky
_— %

trzby 360

doba obratu pohledavek =

Obrat kratkodobych zavazku a doba odkladu plateb

Pomeétuje trzby k zdvazklim. Tento ukazatel znaci, jak rychle jsou
splaceny zavazky podniku. Doba obratu zavazkii by neméla piekracovat
dobu obratu pohledavek, kdyby tomu tak nebylo, doslo by k naruseni
finan¢ni rovnovahy firmy. Je velmi dulezity pro vétitele a to z toho divodu,

ze z n&j mohou videét, jak podnik spliiuje své obchodni ¢i uvérové zavazky.

trzby

obrat zavazka =
kratkodobé zavazky

) kratkodobé zavazky
doba obratu zavazkl = - * 360
trzby

Obratovy cyklus penéz

Vypocitd se souctem doby obratu zdsob a doby obratu pohledavek,
ktery je snizeny o dobu obratu zdvazkli. Hodnota tohoto ukazatele ptipada
jak do kladnych tak 1 do zapornych ¢isel. V zapornych Cislech se pohybuji
podniky ve specifickych oborech, kterym je napfiklad energetika. Tim

padem je zaporny i isty pracovni kapital.

OCP =DOZ + DOP —DOZ

Potteba pracovniho kapitalu = OCP * denni vydaje

Do dennich vydaja patii tyto polozky:
e Naklady vynalozené na prode;j
e Osobni naklady
e Dang a poplatky
e Ostatni provozni néklady

e Vykonova spotieba
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1.5.3. Zadluzenosti

Ukazuje skutecnost firmy, ze ke svému financovani pouZzivd nejen vlastni
zdroje, ale predevSim ty cizi. V dneSni dobé tada velkych podnikii pouziva
piredevsim cizi kapital a to proto, Ze je levnéjSi nez ten vlastni. Dale pouzivani
jenom vlastniho kapitalu snizuje celkovou vynosnost vlozeného kapitalu. Problém
u ciziho kapitalu je ten, Ze se t¢zko ziskava a financovani jen z tohoto kapitdlu
zakon zakazuje. Zadluzenost hledd optimdlni mnoZstvi mezi vlastnim a cizim

kapitalem (kapitalova struktura). (Peterson Drake, 2012, str. 75-261)

U tohoto ukazatele se véfitel a vlastnik snazi kazdy o jiny vysledek. Véfitel
chce, aby vlastnik pouzival co nejvice ciziho kapitalu, to proto, ze ¢im vic ho
vyuziva, tim je vyssi riziko a tak si muze véfitel ménit tirokovou sazbu. Kdez to
akcionat pozaduje optimalni mnozstvi. Pii pouzivani vice dluhového financovani

berou na sebe akcionafi riziko, které tim nesou i samotné akcie.

e ZadluZenost
Debt ratio neboli celkova zadluzenost / koeficient napjatosti / dluh
na aktiva / ukazatel véfitelského rizika predstavuje pomér celkovych

zavazki k celkovym aktiviim (pasiviim).

cizi zdroje

Debt ratio =
ebt ratio y

Rika, 7e &im je vétsi hodnota, tim je riziko vétsi. Posuzuje se
s celkovou vynosnosti podniku ke struktuie ciziho kapitdlu. Pro kmenové
drzitele akcii je vysokd hodnota piizniva za podminky, Ze firma dosahuje
vys§i rentability nez procento uroktl z ciziho kapitalu. Vétitelé naopak chtéji
nizké hodnoty.

U finan¢né stabilni firmy vede kratkodoby rist zadluzenosti zase ke
zvySovani rentability vloZzenych prosttedki (pakovy efekt). Tato situace je
ukazkova pro vétitele. Mezi dalsi dilezita hlediska patii 1 struktura cizich
zdroji. V dne$ni dobé spousta firem ma sklon Kk vyuzivani kratkodobého
ciziho kapitalu. Ty z véfitelského hlediska jsou pro firmu méné rizikové, ale

ze stability finan¢ni politiky podniku to mlze byt nejasné.
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1.54.

Dlouhodoba zadluZenost

Podoba se zadluzenosti, ale bere v tvahu jen dlouhodobé dluhy a
pom¢étuje je s aktivy. Vyjadiuje tedy, jak velka ¢ast aktiv daného podniku
financuje dlouhodobé dluhy. Pomaha najit takové optimalni mnozstvi
dlouhodobych i kratkodobych cizich zdroji.

dlouhodobé dluhy
A

dlouhodobéi zadluZzenost =

Urokové kryti
Ukazatel turokového kryti ftika, kolikrat je =zisk vétsi oproti
nakladovym turokum. Udava velikost tzv. bezpecnostniho polstate (volba

spravného investovani) pro véfitele.

EBIT
nakladové uroky

urokové kryti =

V zahrani¢i se doporucena hodnota pohybuje trojnasobné nebo i
vicenasobné. Udava se z toho diivodu, Ze je potieba myslet na dostatecny
efekt pro akcionafe po zaplaceni urokd z dluhu. Tato zcela logicka
podminka je z toho divodu, Ze firmy, které maji vyssi rist trzeb, vyuzivaji
Vv celé §ifi cizi zdroje, protoze budou platit fixni sumu troku. Je-li firma

V situaci, Ze nedokaze platit ndkladové uroky ze zisku, blizi se jeji tpadek.

Rentability

Vychazi ze slova renta (vynos kapitalu), ktery ukazuje urcitou schopnost

dan¢ho podniku vyprodukovat novy kapital, byt ziskovy a to vSe za pouZiti

investovanych zdroji. Podle této definice uz je jasné, Ze tento pomérovy ukazatel

ziskava informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty, kde Citatelem jsou nejéastéji

trzby (zisk). Doporucena hodnota tedy neni nutna, jelikoz ¢im vyssi vysledek, tim

vétsi efektivita podniku. Musime zde zohlednit také rhst ekonomiky. Jestlize

ekonomika roste, méla by rist i rentabilita podniku a na opak.

18



Obecny vzorec je pomérem zisku k sumée vlozeného kapitalu, kdy obé tyto
veli¢iny nemusi byt ve v§ech podnicich ¢i odbornych pramenech stejné. Je to dano

tim, Ze existuje vice druhii zisku a kazdy podnik vlozi jinou slozku kapitalu.
V praxi se vykytuji tyto ukazatele rentability:

e (Celkového vlozeného kapitalu

ROA (return on assets) vyjadiuje celkovou efektivnost podniku nebo
také produkéni silu. Rikd ndm, jaka je vynosnost firmy bez ohledu na to,
Z jakych zdroji byla firma financovana.

Podle pouziti zisku musime okomentovat vysledek. Zalezi na tom,
jestli pouzijeme zisk pied zdanénim navySeny o uroky (EBIT) nebo Cisty

zisk (EAT). Kazdy z téchto ziskli zohlediiuje néco jiného.

_EBIT

A
e Vlastniho kapitalu

ROE (return on equity) zndzoriiuje vynosnost kapitdlu, ktery byl
vlozen akcionafi ¢i vlastniky podniku. Hodnota, jez je vypocitana z tohoto
ukazatele fika akcionaifim a vlastnikiim, jestli je jejich vlozeny kapital do
spole¢nosti rozmnoZovan s odpovidajici intenzitou a s rizikem dané
investice.

Z této definice vychazi i hodnota vysledku, ktera kdyz vyjde nizsi
nez je vynosnost cennych papirii garantovanych statem, spéje tato firma
k zaniku, protoze investofi nevlozili svijj kapital do dané investice. Lze tedy
fici, ze hodnota toho ukazatele by se méla pohybovat vyS nezli tirokova

mira bezrizikovych cennych papirt.

_EBIT

=
e Odbytu
Neboli rentabilita trzeb ROS (return on sales) predstavujici pomér

zisku Kk trzbam. Jako uz u ptedchozich ukazateld rentability mohou

jednotlivé polozky (zisk a trzby) zahrnovat riizné obsazeni.
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zZisk

 trzby

Mohou se pouzit trzby, znichz byl vytvofen provozni vysledek
hospodafteni ¢i celkové trzby, kde je nutno dosadit ¢isty zisk. Tento ukazatel
vyjadiuje ziskovou marzi neboli schopnost podniku vytvofit zisk na 1 K¢
trzeb.

S timto ukazatelem uzce souvisi i Ukazatele obratu celkovych aktiv.

Slozeni téchto dvou ukazateli nebo soucin, se nazyva, Du Pontova rovnice.

ROE_VZXT_VZXTXA_AXTXVZ
" T"E T E A E A"T

e VloZeného kapitalu

Na ROCE (return on capital employed) se divame ze strany pasiv a
vstupuji do né& dlouhodobé dluhy, emitované obligace, dlouhodobé
bankovni uvéry a vlastni kapital. Zhodnocuje vSechna aktiva financovana
jak vlastnim, tak i cizim dlouhodobym kapitalem. Je to komplexni efektivita
hospodateni podniku. (Reznakova, 2012, str. 9-15)

EBIT

ROCE = ——
E

1.5.5. Produktivita prace

Tento pomérovy ukazatel znazornuje vykonnost (pfidanou hodnotu)

daného podniku k ndkladim na zaméstnance, tedy pomér mezi témito polozkami.
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1.6.Bilan¢ni pravidla

Zlaté pravidlo financovani

Rika, Ze struktura aktiv a pasiv by méla byt ¢asové sladéna. Dlouhodobé aktiva
(dlouhodoby majetek napt. budovy) by méla byt kryta dlouhodobymi pasivy (zdkladnim
kapitalem, ziskem nebo dlouhodobym cizim kapitalem). To samé plati pro obézna aktiva a
kratkodoba pasiva, z divodu, ze kratkodobé zdroje jsou velmi drahé na nedlouhou dobu.

Porusenim tohoto pravidla, se firma dostava do situace, kdy své dlouhodobé
investice musi zaStitovat kratkodobymi zdroji nebo, kdy kratkodobé vydaje financujeme
dlouhodobym kapitalem. Obé¢ tyto varianty jsou pro firmu neudrzitelné.

Obrazek 1: Casova sladénost

Aktiva | Pasiva

Diouhodoby majelak Wiasini kapiial
Dlouhodoby cizl kapital

Obéiny majatek Kratkodoby cizi kapital

Pramen: (SCHOLLEOVA, 2008, str. 74)

Vyrovnani rizika

Druhé bilan¢ni pravidlo se zabyva vyrovnanim rizik. Zamé&tuje se tedy na strukturu
financovani. Rika, Ze vlastniho kapitalu by m&lo byt alespoii stejné& jako ciziho. Cim vice
ciziho kapitalu, tim mensi riziko a tak majitel neméa motivaci ke zvySovani firemnich
vykonti a vice riskuje.

Obrazek 2: Porovnani se zlatym pravidlem

Valka v:,;-rnbm’ Mala '\"i"fﬁb‘f‘ll' Obchodni Pravidio vymvnini rizika
spoleénost spoletnost spolednost
Alktiva Alktiva Aktiva Pasiva

Diouhodoby Diouhodoby Diouhodoby Viastni kapital
majetek majetek majetek

Diouhodoby cizi kapital

) ) Obédny majetek
ObéZny majetek ) )
Obé&Zny majetek Kratkodoby cizi kapital

Pramen: (SCHOLLEOVA, 2008, str. 77)

Pari pravidlo

Vlastniho kapitalu by firma méla mit nanejvys stejné jako dlouhodobych aktiv, jen
tehdy, jestlize dana firma nevyuziva dlouhodoby cizi kapital. Vlastnim kapitadlem by se

nem¢élo plytvat, to proto, Ze vlastni kapital je pro firmu drazsi nez cizi zdroje.
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1.7.Bonitni a bankrotni modely

Piedstavuji postaveni firmy, kdy nam indexy ukazuji zdravi podniku. Existuji pro

nas dva znamé indexy a to Altmanovo Z-score a Index05.

Altmanuv model

Altmantv model hodnoti zdravi firmy na 2 roky dopfedu. Piivodnim zamérem bylo
zjistit, jak spravné¢ odliSit bankrotujici firmy od téch, které maji minimalni
pravdépodobnost bankrotu. Je zde pouzita diskriminani metoda, kterd rozdéluje objekty
do dvou ¢i vice definovanych skupin podle jejich charakteristiky. Pro tento ukazatel
existuji dva druhy vah, jeden pro firmy obchodovatelné na burze a druhy pro ostatni.

(Rizickova, 2015, str. 78-79)
Z=12-X,+14-X,+33-Xs+0,6-X, +1-Xs

Tento model je urcen pro firmy vefejné¢ obchodovatelné na burze. Vysledek lze

interpretovat takto:
Z>2,99 je situace ve firm¢ uspokojiva

1,81<Z2<2,98 hovotime, Ze se firma nachazi vSedé zoné (hospodateni
firmy nejde 100 % oznacit za uspokojivé ani, Ze ma n¢&jaké

problémy)

Z<181 udava velmi razantni finanéni problémy, vedouci k bankrotu.

Z=0,717 X, + 0,847 - X, + 3,107 - X5 + 0,42 - X, + 0,998 - X:

Model pouzivany firmami, které nejsou veiejné obchodovatelné na burze.
Altmantiv model je zde podobny jako ptedchozi, jen se lisi o par desetin. Tim se 1isi i

vysledky, které jsou posunuty niz.

Z<1,2 firma se nachazi na pokraji bankrotu
1,2<Z7<2,9 Seda zona
Z>29 pasmo prosperity, kde firma mé finan¢ni zdravi

Pro Ceskou republiku neni tento model zrovna moc dobry. Proto ho fadime do
jednoduché finan¢ni analyzy. U nds se pouziva pfedevSim pro stiedni podniky, jelikoz

velké mélokdy bankrotuji. Pouziti v podminkach CR je lepsi vzit verzi pro rozvojové trhy.
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Altmanovo Z-score

U n¢ho neni vazana znalost trzni hodnoty spolecnosti, vyuzivaji se zde udaje

Z ucetnich vykazu.

NWC zadrieny zisk EBIT VK
Z — score = 6,56-——+ 3,26 - +672-———+1,05-———
A A zavazky
7:>26 uspokojiva hodnota pro firmu
1,1<Z¢<2,6 ,,.5eda zona“
7 <11 vazné finan¢ni problémy (bankrot)
Index IN 05

INO5 je nov¢jsi upravena verze indexu INO1 z dat roku 2004. Podle nékterych
odbornikii je i pfesn¢jSi. Vznikl pfedevsim diky vysledkim z analyzy primyslovych
podnikli. Zménila se vaha rentability celkového vloZené¢ho kapitdlii a tak se musela

posunout i doporuc¢ena hodnota tohoto indexu. (Neumaierova, 2009, str. 1-10)

Nejvétsim problémem pii pouziti tohoto modelu muze dojit u EBIT/nékladové
uroky, kdy troky jsou skoro nulové. Tato nastald situaci mize velmi zménit vysledek.
Manzelé Neumaierovi, ktefi tento index zpracovali, radi tuto hodnotu nahradit 9.

(Neumaierovi, 2005, str. 143-146)

INO5 = 0,13 4 + 0,04 EBIT + 3,97 Zi5k+021 vyn05y+009 o4
T ¢z 7T Ntroky A ’ A 7 KZ

Doporucena hodnota, kdy podnik tvoti hodnotu, je vyssi jak 1,60. Kdezto hodnota
niz$i jak 0,90 znamena pro podnik bankrot. Pohybuje-li se hodnota mezi témito dvéma

mantinely, nachazi se firma v tzv. Sedé zoné. (Neumaierovi, 2009, str. 145)
Financni péka
Patii mezi jednoduchy nastroj a jako je tomu v praxi tak je tomu i v podnikani.

Vynosnost vlastniho kapitalu lze zvednout tak, ze pouzijeme cizi kapital k financovani

firmy. Tento princip je v ekonomice nazyvan finanéni paka.

Viditelny je ve vzorci ROE, kdy se nejdiive vypocita pii pouziti ciziho kapitalu a

podruhé pouze s vlastnim. Vysledky se porovnaji a jeli ROE pii pouziti dluhu vyssi nez pfti
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vyuziti jen vlastniho kapitalu, ptisobi zde finan¢ni paka. Vysledky se uvadéji v procentech.
Z toho lze tedy fici, aby piisobila finan¢ni paka pozitivn¢, musi ROE byt vyssi jak urokova

(diskontni) mira. (Synek, 2011, str. 377-379)

Efekt finanéni paky

Udava velikost, jak ptsobi pouzivani cizi kapitalu na vytvoteni zisku. Tento efekt
se vypocitd jednoduchym zptisobem, kdy od zdanéné rentability celkového kapitalu

odeCteme rentabilitu vlastniho kapitalda.

EFP = ROA(1 —t) — ROE

1.8. Ekonomicka pridana hodnota

EVA (economic value added) patii do modernich ukazateld hodnot. Tento ukazatel
vytvoftila spolecnost Stern Stewart & Co. Zaméfuje se na to, jaka bude vytvorena hodnota
pro vlastniky. V tomto piipad¢ jde o zisk, ktery podnik vybudoval po odecteni vSech
nakladl, dani a nékladii jak na vlastni tak i na cizi kapital. KdyZ dand investice vytvoii
hodnotu, jestli o¢ekavana vynosnost prekroci kapitalovou nakladovost. Spolecnost vytvoii
tuto hodnotu jen tehdy, jeli NOPAT (Cisty provozni vysledek hospodaieni) pifevySuje
naklady pouZitého kapitalu (WACC).

EVA = NOPAT — WACC *C

D E
EVA=EBIT*(1—t)—(rd*(1—t)E+reE>*C

ld urokova mira ciziho kapitalu

t sazba dané

D uro¢eny cizi kapitél

e procentudlni vynosnost vlastniho kapitalu
C celkovy kapital (D+E)

E vlastni kapital

Vznika v okamziku, kdy ucetni zisk je vysSi jak ndklady, tak i1 naklady uslé
ptilezitosti. Kazdy by uvazoval o vyuzivani cizich zdrojl, jez jsou pro podnik levné;jsi, ale
tato varianta zvySuje rizikovost investic a to by vedlo k pozadavku zvySeni vynosnosti

investice. To znamena, Ze cizi kapital zvySuje primérné naklady na kapital (WACC).
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Existuji rizné teorie, které fikaji, ze tento ukazatel obsahuje zékladni funkce fizeni
podniku: rozpocet kapitalu, oceniovani podnikové vykonnosti a motivaéni odménovani.

Podle téchto teorii by mohla EVA nahradit fadu pomérovych ukazatel.

Prumérné naklady na kapital

WACC (Weighted average cost of capital) jednoduse feceno, udava, kolik by firma
méla minimalné vydélat, aby mohla i nadéle fungovat. Je soucasti n¢kolika ukazateld,

proto i dalezity pro finan¢ni analyzu.

Hodnota tohoto ukazatele je vyjadfovana v procentech. Predpoklada, ze firma
zaplati za svij kapital jak vlastnikim, tak véfitelim. Podminky, které ovliviluji tento
ukazatel, jsou obsazeny v daném vzorecku. Tato hodnota se mize ménit i mési¢né, tu
predstavuje ratingovy model pouzivany pro malé a stfedni firmy. WACC tedy vypovida o

soucasné minimalni pozadované mitfe vynosnosti, kterou podnik mé povinnost dosahovat.

Ministerstvo primyslu a obchodu CR uvadi, Ze firmy by méli dosahovat WACC
v rozmezi 20-30 %. Pomaha v rozhodovani firmy v dobé krize, zda ji zaviit ¢i prodat.

K tomuto sloZi ratingovy model MPO, ktery srovnava v daném odvétvi Ceské firmy.

Pti vypoctu nemusime vZdy pocitat s cizim kapitdlem, mize byt odlisny od polozky

Vv rozvaze cizi zdroje. Zde se jedna pouze o zpoplatnény cizi kapitdl, nezahrnujeme sem

tedy polozky jako nevyplacené mzdy, pohledavky vuéi statu, bezarocné piajcky. V tomto
modelu nepovazujeme pasiva jako celek.

WACC =1y * (1 — t)2+reE

C C

Ratingovy model WACC pro malé a stfedni firmy

Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské republiky vytvofilo tento model pro malé a
sttedni firmy z dGvodu toho, Ze stanovené piirdzky za riizna rizika zatéZzuji kapital ve

firm¢. Problémem je tady urovani ptirazky za podnikatelskou stabilitu (rpop).

WACC = rf + LA + TpoD + Trs

I bezrizikova vynosova mira / irokova sazba statnich dluhopist
rea prirazka za malou velikost firmy

'PoD ptirdzka za podnikatelské riziko / podnikatelskou stabilitu

Ies piirazka za financ¢ni stabilitu
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K vypoctu tohoto modelu je zapotiebi bezrizikové urokové miry nebo trokové
sazby statnich dluhopist, pfirazky za malou velikost firmy, pfirdzky za podnikatelské

riziko nebo podnikatelskou stabilitu a pfirazky za finan¢ni stabilitu.

rf, které piedstavuje bezrizikovou vynosovou miru (irokova sazba dlouhodobych
statnich dluhopisti Ceské republiky), najdeme na webovych strankach Ceské Narodni

Banky (http://www.cnb.cz).

r.a neboli pfirdzka za malou velikost firmy se odviji od objemu zpoplatnéného
celkového kapitalu firmy. Pro tuto piirazku plati: C>3mld. K¢ je 0 %, C<0,1mil. K¢ je

5 %, nachazi-li se C mezi t€émito hodnotami, pak se musi pouzit rLA:(3-C)2/ 168,2.

I'eop, jenz oznacuje piirazku za podnikatelské riziko, spocitame tak, Ze pokud je
ROA<O0 rovna se pfirazka 10 %, pokud je ROA>1y*C/A tato piirazka bude v minimalni
hodnoté pfirdZzce odvétvi. V piipadé, ze se ROA pohybuje mezi témito hodnotami, musi se

)%

rgXC—EBIT

ouzit nasledujici vzorec: 71, =
p -] pOD (rdxCx10><A

les, piirazka za finan¢ni stabilitu, bere ohled na béznou likviditu L3. K tomu,
abychom ji spravné spocitali, musime zndt mantinely bézné likvidity v odvétvi dané
spoleénosti. Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské republiky rok co rok vydava
statistické a metodické ptirucky, kde jsou mantinely bézné likvidity uvedeny. Podminky

pro stanoveni spravné pfirazky jsou: L3<=XL1 pak res= 10 %, L3=>XL2 tak res=0 %,

L 1 . oy , (XL2-L3)?
nachazi-li se L3 mezi nimi, vypocita se pomoci vzorce 1z = 0,1 X ———. (MPO,

! (XL2-xL1)?’

metodicka ¢ast)
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2. Prakticka cast

2.1.Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.

Samotna spole¢nost Bobcat vznikla v roce 2007 na okraji DobftiSe nedaleko Prahy.
Prvni zminka o firmé je uz vroce 1947 v Severni Dakoté (USA), kde syn norskych
pristéhovalci Edward Gideon Melroe zalozil Melrou Manufacturing Company. Vyroba
vSak byla zahajena az po jedenacti letech strojem Bobcat model M-200 a tak zacala nova
kapitola kompaktnich stroji v d¢jinach primyslu. V historii této spole¢nosti miizeme vidét

rizna odkoupeni. V soucasné dob¢ se firma nazyva Doosan Bobcat EMEA s. r. 0. (2017).

Nazev Bobcat se poprvé pouzil vroce 1962, je synonymem spolehlivosti a
dlouhodobosti. Toto oznafeni nesl naklada¢ model M440, protoze byl rychly, hbity,
schopny se otocit 0 180° v pIné rychlosti.

Rok 2007 byl pro Ceskou republiku ,,vyznamny“. Oteviel se prvni novy vyrobni
zavod mimo USA. (Historie Doosan Bobcat Dobiis, 2017)

Obrazek 3: Historie firma v dileZitych datech

2017 Pfejmenovani spolecnostl Doosan Bobcat Manufacturing, sr.o. na Doosan
Bobcat EMEA, s.ro.

2 01 5 Rozsfeni tréninkovéhao centra
2 01 4 Bobcat Jako prvni wyrobll 1 000 000 kompaktnich nakladaéi
2 01 4 Otevfeni nového Inovaéniho centra —= vznik DobfiEského kampusu
2 01 4 Vystavba distribuéniho centra
2(:}09 Doosan Infracore koupll spolednost Bobcat
2 (:}O? Dokonéen novy zdvod a tréninkové centrum v DobiEl v R
200 5 Zahdjeni vwroby malych kompaktnich bagri
2004 Prvni vyrobeny Bobcat — smykem flzeny naklada& v plvodnl firmé
Superstav, ve starém zdavodé v Dobiirsl
2003 Otevfeno vyvolové centrum
2 001 Bobcat koupll Superstav v Dobisl { wyroba traktor-nakladaé-rypadel)

Vv

Pramen: Historie Doosan Bobcat DobfiS. Bobcat Dobris [online]. Praha: Bobcat,
2017 [cit. 2017-04-30]. Dostupné z: http://www.bobcatdobris.cz/bobcat

Spole¢nost vyuzivd metody JUST IN TIME, ¢imz Setfi ¢as a penize spolecnosti.

Firma spolupracuje i s mnoha piepravci, diky nimz nema tak velké sladovaci naklady. Tato
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metoda se opirda o vyrobu malych sérii, dodavajici zpravidla mald mnoZzstvi v co mozna

nejpozdéjsim okamziku. Planuje se a vyrabi se na objednavku.

Firma dale pokracuje v podpoie a rozvoji svého Campusu, ten se sklada z dvou
ucetnich jednotek Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. a Doosan Bobcat Engineering s.r.o.
jejichz kompetence se 1iSi. Manufacturing ma na starosti vyrobu kompaktnich stroji a
prisluSenstvi a dale distribu¢ni centrum a stfedisko uprav, kdez to Engineering ma

vyvojové a inovacni centrum a tréninkové centrum.

Nejvyznamnéjsi aktivita pro rok 2015 je pfesun vyroby bagri pro trh EMEA
(Europa & Middle East and Africa) z Ameriky do Dobtisského zavodu. Z tohoto divodu
byla prodlouzena vyrobni linka a potizeny dvé¢ dalsi svatovaci linky. Toto vedlo k rozsiteni
vyrobni haly. Stiedisko specialnich uprav, které bylo ve Francouzském Lyonu, bylo taktéz

piesunuto na Dobfis.

Dale byly vytvofeny nové modely Bobcat bagrti, které maji uz stejnou barvu jako

Doosan bagry, jenz jsou prodavany pod nazvem Doosan Bobcat.

Obrazek 4: Schéma organizaéni struktury spole¢nosti k 31. 12. 2015

Ahvare Pacini
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Pramen: Doosan Bobcat Manufacturing s.r.0. Verejny rejstiik a sbirka listin [online]. [cit.
2017-01-15]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-
detail?dokument=45573304&subjektld=78658&spis=170456
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2.1.1. Zakladni informace

Obchodni jméno: Doosan Bobcat EMEA s.r.0.

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym

Den zapisu do obch. rejstiiku: 7. listopadu 2001

Identifikaéni ¢islo: 264 89 201

Sidlo spole¢nosti: Dobiis, U Kodetky 1810, PSC 263 12
Zakladni kapital: 145 000 000,- K¢

Jednatelé: Dobroslav Rak, nar. 21. 8. 1957

Radek Vana, nar. 14. 6. 1971

Mark Gerard Cummins, nar. 15. 3. 1967

Sebastien Denis Jaxques Millet, nar. 16. 10. 1970
Spolec¢nici: DOOSAN HOLDING INTERNATIONAL LIMITED

Se sidlem Swords, Dublin

170/175 Lakeview Drive

Airside Business Park

Irsko

Vklad: 144 971 000,- K¢

Obchodni podil: 99,98 %

Doosan Holding Germany GmbH
Se sidlem 64625 Bensheim
Berliner Ring 169

Spolkova Republika Némecko
Vklad: 29 000,- K¢

Obchodni podil: 0,02 %

Spole¢nost nema organ. slozku v zahranici

(Vypis z OR Ceské republiky, Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o., 2015)
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2.1.2. Vyroba — produkt

Vyrobni hala ma 22 000m? a v roce 2014 byla rozsifena o distribuéni centrum
500m?, v které se nachéazi n&kolik oblasti: prvovyroba — kde se nachézi lasery a ohranovaci
lisy, moderni pohyblivé svatovaci linky; lakovna, 3 montazni linky a i skladovaci prostory.
Distribu¢nimu centru podléha kontrola a piiprava importovani stroji ze Severni Ameriky a
Korey pro prodej na EMEA trhu. Soucasti vyrobni haly je i administrativa. Samotny
vyrobni zadvod zaméstnava kolem 600 zaméstnanct, kteti napomahaji firmé ro¢né prodat

pres 12 000 stroju.

Vyroba se déli na Bobcat a Doosan stroje, které jsou od sebe rozdilné jak velikosti,

tak barvou.

Mezi hlavni vyrabéné produkty spolecnosti patii bagry, nakladace a pfisluSenstvi.
Disponuji velkou $kalou model, celkem 12. Do Bobcat produktl patii: smykem fizené
nakladace, pasové nakladace, kolové nakladace, kompaktni rypadla a teleskopické
manipulatory, kterym i po odkoupeni spole¢nosti Doosan zustava jejich typicky vzhled.
Déle jsou vyrabény pasové rypadla, kolova rypadla, kolové nakladate a dampry pod

znackou Doosan s jasné oranZovou barvou.

PtisluSenstvi, které firma vyrabi je konstruovano tak, aby se vyuzil maximalni
vykon a spolehlivost daného kusu pi#i manipulaci. Mnozstvi vyrabéného pftisluSenstvi se

pohybuje pies 70 druhti. (Bobcat Dobi#is, 2017, www.bobcatdobris.cz)

Vsechny hlavni procesy firmy jsou certifikovany podle normy ISO 9001. Pouzivéani
»Lean Manufacturing®, Six Sigma a BPS zdokonaluje fizeni jakosti. Zamé&fuje se
predevsim na kvalitu a dodrzovani danych termind, aby tak co nejlépe uspokojila ptani a
potteby zékaznikl a tim si drzela své postaveni na trhu a dale ho navySovala. (Vyro¢ni

zprava, 20135, str. 3)
2.1.3. Konkurence na trhu

Firma Doosan Bobcat Manufacturing, s.r.o. pisobi na Ceském trhu od roku 2001,

na americkém uz od 20. stoleti v oboru stavebnich strojti.

Mezi dalsi firmy v tomto odvétvi mliZzeme tadit americkou firmu CAT®, kterd sice
nema v Ceské republice vyrobni halu, ale spole¢nost Zeppelin CZ s.r.o. je vyhradnim
prodejcem jejich stroju. Jako dalsi se na ¢eském trhu prodava naklada¢ znacky WECAN,
jejiz dodavatel pro CR je ZEMI.
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I kdyz tyto firmy mizeme povazovat za konkurenci, neni tomu tak. Dobfi§ska firma
jako jedina vyrabi na naSem uzemi a distribuuje pomalu do celého svéta. Ostatni

spolecnosti se pouze podileji na prodeji dovazenych modeli.
2.1.4. Odvétvi

Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. spada do vyznamného ¢eského odvétvi a to do
vyroby a opravy stroji a zafizeni. Do tohoto zpracovatelského primyslu patii Siroké
mnozstvi zafizeni, které je nepostradatelné pro investice do vyrobnich technologii. Patti
sem vyroba turbin, dopravnich a vzduchotechnickych zafizeni, zeméd¢€lskych,
potravinaiskych, textilnich, papirenskych a stavebnich stroji i stroje kovoobrabéci a
tvareci.

Vyvoj, vyroba a prodej téchto zafizeni je indikatorem stavu a dal§iho vyvoje
Ceského hospodarstvi. Odvétvi vyroby a oprav stroji a zafizeni se podle odvétvové

klasifikace ekonomickych ¢innosti d€li na nasledujicich sedm oborti:

Vyroba a opravy strojii pro vyrobu a vyuziti mechanické energie
Vyroba a opravy jinych stroju a zafizeni pro vSeobecné tcely
Vyroba a opravy zemédélskych a lesnickych stroji

Vyroba a opravy obrabécich a tvarecich strojii

Vyroba a opravy ostatnich ucelovych stroji

Vyroba a opravy zbrani a munice

N o o bk~ wDd e

Vyroba pfistrojil a zatizeni pro domacnost

Zahrani¢ni obchod vyrobkl z tohoto odvétvi zlepSil svoji konkurenceschopnost
diky pfilivu investori ze zahrani¢i a vyuzitim novych know-how, efektivnich technologii
atd. Po zaclenéni Ceské republiky do Evropské unie se zlepsil export do jejich zemi. Celni
opatieni, jeZ branila dovozu zboZi s dumpingovymi cenami do EU, zlepSila podminky pro
vyvoz Ceského zbozi. Nejen, Ze doSlo k lepSim obchodnim podminkdm, ale i1 salda

zahrani¢niho obchodu.

Podle MPO CR se priimérné hodnota ROE v roce 2015 v tomto odvétvi pohybuje
okolo 17,32 %, cozZ je o 2 % vice nez minuly rok. Vynosnost v§ak v tomto roce klesla o
jedno procento a to na 9,22 %. Kdezto zaméstnanost roste. U Doosan Bobcat
Manufacturing, s.r.o. pfevazuje zahrani¢ni kontrola, coz vede k rapidnimu zvySovani
ekonomické pridané hodnoty. Hodnota muize stoupat pii odstranéni vlivu transferovych

cen uvniti danych fetézcl. (www.mpo.cz:odveétvi)
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2.2.Finan¢ni analyza podniku

Finan¢ni analyza Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. je nejprve rozebrana po

strance horizontalni a vertikalni analyzy ucetnich vykazii (rozvahy, vykaz zisku a ztraty).

Poté jsou pouzity pomérové ukazatele aplikované na danou firmu, tento postup

ukaze piesné hospodareni a nakladani podniku.

2.2.1. Rozbor rozvahy

Analyza rozvahy, ale i celé firmy je zhotovena pro obdobi 2010 - 2015. Nejen ze
jsou rozebirany hlavni slozky aktiv a pasiv, ale i jejich podslozky, pro jejich piesnéjsi a
jasngj$i zmeénu. Celd rozvaha firmy se nachdzi v priloze ¢. 1, ale pro predstavu je zde

uvedeno redukované schéma rozvahy.

Tabulka 1: Redukovana rozvaha

Vybrané poloZky rozvahy Doosan Bobcat EMEA, s.r.o. 2010-2015

ROZVAHA (v tis. K&) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM (F. 2+3+31+62) 1624398 | 2095643 | 1727140 | 1819778 | 2131709 2 282 058
DLOUHODOBY MAJETEK (. 4+13+23) 460 345 457 627 457 354 463 301 509 220 566 668
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK (F. 5 az 12) 2625 1573 3041 1614 700 1148
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK (F. 14 az 22) 457 720 456 054 454 313 461 687 508 520 565 520
OBEZNA AKTIVA (F. 32+39+47+57) 1163596 | 1637271 | 1269205 | 1355834 | 1622003 1714 748
ZASOBY (t. 33 az 38) 289 437 479 784 432 691 357 246 565 167 902 652
DLOUHODOBE POHLEDAVKY (F. 40 az 46) 23 13 67 523 105
KRATKODOBE POHLEDAVKY (. 48 az 56) 869 998 1153 010 831 623 942 318 1055 673 810 983
KRATODOBY FINANCNi MAJETEK (i. 58 az 61) 4161 4 454 4878 56 203 640 1008
CASOVE ROZLISENI (t. 63 az 65) 457 745 581 643 486 642
PASIVA CELKEM (F. 67+84+117) 1624398 | 2095643 | 1727140 | 1819778 | 2131711 2 282 058
VLASTNI KAPITAL (F. 68+72+77+80+83) 882 676 1033107 | 1126316 | 1239182 | 1329059 1432 035
ZAKLADNI KAPITAL (i. 69 az 71) 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000
KAPITALOVE FONDY (F. 73 az 76) 700 000 700 000 700 000 700 000 700 000 705 215
REZERV. FONDY, NEDELITELNY FOND A OSTATNI
FONDY ZE ZISKU (i. 78 aZ 79) 14 499 14 499 14 500 14 500 14 500 14 500
iY_SLEDEK HOSP. MINULYCH LET (. 81+82) 59 762 23177 173 607 266 816 379 682 469 559
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ UCETNIHO
OBDOBI /+- (F. 60 VZZ) 82 939 150 431 93 209 112 866 89 877 97 761
C1ZI ZDROJE (F. 85+90+101+113) 741722 1062 536 600 824 580 596 802 652 850 023
REZERVY (F. 86 az 89) 30 963 30 760 63 596 38 655 42 009 61 770
DLOUHODOBE ZAVAZKY (. 91 az 100) 0 16 803 13 976 8 995 6 509 9782
KRATKODOBE ZAVAZKY (t. 102 az 112) 710 759 1014 973 523 252 532 946 754 134 778 471

Pramen: vlastni zpracovani z vyro¢ni zpravy Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.

Zbéznym pohledem vidime, ze majetek firmy se postupné zvySuje az na Castku
2 282 058tis. K& v roce 2015, tento rast je narusen jediné vykyvem v roce 2011, kdy firma
dosahla obrovského zisku a s tim se zvedly dvojnasobné zasoby a kratkodobé pohledavky.
Firma si od roku 2010 udrzuje zisk kolem 100 000tis. K¢.
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Tabulka 2: Horizontalni analyza rozvahy (zkracena)

zmény
BT B 2011/ 2012/ rezlgtli;/m 2014/ 2015/ Ikovy el
celko

o e P s e o st"y 2011-2010{2012-2011|2013-2012 | 2014-2013 [2015-2014
AKTIVA CELKEM 1,29 0,82 1,05 1,17 1,07 0,07| 471245| -368503 92638| 311931 150349
DLOUHODOBY MAJETEK 0,99 1,00 1,01 1,10 1,11 0,04 -2718 -273 5947 45919 57448
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK 0,60 1,93 0,53 0,43 1,64 -0,15|  -1052 1468 -1427 -914 448
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK 1,00 1,00 1,02 1,10 1,11 0,04]  -1666 -1741 7374| 46833 57000
OBEZNA AKTIVA 1,41 0,78 1,07 1,20 1,06 0,08 473675 -368066 86629 266169 92745
ZASOBY 1,66 0,90 0,83 1,58 1,60 0,26| 190347| -47093| -75445| 207921| 337485
DLOUHODOBE POHLEDAVKY 0,57 5,15 7,81 0,20 23 -10 54 456 -418
KRATKODOBE POHLEDAVKY 1,33 0,72 1,13 1,12 0,77 -0,01] 283012 -321387| 110695| 113355| -244690
KRATODOBY FINANCNi MAJETEK 1,07 1,10 11,52 0,01 1,58 -0,25 293 424 51325| -55563 368
CASOVE ROZLISENI 1,63 0,78 1,11 0,76 1,32 0,07, 288 -164 62 -157 156
PASIVA CELKEM 1,29 0,82 1,05 1,17 1,07 0,07| 471245| -368503 92638 | 311933| 150347
VLASTNI KAPITAL 1,17 1,09 1,10 1,07 1,08 0,10 150431 93209| 112866 89877 | 102976
ZAKLADNi KAPITAL 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,00 0 0 0 0 0
KAPITALOVE FONDY 1,00 1,00 1,00 1,00 1,01 0,00 0 0 0 0 5215
REZERV. FONDY, NEDELITELNY FOND
A OSTATNi FONDY ZE ZISKU 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,00 0 1 0 0 0
VYSLEDEK HOSP. MINULYCH LET -0,39 7,49 1,54 1,42 1,24 -2,51] 82939 150430 93209 | 112866 89877
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ.
UCETNIHO OBDOBI /+- 1,81 0,62 1,21 0,80 1,09 0,03| 67492| -57222 19657 | -22989 7884
CIZI ZDROJE 1,43 0,57, 0,97, 1,38 1,06 0,03| 320814 | -461712( -20228| 222056| 47371
REZERVY 0,99 2,07 0,61 1,09 1,47 0,15 -203 32836 -24941 3354 19761
DLOUHODOBE ZAVAZKY 0,83 0,64 0,72 1,50 16803 -2827 -4981 -2486 3273
KRATKODOBE ZAVAZKY 1,43 0,52 1,02 1,42 1,03 0,02| 304214| -491721 9694 | 221188 24337

Pramen: Vlastni zpracovani

Pomoci horizontalni analyzy muzeme sledovat jednotlivy vyvoj polozek jak
v relativnich hodnotach tak i absolutnich. Podle relativnich hodnot si firma vede dobie az
na obdobi 2011/2012, kde se hodnota pohybuje pod indexem jedna. V absolutnich
hodnotach uz je piesna ¢astka a tim i zdporna -368 503tis. U absolutniho ukazatele je vidét
obrovsky propad v tomto obdobi, kdy vSechna ¢isla jsou ¢ervena, to znamena, ze rok 2011

byl siln¢j$i nez 2012.

Nejveétsi nestabilni vyvoj je vidét u vysledku hospodateni z minulych Ilet.
Dusledkem tohoto vyvoje je zaporna hodnota, ktera v obdobi 2011/2010 vzrostla z -
59 762tis. K¢ na 23 177tis. K¢ a dalsi rok na 173 607tis. K&, hodnoty nésledujicich let pak
rostly primérné kolem 30 %. Tento vykyv je zptisoben krizi v roce 2008, firma se po dvou
letech dostava zpatky do kladnych cisel a tim, Ze firma zisk z pfedchozich let nijak
nerozdélovala a tak se tento ucet zacal kumulovat. Popsand situace je dobie vidét uz
V samotné rozvaze. S tim Uzce souviseji rezervy, ty se na zacatku analyzovaného obdobi
drzeli na stejné hodnoté, ale druhy rok se zdvojnasobily. Ve tietim roce zase klesly, ale

V poslednim analyzovaném roce se pohybovaly na 62 mil. K¢.

Podivame-li se na vlastni kapital, zjistime, Ze jeho trend je kolisavy. Celkem vzrostl
0 10 % za sledované obdobi, kdeZ to dlouhodoby hmotny majetek narostl jen o 4 %, ale i
tento nartist je pro firmu dobry a to z toho diivodu, ze dlouhodoba aktiva zvysuji vynosnost

podniku.
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Nejhtte z aktiv na tom byl kratkodoby finan¢ni majetek, celkova suma se propadla
0 25 % za Sest let. Nejlépe na tom jsou zasoby, které vzrostly o 26 % a to diky poslednim

dvéma lettim, kdy firma zacala distribuovat na dalsi trh EMEA.

Tabulka 3: Vertikalni analyza rozvahy 2010-2015 (zkracena)

ROZVAHA (v tis. K&) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM (f. 2+3+31+62) 100,00% 100,00%|  100,00%|  100,00% 100,00% 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK (f. 4+13+23) 28,34% 21,84% 26,48% 25,46% 23,89% 24,83%
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK (i. 5 az 12) 0,16% 0,08% 0,18% 0,09% 0,03% 0,05%)
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK (F. 14 az 22) 28,18% 21,76% 26,30% 25,37% 23,86% 24,78%
OBEZNA AKTIVA (F. 32+39+47+57) 71,63% 78,13% 73,49% 74,51% 76,09% 75,14%
ZASOBY (F. 33 a2 38) 17,82% 22,89% 25,05% 19,63% 26,51% 39,55%
DLOUHODOBE POHLEDAVKY (F. 40 az 46) 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 0,00%)
KRATKODOBE POHLEDAVKY (F. 48 a2 56) 53,56% 55,02% 48,15% 51,78% 49,52% 35,54%
KRATODOBY FINANGNI MAJETEK (. 58 a2 61) 0,26% 0,21% 0,28% 3,09% 0,03% 0,04%
GASOVE ROZLISENI (. 63 a2 65) 0,03% 0,04% 0,03% 0,04% 0,02% 0,03%
PASIVA CELKEM (f. 67+84+117) 100,00% 100,00%|  100,00%|  100,00% 100,00% 100,00%,
VLASTNi KAPITAL (F. 68+72+77+80+83) 54,34% 49,30% 65,21% 68,10% 62,35% 62,75%
ZAKLADNI KAPITAL (f. 69 az 71) 8,93% 6,92% 8,40% 7,97% 6,80% 6,35%)
KAPITALOVE FONDY (F. 73 a2 76) 43,09% 33,40% 40,53% 38,47% 32,84% 30,90%
REZERV. FONDY, NEDELITELNY FOND A OSTATNI
FONDY ZE ZISKU (f. 78 az 79) 0,89% 0,69% 0,84% 0,80% 0,68% 0,64%)
VYSLEDEK HOSP. MINULYCH LET (F. 81+82) -3,68% 1,11% 10,05% 14,66% 17,81% 20,58%
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ. UGETNIHO
OBDOBI /+- (F. 60 VZ2) 5,11% 7,18% 5,40% 6,20% 4,22% 4,28%)
CIZI ZDROJE (F. 85+90+101+113) 45,66% 50,70% 34,79% 31,90% 37,65% 37,25%
REZERVY (F. 86 az 89) 1,91% 1,47% 3,68% 2,12% 1,97% 2,71%)
DLOUHODOBE ZAVAZKY (F. 91 az 100) 0,80% 0,81% 0,49% 0,31% 0,43%
KRATKODOBE ZAVAZKY (F. 102 az 112) 43,76% 48,43% 30,30% 29,29% 35,38% 34,11%

Pramen: vlastni zpracovani z vyro¢ni zpravy Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.
Vertikalni analyza porovnava jednotlivé polozky k bilan¢ni sumé, z toho je patrné,
Zze ob&znad aktiva firmy za vSechny roky pfevySuji dlouhodoby majetek. Primérné se
pohybuje obézny majetek za 6 let okolo 75 % z celkové sumy aktiv. Tento podil aktiv je
nasledné rozdélen a znazornén v grafu ¢. 1. Nejvétsi podil obéznych aktiv je v roce 2011

78,13 %, nejmensi podil je v pfedchozim roce.

Graf 1: Rozdéleni aktiv v jednotlivych letech

100%
90%
80%
70%
60% °
50%
40%
30%
20%
10% °
0% :

2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Dlouhodoby majetek  m Obé&7na aktiva

Pramen: Vlastni zpracovani
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Nejvétsi podil z Dlouhodobého majetku tvoti Dlouhodoby Hmotny Majetek, jehoz
nejpocetnéjsi polozkou jsou SMV (samostatné movité véci, do kterych patii napft. stroje).
U tohoto syntetického Uc¢tu muzeme spatiit kolisavy trend. Ten je zplisoben odpisy a

nakupem novych stroju ¢i jeho technickym zhodnocenim.

Nejvyraznéjsi polozkou obéznych aktiv pro rok 2010 jsou kratkodobé pohledavky,
které ¢inni 53,56 % z celkovych aktiv, kazdoro¢né se vyrazné snizuje a tim padem se
postupné navysuji i zasoby, jejichZ procentualni podil na bilan¢ni sumé pro rok 2010 byl
17,82 %. Na konci roku 2015 uz ¢inily 39,55 % z celkovych aktiv. TO muZe znamenat,
bud’ Ze neni dostatek objedndvek a tak malo pohledavek za odbératele, nebo odbératelé
splaceji své zavazky vc€as a tak ma firma niz$i kratkodobé pohledavky, ¢i také meziro¢nim
skokem. Po prozkoumani vSech polozek z rozvahy, zjistime, ze zasoby rostou a klesa zisk,

to je zplisobeno pravé nedostatkem objednavek.

Graf 2: RozloZeni Obézného majetku
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Pramen: Vlastni zpracovani

Podivame-li se na vertikalni pohled pasiv, zjistime, Ze v roce 2010 je vlastniho
kapitalu o trochu vice nez ciziho, dal§i rok tomu je naopak, coz porusuje pravidlo
vyrovnani rizik, které tika, Ze vlastniho kapitdlu by mélo byt vice nez ciziho. V dalSich
letech toto pravidlo uz neni porusovano, protoze se vlastni kapital pohybuje v priméru
kolem 65 %. Primyslové podniky upiednostiiuji vyvazenou strukturu financovani, spise se
tedy kloni k vlastnim zdrojim a k vazani majetku do dlouhodobych aktiv (oboje je zde

nazorn¢ vidét).
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Graf 3: RozloZeni Vlastniho kapitalu spole¢nosti
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Jeho nejvétsi polozkou jsou kapitalové fondy, které tvoii pfijaté penéZzité nebo

vécné dary, zmény zékladniho kapitalu a 4zio.

Z vysledku hospodareni minulych let je vidét, Ze se firma v roce 2009 nachézela ve
ztraté, kterd se promitla i do nasledujiciho roku. Poté rok od roku tato polozka rapidné

rostla. To je dano kumulaci nerozdéleného zisku minulych let.

Na podnik v roce 2008 dolehla ekonomicka krize a tak neni divu, Ze se podnik
nachazel v roce 2009 ve ztraté. Na zacatku sledovaného obdobi se uz pohybuje v kladnych
Cislech, co se tyc€e zisku. Ten mizeme pozorovat nejen v rozvaze, ale pfedevsim ve vykazu
zisku a ztraty, kde je podrobné&jsi zachazeni s néklady a vynosy firmy. Nejvyssi zisk mél

podnik v roce 2011, kdy tvofil 7,18 % z celkovych pasiv.

Co se tyce cizich zdroja, které tvoii primérné 40 % z celkovych pasiv, jejich
nejveétsi polozkou jsou kratkodobé zavazky, které se pohybuji kolem 36,88 %. Patti do nich
pfedev§im obchodni tuvér, kratkodobé bankovni uvéry, danové zavazky a zavazky
k zam¢stnancim. Tato situace je v daném piipadé zcela normalni vzhledem k poméru

pohledavek na aktivech.
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2.2.2. Analyza vykazu zisku a ztraty

Z dalsich dualezitych vykazl je potfeba analyzovat vykaz zisku a ztraty. Pozoruji se
zde naklady a vynosy firmy, které tvoii hospodarsky vysledek. Ten je tu vidét ve téech

podobach. Hospodaisky vysledek, zisk pied zdanénim a Cisty zisk.

Tabulka 4: Redukovany Vykaz zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 24 833 20617 40765 30968 29706 29908
Naklady wynalozené na prodané zbozi 24631 19 647 36 739 27 635 27 131 29179
Obchodni marze (fadek1-2) 202 970 4026 3333 2575 729
Vykony (fadek 5az 7) 2155480 3096 105 3727 405 3336 906 3785498| 4831492
Vykonova spotfeba  (fadek 9 az 10) 1853977 2715134 3310517 2956 120 3364 028| 4355636
Pfidana hodnota (fadek 3 + 4 - 8) 301705 381941 420914 384119 424 045 476 585
Osobni naklady (fadek 13 az 16) 165 237 193 052 222613 228 601 235150 262 201
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 16 026 22761 32703 49651 39275 43991
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 17 058 24717 29919 51860 27 767 27516
i:‘n‘:;;i:c"“h o, g?;:,’:g Zggsk')?fff_)v provozni oblasti a -5434|  -13047|  37128] 23243 6934|  -8686
Ostatni provozni wnosy 17 406 19776 18638 10781 10 947 19 141
Ostatni provozni naklady 10 492 16 646 28518 21070 19 229 21698
Provozni vysledek hospodafieni 96 872 153 345 99 490 111 349 119 407 159 638
Vynosové uroky 11722 9190 4 065 4212 6748 1100
Nakladové uroky 5993 4670 3494 1230 450 4544
Ostatni finanéni wnosy 95776 147 888 141 303 110 180 35951 67 796
Ostatni finanéni naklady 114 252 136 835 150 294 89 352 46 189 98 736
Finanéni vysledek hospodafieni -12 747 15573 -8 420 23810 -3 940 -34 384
Dari z pifjml za béZnou Ginnost 1186 18 487 -2139 22293 25589 27493
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 82939 150 431 93 209 112 866 89 878 97 761
EAT: Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi (+/-) 82939 150 431 93 209 112 866 89878 97 761
EBT: Vysledek hospodaieni pred zdanénim (+/-) 84 125 168 918 91 070 135 159 115 467| 125 254

Pramen: Vlastni zpracovani

Trzby za prodej zbozi byly na nejvyssi hodnoté v roce 2012, kdy dosahovaly
30 765 tis. K¢. Dalsi roky si drzely primérné 30 mil. K& Vynalozené naklady na prodané
zbozi byly celkem dost veliké, ale firma si na nich za Sest let vydélala 11 835 tis. K¢.

Trzby zprodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb byly nejvétsi vroce 2015, to

dosahovaly az 4 678 097 tis. K¢, jen diky tomu, ze firma vstoupila na novy trh.

Vykonovéa spotieba, vV niz jsou obsazeny naklady za sluzby a spotfeba materidlu a
energie, nepievysuje vynosy z prodeje vyrobkul. PfiCteme-li K této polozce zménu stavu
zasob vlastnich ¢innosti, vyjdou ndm vykony firmy, ty spolu s obchodni marzi a odectenim

vykonové spotteby tvoii pfidanou hodnotu.

Provozné si firma stoji dobfe, jeji provozni zisk se pohybuje od necelych
97 000tis. - 160 000tis. K¢. Hife si na tom stoji po finan¢ni strance, kdy ostatni provozni
naklady pfevySuji vynosy, proto je finan¢ni vysledek hospodateni v zapornych Eislech a

tim snizuje 1 celkovy hospodaisky vysledek za béznou ¢innost firmy. V roce 2015 vidime,
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rust nakladovych urokill, to znamena pofizeni Gveru, coz je disledkem vyuzivani ciziho

kapitalu k financovéni.

Tabulka 5: Vertikalni analyza VZZ

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Trzby za prodej zbozi 1,13% 0,66% 1,07% 0,86% 0,78% 0,64%
Naklady wnaloZené na prodané zbozi 1,12% 0,63% 0,97% 0,77% 0,71% 0,62%
Obchodni marze (fadek1-2) 0,01% 0,03% 0,11% 0,09% 0,07% 0,02%
Vykony (fadek 5az 7) 98,45%| 99,32%( 97,98%( 92,95%( 98,94%( 102,62%
Trzby za prodej Mastnich wrobkl a sluzeb 98,87%| 99,34%| 98,93%| 99,14%| 99,22%( 99,36%
Zména staw zasob Mastni ¢innosti -042%| -0,02%| -095%| -6,18%| -0,29% 3,26%
Vykonova spotfeba  (fadek 9 az 10) 84,68%| 87,10%| 87,02%| 82,35%| 87,92%| 92,52%
Spotfeba materialu a energie 78,10%| 81,80%| 82,10%| 77,60%| 83,82%| 88,63%
Sluzby 6,58% 5,30% 4,92% 4,74% 4,10% 3,88%
Pfidana hodnota (fadek 3 + 4 - 8) 13,78%| 12,25%| 11,06% 10,70% 11,08% 10,12%
Osobni naklady (fadek 13 az 16) 7,55% 6,19% 5,85% 6,37% 6,15% 5,57%
Mzdové naklady 5,64% 4,60% 4,34% 4,73% 4,56% 4,04%
Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 1,77% 1,49% 1,41% 1,52% 1,47% 1,42%
Socialni naklady 0,13% 0,10% 0,10% 0,12% 0,11% 0,10%
Dané a poplatky 0,01% 0,01% 0,02% 0,04% 0,01% 0,01%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2,32% 1,62% 1,41% 1,49% 1,71% 1,63%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,73% 0,73% 0,86% 1,38% 1,03% 0,93%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,00% 0,01% 0,01% 0,60%

Trzby z prodeje materialu 0,73% 0,72% 0,85% 0,79% 1,03% 0,93%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu (. 23 + 24) 0,78% 0,79% 0,79% 1,44% 0,73% 0,58%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,01% 0,01% 0,02% 0,59%

Prodany material 0,77% 0,78% 0,76% 0,85% 0,73% 0,58%

Zména staw rezerv a oprawnych polozek v provozni oblasti a komplexnich nakladd

-0,25 -0.45Y 9 -0.65% 189 -0.189
pfistich obdobi (+/-) 0,25% 0,45% 0,98% 0,65% 0,18% 0,18%

Ostatni provozni wnosy 0,79% 0,63% 0,49% 0,30% 0,29% 0,41%
Ostatni provozni néklady 0,48% 0,53% 0,75% 0,59% 0,50% 0,46%
Provozni vysledek hospodareni 4,42% 4,92% 2,62% 3,10% 3,12% 3,39%
Vynosové uroky 0,54% 0,29% 0,11% 0,12% 0,18% 0,02%
Nakladové uroky 0,27% 0,15% 0,09% 0,03% 0,01% 0,10%
Ostatni finanéni wnosy 4,37% 4,74% 3,71% 3,07% 0,94% 1,44%
Ostatni finanéni naklady 5,22% 4,39% 3,95% 2,49% 1,21% 2,10%
Finanéni vysledek hospodareni -0,58% 0,50% -0,22% 0,66% -0,10% -0,73%
Dari z pfijml za béZnou ¢innost 0,05% 0,59% -0,06% 0,62% 0,67% 0,58%
- splatna 0,05% 0,05% 0,02% 0,76% 0,73% 0,54%
- odloZena 0,54% -0,07% -0,14% -0,06% 0,04%
Vysledek hospodareni za béznou ¢éinnost 3,79% 4,83% 2,45% 3,14% 2,35% 2,08%
EAT: Vysledek hospodareni za Gicetni obdobi (+/-) 3,79% 4,83% 2,45% 3,14% 2,35% 2,08%
EBT: Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 3,84% 542% 2,39% 3.77% 3,02% 2,66%

Pramen: Vlastni zpracovani

Zakladna u vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je tvofena trzbami za prodej
vlastnich vyrobkl a sluzeb a trzbami za prodej zbozi. Od této zékladny jsou pak tvofeny

poméry mezi jednotlivymi polozkami ve vykazu.

V této analyze je dobie vidét, jaké naklady a kolika procenty se podilely na
celkovych trzbach spolec¢nosti. Pfi pohledu na vykonovou spotiebu vidime, Ze tato
nakladova polozka tvoii primérné kolem 80 % z trzeb. V roce 2015 vzrostl tento podil na
92 %. Pridana hodnota v této analyze ukazuje, jak jsou trzby rentabilni, hodnota byla
v roce 2010 nejvétsi a v roce 2015 nejmensi (10,12 - 13,78 %).

Hlavni a tou nejdilezitéjsi polozkou ve vykazu zisku a ztraty jsou jednotlivé

vysledky hospodateni. Z tabulky je znat kolisavy trend u provozniho vysledku
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hospodateni. V roce 2011 se zvysil a za sledované obdobi byl nejvétsi, dosahoval az

4,92 %, dalsi rok klesl o necelou polovinu a to hodnotu 2,62 %. Od roku 2013 se za¢ina

pomalu zase zvySovat, v poslednim sledovaném roce se pohybuje na 3,39 %.

Finan¢ni vysledek hospodareni se az na dva roky pohybuje v zapornych cislech, to

ovlivituje hospodatsky vysledek za béznou ¢innost, ty jeho hodnotu snizuji.

Tabulka 6: Zkracena horizontalni analyza VZZ

” A P 2011/ 2012/ 2013/ 2014/ 2015/ | Celkovy [ 2011- 2012- 2013- 2014- 2015-
VYKAZZISKU A ZTRATY (v tis. K) 010 | o1 | 2012 | 2018 | 2014 | riet 2010 | 2011 | 2012 | 2015 | 2014

Trzby za prodej zbozi 0,83 1,98 0,76 0,96 1,01 0,08 -4216 20148 -9797 -1262 202
Naklady wnaloZené na prodané zbozi 0,80 1,87 0,75 0,98 1,08 0,08 -4984 17092 -9104 -504 2048
Obchodni marze (fadek1-2) 4,80 4,15 0,83 0,77 0,28 -0,06 768 3056 -693 -758 -1846
Vykony (fadek 5az 7) 144 1,20 0,90 113 1,28 0,09] 940625| 631300 | -390499 | 448592 | 1045994
Vykonova spotieba  (fadek 9 az 10) 1,46 1,22 0,89 1,14 1,29 0,10| 861157 | 595383 | -354397 407908 | 991608
Pfidana hodnota (fadek 3 + 4 - 8) 1,27 1,10 0,91 1,10 1,12 0,05| 80236 38973 | -36795 39926 52540
Osobni naklady (fadek 13 az 16) 117 1,15 1,03 1,03 1,12 0,06| 27815 29561 5988 6549 27051
Dané a poplatky 1,17 4,03 1,45 0,30 1,07 0,14 33 696 414 -933 30
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,99 1,06 1,00 1,22 1,18 0,09 -280 3226 -87 11799 11540
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1,42 1,44 1,52 0,79 1,12 0,14 6735 9942 16948 | -10376 4716
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 1,45 1,21 1,73 0,54 0,99 0,02 7659 5202 21941 -24093 -251
Zména staw rezerv a oprawnych polozek v provozni oblasti a

komplexnich nékiad pristich obdobt (+) 27| 286) 08| 030] 12| 009 g513| si075| -60371| 30177 -15620
Ostatni provozni wnosy 1,14 0,94 0,58 1,02 1,75 -0,01 2370 -1138 -7857 166 8194
Ostatni provozni naklady 1,59 1,71 0,74 0,91 1,13 0,05 6154 11872 -7448 -1841 2469
Provozni vysledek hospodareni 1,58 0,65 1,12 1,07 1,34 0,01 56473 | -53855 11859 8058 40231
Vynosové Uroky 0,78 0,44 1,04 1,60 0,16 -0,35| -2532 -5125 147 2536 -5648
Nakladové droky 0,78 0,75 0,35 0,37 10,10 -0,01 -1323 -1176 -2264 -780 4094
Ostatni finan¢ni vwnosy 1,54 0,96 0,78 0,33 1,89 -0,14 52112 -6585| -31123| -74229 31845
Ostatni finanéni naklady 1,20 1,10 0,59 0,52 2,14 -0,06 22583 13459 -60942| -43163 52547
Finanéni vysledek hospodareni 1,22 -0,54 -2,83 -0,17 8,73 -2,17|  28320| -23993 32230| -27750| -30444
Dari z pfijmi za béZnou Einnost 15,59 -0,12 -10,42 1,15 1,07 0,08/ 17301 | -20626 24432 3296 1904
Vysledek hospodaieni za béz ¢innost 1,81 0,62 1,21 0,80 1,09 -0,08| 67492 | -57222 19657 | -22988 7883
EAT: Vysledek hospodafieni za ti¢etni obdobi (+/-) 1,81 0,62 1,21 0,80 1,09 -0,08|  67492| -57222 19657 | -22988 7883
|EBT: Vysledek hospodateni pred zdanénim (+/-) 2,01 0,54 1,48 0,85 1,08 -006| 84793 -77848| 44089 -19692 9787

Pramen: Vlastni zpracovani

Horizontalni analyza porovnava roky u jednotlivych polozek, tedy udava, jak se
zménila za jeden rok. Takto rozebrany vykaz zisku uZz mame hotovy jen bez
procentudlniho a absolutniho rozdilu. Pro lepsi pfedstavu o pohybech jednotlivych polozek

je zde uvedena zkracena verze VZZ.

Pfidand hodna a na jeden rok roste, celkové vzrostla o 5 %. Provozni vysledek
hospodafteni je na tom podobné, jen s rozdilem jiného roku a celkovym rastem 1 %. Jak uz
bylo zminéno v pfedchozi analyze, nejkriti¢téj$i polozkou ve firmé je finan¢ni vysledek

hospodateni se zménami stavu rezerv. Tyto dvé polozky spolu tizce souviseji.

Pozornost zamétime predevsim na EAT, ktery se ve sledovanych Sesti letech
celkové snizil. Nejvétsi nartst o 81% byl v prelomu 2010-2011, v absolutnich cislech o
67 492tis. K¢. Tento nardst ovsem nebyl tak velky jako jeho dalsi pokles, proto celkovy
rust se snizil o 8 %. Provozni zisk z hospodaieni ma kolisavou tendenci, rapidni nartst byl

z roku 2010 na rok 2011, kdy se zvysil o 58 %.
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Graf 4: Vyvoj jednotlivych polozek vysledku hospodaieni
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Pramen: Vlastni zpracovani

Podivame-li se na souméfeni trzeb zprodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb
s vykonovou spotfebou, vidime, ze se pohybuji rovnomérné, az na par malych odchylek.
Tyto polozky jsou nejpodstatnéjsi pro naklady a vynosy. Ve firmé bychom méli pfirozené
pozadovat rust trzeb a snizovani nakladt, pro efektivnéjsi hospodateni spolecnosti, tedy

dosahovat zisku.

Z tabulky jsou patrné poklesy a narlsty jednotlivych polozek, celkovy rist a
absolutni rozdil v jednotlivych letech.
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2.2.3. Pomérové ukazatele

DalSim bodem v této analyze jsou pomérové ukazatele, jejichz vysledek je dulezity
pro vlastniky firmy, véfitele, odbératele a také dodavatele. Jednotlivé indexy, které jsou
popsany v teoretické Casti této prace, jsou zde aplikovany na Doosan Bobcat

Manufacturing, s.r.o.

2.2.3.1. Ukazatele Likvidity

Kazdy finan¢ni manazer se snazi najit pro svou firmu takové rozlozeni majetku,
které ji pfinese uzitek. Proto by mélo byt kratkodobého majetku tolik, aby se ukazatele
likvidity nachazely v doporu¢enych hodnotach, a tim poskytl firmé¢ dostatek penéznich

prostiedk.

Tabulka 7: Stupné likvidity v jednotlivych letech

Likvidita 2010 2011 2012 2013 2014 2015
bézna 1,637 1,613 2,426 2,544 2,151 2,203
rychla 1,230 1,140 1,599 1,874 1,401 1,043
pohotova 0,006 0,004 0,009 0,105 0,001 0,001

Pramen: vlastni zpracovani

BéZzna neboli penézni likvidita se u této firmy pohybuje ve sledovaném obdobi
Vsechny tyto vysledky fikaji, ze je firma stabilni a finan¢ni manazer tedy fidi podnik tak,

aby splacel své zavazky.

Rychla (pohotova), kterd nezahrnuje zasoby, neni u této firmy moc piizniva pro
vlastniky a to pfedev§im v obdobi 2012-2014, kdy hodnota byla od 1,4 — 1,8. Uvedené
hodnoty fikaji, ze aktiv je vice a firma neprosperuje tak, jak by méla. To mlze znamenat

prodani zasob a tim zvétSeni finanéniho majetku.

Okamzitad neboli pohotovd je u této firmy velice nizkd a to z toho davodu, ze
podnik nevaze tak velky kratkodoby finan¢ni majetek (hotovost, Géty v bankach). Jeji
hodnota u této firma se pohybuje v tisicinach. Vyjimkou je rok 2013, kdy byla nejveétsi ve
sledovaném obdobi a to 0,105.
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Graf 5: Trend jednotlivych ukazateli likvidity
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Pramen: vlastni zpracovani

Firma si tuto skute¢nost mize dovolit a to z jednoho prostého diivodu. Vytvofeny
finan¢ni majetek je z 99,98 % odveden ve prospéch JPMorgan Chase Bank N. A. narodni
bankovi asociaci zalozenou podle prava Spojenych statli americkych. Bance jako prvni
Vv poradi odvede spole¢nost Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. sviij podil, protoze banka
ma pravo zastavniho véfitele. Terminovany uvér ve vysi 1 300 000 000,- UD a finan¢ni
dokumenty ve vysi 3 000 000 000,- UD vyplyvaji ze smlouvy mezi spole¢nosti Bobcat

Bensheim GmbH a uz dfive zminénou bankou. (Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.,

2016)

42




2.2.3.2. Ukazatel Aktivity

Podavaji informace o efektivit¢ firmy, vyuzivani podnikovych zdroji a to
s dirazem na rychlost obratu jednotlivych polozek aktiv a pasiv. Pfi interpretaci musime

brat i v potaz velikost firmy a pfedevsim odvétvi, ve kterém se nachazi.

Tabulka 8: Ukazatel aktivity 2010-2015

Aktivita 2010 2011 2012 2013 2014 2015
obrat aktiv 1,35 1,49 2,20 1,97 1,79 2,06
obrat zasob 7,56 6,50 8,79 10,05 6,77 5,22
obrat pohledavek 2,52 2,70 4,57 3,81 3,62 5,81
obrat kratkodobych zavak 3,08 3,07 7,27 6,74 5,07 6,05
doba obratu zasob 47,59 55,41 40,95 35,83 53,17 69,02
primérna doba inkasa 143,05 133,15 78,70 94,50 99,33 62,01
primérna doba splatnosti 116,87 117,21 49,52 53,45 70,95 59,53
OPC 73,77 71,35 70,13 76,88 81,55 71,51

Pramen: vlastni zpracovani

Porovname-li dobu obratu zavazki s dobou obratu pohledavek, vidime, Zze doba
obratu pohledavek je vétsi. Dana situace z prvniho pohledu neni pro firmu piinosna,
podnik se tak nachazi v platebni neschopnosti a své zavazky nejspise hradi z uspofenych
finan¢nich prostredkl. Z tabulky je patrné, ze obé doby obratu se postupné snizuji a jejich
vyvoj je sladény. V prvnim sledovaném roce se pohybovaly nad 110 dny a na konci
Sestého roku se snizili az o polovinu. I tyto ¢astky jsou pro firmu vice jak netnosné.
Odbératelé maji primémé v roce 2015 u této firmy dobu splatnosti svych zavazkl 62 dni
(2 mésice), ptitom firma plati své zavazky v krat$i dobu. Na druhy pohled musime brat

V potaz odvétvi, ve kterém se firma nachazi a jeji strategii fizeni.

Obrat aktiv znazoriiuje, kolik vydéla vlozeny majetek firmé. Tedy kolik korun trzeb
ptislusi na jednu korunu firemnich aktiv. Podivame-li se na vypocet v jednotlivych letech,
je zfejmé, Ze rok 2012 piinesl firmé nejvice penéz. Hodnota pro tento rok je 2,20; coz je
nejvice ve sledovaném obdobi. V roce 2014 klesla troven az na 1,79; ale dalsi rok se

zacala podobat jako v tom nejlepsim roce, tedy na 2,06.

Obratovy cyklus penéz, jenz zndzornuje pramernou dobu vazani penéz v obéznych
aktivech, chce kazda firma co nejmensi. U tohoto podniku se primérné¢ hodnota OCP

pohybuje kolem 75 dni.
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2.2.3.3.

Ukazatel Rentability

Tento ukazatel pométuje zisk k jednotlivym polozkam jak uz rozvahy tak i vykazu

zisku a ztraty. Rika nam tedy, jak firma zhodnocuje sva vlozena aktiva k tomu, aby dosahla

zisku.

Tabulka 9: Jednotlivé ukazatele rentability v Sesti letech

rentabilita 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ROE 9,4% 14,6% 8,3% 9,1% 6,8% 6,8%
ROA 5,5% 8,3% 5,5% 7,5% 5,4% 5,7%
ROS 3,8% 4,8% 2,5% 3,1% 2,3% 2,1%
ROCE 10,2% 16,8% 8,4% 11,0% 8,7% 9,1%
ROA(1-t) 5,5% 7,4% 5,6% 6,3% 4,2% 4,4%

Pramen: vlastni zpracovani

Pielomovy rok pro Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. je 2011, kdy vsechny
vypocitané rentability byly nejvyssi. Rentabilita vlastniho kapitalu, kterda ukazuje
schopnost firmy vyuzit svého vlozeného vlastniho kapitalu, ma kolisavou tendenci, kdy

Vv poslednich dvou letech se drzi na hranici 6,8 %.

Graf 6: Vyvoj ROE a ROA spole¢nosti Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o.
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Pramen: vlastni vypocCty a finan¢ni analyza MPO

Dilezitym ukazatelem pro vlastniky firmy je sledovani rentability vlastniho
kapitalu, ktera v roce 2011 Cinila neuvéfitelnych 14,6 %. Tato pomérn€ vysoka troven
ROE, je dana ziskovosti v daném roce. Porovnanim tohoto ukazatele v odvétvi vidime, Ze

je vyssi o necelé 2 %, coz je pro firmu ptiznivé.
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Srovnanim ROE Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. s primérnymi hodnotami
V odvétvi zjistime, ze dynamika trendu daného podniku se obrovsky lisi od rentability
vlastniho kapitalu v odvétvi (ROE odvétvi se ve sledovanych letech pohybovalo vzdy nad
10 %). To lze hodnotit negativné, a to z toho divodu, Ze firma neni schopna drzet krok

V ramci svého odvétvi.

ROA je nizsi nez ROE a pohybuje se v rozmezi 5,5 % - 8,3 %, tento fakt oznamuje
spravné hospodafeni firmy a to tim, ze se zvySily finan¢ni prostfedky. Porovnava zisk
s celkovymi aktivy a fika, jak se celkovy majetek podili na vytvoteni zisku. Ob¢ rentability
jak aktiv, tak vlastniho kapitalu jsou celkem nizké a jejich hodnota v roce 2015 se lisi uz
jen 0 1,1 %. Doporucenim pro tuto firmu je, dale sledovat tyto ukazatele a podrobnéji se

zaméfit na ukazatele zadluzenosti.

Rentabilita trzeb je u firmy velice nizka, nejvétsi byla v roce 2011, kdy c¢inila
4,8 %. Na konci sledovaného obdobi byla uz jen 2,1 %. Tyto hodnoty jsou pro firmu
celkem pfiznivé, protoze ndm dany ukazatel tik4, jak se trzby podileji na zisku, neboli jaka

je marze spole¢nosti, kdy firma zvazila v§echny své ndklady (na cizi kapital, mzdy, atd.).

Vynosnost dlouhodobého investovaného kapitalu dosahuje rekordni hodnoty v roce
2011, kdy byla skoro 17 %. Dané procento je pro firmu velice atraktivni, nebot’ tento
ukazatel posuzuje hospodateni jak s vlastnim kapitdlem, tak i1 s cizim dlouhodobym. Jeho
trend je velice kolisavy a v poslednim roce je 9,1 %. Tato skutecnost je diilezita hlavné pro

finan¢niho feditele (CFO).
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2.2.34.

Tabulka 10RozloZeni vzoreéku EFP

Efekt finan¢ni paky

2010 2011 2012 2013 2014 2015
ROA(1-t) 5,47% 7,38% 5,60% 6,26% 4,23% 4,44%
ROE 9,40%
rd 5,14% 4,95% 3,17% 3,45% 1,92% 1,74%
EBIT/A 5,55% 8,28% 5,48% 7,49% 5,44% 5,69%
D/E 0,84

Pramen: Vlastni zpracovani

Finan¢ni paka porovnava dvé hodnoty a to ROA s diskontni mirou rq, kdy
rentabilita celkového kapitalu nebo také aktiv by méla byt vyssi. Rika nam, jestli firma
vyuziva cizi zdroje k financovani svého majetku, tak aby jim navysila svou ziskovost.
Podle této definice ve vSech sledovanych letech finan¢ni paka piisobi pozitivné, protoze

vSechny rentability celkového majetku jsou vyssi nez tirokova mira.

Efekt finan¢ni paky nam fikd to samé jen stim rozdilem, ze udavéa velikost
pusobeni ciziho majetku na vynosnost. Znatelny efekt financni paky vidime v roce 2011,
kdy dosahoval 7,18% bodt. Vysledkem této hodnoty je vyssi zisk v daném roce. Ten ¢inil
150.431tis. K¢&. Sledujeme-li EFP v jednotlivych letech, miizeme soudit, Ze firma vyuziva

cizi kapital k navyseni zisku spravné. Hodnoty se pohybuji v kazdém roce nad 2% body.

EFP muzeme dosdhnout dvéma zpisoby, ty jsou rozebrany v tabulce. V prvni
metod¢ dojdeme k vysledku rozdilem mezi zdanénou rentabilitou celkovych aktiv a
rentabilitou vlastniho kapitdlu. Druhd metoda bere v potaz pomér mezi cizim a vlastnim

kapitalem, ROA a diskontni sazbou. Oba tyto vzorecky nas dovedou ke stejnému vysledku.
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2.2.3.5. Ukazatel Produktivity

Pohledem na ukazatel produktivity prace vidime, ze pfidand hodnota u prodanych
vyrobkli se pohybuje od 301 705 — 476 585 tis. K¢. Nejvyssi piidanou hodnotu vidime
v roce 2015.

Pomér osobnich nakladi k ptidané hodnoté se pohybuje kolem 55 %, to znamena,
7e osobni naklady neboli platy zaméstnancu tvofi vice jak polovinu dané hodnoty. Rozdily
mezi jednotlivymi roky jsou minimalni a jejich pohyb je max. do 10 %. Kazdy podnik se

snazi tuto hodnotu minimalizovat, tim je lepsi efektivita.

V opa¢ném poméru, ktery je zndzornén ve tretim fadku. Timto pomérem je
vyjadiena velikost pfidané hodnoty oproti osobnim nakladim. Vidime, ze az na rok 2013
je PH pomalu dvakrat tak vét$i nez samotné ndklady na zaméstnance. I kdyz tato hodnota
je pfizniva, méla by byt maximalizovana, kvuli efektivité. Pozorujeme-li trend tohoto
poméru, zjiStujeme, ze na zacatku a na konci sledovaného obdobi mirn€ roste. Po roce

2011, kdy dosahoval nejvyssi hodnoty, zac¢al mirné klesat. Nejmensi hodnota byla zjisténa

v roce 2013.

Tabulka 11: Produktivita prace

Produktivity 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pfidana hodnota (PH) 301705 381941 420914 384119 424 045 476 585
osobni naklady/PH 0,5477 0,5054 0,5289 0,5951 0,5545 0,5502
PH/osobni naklady 1,8259 1,9784 1,8908 1,6803 1,8033 1,8176

Pramen: vlastni zpracovani

47



2.2.3.6. Ukazatel Zadluzenosti

Tento ukazatel znazoriuje vyuzivani dlouhodobych, ale i kratkodobych cizich
zdroju financujici danou firmu a schopnost pokryt uroky. Indikuje podniku vysi rizika ve
své struktufe zdrojii a zpusob jak vyuzit svého vlastniho kapitalu k tomu, aby navysil

hospodaisky vysledek.

Kazda firma v dnes$ni dobé pouziva cizich zdroji ke svému podnikani, je to pro né
levnéj$i nez aby financovali své investice vlastnim draz$im kapitalem. Proto se nemiizeme

divit vysledkiim tohoto ukazatele.

Tabulka 12: ZadluZenost firmy

ZadluZenost 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ZadluZenost 0,46 0,51 0,35 0,32 0,38 0,37
Dlouhodob3 zadluZenost 0,02 0,02 0,04 0,03 0,02 0,03
urokové kryti 15,04 37,17 27,06 110,89 257,59 28,56

Pramen: Vlastni zpracovani

Pozorujeme-li v tabulce samotnou zadluzenost, ktera obsahuje celkové cizi zdroje a
porovnava je s bilan¢ni sumou, vidime, Ze nejvice ciziho kapitalu se objevuje v roce 2011,
kdy tvoril 51 % c¢ast celkového kapitalu. Tento ukazatel tedy fik4, jak velkou ¢ast tvoii cizi
kapital majetku firmy. Nejnizsi podil byl v roce 2013, kdy jeho hodnota byla na 32 %. A¢

tento podil spada do nejnizsich, podili se na vytvotreni vynosnosti firmy 2,67% body.

Graf 7: RozloZeni pasiv spole¢nosti
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Dlouhodoba zadluzenost, bere v potaz jen dlouhodoby cizi kapitadl. Pométuje své
dlouhodobé financovani k celkovym pasiviim. Proto je vidét obrovsky rozdil nez je tomu u
klasické zadluzenosti. Porovname-li tyto dvé zadluzenosti, vidime v prvnim roce 44 %
rozdil. Hodnoty se pohubuji primérmé kolem 3 %. Firma tedy ma pfevazné kratkodobého

ciziho kapitalu nez dlouhodobého.

Urokové kryti, jeZ porovnava EBIT s ndkladovymi Groky, udava, kolikrét je firma
schopna splatit své uroky z uvéru, potom co jiz zaplatila provozni néklady. Vysledky pro
rok 2013 a 2014 jsou vice jak piiznivé, nebot’ urokové kryti dosahuje hodnoty 110,89 a
257,59. Vysledné hodnoty za vSech Sest let jsou pro firmu dobré, nebot’ jsou vzdy vyssi jak

1 a to znadi, ze firma pokryje své uroky. Hodnota jedna je pro kazdou firmu kriticka, méla

by se pohybovat alespon 3.

2.2.3.7.  Cisty pracovni kapital

Predstavuje pro firmu ¢astku, ktera po tthradé kratkodobych zavazkl zistane firme.
Kdyby tomu bylo naopak, Ze kratkodobé zavazky jsou vyssi jak OA, pak by firma méla
nekryty dluh.

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu uvedené nize v tabulce se rok od roku zvySuji.
Nefinancni pracovni kapitél roste stejné jako Cisty. Tato situace fika, ze dand firma nema

dostatek finan¢nich prostredku. Lépe je to pak znazornéno v rozvaze nebo v cash flow.

Tabulka 13: Cisty a nefinanéni pracovni kapital 2010-2015

2010 2011 2012 2013 2014 2015
NWC 452837 622298 745953 822888 867869 936277
NCWC 448676 617844 741075 766685 867229 935269
NWC/A 0,2788 0,2969 0,4319 0,4522 0,4071 0,4103
NWC/T 0,2068 0,1996 0,1961 0,2292 0,2268 0,1989
NCWC/A 0,2762 0,2948 0,4291 0,4213 0,4068 0,4098
NCWC/T 0,2049 0,1982 0,1948 0,2136 0,2267 0,1987

Pramen: Vlastni zpracovani

Tabulka 14: RozloZeni potifeby NWC

OCP 73,77352019| 71,347798| 70,126317| 76,879176| 81,545936| 71,507792
dennivydaje 5707 8180 9998 8985 10128 12970
potfeba NWC 421028,3487| 583606,96| 701129,35| 690794,85| 825866,66| 927446,32

Pramen: Vlastni zpracovani
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Podélime-li ¢isty pracovni kapital bilan¢ni sumou, zjistime, jak velka ¢ast majetku
ve firm¢ pracuje. Vysoké hodnoty u této firmy naznacuji velké mnozstvi dlouhodobych

aktiv. Nejvyssi hodnota byla namétfena v roce 2013, kdy dosahovali az 45,22 %.

Dal$im z ukazateli je podil cistého pracovniho kapitdlu k celkovym trzbam.
Hodnota tohoto indexu se pohybuje primérné kolem 20 % Vv Sesti letech. Zastupuje jistou
Cast prostfedkl firmy, které vytvari hospodaisky vysledek. Porovname-li ho s rustem trzeb,
zjistime, ze trzby rostou dvoundsobné rychleji, nez tento ukazatel. Kdyby trzby rostly

pomaleji, musela by firma zvySovat sviij objem kapitalu.

Graf 8: RozloZeni pracovniho kapitalu
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Ma firma dostatek pracovniho kapitalu pro své podnikdni? Na tuto otdzku nadm
odpovi vzorecek pro vypocet potteby NWC. Ten se skladd z obratového cyklu penéz a
dennich vydaji. Tyto jednotlivé polozky se mezi sebou nasobi. Porovname-li skute¢ny stav

NWC s pottebnym, uvidime malou pievahu skute¢ného.
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2.2.4. Bilan¢ni pravidla

At uz jsou bilan¢ni pravidla z pohledli firem zastaralda a nevyuzivana. V této

zaverecné praci jsou aplikovana pro lepsi a snazsi pozorovani danych polozek ve firmé.

Tabulka 15: Zlaté bilanéni pravidlo

dlouhodoba aktiva 460 345 457 627 457 354 463 301 509 220 566 668
dlouhodoba pasiva 913 639 1080670 1203 888 1286 832 1377577 1503 587
453 294 623 043 746 534 823531 868 357 936919

Pramen: Vlastni zpracovani

Podivame-li se na dlouhodoba aktiva v analyzovaném obdobi, zjistime, Ze jejich
hodnota je niz$i nez dlouhodoba pasiva. Firma tedy nespliuje zlaté bilancni pravidlo ve
vSech danych letech. Ztohoto divodu miZze své dlouhodobé zdroje investovat do

dlouhodobych aktivit (do vyzkumu, rozsifeni).

Tabulka 16: Pari pravidlo

Pari 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 882676 1033107 1126316 1239182 1329059 1432 035
Dlouhodob3 aktiva 460345 457 627 457 354 463 301 509 220 566 668

Pramen: Vlastni zpracovani

Vlastniho kapitalu by mélo byt alesponn jako dlouhodobych aktiv, jen tehdy
vyuziva-li firma jen svého vlastniho kapitalu. V porovnani téchto dvou polozek mizeme
vidét, Ze vlastniho kapitalu je vzdy 2-3 nasobek nez dlouhodobych aktiv. Tato situace je
pro firmu pfiznivd, nebot firma neplytvd nejdraz§im kapitdlem firmy a k financovani

dlouhodobych aktiv pouZziva cizi kapital.

Tabulka 17: Pravidlo vyrovnani rizik

Vlastni kapital 882 676 1033107 1126316 1239182 1329059 1432 035
Cizi kapital 741722 1062 536 600 824 580 596 802 652 850023
Dlouhodoby cizi kapitdl 30963 47 563 77572 47650 48518 71552

Pramen: Vlastni zpracovani

Vlastniho kapitdlu by mé¢lo byt alespon stejné jako ciziho. CozZ firma nespliiuje jen
V jednom roce a to 2011, kdy méla vyssi zdvazky a predev§im odlozeny danovy zavazek.
Vlastniho kapitalu bylo 1.033.107tis. K¢ a ciziho 1.062.536tis. K&. V ostatnich letech je
riziko mensi. Nejmensi je v roce 2015, kdy vlastniho kapitalu bylo pomalu dvakrat vice jak

cizich zdrojt.
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2.2.5. Altmanovo z-score

Tabulka 18: Altmanovo z-score aplikované na firmu

2010 2011 2012 2013 2014 2015|vahy
NWC/A 0,278772| 0,296948| 0,431901| 0,452191| 0,407124| 0,410277 0,717
zadrZeny zisk/A -0,03679| 0,01106| 0,100517| 0,14662( 0,178111| 0,205761 0,847
ROA 0,055478| 0,082833| 0,054752| 0,074948| 0,054377| 0,056878 3,107
VK/celkovy kapital | 0,543387| 0,492979| 0,652128| 0,680952| 0,623471| 0,627519 0,42
Obrat aktiv 1,347853| 1,487535| 2,202665| 1,97267| 1,794916| 2,063052 0,998
Z score 1,914467| 2,171252| 3,037078| 2,935997| 2,664902| 2,967652

Pramen: Vlastni zpracovani

Podle Altmanova z-score se podnik v prvnich dvou sledovanych letech nachazi
Vv Sedé zong. Nejveétsi narlst je ve tretim roce, kdy presahuje hodnotu 3 a tu si az na rok
2014 pomalu drzi. Miizeme s jistotou fici, ze je firma financné zdrava a jeji prognoza pro
dalsi dva roky je ptizniva. Nebot’ tento bankrotni model ndm prognézuje vyvoj firmy na
dva roky doptedu. Tedy jestli ma firma Z-score vyssi jak 2,6 firma pravdépodobné do dvou

let nezbankrotuje.

2.2.6. Index 05

Tabulka 19: SloZeni Indexu 05 s jednotlivymi vahami

2010 2011 2012 2013 2014 2015|vdhy

aktiva/cizi zdroje 2,190036| 1,972303| 2,874619| 3,134327| 2,655832| 2,684701 013
urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
ROA 0,055478| 0,082833| 0,054752| 0,074948| 0,054377| 0,056878 3,97
vynosy/aktivita 1,434611| 1,582788| 2,316558| 2,068739( 1,838504| 2,120907 021
béZind likvidita 1,637118| 1,613118| 2,425609( 2,544036( 2,150815| 2,202713 0,09
INO5 1,31356| 1,422812| 1,655847| 1,728405| 1,500796| 1,57845

Pramen: Vlastni zpracovani

Upraveny model pro Ceskou republiku v tomto znéni je aplikovan na Doosan

Bobcat Manufacturing, s.r.o. a podle vysledka vidime, Ze se firma nachazi po celou dobu
v Sedé zén€. Vyjimkou je obdobi 2012-2013, kdy ptesahuje hodnotu 1,6. Podnik se nikdy
nedostal pod hodnotu 0,9, ktera znaci krizi nebo rovnou bankrot. Index 05 se pohybuje

V hodnotéch 1,5; coz znaci dobrou predpovéd’ na dalsi roky.
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2.2.7. EVA

Economic value added se da vypocitat nékolika zptisoby. Pomoci modelu MPO, ve
kterém pocitame s Cistym provoznim ziskem po zdanéni (NOPAT), celkovym kapitalem

(C) a prumérnymi variabilnimi néklady na kapital (WACC).

WACC

Vazené prumémné naklady na Kkapital jsou dualezitou slozkou pro vypocet
ekonomické ptidané hodnoty. Skryvaji v sobé celkovy kapital, ktery je rozdélen na vlastni

a cizi, urokovou miru a vynosnost vlastniho kapitalu.

Tabulka 20: Detailni rozlozeni WACC

2010 2011 2012 2013 2014 2015
rd 5,14% 4,95% 3,17% 3,45% 1,92% 1,74%
re 9,51% 10,56% 10,24% 9,94% 6,81% 8,22%
E 882676 1033107 1126316 1239182 1329059 1432 035
D 741722 1062 536 600 824 580 596 802 652 850 023
C 1624 398 2095 643 1727 140 1819778 2131711 2282058
WACC 7,48% 7,44% 7,81% 7,69% 4,81% 5,66%

Pramen: Vlastni zpracovani

cvwros

Nejniz8i urokovéa mira byla v roce 2014, kdy méla necelou jednu desetinu. V tom
samém roce byla 1 nejnizs§i vynosnost vlastnikii za celé sledované obdobi 6,81 %. I kdyz
byl celkovy kapital jeden z nejvétSich, primérné variabilni naklady na kapital dosahli jen
4,26 %. Tato situace je pro firmu pfizniva, protoze tento ukazatel nam fika, kolik firma

musi vydélat, aby pokryla naklady na véfitele, ale 1 na vlastniky.

Tabulka 21: Vypocet EVA podle modelu MPO

EVA podle MPO 2010 2011 2012 2013 2014 2015
NOPAT 88847,51 154589,90 96785,07 113893,12 90227,27 101307,60
C 1624398 2095643 1727140 1819778 2131711 2282058
-C*WACC - 121 494,21 - 155923,15 - 134 806,82 - 139958,84 - 102453,48 - 129267,14
EVA = 32 646,70 = 1333,25 - 38021,75 - 2606571 - 1222621 - 27959,54

Pramen: Vlastni zpracovani

Vysledky EVA nejsou pro firmu moc pfiznivé, firma nemd zadnou ptidanou
hodnotu k tomu, aby dale investovala a méla finan¢ni prostfedky k dal§imu rozvoji. I kdyz
firma dosahuje uz ve sledovaném obdobi vysokych ziski, jeji finan¢ni ani provozni
hospodateni neni moc efektivni. Budeme-li dale analyzovat dalsi roky, mozna zjistime, ze
EVA uZ se nachazi v kladnych cislech. ProtoZe se firma za¢ind pomalu stabilizovat a dava

dalsi pftilezitosti i pro dalsi rist, a¢ jeji trend tomu neodpovida.
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Ratingovy model WACC

Model vytvofeny Ministerstvem primyslu a obchodu Ceské republiky pro malé a
sttedni podniky je zde pouzit pro stanoveni rq a to z toho divodu, Ze spolecnost jako
dcefind firma nemd zadny svlj vlastni Uvér, ale odvadi své financni prostiedky do

JPMorgan Chase Bank N. A. (MPO, 2015, str. 3)

I kdyz tento vypocet je pfevazné urcen pro malé a stfedni firmy, a Doosan Bobcat
Manufacturing s.r.o. se fadi uz podle svého obratu a po¢tu zaméstnancti do velkych firem,

musime ho zde pouzit z hlediska pro vypocet uz zminované urokové miry.

Podivame-li se na vysledné hodnoty ratingového modelu WACC, zjistime, ze se
vyrazné 1i$i od klasického vypoctu. Podobné jsou si az po roce 2011, kdy je jejich rozdil
minimélni. V prvnich dvou letech je vétsi, hodnoty maji ptes 10 %, v dalSich letech jsou
primérné naklady na kapitdl mensi, pohybuji se primérné kolem 5 %, to znamena, Ze

nejvetsi pozadovana mira vynosnosti, které musi firma dosahnout, se podle tohoto modelu

rok od roku zmensuje.

Tabulka 22: RozloZeni ratingovy model WACC

2010 2011 2012 2013 2014 2015
rLA 1,13% 0,49% 0,96% 0,83% 0,45% 0,31%
rPS 2,73% 2,73% 2,73% 2,73% 2,73% 2,73%
rFS 3,31% 3,50% 0,02% 0,01% 0,54% 0,39%
rf 3,89% 3,70% 1,92% 2,20% 0,67% 0,49%
WACC 11,05% 10,41% 5,64% 5,77% 4,39% 3,92%
Pramen: Vlastni zpracovani

Tabulka 23: Postupny vypocet EVA pomoci CAPM

CAPM 2010 2011 2012 2013 2014 2015

rf 3,89% 3,70% 1,92% 2,20% 0,67% 0,49%

rm-rf 5,85% 6,28% 7,28% 7,08% 6,05% 6,80%

beta unlevered 0,96 0,99 1,04 1,04 0,98 1,08

beta levered 0,96 1,09 1,14 1,09 1,01 1,14

re 9,51% 10,56% 10,24% 9,94% 6,81% 8,22%

EVA -968 41347 -22104 -10 366 -580 -19962

EAT 82939 150431 93209 112 866 89 878 97761
- re*E -83907,18| -109083,87| -115313,35( -123232,10| -90457,96| -117723,20

Pramen: Vlastni zpracovani
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Pomoci CAPM zjistujeme re (pozadované procento vynosnosti vlastniho kapitalu).
Tento model vychazi z hodnot odvétvi, ve kterém se dana firma nachazi, tedy z hodnot
uvadénych pro zpracovavatelsky prumysl. Pocita s betou levered, ktera je potieba

dopocitat. Abychom ji mohli spoéitat, potfebujeme k tomu betu unlevered, dan a pomér

ciziho s vlastnim kapitalem. Bie, = Bunten * (1 + (1 — £) )

Beta koeficient nalezneme na webovych strankach, kde jest¢ musime najit jeji
hodnotu, kterda odpovidd zaméfeni a pfedev§sim zemi, kde firma vyrabi.

(http://www.damodaran.com)

Tento vzorecek ma ndvaznost na vypocet pozadované procentualni vynosnosti
vlastniho kapitélu. 7, = 15 + B¢, (1, — 17) Bezrizikova Grokova mira (rf) a ofekavand
vynosnost trhu (rm-ry) se dohledd na internetovych strankach Ceské Narodni Banky
(http://www.cnb.cz) a Damodaran (http://www.damodaran.com)

Graf 9: Srovnani ROE a procentudlni vynosnosti vlastniho kapitalu
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Pramen: Vlastni zpracovani

Vlastnici pozaduji v prubéhu Sesti let vynosnost vlastniho kapitalu primérné 10 %.
Tato velikost se odrazi na vysledku WACC, ale pfedevsim EVA. Ta vychazi ve vSech
sledovanych letech v zapornych ¢islech. Dusledkem je pravé nizka ziskovost spolecnosti.
Vynosnost vlastniho kapitalu pfevySuje rentabilitu vlastniho kapitalu, coz ma za disledek
zépornou ekonomickou ptidanou hodnotu. Popsana situace je dobie vidét na grafu ¢. 8. Ve
dvou letech mé firma nepatrné rozdily mezi t€émito ukazateli, v ostatnich uz je vidét znacny

v

rozdil. Nejvetsi a také nejefektivnéjsi je uz zmintovany rok 2011.
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Z.aver

Cilem bakalatské prace bylo analyzovat a zhodnotit ¢innost spole¢nosti za obdobi

2010-2015, kdy byla brana v ivahu piredevsim financni stranka podniku.

Mezi silné stranky Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. mizeme fadit jeji
dlouholeté putsobeni na trhu, rozdéleni Campusu do dvou ¢asti (Dodan Bobcat
Manufacturing s.r.o. a Doosan Bobcat Engineering s.r.0.), jenz kazda ma vlastni G¢etni
jednotku a tak lep$i a snaz$i uctovani v prubéhu roku, ale pfedevsim svou jedine¢nost

v Ceské republice.

A¢ firma pisobi na &eském trhu uz nékolik let, své podvédomi u obyvatel Ceské

republiky si teprve buduje. A nejen u nich, ale i u ostatnich sousedicich zemi.

S ohledem na piedesla data a den vzniku této prace, mizeme S jistotou fici, ze
Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. si povede vice nez dobie. Na zacatku roku 2017
zmeénila firma jméno, a to z toho diivodu, protoZze zacala obchodovat jiz v roce 2015 na
novych trzich. Zacatek obchodovani na EMEA trhu pfineslo a jeSté urcité ptinese firmeé

nemalé zisky.

Detailnim zaméfenim se na horizontalni a vertikalni analyzu rozvahy, ale i ze
samotné rozvahy zjistime, Zze bilan¢ni suma roste a spolu s ni i obézna aktiva a z nich

predevs§im zasoby. To ma kladny dopad na hospodaieni firmy a na zvySovani zisku.

Po ptekondni finan¢ni krize v roce 2008-2009, kdy se firma nachazela ve ztrate,
zacina rist hospodaisky vysledek podniku. Nejvétsi narist po této krizi byl v roce 2011.
Spolec¢nost vyrobila pomalu 10 000 strojii za rok. V tomto roce uvedla firma Usp&Sné€ novy
kompaktni bagr, ktery byl zde vyvinut ve vyvojovém centru. Spolecnost zavedla koncept
Stihlé vyroby, které zamezilo na plytvani a dochazi k ¢astému zlepSovani ve vyrobnich
prostorech, v oblastech: 5S, KAIZEN ve vyrobni oblasti ale i v administrative, HEIJUNKA
zavedena pro planovani vyroby, QRQC okamzité reseni problémii. S témi zménami se

zvysil i poCet zaméstnanci o 121. (Vefejny rejstiik a sbirka listin, 2016)

V nasledujicim roce doSlo ke zménam prostor vyrobni plochy, kde se zavedl
koncept pohyblivé svafovaci linky, ktery pfinesl zeStihleni materidlového toku, vizudlni

stranku svafovny, zvyseni produktivity prace. Spolec¢nost se rozsifila o oddéleni Total
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Quality Management, které ma pod kontrolou vyrobni technologie, procesni inovace,

systém fizeni kvality.

V poslednim roce doslo k ptesunu vyroby bagri pro trh EMEA (Europa & Middle
East and Africa) z Ameriky do Ceské republiky. To vedlo k rozsifeni vyrobni haly a
vyrobnich linek. Spole¢nost zacala s vyrobou novych modela bagri, 1 kdyZ tyto stroje svou

typickou konstrukci odpovidaji Bobcat, jejich barva se vzhledové shoduje s Doosan stroji.

Analyza pomérovych ukazateli pfinesla informace: Penézni likvidita, jejiz hodnoty
se nachazeji za sledované obdobi v tisicinach, jsou pii¢inou odvodu finan¢niho majetku do
JPMorgan Chase Bank N. A. Doby obratu maji klesajici trend, za Sest let se snizily az o
polovinu. Rentabilita vlastniho kapitalu ma také klesajici tendenci s dvéma vyjimkami.
Rentabilita celkovych aktiv se pomérné drZi na stejné Urovni se stejnymi vyjimkami jako u
ROE a to v roce 2011 a 2013. U téchto rentabilit doporucuji dalsi sledovani, pro posouzeni
vyvoje.

Z bankrotnich a bonitnich modelii je jasn¢€ patrné dobré hospodateni firmy. Ta se
rok od roku rozristd a zastava v Ceské republice pozici dobrého a spolehlivého
zaméstnavatele. Dlikazem je ndrlst zaméstnancli ve spolecnosti, jenz dava pfilezitost jak
studentim na trainingovych pozicich ale i vyuéenym a zkuSenym svaieciim, strojnikiim

atd. Rozsifeni Campusu a Inovacniho centra ptinasi firmé nové prilezitosti a zakazky.

Po zhodnoceni finan¢ni analyzy Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o., je vidét, ze
rok 2011 byl vyznamny, firma dosahla obrovského zisku, EVA se nachazela v tomto roce
podle CAPM v kladnych ¢&islech. Tyto hodnoty vykazuji pro spolecnost pozitivni
hospodareni. Doby obratu se za sledovanych Sest let sniZili az na polovinu, coZ je jednim
z dalsich piiznivych ukazateld. Z téchto vysledki mizeme usoudit, ze vyvoj firmy se bude
odvijet spravnym smérem. AC se mize zdat, z nékterych poznatkli, Ze firma neodpovida

spravnému finan¢nimu zdravi, opak je pravdou.

Zpracovani této bakalaiské prace pfineslo financni zhodnoceni spolecnosti,
posouzeni jejiho postaveni na trhu. VE&fim, ze dané informace z finan¢ni analyzy pomiiZou
firm¢ Doosan Bobcat Manufacturing s.r.o. (nyni uz Doosan Bobcat EMEA s.r.0.) v dalsim

rozhodovani a planovani.
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ROZVAHA (v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM (i. 2+3+31+62) 1624 398 2 095 643 1727 140 1819 778 2131 709 2 282 058
DLOUHODOBY MAJETEK (F. 4+13+23) 460 345 457 627 457 354 463 301 509 220 566 668
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK (F. 5 az 12) 2625 1573 3041 1614 700 1148
Software 2625 1573 3041 1614 580 348
Nedokoceny dlouhodoby nehmotny majetek 120 800
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK (F. 14 az 22) 457 720 456 054 454 313 461 687 508 520 565 520
Pozemky 150 927 150 927 150 927 125114 125114 125114
Stavby 55 281 55 723 54 612 54 722 54 509 71254
Samostatné movité veci a soubory movitych véci 207 253 225 979 200 233 196 879 272 869 259 861
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 182 105 40 27 14 1
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 19 725 2272 27 792 63 784 39 011 89 911
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1572 293 1979 4 456 2323 6 724
Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 22 780 20 755 18 730 16 705 14 680 12 655
OBEZNA AKTIVA (F. 32+39+47+57) 1163 596 1637 271 1269 205 1 355 834 1 622 003 1714 748
ZASOBY (t. 33 az 38) 289 437 479 784 432 691 357 246 565 167 902 652
Material 278 226 458 962 396 055 325 545 530 217 722 639
Nedokonéena wroba a polotovary 10 814 15 145 17 449 15 264 16 452 17 766
Vyrobky 68 1303 9 163 844 3418 147 032
Zbozi 329 4374 10 024 15 593 15 080 15 215
DLOUHODOBE POHLEDAVKY (F. 40 az 46) 23 13 67 523 105
Jiné pohledavky 23 13 67 523 105
KRATKODOBE POHLEDAVKY (f. 48 az 56) 869 998 1 153 010 831 623 942 318 1 055 673 810 983
Pohledawky z obchodnich vztaht 446 290 846 497 589 949 609 595 955 606 644 139
Pohledawky za oMadanymi a fizenymi osobami 399 587 280 501 214 374 315 584 73124 58 106
Stat - dariové pohledavky 912 9 160 19 23 27 675
Ostatni poskytnuté zalohy 1 306 3 406 8173 4 298 2170 2 238
Dohadné ucty aktivni 21903 22 579 18 967 12 798 24 750 78 825
Jiné pohledawky 18 24
KRATODOBY FINANCNi MAJETEK (¥. 58 az 61) 4161 4 454 4878 56 203 640 1008
Penize 83 74 95 84 119 87
Usty v bankach 4078 4 380 4783 56 119 521 921
CASOVE ROZLISENI (t. 63 az 65) 457 745 581 643 486 642
Naklady pfitich obdobi 457 745 581 643 486 642
PASIVA CELKEM (i. 67+84+117) 1624 398 2 095 643 1727 140 1819 778 2131711 2 282 058
VLASTNI KAPITAL (f. 68+72+77+80+83) 882 676 1033107 | 1126316 | 1239182 1329 059 1432 035
ZAKLADNI KAPITAL (F. 69 a 71) 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000
Zakladni kapital 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000 145 000
KAPITALOVE FONDY (F. 73 az 76) 700 000 700 000 700 000 700 000 700 000 705 215
Emisni azio
Ostatni kapitalové fondy 700 000 700 000 700 000 700 000 700 000 700 000
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 5215
REZERV. FONDY, NEDELITELNY FOND A OSTATNI
FONDY ZE ZISKU (i. 78 az 79) 14 499 14 499 14 500 14 500 14 500 14 500
Zakonny rezerwni fond / Nedélitelny fond 14 499 14 499 14 500 14 500 14 500 14 500
Statutarni a ostatni fondy
VYSLEDEK HOSP. MINULYCH LET (F. 81+82) -59 762 23177 173 607 266 816 379 682 469 559
Nerozdéleny zisk minulych let 23177 173 607 266 816 379 682 469 559
Neuhrazena ztrata minulych let -59 762
VYSLEDEK HOSPODARENi BEZ. UCETNIHO
OBDOBI /+- (F. 60 VZZ) 82 939 150 431 93 209 112 866 89 877 97 761
ClZI ZDROJE (i. 85+90+101+113) 741722 1062 536 600 824 580 596 802 652 850 023
REZERVY (t. 86 az 89) 30 963 30 760 63 596 38 655 42 009 61 770
Rezerva na dari z pfijmua 25 443
Ostatni rezerwy 30 963 30 760 63 596 38 655 42 009 36 327
DLOUHODOBE ZAVAZKY (i. 91 az 100) 0 16 803 13 976 8 995 6 509 9782
QOdloZeny dariow zavazek 16 803 13 976 8 995 6 509 9782
KRATKODOBE ZAVAZKY (f. 102 az 112) 710 759 1014 973 523 252 532 946 754 134 778 471
ZAavazKy z obchodnich vztahu 293 888 569 990 348 637 350 616 530 523 611 157
Zavazky k ovMadanym a fizenym osobam 333 036 337 706
Zavazky k zaméstnancim 8 365 10 799 11 265 10 895 12 588 15 744
ZavazKky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojis 4 565 5401 6 109 6 095 6971 8 725
Stat - danové zavazky a dotace 29 726 40 115 18 559 38542 70 370 12 255
Kratkodobé pfijaté zalohy 395
Dohadné Uty pasivni 40 618 50 108 138 314 72 680 67 391 69 560
Jiné zavazky 561 854 368 53723 66 291 61 030
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Trzby za prodej zbozi 24 833 20617 40 765 30968 29706 29908
Naklady wynalozené na prodané zbozi 24631 19 647 36 739 27 635 27131 29179
Obchodni marze (fadek1-2) 202 970 4026 3333 2575 729
Vykony (fadek 5az 7) 2155480 3096 105 3727 405 3336 906 3785498| 4831492
Trzby za prodej Viastnich wrobkl a sluzeb 2164616 3096726| 3763546| 3558853| 3796532| 4678097
Zména staw zasob Mastni innosti -9 136 -621 -36 141 -221947 -11 034 153 395
Vykonova spotfeba  (fadek 9 az 10) 1853977 2715134 3310517 2956 120 3364 028| 4355636
Spotfeba materialu a energie 1709 883 2550003 3123215 2785860 3207074 4172746
Sluzby 144 094 165 131 187 302 170 260 156 954 182 890
Pfidana hodnota (fadek 3 + 4 - 8) 301 705 381941 420914 384119 424 045 476 585
Osobni naklady (fadek 13 az 16) 165 237 193 052 222613 228 601 235150 262 201
Mzdové naklady 123 521 143 357 165 164 169 943 174 624 190 411
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 38774 46 451 53 559 54 451 56 160 66 974
Socialni naklady 2942 3244 3890 4207 4 366 4816
Dané a poplatky 197 230 926 1340 407 437
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 50715 50 435 53 661 53574 65373 76913
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 16 026 22761 32703 49 651 39275 43991
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 3 301 295 21437

Trzby z prodeje materialu 16 023 22460 32408 28214 39275 43 991
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 17 058 24717 29919 51860 27767 27 516
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 256 301 902 21181

Prodany material 16 802 24 416 29017 30679 27767 27516
Zmén, rezerv rawmnych poloZek v provozni oblasti

P
Ostatni provozni wnosy 17 406 19776 18 638 10781 10 947 19141
Ostatni provozni naklady 10492 16 646 28 518 21070 19 229 21698
Provozni vysledek hospodareni 96 872 153 345 99 490 111 349 119 407 159 638
Vynosové uroky 11722 9190 4065 4212 6748 1100
Néakladové aroky 5993 4670 3494 1230 450 4544
Ostatni finanéni wnosy 95776 147 888 141 303 110 180 35951 67 796
Ostatni finanéni naklady 114 252 136 835 150 294 89 352 46 189 98 736
Finanéni vysledek hospodareni -12 747 15573 -8 420 23810 -3940 -34 384
Dan z pifjm0 za béZnou ¢innost 1186 18 487 -2139 22293 25589 27 493
- splatna 1186 1684 687 27 275 28 075 25443
- odlozena 16 803 -2 826 -4 982 -2 486 2050
Vysledek hospodareni za béZnou innost 82939 150 431 93 209 112 866 89 878 97 761
EAT: Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 82939 150 431 93 209 112 866 89 878 97 761
EBT: Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) 84 125 168 918 91 070 135 159 115467 125254
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EVIDENCE VYPUJCEK

Prohlaseni:

Dévam svoleni k ptijcovani této bakalatské prace. Uzivatel potvrzuje svym podpisem, ze
bude tuto praci fadné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a piijmeni: Karolina Slepickova

V Praze dne: Podpis:

Jméno Oddéleni/Pracovisté Datum Podpis

64




