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Abstrakt

Cilem bakalatrské préace je zhodnotit vliv od$tépeni obchodniho jméni,
s rozhodnym dnem stanovenym k 1. 1. 2015, na finanéni zdravi
spolec¢nosti CNC TVAR s.r.o. Vl1iv odstépeni Je hodnocen pomoci
nastroja financ¢ni analyzy, které analyzuji obdobi mezi roky 2012 az
2016. Dalsimi podpurnymi metodami zhodnoceni vlivu od$tépeni Jjsou
benchmarking a makroekonomickd& analyza. Préce Jje rozdélena na
teoretickou a praktickou céast. Teoretickd Cast popisuje rozdéleni
obchodnich spolec¢nosti, néstroje financ¢ni analyzy, makroekonomickou
analyzu a benchmarking. Praktickd ¢&st popisuje projekt rozdéleni,
aplikuje ndstroje financ¢ni analyzy, provadi makroekonomickou analyzu
a srovnava spolec¢nost s ¢eskymi konkurenty v odvétvi vyroby vodnich

turbin.

Klicova slova

odstépeni, projekt rozdéleni, finané¢ni analyza, makroekonomickéa

analyza, benchmarking

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the influence of the
split of business assets, with the decisive date set on January 1,
2015, on the financial health of the company CNC TVAR s.r.o. The
impact of splitting is assessed by using financial analysis tools
that analyze the period between 2012 and 2016. Other supportive
methods for assessing the impact of splitting are benchmarking and
macroeconomic analysis. The thesis is divided into the theoretical
and practical part. The theoretical part describes the spin-off of
the Dbusiness companies, financial analysis tools, macroeconomic
analysis and benchmarking. The practical part describes the draft
terms of division, applies financial analysis tool, performs
macroeconomic analysis and compares the company with Czech

competitors in the water energy sector.

Key words

spin-off, draft terms of division, financial analysis, macroeconomic

analysis, benchmarking.
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Uvod

V dnednim globalnim svété roste konkurence ve vsech odvétvich velmi
rychle. Firmy, které ovladnou doméci trh, déle expanduji do dalsSich
zemi za UcCelem ovladnuti dalsiho trhu. Tento trend nuti podniky,
aby se neustédle vyvijely a odlisovaly od konkurence. Mnoho firem se
proto vénuje =zdokonaleni marketingu, zavedeni nového produktu,
upraveni cenové politiky a mnoha dal$im <¢innostem, které by danou
spolecnost udélaly uUspésnou. Dal$i moznosti je uskutecnéni akvizice
¢i podnikové pfemény spolecnosti. Motivl pro provedeni akvizice nebo
flize je nékolik. Po Uspésné akvizici mGZe spolecnost dosdhnout lepsi
konkurenc¢ni pozice, dizertifikace rizika, sniZeni administrativnich
ndklada, zmensSeni dodavatelského cyklu a dal$i. Z pohledu fuzi a
akvizic lze Ceskou republiku povaZovat za jednu z nejaktivné&jsSich
zemi, JjelikoZ kazdym rokem pribyva téchto projektl na ceském uzemi
U rozdéleni Jjde zainteresovanym osobdm hlavné o snizeni néklady,
které generuje odsStépované jméni. Poptripadé mlzZe spolecnost odstépit
¢ast podniku, kterd negeneruje dostatecné zisky a soustfedit se

pouze na ziskovou C¢ast podniku.

Hlavnim cilem této Dbakalatrské prace Jje prokédzat, Ze odstépeni

obchodniho jméni m& pozitivni vliv na finanéni zdravi podniku.

Prace bude rozdélena na teoretickou a praktickou céast. Teoretickéa
p¥iblizi Ctenadt¥i téma podnikovych premén, popise nastroje financéni
analyzy, posledni kapitola teoretické ¢asti se bude vénovat

benchmarkingu a makroekonomické analyze prost¥edi Ceské republiky.

V praktické c¢asti Dbude popsadn projekt rozdéleni analyzované
spolec¢nosti, aplikovény néastroje financ¢ni analyzy, provedena
makroekonomickd analyza ekonomiky Ceské republiky a srovnana se
spolec¢nostmi zabyvajici se vyrobou vodnich turbin. V pfedposledni

kapitole bude vyhodnocen vliv odS$tépeni na finanéni zdravi podniku.

Zavér se nasledné zamétri na celkové shrnuti prace.
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1 Pfemény obchodnich spolecnosti

,Pojem pfremény Jje pouzivan v ceském obchodnim pravu pro oznaceni
procest vedoucich k spojovéani ¢&i déleni obchodnich spolecnosti™
(Skalovéa, 2015, str. 20).

Za Ceskou obchodni spolec¢nost 1lze povazovat pouze takovou
spole&nost, které ma sidlo na tuzemi CR, je zaloZena podle prava CR
a podléhd tizeni pravnim radem CR. (Dvotdk, 2015, str. 7)

Z&dkon ¢. 125/2008 Sb., o preménach obchodnich spolecnosti a druzZstev

rozliSuje tyto typy premén:

e flize (sloucCenim ¢i splynutim),

e rozdéleni (rozsStépeni ¢i odstépeni),
e prevod jméni na spolecnika,

e zména pravni formy,

e preshranic¢ni premisténi sidla.

V nésledujicich kapitolach bude vénovana hlavni pozornost

problematice premény rozdéleni.

1.1 Pravni uUprava premén

Za hlavni préavni ptredpis problematiky pfemén obchodnich spolecnosti
je povazZovan zakon ¢. 125/2008 Sb., o preméndch obchodnich
spolec¢nosti a druZstev (dadle jen ZoPS). DalsSim pravnim predpisem
poskytujici podporu v oblasti premén obchodnich spolec¢nosti je zakon

¢. 89/2012 Sb., obcansky zdkonik (dadle jen NOZ).

1.2 Rozdéleni

Pod pojmem rozdé€leni rozumime pfemeény odStépenim a roz3tépenim.

e Pr¥i rozdéleni rozstépenim dochézi k zaniku rozdélované
spolec¢nosti, JjejiZz obchodni jméni Jje nasledné rozdéleno na
jednu ¢i vice nastupnickych spolecnosti. Spolec¢nici
rozdélované spolecnosti se stavaji spolecniky ve spolecnosti
¢i spolec¢nostech nastupnickych.

e Pri rozdéleni odstépenim nedochdzi k zaniku rozdélované
spolecnosti. OdsStépovana ¢ast obchodniho jméni je prevedena na
jiz existujici ¢&i nové vzniklou néstupnickou spolecénost.

Spolecnikim rozdélované spolecnosti zustava podil



v rozdélované spolecnosti a rovnéz nabyvaji podilu v jedné ¢&i

vice nastupnickych spolecnostech.

Dle Skalové (2015, str. 32) ma rozdéleni néasledujici formy:

a) ,rozstépeni se vznikem novych obchodnich spolecnosti,

b) rozstépeni sloucenim,

c) kombinace rozsStépeni se vznikem novych obchodnich spolecnosti
a rozstépeni sloucenim,

d) odstépeni se vznikem jedné nebo vice novych obchodnich
spolecnosti,

e) odstépeni sloucenim,

f) kombinace odsStépeni se vznikem jedné nebo vice novych

spolecnosti a odstépeni sloucenim.™“

1.3 Rozdéleni odstépenim se vznikem nové

obchodni spolecénosti

V nasledujicich kapitolach budou teoreticky ©popsany vSechny
ndlezitosti, které se poji s realizaci rozdéleni odsStépenim se

vznikem nové spolecnosti.

1.3.1 Projekt rozdéleni

Zadkladnim dokumentem rozdéleni je projekt rozdéleni, ktery obsahuje
vSechny informace o provadéné prfemeéné. Projekt rozdéleni podepisuji
vSechny zucastnéné osoby. Obecnd ustanoveni o projektu premény jsou
k dispozici v ustanovenich §§$ 14-15 ZoPS. (Dvorak, 2015, str. 27)
Projekt premény musi byt nédsledné schvalen. Schvdleni premény ve
spolec¢nosti s rucenim omezenym Jjsou upraveny v §§ 17-20 ZoPS.
VeSkeré povinnosti spojené s projektem rozdéleni Jsou uvedeny
v ustanoveni § 250 ZoPS. (Skalovéa, 2015, str. 43)

1.3.2 Vyménny pomér podild

Dle ustanoveni § 249 odst. 1 ZoPS pfi rozdé€leni odstépenim spolecnici
¢i ¢lenové rozdélované spolecCnosti zlstavaji spolec¢niky ¢i &leny i
naddle po provedeni rozdéleni odStépenim.

Jak uvadi Dvotrak (2015, str. 206), tak v pripadé nabyti clenstvi
v nastupnické spolec¢nosti ¢&lenem &1 spolec¢nikem rozdélované

spoleCnosti, mtZe dojit k nasledujicim vyménnym pomérum podilu:



1. stanoveni rovnomérného vyménného pomeru podilt vSem
spolec¢niktim ¢i <¢lentm nastupnické spolecnosti na zéakladé
jejich podilu na zédkladnim kapitdlu rozdélované spolecnosti,

2. stanoveni nerovnomérného vyménného poméru podillt spolecnikim

¢i ¢lentim néastupnické spolecnosti.

1.3.3 Pravo na podil ze zisku

Projekt rozdéleni musi obsahovat rovnéz den, od kterého wvznika
spoleé¢nikim pravo na podil ze zisku z vyménénych ¢i nové wvydanych
podilt néstupnické spolec¢nosti. RovnéZ Dby méla Dbyt uvedena
informace, zda maji spolec¢nici nové vydanych ¢i vyménénych podilt
nastupnické spoleénosti pravo na podil ze zisku 2z nerozdéleného
zisku minulych let. (Dvorak, 2015, str. 209)

1.3.4 Identifikace odstépovaného majetku a zavazku

Soucasti projektu rozdéleni musi byt seznam majetkl a zavazkl
prechdzejici v ramci od3tépeni.

Dle Dvotrédka (2015, str. 2012) pro potreby projektu rozdéleni 1lze
v projektu odkdzat na posledni Gcetni zavérku provedenou pred
projektem rozdéleni a vypis jméni, ktery bude v rdmci rozdéleni
preveden na nastupnickou spolec¢nost. Majetek a préava, které se
zapisuji do katastru nemovitosti, Jjsou =zaznamenavany Vv projektu
rozdéleni spoleénosti dle ptrisluSeného =zakona ¢. 256/2013 Sb. o

katastru nemovitosti.

1.3.5 USetni povinnosti p¥i rozdéleni

Pri rozdéleni jsou vSechny zucastnéné spolecnosti povinny se ridit
dle néasledujicich t¥i stupnt UGcetnich predpisu:
1. zdkonem ¢&. 563/1991 Sb., o ucetnictvi ve znéni pozdéjsSich
predpist (dale jen ZoU).
2. provadéci vyhlaskou ZoU &. 500/2002 Sb.
3. Ceskymi ucetnimi standardy pro u&etni jednotky, které u&tuji
dle vyhlasky ¢. 500/2002 Sb.

1.3.5.1 Rozhodny den

Dle Sk&lové (2015, str. 36) je rozhodny den rozdéleni chapan jako
den, od kterého Jjedndni rozdélované spolec¢nosti se =z pohledu

UCetnictvi povazuje za jednani uskutec¢nénd na uclet nastupnické ci

| 9



nastupnickych spolec¢nosti. 7 pohledu pravniho je za rozhodny den
povazovan den, kdy je rozdéleni zapsano do obchodniho rejstriku.
Dle Skalové (2015, str. 36) ptri rozdéleni odsStépenim ,nastdavaji
Uc¢inky rozhodného dne jen ve vztahu k tém jedndanim, kterd se tykaji
majetkl nebo dluht, jez maji podle projektu rozdéleni prejit na

nastupnickou spolecnost nebo druzZstvo."

Z

1.3.5.2 Konec¢na ucetni zavérka

Konec¢nd ucetni =zavérka je sestavovadna ke dni ptredchizejicimu

rozhodnému dni. Konecnou ucetni zavérku upravuje § 11 ZoPS.

1.3.5.3 Mezitimni ucéetni zavérka

Mezitimni dc¢etni =zavérka Je sestavovana tehdy, JestliZe byla
posledni tadné, mimotradnd ¢i konecnd ucetni zavérka sestavena z dat
ke dni, od kterého ke dni wvzniku projektu rozdéleni uplynulo 6
mésict. (Skalova, str. 37) Mezitimni ucetni zavérka je upravena

v ustanoveni § 12 ZoPS.

1.3.5.4 Zahajovaci rozvaha

Zahajovaci rozvaha je sestavovdna k rozhodnému dni. Zahajovaci

rozvahu je povinna sestavit nastupnicka i rozdélovand spolednost.

1.3.5.5 Komentdr k zahajovaci rozvaze

Komentdt¥ k zahajovaci rozvaze Jje nutnou nédleZitosti ptri preméné
spolecnosti. Komentdf? popisuje, jak bylo naloZeno s polozkami, které
prechazely z konec¢né rozvahy rozdélované spolec¢nosti do zahajovaci

rozvahy nastupnické spolecnosti. (Sk&lova, 2015, str. 37)

1.3.5.6 Audit Gcéetnich zavérek

Viechny zUcCastnéné spolecnosti majil povinnost nechat ovérit konecnou
GC¢etni ¢i mezitimni zavérku, jestliZze alesporl jedna ze zucastnénych
spolec¢nosti m& povinnost nechat ovérit svoji koneénou ¢i mezitimni
ucetni zavérku auditorem. (Skalova, 2015, str. 37) Povinnosti

ovéf¥eni ucletnich zavérek je stanoveno v § 12 ZoPS.



1.3.5.7 Ocenéni jméni

Na =zé&kladé podminek stanovenych ZoPS Jje vyzadovano, aby znalec
odborné posoudil projekt rozdéleni. (Dvotréak, 2015, str. 209)
Pravidla udé&va ustanoveni § 284 ZoPs. V ramci rozdé€leni odStépenim
se vznikem Jjedné &1 vice spolec¢nosti s rucdenim omezenym Je
rozdélovana spolec¢nost s rucenim omezenym povinna ocenit pouze to
Jjméni, které bude odstépeno na néastupnickou spolec¢nost s rucenim
omezenym. Ocenéni rozdélované spolecnosti s rucdenim omezenym byva
provaddéno ke dni vypracovani tradné, mimoradné <¢i konecné ucetni
zavérky nebo pred vyhotovenim projektu rozdéleni. (Dvorak, 2015,
str. 210)

1.3.5.8 Vlastni kapital

Dle ustanoveni § 265 ZoPS nesmi byt ptri rozdéleni ods$tépenim se
vznikem nové spolec¢nosti wvlastni kapitdl rozdélované spolecnosti
mens$i nez Jjeji zakladni kapital, pokud rozhodny den rozdéleni
predchéazi zpracovani projektu rozdéleni.
Dle Dvorédka (2015, str. 215) maZe nastat situace, kdy bude vlastni
kapitadl rozdélované spolec¢nosti mensi nez zdkladni kapital jestlize:
1. ,bude zdroven se schvdlenim rozdéleni odstépenim soucasné
schvalené snizZeni zdkladniho kapitdlu rozdélované s.r.o. nebo
a.s. podle § 266a odst. 2 prem. z. nejméné o cdastku
odpovidajici wvzniklému rozdilu mezi vlastnim kapitdlem a
zdkladnim kapitdlem, nebo
2. se spolecnici rozdélované 5.r.o. nebo a.s. zavazou
k poskytnuti priplatku mimo zakladni kapitdl, a to tak, aby se

vlastni kapitdl rovnal nejméné zdkladnimu kapitdlu."

1.3.6 Darniové povinnosti

V nésledujicich kapitoladch budou popsény danové dopady, které

nastdvaji p¥i rozdéleni.

1.3.6.1 Dan z prijmu pravnickych osob

Danl z pfijmu pravnickych osob je upravovana zdkonem ¢. 586/1992 Sb.
o danich z prijmu (dadle jen ZoDP).

Pokud je rozhodny den stanoven na zalatek Uc¢etniho obdobi, tak je
danové priznédni k dani z p¥fijmu pravnickych osob podavano v klasické
1lhGté t¥i nebo Sesti mésicl po skonceni danového obdobi. V pripadé&,

kdy se rozhodny den neshoduje se zacadtkem hospoda¥ského roku, tak

| 11



jsou vSechny zUcastnéné spolecnosti povinny sestavit Gcetni zavérku,
kterd predchédzi stanovenému rozhodnému dni a zpracovat danové
priznadni dané z prijmu pravnickych osob. (Sk&lova, 2015, str. 116)
Dle ustanoveni § 2la ZoDP je zdanovaci obdobi vykladdédno jako obdobi

od rozhodného dne rozdéleni do konce kalend&trniho roku.

1.3.6.2 Danové odpisy

Pri prevadéni dlouhodobého hmotného majetku v rémci rozdéleni
od$tépenim jsou uplatnény danové odpisy zanikajici a néastupnickou
spolec¢nosti v plné vys$i, Jjestlize je rozhodny den stanoven jako
zaCatek Ucetniho obdobi. Dle wustanoveni § 26 ZoDP v pripadé
stanoveni rozhodného dne jako kteréhokoliv dne v prubéhu obdobi,
mohou spolec¢nosti uplatnit odpisy pouze v poloviéni rocéni vysi.
(Skadlova, 2015, str. 120)

1.3.6.3 Zaloha na dan z p¥ijmu pravnickych osob

Dle § 38 ZoDP ve zdanovacim obdobi, které je vymezeno od rozhodného
dne do dne =zéapisu do obchodniho rejstfiku, hradi =za nastupnickou
spolec¢nost zalohy zanikajici nebo rozdélovand spolecnost. Nasledné
po zapsani do obchodniho rejstfiku, Jje vy3e z&loh néstupnické
spolecnosti stanovena spravcem dané, jejichz vys$e je stanovena dle
zvladstniho pravniho predpisu. Spravce dané nasledné stanovi i zpusob
rozdéleni zaloh hrazené rozdélovanou spolec¢nosti, které zapoctou na

darnovou povinnost spolec¢nosti nastupnické. (Skalova, 2015, str. 126)

1.3.6.4 Dan z pridané hodnoty

Dan z pridané hodnoty je upravovana zakonem ¢. 235/2004 Sb. o dani
z pridané hodnoty (dale jen ZoDPH). Na z&kladé ustanoveni § 6 ZoDPH
se v pripadé prevodu jméni rozdé&lovanou spolec¢nosti, kterd byla
registrovana jako platce DPH, pfevadi povinnost registrace DPH na
nastupnickou spolednost, kterd se musi registrovat k DPH 15 dni ode
dne zéapisu do obchodniho rejstriku (Skalova, 2015, str. 137)

1.3.6.5 Dan z nabyti nemovitych véci

Dani z nabyti nemovitych véci je upravena zadkonem ¢. 340/2012 Sb. o
dani z nabyti nemovitych véci.
V ustanoveni § 1 =zdkona o dani =z nabyti nemovitych véci Jjsou

poplatnici dané definovani nasledovné:



(1) ,Poplatnikem dané =z nabyti nemovitych véci je nabyvatel
vliastnického prdva k nemovité véci.

(2) Jde-1i o nabyti vlastnického prdva k nemovité véci do podilového
fondu, fondu obhospodarovaného penzijni spolecnosti nebo svérenského
fondu, hledi se na tyto fondy jako na jediné nabyvatele vlastnického
prdva k nemovité véci.™“

Dle ustanoveni § 2 odst. 1 zédkona o dani z nabyti nemovitych véci
jsou predmétem dané nabytd vlastnickad prava k nemovité véci, jenz
Jje:

a) ,pozemkem, stavbou nebo jednotkou nachdzejicimi se na tzemi Ceské
republiky,

b) prdvem stavby, jimZ zatiZeny pozemek se nachdzi na tzemi Ceské
republiky, nebo

c) spoluvlastnickym podilem na nemovité véci uvedené v pismenech a)
nebo b)."

P¥i rozdéleni je vSak z predmétu dané vylouceno nabyti vlastnického
prava k nemovité véci. Prfevod nemovitosti v rémci rozdéleni tedy

nepodléhd dani z nabyti nemovitych véci. (Skalova, 2015, str. 140)



2 Financ¢ni analyza

Financ¢ni analyza je nastroj, ktery pomédhd urcit vykonnost podniku.
Lze ji ptrirovnat k praci béZného doktora, ktery diky duakladnému
vySetteni dokdzZze stanovit zdravotni stav pacienta. Stejné tak tomu
je 1 v pripadé financ¢niho analytika. Ten se snazZi prostfednictvim
provedené financ¢ni analyzy odhalit silné a slabé stranky podniku.
OvSem financ¢ni analyza odhaluje 1 moZné& nebezpeci ¢i prileZitosti,
kterych spolecnost mlize vyuZit ve svaj prospéch. Financ¢ni analyza
hodnoti ¢&innost podniku 2z minulosti, soucasnosti a dokaze 1
predikovat, jak by se méla spolecnost vyvijet v budoucnosti.

Dle Scholleové (2017, str. 164) mGzZeme chdpat financ¢ni analyzu Jjako
nastroj, ktery umozni stanovit financ¢ni situaci podniku.

Naopak Ruckova (2015, str. 9) ve své knize informuje, Ze financni
analyza predstavuje rozbor dat ziskanych z G&etnich vykazt.

Lze tedy konstatovat, Ze financ¢ni analyza je dualeZzitym strategickym
nadstrojem, jelikoZ ziskanéd data jsou dilezitym rozhodovacim faktorem

p¥i dalSich strategickych pléanovéanich. (Spic¢ka, 2017, str. 2)

2.1 Uzivatelé finanéni analyzy

Uzivatele finanéni analyzy lze rozdélit na interni a externi
skupinu.

Za interni uzZivatele financ¢ni analyzy povazujeme majitele a
management spolec¢nosti. Vlastniky spolec¢nosti bude zajimat, jak se
zhodnotily prosttedky, které do podnikdni vlozili. Management
spolec¢nosti se bude spisSe zamétrovat na platebni schopnost podniku,
likviditu a ziskovost. Do této skupiny lze zatradit i =zaméstnance,
jelikoz tuto skupinu zajimé& rGst mezd a jistota zaméstnani. Pottebné
informace by mohli najit v ukazatelich 1likvidity, produktivity a
finanéni stability. (Rackova, 2015, str. 11)

Externi skupinu tvori stéat, ktery zajima darniovd povinnost
spole&nosti. Uvérové instituce vénuji nejvétsi pozornost ukazateltm
zadluzeni. Spolec¢nosti s vétsi zadluZenosti jsou obecné brany jako
vice rizikové, coz mé& za nasledek poskytnuti penéZnich prostredki
s vétsi urokovou sazbou. Dodavatelé se zamé¥uji zejména na platebni
moralku spolec¢nosti, a to predevsim ukazatele 1likvidity a dobu
splatnosti =zavazkl. Odbératele zajimd celkovd stabilita podniku.
(Spicka, 2017, str. 6)



2.2 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Mezi hlavni zdroje pro potfreby provedeni financ¢ni analyzy je ucetni
zavérka, kterd musi obsahovat rozvahu, vyvkaz zisku a ztraty a
prilohu, kterd slouzi jako doplnéni informaci k vykazu zisku a
ztradty a rozvahy. Obchodni spolec¢nosti musi rovnéz zverejnovat
pfehled o penéznich tocich, coZz se nevadZe na malé a mikro ucetni

jednotky.

2.2.1 Rozwvaha

Rozvaha je soucasti kazdé ucetni zavérky a mad stavovy charakter.
Sestavuje se zpravidla k tradné ucetni zéavérce, avsak nékdy mlze
dojit 1 k mimoradné ucetni zavérce, ve které musi byt rozvaha také.
Rozvahu muaZeme rozdélit na dvé casti. Strana aktiv znéazornuje
majetek spolec¢nosti. Druhou c¢ast oznacujeme Jjako pasiva, ktera
vypovidd o kryti majetku. V rozvaze plati bilané¢ni rovnice, které
tikad, Ze strana aktiv se musi rovnat strané pasiv. Strana aktiv je
zjednoduSené rozdélena na c¢ast dlouhodobého majetku a obézného

majetku. Strana pasiv se déli na vlastni a cizi kapital.

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Dalsi nedilnou soucéasti jak tadné, tak mimorddné Ucetni zavérky Jje
vykaz zisku a ztraty, ktery informuje o vynosech a nakladech
spoleCnosti. Po odecdteni provoznich ndkladl od provoznich vynosa je
ziskan provozni vysledek hospodat¥eni. Déle je potfeba od financ¢nich
vynosu odecist financ¢ni naklady. Naslednym souctem provozniho a
finanéniho vysledku hospodatreni Jje vyjadren vysledek hospodatreni
pred zdanénim. Po odecteni dané =z prijmu Je dosazen vysledek
hospodateni za ucetni obdobi. V pripadé previsu nakladd nad vynosy
se spolec¢nost dostava do ztraty. Ve wvykazu zisku a ztraty 1lze

sledovat rtzné druhy zisku:

EBITDA = zisk pted zdanénim, Groky a odpisy
EBIT = zisk ptred zdanénim a uroky

a)
b)
c) EBT = zisk pred zdanénim
d) EAT = zisk po zdanéni

e)

NOPAT = provozni zisk po zdanéni



2.2.3 Vykaz o penéznich tocich

Jako posledni Jje potteba zminit wvykaz o penéznich tocich, ktery
informuje o redlnych tocich penéZnich prosttedkt. Jsou zde sledovany
p¥ijmy a vydaje spolecnosti, které Jsou rozdéleny do provozni,
investic¢ni a finané¢ni c¢innosti. Vykaz o penézZznich tocich ma mozné
dvé wvarianty sestaveni. Ve varianté pfimou metodou Jsou od
skuteénych pfijmd odecitidny skutecné vydaje. ,Neprimd metoda
stanoveni cash flow je zaloZena na korekci hospodarského vysledku o
nesoulad mezi prijmy a vynosy a vydaji a naklady“ (Scholleovéa, 2017,
str. 29).

2.3 Nastroje financéni analyzy

Nastroje financ¢ni analyzy poskytuji pottebnd data, diky kterym lze
popsat vysledky financ¢ni analyzy. V této financ¢ni analyze Jjsou
pouzivany absolutni ukazatele, bilan¢ni pravidla, ukazatele
pracovniho kapitdlu, pomérové ukazatele, Dbankrotni modely a

hodnotové ukazatele.

2.3.1 Absolutni ukazatele

Pot¥ebnad data k analyze absolutnimi wukazateli Jsou dostupna
v rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Hlavni dGraz je kladen na
horizontdlni a vertikdlni analyzu, bilan¢ni pravidla a ukazatele

pracovniho kapitédlu.

2.3.1.1 Vertikalni analyza

Vertikadlni analyza sleduje, jak se v daném ucetnim obdobi ménil
podil jednotlivych poloZek vaci zadkladni wvelic¢iné. U rozvahy to
zpravidla byvaji aktiva a pasiva, naopak u vykazu zisku a ztraty
jako zdkladni velic¢ina Jjsou povazovany trzby z prodeje vyrobka a
sluzeb a trzby z prodeje zbozi. (Scholleovéa, 2017, str. 167) Pri
vertikalni analyze je snaha zjistit, které poloZzky tvo¥fi nejvétsi

podil, jenZ budou nédsledné analyzovéany v horizontdlni analyze.

2.3.1.2 Horizontalni analyza

V horizontdlni analyze Jje sledovan vyvo]j Jjednotlivych polozek
rozvahy a vykazu zisku a ztradty v Case. Dle Scholleové (2017, str.

167) lze k vypoltu pouzit podilovou nebo rozdilovou analyzu.
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V horizontadlni analyze Jje zamér¥ena pozornost na ty polozky, které

tvorily ve vertikédlni analyze nejvétsi podil.

2.3.2 Bilanéni pravidla

Dodrzovani bilané¢nich pravidel neni nutné, avs$ak tento néstroj
poskytuje ndhled na optimdlni kapitédlovou strukturu. (Spid&ka, 2017,
str. 28) NiZe bude zamétrena pozornost na zlaté bilanéni pravidlo,

pari pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika a rustové pravidlo.

2.3.2.1 Zlaté bilancéni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo doporucuje, aby dlouhodobd aktiva byla
financovana dlouhodobymi pasivy a kratkodobd aktiva financovéana
kratkodobymi pasivy. Casto je v3ak pozorovan previs dlouhodobych
pasiv nad dlouhodobymi aktivy, kdy dojde k financovani kratkodobych
aktiv dlouhodobymi pasivy. Tento styl financovani lze oznacit za
konzervativni. Konzervativni zpusob financovani lze povaZovat za
méné rizikovy, avsak pro podnik Jje tato metoda nakladnéjsi.
(Scholleovéa, 2017, str. 72) Pokud nastane pfevis dlouhodobych pasiv
nad dlouhodobymi pasivy, tak Jje tato metoda oznacovéna jako
agresivni. Podnik financuje svtj dlouhodoby majetek z kradtkodobych
finan¢nich zdrojt, coz md za nadsledek vétsi riziko, avsak tato metoda
je méné nakladnd. Tato metoda financovédni je vidand vétsinou u
podnikt, které maji na daném trhu dominantni postaveni. (Spicka,
2017, str. 28)

2.3.2.2 Pari pravidlo

Pari pravidlo doporucuje, aby podnik wvyuzival méné vlastniho
kapitdlu, nez jakd je hodnota dlouhodobého majetku. Financovani
dlouhodobého majetku z vlastnich zdrojt je povazovano za nejdrazsi
financovani majetku. Je tedy vhodné financovat ¢ast dlouhodobého
majetku z dlouhodobych cizich zdroj, pro dosazeni kladného efektu
finan¢ni paky, ktery Jje zavisly nejen na mite zadluzZzeni podniku.
(Spicka, 2017, str. 29)

2.3.2.3 Pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo doporucuje, aby vySe ciziho kapitédlu neprevySovala
hladinu kapitédlu vlastniho. (Scholleovéa, 2017, str. 74)



2.3.2.4 Ristové pravidlo

Rustové pravidlo doporucuje podniku sledovani rustu trZzeb a rust
investic, ptric¢emz rast investic by z dlouhodobého hlediska nemél
prevysit rlst trZeb. (Spicka, 2017, str. 29)

2.3.3 Ukazatele pracovniho kapitalu

V dalsi kapitole je zamétrena pozornost na pracovni kapitédl, ktery

hraje dalezitou roli v kazZdodennich c¢innostech podniku.

2.3.3.1 Pracovni kapital (Working Capital)

Pracovni kapitédl spolec¢nosti =zahrnuje vSechny poloZky obéznych
aktiv. Jako pracovni kapital je tedy oznacovan soucet vSech zasob,
pohledavek a financ¢niho majetku podniku. Cilem pracovniho kapitélu
neni Jjeho maximalizace ani minimalizace. Vice pracovniho kapitéalu
zaru¢i to, Ze je minimalizovan dopad nepfedvidatelnych udalosti.
AvSak vSeho moc Skodi, coz lze potvrdit i u pracovniho kapitéalu,
jelikoZ p¥i nadbytec¢ném mnoZstvi jsou drZzeny financ¢ni prosttredky
v aktivech, které se s ¢asem nijak nezhodnocuji, naopak ptri jejich

zastaradni jejich hodnota klesa. (Scholleova, 2017, str. 93)

pracovni kapital = zasoby + pohledavky + finantni majetek

2.3.3.2 Cisty pracovni kapital (Net Working Capital)

Cisty pracovni kapitdl vyjad¥uje obé&Zny majetek, ktery neni kryt
kradtkodobymi zdroji. (Scholleova, 2017, str. 91)

Cisty pracovni kapital = obézny majetek — kratkodobé zavazky

2.3.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele Jsou nejpouzivanéjsim néstrojem pro rozbor
Ucetnich wvykazli spoleCnosti, a to =z divodu dostupnosti 1 pro

externiho analytika. (RGckova, 2015, str. 53)

2.3.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability Jjsou jedny 2z nejdtlezitéjsich ukazateld ze

skupiny pomérovych ukazateldu, jelikoz vychazi z vysledku
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hospodateni, ktery déle uspokojuje Yfadu vériteld a vlastnikt.
Z vysledkll ukazatell rentability lze interpretovat vykonnost pro
vSechny skupiny, které Jjsou zainteresovidny na daném podniku.
(Spicka, 2017, str. 63)

2.3.4.1.1 Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel ROA udéavéa, co prinadsi veskery vloZeny kapitadl do
spolecnosti. ROA tvori nejkomplexnéjsi ukazatel, jelikozZz je v ném

zahrnut vesSkery majetek spolecCnosti. (Slavik, 2013, str. 36)

ROA = EBIT /aktiva

2.3.4.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel ROE podava informace o tom, co prindsi vlastni vlozZeny
kapital. Dle Scholleové (2017, str. 177) tento ukazatel sleduje,
jaky ¢isty zisk ptripadd na Jjednu korunu, kterd byla investovana

vlastniky.

ROE = EAT /vlastni kapital

2.3.4.1.3 Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel ROS udavéa, kolik zisku pfindsi spoleénosti jedna koruna
trzeb. Dle Ruackové (2015, str. 63) do polozky trzeb zahrnujeme trzby,

které p¥indsi provozni vysledek hospodafeni.

ROS = EBIT/triby

2.3.4.1.4 Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Ukazatel ROCE hodnoti, jaké vynosnosti dosédhl dlouhodobé vlozZzeny
kapital, ktery byl vloZen vlastniky a investory. Oproti ukazateli
ROA je bran v potaz jen dlouhodoby kapital. Spi&ka (2017, str. 75)
udava, Ze tento ukazatel Je vhodny pro mezipodnikové srovnani

v odvétvi, kde prevazuje dlouhodoby kapital nad kratkodobymi zdroji.

ROCE = EBIT /vlastni kapital + dlouhodobé zavazky



2.3.4.2 Ukazatele likvidity

,Likvidita podniku je vyjddrenim schopnosti podniku uhradit vcas
své platebni zdvazky“ (RGlkovéa, 2015, str. 54). Dostatecnd likvidita
tedy =zaruc¢i uhrazeni zavazki, a tim péadem se podnik vyvaruje
problémim. Je vSak vhodné drZet 1likviditu v mezich, kdy bude mit
podnik dostatek prostfedkl na uhrazeni zavazku. Naopak prilis velkéd
likvidita zptsobi, Ze podnik bude drZet ptrilis mnoho penéznich
prost¥edkl v obéznych aktivech misto toho, aby tyto prostfedky mohly

byt investovany do jinych ¢innosti podniku.

2.3.4.2.1 Bézna likvidita

BéZznad likvidita wudava, jak je podnik schopen pokryt kratkodobé
zadvazky z obéznych aktiv. Dle Scholleové (2017, str. 179) je vhodnéa
hranice bé&Zné likvidity 1,8-2,5. Spic&ka (2017, str. 35) uvadi, Ze
by se v pruméru méla hranice pohybovat kolem 2. hranice bézné

likvidity, Jjsou vsSak zavislé na odvétvi, ve kterém podnik pusobi.

béznd likvidita = obéZna aktiva/kratkodobé zavazky

2.3.4.2.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita jiZz v obézZnych aktivech nebere v potaz =zasoby.
Dle Spi&ky (2017, str. 36) Jje proto pohotovad likvidita vhodnad k

meziodvétvovému srovnani.

pohotova likvidita = (obézna aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky

2.3.4.2.3 Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita Jje vyjadfena jako pomér finanéniho majetku a
kratkodobych zavazkl. Dle Spi&ky (2017, str. 38) jde o konzervativni
ukazatel, JelikoZ predpokladdd splaceni kratkodobych zavazkld =z

disponibilnich prostfedkd a financ¢niho majetku spolecnosti.

okamzita likvidita = finantni majetek/kratkodobé zavazky

2.3.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jak efektivné vyuziva podnik jednotlivé

Casti aktiwv.

| 20



2.3.4.3.1 Obrat aktiv

Jednd se o ukazatel, ktery udéava, kolikradt se celkovd aktiva v
podniku obrati za rok. Je dan podilem trzeb a celkovych aktiv. Dle
Scholleové (2017, str. 180) Je minim&lni doporucend hodnota na

trovni 1.

obrat aktiv = trzby/aktiva

2.3.4.3.2 Obrat zasob

Obrat zasob vypovidd o tom, jak dokédZe podnik hospodatrit se svymi
zdsobami. Dle Spic¢ky (2017, str. 48) neni vhodné stanovovat
doporuc¢ené hodnoty, Jjelikoz v kazdém odvétvi se hladina zé&sob

pohybuje v rozdilnych vysich.

obraz zasob = trzby/zasoby

2.3.4.3.3 Doba obratu zasob
Doba obratu zasob hodnoti, jak dlouho jsou drzeny zasoby v podniku,

nez dojde k jejich spotrebovani &i prodeji.

doba obratu zasob = 360 X zasoby/triby

2.3.4.3.4 Doba inkasa kratkodobych pohledavek

Ukazatel informuje, Jjak dlouho trva odbérateltm splaceni =zéavazkua
z obchodnich vztahu.
doba inkasa kratkodobych pohledavak z obcbodnich vztahi
= 360 X pohledavky z obchodnich vztaht
/triby z prodeje vyrobki a sluzeb + trzby za prodej zboZzi

2.3.4.3.5 Doba splatnosti kratkodobych zavazki

Ukazatel vyjadfuje, po Jjakou dobu cerpad podnik od dodavateln
obchodni bezplatny uvér. (Scholleovéa, 2017, str. 181)

2.3.4.3.6 Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz hodnoti, kolik prostt¥edka je treba zadrZovat
po dobu realizace zakazky, aby byla tGspésné dokonc¢ena. (Scholleova,
2017, str. 88)

| 21



OCP = doba vazanosti zasob + doba inkasa pohledavak
—doba splatnosti kratkodobych zavazki

2.3.5 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti se zabyvaji poméfrovanim vlastniho a ciziho
kapitdlu. Dle Scholleové (2017, str. 183) pri analyzy ukazatelu
zadluzenosti je potfeba brat v potaz pouze ten cizi kapital, ktery
nebyl porizen na leasing, jelikoZ nédklady z leasingu se promitnou

v polozce sluzeb ve vykazu zisku a ztraty.

2.3.5.1.1 Celkova zadluzenost
Ukazatel porovnava pomér vlastniho a ciziho kapitédlu, ktery podnik

vyuziva.

celkova zadluzenost = celkové dluhy/celkova aktiva

2.3.5.1.2 Ukazatel urokového kryti

Ukazatel urokového kryti uvadi, kolikrdt je podnik schopen uhradit

ndkladové uroky poté, co uhradi nadklady spojené s produkci.

urokové kryti = EBIT /naladové Groky

2.3.6 Financéni paka

Finanéni pédka zvedd vynosnost vlastniho kapitdlu za podminek, kdyz
podnik pouzivad k financovéni 1 cizi kapitdl. Finané¢ni péaka maZe
plsobit jak pozitivné, tak i negativné. Prvni podminkou pozitivniho
efektu finanéni péky Jje dostatec¢nd =ziskovost podniku. Déale Jje
pot¥eba, aby vynosnost celkovych aktiv byla vétsi neZ néklady na
cizi kapital, které vyjadruji nakladové uroky =z cerpani ciziho

kapitélu.

financ¢ni paka = EBIT /aktiva
efekt financni paky = ROE — ROA X (1 —t)
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2.3.7 Bankrotni modely

Bankrotni modely hodnoti financ¢ni zdravi podniku. Bankrotni modely
poskytuji predevdim vériteltm informace o tom, zda je podnik schopen

spléacet své zavazky.

2.3.7.1 Altmanova analyza

Altmanova analyza Jje typickym ptrikladem souhrnného indexu hodnoceni.
Je stanovena jako soucet péti rlznych pomérovych ukazateld, kterym
je ptrifazena Jjind vaha, pricemZ nejvétsi vadhu m& ROA. (Ruckova,
2015, str. 78)

Pro naSe pottreby budeme vyuZivat pouze vzorec pro neobchodovatelné

firmy na kapitdlovém trhu:

Z=0,717x X1+ 0,847 x X2 4+ 3,107 X X3 + 0,42 X X4 X 0,998 x X5
Kde:
X1-¢isty pracovni kapitél/aktiva
X2-nerozdéleny zisk minulych let/aktiva
X3-EBIT/aktiva
X4-vlastni kapitdl/cizi zdroje
X5-trzby/aktiva

Na =z&kladé vysledkll se podnik ptrifadi do jedné 2z néasledujicich

oblasti:

Z>29 firma je financ¢né zdrava
1,23 < Z > 2,89 firma se nachézi v Sedé zdédné
Z <123 firmé hrozi bankrot

2.3.7.2 Index INO5S

Index INO5 hodnoti stejné Jjako Altmantv index finanéni zdravi
podniku, avsak Index INO5 byl prizplsoben podminkadm ¢&eského

prostredi.

INO5 = 0,13 X aktiva/cizi zdroje + 0,04 X EBIT /ndklad Groky + 3,97 X EBIT /aktiva
+ vynosy/aktiva + 0,09 X ob. aktiva/kratk. zavazky

IN <09 podniku hrozi bankrot
09<INO5< 1,6 podnik se nachézi v 3edé zéné
INO5 > 1,6 podnik tvo¥i hodnotu
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2.3.8 VazZené pruimérné naklady na kapital WACC

VazZené prumérné naklady na kapitdl slouzi k optimalizaci nédkladd na
kapitdl. Diky ukazateli WACC je schopna spole&nost urc¢it, kolik ji
stoji vyuzivani své struktury kapitédlu. (Scholleova, 2017, str. 65)
Dle Miniseterstva prumyslu a obchodu lze vaZené prumérné naklady

urc¢it pomoci ratingového modelu:

WACC = Tf + LA + Tps + Trs

Kde 1y - bezrizikovd vynosova mira,
.4 - priradzka za malou velikost firmy,
Tps - prirdzka za mozZnou nizsi podnikatelskou stabilitu,
Trs - pfirdzka za mozZnou nizsi financ¢ni stabilitu.

2.3.9 Ekonomicka pfidanad hodnota (EVA)

Hodnotovy ukazatel EVA udavéd, co v podniku zustane, pokud jsou od

ukazatele NOPAT odecteny naklady spojené Jjak s vlastim, tak cizim

kapitédlem.
EVA = NOPAT — C X WACC
Kde: NOPAT - provozni zisk po zdanéni
C - celkovy zpoplatnény kapitél
WACC - vazené naklady na kapitél
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3 Strategicka analyza

Dle Fotra et al. (2012, str. 300) se strategicky management zabyva
stanovenim plant a cilla, které se snazi dosdhnout prostfednictvim
strategickych rozhodnuti. Pro stanoveni cild a plant Jje potrebnéa
orientace na situaci, ve které se aktualné podnik nachazi a c¢eho by
pri stavajicich podmink&ch mohl dosédhnout.
Jako kvalitni podklad pro stanoveni dlouhodobych plant slouZi
Business Intelligence, ktery je =zaroven podporou pro rozhodovaci
procesy. Pojem Business Inteligence 3je definovédn jako sbér a
zpracovani dat na podporu podnikani. Business Intelligence je
nadfazenym systémem nad Competitive Intelligence, ktery 1lze
definovat jako konkurenc¢ni zpravodajstvi. Business Intelligence jde
0 maximélni pochopeni =zpracovanych dat, které dale slouzi jako
podklad pro dals$i rozhodovéani. (Fotr et al., 2012, str. 300)
Sbér a analyza informaci pro Business Intelligence nebo Competitive
Intelligence je provadéna predevsim témito ndstroji a metodami:

e SWOT analyza,

e profil konkurentt,

e Dbenchmarking,

e analyza prostredi,

e modelovani a analyza PEST,

e odvétvové analyzy,

e finanéni analyzy,

e ,WinnLoss“ analyzy,

e scénare.

V nésledujicich kapitoldch bude zamétrena pozornost na benchmarking

a analyzu ekonomického prostredi.

3.1 Analyza ekonomického prostredi

Pro analyzu ekonomického prostfedi slouzi makroekonomicka analyza,
které analyzuje ekonomickou situaci oblasti, ve které dané
spolecnost plsobi. Zakladnimi sledovanymi faktory Jjsou:

e mira ekonomického rustu,

e mira inflace,

e prumérné mzdy a Jjejich predpokladany vyvoj,

e mira nezaméstnanosti,

e ménovy kurz. (Fotr et al., 2012, str. 3006)
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3.2 Benchmarking

Benchmarking slouzi k hodnoceni dané spolec¢nosti s konkurenty
v daném oboru podniké&ni. Na zakladé provedeného benchmarkingu ziska
spolecnost prehled o Jjejim postaveni v daném oboru vzhledem ke
konkurenttim. (Fotr et al., 2012, str. 301)

3.2.1 Mezipodnikové srovnani

Metody mezipodnikového srovndni se déli na Jednorozmérné a
vicerozmérné metody.

Pro srovnani Jjednorozmérnymi metodami miZe poslouzit naptiklad
ukazatel ROCE, ROE apod.

Vicerozmérné metody srovnani jsou nasledujici:

a) metoda potradi,

b) metoda bodovaci,

c) metoda normované proménné.
d)

metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu.

Metody potradi a bodovani jsou povazZovany za Jjednodus$si, =zatimco
metody normované proménné a vzddlenosti od fiktivniho objektu jsou
povazovany za ty slozitéjsi. Pri sestavovani mezipodnikového
srovnani je vhodné zvolit minimdlné jednu metodu jednoduchou a jednu
metodu slozit&jsi. (Spi&ka, 2015, str. 141)

3.2.1.1 Metoda poradi

Metoda potradi Jje sestavovana jako Zebticek organizaci podle
jednotlivych ukazateld. Nejlépe hodnoceny podnik dosahuje nejmensiho

soudtu nebo prum&ru potadi. (Spi&ka, 2015, str. 143)

3.2.1.2 Metoda bodovaci

Bodovaci metoda Jje druhou jednodu$s$i metodou. Tato metoda Jje
zalozend na tom, Ze nejlep$Si hodnota wukazatele srovnavanych
spolec¢nosti ziskd 100 bodd a ostatnim spolec¢nostem jsou pridéleny

body podle nasledujiciho vzorce:

PYi maximalizace plati: mMj = X;j/X;max

P¥i minimalizaci plati: mj = xymin/X;;
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Kde x;; Jje hodnota i-tého wukazatele wu J-tého podnikatelského

subjektu,

i -1,2,..,p-sledované financ¢né analytické ukazatele,

bi -1,2,..,n-hodnocené podnikatelské subjekty,

Xmax ~—Nejvys33i hodnota i-tého ukazatele,

Xmin —nejnizsi hodnota i-tého ukazatele,

m;;j -body pripadajici na Jj-ty podnikatelsky subjekt v i-tém

ukazateli. (Spicka, 2015, str. 144)

Nejlépe hodnoceny objekt je ten, ktery dosdhne nejvét3iho souctu

bodu ze v3ech ukazatelt.

3.2.1.3 Metoda normované proménné

Metodu normované proménné je fazena mezi slozitéjsSi metody. Jak jiz
vypovidad néazev této metody, tak pracuje s normovanymi proménnymi.
Dle Spic¢ky (2015, str. 145) je hlavni vyhodou ,respektovani

\

variability hodnot ukazateld.“ Re3i tak nedostatky prededlych dvou
metod. Spi&ka (2015, str. 146) udavd pro vypodet této metody

ndsledujici vzorec:

Pro maximalizacéni ukazatele: wu; = (X5 — X;)/sy

Pro minimalizacni ukazatele: u;; = (X — X;;)/Sx

Kde: X; je aritmeticky prtimér i-tého ukazatele,

Sy Je smérodatna odchylka i-tého ukazatele.

3.2.1.4 Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu

Tato metoda opét vychazi z normovanych proménnych. Vytvoreny
fiktivni objekt s nejleps$imi hodnotami ukazateld Jje porovnavan
s dalsimi objekty. Nejleps$i spolecnost je ta, kterd je od fiktivniho
objektu nejméné vzdalena. Dle Synka et. al (2009, str. 56) je tato

metoda odvozena dle néasledujiciho vzorce:

P
1 2
dio = |~ Z(uij — Ujp)
D &
j=1

kde u;j —je normovana hodnota i-tého ukazatele j-tého podniku
Ujp — Je honrota i-tého ukazatele fiktivniho podniku

p — polet hodnocenych ukazateldq.
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4 Predstaveni spolec¢nosti CNC TVAR

S.Xr.o.

V nésledujicich kapitoldch bude podrobné popsadna analyzované
spole¢nost CNC TVAR s.r.o. (dale jen ,CNC TVARY)

4.1 Zakladni udaje

Obchodni firma: CNC TVAR s.r.o.

Identifikaéni é&islo: 273 31 661

Sidlo: Katerinskad 235, 463 03 StraZz nad Nisou
Pravni forma: Spolec¢nost s rucenim omezenym

Zakladni kapital: 200.000,- K¢

Datum vzniku zapisu: 30. srpna 2007

4.2 Predmét podnikani

Predmétem podnikadni spolecnosti je obrabécstvi a vyroba, obchod a
sluzby neuvedené v priloze 1 az 3 zivnostenského zakona.

4.3 Statutarni organy

Spolecnost je zastoupena jednateli Janem Endtem a Janem Richtarikem,
kteri jednaji samostatné. V pripadé obchodniho ptripadu, ktery
prevysuje castku 200.000,- K&, je nutny podpis obou jednateld.
4.4 Podily na zakladnim kapitalu

Aktudlni vlastnickd struktura je zndzornéna v nasledujici tabulce
Tabulka 1 Vlastnickd struktura

Nazev fyzické,

Obchodni podil v KC Obchodni podil v %

pravnické osoby

Jan Richtéarik 44 000 22
Tom&s Richtérik 54 000 28
Tom&s Jurecka 20 000 9
CNC GLOBAL COMPANIES
82 000 41
LIMITED

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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4.5 Hlavni zaméreni spolecnosti

Spolec¢nost CNC TVAR nabizi komplexni sluzby v mnoha oblastech CNC
obrabéni, jako Jjsou hydroenergetika, obrdbéni forem, vyroba
komponent pro letectvi, a mnohé dalsi. K zadkladni vyrobé poskytuje
dalsi sluZby od ndkupu vstupnich materidld ptres povrchové a tepelné
zpracovani, lesténi a brousSeni, vyvazZovani vyrobkt, certifikované
zkousky dle poZadavku zékaznika, kontrolni protokoly az po baleni
vyrobku a dopravu. Nejvyznamnéjsi oblasti ¢innosti Jje
hydroenergetika, kterd generuje spolecnosti nejvys$si podil trzZeb.

Spolec¢nost Jje od svého vzniku prukopnikem ve vyuZzivani novych
technologii v hydroprumyslu. V roce 2010 ziskala spolecnost dotaci
na novy zpusob obrdbéni obéZnych kol. Cilem této inovace byla
efektivnéjsi vyroba s prihlédnutim k SetrnéjsSimu vlivu na Zivotni
prostfedi a v neposledni Yadé s cilem vyrobit kvalitnéjs$i vyrobek,
zvySit jeho efektivitu v provozu a také prodlouZeni Zivotnosti

tohoto vyrobku.

4.6 Zaméstnanci

Spole¢nost CNC TVAR registrovala k 1. 1. 2016 celkem 117
zaméstnanct, z &ehoZz 4 byli t¥idici pracovnici.

Tabulka ¢. 2 znazornuje slozeni osobnich nadkladd za rok 2016.

Tabulka 2 SlozZeni osobnich nakladu

2016
CNC TVAR s.r.o. (v tis. K&) Celkem Z toho ridici
zaméstnanci pracovnici

(4)
hrubé mzdy 58 481 3 440
socialni a zdravotni pojisténi 19 403 1 143
socialni naklady 1 284 0
osobni naklady celkem 79 168 4 583

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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5 Proces rozdéleni odstépenim se

vznikem nové spolecénosti

V nasledujici kapitole bude popsén proces rozdéleni ods$tépenim se
vznikem nové spolec¢nosti (dale jen ,Rozdéleni") z pohledu

rozdélované spolec¢nosti CNC TVAR.

5.1 Divody Odstépeni

Pouzivany majetek spole¢nosti CNC TVAR generoval velké naklady,
protoze byl tento majetek pofizen na Gvér ¢i leasing. Spolecnost se
proto rozhodla odstépit Cast majetku a s nim spojené zavazky na nové
vzniklou spole¢nost CTAM s.r.o. (dadle jen ,CTAMY), JjelikoZz chtéla
dosdhnout sniZeni néakladd spojenych s timto dlouhodobym majetkem.
Slo pfredev3im o nemovitosti, automobily a obrabé&ci stroje.

Mezi hlavni impuls pro uskutecnéni projektu odstépeni dlouhodobych
majetkl a zavazkl byla mozZnost snizZeni financ¢nich rizik spojenych

s platebni neschopnosti.

5.2 Projekt rozdéleni

Aktudlni kapitola se bude zabyvat rozborem a hodnocenim projektu

rozdéleni, ktery byl vyhotoven 23. listopadu 2015.

I. Forma rozdéleni
Rozdéleni spolecnosti CNC TVAR bylo provedeno odStépenim se vznikem

nové spolecnosti CTAM.

II. Udaje o zudastnénych spolednostech
Mezi hlavni zucastnénymi spolec¢nostmi byly:
- spolec¢nost CNC TVAR s.r.o. — rozdélovana spolecnost,

- spolec¢nost CTAM s.r.o. — nastupnicka spolecnost.

V dobé vyhotoveni projektu byly spoleéniky rozdélované spolec¢nosti
CNC TVAR:
- Jan Richtarik, vlastnik obchodniho podilu ve vy$i 54.000,- K&,
ktery predstavoval 27% podil celkového zékladniho kapitélu
spolednosti CNC TVAR,
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Tomas Richtarik, vlastnik obchodniho podilu ve vysi 58.000, -
K&, ktery predstavoval 30% podil celkového zédkladniho kapitalu
spolednosti CNC TVAR,

Tomds Jurecka, vlastnik obchodniho podilu ve vysi 20.000,- K¢,
ktery predstavoval 9% podil celkového zékladniho kapitalu
spolednosti CNC TVAR,

Spolecnost CNC GLOBAL COMPANIES LIMITED, vlastnik obchodniho
podilu ve vysSi 16.000,- K&, ktery predstavoval 8% podil
celkového zadkladniho kapitdlu spoleénosti CNC TVAR,

Jan Endt, vlastnik obchodniho podilu ve vys$i 52.000,- K&, ktery
predstavoval 26% podil celkového zadkladniho kapitalu
spolednosti CNC TVAR.

Nastupnickou spolecénosti byla spolec¢nost CTAM, jejiz pocatedni
zdkladni kapitdl ¢inil 200.000,- K.

Schéma Rozdéleni je zndzornéno na obrazku &.1.

CNC TVAR s.r.0.

Alktiva Pasiva odsté pem’ DHM zavazky

. rozdélovana spole€nost
- nastupnicka spoleénost

Obrdzek 1 Schéma odstépeni

III.

Vyménny pomér podila

Vyménny pomér podill byl stanoven pro vSechny spolecniky stejné.

Slo tedy o rovnom&rny vymé&nny pomé&r. Kazdy spolecnik rozd&lované

spolec¢nosti ziskal stejny podil na nastupnické spolecnosti.

Vyménny pomér podild byl nasledujici:

Jan Richtarik, prevzal obchodni podil ve vysi 54.000,- K&,
ktery predstavoval 27% podil celkového =zadkladniho kapitéalu
spolecnosti CTAM,
Tomas Richtarik, prevzal obchodni podil ve vy$i 58.000,- K¢,
ktery predstavoval 30% podil celkového zakladniho kapitélu
spolecnosti CTAM,
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- Tomas Jurecka, prevzal obchodniho podil ve vysi 20.000,- K&,
ktery predstavoval 9% podil celkového zadkladniho kapitalu
spoleénosti CTAM,

- Spolec¢nost CNC GLOBAL COMPANIES LIMITED, prevzala obchodni
podil ve wvysi 16.000,- K¢, ktery predstavoval 8% podil
celkového zadkladniho kapitdlu spolecnosti CTAM,

- Jan Endt, pfevzal obchodni podil wve wvysi 52.000,- K&, ktery
predstavoval 26% podil celkového zadkladniho kapitalu
spolecnosti CTAM.

Zaddnému ze spolednikll nezanikla G&ast na rozd&lované spole&nosti,
nijak se neménila vySe obchodniho podilu, tudiZ Zza&dny ze spolecniku

nemél narok na doplatek.

Iv. Rozhodny den a ucetni zavérky

Rozhodny den Rozdéleni byl stanoven na 1. 1. 2015. Od toho dne bylo
jednani rozdélované spolec¢nosti CNC TVAR tykajici se odStépovaného
jméni povazovano z uUcetniho hlediska povazovano za jednani na Ucet

nastupnické spolec¢nosti CTAM.

Rozdélovanad spolednost CNC TVAR vyhotovila nasledujici Gc¢etni vykazy
ové¥ené auditorem:
a) konec¢nou ucetni zaveérku ke dni ptredchdzejicimu rozhodnému dni,
tj. k 31. 12. 2014,
b) svou zahajovaci rozvahu k rozhodnému dni, tj. k 1. 1. 2015,
c) zahajovaci rozvahu nastupnické spolec¢nosti CTAM k rozhodnému
dni, tj. k 1. 1. 2015.

V. Den, od kterého vznika spoleé&nikim pravo na podil na zisku
Spolecniklim nastupnické spolecnosti vzniklo préavo na podil na zisku
od 1. 1. 2015. Spolec¢nici byli tedy opravnéni se podilet na zisku
poprvé za UcCetni obdobi zapocaté rozhodnym dnem.

Podil na zisku byl spole¢niklim stanoven dle pravidel spolecenské
smlouvy a zdkona ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ve znéni

pozdéjsich predpisu.
VI. Zaméstnanci

V ramci Rozdéleni nedoslo k Zadnému pfesunu z rozdélované

spolecnosti CNC TVAR na néastupnickou spolec¢nost CTAM.
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VII. Identifikace odstépované casti majetka a zavazka
pfechadzejicich na nastupnickou spoleénost CTAM

Na nastupnickou spolec¢nost CTAM bylo prevedeno jméni aktiv a pasiv
rozdélované spolec¢nosti CNC TVAR, které souvisi s nemovitostmi,
automobily a obrdbécimi stroji. Jméni bylo pfrevedeno vcetné vsSech
prirtstkd a utbytka, které nastaly od rozhodného dne az po den zapisu
do obchodniho rejstfiku. Seznam odStépovaného jméni Jje uvedeno
v priloze A.
Ocenéni odstépovaného Jméni bylo provedeno znalcem 5. listopadu
2015, ktery stanovil hodnotu 15.395.000,- Ké&.
7 uvedeného ocenéni byl vytvofen néstupnické spolec¢nosti CTAM
zdkladni kapitdl ve vy3i 200.000,- K&, aby méli spolecnici moznost

nabyt své obchodni podily.

VIII. Pravni ucinky Rozdéleni
Pravni uc¢inky Rozdéleni nastédvaji v den zapisu do obchodniho
rejstriku. Pravni uc¢inky Rozdéleni spolec¢nosti CNC TVAR nastaly ke
dni 31. 12. 2015
Pro nazornost je cCasovy harmonogram Rozdéleni uveden v nésledujici

tabulce:

Tabulka 3 Harmonogram Rozdéleni

. . sestaveni konecné ucetni zavérky

rozhodny den, sestaveni zahajovaci rozvahy

ocenéni jméni znalcem

vytvo¥eni projektu rozdéleni

schvadleni projektu rozdéleni

zadpis rozdéleni do obchodniho rejsttiku

Zdroj: vlastni zpracovani autora

IX. Zmény vlastniho kapitalu

Pri Rozdéleni doslo ke zméné vlastniho kapitdlu rozdélované
spolec¢nosti CNC TVAR, Jelikoz byla odsStépena cast vysledku
hospodateni z minulych let ve vys$i 229 tis. K&. RovnéZ byla ods$tépena
celkovéa vysSe vysledku hospodafeni za bézné Ucetni obdobi roku 2014

ve vysi 5 991 tis. Kc.
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a) K 31. 12. 2014 wvykazala rozdélovand spole¢nost CNC TVAR

nadsledujici slozZeni vlastniho kapitélu

Tabulka 4 Vlastni kapital CNC TVAR k 31. 12. 2014

Polozka v tis. K&
Zadkladni kapitéal 200
Zakonné rezervni fondy 40
Vysledek hospodafeni minulych let 1 640
Vysledek hospodafeni béZného ucetniho obdobi 5 991
Celkem vlastni kapital 7 871

Zdroj: vlastni zpracovani autora

b)y K1. 1. 2015 wvykédzala rozdélovand spolec¢nost CNC TVAR

nasledujici sloZeni vlastniho kapitalu:
Tabulka 5 Vlastni kapitdal CNC TVAR k 1. 1. 2015

Polozka v tis. Ké

Zadkladni kapital 200
Zadkonné rezervni fondy 40
Vysledek hospodafeni minulych let 1 411
Vysledek hospodafeni béZného ucetniho obdobi 0
Celkem vlastni kapital 1 651

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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6 Financ¢ni analyza spolecnosti

CNC TVAR s.r.o.

V nésledujici kapitole budou aplikovany néstroje financ¢ni analyzy
pro stanoveni financ¢niho =zdravi spolec¢nosti CNC TVAR. Velka
pozornost bude vénovadna tomu, Jjak se na ukazatelich promitlo
odstépeni obchodniho jméni z prelomu let 2014 a 2015. Déale bude
sledovano, Jjak se tato podnikovéd pFfeména promitla do dalsiho roku
¢innosti podniku.

Jako hlavni podklady pro tvorbu financ¢ni analyzy byly vyuzity Gcetni
vykazy a vyroc¢ni zpravy spolecnosti.

Rozvaha a vykaz zisku a ztrdty spolecCnosti CNC TVAR tvofi pt¥ilohu B

a C této préce.

6.1 Analyza rozvahy

Z pohledu aktiv tvoril dominantni poloZzku v letech 2012 az 2014
dlouhodoby majetek. Po odsStépeni v roce 2015 dosSlo k razantnimu
ubytku této polozky, jelikoz byla od3tépena velka ¢ast dlouhodobého
hmotného majetku. Slo pfedevdim o pozemky a stavby s nimi
souvisejici, automobily a obrabéci stroje. V roce 2016 lze opét
sledovat narust této poloZky, JjelikoZ spolec¢nost investovala do
dlouhodobého hmotného majetku.

Graf ¢. 1 Struktura aktiv
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ObézZné& tvotrila v letech 2012 az 2015 ptriblizZné tt¥etinovy podil na

celkovych aktivech. Zména vsSak nastala v letech 2015 a 2016, kdy
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obéznd aktiva zacala tvorit jiz polovicéni podil celkovych aktiv, a
to z divodu poskytnuti pljcek sesterské spolecnosti CTAM a
spolec¢nosti CNC GLOBAL COMPANIES LTD. Tyto dlouhodobé pohledavky
vznikly na zédkladé poskytnuté ptjcky zminénym spoleénostem. Velky
podil na obézZnych aktivech méla polozka kratkodobych pohledavek,
které byly ptredevsSim z obchodnich wvztaht. V roce 2014 mtGZeme
sledovat vétsi narltst kratkodobych pohledavek, jelikoZ spolecnosti
byla pfislibena dotace v ramci programu Operaé¢niho Programu
Podnikani a 1Inovace, kterou spolec¢nost vykédzala Jako Jjinou
kradtkodobou pohleddvku. Vétsi ndrust u poloZky zadsob lze sledovat

v roce 2014, kdy do$lo k narustu polozky nedokoncené vyroby.

Graf ¢&. 2 Struktura obéznych aktiv
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Na strané pasiv je patrny rapidni pfevis ciziho kapitalu nad vlastnim
kapitalem.
Graf ¢. 3 Struktura pasiv
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Do roku 2014 byl tvoren cizi kapitdl =z vétsi casti dlouhodobymi
zadvazky nad kratkodobymi =zavazky. V roce 2014 lze sledovat narust

obou poloZek. Po roce 2014 uz byl znaény previs kradtkodobych zdrojt.

Graf ¢. 4 Zavazky
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Dlouhodobé =zavazky byly tvofreny pfredevsim Jjinymi zavazky, které
spolecnost vykazovala jako zavazky k Gvérovym institucim za cCerpani
uvérld na dlouhodoby hmotny majetek spolecnosti. V roce 2014 doslo
k nartstu dlouhodobého zavazku k uvérovym institucim, a to z dévodu
Cerpani uvéru na pozemky a stavby od Moravského penézniho Ustavu.
V roce 2015 1lze diky odStépeni sledovat pokles celkové vys3e
dlouhodobych zavazkl, jelikoZ byly od$tépeny movité véci, které byly
Cerpany na dlouhodobé Uvéry. V roce 2016 je v3ak patrny opétovny
naruist jinych dlouhodobych zavazkl, jelikoZ spolecnost zacala Cerpat

uvéry na novy dlouhodoby majetek.

Graf ¢. 5 Dlouhodobé zavazky
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U kratkodobych zavazkl tvorily nejvét3i podil na celkovém stavu
kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht, coZ znac¢i zhor$enou platebni
moralku viac¢i dodavateltm ¢i dobré vyjedndvaci schopnosti. Kratkodobé
zdvazky z obchodnich wvztaht rostou ve vSech letech sledovaného
obdobi kromé roku 2013. Nejvéts$ich hodnot dosahuji kratkodobé
zdvazky v letech 2014 a 2016. V roce 2014 to bylo zplsobeno vysokymi
zadvazky z obchodnich vztaht a prislibem dotace, kterou spolecnost
v roce 2014 ziskala, je vykazan jako Stat - danové zéavazky a dotace.
V roce 2016 prispély k vysoké hodnoté kratkodobych zavazkl cCerpani

kontokorentniho uvéru a zavazky z obchodniho vztahu.

Graf ¢. 6 Kratkodobé zavazky
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Tabulka 6 Rozvaha spolecnosti CNC TVAR s.r.o.

ROZVAHA 0 0 014 0 -

AKTIVA CELKEM 156 564 | 159 506 | 243 797 | 157 804 | 206 289
Dlouhodoby majetek 117 984 | 101 810 | 162 138 55 934 | 109 566
% Aktiv celkem 75,4 % 63,8 % 66,5 % 35,4 % 53,1 &
Dlouhodoby hmotny majetek 117 626 101 616 161 618 55 441 108 974
Dlouhodoby nehmotny majetek 358 194 520 493 592
Ob&%na aktiva 33 082 53 291 77 998 97 868 93 760
% Aktiv celkem 21,1 & 33,4 % 32,0 & 62,0 % 45,5 %
zasoby 4 331 4 005 9 404 23 305 13 635
Dlouhodobé pohledavky 250 0 0 25 435 37 278
Kratkodobé pohledavky 25 532 42 202 60 278 39 706 36 872
Pend&sni prostfedky 2 969 7 084 8 316 9 422 5 975
Casové rozlideni 5 498 4 405 3 661 4 002 2 963
% Aktiv celkem 3,5 % 2,8 % 1,5 % 2,5 % 1,4 %
ROZVAHA 0 0 014 0 016
PASIVA CELKEM 156 564 | 159 506 | 243 797 | 157 804 | 206 289
Vlastni kapitéal 4 051 3 880 7 871 7 720 8 092
% Pasiv celkem 2,6 % 2,4 % 3,2 % 4,9 % 3,9 %
zakladni kapitéal 200 200 200 200 200
Fondy ze zisku 40 40 40 40 40
Vysledek hospoda¥eni minulych let 412 2 012 1 640 1 411 5 983
Vysledek hospodatreni béZného 3 399 1 628 5 991 6 069 1 869
t¢etniho obdobi
Cizi zdroje 151 595 | 148 558 | 233 514 | 147 817 | 197 265
% Pasiv celkem 96,8 % 93,1 % 95,8 % 93,7 % 95,6 %
Rezervy 0 0 1 963 1 266 1 557
Dlouhodobé zavazky 93 734 86 566 110 990 45 664 73 645
Kratkodobd zavazky 57 861 61 992 120 561 | 100 887 | 122 063
Casové rozlideni 918 7 068 2 412 2 267 932
% Pasiv celkem 0,6 % 4,4 % 1,0 % 1,4 % 0,5 %

Zdroj: vlastni zpracovani autora



6.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

U vykazu zisku a ztraty lze pozorovat, Ze hlavni vynosy spolecnosti
byly tvoreny =z polozky trzeb z prodeje vyrobkll a sluzeb. Tato
poloZzka v Case neustédle rostla, coz mélo vliv na rtst celkovych
vynosu spolecnosti aZ do konce roku 2015. V roce 2016 2z dévodu
nizsich provoznich vynost byl zaznamendn oproti roku 2015 pokles

celkovych vynosu.

Graf ¢. 7 Struktura vynosu
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Z pohledd nékladl byla nejvétsi polozkou ve vSech letech vykonovéa
spotteba, kterd byla kromé let 2012 a 2013 dominantni slozkou
ndkladt. Az do konce roku 2015 lze sledovat rostoucl trend nékladu,
ktery byl veden hlavné polozZzkami vykonové spotfeby a ostatnich
provoznich nakladl. V roce 2016 celkové néaklady oproti roku 2015
klesly, a to =z davodu poklesu ostatnich provoznich nékladd a
vykonové spotteby 1 pres to, Ze do$lo k narlistu osobnich néakladt.
Na vedlejsi ose grafu ¢. 8 je patrny velky pokles ndkladovych uroka
v roce 2015, ktery byl vyvoladn odStépenim dlouhodobého hmotného
majetku zatizeného uvéry. Lze tedy konstatovat, Ze ods$tépeni majetku
zatizZeného Uvéry mélo pozitivni vliv na nédklady spoleCnosti. AvsSak
opac¢né se Jjevi vyvo] vykonové spottreby. Po od$tépeni se podil
vykonové spotfeby v roce 2015 a 2016 jedté zvysil. Je to déno hlavné
tim, Ze dcetrind spolec¢nost CTAM si najimala automobily a stroje,
které néasledné prosttednictvim podnajemni smlouvy poskytovala
spolec¢nosti CNC TVAR, kterd tak =zaznamendvala tyto platby jako

ndklady na sluzby. Dalsim faktorem rGstu vykonové spotteby byl
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narlist polozZky spotfeby materidlu a energie, které byly spojeny

pravé s timto dlouhodobym majetkem.

Graf ¢. 8 Struktura nakladu
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Z grafu ¢. 9 o vyvoji =ziska 1lze vypozorovat, Ze spolecnost je
zamé¥ena hlavné na provozni c¢innost. Financ¢ni c¢innosti podniku je
zdporna, JelikoZ finanéni néklady pfevysSuji finan¢ni wvynosy. Po
odstépeni v roce 2015 doslo k razantnimu poklesu nakladovych uroki,
které ptrispély ke snizeni ztraty finanéniho vysledku hospodafeni.
Provozni vysledek hospodatreni =zaznamenaval v letech 2012 az 2014
tendenci ruastu, avsak v letech 2015 a 2016 dos$lo k postupnému poklesu
provoznich nédkladd. V roce 2015 byl tento pokles zplsoben vy3sSimi
provoznimi néklady, které Jjsou patrné =z grafu ¢. 8. Provozni
vysledek hospodateni roku 2016 byl negativné ovlivnén razantnim
poklesem ostatnich provoznich vynost, c¢ehoZ si lze vsimnout v grafu
¢. 7. V grafu ¢. 9 lze zaznamenat vyvo]j zisku ptred zdanénim jako
soucet provozniho a finan¢niho zisku. V roce 2013 byl vyvolan pokles
zisku ptred zdanénim diky vysSSim financ¢nim nékladim. Nasledné v roce
2014 byl sledovan rust zisku pfed zdanénim, jelikoZ byl zaznamenan
vy$3i provozni vysledek hospodareni a nizsi financé¢ni naklady. V roce
2015 sledujeme opét rust zisku pred zdanénim 1 pres to, ze vyse
provozniho vysledku hospodateni klesla. Ke kladnému trendu rustu
prispélo hlavné odStépeni majetku zatiZeného Uvéry, jelikoz klesly
ndkladové Uroky, které vyvolaly zmenSeni ztraty finanéniho vysledku
hospodafeni. Pokles vysledku hospodatreni pred zdanénim roku 2016

byl znac¢né ovlivnén poklesem provozniho vysledku hospodatreni.
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Tabulka 7 Vykaz zisku a ztrdty

|
2015

2016

EBT

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢)

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 177 084 178 240 | 230 569 | 316 073 | 333 161
Tr#by za prodej zbo#i 0 375 92 0 2 125
Vykonova spotreba 100 185 95 662 148 345 | 236 777 | 226 038
Osobni néaklady 53 417 51 795 59 746 74 988 83 751
Upravy hodnot v provozni oblasti 9 419 16 779 8 996 6 191 7 893
Ostatni provozni vynosy 90 766 90 865 111 281 | 117 891 36 707
Ostatni provozni néklady 94 339 91 973 114 657 | 118 369 39 186
Provozni vysledek hospodafeni 10 949 12 945 15 596 11 540 4 360
$ Trzeb 6,18 & 7,25 % 6,76 % 3,65 % 1,30 %
Vynosové uroky a podobné vynosy 1 0 115 122 1 725
Nékladové troky a podobné naklady 5 955 7 139 6 600 2 666 2 742
Ostatni finanéni vynosy 2 589 2 423 1 296 3 079 1 109
Ostatni finan&ni naklady 2 480 5 626 2 547 2 351 1 733
Finanéni vysledek hospodafeni -5 845 | -10 342 | -7 736 | -1 816 | -1 641
% Trzeb -3,30 % -5,79 | -3,35 $| -0,57 % | -0,49 %
Zﬁ:i:gﬂ: hospodareni pred 5 104 2603 | 7860 | 9724 | 2719
% Trzeb 2,88 % 1,46 % 3,41 % 3,08 % 0,81 %
Dafi z pfijmd za b&Znou &innost 1 705 975 1 869 3 655 850
Ui ol henEmhaan L (R 3 399 1628 | 5991 | 6069 | 1 869
% Trzeb 1,92 & 0,91 & 2,60 % 1,92 & 0,56 %

Zdroj: vlastni zpracovani autora



6.3 Bilan¢ni pravidla

V nésledujici kapitole bude hodnoceno, Jjak se spolec¢nost tidi
doporuc¢enimi, kterd Jjsou dana =zlatym Dbilan¢nim pravidlem, pari

pravidlem, pravidlem vyrovnadni rizika a rastovym pravidlem.

6.3.1 Zlaté bilanéni pravidlo

7Z pohledu zlatého bilan¢niho pravidla uplatfiuje spolecnost agresivni
styl financovéani, JjelikoZ byl ve v3ech letech pozorovadn ptrevis
dlouhodobych aktiv nad dlouhodobymi pasivy. Spolecnost CNC TVAR tedy
financuje svij dlouhodoby kapitdl dlouhodobymi i kratkodobymi
pasivy. Z grafu ¢. 10 je patrna zména kterd nastala po preméneé. Po
odstépeni do3lo v roce 2015 k vyrovnani hodnoty dlouhodobych aktiv
a dlouhodobych pasiv. V roce 2016 diky dalsim investicim do
dlouhodobého majetku se od sebe hodnoty dlouhodobych aktiv a pasiv
zaCaly oddalovat.

Graf ¢. 10 Zlaté bilanc¢ni pravidlo
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6.3.2 Pari pravidlo

P¥i porovnani hodnot vlastniho kapitdlu a dlouhodobych aktiv z grafu
¢. 11 je patrné, zZe spolec¢nost vyuziva danového Stitu, JelikozZ
k financovani dlouhodobych aktiv vyuZiva cizi kapitdl. Po odsStépeni
si 1lze v roce 2015 vsSimnout velkého poklesu dlouhodobych aktiv.
V roce 2016 uZ hodnota dlouhodobych aktiv diky investicim opét

vzrostla.
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Graf ¢. 11 Pari pravidlo
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6.3.3 Pravidlo vyrovnani rizika

Na nésledujicim grafu ¢. 12 je patrnd velkd prevaha ciziho kapitalu
nad vlastnim kapitdlem. Z pohledu dlouhodobého zadluzeni Jjsou
hodnoty v letech 2012 aZz 2014 stdle vysoké, coz maZe vyvolat vys$si
naklady vlastniho kapitédlu, jelikoZ p¥i vys$3im riziku je poZadovan
vétsi vynos. Po odStépeni v roce 2015 doslo k zna¢nému poklesu
polozky ciziho kapitdlu a dlouhodobého ciziho kapitdlu. Tyto poloziky

vSak v roce 2016 zaznamenadvaji opétovny néartst.

Graf ¢. 12 Pravidlo porovnani rizika
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6.3.4 Rastové pravidlo

Z grafu ¢. 12 1ze wvycCist, Ze spolecCnost dodrZovala doporuceni

ristového pravidla pouze na pfelomu let 2015/2014, kdy trend rlstu
trzeb Dbyl dlouhodobého

V ostatnich letech je znacny pfevis investic, coZ lze z dlouhodobého

vétdi neZ ruGst investic do kapitéalu.

pohledu povazovat =za pozitivni Jjev, Jjelikoz se pfinos investic
projevi v dalsich letech.
Graf ¢. 13 Rustové pravidlo
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6.4 Analyza pracovniho kapitalu
V tabulce ¢. 8 Je znazornéna struktura pracovniho kapitélu

spolecnosti CNC TVAR.

Tabulka 8 SlozZeni pracovniho kapitdlu

SlozZeni pracovniho kapitalu 2012 2013 2014 2015 2016

zasoby 4 331 4 005 9 404 23 305 | 13 635
kratkodobé pohledéavky 25 532 | 42 202 | 60 278 | 39 706 | 36 872
penize 2 969 7 084 8 316 9 422 5 975
kratkodobé zavazky 57 861 | 61 992 | 120 561|100 887|122 063
¢isty pracovni kapital -25 029 | -8 701 | -42 563 | -28 454 | -65 581

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z tabulky je patrny vysoky podil kratkodobych pohleddvek na obézném

majetku. Zasoby tvorily v letech 2012 az 2014 maly podil na obé&zZznych

aktivech. Az v roce 2015 vzrostl podil zé&sob na obéZnych aktivech,
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jelikoZ doslo k nartstu polozky nedokoncené vyroby. Ve vSech letech
sledovaného obdobi 1lze pozorovat previs kratkodobych =zavazkd nad
obéznymi aktivy. Z toho davodu byl ve v3ech letech sledovaného
obdobi zaporny <¢isty pracovni kapitadl. Spolec¢nosti wvznikal tedy
nekryty dluh, kdy své kratkodobé =zavazky nebyl schopen uhradit
z obéznych aktiv. V ukazatelich aktivity proto bude potfeba zamérit
pozornost na obratovy cyklus penéz, abychom se dozvédéli, jak je na
tom spolecnost z pohledu inkasa kratkodobych pohledavek a hrazeni
kratkodobych zavazkil.

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitdlu je zndzornén v grafu ¢. 14. V roce
2013 byl zaznamendn néarust c<¢istého pracovniho kapitéalu, JelikoZ
doslo k rustu kratkodobych pohledavek oproti roku 2013. V roce 2014
byl wvyvolan propad <&istého pracovniho kapitdlu velkym néarlGstem
kradtkodobych zavazkl spojenych hlavné s obchodnimi vztahy a dotaci.
V roce 2015 zaznamenal ¢&isty pracovni kapitdl mirny nartst, a to
z diivodu sniZeni kratkodobych zavazkt. Cisty pracovni kapital roku
2016 byl negativné ovlivnén narlGstem krdtkodobych zdvazkll a poklesem
kradtkodobych pohledavek a zasob.

Graf &. 14 Cisty pracovni kapitdl
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Zdroj: vlastni zpracovéani autora

6.5 Ukazatele rentability

Diky velmi nizké zakladné vlastniho kapitadlu bylo ve vSech letech
sledovaného obdobi dosazeno velmi slu$né uUrovné ukazatele ROE.
Hlavni poklesy v letech 2013 a 2016 byly vyvoldny poklesem EAT.

V tabulce ¢. 9 Jjsou znadzornény hodnoty ukazatell rentabilit.
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Tabulka 9 Ukazatele rentability

Ukazatel

ROA 7% % % % %
ROS 2% % % % %
ROCE 11% 11% 12% 23% %
ROE 84% 42% 76% 79% 23%

Zdroj: vlastni zpracovani autora

V grafu ¢. 15 lze pozorovat vyvoj jednotlivych rentabilit v cCase
kromé& rentability wvlastniho kapitdlu, kterd dosahovala ve vSech
obdobich vysokych hodnot. Za pozitivni jev lze jednoznac¢né hodnotit
vétsi hodnoty ukazatele ROE nez ROA, coz znac¢i o vétsi vynosnosti
vlastniho kapitdlu nad celkovym kapitdlem. Firma Jje tak schopna
hradit zadluZenost 2z dostatecné =ziskovosti. Ukazatel ROCE dosahl
v roce 2015 znaéného narustu, JelikoZ diky odstépeni vykazovala
spolecnost podstatné nizs$i dlouhodobé zavazky. U ukazatele ROS nelze
sledovat Jjednotny vyvo] ukazatele, coZz se nedd povazovat jako
pozitivni skutec¢nost. V idedlnim pripadé by totiZ rentabilita trzeb

mé&la v Case rust.

Graf ¢. 15 Vyvoj ukazateld rentability
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Zdroj: vlastni zpracovéani autora

Graf ¢. 16 znazornuje porovnani ukazatele rentability celkového
kapitdlu analyzované spolecnosti s celkovou statistikou rentability

celkového kapitdlu za odvétvi vyroby strojl a zarizeni. Ukazatel



rentability celkového kapitdlu v odvétvi vyroby strojl a zatrizeni
vykazoval v letech 2012 aZ 2014 vys$s$i hodnoty. V disledku odsStépeni
doslo k poklesu celkovych aktiv spolec¢nosti CNC TVAR, ¢imZz se
zvy$ila Jjejich relativni wvynosnost. V roce 2015 tedy spolednost
vykazovala vét$i hodnotu ukazatele ROA nezZz ukazatel ROA za celé
odvétvi vyroby stroju a zatrizeni. V roce 2016 vSak mlZeme sledovat
strmy pad tohoto ukazatele u spolec¢nosti CNC TVAR, JjelikoZ doslo k
investicim do hmotného majetku spolecnosti a zaroven =zisk pred
zdanénim a Uroky dosdhl podstatné nizs$i hodnoty nez v roce 2015.
Tyto dvé okolnosti prispély k tomu, Z2e rentabilita celkového
kapitdlu spolec¢nosti CNC TVAR zaznamenala velky pokles oproti

rentabilité celkového kapitdlu odvétvi vyroby stroju a zarizeni.

Graf ¢. 16 Porovndni ukazateld ROA
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

6.6 Ukazatele likvidity

V ukazatelich likvidity jde o hodnoceni platebni schopnosti podniku.
Z grafu ¢. 17 Jje zrejmé, zZe podnik vykazuje u vsSech ukazatelt
hodnoty, které Jjsou mensi nezZz doporucené hodnoty. Spolecnost
upfednostniuje agresivni styl financovani, ktery Jje sice méné
ndkladny, ale o to vice rizikovy. Do roku 2014 byly hodnoty bézZné a
pohotové likvidity na podobnych Grovnich, jelikoZ neméla spolecdnost
zadné vyznamné dlouhodobé pohledévky. V letech 2015 a 2016 uz
pozorujeme mirny rozestup mezi témito ukazateli, protoZe spoleclnost
CNC TVAR ptjc¢ila spolec¢nostem CTAM a CNC GLOBAL COMPANIES LTD penéZni



prost¥edky, které =zaznamenadvala jako dlouhodobé pohledavky za

ovladanou nebo ovladajici osobou.

Graf ¢. 17 Ukazatele likvidity
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6.7 Ukazatele aktivity

V tabulce ¢. 10 Jjsou zaznamendny statistiky vyvoje jednotlivych
ukazateld aktivity. Z pohledu ukazatele obratu aktiv lze povaZovat
za nejuspésnéjsi obdobi rok 2015, jelikoz bylo dosaZeno nejvysSsi
hodnoty tohoto ukazatele. Tato hodnota byla zplsobena odStépenim
dlouhodobého majetku v roce 2015. Naopak rok pred odStépenim byla
dosazena nejmen3i hodnota ukazatele, a to z davodu nejvyssi zakladny
aktiv za celé sledované obdobi. Lze tedy ¥ici, Ze z pohledu ukazatele
obratu aktiv ptrineslo odstépeni pozitivni efekt.

Naopak u ukazatele obratu zadsob lze povazovat odStépeni pro rok 2015
jako negativni, jelikoZz jeho hodnota rapidné klesla. Tento pokles
byl vyvoladn skladovénim nedokonc¢ené vyroby v hodnoté 23.114 tis.
Skladovani nedokoncené vyroby zplsobilo rovnéZ nejhorsi hodnotu u
ukazatele doby obratu zasob. Pokles zasob v roce 2016 zpusobil
opétovny rust ukazatele obratu zasob. U porovnani ukazatel® doby
splatnosti kratkodobych zavazk® z obchodnich stykd a doby inkasa
kratkodobych pohledavek 2z obchodnich styk@ je patrnd vyrovnanost
v letech 2012 a 2013. 0Od roku 2014 1lze sledovat néartst doby
splatnosti kratkodobych =zavazkd, jelikoz se ©projevila velké
vyjednavaci sila spolec¢nosti CNC TVAR. S velkou vyjednavaci silou

rovnéZ souvisi snizZeni primérné doby inkasa kratkodobych pohledavek.
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Na zakladé téchto skutecnosti wvyuZivala spolecnost Dbezplatny

dodavatelsky uvér.

Tabulka 10 Ukazatele aktivity

Ukazatel 2012 2013 2014
Obrat aktiv 1,1 1,1 0,9 2,0 1,6
Obrat zasob 40,9 44,6 24,5 13,6 24,6
Praimérnad doba inkasa

. . 46 48 29 35 32
krat. pohledavek z obch.
Prumérnd doba splatnosti

54 53 87 70 69

kradt. zavazku z obch.

Zdroj: vlastni zpracovani

V grafu ¢. 18 je provazanost doby obratu zasob, prumérné doby inkasa
kradtkodobych pohledédvek =z obchodniho styku a prumérné doby
splatnosti kratkodobych =zavazkd 2z obchodniho styku. Po soultu
ukazateld doby obratu zasob s prumérnou dobou inkasa kratkodobych
zdvazkl z obchodniho styku a odectenim ukazatele pruimérné doby
splatnosti kratkodobych zavazkt z obchodniho styku, ziskame ukazatel
obratovy cyklus ©penéz, ktery informuje o ©pottebé penézZznich
prostfedkd pro dokonceni zakdzky. Z grafu je patrnd zapornd hodnota
tohoto ukazatele v letech 2014 aZz 2016, coZ lze povazZovat za velmi
vzacné. Dle Scholleové (2017, str. 91) je tato skutec¢nost snem
kazdého podnikatele. V letech 2014 aZz 2016 tedy spolecCnost CNC TVAR

platila za materidl na vyrobu vyrobkd aZz po prodeji.

Graf ¢. 18 Obratovy cyklus penéz
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S odkazem na ¢isty pracovni lze oznac¢it financovani spolecnosti za

rizikové, jelikoz v pfipadé snizZeni vyjednédvaci sily by se rapidné

prodlouzila doba inkasa kratkodobych pohledadvek a zkratila doba
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splatnosti kratkodobych zavazkd, coZ by p¥i zaporné hodnoté &istého
pracovniho kapitdlu mélo za dusledek neschopnost hrazeni zavazka
spolecdnosti.

P¥i udrZeni stavajicich vyjednanych platebnich podminek bude vsSak
financovani efektivni i pres to, Ze bude dale generovat zaporny
¢isty pracovni kapitél.

Jako pozitivni lze jednoznac¢né hodnotit porovnani ukazatele obratu
aktiv spolec¢nosti CNC TVAR s hodnotou ukazatele v odvétvi vyroby
stroja a zatrizeni. Ve vSech letech sledovaného obdobi dosahuje
ukazatel spolec¢nosti CNC TVAR vyS$Sich hodnot neZ hodnoty odvétvi
vyroby stroju a zarizeni. K nejvétsSimu rozdilu mezi spolecnosti CNC
TVAR a odvétvi doslo v letech 2015 a 2016, kdy po odstépeni doslo

k snizeni zdkladny celkovych aktiv.

Graf ¢. 19 Porovnani ukazatele obratu aktiv
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6.8 Ukazatele zadluzZzenosti

Ukazatel zadluZenosti hodnoti, Jjak Jje dany podnik stabilni.
Pouzivanim ciziho kapitdlu se ovlivinuje ukazatel ROE, ale zaroven i
riziko a zadluZenost.

V tabulce ¢. 11 jsou znadzornény hodnoty zadluZeni spolec¢nosti CNC
TVAR. UZ na prvni pohled je zrejmé, Ze spolecnost financuje svaj
majetek prostfednictvim ciziho kapitédlu, jelikoZz je ve vsech letech
velka mira zadluzeni spolecnosti. Z pohledu dlouhodobého
zadluzenosti sledujeme zlepSeni situace po odstépeni v roce 2015,
kdy byly odstépeny dlouhodobé =zavazky spojené s odStépovanym

majetkem. Lze se domnivat, Ze tento fakt bude mit pozitivni dopad
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na prumérné vazené ndklady kapitdlu v letech 2015 a 2016. Kromé roku
2015 nedosahoval ukazatel dudrokového kryti doporucené hodnoty.
V letech 2012 az 2014 platila spolecnost vysoké nakladové uroky,
které tento ukazatel drZely na velmi nizké tUGrovni. Z tabulky Jje
rovnéz zrejmé, Ze po odStépeni dlouhodobého majetku zatizZeného avéry
doslo k poklesu nékladovych turokl, coZz se projevilo pozitivné na
tento ukazatel v roce 2015. V roce 2016 vSak spolecnost generovala
nizsi zisk pred zdanénim a Uroky, ¢&¢imZz se ukazatel tUrokového kryti

opét snizil.

Tabulka 11 ZadluZenost

Ukazatel 2012 2013 2014 2015 2016
ZadluZenost 97% 93% 96% 94% 96%
Dlouhodoba zadluZenost 60% 57% 47% 30% 37%
Urokové kryti 2 1 2 5 2

Zdroj: vlastni zpracovan autora

Graf ¢. 20 Pomér vlastniho a ciziho kapitalu
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6.9 Financéni paka

Financ¢ni pédka plUsobi pozitivné, je-11i ukazatel ROA véts$i neZ néklady
ciziho kapitdlu. Z tabulky ¢. 12 si lze vSimnout, zZe efekt finandéni
paky pusobi pozitivné ve vSech letech sledovaného obdobi, a to diky
slusné vynosnosti EBIT a nizkym nékladovym uGroktm v kombinaci
s vysokym zadluzenim spolecnosti. Do odsStépeni Dbyla =zaznamenéna

nejnizsi hodnota v roce 2013, jelikoZz spolecnost vykazovala nizsi

| 53



EBIT a vy$$i hodnotu ndkladovych Groka. Po oddtépeni dosSlo k poklesu
v roce 2016 na zakladé velkého poklesu EBIT.

Tabulka 12 Financni paka

2012 2013 2014 2015 2016
ROA (1-t) 5% 5 5 5 5
ROE 842 123 76% 793 23%
EFP 793 38%  72% 745 21%

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Detailnéjsi pohled na ukazatel ROE poskytuje tabulka ¢. 13, ve které
je rozloZen ukazatel ROE pomoci metody DuPont. Z tabulky je patrné,
Zze po odstépeni dodlo k 1% narustu hodnoty ukazatele ROE, a to diky
prispévku ukazatele obratu aktiv, ktery znaci o efektivnim vyuzivani
kapitdlu, naopak v tomto roce prispivaly zaporné ukazatele ziskové
marze a zadluZenosti. Na prelomu let 2016/2015 lze sledovat rapidni
pokles ukazatele ROE, jelikoz rapidné poklesl ukazatel =ziskové

marze.

Tabulka 13 Rozklad ROE

2013/2012‘ 2014/2013 2015/2014 2016/2015

EAT/T 323 452 133 -543
T/A 0% -7 332 -9%
A/E 33 -12% -18% 10%
Zména ROE  -30%  26% 1% -53%

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Na grafu ¢. 21 je tento rozklad ukazatele ROE znédzornén graficky.

Graf ¢. 21 V1iv na zménu ROE
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
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6.10 Bankrotni modely

V nasledujici kapitole Dbude hodnocena spolecnost CNC TVAR

prostfednictvim Altmanovy analyzy a indexu INOS5.

6.10.1 Index INOS

Z pohledu indexu INO5 se spolec¢nost vyskytovala ve vSech letech
sledovaného obdobi v Sedé zdéné, coz je zndzornéno v nasledujicim
grafu ¢. 22. Nejblize k pomyslné hranici tvorby hodnoty byla
spolec¢nost v roce 2015, zatimco nejbliZe bankrotu byla spolecnost
v roce 2014 a 2016.

Graf ¢. 22 Index INO5
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Z grafu ¢. 22 1lze rovnéZz zaznamenat, které ukazatele puasobily na
index INO5 nejvice ¢i nejméné. Ve vSech letech pusobil proti bankrotu
stejnou mirou ukazatel Grokového kryti. Ukazatel schopnosti vytvaret
zisk (ukazatel ROA) ptrispival proti bankrotu v letech 2012 az 2015
podobnou mirou, =zatimco prispévek tohoto ukazatele v roce 2016
vyznamné poklesl. Na nejlepsim obdobi z pohledu indexu INO5 v roce
2015 se nejvice podilela vynosnost aktiv, diky které se index INO5
blizil hranici, kdy spolec¢nost tvotri hodnotu. Naopak vyrazny pokles
vynosnosti aktiv zplsobil strmy pad indexu INO5 aZ k hranici blizké
bankrotu firmy. Ukazatele zadluZenosti a béZné likvidity p¥ispivaly

proti bankrotu firmy jen malou mirou.
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6.10.2 Altmanova analyza

V grafu ¢. 23 si lze na prvni pohled vsSimnout, Ze se spolecnost jizZ
od roku 2012 do roku 2013 pohybovala na hranici bankrotu a v roce
2014 se dokonce dle Z-score dostala pod pomyslnou hranici bankrotu
firmy, zatimco u indexu INO5 se této hranici pouze priblizila. Tento
rozdil je da&n tim, Ze index INO5 Jje ptrizptsoben ceskym podminkam,
zatimco Altmanova analyza nikoliv. V dalsich letech diky uspésnému
odstépeni ¢asti podniku se spolec¢nost dostala do pomyslné Sedé zodny.
Struktura slozek dle Altmanovy analyzy je rovnéz zndzornéna v grafu
¢. 23. 7Z pohledu Altmanovy analyzy se na tvorbé Z-score podilel
v drtivé vétsiné wukazatel obratu aktiv, ktery udavd efektivni
hospodateni s aktivy. Odstépeni v roce 2015 mélo pozitivni vliv na
tento ukazatel. V roce 2016 se objem majetku spoleCnosti zvysil,
coz vyvolalo pokles Z-score.

Graf ¢. 23 Altmanova analyzy
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6.11 Ekonomicka p¥idanad hodnota

V tabulce ¢. 14 Jje znédzornén vypoCet hodnoty ekonomické pridané
hodnoty. Z tabulky si 1lze vSimnout, Ze spolecdnost tvorila
ekonomickou pridanou hodnotu ve vSech letech kromé roku 2016.
Hodnoty véaZenych prtmérnych ndkladl (WACC) byly prevzaty za odvétvi
vyroby strojl a zatrizeni, které jsou zverXejnény ve financ¢ni analyze
Ministerstva pruimyslu a obchodu. Po odstépeni dos$lo v roce 2015
k poklesu ekonomické ptridané hodnoty o 77 tis. K¢ 1 prfes to, zZe

spolec¢nost CNC TVAR vykazala podstatné niZzsi zakladnu zpoplatnéného
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kapitédlu, av3ak jeji provozni vysledek po zdanéni dostdhl podstatné
niz8ich hodnot nez v roce 2015. V roce 2016 se spolecCnost dostala
do =zapornych ¢isel ekonomické pridané hodnoty, coZ bylo zpusobeno

rapidnim poklesem provozniho zisku po zdanéni a vy$35i hodnotou

zpoplatnéného kapitalu.

Tabulka 14 Ekonomickd pridand hodnota

V tis. Ké 2012 2013 2014 2015

NOPAT 9 244 11 970 13 727 7 885 3 510
C 113 302 106 978 143 396 66 222 118 632
WACC 6,60% 5,94% 6,75% 5,91% 5,37%
-C*WACC 7 478 6 354 9 679 3 914 6 371

Zdroj: vlastni zpracovani autora

V grafu ¢. 24 Jje graficky znazornén prubéh ekonomické pridané

hodnoty za celé sledované obdobi.

Graf ¢. 24 Ekonomicka pridand hodnota
15 000

10 000

5000

tisice
o

-5000

mmm NOPAT mmmm - C*WACC === EVA

-10 000

-15 000

Zdroj: vlastni zpracovani autora

| 57



7 Analyza ekonomického prostredi

V analyze ekonomického prosttedi Dbude =zaméfena pozornost na

ekonomicky vyvoj, miru inflace, trh prace a ménovy kurz.

7.1 Hruby domaci produkt

HDP v letech 2012 a 2013 vykazovala zapornou hodnotu rl@Gstu. V roce
2012 pusobil zaporné odliv investic do hrubého fixniho kapitdlu a
nizka spotteba domacnosti, naopak kladné plsobil zahranic¢ni obchod,
ktery rostl o 1,3 %. V roce 2014 zaznamenalo HDP rtst 2,7 $. K rlstu
HDP prispél rlst spotreby domédcnosti, spotfeba vlady, zména zasob a
investice do hrubého fixniho kapitdlu. ©Naopak zéporné plsobil
zahranicéni obchod. Nejvéts$i nérust HDP lze sledovat v roce 2015,
kdy k 5,3% rustu prispély hlavné investice do hrubého fixniho
kapitdlu a spotteba doméacnosti. V roce 2016 jiz celkové HDP
sledovalo pouze 2,6% rust, a to predevdim z dtvodu odlivu investic
do hrubého fixniho kapitdlu. Oproti roku 2015 v3ak plsobil pozitivné
zahraniéni obchod.

Graf ¢. 25 Struktura rustu HDP
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7.2 Inflace

Obdobi mezi roky 2012 a 2015 lze oznacCit za obdob dezinflace. Mira
inflace dosdhla v roce 2015 hodnoty 0,3 %, coZ byla nejniz$i mira
inflace od roku 2003. V listopadu roku 2013 dosSlo k oslabeni ceské
koruny prostf¥ednictvim devizovych intervenci Ceské N&rodni banky,
které mély za cil zvySeni prumérné miry inflace. I pres cilené
oslabeni kurzu koruny, dosdhla primérnd mira inflace velmi nizkych
hodnot. Nizka& duroven miry inflace v roce 2015 byla zpusobena
propadem svétovych cen minerdlnich paliv a obecné nizkou inflaci
v globdlnim méritku. Mira inflace v roce 2016 byla v pribéhu roku
na nizké Urovni, coz vSak zménilo posledni c¢tvrtleti roku 2016, kdy
se inflace ptibliZila cilové inflaci Ceské Narodni Banky, a to na

zdkladé meziroc¢niho rlstu spottebitelskych cen.
Graf &. 26 Vyvoj miry inflace
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7.3 Trh prace

ZlepsSujici se ekonomickd situace v letech 2014 az 2016 vedla
k poklesu miry nezam&stnanosti (VSPS) aZ na hranici 4 %. P¥i nizké
mire nezaméstnanosti zplsobil nesoulad mezi nabidkou a poptavkou po
praci rast redlnych mezd a jednotkovych nakladd préace. Tento narust

lze sledovat v grafu ¢&. 27.
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Graf &. 27 Vyvoj ndrustu objemu mezd a platt
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Graf &. 28 Vyvoj miry nezaméstnanosti (VSPS)
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7.4 Ménovy kurz

Ve sledovaném obdobi dos$lo v listopadu 2013 k devizovym intervencim

Ceské Narodni Banky, které mé&ly za cil oslabovani &eské koruny.

Graf ¢. 29 Vyvoj ménového kurzu

CZK/EUR

28,0
27,5
27,0
26,5
26,0

25,5

25,0

24,5

24,0

23,5
2012 2013 2014 2015 2016

Zdroj: http://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-

predikce/2017/makroekonomicka-predikce-cervenec-2017-29299, vlastni uUpravy autora

V obdobi mezi roky 2013 a 2015 intervenovala Ceskd Narodni Banka
hned Sestkrdt. Lze si v3imnout, Ze ihned po intervencich =zacala
koruna silné oslabovat. Nejslab3i hodnota koruny byla v roce 2014,
kdy dosé&hla kurzu 27,50. Po ukonc¢eni devizovych intervenci v roce

2015 zacala koruna pomalu zesilovat.

7.5 Celkové hodnoceni

ZlepSeni situace podniku po odstépeni lze rovnéZ prisuzovat
ekonomickému vyvoji Ceské republiky v roce 2015, kdy HDP vzrostlo
oproti roku 2014 o 5 %. V roce 2016 se tempo rustu HDP zpomalilo a
situace v podniku se rovné&Z? zhor3ila. Ekonomicky rtst Ceské
republiky v dalsich letech mtZe mit pozitivni dopad na situaci
spolec¢nosti CNC TVAR. Od zroku 2013 zacal znac¢ny pokles miry
nezaméstnanosti a narltst objemu mezd a platd. Spolecnost CNC tvar
vzrostl pocet zaméstnanclt od roku 2013 o 38 zaméstnancu a jej mzdové
ndklady vzrostly o pfiblizZzné 20 milion@ K&. P¥i podobném vyvoji miry
nezaméstnanosti lze do budoucna déle oc¢ekdvat narust pracovnich sil
a mzdovych nakladd s tim spojenych. Dal&i vyvo]j posilovani ceské

koruny by mé€l negativni dopad na export spolecnosti.
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8 Benchmarking

Nédsledujici kapitola bude obsahovat srovnadni spolec¢nosti CNC TVAR
se spolec¢nostmi plsobicimi na trhu hydroenergetiky. Spolecnosti
budou hodnoceny na zdkladé jednoduss$i metody bodovaci a slozitéjsi
metody normované proménné, aby bylo dosaZeno objektivnosti
hodnoceni. Spolec¢nosti budou vzadjemné srovnavany na zakladé
ukazatele ROA, bézZné likvidity, obratu aktiv a produktivity préace.
Tyto ukazatele byly zvoleny na =zédkladé stéZejnich <&asti podniku

hydropramyslu.
8.1 Srovnavané spolecnosti

Spolecnost CNC TVAR bude srovndvana s podniky pusobici na trhu

hydroenergetiky, které se zabyvaji vyrobou vodnik turbin.

Tabulka 15 Srovnavané spolecnosti

) . : Podet Cisty obrat
Nazev spolecnosti . ) . .
zaméstnancu (v tis. Kg)
CNC TVAR s.r.o. 117 374 827
CINK Hydro - Energy k.s. 37 288 837
CKD Blansko Engineering,
138 275 916
a.s.
EXMONT - Energo, a.s. 73 107 398
HYDROHROM, s.r.o. 25 183 406
Strojirny Brno, a.s. 140 244 551

Zdroj: vlastni zpracovani autora
8.1.1 CNC TVAR s.r.o.

Spolec¢nost CNC TVAR s.r.o. pusobi na trhu od roku 2007. Jeji hlavni
zamé¥eni je hydroenergetika, obrabéni forem, vyroba komponent pro
letectvi, a mnohé dalsi.

Tabulka 16 Hodnoty ukazateld spolecnosti CNC TVAR s.r.o.

Ukazatele 2014 ‘ 2015 2016

ROA 0,06 0,08 0,03
béZnd likvidita 0,65 0,97 0,77
obrat aktiv 0,95 2,00 1,63
produktivita prace 1,47 1,24 1,18
zadluzenost 0,97 0,93 0,95

Zdroj: vlastni zpracovani autora



8.1.2 CINK Hydro - Energy k.s.

CINK Hydro - Energy k.s. je spolecnost zalozend v roce 2005. Jedna
se o vyrobce kompletniho =zatizeni pro malé vodni elektrdrny s

turbinami Crossflow, Pelton, Kaplan a Francis o vykonu do 7 MW.

Tabulka 17 Hodnoty ukazatelil spolecnosti CINK Hydro-Energy k.s.

Ukazatele 2014 ‘ 2015 2016

ROA 0,20 0,15 0,15
bézZna likvidita 1,06 1,04 0,91
obrat aktiv 1,72 1,006 1,26
produktivita préace 2,57 2,29 2,60
celk. zadluzenost 0,74 0,80 0,76

Zdroj: vlastni zpracovani autora

8.1.3 CKD Blansko Engineering, a.s.

Spole&nost CKD Blansko Engineering, a.s., zaloZend roku 1996, e
nejvétsi a nejstarsi cCeskou spolec¢nost, které vyrabi vodni turbiny
Kaplanovy, Francisovy, Peltonovy, Reiffenstein a Deriaz. DalsSim
zamé¥enim spolecnosti je vyroba =zafrizeni a ptisluSenstvi pro

energetiku a vodni stavby.

Tabulka 18 Hodnoty ukazatelill spole&nosti CKD Blansko Engineering, a.s.

Ukazatele 2014 2015 2016
ROA 0,02 -0,21 0,01
béZnd likvidita 1,59 1,14 1,20
obrat aktiv 1,53 0,71 0,97
produktivita préace 2,47 0,81 1,15
celk. zadluzenost 0,37 0,54 0,59

Zdroj: vlastni zpracovani autora

8.1.4 EXMONT - ENERGO, a.s.

Jednd se o spolecénost zaloZenou v roce 1995, jejiz hlavnim zamé€f¥enim
jsou opravy, rekonstrukce, montadZe a vyroba energetickych zafizeni.

Spolec¢nost nabizi Siroké spektrum vodnich turbin.



Tabulka 19 Hodnoty ukazatell spolecnosti EXMONT-ENERGO, a.s.

Ukazatele 2014 2015 2016

ROA -0,03 | -0,09 0,02
béZna likvidita 1,04 0,89 0,90
obrat aktiv 1,19 0,82 1,15
produktivita prace 1,44 0,86 1,32
celk. zadluzenost 0,77 0,87 0,85

Zdroj: vlastni zpracovani autora

8.1.5 HYDROHROM, s.r.o.

Spole¢nost HYDROHROM, s.r.o. vznikla v roce 1996, kterd se radi mezi
nejvét3i vyrobce vodnich turbin v Ceské republice. V rémci své
¢innosti uzce spolupracuje s odborniky z Ceského vysokého

technického uc¢eni v Praze.

Tabulka 20 Hodnoty ukazatel spolecnosti HYDROHROM, s.r.o.

Ukazatele 2014 2015 2016

ROA 0,07 0,24 0,17
béznad likvidita 2,71 2,36 2,81
obrat aktiv 0,66 0,93 0,72
produktivita préace 3,83 6,82 5,98
celk. zadluzenost 0,36 0,36 0,30

Zdroj: vlastni zpracovani autora

8.1.6 Strojirny Brno, a.s.

Strojirny Brno, a.s. je Ceské spolec¢nost, kterd vznikla v roce 1998,
jenZ se zamér¥uje na vesSkerou ¢innosti tykajici se vodni energetiky.
V seznamu vyrabénych turbin nechybi Kaplanovy, Peltonovy, kasnové

nebo spirdalni turbiny.

Tabulka 21 Hodnoty ukazateld spolecnosti Strojirny Brno, a.s.

Ukazatele ‘ 2014 ‘ 2015 2016
ROA 0,20 0,07 0,08
bézna likvidita 2,55 3,06 4,92
obrat aktiv 1,31 1,01 1,35
produktivita préace 1,82 1,34 1,34
celk. zadluzenost 0,36 0,28 0,18

Zdroj: vlastni zpracovani autora



8.2 Metoda bodovaci

V bodovaci metodé si vedla nejlépe spolecnost HYDROHROM, které se
kromé& roku 2014 umistila vzdy na prvnim misté. Spolecnost CNC TVAR
obsadila v roce 2014 paté misto. Po odsStépeni v roce 2015 si
spole¢nost CNC TVAR polepsSila z pohledu ukazatele obratu aktiv,
jelikoZ v letech 2015 a 2016 ziskala vzdy plny pocet boda. Diky tomu
se dostala spolec¢nost CNC TVAR na ¢tvrté misto v roce 2015 a 2016.

Tabulka 22 Metoda bodovaci

(@) ) N
A S R
Z e | o2 g8 |3 B 8
~ o b K a g -
MAX MAX MAX MAX MIN
2014
CNC TVAR 29 24 55 38 37 37 5
CINK 100 39 100 67 483 71 3
CKD Blansko 9 59 89 65 97 64 4
EXMONT -16 38 70 38 46 35 6
HYDROHROM 36 100 38 100 99 75 2
Strojirny Brno 99 94 77 47 100 83 1
2015
CNC TVAR 33 32 100 18 30 43 4
CINK 65 34 53 34 35 44 3
CKD Blansko -88 37 36 12 52 10 6
EXMONT -36 29 41 13 32 16 5
HYDROHROM 100 77 47 100 79 81 1
Strojirny Brno 29 100 50 20 100 60 2
2016
CNC TVAR 15 16 100 20 19 34 4
CINK 85 19 78 43 23 50 3
CKD Blansko 8 24 60 19 30 28 5
EXMONT 10 18 71 22 21 28 6
HYDROHROM 100 57 44 100 58 72 1
Strojirny Brno 47 100 83 22 100 71 2

Zdroj: vlastni zpracovéani autor



8.3 Metoda normované proménné

U metody normované proménné si opét nejlépe vedla spolecnost
HYDROHROM. U spolec¢nosti CNC TVAR se na hodnoceni pozitivné
projevilo odStépeni v roce 2015, JelikoZz diky vysoké hodnoté
ukazatele obratu aktiv dostdhla na tfeti misto. V roce 2016 se
spolecnost posunula o jednu pricku nizZe.
Tabulka 23 Metoda normované proménné
(@) ) N
S
A o <4 M o Y £ I & e
5 > | Bf | e |2E | 8 |5 | &
2 Y g | ®3 | @ " B
< ct (a3
MAX MAX MAX MAX MIN
2014
CNC TVAR -0,29 -1,11 -0,73 -0,88 -1,40 -0,88 5
CINK 1,20 -0,63 1,27 0,33 -0,57 1,61 3
CKD Blansko -0,71 | -0,01 | 0,78 0,23 0,85 1,14 4
EXMONT -1,24 -0,65 -0,08 -0,91 -0, 65 -3,54 6
HYDROHROM -0,14 1,30 -1,48 1,73 0,88 2,29 2
Strojirny Brno 1,18 1,11 0,23 -0,49 0,89 2,92 1
2015
CNC TVAR 0,24 -0,67 1,97 -0,43 -1,09 0,00 3
CINK 0,69 -0,59 -0,07 0,03 -0, 60 -0,11 4
CKD Blansko -1,54 | -0,48 | -0,81 | -0,61 | 0,31 | -0,63 5
EXMONT -0,78 -0,75 -0,58 -0,59 -0,87 -0,71 6
HYDROHROM 1,21 0,86 -0, 34 1,99 1,00 0,94 1
Strojirny Brno 0,18 1,63 -0,18 -0, 38 1,26 0,50 2
2016
CNC TVAR -0,72 | -0,70 1,42 -0,57 | -1,12 | -0,34 4
CINK 1,02 -0,61 0,26 0,18 -0,50 0,07 3
CKD Blansko -0, 90 -0,43 -0,66 -0,58 0,06 -0,51 5
EXMONT -0,85 -0,62 -0,09 -0,49 -0,79 -0,57 6
HYDROHROM 1,38 0,54 -1,47 1,96 0,98 0,68 1
Strojirny Brno 0,07 1,81 0,54 -0,48 1,38 0,67 2

Zdroj:

vlastni zpracovani autora




8.4 Celkové hodnoceni

Tabulka ¢&.
jednotlivé
je patrné,
hodnocena

spolecnost

24 znédzornuje statistiku, na jakych mistech se umistily
spolec¢nosti v souhrnu obou srovnavacich metod. Z tabulky
7e se poradi dle jednotlivych metod nelisi. Nejlépe byla
spolec¢nost HYDROHROM, byla
EXMONT. Spolecnost CNC TVAR se v obou pripadech umistila

naopak nejhtire umisténa

celkové na ctvrtém misté. 7 pruabéZného zkouméni vsSak bylo patrné,

ze nejlépe

na tom byla spolec¢nost v roce 2015, coz znac¢i o kladnych

uc¢incich odstépeni. V roce 2016 se umisténi vzdy zhor$ilo, jelikoz

spolecnost

investovala do dalsiho dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 24 Souhrnné hodnoceni

Metoda bodovaci 2014 2015 2016 | Soucet | Celkove
potadi potadi
CNC TVAR 5 4 4 13 4
CINK 3 3 3 9 3
CKD Blansko 4 6 5 15 5
EXMONT 6 5 6 17 6
HYDROHROM 2 1 1 4 1
Strojirny Brno 1 2 2 5 2
Metoda normované Soucet Celkové
2014 2015 2016
proménné potadi potadi
CNC TVAR 5 3 4 12 4
CINK 3 4 3 10 3
CKD Blansko 4 5 5 14 5
EXMONT 6 6 6 18 6
HYDROHROM 2 1 1 1
Strojirny Brno 1 2 2 5 2
Zdroj: vlastni zpracovani autora
V nasledujicim grafu c. 30 lze sledovat pruabéh umisténi

porovnavanych spolec¢nosti v rédmci bodovaci metody. Spolec&nost CNC
TVAR se kromé roku 2014 umistila stabilné na Ctvrtém misté. Odstépeni
lze v tomto ohledu hodnotit kladné, jelikoZz po odStépeni doslo
Pomérné Jjednoznac¢nym lidrem se stala
roku 2014
bodovaci metody. Naopak nejhor3i statistiku umisténi lze sledovat u

spolecnosti EXMONT.

k posunu na lep$i pozici.

spolec¢nost HYDROHROM, které kromé ovladdla hodnoceni



Graf ¢. 30 Poradi v bodovaci metodé
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Graf ¢. 31 poskytuje pohled na umisténi spolecnosti v ramci metody
normované proménné. U této metody lze pozorovat podobny vyvoj Jjako
tomu bylo u metody bodovaci. U Spolec¢nosti CNC TVAR lze sledovat
oproti metodé bodovaci vyraznéjsi zlep$eni umisténi v roce 2015,

avSak tato pozice se v roce 2016 zhorsila jednu pozici.

Graf ¢. 31 Poradi metody normované promenné
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9 Vliv odstépeni

Posledni kapitola Jje zaméfena na celkové zhodnoceni financ¢niho
zdravi po odStépeni Jjméni spolednosti CNC TVAR s.r.o. na nove
vzniklou spolec¢nost CTAM s.r.o. Hlavni pozornost je proto vénovana

na obdobi po od3tépeni.

V rédmci projektu odstépeni prechédzelo jméni spolecnosti CNC TVAR,
které je uvedeno v p¥iloze A, na nové& vzniklou spolecnost CTAM. Slo
predevsim o budovy, automobily, stroje, zavazky s nimi spojené a
dalsi zavazky. Hlavnim divodem odsStépeni mélo byt sniZeni néakladuy,
které generovalo pravé tato hmotnad movitd a nemovitd aktiva, jelikozZ

byla zatiZena Uvérovymi smlouvami.

Rozhodny den od$tépeni byl stanoven na 1. 1. 2015 a zépis rozdéleni
do obchodniho rejst¥iku byl proveden 31. 12. 2015.

Z provedené analyzy rozvahy na strané aktiv bylo zjisténo, Ze po
odStépeni doslo v roce 2015 k vétd3imu vyuzZivani obézného majetku
oproti dlouhodobym aktivim. To bylo zplsobeno predevsSim odstépenim
dlouhodobych aktiv, ale =zarovenn dosSlo k poskytnuti puajcek
spolec¢nostem CTAM a CN GLOBAL COMAPANIES LTD, jez zpusobily narlst
dlouhodobych pohledédvek za ovlddanou ¢i ovladajici osobou. Dalsi
faktor néarastd obéZného majetku bylo zvySeni =zasob v podobé
nedokon¢ené vyroby. V roce 2016 se hladina obéZnych a dlouhodobych
aktiv témér vyrovnala, JjelikoZ spolecnost provedla v roce 2016
investice do stalych aktiv a 2z pohledu obéZnych aktiv doslo

k poklesu polozZek nedokonéené vyroby.

Na strané pasiv byl k financovadni majetku vyuzivan predevsSim cizi
kapital, ktery ve vsSech letech tvoril vice jak 90 % celkovych pasiv.
Cizi =zdroje byly do roku 2014 tvofeny predeviim dlouhodobymi
zadvazky. Po odStépeni doSlo v roce 2015 k previsu kratkodobych
zavazkia, jelikoZz cast dlouhodobych zavazkl byla ods$tépena. Hlavni
Cadst odstépenych dlouhodobych zavazkd tvorily Jjiné =zavazky, ve
kterych spoleC¢nost vykazovala dlouhodobé zavazky k avérovym
institucim na poskytnuté stroje, nemovitosti a automobily. DalSim
dtélezitym odstépenym =zavazkem byl Uvér na pozemky a stavby od
Moravského penézniho dustavu. V roce 2016 byl v3ak zaznamenan
opétovny narust Jjinych dlouhodobych zéavazkt, Jjelikoz spolecnost
zac¢ala cerpat nové Uvéry na dlouhodoby majetek. U kratkodobych
zadvazkl bylo po odstépeni sledovano snizeni této polozZky, avsak

v roce 2016 doslo k opétovnému néarastu, JelikozZz Dbyl cerpéan
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kontokorentni uvér. Zavazky z obchodnich vztahl tvorily dominantni
polozku kratkodobych zavazkd, coz svédcéi o zhorsSeni platebni moralky

viuc¢i dodavateltm.

U vykazu zisku a ztraty bylo mozné pozorovat, ze hlavni vynosy
spolecCnosti byly tvofeny z poloZky trZeb z prodeje vyrobkl a sluzeb.
Tato polozka v Case neustédle rostla, coz mélo vliv na rust celkovych
vynosu spolecnosti aZ do konce roku 2015. V roce 2016 2z dévodu
niz8ich provoznich vynost byl zaznamendn oproti roku 2015 pokles
celkovych vynost. Diky odstépeni dosSlo v roce 2015 k poklesu
ndkladovych Urokd, ktery byl vyvoladn od$tépenim dlouhodobého
hmotného majetku zatiZeného uvéry. Avsak opacné se Jjevil vyvo]j
vykonové spotteby. Po odstépeni se podil vykonové spotteby v roce
2015 a 2016 Jjesté =zvysil. Bylo to déno hlavné tim, Ze dcetriné
spolecnost CTAM poskytovala spolec¢nosti CNC TVAR formou podndjemni
smlouvy automobily a stroje, které byly na ni odstépeny ¢i byly
poskytovany od leasingovych spolec¢nosti. Dalsi dalezitéd polozka
vykonové spottreby generovala nemovitost, ve které byla spolecénost
v ndjmu. Slo o nemovitost, kterou spole&nost CNC TVAR odsté&pila na
CTAM, ale nasledné byla poskytnuta opét spolec¢nosti CNC TVAR formou
ndjmu. OdStépeni mélo pozitivni wvliv na zisk pred zdanénim v roce
2015, ktery i ptres pokles provoznich vynost vzrostl, jelikoz dosSlo
k poklesu financ¢nich nédkladd v podobé ndkladovych uroklt. V roce 2016
vSak zisk pfed zdanénim klesl, protozZze do3lo k poklesu provoznich

vynosl spolecnosti.

Ve vSech letech se spolec¢nost u zlatého bilanc¢niho pravidla tidila
agresivnim financovanim, kdy byl majetek financovan jak
dlouhodobymi, tak kradtkodobymi cizimi =zdroji. Z pohledu pristupu
k financovani nemélo ods$tépeni Zadny vliv. V roce 2015 dosSlo pouze
k celkovému poklesu dlouhodobych aktiv i pasiv. Agresivni styl
financovani v$ak =ztGstal zachovadn. V roce 2016 se opét styl
financovani nezménil. Pari pravidlo sledovalo ve vs$ech letech stejny
trend, tedy velky previs dlouhodobych aktiv nad vlastnim kapitédlem.
Spolecnost tedy méla velky prostor pro financovani dlouhodobych
aktiv cizim kapitédlem. V roce 2015 z davodu odstépeni rapidné klesla
hodnota dlouhodobych aktiv, které vSak stdle prevySovaly hodnotu
vlastniho kapitélu. V roce 2016 uz rozestup dlouhodobych aktiv od
vlastniho kapitdlu byl znac¢ny, jelikoz dosSlo k dalsim investicim do
dlouhodobych aktiv. U bilanénich pravidel 1lze pozorovat jediny
prinos odstépeni u rGstového pravidla, kdy na prelomu let 2014/2015
byl zaznamenan rychlej$i rlGst trZeb nad rastem investic, coz bylo

zplisobeno nizsi sumou investic do dlouhodobych aktiv. V dalSim roce
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uZz rist investic opét predc¢il rlGst trZeb. Do budoucna vsak lze
vyJjadrit optimismus, Jjelikoz se prinos z investic projevi az
v dalsich letech.

Pracovni kapitdl spolecnosti byl ve velké mite tvofen kréatkodobymi
zavazky. V letech 2012 az 2014 +tvorily zasoby Jjen malou c&éast
pracovniho kapitdlu. AZ po odStépeni v roce 2015 vzrostl podil zasob
na obéznych aktivech, jelikoZ do$lo k nartstu polozky nedokoncené
vyroby. Ve wvSech letech sledovaného obdobi bylo mozZno sledovat
previs kratkodobych pohledadvek nad obéZnymi aktivy. Z toho davodu
byl ve wvSech letech sledovaného obdobi =zéporny <¢&isty pracovni
kapital. Spolec¢nosti vznikal tedy nekryty dluh, kdy své kratkodobé
zadvazky nebyla schopna uhradit z obé&zZnych aktiv. V roce 2015 diky
odsStépeni zaznamenal <¢isty pracovni kapitdl mirny nértst, a to
z diivodu sniZeni kratkodobych zavazka. Cisty pracovni kapital roku
2016 byl negativné ovlivnén ndrlstem kratkodobych zdvazkd a poklesem
kratkodobych pohledavek.

Ukazatel ROE dosahoval ve vSech letech sledovaného obdobi wvysokych
hodnot, diky nizké zadkladné vlastniho kapitalu. Velky pokles tohoto
ukazatele byl v3ak =zaznamendn v roce 2013 a 2016, jelikoz bylo
dosazeno nizké hodnoty EAT. Kladné byl hodnocen vztah mezi ukazateli
ROE a ROA, kdy ROE bylo ve v3ech letech vétsi nez ROA, coz sveédéi o
schopnosti hradit zadluZenost z dostatecné ziskovosti. P¥i porovnani
ukazatele ROA spolec¢nosti CNC TVAR s ukazatelem ROA za celé odvétvi
vyroby strojl a zarizeni, na kterém spolecnost CNC TVAR pusobi, byl
sledovan v letech 2012 az 2014 trend vys$Sich hodnot u ukazatele za
celé odvétvi. Po odStépeni v roce 2015 v3ak dosSlo k vy$3im hodnotam
ukazatele ROA spolec¢nosti CNC TVAR, jelikoZz po odStépeni
dlouhodobych aktiv se zvy$ila vynosnost celkovych aktiv. V roce 2016
doslo k poklesu hodnot tohoto ukazatele jak u spolecénosti CNC TVAR,
tak u ukazatele za celé odvétvi, av3ak ukazatel ROA u spolecCnosti
CNC TVAR zaznamenal véts$i propad, a to z davodu poklesu EBIT a
vétsdich investic do dlouhodobych aktiv, které ve vysledku snizily

vynosnost celkovych aktiv.

VSechny ukazatele likvidity vykazovaly ve v3ech letech niz3$i hodnoty
nez ty doporucené. Spolec¢nost tedy pristupovala k agresivnimu stylu
rizeni likvidity, ktery Je charakterizovdn mens3i nakladovou
nadroc¢nosti, av3ak vysSsSi mirou rizika. Do roku 2014 byly vykazovany
podobné hodnoty béZné a pohotové 1likvidity, JjelikoZz spolec&nost
nezaznamenavala zadné vyznamné dlouhodobé pohledavky. To se vsak
zménilo v letech 2015 a 2016, kdy spolecCnost CNC TVAR pujcila
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spolec¢nostem CTAM a CNC GLOBAL COMPANIES LTD penézni prostredky,
které zaznamendvala jako dlouhodobé pohleddvky =za ovladanou nebo
ovladdajici osobou. Celkové se vsSak v roce 2015 ukazatele bézZné i
okamzité likvidity po odStépeni ¢asti kratkodobych zdvazkd zlepsily.
V roce 2016 vsak v disledku kontokorentniho uvéru vzrostla polozka

kradtkodobych zavazku, kterd hodnoty téchto ukazateld snizila.

7 pohledu ukazateld aktivity mél pozitivni vliv odStépeni na
ukazatel obratu aktiv, ktery v roce 2015 dosédhl nejlepSich hodnot.
Navic pt¥i porovnani  hodnot ukazatele hodnot obratu aktiv
s ukazatelem =za celé odvétvi vyroby stroja a zarizeni, doséhla
spolecnost CNC TVAR ve vSech letech lep$i hodnoty. Tato skutecnost
byla =zplsobena sniZenim zdkladny aktiv v disledku odStépeni.
V prede$lém roce naopak obrat aktiv dosdhl nejniZzsich hodnot. U
ukazatele obratu zédsob vsak sledujeme zhorSeni mezi roky 2014 a
2015, jelikoz byl v roce vykadzan narust zasob nedokoncéené vyroby,
které zplsobily pokles tohoto ukazatele. V roce 2016 byl vSak
zaznamenan pokles zasob, coz vyvolalo opétovny narust ukazatele
obratu zésob. V letech 2012 a 2013 bylo mozné sledovat vyrovnanou
hladinu mezi dobou splatnosti kratkodobych =zévazkd =z obchodnich
vztahlt a kratkodobych pohleddvek 2z obchodnich wvztahd. V dalSich
letech se zlepsSila platebni mordlka odbérateld spolecnosti CNC TVAR,
avsak CNC TVAR jako odbératel platil vic se zpozdénim. Silné
postaveni tedy dovolilo spolec¢nosti CNC TVAR vyuzivat bezaroény
dodavatelsky tvér. Z pohledu obratového cyklu penéz nastala v letech
2014 az 2016 naprosto idedlni situace, kdy hodnota ukazatele byla
v zapornych ¢islech. Tato situace je vyhodnéa, jelikoZ si spolecnost
mohla dovolit platit za materidl na vyrobky az po samotném prodeji

téchto vyrobku.

Spolecnost vykazovala za celé sledované obdobi vysokou miru celkové
zadluzenosti, kterd ve vSech letech dosahovala vice jak 90% podil
na celkovych pasivech. Z pohledu dlouhodobé =zadluZenosti dosahla
spolecnost nejlep$ich hodnot po odStépeni v roce 2015, a to z davodu
odsté&penych aktiv =zatiZenych dlouhodobymi tuvéry. Urokové kryti
dosahovalo doporuc¢ené hodnoty pouze v roce 2015. V letech 2012 az
2014 byl ukazatel uUrokového kryti znac¢né zatizZen nakladovymi uroky.
Urokové kryti dosahovalo doporu&ené hodnoty pouze v roce 2015 po
od3tépeni aktiv zatiZenych uGvéry, <¢&imz se ©podstatné snizily
ndkladové Uroky. V roce 2016 byl opétovny pokles ukazatele vyvoléan

dosazenim menSiho zisku pfred zdanénim a uroky.
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Financ¢ni péka spolecnosti pusobila ve vSech letech pozitivné, coz
bylo zplsobeno vysokou hodnotou vynosnosti EBIT, nizkymi ndkladovymi
uroky a vysokou mirou =zadluZenosti. V roce 2015 doslo Jen
k nepatrnému nartstu pusobeni financé¢ni péky, avsak v roce 2016 doslo
k velkému propadu efektu financ¢ni péky, Jjelikoz doslo k velkému
propadu EBIT. Po rozkladu ukazatele ROE bylo zjisténo, Ze hlavni
dtvod velkého poklesu ukazatele ROE v roce 2016, bylo rapidni

poklesnuti ziskové marze.

V rémci hodnoceni financ¢niho zdravi spolecnosti se pf¥i pouziti
metody indexu INO5 pohybovala spolecnost ve vsSech letech v Sedé
zéné. NejbliZe pomyslné hranici tvorby hodnoty byla spolecnost po
odstépeni v roce 2015. Naopak nejbliZe bankrotu byla spolecnost
v letech 2014 a 2016. Ve vSech letech plsobil proti Dbankrotu
spolecnosti stejnou mirou ukazatel arokového kryti. Na
nejuspésnéjsim roce 2015 se vyrazné podilela vynosnost aktiv. Naopak
pokles tohoto ukazatele spolec¢né s poklesem ukazatele ROA zpusobil
priblizZzeni firmy k hranici bankrotu.

Dle Altmanovy analyzy se spolecnost pohybovala v letech 2012 a 2013
na hranici bankrotu. V roce 2014 dokonce klesla hodnota Z-score do
oblasti bankrotu. Po Uspé€sném odstépeni se firma dostala v roce 2015
do Sedé zdédny. Proti bankrotu plisobil ve vSech letech nejvice ukazatel
obratu aktiv, ktery znac¢il efektivni hospodafeni s aktivy. Hlavni
narist Z-score v roce 2015 byl zplsoben ods$tépenim dlouhodobych
aktiv, coZz zvysSilo efektivitu hospoda¥eni s aktivy spolecnosti.
V roce 2016 se objem majetku spolecnosti opét =zvysil, ¢&imz se

zmensSila efektivita hospodatreni s aktivy spolecnosti.

Ekonomickd pridand hodnota byla tvorena ve v3ech letech kromé roku
2016. Po odsStépeni doSlo v roce 2015 k poklesu ekonomické pridané
hodnoty o 77 tis. K¢ 1 pres to, Ze spoleCnost CNC TVAR vykazala
podstatné nizsi zdkladnu zpoplatnéného kapitédlu, av3ak jeji provozni
vysledek po =zdanéni dostdhl podstatné niz$ich hodnot neZ v roce
2014. V roce 2016 se spolec¢nost dostala do zéapornych ¢&isel
ekonomické pridané hodnoty, coZ bylo zplsobeno rapidnim poklesem

provozniho zisku po zdanéni a vy$3i hodnotou zpoplatnéného kapitalu.

Do jisté miry mél na kladném vyvoji spolecnosti CNC TVAR po odstépeni
i hospoda¥sky vyvoj v Ceské republice. V roce 2015 byl zaznamenan
meziro¢ni rast HDP o 4 %, coZ se kladné projevilo na vSech
analyzovanych ukazatelich. V roce 2016 zpomalilo tempo rlstu HDP, a
to predevsim 2z dévodu uUtlumu tempa rustu investic do fixniho

kapitalu. V roce 2016 tak lze pozorovat znac¢ny propad vykonnosti
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podniku oproti roku 2015. 0Od roku 2014 =zacala rapidné klesat
nezaméstnanost v Ceské republice, kdy od roku 2013 klesla
nezaméstnanost ze 7 % na 4 %. S poklesem nezaméstnanosti a vyvojem
ekonomiky souvisel narust objemu mezd a platti, ktery od roku 2013
do roku 2016 =zaznamenal nérust o 5,3 %. Pokles nezaméstnanosti a
rast objemu mzdovych sazeb se promitnul ve spolednosti CNC TVAR tim,
Ze spolecnost od roku 2013 nabrala 38 novych zaméstnanci a jeji

mzdové naklady vzrostly priblizné o 20 miliont KcC.

Odstépeni mélo rovnéz pozitivni vliv p¥i porovnavani vykonnosti
spolec¢nosti CNC TVAR s ostatnimi spolec¢nostmi, které se zabyvaly
vyrobou vodnich turbin. P¥i bodovaci metodé se postaveni spolecnosti
v roce 2015 zménilo =z paté pozice na dctvrtou. V roce 2016 se
spolec¢nost udrzela na c&tvrté pozici. Metoda normované proménné
pritadila v roce 2014 spolec¢nosti CNC TVAR paté misto. V roce 2015
se diky odStépeni dostala spolecnost na treti misto. V roce 2016

kleslo hodnoceni spolec¢nosti na ¢tvrté misto.

7 celkového pohledu lze tedy tict, Ze odstépeni z roku 2015 mélo
pozitivni dopad pouze na rok 2015. V roce 2016 dos3lo k dalSimu
zadluzovani spolecnosti, coz vyvolalo hors$i hodnoty analyzovanych

ukazateld oproti roku 2015.

Spolec¢nost by se tedy pro dalsi vyvoj neméla vice dlouhodobé
zadluzovat, Jjelikoz by to mohlo zplGsobit problém u vétsiny
sledovanych ukazatell. ZhorSovala by se platebni schopnost podniku,
jelikoZz by spolecCnost vykazovala vétsi dlouhodobé =zavazky. U
ukazateld aktivity by pri podobném trendu trzeb dale klesaly
ukazatele obratu a vynosnosti aktiv. V pfipadé dalSiho potrizeni
automobiltd ¢i strojl na leasing by dos$lo k nartGstu nadkladd na sluzZby,
které by pfri podobném trendu vyvoje vynosu vyvolaly dalsi pokles
zisku spolec¢nosti. P¥i hodnoceni Dbankrotnich modelld by hrozilo
priblizZzeni se k hranici bankrotu spolec¢nosti, stejné jako tomu bylo
v roce 2014 a 2016, JjelikoZ by se snizil prispévek proti bankrotu u
ukazatell obratu aktiv, vynosnosti aktiv a urokového kryti. P¥i
vétsi zadluZenosti by byla spolecnost bréna jako vice rizikovéa, coz
by vyvolalo nartst WACC. Kombinace vét$iho mnozstvi zpoplatnéného
kapitédlu, vy&sich hodnot WACC a nedostatecné vyse NOPAT by zpltsobila

dalsi pokles ekonomické pridané hodnoty.
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Zaveéer

Predmétem bakald¥ské préace bylo posoudit, zda odsStépeni obchodniho
jméni spolec¢nosti CNC TVAR s.r.o. na nové vzniklou spolecnost CTAM
sS.r.o. Vv roce 2015, ptrinese lepsi financ¢ni situaci podniku. Jako
zdkladni hodnotici metoda byla pouZita financ¢ni analyza. Dale bylo
zhodnoceno, jak se vyvoj Ceské ekonomiky promitnul do této podnikové
premény. Vysledky financ¢ni analyzy byly déale ©pouzity pro
mezipodnikové srovnadni v ramci podnikd, které se zabyvaji vyrobou

vodnich turbin.

Financ¢ni analyza poskytla detailni pohled, jaky vliv mélo od3tépeni
obchodniho Jméni, které se skléddalo predev3im z nemovitosti,
automobilll, obrédbécich stroji a zavazkl pojicich se pravé k témto

vyjmenovanym aktivam.

Po odstépeni v roce 2015 do3lo na strané aktiv k celkovému poklesu
dlouhodobého majetku, avSak v roce 2016 byla provedena dalsi
investi¢ni <¢innosti do dlouhodobého majetku, ¢imZz se vyrovnala
hladina dlouhodobého a obéZného majetku. Hodnota obézZznych aktiv po
odStépeni =zaznamenala narltst, JjelikoZ Dbyla poskytnuta ptjcka
partnerskym spolec¢nostem CTAM s.r.o. a CNC GLOBAL COMPANIES LTD,

coZ se projevilo v naruastu polozky dlouhodobych pohledéavek.

Na strané pasiv se odstépeni v roce 2015 promitlo nejvice do poklesu
jinych dlouhodobych zavazkda, které obsahovaly dlouhodobé uvéry na
automobily a obrédbéci stroje. V dal$Sim roce spolecnost investovala
do dalsiho dlouhodobého majetku, proto tato polozka v roce 2016 opét
vzrostla. V roce 2016 byl rovnéZ zaznamendn oproti roku 2015 narust

kradtkodobych zavazkl, protoZe spolecnost Cerpala kontokorentni uvér.

Ve vykazu zisku a ztraty se projevilo odstépeni sniZenim nédkladovych
Urokli. Po odstépeni v$ak narostly spolec¢nosti nédklady na sluZby,
jelikoZ nové vznikld spolecnost CTAM s.r.o. poskytovala spolecnosti
CNC TVAR formou najmu automobily, stroje a budovu. I pres tyto vyssi
ndklady vsSak spolec¢nost dosédhla vétsiho zisku oproti roku 2014,
jelikoZ byl zaznamendn ndrust trZeb o 90 miliont. V roce 2016 &isty
zisk poklesl, JjelikoZz byl =zaznamendn men3i prispévek provoznich

vynosu.

Z ukazatelll rentability byl nejvice ovlivnén ods$tépenim ukazatel

ROCE, ktery pozitivné reagoval na odsStépené dlouhodobé =zavazky.
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V roce 2016 hodnoty vSech ukazateld poklesly, JelikoZ se po

investicich do dlouhodobého majetku zhor$ila vykonnost podniku.

Ukazatele likvidity sice nedosahovaly ani minimé&lnich hodnot, avsak
po odStépeni se jejich hodnoty zlepSily. V roce 2016 uZ se hodnoty
ukazateld 1likvidity =zhorsily, JelikoZ spolecnost =zacala cerpat

kontokorentni uvér.

Z ukazatell aktivit byl nejvic ovlivnén ukazatel obratu aktiv, kdy
po odstépeni hodnoty ukazatele vyrazné vrostly. Naopak ukazatel
obratu zasob se sniZil, jelikoZ byla v roce 2015 vykadzédna polozZzka
nedokon&¢ené vyroby. V roce 2016 jiz nebyla vykazdna polozka
nedokonc¢ené vyroby, coz vyvolalo opétovny narltst ukazatele obratu

zasob.

Spolecnost byla v celém obdobi vysoce zadluZena. Po od$tépeni v roce
2015 doslo k poklesu dlouhodobé zadluzenosti. Ukazatel urokového

kryti dosahoval doporucenych hodnot pouze v roce 2015.

Spolecnost se dle bankrotnich modellt pohybovala vétsSinou v Sedé
zéneé. Pouze dle Altmanovy analyzy se spolec¢nost v roce 2014 ocitla

pod hranici bankrotu.

Ekonomickd pridand hodnota byla tvorena ve v3ech letech kromé roku
2016, ktery byl negativné ovlivnén vysokou zadkladnou zpoplatnéného
kapitdlu a nizkou hodnotou NOPAT.

ZlepSeni situace podniku po odStépeni 1lze prisuzovat rovnéz
ekonomickému vyvoji Ceské republiky v roce 2015, kdy HDP vzrostlo
oproti roku 2014 o 5 %. V roce 2016 se tempo rustu HDP zpomalilo a
situace v podniku se rovnéz zhorsila. 0Od roku 2013 =zac¢al znaény
pokles miry nezaméstnanosti a narist objemu mezd a platd. Spolecnost
CNC tvar vzrostl pocet zaméstnancl od roku 2013 o 38 zaméstnancu a

jej mzdové nédklady vzrostly o pfibliZzné 20 miliond Kc&.

Odstépeni obchodniho jméni v roce 2015 mélo rovnéZ pozitivni vliv
na hodnoceni spolec¢nosti v ramci benchmarkingu. P¥Zi celkovém
hodnoceni se spolecnost CNC TVAR umistila na c<&tvrtém misté ze 6

hodnocenych spolec¢nosti.
Celkové lze tedy hodnotit efekt odstépeni uspésné pouze v roce 2015,

zatimco stav spolec¢nosti v roce 2016 uz tak kladné hodnocen neni,

jelikoZ lze sledovat hor$i hodnoty u témér vsSech ukazatelt.
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Seznam pouzitych zkratek

Zkratka

Vysvétleni

apod.

a podobné

CNC GLOBAL
COMPANIES LTD

CNC GLOBAL COMPANIES LIMITED

CR Ceska reublika
CNC TVAR CNC TVAR s.r.o.
CTAM CTAM s.r.o.
DPH dan z pridané hodnoty
ROA rentabilita aktiv
ROCE rentabilita dlouhodobého kapitéalu
ROE rentabilita vlastniho kapitélu
ROS rentabilita trZeb
Rozdéleni rozdéleni odsStépenim se vznikem nové spolelnosti
WACC vadzené prumérné naklady na kapitéal
ZoDP zdkon ¢. 586/1992 Sb. o danich z ptrijmu
ZoDPH zdkon ¢. 235/2004 Sb. o dani z ptridané hodnoty
2oDS zdkon ¢. 125/2008 Sb., o preméndch obchodnich
spolecnosti a druZstev
ZoU zdkon ¢. 563/1991 Sb., o UGcCetnictvi
NOZ zdkon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik

| 77




Seznam pouzitych zdroju

Literatura

1. DVORAK, Tom&s, 2015. Premény obchodnich korporaci. Praha:
Wolters Kluwer. Védecké monografie (Wolters Kluwer CR) . ISBN
978-80-7478-803-1.

2. FOTR, Jitri, 2012. Tvorba strategie a strategické pldanovani:
teorie a praxe. Praha: Grada. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3985-4.

3. RUCKOVA, Petra, 2015. Finandéni analyza: metody, ukazatele,
vyuziti v praxi. 5., aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing. Financ¢ni f¥izeni. ISBN 978-80-247-5534-2.

4. SCHOLLEOVA, Hana, 2017. Ekonomické a finanéni rFizeni pro
neekonomy. 3., aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing.
Expert (Grada). ISBN 978-80-271-0413-0.

5. SKALOVA, Jana, 2015. Udetni a dariové souvislosti premén
obchodnich spolecnosti. 2., aktualiz. vyd. Praha: Wolters
Kluwer. ISBN 978-80-7478-803-1.

6. SLAVIK, Jakub, 2013. Finanéni pruivodce nefinanéniho manazZera:
jak se rychle zorientovat v podnikovych a projektovych
financich. Praha: Grada. ISBN 978-80-247-4593-0.

7. SPICKA, Jindfich, 2017. Finanéni analyza organizace z pohledu
zdjmovych skupin. V Praze: C.H. Beck. C.H. Beck pro praxi.
ISBN 978-80-7400-664-7.

8. SYNEK, Miloslav, He¥man KOPKANE a Markéta KUBALKOVA,

2009. Manazerské vypolty a ekonomickd analyza. V Praze: C.H.
Beck. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-154-3.

Pravni predpisy

1. zdkon ¢. 340/2012 Sb., o dani z nabyti nemovitych véci

2. zdkon ¢&. 235/2004 Sb., o dani z pridané hodnoty

3. zadkon ¢&¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu

4, zadkon &. 256/2013 Sb., o katastru nemovitosti

5. zdkon ¢&. 125/2008 Sb., o preméndch obchodnich spolednosti a
druZstev

6. zédkon ¢. 256/2013 Sb. o katastru nemovitosti

7. zdkon &. 563/1991 Sb., o U&etnictvi
&

8. zakon 89/2012 Sb., obcansky zakonik

Elektronické zdroje

1. EnviWeb [online], [cit. 2018-04-00] . Dostupné zZ:

http://www.enviweb.cz

| 78



. Ministerstvo financi Ceské republiky [online], [cit. 2018-04-
06]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz

. Ministerstvo prumyslu a obchodu [online], [cit. 2018-04-15].
Dostupné z: https://www.mpo.cz

. Ministerstvo spravedlnosti [online], [cit. 2018-04-006] .

Dostupné z: https://portal.justice.cz/Justice2/Uvod/uvod

| 79



Seznam obrazku

Obrdzek 1 Schéma OdStepeni ...ttt ittt eneneeeeeeeeeeeeeeenns 32

| 80



Seznam tabulek

Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka
Tabulka

O J o U w N

Ne

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24

Vlastnickd struktura .........iiiiiiiiiiiiiiiinennn. 29
Slozeni osobnich ndkladll .....c.vitiiitinnennneenneenns 30
Harmonogram ROzdElenid ... .. uuiii ittt eeteeneeeeneenennnn 34
Vlastni kapitédl CNC TVAR k 31. 12. 2014 .............. 35
Vlastni kapitdl CNC TVAR k 1. 1. 2015 ...........c..... 35
Rozvaha spoleCnosti CNC TVAR S.T.eO0. vt euueeeennenennnn 40
Vykaz ZisKkU @ ZLTALY v vttt it it ittt ettt ettt eeeeeeenn 43
SloZeni pracovniho kapitdlu .......... i, 46
Ukazatele rentability ..ttt ittt ittt ieeennnnns 48
Ukazatele aktivity vt iiin ittt ettt teieeeneenennns 51
ZadlUuZenosSt ittt it e e e e e e e e 53
FinanCni PAKA .t ittt ittt ettt e tteeteaeeeeeneeeeas 54
Rozklad ROE ..ttt ittt ittt ettt ettt enneeennns 54
Ekonomickd pfidand hodnota ....eeeiiinn e eneneeeennn 57
Srovnavané spoleCnosti ...ttt e 62
Hodnoty ukazatelll spolec¢nosti CNC TVAR S.r.0. ....... 62
Hodnoty ukazateld spolecnosti CINK Hydro-Energy k.s. 63
Hodnoty ukazateld spolecnosti CKD Blansko Eng. a.s. . 63
Hodnoty ukazatelll spole¢nosti EXMONT-ENERGO, a.s. ... 64
Hodnoty ukazatelll spolec¢nosti HYDROHROM, s.r.o. ..... 64
Hodnoty ukazatelll spolec¢nosti Strojirny Brno, a.s. .. 64
Metoda bodovacl ...ttt e e e e 65
Metoda NOrmoOvVAaNé PrOMENNE & v vt it eeeeeeeeeeeeeeeeeeens 66
Souhrnné hodnoceni . ..... ittt 67



Seznam grafu

Grat
Graft
Graf
Grat
Graft
Graf
Grat
Graf
Graf
Graft
Graf
Graf
Graft
Graft
Graf
Graf
Graft
Graf
Graf
Graft
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf
Graf

< Q¢ Qe e e e Qe e

¢

O J o b w N

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31

Struktura akbiv ..t e e e e e e 36
Struktura obéZnych aktiv ... ..t 37
SLrUKEUTra PASIV ittt it ittt ettt it ettt ee ettt 37
ZAVAZKY vttt ettt et ettt e e e et e 38
Dlouhodobé zZAVazKy i iiiiiii ittt nnnnnenas 38
Kratkodobé zZAVazZKy i iii ittt ittt ittt teeeeeneeeennns 39
SErUKLUTA VYNOST 4ttt ittt it ettt ettt eeeeeeeennaaeen 41
Struktura nNadkladl . ....viiii ittt ittt e 42
VYVO T ZASKU ittt ittt ettt e et ettt ettt e 43
Zlaté bilancni pravidlo ...ttt ittt 44
Parli pravidlo v ii ittt e ittt et eee ettt 45
Pravidlo porovndni rizika ........c.iiiiiiiiiiiiiea.. 45
RUSLOVE Pravidlo v it eneeneneneneneeeeeneeeeeenns 46
Cisty pracovni Kapitdl ..ttt iiiieeieennn 47
Vyvo] ukazatelll rentability ...o.viiiiiiiinnneeennn. 48
Porovnadni ukazateld ROA ...ttt iit et teeaaeennn. 49
Ukazatele 1ikvidity «eeiiiin ittt ee e eeeeeeeneeeennns 50
Obratovy cyklus Penez . ...ttt ettt ettt eieeeenns 51
Porovnani ukazatele obratu aktiv .................... 52
Pomér vlastniho a ciziho kapitdlu ................... 53
V1iv na zménu ROE ... ..ttt ittt tiietennneens 54
Index INOD ittt ittt e ettt ettt e e e 55
AltMAanova ANalyZY et eeeeeeeeneeeeoeeeeeneeeeaneeneas 56
Ekonomickd pfidand hodnota ..........iiiiiiiiieenennn 57
Struktura rlstu HDP ... ..ttt ittt ettt ieaeeenns 58
Vyvo] MIry Inflace ittt it ittt teie it eeeeeeennan 59
Vyvo] narustu objemu mezd a platl ......c.c.eiiieeeon.. 60
Vyvoj miry nezam&stnanosti (VSPS) ..., 60
Vyvo] MENOVENO KUTZU vttt ittt ieeeeeeeeeeeeeeeeenns 61
Pofadi v bodovaci metod€ ........ .t 68
Po¥adi metody normované Proménné . ..........eeeeeenn. 68


file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841541
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841542
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841543
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841544
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841545
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841546
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841547
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841548
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841549
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841550
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841551
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841552
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841553
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841554
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841555
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841556
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841557
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841558
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841559
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841560
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841561
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841562
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841563
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841564
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841565
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841566
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841567
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841568
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841569
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841570
file:///C:/Stepa/CVUT/5.%20semestr/Bakalářská%20práce/Po%20revizi/Bakalářská%20práce_CNC_Kohoutek-scholl.docx%23_Toc511841571

Seznam priloh

Pfiloha A - Seznam odstépovaného obchodniho jméni

Aktiva - Majetek
Ucet

Ucetni zlstatek

Stroje

Stavby - Posuvna bréana vcetné prisluSenstvi 12 157,00 K¢
Stavby - C12 15 300 486,27 K&
Stavby - M10 5 183 465,33 K&
Stavby - C12A 7 386 856,65 K&
Stavby - MO1 25 652 626,90 K&
Pozemky (KU - Strédz nad Nisou [756393])

ggiig?k8§§?g?lé5sig/4, 841, 852, 853/1, 853/7, 995 850,00 K&
Pozemek - budova Cl2 C.p. 842/3 178 750,00 K&
Pozemek - budova M10 ¢&¢.p. 842/2 170 460,00 K&
Pozemek - budova C12A &.p. 842/4 814 320,00 K&
Pozemek - budova M0l ¢.p. 842/1 3 352 500,00 K¢

Auta
Maserati Grand Turismo Sport

CNC 1 DMU 200 P TNC 530 LS 3003757 175 187,90 K&
CNC 2 DMU 200 P TNC 530 LS 10990004463 315 019,11 K&
CNC 3 DMU 200 P TNC 530 LS 3004366 0,00 K¢
CNC 4 DMU 340 P 5 066 841,29 Kc
CNC 5 DMU 210 P (1) 13 688 563,02 K&
CNC 7 DMU 200 P L70002 najem

1 686 412,00 K&

Lamborghini Huracan

5 535 883,30 K&

Ferrari 458 Italia
Penize
Pokladna

3 618 476,00 Kc

47 498,44 K¢

Celkem 89 181 353,21 Kc
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Pasiva - Zavazky
Uget Ugetni zustatek
Odstépovany nerozdéleny zisk a HV bé&zZného obdobi 7 600 000,00 K&

Uvéry
Jiné dlouhodobé zavazky - Uvér FERRARI 458

2 781 434,97 K&

Jiné dlouhodobé zavazky - uvér LAMBORGHINI 5 411 889,73 K¢
e 1
9

Jiné dlouhodobé zavazky - Gvér MASERATI 518 773,12 K&

Jiné dlouhodobé zavazky - avér CNC 4 DMU 340 P 660 970,33 K¢
Jiné dlouhodobé zavazky - uvér CNC 5 DMU 210 P

(1) 10 747 956,68 K¢
MPU - Uvé&r na pozemky a stavby 40 650 000,00 K&
0Z - Zména vé¥itele M I TME T A L spol.s.r.o. 4 389 953,50 K¢
OdloZeny danovy zavazek 4 065 357,46 K¢
Zavazky k odstépovanému majetku 2 355 017,42 K¢

Uroky z prodleni - EUR 6 638,20 K&

Uroky z prodleni - EUR

837,57 K&
Rozvod. femen, ... - DMU 200P TNC 530 (10990004463) 155 481,27 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 7 608,48 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 28 843,98 K&
Ser. nav. tech. - DMU 340P TNC 530 (11230000513) 26 590,96 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004533) 7 865,00 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004533)

9 842,14 K&

P¥eprava - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 19 974.76 K&

Filtraéni vlozky - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 18 513,87 K&

Stykac¢, ... - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 4 72253 K&

Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 7 777,88 K&

Ventily - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 18 979,38 K&

Snima¢ tlakovy - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 6 416.15 K&

Servomotor, DMU 200P TNC 430 (10990000993)

31 941,28 K&

Ser. nav. tech. DMU 200P TNC 530 (10990004533)

19 531,82 K¢

Ser. nav. tech. DMU 200P TNC 530 (10990004393)

11 325,60 K&

Upina¢ segmentu - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 43 022,36 K&

Serv. nav. tech. - DMU 200P TNC 430 (10990000993)

8 530,50 K¢
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 9 861,50 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 9 687,26 K&

Ser. nav. tech. DMU 210P TNC 530 (11720000743)

41 624,00 K¢
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Spinac¢, ventily - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 50 860,34 K&
Serv. nav. tech. - DMU 200P TNC 430 (10990000993) 30 084,23 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 18 808,24 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 14 754,74 K&
Serv. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004463) 3 206,50 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004533) 7 199,50 K&
Cidlo sondy - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 34 549,31 K&
Cidlo sondy - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 36 235,65 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 13 794,00 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 11 344,96 K&
Ser. ndv. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 3 206,50 K&
Ser. ndv. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004533) 11 132,00 K&
Ser. nav. tech. - DMU 210P TNC 530 (11720000743) 18 537,20 K&
Ser. ndv. tech. - DMU 200P TNC 530 (10990004463) 15 180,41 K&
Rotor - DMU 200P TNC 530 (10990004393) 450 124,97 K&
Ser. nav. tech. - DMU 340P TNC 530 (11230000513) 5 227,20 K&
Servomotor - DMU 200P TNC 430 (10990000993) 98 056,73 K&
Ser. nav. tech. - DMU 200P TNC 430 (10990000993) 61 922,96 K&
Techn. pojisténi stroje (16.11.2014 - 15.02.2015) 19 486,00 K&
Techn. pojisténi stroje (01.12.2014 - 28.02.2015) 35 658,00 K&
Techn. pojisténi stroje (05.01.2014 - 04.04.2015) 17 350,00 K&
Stavebni préace - kanceladte - Cl2A 120 000,00 K&
Stavebni préace - montdz SDK - C12A 203 487,00 K&
Stavebni préce - montdz SDK - MOl 62 680,00 K&
Stavebni préace - MOl 185 494,00 K&
Zpracovani znaleckych posudkll na nemovitost (C12A) 4 200,00 K&
Zpracovani znaleckych posudkd na nemovitost (MO1) 3 360,00 K&
Zpracovani znaleckych posudkd na nemovitost (MO1) 16 200,00 K&
Zednické prace - Cl2A 45 000,00 K&
Montaz elektroinstalace - CI12A 24 520,00 K&
Montaz elektroinstalace - CI12A 24 460,00 K&
Montaz elektroinstalace - CI12A 14 580,00 K&
Zapujceni kompresort 10/2014 22 143,00 K&
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Zapujceni kompresorti 11/2014 22 143,00 K&

Zapujceni kompresorti 12/2014 26 015,00 K&

Serv. nav. tech. - DMU 200,210 (2x),340 61 660,00 K&

Oprava vrat 22 985,00 K&

Vyména vadného propojovac. kabelu k ovladani vrat 1 290,00 K&

Oprava garazovych vrat 1 190,00 K&

Zpracovani monitor zpravy &. 4.1 IN03/243,DMU 340P 1 089,00 K&

Zpracovani monitor.zpravy &. 2.2 RV03/1101,DMU 210 1 089,00 K&

Auto + pneuservis + 2 ks pneu (4L52245) 24 386,00 K&
’

Ro¢ni revize Sherlog (4L52245) 968,00 K&

Uroky z prodleni + smluvni pokuta 4 668,24 K&

Uroky z prodleni + smluvni pokuta 2 193,56 K&

Uroky z prodleni + smluvni pokuta 5 080,69 K&

Kontrola a oc¢idténi strechy 1 800,00 K&
4

_ Celkem 89181 353,21 K&




Priloha B - Rozvaha

ROZVAHA (v tis. K&)

AKTIVA CELKEM

Pohledavky za upsany zakladni

kapital

Dlouhodoby majetek

2012

156 564

117 984

2013

159 506

101 810

2014

243 797

162 138

2015

157 804

55 934

2016

206 289

109 566

majetek

Ocenitelna préava 358 194 520 325 592
Software 358 194 520 325 592
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny

168

majetek

Obézna aktiva

Pozemky a stavby 56 111 55 744 59 047 0 1 914
Pozemky 5 512 5 512 5 512
Stavby 50 599 50 232 53 535 1 914
Hmotné movité véci a soubory 61 356
45 711 50 835 55 412 106 884

movitych véci
Poskytnuté zadlohy na dlouhodoby 159
hmotny majetek a nedokonceny 161 51 736 29 176
dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zadlohy na dlouhodoby 135

135 29 176
hmotny majetek
Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny 24

26 51 736

93 760

Materidl 1 095
Nedokoncenéd vyroba a polotovary 4331 4 005 9 404 23 114 12 349
Vyrobky 191 191
Dlouhodobé pohledavky 250 0 0 25 435 37 278
Pohledavky z obchodnich vztaht 185 1 734
Pohledavky - ovladana nebo

25 435 32 301
ovlédajici osoba
Pohledavky za spolecniky 65 3 243
Kratkodobé pohledavky 25 532 42 202 60 278 39 706 36 872
Pohledédvky z obchodnich vztaht 22 595 23 568 18 555 30 793 29 897
Pohledavky - ostatni 2 937 18 634 41 723 8 913 6 975
Stat - dariové pohledavky 1 885 2 342 13 878 4 475 3 748
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1046 770 2 637 654 230




PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

156 564
4 051

159 506
3 880

243 797
7 871

157 804
7 720

Dohadné uc¢ty aktivni 647 641 1 081
Jiné pohledéavky 6 15 522 24 561 3 143 1 916
Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Pené pro ed 969 084 8 6 0 4 9
Penézni prostfedky v pokladné 1 014 2 512 1 871 2 095 1 947
PenéZni prostfedky na uctech 1 955 4 572 6 445 7 327 4 028
Casové rozliSeni 5 498 4 405 3 661 4 002 2 963
Naklady pristich obdobi 5 498 3 940 3 191 3 434 2 884
P¥ijmy prisdtich obdobi 465 470 568 79

206 289
8 092

151 595

148 558

233 514

147 817

197 265

Dlouhodobé zavazky 93 734 86 566 | 110 990 | 45 664 73 645
Zavazky k avérovym institucim 79 35 550

Dlouhodobé prijaté zalohy 157 172

Zavazky z obchodnich vztaht 470

Odlozeny danovy zavazek 1 807 2 241 4 065 2 213 3 063

Zavazky - ostatni 91 221 84 153 71 375 43 451 70 582
Zavazky ke spoleénikum 222 2 820 1 960

Jiné z&vazky 90 999 81 333 69 415 43 451 70 582
Kratkodobé zavazky 57 861 61 992 | 120 561 | 100 887 | 122 063
Zavazky k avérovym institucim 1 238 1 390 6 184 840 17 926
Kratkodobé prijaté zalohy 658 7 216 13 351 7 468

Zavazky z obchodnich vztaht 26 687 26 468 55 534 61 219 64 309
Zavazky ostatni 29 936 33 476 51 627 25 477 32 360
Zavazky ke spolecnikum 1 345 228 193 1 779 1 703

Zavazky k zamé&stnancum 2 115 2 205 3 004 3 474 3 629

zé‘z’gigoiiiigC;ijl.ri?tlzniabeZpeée“i 6 185 6 910 5 197 4 324 3 223

Stat - darnové zavazky a dotace 3 356 3 758 18 844 1 676 1 715

Dohadné ucty pasivni 13 13 58

| 88



Jiné zavazky

16 935

20 375

24 376

14 211

22 032

Vydaje pristich obdobi

918

2 297

2 280

2 267

932

Vynosy pristich obdobi

4 771

132




P¥iloha C - Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016

Provozni vysledek hospodatfeni 10 949 12 945 15 596 11 540 4 360




Nakladové uroky a podobné naklady 5 955 7 139 6 600 2 666 2 742
Ostatni finanéni vynosy 2 589 2 423 1 296 3 079 1 109
Ostatni finanéni naklady 2 480 5 626 2 547 2 351 1 733
Finanéni vysledek hospodatfeni -5 845 -10 342 -7 736 -1 816 -1 641
Vysledek hospodatfeni p¥ed zdanénim 5 104 2 603 7 860 9 724 2 719
Dan z pf¥ijma za bézZnou ¢innost 1 705 975 1 869 3 655 850
Dan z pfijma splatna 392 541 45 1 069

Dafi z p¥ijmi odloZena 1 313 434 1 824 2 586 850
Vysledek hospodatfeni po zdanéni 3 399 1 628 5 991 6 069 1 869
Vysledek hospodaf¥eni za ucetni obdobi 3 399 1 628 5 991 6 069 1 869
Cisty obrat za u&etni obdobi 270 440 | 271 903 | 343 353 | 437 165 | 374 827




Evidence vypujcek

Prohlaseni:
Davam svoleni k pujcovani této bakaldtrské prace. UZivatel potvrzuje
svym podpisem, Ze bude tuto préaci radné citovat v seznamu pouzité
literatury.

Jméno a prijmeni: St&pan Kohoutek

V Praze dne: 04. 05. 2018 Podpis:
Jméno Oddéleni/ Datum Podpis
Pracovisté




