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Abstrakt

Cilem této diplomové prace je stanoveni hodnoty spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. Di-
plomova prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. Teoreticka ¢ast je orientovana na za-
kladni pojmy a metody spojené se stanovenim hodnoty podniku. Prakticka ¢ast je sloZzena z charak-
teristiky spole€nosti a seznamenim s jeho historii. V dalsi kapitole je provedena financni a strate-
gickd analyza spolecnosti. V této casti se prdce zaobira také sou¢asnym a budoucim stavem auto-
mobilového primyslu a budoucnosti autosalon(. V posledni fazi praktické ¢asti je vypracovana pla-
novana hodnota trzeb pro obdobi 2017-2019 a na zakladé téchto hodnot provedeno vysledné hod-
noceni. Vysledné hodnoceni je vytvoreno pomoci metod DCF entity, DCF equity a vynosové metody
EVA.

Klicova slova

Hodnota spolecnosti, finanéni analyza, strategicka analyza, finanéni plan, ocenéni, automobilovy
pramysl.

Abstract

The aim of this diploma thesis is to determine the value of Autosalon Klokocka Centrum a.s. The
diploma thesis is divided into the theoretical and practical section. The theoretical section is ori-
ented on the basic concepts and methods associated with determining the value of the company.
The practical section is composed of the characteristics of the company and its history. The next
chapter provides a financial and strategic analysis of the company. In this part, the thesis also deals
with the current and future state of the automotive industry and the future of car shows. In the
final phase of the practical part, the planned value of sales for the period 2017-2019 is drawn up
and the results are based on these values. The final valuation is created using DCF entities, DCF
equity and EVA revenue methods.
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Company value, financial analysis, strategic analysis, financial plan, valuations, automotive indus-
try.
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Uvod

Hlavnim cilem diplomové prace je stanoveni hodnoty spolecnosti Autosalon Klokocka Cen-
trum a.s. Ocenovani podniku je v sou¢asné dobé velmi aktudlni téma s rostoucim vyznamem jak pro
vlastniky, tak pro investory. Jednim z dGvodu je, Ze se v aktuadlnim svété tempo prodeju, fuzi a ban-
krotd podnikl jesté vice zvysSuje neZ v minulosti.

Diplomova prace bude rozdélena na dvé hlavni ¢asti, a to ¢ast teoretickou a praktickou. V
praci teoretické budou na zdkladé odbornych praci popsany pojmy spojené s tématem diplomové
prace. Poté se budu vénovat metoddm a postuplim spojenych s ocefiovanim podniku. Konkrétné
budu detailné popisovat hlavni faze ocefiovani, a to finanéni analyzu, ktera poukazuje na finanéni
zdravi podniku a strategickou analyzu, kterd popisuje podminky, ve kterych se podnik nachazi. V
zavéru teoretické prace se zamérim na vysvétleni hlavnich metod ocerovani.

V praktické ¢asti bude predstavena sledovand spolecnost Autosalon Klokocka Centrum a.s.
Nasledné bude aplikovana finan¢ni analyza na podnik a jeji vysledky vychazejici z vybranych metod
vyhodnoceny. Prvni vybranou metodou finanéni analyzy bude analyza absolutnich ukazateld, poté
analyza rozdilovych ukazatel(l. Posledni vysledky budou ziskany na zakladé pomérovych ukazateld,
mezi které patfi ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti. Ve strategické analyze nasti-
nim aktualni situaci na trhu s prodejem vozidel a v automobilového primyslu, ktery se sledovanou
spolecnosti Uzce souvisi. V praci bude také popsano konkurenéni prosttedi spolecnosti a bude pro-
vedeno srovnani s podniky ze stejného odvétvi. V této ¢asti bude rovnéz vytvorena SWOT analyza
a popsany jeji jednotlivé slozky. V zavéru strategické analyzy bude vytvorena predikce trzeb spolec-
nosti pro obdobi 2017/2019.

Financni plan bude sestaven na zakladé informaci a vysledk( z financ¢ni a strategické ana-
lyzy. Predikovany financni plan bude sestaven z progndézy rozvahy a vysledovky spole¢nosti. Pokud
spole¢nost bude splfiovat going concern podminku, budu jeji vyslednou hodnotu stanovovat na za-
kladé tfi vynosovych metod. Prvni z nich bude metoda diskontovaného penézniho toku (DCF entity),
dalsi metodou bude varianta (DCF equity) a posledni pouZitou vynosovou metodou bude metoda
ekonomické pridané hodnoty (EVA). V dalsi fazi bude provedena citlivostni analyza a bude popsana
zavislost hodnoty podniku na zméné vybranych ovliviiujicich parametrd. V zavéru diplomové prace
bude vytvoren celkovy souhrn a vysledky ocenéni spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
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1 DEFINICE PODNIKU

Podnik ma mnoho definic a Ize jeho vyklad nalézt v mnoha podobach. Jednou z dostupnych
definic podniku uvadi napfiklad Mafrik et al. (2011, s. 16) zde je popsano, ze podnik funguje jako
ekonomicky funkéni celek, ktery je zaloZen na zakladé generovani zisku. Tento vyklad je velice zjed-
noduseny a poskytuje pouze predstavu o jeho Ucelu. Diky tomu podnik nemizZeme brat pouze jako
jednoduchy soubor majetkovych hodnot.

Dalsi definice, které popisuji podnik Ize nalézt napfiklad v ob¢anském zdkonég, ktery definuje
obchodni zakon jako jiné vymezeni podniku. Zde je podnik popsan jako ,,...soubor hmotnych, jakoz
i osobnich a nehmotnych sloZek podnikani. K podniku ndlezZi véci, prava a jiné majetkové hodnoty,
které patfi podnikateli a slouzi k provozovani pod-niku nebo vzhledem k své povaze maji tomuto
ucelu slouzit. Podnik je véc hromadna...“ Z toho vyplyvd, Ze k podniku patii kromé hmotnych véci i
slozky nehmotné, prdva a jiné majetkové hodnoty, které jsou vyuzivany k podnikani. Proto je po-
tfeba brat pfi ocenovani podnik jako komplexni celek, ktery se skldda z mnoha slozek.

1.1 Hodnota podniku

Hlavnim poslanim ocenovani podniku je uréeni hodnoty zkoumaného podniku. Pod-nik ma
samoziejmé vice rlznych hodnot a zaleZi z jakého hlediska se na né nahliZi. Podnikové hodnoty
muZeme uchopit z ekonomického nebo socidlné psychologického pohledu. Tato prace se vice sou-
stfedi na ekonomickou hodnotu podniku.

Objektivni hodnota podniku se prakticky neda urcit. U ocefiovani jde vice o pfiblizeni k prav-
dépodobné cené podniku nebo jakou cenou by mohl mit v budoucnu. U ocefiovani je nutné nahlizet
na podnik subjektivné, proto je dllezité, aby byl hodnotitel nestranny. Podle Mafika et al. (2011, s.
20) je hodnota podniku odvozena od ocekdvanych budoucich pfijmG diskontovanych na jejich ak-
tudlni hodnotu. JelikoZ budouci pfijmy je moZné pouze odhadovat na zakladé soucasnych informa-
cich, da se hovofit o hodnoté podniku jako o penéznim vyjadreni viry v budoucnost podniku

Podnik mGzZeme ocerovat na dvou zakladnich hladinach
e Hodnota brutto
- Tato hodnota je soubor celkového majetku a vSech zavazk( podniku. Bere podnik
jako jednu entitu a zahrnuje hodnotu jak pro vlastniky, tak pro véfitele podniku.
e Hodnota netto
- Vobchodnim zdkoniku se netto hodnota oznacuje jako Cisty obchodni majetek. Ur-
Cuje tedy hodnotu vlastniho kapitdlu, ktery se snazime za-chytit v zavislosti na eko-
nomické realité. Hodnota netto bereme jako ocenéni na urovni vlastnik(i podniku.



1.2 Kategorie hodnoty

Mezi tfi hlavni kategorie hodnot v ocefiovani podniku patfi:
- Trini hodnota
- Subjektivni (investi¢ni) hodnota
- Objektivizovana hodnota
Obcas se mlzeme setkat i s kategorii Ctvrtou
- Komplexni pfistup podle Kolinské Skoly

Trzni hodnota

Krabec (2009, s. 194) piSe, Ze hodnota je udrzovana vzajemnym plsobenim ctyr faktord propo-
jenych se vSemi produkty, sluzbami nebo komoditami. Standardy déli faktory na strané nabidky a
na strané poptavky. Faktory ovliviiujici nabidku jsou uZitek a potfeba pfisuzovanému statku, do-
stupnost statku je zavisla na jeho vzacnosti a kupni silou zakaznikd.

Definice trini hodnoty podle oceriovacich standardu (IVS):

»Trzni hodnota je odhadnuta ¢astka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi
ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezavislymi part-
nery po nalezitém marketingu, ve které by obé strany jednaly informované, rozumné a bez natlaku”
(International valuation standards, 2011, s. 12).

Trzni hodnotu statku je nutné verifikovat funkénim trhem. Povazovat vysledek vynosového oce-
néni za trzni hodnotu firmy bez toho, aniz by byl konecny vysledek testovan podobnymi transak-
cemi soutézniho trhu, neni v souladu s pravidly IVS.

Marik et al. (2011, s. 22) oznacuje trzni cenu jako trzni hodnotu. Ta ndm ukazuje, kolik financ-
nich prostfedku je zdjemce ochoten zaplatit na trhu. Podminky pro vznik ceny vytvareji skupiny
kupujicich a prodavajicich.

Pro uréeni trzni hodnoty je zasadni provedeni relevantniho prizkumu trhu a zajisténi informaci
souvisejicich se srovnatelnymi majetky. K ocenéni mizZeme vyuzit i vynosové metody, a ne pouze
stanoveni na zakladé ceny majetku na trhu. Pfi tvorbé finanéniho planu a projekce vynosu je tfeba
vychazet z dané situace na trhu a rovnovazné ceny, kterd zajistuje rovnovahu mezi nabidkou a po-
ptavkou.

Subjektivni (investi¢ni) hodnota

Subjektivni hodnotu chapeme jako ocefiovani na jiném zakladé neZz hodnota trzni. Je po-tieba
nahlizet na firmu jako na jedinecny jev. Jeho prioritou je zjistit hodnotu pro jedno-ho konkrétniho
kupujiciho. Hlavni je individudlni nazor ucéastnikl dané transakce. Hod-notou pak rozumime uZitky,
které plynou z majetku prodavajiciho nebo kupuijiciho.

Definice subjektivni hodnoty je v (International Valuation Standards 2005, str. 85) popsana
takto:

»-..hodnota majetku pro konkrétniho investora nebo tfidu investor( pro stanovené investicni
cile. Tento subjektivni pojem spojuje specificky majetek se specifickym investorem nebo skupinou
investorl, ktefi maji urcité investi¢ni cile a/nebo kritéria. Subjektivni (investi¢ni) hodnota tohoto
majetkového aktiva mlze byt vyssi nebo nizsi nezZ trzni hod-nota tohoto aktiva...”



Objektivizovana hodnota

Objektivizovana hodnota je zaloZena na predpokladu, Ze existuje objektivni hodnota pod-niku.
Tato hodnota je idedlni forma toho, jak by sprdvna hodnota méla vypadat, ale v pfipadé ocenovani
je témér nemozné objektivni hodnoty dosahnout. Je to zplisobeno tim, Ze kazdy oceriovatel ma své
specifické znalosti a schopnosti, a proto je hodnota vidy lehce ovlivnéna odbornikovym tsudkem.

Definice objektivizované hodnoty podle Mafika:

,»Objektivizovand hodnota predstavuje typizovanou a jinymi subjekty pfezkoumatelnou vyno-
sovou hodnotu, ktera je stanovena z pohledu tuzemské osoby — vlastnika (nebo skupiny vlastnik),
neomezené podléhajici danim, pficemz tato hodnota je stanovena za predpokladu, Ze podnik bude
pokracovat v nezménéném konceptu, pfi vyuziti realistickych o¢ekavani v rdmci trznich moznosti,
rizik a dalsich vlivli ptsobicich na hodnotu podniku” (Mafik et al., 2011, s. 27).

Tato hodnota by méla byt pfevazné vytvorena na zakladé vSeobecné uznavanych datech a je
tfeba dbat pfi vypoctech na udrZovani substanci, volném zisku a rozdéleni majetku na nepotiebny
a nezbytny pro vlastni provoz.

Kolinska skola
Kolinska skola je zaloZena na obecnych funkcich vyplyvajicich z jednotlivych cild oceriovani.
Tento pfistup je jednak postaven na subjektivnim postoji a zdroven na ucelu ocenéni.
Ocenéni podle Kolinské Skoly vétsinou plni jednu z téchto funkci:

e Funkce poradenska — zde se stanovuje hrani¢ni cena, ta poskytuje kupujicimu informace o
maximalni cené, na které pti prodeji neprodéla a zaroven poskytuje podklady pro prodava-
jiciho o cené kterou muze pfijmout.

e Funkce zprostiedkujici — nezavisly ocenovatel by mél v ramci této funkce odhadnout hra-
ni¢ni ceny Ucastnikl a nalézt spravedlivou cenu v ramci daného rozpéti.

e Funkce argumentacni — argumentacéni hodnota slouZi jako podklad pro jednani, které ma
za cil dosahnout pro subjekt co nejvyhodnéjsi pozici pfi konfliktni situaci.

e Funkce komunikacni—jedna se o komunikaci s investory, vefejnosti a banka-mi. Pouziva se
pfi stanoveni hodnoty pro finan¢ni vykaznictvi.

e Funkce danova — ocenéni slouzi pro dodani podklad(i pro darové povinnosti.

Podle Matika a kolektivu (2007, s. 35) je divodi k ocenéni podniku velké mnoiZstvi, a proto je
diverzifikujeme do dvou skupin na zakladé toho, zda jsou spojena se zménou vlastnictvi, ¢i nikoliv.

1. Ocenéni spojena s vlastnickymi zménami:

- Prodej a koupé firmy na zédkladé smlouvy o prodeji podniku dle § 476 obchodniho zdkoniku,

- nepenézity vklad do obchodni spolecnosti dle § 59 obchodniho za-koniku,

- ocenéni v souvislosti s fuzi dle § 69a obchodniho zakoniku,

- ocenéni v souvislosti s rozdélenim spole¢nosti dle § 69c obchodni-ho zakoniku,

- ocenéni v souvislosti s nabidkou na prevzeti - § 183a az 183g obchodniho zakoniku,

- ocenéni v souvislosti s nabidkou na odkoupeni tcéastnickych cennych papirli dle § 183 ob-

chodniho zakoniku,
- prijeti obchodniho podilu na uhradu dluhu - § 117a, odst. 7 obchodniho zakoniku.



2. Ocenéni pro pripady, kdy nedochazi k vlastnickym zménam:
- zmeéna pravni formy spolecnosti dle § 69d obch. zakoniku,

- ocenéni v souvislosti s poskytovanim uvéru,

- ocenéni v souvislosti se sanaci podniku

Synek et al. (2011, s. 66) tvrdi, Ze hodnota firmy by méla byt dana jako Fair Market Value, cozZ
predstavuje slusnou a poctivou trzni cenu. Synek et al. dale pisSe, Ze celkovd hodnota podniku je
dana celkovym uzitkem, ktery firma svému vlastnikovi pfindsi. UZitek pfi tom ukazuje budouci vy-
nosy, které firmé prinese. Tento pfipad vychazi z toho, Ze firma bude fungovat i v budoucnu, coz
pfedstavuje tzv. going concern princip.

1.3 Metody a postupy pri ocenovani podniku

Zakladni myslenkou pfi oceflovani podniku je pfed zahdjenim praci na ocenéni si vy-jasnit z
jakého dlvodu bude ocenéni délano a jaka hodnota by méla byt vystupem ocenéni. Zvolené tech-
niky jsou pak podfizeny funkcim, které by ocenéni mélo obsahovat.

1. Zpracovani strategické a finan¢ni analyzy firmy. To ndm umozZni posoudit celkovy stav pod-
niku, jeho postaveni na trhu, konkurenc¢ni silu a hlavné pfi-blizi jeho schopnost tvorit hod-
notu a dlouhodobé prezit.

Tyto Analyzy jsou nutné bez ohledu na to, jakou metodou ocenéni bude podnik hodnocen.

2. Na zakladé vysledk( ze strategické a finanéni analyzy bychom méli zvolit vhodné metody
ocenéni.

Celkovy postup oceriovani je tfeba utvaret podle jednotlivych podminek, prevdzné podle da-

ného podnétu k ocenéni, kategorie zjistované hodnoty, ziskanych dat a podle zvolenych metod.

1.3.1 Strategicka analyza

Jednim ze zakladnich pilitd celého ocenéni je strategicka analyza, na niZ stoji podstatna cast
finanéniho planu a tim i ocenéni. Vymezit celkovy vynosovy potencial ocefiovaného podniku je
hlavni funkci strategické analyzy. Ten je zavisly na vnéjsim a vnitfnim potencialu, ktery ma podnik k
dispozici.

VnéjSim potencidlem podniku lze chdpat jako analyzu vnéjsiho prostfedi. Tento potencidl
je zavisly na rizikach a Sancich, které jsou nabizeny podnikatelskym prostfedim, ve kterém se na-
chazi ocenovany podnik.

U analyzy vnitfniho potencialu jde hlavné o zjisténi, do jaké miry je podnik schopen vyuZzit
Sance vnéjsiho prostredi a zaroven celit jeho rizikdm. U vnitfniho potencialu je dlleZity souhrn jeho
silnych a slabych stranek, a také je diraz kladen na konkuren¢ni vyhody podniku.

NiZe |ze vidét schéma popisujici analyzu vyvoje potencidlu podniku.
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Obrdzek 1 - Vyvoj potencidlu podniku

Potencial wwoje podniku

— T~

Wnéjsi potencial Vnitfni potencial
Marodni Odvatvi a
S Konkurence
hospodarstvi trh

Zdroj: vlastni zpracovani

Strategicka analyza je povaZovana jako duleZity predpoklad vérohodnosti vysledného ocenéni,
proto je potieba, aby méla konkrétni vysledky, ke kterym patfi odpovédi alesponi na tyto tfi hlavni
otazky:

Jaké jsou perspektivy podniku z dlouhodobého hlediska?

Na tuto otdzku je tfeba odpovidat v souladu s postupem analyzy v urcité gradaci

1. na zakladé strategické analyzy
2. na zakladé strategické analyzy doplnéné o financni analyzu
3. na zakladé strategické a financni analyzy doplnéné o finanéni lan

Tato gradace je doporucovana Marikem et al. predevsim diky pracnosti a nakladnosti jednot-
livych krok(l. Pouze na odhadech nemuze byt postavena volba zakladnich predpoklad( pro ocenéni.
Od ocenovatele se ocekava shromazdéni fakt( a argumentd, které by presvéddCily prijemce po-
sudku, kterym muZze byt napfiklad investor, Ze predpoklady o vyvoji a stavu podniku jsou z podni-
katelského hlediska vérohodné.

Jaky vyvoj trhu, konkurence a zejména vyvoj podnikovych trzeb lze v souvislosti na prvni otazku
oCekdvat?

Je zadouci, aby i na druhou otazku zodpovédély ty podniky, u kterych Ize predpokladat néjakou
budoucnost. Mimoradna pozornost by méla byt vénovana dlouhodobé pro-gndze trieb oceriova-
ného podniku, protoZe se jedna o jeden z rozhodujicich prvk( ocenéni.

Jaka rizika jsou s podnikem spojena?

Vymezeni rizik spojenych s podnikem vyplynou pfi hleddni odpovédi na prvni dvé otdzky. Dalsi
rizika se mohou objevit pozdéji pfi zpracovani financni analyzy a pfi sestavovanim financ¢niho planu.
Pfi vlastnim oceriovani by se mél oceriovatel vratit ke vSem témto rizikm.

NiZe jsou uvedeny kroky podle Mafika et al. (2011, s. 58-73), které mohou vést k moznému

postupu strategické analyzy:
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Relevantni trh, jeho analyza a progndza (analyza vnéjSiho potencialu)

Vymezeni trhu je povazovano jako vychozi krok strategické analyzy, ktery je ptislusny pro oce-
Aovana podnik. Na zacatku strategické analyzy by mél byt jednoznacné vymezen relevantni trh oce-
novaného podniku z hlediska:

e vécného (tj. z hlediska produktu),

e Uzemi (CR, dal3i zemé& mimo CR, dil¢i region apod.),

e zakaznikQ,

e konkurentd.

Mezi zakladni data o trhu patii odhad velikosti relevantniho trhu, vyvoj trhu v ¢ase a pfipadna
segmentace trhu. Pfedevsim na zakladé velikosti poptavky by méla byt odhadovana velikost trhu.
K jeho zjisténi je mozné pouzit rlizné postupy, jako jsou statistiky o spotfebé daného produktu ci
statistiky o prodejich v daném odvétvi poskytované Ceskym statistickym Gfadem. Data o relevant-
nim trhu jsou povaZovana za velmi dulezZita, protoze poskytuji prvni informaci o vyvojovych tren-
dech. DaleZitym krokem je také segmentace urcéeného trhu, protoze kazda slozka trhu se vyviji jinou
rychlosti.

Po ziskani zdkladnich dat a vymezeni relevantniho trhu by se mél ocenovatel za-méfit na po-
drobnéjsi kvalitativni hodnoceni daného trhu, tedy na analyzu atraktivity trhu. Pomoci této aktivity
by mélo dochdzek jak k lepSimu poznani Sanci a rizik spojenych s danym trhem, tak ke stanoveni
rizikové prirazky pro diskontni miru. V rdmci analyzy atraktivity trhu je dllezitym krokem vymezeni
hlavnich faktor( této analyzy. Predevsim se jednd o faktory: rlist trhu, velikost trhu, intenzita pfimé
konkurence, substituce, bariéry vstupu, primérna rentabilita, citlivost trhu na konjunkturu a struk-
tura a charakter zakaznikd.

Po analyze atraktivity trhu by méla navazovat progndza vyvoje trhu jako celku. Jako nejvhod-
néjsi postup je povazovano objedndni marketingovych studii relevantniho trhu.

Analyza konkurence a vnitiniho potencialu podniku

Analyza konkurencni sily je povaZzovana jako ta ¢ast analyzy, kterd ma za cil odhadnout vyvoj
trznich podild ocefiovaného podniku do budoucnosti. NiZe je uvedeny po-stup, ktery by méla ana-
lyza postupovat:

e stanoveni dosavadnich trznich podill ocefiovaného podniku,

¢ identifikace konkurentd,

¢ analyza vnitiniho potencidlu a hlavnich faktorl jeho konkurencéni sily,

e progndza trznich podill.

Progndza trzeb ocefiovaného podniku (tento krok je vysledkem predchozich dvou krok)

Tretim a zaroven poslednim krokem strategické analyzy pfi ocenovani podniku je progndza
trzeb, kterou bychom méli vyvodit jak z vysledkld predchozich krok( (analyzy a progndzy
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relevantniho trhu, analyzy vnitfniho potencialu a konkurencni sily podniku), tak z vysledk( analyzy
Casovych fad trzeb ocefiovaného podniku.

1.3.2 Financ¢ni analyza

vvvvvv

nesmirné dileZita i pro ocenéni podniku. Ve financni analyze nalezneme systematicky rozbor hod-
not, kterd jsou dostupna predevsim v Ucetnich vykazech. Financni analyza se soustfedi na hodno-
ceni podniku v minulosti, soucasnosti a snazi se predpovi-dat i budouci pozici finan¢nich podminek
podniku.

Zakladnimi funkcemi finan¢nimi analyzy v ramci oceflovani podniku jsou:
1. provéreni finanéniho zdravi podniku,
2. vytvoreni zakladu pro financ¢ni plan, na zakladé kterého, je pak vyvozovéna vynosova
hodnota.

Prvni funkce ndm odpovida na otazky ohledné financni situace podniku k datu ocenéni. Jeji
historicky vyvoj a jakd by mohla byt jeji budouci pozice. Druhy funkce se zaméruje na vyvoj v minu-
losti a pomoci téchto dat napldnovat hlavni finanéni veliciny. Druhy funkce je Uzce spjata s genera-
tory hodnot a vyZaduje odlisné pristupy.

Po celkovém rozboru jednotlivych ukazatelll finanéni analyzy by mélo byt vidét, zdali je podnik
ziskovy nebo ztratovy a jestli je v budoucnu na vzestupu nebo ho ¢eka upadek.

Postup finan¢ni analyzy:
kontrola Uplnosti a spravnosti vstupnich udaja,

2. sestaveni analyzy zakladnich Ucetnich vykazQ,
3. propocet a vyhodnoceni dat z pomérovych ukazatell,
4, souhrnné zhodnoceni dosazenych poznatkd a ndvrhy feseni

Zakladni databdzi pro sbér dat pro finanéni analyzu je Gcetni zavérka podniku. V Géetni zavérce
najdeme vykazy jako je: rozvaha, vykaz zisk(l a ztrat a prehled o penéZnich tocich. Dalsi dalezité
informace pro spravné sestaveni financ¢ni analyzy mGzeme na-lézt ve vyroc¢nich zpravach podniku.
Finanéni analyza se zabyva rozborem téchto vykaz(, a to pomoci analyzy absolutnich a pomérovych

vvvvv

kapitalu a bilan¢ni pravidla.

Analyza absolutnich ukazatel(l se déli na horizontalni a vertikalni pohled. Horizontal-ni analyza
nam udava meziroéni posun jednotlivych polozZek tcetnich vykazl v absolutnim nebo relativnim
tvaru. Vertikalni pohled je dulezZity z hlediska porovnavani s konkurenci v podobném odvétvi. Jed-
notlivé polozky ucetnich vykaz( srovnava k vychozi velic¢iné.
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Pomérové ukazatele predstavuji zakladni jadro financni analyzy podniku. Patfi mezi nejcastéji
aplikované nastroje financni analyzy, a to diky jejich rychlému a nendkladné-mu obrazu o finanénim
zdravi podniku. Jejich vysledky utvareji pohled na celkovou vykonnost podniku. Existuje cela fada
pomérovych ukazatell a je na ocenovateli, které ukazatele zvoli ke svému badani.

Usporadani ukazatel( uvadéné v americké literature:

e ukazatelé likvidity,

e ukazatelé rentability,
e ukazatelé aktivity,

e ukazatelé zadluZeni.

Ukazatelé likvidity

Velmi spolehlivou vypovéd o financni situaci podniku mizeme ziskat analyzou jeho schop-
nosti hradit svoje zdvazky. Tato schopnost je ovlivnénd mnohymi skuteé¢nost-mi, ale dvé jsou mi-
moradné dulezité:

a) struktura majetku,

b) priméreny tok penéznich prostredk.

Struktura majetku pUsobi na schopnost splacet zavazky tim, Ze jednotlivé majetkové sou-
Casti se vyznacuji rGznou likviditou. Pfi analyze této stranky financni situace podniku je potifeba
vysvétlit obsah pojma likvidnost, likvidita a solventnost, protoZe se ¢asto chapou jako synonyma.
Vsechny tfi pojmy jsou vzajemné Uzce spjaty, ale maji odliSny vyznam. Likvidnost je schopnost pre-
mény majetkovych soucasti na penéini prostfedky neboli ekvivalenty penéznich prostredkd. Likvi-
dita je schopnost podniku uhradit svoje zavazky. Likvidita se vaZze na del$i obdobi. Solventnosti se
mysli momentalni schopnost Uhrady zavazka.
Ukazatelé likvidity informuji o platebni schopnosti, to znamena likvidité podniku. Na vyjadreni
likvidity se nejcastéji pouziva soubor pomérovych ukazateld.

e Bé&zna likvidita =
Kkr
OM-zasoby

Pohotova likvidita =
e Pohotova likvidita CKen

Penézni prostiedky
CKgr

e Penézni (okamzitd) likvidita =

Ukazatele aktivity

Aktivita vypovida o vazanosti kapitalu v riznych formach majetku. Snazi se kvantifikovat efek-
tivnost hospodareni podniku se svym majetkem neboli jak podnik vyuZiva svlj majetek. Ukazatele
obratu vyjadtuji, kolik dni trva, nez se pfislusna polozka majetku zpenézi ve formé trzeb a je trzbami
obnovena. Ukazatelem doby obratu charakterizujeme, za jak dlouho se vyraz v Citateli pomérového
Cisla obrati.
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Trzby
Celkova aktiva
Trzby
Pohledavky

e Obrat celkovych aktiv =

e Obrat pohledavek =

Pohledavky
e Doba obratu pohledavek = —— -

Trzby
Trzby
e (Obrat zasob = —
Zasoby
Zasoby
e Doba obratu zdsob =—— - 360
Trzby
. Kratkodobé zavazky
e Doba obratu kratkodobych zavazkl = Teah - 360
oy

Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability (vynosnosti) vyjadfuji vynosnost neboli ziskovost podnikového snazZeni.
Hodnoti celkovou efektivnost vyuziti vioZzeného kapitalu do podniku, a to bez ohledu na jeho zdroje.
Hodnoty ukazatell rentability by méli byt vidy v rovnovaze se snahou dosahnout efektivniho pod-
nikdni. Zaporné hodnoty ukazatell vZdy znamenaji ztratu, ztratu ¢asti hodnoty vioZzeného kapitalu.

EBIT

e Rentabilita trzeb (ROS) = F
rZby

EAT
e Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE) = VK.
EBIT

aktiva

e Rentabilita aktiv (ROA) =

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti ndm slouzi ke sledovani struktury financ¢nich zdrojl firmy. VyuZiti vlast-
niho a ciziho kapitalu v podniku. ZadluZenost neni vZdy nutné negativni charakteristika firmy. Avsak
presné urcit hranice mezi vlastnim a cizim kapitalem v podniku, ale znamé je napftiklad ,zlaté pra-
vidlo financovani“ které rika, ze pomér by mél byt priblizné 1:1.

CK
e Ukazatel celkové zadluZzenosti = -
ktiva
- CK
e Ukazatel miry zadluzenosti = —
VK
Urokoué kevti EBIT
[ ] =
rokove kryt Nakladové uroky
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Aktiva

e Financ¢ni paka = —————
vlastni jméni
Analyza pracovniho kapitalu a €isty pracovni kapital

Analyzu pracovniho kapitalu nefadime mezi pomérové ukazatele, ale je s nimi Uzce spjat a
také vypovida o finanénim zdravi podniku a likviditou. Pracovni kapital znac¢ime jako WC je kratko-
doby majetek nutny pro provoz podniku. Jeho vyse se musi pohybovat v takové mire, aby byla firma
schopna udrzet plynuly pribéh vyroby.

e Vzorec pro WC = zdsoby + kratkodobé pohledavky + kratkodoby finanéni majetek

Cisty pracovni kapital (NWC) je vyjadiuje ¢ast ob&Zného majetku, ktery je snizeny o kratkodobé
zavazky. PouZiva se na financovani bézného chodu firmy a jeho vyse je dilezitym ukazatelem pla-
tebni schopnosti podniku. Cim vétsi je hodnota ¢istého pracovniho kapitélu, tim vy$$i by méla byt
schopnost firmy vcas hradit své financni zavazky.

e Vzorec pro NWC = obéznd aktiva — kratkodobé zavazky

Altmanova analyza

Altmanovo Z-skére nebo také Altman(v index financniho zdravi lze spocitat jako soucet vy-
sledkl pomérovych ukazatell. Témto ukazatelim je tfeba pfifadit vaha. Kazdy z ukazatelll ma rdz-
nou velikost vahy, nejvyssi vdhu md v Altmanové analyze rentabilita celkového kapitalu. Hlavnim
Ucelem pro vypocet Altmanova modelu je zjistit pravdépodobnost bankrotu pro zkoumanou spo-
lecnost. Altmanovo Z-skdre pro spolecnosti které nejsou obchodovatelné na kapitalovém trhu ma-
Zeme vyjadfit touto rovnici:

7Z=0,717 - X1+ 0,847 - X2+ 3,107 - X3+ 0,420 - X4+ 0,998 - Xs

X1 = podil pracovniho kapitélu k celkovym aktiviim = "Cisty pracovni kapital" /"Aktiva celkem"
X2 = rentabilita Cistych aktiv = "Nerozdéleny zisk minulych let" /"Aktiva"

X3 ="EBIT" /"Aktiva"

X4 = "Vlastni kapital" /"Cizi zdroje"

X5 = "Triby" /"Aktiva"

Interpretace vysledné hodnoty Altmanova modelu:

e Z>2,90 = Podnik se nachazi v pasmu prosperity a jeho finan¢ni situace je dobra.

e 1,23<Z<2,89 = Podnik se nachazi v Sedé zéné a jeho financni vysledky jsou nevyhranéné.
e 2<1,23 = Podnik je v pasmu bankrotu a ma pomérné vyrazné financni problémy.
(Scholleova, 2012, s. 190)

Progndza generatorl hodnoty

PFi ocenovani bereme generdtory hodnoty jako soustavu velicin, které nam pomahaji urcit
hodnotu sledovaného podniku. Generatory hodnot podavaji informace o nejdllezitéjsich velici-
nach, které maji nejvétsi podil na celkové tvorbé hodnot pro podnik. Mafik et al. (2011, s. 118)
zdUraznuje nutnost pfi této analyze rozdélit aktiva na provozné duleZitd a nepotiebnd, tzn. na aktiva
ktera slouzi vyhradné k zabezpeceni plynulého chodu firmy a na ty ktera k této ¢innost nepotrebuje.
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Hlavni generatory hodnot jsou:

e Triby ajejich rist,
u planu budoucich trzeb by mél ocenovatel vychazet ze strategické analyzy.

¢ Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku,
zde zjistujeme hodnoty, které musi sledovana firma vloZit do dlouhodobého provozné nutného ma-
jetku. Je potreba brat ohled na podnikové investi¢ni plany a zohlednit, zda je firma schopna si na
investice vydélat vlastni ¢innosti.

e Marie provozniho zisku,
Marze provozniho zisku se pocita jako hodnota z korigovaného provozniho zisku. Vzorec pro marzi

Korigovany provozni VH pted zdanénim

provozniho zisku: rZby
e Investice do pracovniho kapitalu,
VSechny polozky pro vypocet bereme v rozsahu, ktery potfebujeme pouze pro zakladni ¢innost
firmy. Hodnoty zkoumame pomoci ukazatel( z financéni analyzy, a to konkrétné likvidity a obratko-
vosti.
e Diskontni mira.

Financni plan

Jednou z duleZitych ¢asti pro ocenovani je ¢ast podnikového planu, a to konkrétné finanéni
plan. Finan¢ni plan vychazi ze strategické analyzy a ma zaklad ve finanéni analyze. Financni plano-
vani se oproti financ¢ni analyze vice zaméruje na budouci ocekavanou vykonnost podniku.

Finan¢ni plan by mél byt sestavovdn na dobu 5-10 let a byt zaloZen na realnych moZnostech
podniku. Je sloZen z vykazu zisk( a ztrat, vykazu CF a z planované rozvahy podniku. Financ¢ni plan je
sloZzen z nékolika dalSich pland a slouZi k progndze budouci finanéni struktury podniku.

e Plan trZzeb — odviji se od tempa rlstu prodeju.

e Plan produkce a s tim souvisejici budouci odhad nakladt
e Plan pracovnich sil — a jejich dopad na osobni naklady

e Plan kapacit

Po sestaveni je nutné, aby byla provedena kontrola a zhodnoceni celého planu a byly provedeny
pfipadné nutné zmény. Findlni verze je pak stéZejni informaci pro vypocet budoucich penéznich
tokd.

Riziko

Podle Kislingerové (2001, s. 104) hraje riziko v ocenovani jednu z nejdulezitéjsich roli. Hodnota
rizika ukazuje stuperi nejistoty spojeny s oéekdvanym vynosem spoleénosti. Cim vy$si je hodnota
miry rizika, tim vyssi ocekava investor miru vynosu. Spravné urceni a méreni pfi analyze rizika ma
velky vliv na findlni ocenéni podniku. Na riziko Ize nahliZet z vice hledisek:
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e Systematické riziko — Systematické riziko neboli také trZni plyne z podminek, které jsou ex-
terni a neovlivnitelné podnikem (zmény trznich kurz(, trznich cen a Urokovych mér). Mé¥i
se pomoci koeficientu beta, ktery stanovuje citlivost v poméru s trhem.

e Urokové riziko — popisuje vliv zmény drokovych sazeb na vynosové miry investi¢nich instru-
mentU. Pfi vypocltu je potifeba brat na védomi, Ze pfi rlistu Urokovych sazeb klesa cena cen-
nych papird a naopak.

e Inflaéni riziko — redlna vynosova mira investi¢nich instrumentd je ovlivnéna inflaci.

e Jedinecné riziko —toto riziko je propojené s fungovanim spolecnosti, jeho vysledek obvykle
dosahneme soucinem provozniho a financ¢niho rizika. Vyjadfuje pomér mezi fixnimi a vari-
abilnimi naklady a vyjadfuje miru po-dilu cizich zdroja ve financovani podniku.

1.4 Metody ocenovani podniku

PFi prodeji, koupi, fuzi, dédictvi, likvidaci ¢i vstupu novych spolec¢nik(l je potfeba znat celko-
vou hodnotu podniku. Proto je ocenovani podniku povaZovano jako stale rozsahlejsi disciplina,
které se vénuji znalecké ustavy, poradenské firmy, investi¢ni banky, vedeni podnik(i a majitelé ma-
lych a stfednich podnika. Existuje proto celd fada metod ocenovani podniku. Spousta autor( se této
problematice vénuje ve svych odbornych literaturach, kde metody ocenovani podniku, které jsou
povazované za tradi¢ni, rozdéluji do dvou zakladnich skupin, které se dale ¢leni do podskupin.

Prvni skupinou jsou metody fundamentdlné analytické, které jsou zaloZené na detailni analyze
podnikovych informaci. Témito informacemi jsou myslena aktiva, pasiva, pfijmy, vydaje, ndklady,
vynosy. Ddle do této skupiny zafazujeme metody majetkové a vynosové. Druha skupina metod se
zaméruje na kapitalovy trh a na préci s jeho informace-mi. Hodnota podniku je v této skupiné od-
vozovana bud' z aktualnich trZnich cen nebo od trini kapitalizace.

Podle CiZinské a Marini¢e (2010, 5.183) je moZné rozdélit zakladni metody ocefiovani do tfi
skupin:
1) Vynosové metody — stanoveni souc¢asné hodnoty budoucich vynos( (pfijmi) generovanych da-
nymi aktivy podniku
a) Metoda diskontovanych penéznich tokl (DFC)
e Metoda DCF entity
e Metoda DCF equity
e Metoda DCF APV
b) Metoda kapitalizovanych Cistych vynosu
c) Metoda ekonomické pridané hodnoty, vynosnost Cistych aktiv RONA
2)Trzni metody
e Ocenéni na zakladé trini kapitalizace
e Ocenéni na zakladé srovnatelnych podnika
e Ocenéni na zakladé srovnatelnych transakcich
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3) Ocenéni majetku podniku
e Ucetni hodnota vlastniho kapitalu na principu historickych cen
e Likvida¢ni hodnota
e Majetkové ocenéni na principu trznich hodnot
e Substan¢ni hodnota

1) Vynosové metody

a) Metoda diskontovanych penéznich tokl (DFC)

Tyto metody vychazi z poznatku hodnoty podniku, ktera je dana soucasnou hodnotou budou-
cich vynos( a rovna se tedy Cisté soucasné hodnoté budoucich vynosu. Mezi zakladni vynosovou
metodu fadi Marik et al. (2011, s. 164-165) metodu diskontovanych penéznich tokd (DCF). V sou-
¢asné dobé je tato metoda v Ceské republice pouzivdna nejcastéji, a to diky dostupnosti informaci
a vyhodou moZného zachyceni faktoru ¢asu. Metoda DCF se déli na tfi zakladni techniky, kdy jejich
smyslem je zjistit hodnotu vlastniho kapitalu:

- metoda DCF entity — entity = jednotka, oznacuje podnik jako celek,

Metoda DCF entity udava hodnotu podniku jako celku jak pro véfitele, tak pro akcionare.
Zakladem této metody je aktualizace budoucich volnych penéznich tokl k datu ocenéni. Metoda
nejprve vychazi z volnych penéinich tokd. Ty by byly k dispozici pro vlastniky i véfitele. Hodnota
podniku jako celku se ziska jejich diskontovanim. DalSim krokem v této metodé je ndsledné odecteni
této hodnoty.

NiZe uvadim schéma vypoctu volného penézniho toku na zakladé metody DCF entity podle
Marika et al. (2011, s. 170):

+ Korigovany provozni vysledek hospodateni pfed danémi (KPVHD)
- Upravena dan z ptijmu (= KPVHD - daiiovéa sazba)

Korigovany provozni vysledek hospodateni po danich (KPVH)
Odpisy
Ostatni naklady zapoctené v provoznim VH, které nejsou vydaji v béZném obdobi

+ +

Piedbézny penézni tok z provozu
- Investice do upraveného pracovniho kapitalu (provozné nutného)
- Investice do poftizeni dlouhodobého majetku (provozné nutného)

= Volny penézni tok podniku (FCFF)

Diky FCFF (free cash flow to the firm) zjistime, kolik volnych penéznich prostiedku Ize z podniku
odebrat, aby se nenarusil chod podniku. Vypocita se nepfimou metodou a vysledkem je korigovany
vysledek hospodareni.

Nize uvadim jeho vypocet:
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Provozni vysledek hospodateni (z vysledovky)
- Provozni vynosy jednordzové a nesouvisejici s provoznim majetkem
+ Provozni naklady jednorazové a nesouvisejici s provoznim majetkem
+ Vynosy z finan¢nich investic a vynosové uroky plynouci z provozné nutného ma-
jetku
— Finan¢ni naklady souvisejici s provozné potiebnym majetkem

= Korigovany provozni vysledek hospodateni
(Mafrik et al., 2011, s. 174)

Obecny vzorec pro vypocet hodnoty podniku jako celku (Hp) se vypocita jako:
n
FCFF,
Ho = E ——
=1 (1+ lk)

kde FCFF je volny penézni tok do firmy v roce t,
ik - diskontni mira,
n - pocet let predpokladané existence podniku.

Jelikoz se v redlném Zivoté predpoklada, Ze podnik mizZe existovat nekonec¢né dlouhou dobu,
je potieba vyresit problém s planem penézZnich tokl pro tak dlouhé obdobi, ktery je z redlného
hlediska nemozZny. Tato situace se fesi pomoci dvoufazové metody.

Dvoufazova metoda

Je potieba rozdélit budouci obdobi na dvé faze, jelikoz nejsme schopni pldnovat hod-notu pe-
néznich tokd do vzdalené budoucnosti. V prvni fazi se vétsinou zaméfujeme na redlnou progndzu
volného penézniho toku. V druhé fazi pocitdme navazujici hodnotu podniku.

Vzorec pro vypocet hodnoty podniku pomoci dvoufazové metody:

" FcFR, PH
Hp = — 1 —
=1 (1+ lk)t (1+ lk)

PH - pokracujici hodnota,

T — délka prvni faze
ik - kalkulovana urokova mira na urovni prdmérnych vazenych naklad( kapitalu.

Pokracujici hodnotu (PH) se nejéastéji pocita pomoci Gordonova vzorce:
FCFF141

Pokracujici hodnota v ¢ase T = =g
T - posledni rok prognézovaného obdobi,

ik - primérné naklady kapitalu = kalkulovana uUrokova mira,

g - predpokladané tempo ristu volného penéiniho toku béhem celé druhé faze (do ne-ko-
necna),

FCFFT+1 = FCFFT [ (1 + g) free cash flow to firm.
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Marik (2007, s. 183) fika, Ze u tohoto vzorce bereme v Uvahu dobu trvani prvni faze 4 az 14 let.
U druhé faze ocekdvame stabilni a trvaly rlist volného penézniho toku. Gordon(v vzorec je pouzivan
v praxi pro ocenovani na zakladé dividend.

Diskontni mira
V rdmci metody DCF entity musime urcit diskontni miru na drovni priimérnych vazenych
nakladl kapitalu (WACC). Ty predstavuji hodnoty, které ndm fikaji o kolik procent z Gdroceného po-
uzivaného kapitdlu stoji podnik pravé uzivani kapitalu. Scholleova (2012, s. 68) popisuje obecny
vzorec pro pramérné vazené naklady kapitalu takto:

D E
WACC,S.Zrdx(l—t)xE+re><E

rd = naklady na cizi kapital,

t = sazba dané z pfijmu,

D = uroceny cizi kapital,

re = pozadovana procentni vynosnost vlastniho kapitalu (naklady na vlastni kapital),
E = vlastni kapital,

C = celkovy zpoplatnény kapitdl, C=D + E.

Pro naklady vlastniho kapitdlu stanovujeme v praxi nejcastéji model ocenovani kapitalovych
aktiv (CAPM).

Kislingerova (2010, s. 250) uvadi vzorec pro vypocet hodnoty nakladl na vlastni kapital podle
modelu CAPM jako:

re=ri+p - (rm—rv)

re = naklady na vlastni kapital,

It = bezrizikova vynosova mira,

(rm — rf) = oGekavana prémie za riziko,
B = koeficient beta.

Bezrizikova vynosova mira se stanovuje na zakladé primérné vynosnosti statnich dluhopisd,
které by mély mit splatnosti minimalné 10 let. Vzhledem k predpokladu, Ze podnik bude existovat

delsi dobu, musi ¢asovy horizont a volba bezrizikového vynosu odpovidat dané situaci.

Ocekavana prémie za riziko se stanovuje na zakladé rizikové prémie dané zemé, kterou lze
dohledat na strankach profesora A. Damodarana. Ukazuje rozdil mezi priimérnymi vynosy u repre-
zentativniho trzniho indexu (rm) a primérnym vynosem bezrizikové-ho aktiva (rf). U zakladni pré-
mie za riziko s nejvyssi hodnotou ratingového hodnoceni priddvame dodatecnou prémii, ktera ur-
Cuje pro investora v dané zemi vyssi miru rizika.
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Koeficient beta vyjadfuje citlivost investice vici trhu. Na vyslednou hodnotu tohoto rizika ma-
Zeme prijit vice zpUsoby. Mezi tyto zpUsoby patfi napfiklad multikriteridlni hodnoceni nebo pomoci
oborovych hodnot. Jednou z nejpouzZivanéjSich metod je pomoci historického vyvoje velikosti
zmény cen akcie, s kterou investofi pocitaji jako dlivod jednoprocentni zmény celého trhu, ktery je
méreny celkovym indexem.

B zadluzena = P nezadluzena * [1 +(1-1¢t) %]

t je sazba dané z ptijmu,

D - cizi kapital,

E - vlastni kapital.

Kapitalova struktura (D/E) by méla byt vyjadrena v trznich hodnotach.
Koeficient B Ize nalézt na strankach prof. Damodarana.

metoda DCF equity — equity = vlastni kapital,

Metoda DCF ekvity udava hodnotu jen pro vlastniky/ akcionare a vychazi z penéznich tokl. Ty
jsou k dispozici pouze vlastnikim podniku, kdy jejich diskontovanim se pfimo ziskd hodnota vlast-
niho kapitdlu.

- metoda DCF APV — upravena soucasna hodnota.

U metody DCF APV se nejprve zjistuje hodnota podniku jako celku. Tu ziskdme souétem hod-
noty podniku (za predpokladu, Ze bude nulové zadluzeni) a soucasné hodnoty danovych Uspor z
uroku. Ddle je potreba odedist cizi kapitdl, kdy vysledkem je poté hod-nota kapitalu.

b) Metoda kapitalizovanych Cistych vynosti

Metoda kapitalizovanych cistych vynosu se odliSuje snahou o vétsi objektivnost a opatrnost
oproti ostatnim vynosovym metodam. Tato metoda ma za cil zjistit hodnotu vlastniho kapitalu. Da-
lezitym prvkem v popsané metodé je trvale udrzitelny zisk (Ucetni zisk), ktery je podrobeny velké
Skale korekci.

Postup pfi metodé kapitalizovanych Cistych vynosu:

e Analyza a Uprava soucasnych vysledk( hospodareni

e Vypocet financnich potieb podniku, predikce budoucich vynos( a korekce Cistych vynosu

e Odhad kalkulované urokové miry

e Vypocet vynosové hodnoty pomoci vhodné metody (analytické nebo pausalni)

¢) Hodnoceni vykonnosti pomoci metody EVA

Ukazatel EVA (Economic value added) nalezi mezi nejpouzivanéjsi ukazatele podnikové vykon-
nosti postavené na ekonomickém zisku. Pfi samotném vypoctu ekonomického zisku zohledriuje do
ekonomickych naklad( a nakladi cizich zdroji také naklady vlastni-ho kapitalu. Z toho vychazi, ze
ekonomicky zisk predstavuje hodnotu, kterou podnik generuje nad Groven ucetnich nakladd a na-
kladt vlastniho kapitalu. Ekonomicka pfidana hodnota charakterizuje hodnotu pfidanou hospodar-
skou ¢innosti spolec¢nosti béhem sledovaného obdobi, kterou firma generuje nad Uroven kapitalu
vazaného v jeho aktivech.
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Ekonomicka pridana hodnota neni pouze méfidlem pro vykonnost podniku, ale je mozné ji také
vyuzit jako nastroj pti rozhodovani o investicich, nebo pfi motivaci zaméstnanc( a manazer(. P¥i-
danou hodnotou je pro spoleénost rozdil mezi prodejni cenou kone¢ného produktu &i sluzby a ce-
nou nakoupenych surovin ¢i komponentl nutnych pro dany produkt. To znamen3, Ze pridana hod-
nota je hodnota produkce, kterou podnik vlozil vlastnim zpracovanim.

Hlavni vyhody ekonomické pfidané hodnoty:

e Pfihlizi k nakladim na vlastni kapital,

e QOdstranuje nesrovnalosti zapficinéné ucetnimi postupy,

e Soustfedi se pfevazné na rozhodujici provozni oblast ¢innosti firmy,

e Poukazuje na tvorbu hodnoty z pohledu vlastnik

Vypocet pro ukazatel EVA (Capital charge) Ize brat jako Cisty vynos z provozni ¢innosti podniku,
ktery je ocistény o naklady na kapitél. Cisty vynos z provozni €innosti podniku je navy$en o nakla-
dové uroky, protoze ty jsou jiz obsazeny v ndkladech na kapital.

EVA = NOPAT — WACC x Capital

NOPAT — zisk z operativni ¢innosti podniku po zdanéni

WACC — kapital, ktery je vdzany v majetku a slouzi na operativni ¢innost podniku
Capital — ukazatel pro priimérné vazené naklady na kapital

Z vyslednych hodnot EVY zjistime, Ze podnik generuje novou pfidanou hodnotu pokud EVA > 0.
Pokud se vysledna hodnota ukazatele bude rovnat nule, tak je investovany kapital rovny nakladim
na jeho pofizeni. V pfipadé, Zze EVA < 0 tak ve spole¢nosti dochazi k , ni¢eni” investovaného majetku.
(Nyvltnova, Marini¢. 2010, s. 178).

Metodu ekonomické prfidané hodnoty bereme také jako nastroj ocenéni. Tato metoda m3a za-
klady v i€etnim vysledku hospodareni. Stejné jako u metody DCF |ze aplikovat varianty vypoctu EVA
a ocenéni pomoci EVA entity, equity a APV. V praxi narazime vétsinou na variantu entity, kde se v
prvnim staddiu pocita hodnota aktiv, kterd vyjadfuje hod-notu pro véfitele i vlastniky. Po odecteni
ciziho kapitalu ziskdme ocenéni, které ma smysl pouze pro vlastniky spole¢nosti. Dvoufazova me-
toda pro vypocet byva nejpravdépodobnéjsi moznosti (Mafik et al. (2011, s. 295-297).

Vzorec pro vypocet hodnoty podniku:
NOPAT{—WACC - NOA¢-— NOPAT —WACC - NOA:
Hn = NOAo + Dii_4 ( : : 1) + T T
(1+WACC)t WACC -(1+WACC)T

— Do + Ao

Hn = hodnota vlastniho kapitalu podniku,

EVAt = EVAvrocet,

NOAO = Cista operacni aktiva k datu ocenéni,

NOAt-1 = cista operacni aktiva ke konci predchoziho roku,
NOPATt = operacni vysledek hospodareni po dani v roce t,

T = pocet let explicitné pldnovanych EVA,
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WACC = priamérné vazené naklady kapitalu,
DO = hodnota urocenych dluh( k datu ocenéni,

A0 = ostatni, tj. neoperacni aktiva k datu ocenéni

Vynosnost Cistych aktiv (RONA)

Jednim z novéjsich ukazatelll vyuZivanych v praxi je ukazatel vynosnosti Cistych aktiv (return
on net assets). RONA je relativnim pomérovym ukazatelem a jeho vyslednd hodnota se méfi v pro-
centech. Hodnoti vykonnost a financni situaci podniku porovnanim vysledné hodnoty RONA a né-
klady na kapital, které pro spolecnost predstavuji vazeny pramér naklad( na kapital (rWACC).

Vzorec pro vypocet vynosnosti Cistych aktiv:

NOPAT
NA

RONA =

RONA — rentabilita Cistych aktiv,
NOPAT - zisk z provozni ¢innosti po zdanéni,
NA — ¢ista aktiva, které predstavuji soucet stalych aktiv a ¢istého pracovniho kapitalu.

2) Trini metody

U trzni metody hodnoceni je vyslednd hodnota podniku stanovena na zdkladé srovnani podob-
nymi subjekty, které byly v posledni dobé mozné koupit, nebo byly prodany. Ana-lyza trini metody
se opirad o trzni pomérové ukazatele a je velmi daleZité brat v potaz od-vétvi a zaméreni zkouma-
ného podniku. K této analyze je potfeba, aby sledovany trh mél dostate¢né mnozstvi informaci a
udajli potfebnych k celkovému srovnani.

Zakladni charakteristika omezeni pro trh s podniky:

e Mala skéla pfipadl (vyjimka anglosaské zemé),

e zkresleny prehled o realném poctu pfipadl (mnoho pfipadl nesmi byt zvefejnéno)

e zkreslené informace o cendach zaplacenych za jednotlivé spolecnosti,

e nenijasné, za co byla cena uhrazena. Kupujici nekupuje samotnou firmu, ale jeji o¢ekavané

vynosy spojené s ocekdvanym rizikem

3) ocenéni majetku podniku
Tento pristup ocenovani podniku se zaméruje na skoro kazdou majetkovou slozku sledované spo-
leCnosti. Diky vyslednému souctu cen je pak vytvofeno souhrnné ocenéni aktiv podniku. Po ode-
¢teni vSech dluhll a zavazk( spolecnosti dostaneme vystup v podobé hodnoty vlastniho kapitalu.
Druh majetkové hodnoty se lisi v zavislosti na poufZiti ceny jakou jsme vybrali:

e Ucetni ceny,

e Reprodukéni ceny,

e Likvidacni ceny.
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Ucetni hodnota je v praxi i pfes fadu vyhrad smysluplny néstroj, ktery poskytuje in-formace pro
analytiky o tzv. vnitfni hodnoté podniku. Hlavni informaci, kterou sleduji investofi, je aktualni trzni
cena akcie P, ta musi byt na kapitadlovém trhu vyssi, nez je Ucetni hodnota vlastniho kapitalu na
jednu akcii. To vede ke vzniku hodnoty pridané trhem (MVA), kterd je znamkou rlstu bohatstvi pro
akcionare.

Likvidaéni hodnota se zjistuje za predpokladu, Ze v planu je uréité rozdéleni podniku, nebo jeho
prodej Ci likvidace. Vypocet likvidaéni hodnoty je v zdsadé jednoduchy, ale v praxi je jeji vyuZziti velmi
narocné. Je totiz potreba odhadnout do jaké miry bude trh ochotny dany majetek vstrebat a za
jakou cenu.

Hlavni divody ocenéni likvida¢ni hodnotou:
e U ztratového podniku,

e Hleddme dolni hranici ocenéni podniku,
e Rozhodujeme se mezi sanaci a likvidaci,
e U podniku s omezenou zivotnosti.

Substan¢ni hodnota vychazi prevainé z hodnot, které nalezneme v Gcetnictvi podniku. V ramci
ocenovani podniku se ve vétsiné pripadd vypracuje zvlastni ucetni zavérka. Ocernovatel znovu pro-
jde a oceni jednotlivé majetkové Casti z pohledu zapojeni do fungujiciho podniku. Zavérem této
metody je urceni aktualizované pofizovaci hodnoty nebo cCistych reprodukénich nakladd. Substanéni
hodnota se pouziva prevazné tam, kde nemad podnik jasné vyhranény podnikatelsky zdmér, nebo
ma narusené financni zdravi.

Hlavni dlvody ocenéni substanéni hodnotou:

¢ |dentifikace nastaveni zdrojové struktury,

¢ Odhad financnich rizik,

e Kvantifikace majetkové zakladny podniku,

e MozZnosti ziskani informaci pro odhad budoucich predpoklad( podnikatelské ¢innosti.
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2 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

2.1 Profil spolecnosti

Akciova spolecnost Autosalon Klokocka Centrum puUsobi na trhu jiz od roku 2001 s hlavnim
sidlem na Praze 5. Spolecnost patti k jednim z nejvétsich autorizovanych prodejcli voz( na ¢eském
trhu. V jejim prodejnim a servisnim portfoliu automobilt jsou znacky jako Skoda, Volkswagen, Audi,
Seat a v poslednich letech také Kia.

Zakladni udaje o spolecnosti

e Datum zdapisu do obchodniho rejstfiku: 28. Unora 2001

e Obchodni firma: Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s.

e Sidlo spolecnosti: Praha 5, Borského 876, PSC 152 00
e Identifikacni cislo: 264 35713

e Pravniforma: Akciova spolecnost

e Zakladni kapital: 67 400 000 K¢

Historie spolecnosti

1988 Pocatek celé firmy Klokocka se datuje k roku 1988, kdy Jan Klokocka zacal v suterénu
svého domu v Praze provadét automobilové servisni sluzby. Vzhledem k velkému narastu jeho za-
kaznikd diky vysoké kvalité jeho sluzeb bylo jasné, Ze tento podnik nemUzZe pokracovat pouze v
oblasti jeho domu. Tato skutecnost pozdéji dala vzniknout praveé spole¢nostem Autosalon Klokocka
Centrum a.s.

1990 V tomto roce spole¢nost zahdjila spolupraci s automobilkou Skoda na prodej a ser-vis
vozl jejich znacky a zéroven zacala s prodejem a servisem vozl v Karlovarské ulici, kde nalezneme
autosalon dodnes. V roce 1992 ziskala firma velmi duleZity pozemek pro jeji dalsi budoucnost, a to
konkrétné lokalitu na Praze 5 — Barrandov, kde je dodnes jedno z dvou hlavnich sidel celé spolec-
nosti. DuleZitého milniku dosahuje spole¢nost v roce 1996, konkrétné jde o prekroceni 10.000 hra-
nice novych prodanych voz(. Do portfolia spole¢nosti se zafazuje znacka Seat (1997). Vznik oceno-
vané spolec¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. se datuje k roku 2001. DalSim velkym ekonomic-
kym milnikem pro spolecnost byl rok 2005, kdy obrat spolecnosti poprvé presahl 1 miliardu korun.
O rok pozdéji v roce 2006 ziskava spolecnost prava na prodej osobnich vozl znacky Volkswagen. V
roce 2010 probéhlo oficialni otevieni nejmodernéjsiho autosalonu pro automobily znacky Audi.
Spolecnost pokracuje v dobrych letech a v roce 2015 zvysil prodej novych vozli oproti predeslému
roku o 24,5 %. V roce 2016 zacala spolecnost prodavat a servisovat automobily znacky Kia.

|27



3 FINANCNI ANALYZA

V této Casti diplomové préce se zaméruji na financni analyzu spolec¢nosti Autosalon Klokocka
Centrum. Financni analyza a jeji ukazatele jsou aplikovany na obdobi od roku 2012-2016. Vysledné
hodnoty jsou dosaZzeny za pomoci absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatell. Vysledné hod-
noty maji vypovidajici hodnotu o finanénim zdravi spolecnosti.

3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

V této fazi financni analyzy se zaméruji pomoci absolutnich ukazatel(l na horizontalni a verti-
kalni analyzu. Zpracovavané hodnoty jsou brana z vyro¢nich zprav spole¢nosti, konkrétné z rozva-
hovych poloZzek a z vykazu zisku firmy Klokocka.

Horizontalni analyza
Nejprve je provedena horizontdlni analyza aktiv a pasiv spolecnosti. V tabulce jsou zobra-
zeny relativni zmény hodnot ve srovnani v navazujicich ¢asovych obdobich.

Obrdzek 2 - horizontdlni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum v letech 2012-2016
Relativni zména (v %)

2016- 2015- 2014- 2013-

PoloZky rozvahy 2015 2014 2013 2012
AKTIVA CELKEM 14,60 -5,00 26,34 3,77
B. Dlouhodoby majetek 2,43 -3,25 20,93 -12,48

Dlouhodoby nehmotny maje-

B.I. tek 4,97 186,87 0,00 0,00
B.11 Dlouhodoby hmotny majetek 0,92 -23,95 17,13 -13,43
B.111. Dlouhodoby finan¢ni majetek 7,07 -11,90 18,94 18,86
C. Obézna aktiva 24,85 -9,38 36,08 22,12
C.l. Zasoby 26,46 2,65 32,63 13,70
C.11. Dlouhodobé pohledavky 0,14 -0,44 0,00 0,00
C.111. Kratkodobé pohledavky 84,03 -27,48 25,29 27,12
C.1V. PenéZni prostiredky -62,14 -23,17 63,01 57,79
D.l Casové rozliseni -1,60 120,00 -51,15 1,84

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky horizontalni analyzy je patrné, Ze celkové bilanéni sumy spolecnosti Klokocka byly
rostouci az na rok 2015, kde doslo k mirnému poklesu o 5 %. Nejvétsiho rlistu dosahla spole¢nost v
roce 2014, kde se hodnota aktiv pohybovala na 26,34 % oproti minulému roku. Celkova hodnota
aktiv v tomto roce ¢inila 803 065 000 K¢ a narlst oproti minulému roku tedy Cinil 167 milion0 K¢.
Hlavnim ddvodem byl velky nardst dlouhodobého majetku (21 %) oproti roku 2013. Tento narUst je
disledkem velkého ristu prodejl novych aut (oproti minulému roku o 24 %) a tim zplsobenym
drzenim nového vétSiho objemu hmotného majetku. S timto faktem jsou spojené i zasoby
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spole¢nosti, které pravé v roce 2014 dosahly nejvétsiho rlstu, a to konkrétné o 36,08 %. Udaje v
roce 2015 poukazuji na mirny pokles, ale redlné hodnota aktiv pouze zpomalila oproti rapidnimu
rastu v predeslém roce. Zajimavé je i naptiklad srovnani hodnot celkovych aktiv roku 2013 a 2015,
kde mQzZeme pozorovat rist aktiv okolo 130 miliond K¢. Pfi pohledu na celkovy vyvoj aktiv spolec-
nosti miZeme vidét, Ze hodnota dlouhodobého majetku se ve sledovanych letech nijak vyrazné
neméni. Naopak hodnota zasob podniku, do kterych se radi také nové a ojeté vozy roste plynulou
hodnotou a je na tomto trendu vidét progres spole¢nosti a rostouci prodeje automobill. Spolec-
nosti se v poslednich dvou letech zbavovala penéznich prostfedk( a oproti pfedchozim letdim nastal
velky pokles, konkrétné v porovndani roku 2014 a roku 2016 jde o pokles okolo 57 miliond. Tento

vrve

majetkem.

Graf 1 - vyvoj poloZek aktiv

Vyvoj polozek aktiv ve spolecnosti Autosalon Klokocka
Centrum a.s. v letech 2012/2016
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Obrdzek 3 - horizontdIni analyza pasiv

Horizontalni analyza pasiv spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum v letech 2012 - 2016
. Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména (v %)
Polozky rozvahy
2016/2015 2015/2014 2014/2013 | 2013/2012

PASIVA CELKEM 111 387 -40 168 167 410 23072
14,60 % -5,00 % 26,34 % 3,77 %
51 565 59 142 29 029 6 167
A Vlastni kapital 16,82 % 23,91 % 13,30 % 2,91 %
0 0 0 0
Al Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
7759 42 895 0 0
Al Kapitalové fondy 18,09 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Rezervni fondy, nedéli- 0 0 1472 972

telny fond a ostatni
AL fondy ze zisku 0,00 % 0,00% | -100,00 % 14,95 %
Vysledek hospodaieni 51701 -6 426 13 640 20 767
AlV. minulych let 35,78 % -4,26 % 9,94 % 17,82 %
Vysledek hospodaieni -7 895 22 673 22 861 -15572

bézného tucetniho ob-
AV.1. dobi (+-) -15,27 % 78,11 % 370,70 % -71,63 %
57 932 -99 364 134 758 20 045
B. Cizi zdroje 12,86 % -18,08 % 32,48 % 5,08 %
-10 530 1784 8970 -10 349
B.I. Rezervy -82,61 % 16,27 % 450,08 % -83,85 %
-9 337 33122 3251 56 719
B.11 Dlouhodobé zavazky -9,15 % 48,04 % 4,95 % 631,54 %
77799 -134 270 217 716 56 711
B.111. Kratkodobé zavazky 23,19 % -28,58 % 86,38 % 29,03 %
Bankovni Gvéry a vypo- 0 0 95179 -83 036
B.1V. maoci 0,00 % 0,00% | -100,00 % -46,59 %
0 0 0 0
C. Ostatni pasiva 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
-1 890 1944 3623 -3 140
C.l Casové rozliSeni -23,70 % 32,23 % 150,39 % -56,59 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky €. 2 je vidét, Ze bilan¢ni suma pasiv se vyvijela stejnym vyvojem
jako bilan¢ni suma aktiv. Opét je nejzajimavéjsim rokem ve vysledcich rok 2014, kde napfiklad po-
zorujeme mezirocni narlst u vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi o 370,70 % a v abso-
lutnim vyjadreni o necelych 23 miliona K¢. V poslednim sledovaném roce vsak nastal mensi pokles
a hodnota vysledku hospodareni se propadla o necelych 8 milion(i a v procentualnim vyjadreni Slo
o pokles 15 %. V tomto roce spolecnost prevedla vysledek hospodareni do fondu nerozdélenych
vysledk(l hospodareni. Diky pfecenéni a prepoctlim cennych papir( ziskala spole¢nost 7 759 000
K¢. Z grafu €. 2 je patrné, Ze celkova pasiva ve spolec¢nosti rostla az na rok 2015. Vlastni kapital ve
firmé rostl plynule za vSechna sledovana obdobi a v poslednim sledovaném roce dosahl hodno-ty
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pres 358 milion( K¢. Cizi zdroje maji podobny trend jako celkova pasiva a k jejich po-klesu doslo
pouze v roce 2015. V poslednim sledovaném roce dosahla hodnota cizich zdrojl pres 508 miliont
K¢. Spole¢nost se v roce 2016 uchylila ke snizeni celkovych rezerv, a to v procentudlnim vyjadreni
0 82,61 % a v absolutnim vyjadieni Slo o hodnotu 10 milionl K¢. Tento Udaj je prekvapivy, jelikoz
do této polozky ve spolecnosti patfi napfiklad také reklamace na ojeté nebo nové vozy a jak je jiz
uvedeno vyse, spolecnosti stale tyto prodeje rostou.

Graf 2 - vyvoj poloZek pasiv

Vyvoj polozek pasiv ve spolecnosti Autosalon Klokocka
Centrum a.s. v letech 2012/2016

1000 000
900 000
800 000
700 000

600 000
500 000 _ e \/|astni kapital

@ PASIVA CELKEM

400 000 Cizi zdroje
300000 / Casové rozligeni
200 000 S
100 000

0

2012 2013 2014 2015 2016

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obrdzek 4 - HorizontdlIni analyza vykazu zisk( a ztrat

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
] Absolutni zména (v tis. Relativni zména (v %)
Polozky rozvahy K¢)
2015-2016 | 2014-2015 | 2013-2014 | 2012-2013
216 725 337 072 178 089 -12 700
1.1. Trzby za prodej zbozi 13,04% 25,45% 15,53% -1,10%
-3481 -22 204 10522 5931
1. Vykony -1,22% -7,25% 3,56% 2,05%
-5 005 2 240 440 132
B Vykonova spotieba -2,52% 1,14% 0,22% 0,07%
506 5458 34 466 -11 231
+ Ptidana hodnota 0,28% 3,08% 24,16% -7,30%
4016 -815 1612 7628
C. Osobni naklady 3,63% -0,73% 1,47% 7,45%
Trzby z prodeje dlouhodo- 9 004 -5633 -39 812 -53 609
Il bého majetku a materialu 21,55% -11,88% -45,64% -38,06%
Zustatkova cena prodaného 1 959 -15 669 -29 387 .53 770
dlouhodobého majetku a ma-

F. terialu 8,94% -41,68% -43,87% -44,53%
Provozni vysledek hospoda- -8 438 26 091 37 155 -8 463
* feni -12,18% 60,43% 616,99% -58,43%
Finan¢ni vysledek hospoda- -339 -697 -7700 2586
* feni 5,32% 12,28% -380,62% -459,33%
Vysledek hospodareni za -8 777 33877 22 850 -4 313
*x béZnou Cinnost -13,96% 116,75% 370,52% -41,15%
Vysledek hospodareni za -7895 22 673 22 861 -15572
Fxk ucetni obdobi (+/-) -15,27% 78,11% 370,70% -71,63%
Vysledek hospodafeni pred -8 777 25 383 29 466 -17136
Fxkx zdanénim -13,96% 67,67% 366,26% -68,05%

Zdroj: vlastni zpracovani

Hlavni polozku ve vykazu zisku a ztrat tvofi ve spolecnosti trzby za prodej zboZi. Do této
poloZky patti prodej novych i ojetych vozu. Spole¢nost vykazovala kazdy sledovany rok narust této
polozky, coz znadi vysoky zajem trhu o nova a ojeta auta. Nejvétsi narlst trzeb dosahla spolec¢nost
ve sledovaném roce 2014, kde firmeé trzby za prodej zboZi stouply o 25,45 %. Nejvyssich trzeb do-
sahla spolecnost v roce 2016 a to v celkové hodné témér 1,9 miliardy K¢, coz oproti prvnimu sle-
dovanému roku je narist o 720 milion0 K¢. Polozku vykonu tvoti ve vykazu zisku a ztrat ve spolec-
nosti hlavné trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb. Tato polozka ve firmé predstavuje hlavné
autorizovany servis a opravy na prodanych automobilech. Hodnoty této polozky se za vSechna sle-
dovana obdobi udrzuji na stejné hranici 300 miliond K¢. Nejhorsiho hospodarského vysledku do-
sahla firma v sledovaném roce 2013, kdy byla jeho vysledna hodnota 6,2 milionu K¢. V nasleduji-
cim roce vsak pfisel velky nardst a hospodarsky vysledek jiz ¢inil necelych 30 miliont K¢. | rok 2015
byl pro firmu pfiznivy a nastoleny trend se opakoval. V tomto roce dokonce firma dosahla nejvyssi
hodnoty hospodarského vysledku a to necelych 63 milion( K¢. V poslednim sledovaném obdobi
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prisel maly pokles, ale vzhledem k minulym dvéma letim by to nemélo byt nic co by mélo firmu
znepokojovat. V roce 2016 byla hod-nota hospodarského vysledku pfes 54 milion( K¢. Jak Ize vi-
dét z grafu ¢. 3, vSechny hlavni polozky vykazu zisku a ztrat se ve spole¢nosti drzi na konzistentni
hladiné, pouze hodnota trzeb za prodej zboZi ma kazdé sledované obdobi rostouci tendenci.

Graf 3 - vyvoj poloZek VZZ

Vyvoj polozek vykazu zisku a ztrat ve spoleCnosti
Autosalon Klokocka Centrum a.s. v letech

2012/2016
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Zdroj: vlastni zpracovani

VertikaIni analyza

Ve fazi vertikalni analyzy se zaméruji na procentudlni vztah jednotlivych polozek uéetnich
vykazll a hlavni stavové veli¢iny. Hlavni stavovou veli¢inou pfi sledovani rozvahy aktiv a pasiv je
celkova bilan¢ni suma a u sledovani vykazu ziskd a ztrat jsou to celkové trzby spole¢nosti Klo-
kocka.

Obrdzek 5 - PoloZky rozvahy v %

Polozky rozvahy 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%9
B.  |Dlouhodoby majetek 50,82%| 42,86%| 41,03%| 41,78%| 37,35%
B.l. |Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,00% 0,07% 0,20% 0,18%
B.Il |Dlouhodoby hmotny majetek 50,81%| 42,39%| 39,30%| 31,46%| 27,71%
B.1ll. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,01% 0,47% 1,66%| 10,12% 9,45%
C. |ObéZné aktiva 45,39%| 53,42%| 57,54%| 54,89%| 59,79%
C.l. |Zasoby 28,47%| 31,19%| 32,74%| 35,38%| 39,04%
C.1l. |Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,46% 0,48% 0,42%
C.11I. |Kratkodobé pohledavky 11,88%| 14,55%| 14,43%| 11,01%| 17,69%
C.IV. |Kratkodoby financni majetek 5,05% 7,68% 9,90% 8,01% 2,65%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 4 Ize vidét, Ze se ve spolecnosti béhem sledovanych obdobich konstantné zvy-
Soval podil obéznych aktiv na Ukor dlouhodobého majetku v rdmci poméru celkovych aktiv. V prv-
nim sledovaném roce byl dlouhodoby majetek na necelych 51 % podilu celkovych aktiv a obézna
aktiva se pohybovala na 45 %. Naopak v poslednim sledovaném roce 2016 jiz podil dlouhodobého
majetku Cini jen 37 %, obézna aktiva jiz drzi necelych 60 % celkovych aktiv ve spole€nosti. Tato
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skutecnost je ovlivnéna predevsim rostoucimi zasoby ve spole¢nosti v disledku kazdorocné ros-
toucich prodejd osobnich voz(l. V poslednim sledovaném roce jiz zasoby tvotily 39 % podilu z cel-
kovych aktiv. Zbytek podilu obéznych aktiv tvorily prevaziné kratkodobé pohledavky. Hlavni poloz-
kou dlouhodobého majetku ve spolecnosti je majetek hmotny, jedna se predevsim o administra-
tivni budovy a pozemky, které ma spolecnost ve vlastnictvi.

Graf 4 -
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Rozbor aktiv

Rozbor aktiv ve spole¢nosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi

2012 2013

H Dlouhodoby majetek

vlastni zpravovani

Obrdzek 6 - Vertikdlni analyza pasiv

2012/2016

2014

M Obézna aktiva

2015

id Casové rozliseni

2016

Polozky rozvahy 2012 2013 2014 2015 2016

PASIVA CELKEM 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
A Vlastni kapital 34,63% 34,35% 30,80% 40,18% 40,95%
A.l. |Zéakladni kapital 11,00% 10,60% 8,39% 8,83% 7,71%
All. |Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 5,62% 5,79%
AL Rezervni ff)ndy, nede¢litelny fond a ostatni

fondy ze zisku 1,06% 1,18% 0,00% 0,00% 0,00%
A.IV. |Vysledek hospodaieni minulych let 19,02% 21,60% 18,79% 18,94% 22,44%
AVL Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho

obdobi (+ -) 3,55% 0,97% 3,61% 6,78% 5,01%
B. Cizi zdroje 64,46% 65,27% 68,45% 59,03% 58,13%
B.l. |Rezervy 2,01% 0,31% 1,37% 1,67% 0,25%
B.Il. |Dlouhodobé zavazky 1,47% 10,34% 8,59% 13,38% 10,61%
B.I1l. [Kratkodobé zavazky 31,89% 39,65% 58,50% 43,98% 47,27%
B.1V. [Bankovni Gvéry a vypomoci 29,09% 14,97% 0,00% 0,00% 0,00%
Zdroj: vlastni zpracovani



Z tabulky €. 5 Ize vidét, Ze se v poslednich letech ve spolec¢nosti podil vlastniho kapitalu a cizich
zdroja srovnava. V prvnim sledovaném roce byl podil pasiv ve spolecnosti 35 % vlastni kapital a 65
% cizi zdroje, oproti tomu v poslednim sledovaném roce 2016 jiz byl podil pasiv vyrovnanéjsi a to
41 % vlastni kapital a 59 % cizi zdroje. Tento postup spolecnosti povaZuji za spravny a momentalni
situace je pro spolec¢nost vyhodna. Hlavni slozkou vlastniho kapitalu tvofi vysledek hospodareni
minulych let a to konkrétné 22,5 % v roce 2016. Druhou nejvyssi poloZkou je zakladni kapital,
ktery Cita necelych 8 % z hodnoty pasiv. U cizich zdrojl jsou nejvétsi polozkou kratkodobé zavazky,
které ma spolec¢nost a ty Cini pres 47 % z celkovych pasiv. Druhou nejvétsi polozkou cizich zdroj(
jsou dlouhodobé zavazky Citajici okolo 10 %.

Graf 5 - Rozbor aktiv

Rozbor aktiv ve spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. v obdobi

2012/2016
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Zdroj: vlastni zpracovani

Obrazek 7 - Vertikdlni analyza VZZ

Polozky vykazu ziski a ztrat 2012 2013 2014 2015 2016
Il Vykony 25,02%| 25,81%| 23,14%| 17,11%| 14,95%
1.1. |Trzby za prodej zboZi 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%
B Vykonova spotfeba 16,89%| 17,09%| 14,83%| 11,95%|( 10,31%
+ Ptidana hodnota 13,28%| 12,44%| 13,37%| 10,99% 9,75%
C Osobni naklady 8,83% 9,59% 8,42% 6,67% 6,11%
* Provozni vysledek hospodateni 1,25% 0,53% 3,26% 417% 3,24%
* Finan¢ni vysledek hospodateni -0,05% 0,18% -0,43% -0,38% -0,36%
*x Vysledek hospodareni za béZnou Cinnost 0,90% 0,54% 2,19% 3,79% 2,88%
***  |Vysledek hospodateni za Gi¢etni obdobi (H 1,88% 0,54% 2,19% 3,11% 2,33%
**** 1Vysledek hospodateni pred zdanénim 2,17% 0,70% 2,83% 3,79% 2,88%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Jako hlavni polozkou vykazu zisk( a ztrat jsem zvolil trzby za prodej zbozi, jelikoZ jsou nej-
vétsi polozkou celkovych vynosU spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum. Spolec¢nosti se podafilo
zvysSovat podil hospodarského vysledku po slabSim roce 2013, kdy jeho podil dosahoval pouhych
0,54 %. V roce 2015 byl jiz podil hospodarského vysledku na 3,11 %. DlleZitou polozky v tabulce

vvvvvv

nakladovost trzeb pro spolecnost. Podil vykonové spotieby klesl v porovnani prvniho a posledniho
roku sledovaného obdobi o necelych 7 %. Naopak se spolecnosti nepodafrilo zastavit pokles renta-
bility trzeb z poslednich 2 let, jelikoZ podil pfidané hodnoty ve spolecnosti klesa k procentudlni
hod-noté 9.75 %. Dobrou zpravou pro spolecnost je klesajici podil osobnich nakladd, v poslednim
sledovaném roce Cinila tato polozka 6,11 %.

3.2 Analyza rozdilovych ukazatelt

V této kapitole mé diplomové prace je provedena analyza pracovniho kapitalu a analyza Cis-
tého pracovniho kapitalu. Tyto namérené hodnoty poskytu;ji lepsi prehled o celkové platebni schop-
nosti sledované spolec¢nosti.

Analyza pracovniho kapitalu

Komplexnéjsi metodou pro urceni Cistého pracovniho kapitalu je tzv. troji ¢lenéni. U této me-
tody se postupuje nejprve vypoctem pracovniho kapitalu |, ktery se vypocita jako rozdil mezi obéz-
nymi aktivy, kratkodobymi zavazky a bankovnimi Uvéry a vypomoci. Dalsi polozkou je pracovni ka-
pital 1l, ktery navic obsahuje vliv dohadnych G¢tll pasivnich a aktivnich. Posledni a vyslednou hod-
notu predstavuje pracovni kapital lll, ktery od ostatnich jesté navic obsahuje pfijmy a vydaje spo-
le¢nosti v pristich obdobich.

Obrdzek 8 - Analyza pracovniho kapitalu

Analyza pracovniho kapitalu ve spoleénosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
Obézna aktiva 278 054 339 546 462 044 418 721 522 766
Dohadné uéty aktivni 0 35 8942 7 489 18 967
Ptijmy ptistich obdobi 0 22 554 10 674 24713 23713
Kratkodobé zadvazky 195 338 252 049 469 765 335495 413 294
Bankovni Gvéry a vypomoci 178 215 95179 0 0 0
Dohadné ity pasivni 0 1361 7274 3475 3900
Vydaje pristich obdobi 3471 2 409 4 888 5791 4 468
Pracovni Kkapital L -95 499 -7 682 -7721 83 226 109 472
Pracovni Kkapital IL -95 499 -9 008 -6 053 87 240 124 539
Pracovni kapital IT1. -98 970 11137 -267 106 162 143 784

zdroj: vlastni zpracovani

136



Obrdzek 9 - Zjednoduseny vypocet Cistého pracovniho kapitdlu

ZjednoduSeny vypocet ¢istého pracovniho kapitalu

2012 2013 2014 2015 2016
Obézna aktiva 278 054 339 546 462 044 418 721 522 766
Kratkodobé zavazky 195 338 252 049 469 765 335 495 413294
Cisty pracovni kapital 82 716 87 497 -7 721 83 226 109 472

zdroj: vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital ve spole¢nosti posledni dva roky dosahoval kladnych hodnot. Jak Ize
vidét v tabulce, tak v prvnich dvou letech byla spolecnost zatizena bankovnimi Gvéry a vypomocemi,
proto zvlasté v prvnim roce i tato polozka dosahovala 178 miliontd K¢, byl jeji Cisty pracovni kapital
v minusovych hodnotach a vznikal tak pro sledovanou spolecnost nekryty dluh. V roce 2014 nastal
velky nar(st kratkodobych zavazki a spolecnost vykazala minimalni zaporny Cisty kapital, konkrétné
$lo o hodnotu -267 tisic K¢. Pokud by se brala v Uvahu pouze zjednodusena hodnota Cistého pra-
covniho kapitalu, kde se nebere v Uvahu bankovni Gvéry a vypomoci, tak jak Ize vidét v tabulce,
jedinym rokem se zdpornou hodnotou by byl rok 2014. Z vysledkl poslednich dvou let je zfejmé, Ze
se spolecnost vice zamérfuje na konzervativni strategii financovani majetku, coz snizuje rizika a zvy-
Suje bezpecnost platebni schopnost, ale udrZovani tohoto stavu stoji firmu vice finanénich pro-
stredkd.

Graf 6 - Vyvoj podili WC 1
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z uvedeného grafu je zfejmé, Ze hlavnim rozdilem ve sledovaném obdobi byly Uvéry a vy-
pomoci, které si firma vzala v prvnich dvou letech. V letech 2014 a 2016 byl naméren podobny vyvoj
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poloZek a v roce 2015 mél nejvétsi vliv na celkovou situaci pokles kratkodobych zavazkl témér o
130 milion® oproti roku 2014.

Obrdzek 10 - Podil WC k trzbdm

Podil pracovniho kapitalu k trzbam spoleénosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
Pohledavky 72 749 92 479 119 542 87 683 158 293
zasoby 174 380 198 271 262 959 269 923 341 336
kratkodobé zavazky 195 338 252 049 469 765 335 495 413 294
NCWC (pohledavky + zasob 51791 38 701 -87 264 22111 86 335
WC -95 499 -7 682 -71721 83 226 109 472
Trzby 1159178 1146 478 1 324 567 1661 639 1878 364
NCWC/Trzby 4,47% 3,38% -6,59% 1,33% 4,60%
WC/Trzby -8,24% -0,67% -0,58% 5,01% 5,83%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z uvedenych udaja v tabulce miZeme pozorovat vyvoj poloZek pracovniho kapitalu a nepe-
nézniho pracovniho kapitalu na trzbach spole¢nosti. Z vypocitanych hodnot Ize vidét, ze spole¢nost
nevykazuje velké vykyvy ve vyslednych hodnotach a jeji vysledky se daji povazovat za stabilni.
WC/Trzby vykazuje po vSechna sledovana obdobi pomalu rostouci trend a NCWC/Trzby se aZ na
pokles v roce 2014 drzi stejného trendu.

3.3 Analyza pomérovych ukazatel

V této kapitole jsem zpracoval a sestavil analyzu pomérovych ukazatell spolecnosti, jako jsou
ukazatele rentability, likvidity a zadluzenosti.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity jsou duleZitou soucasti prosté existence podniku. Likvidita spolecnost
ukazuje schopnost realné splacet a dostat svym zavazk(m vcas. Pokud ma spolecnost problém s
likviditou, stava se, Ze spolecnosti chybi finanéni prostfedky nebo se potyka s nedostate¢nou hod-
notou zasob. V této kapitole budou vypocitany a popsany hodnoty likvidity spole¢nosti bézné, po-
hotové a okamZité.
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Obrdzek 11 - Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ve spoleénosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
Ob¢zna aktiva 278 054 339 546 462 044 418 721 522 766
Z4soby 174 380 198 271 262 959 269 923 341 336
Kratkodoby finan¢ni majetek 30 925 48 796 79543 61 115 23 137
Kratkodobé zavazky 195 338 252 049 469 765 335 495 413 294
Bankovni Gvéry a vypomoci 178 215 95179 0 0 0
PenéZni likvidita 0,08 0,14 0,17 0,18 0,06
Pohotova likvidita 0,28 0,41 0,42 0,44 0,44
BéZna likvidita 0,74 0,98 0,98 1,25 1,26

Zdroj: vlastni zpracovani

Penéini likvidita — tento ukazatel méfi okamzitou schopnost splatit své zdvazky z kratko-
dobého finanéniho majetku. Doporucené hodnoty, ve kterych by se méla spole¢nost pohybovat
jsou 0,2 —-0,5. Ktémto hodnotdm se spolecnost pfriblizila pouze ve sledovaném roce 2015, kdy hod-
nota okamzité likvidity byla 0,18. Spolecnost se tedy nachazi ve vsech sledovanych letech pod do-
porucenou Urovni a to znadi jisté problémy se schopnosti okamzité splacet své zavazky. Tento pro-
kratkodobymi zavazky. Nejhorsich hodnot spolecnost dosdhla v poslednim sledovaném obdobi
2016, kdy se okamzitd likvidita pohybovala na 0,06.

Pohotova likvidita — ukazatel pohotové likvidity by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1-1,5.
Ve vSech sledovanych obdobich se spole¢nost dostala celkem hluboko pod tuto hranici a zna¢i to
problém pro spolecnost. Spole¢nost by se méla pokusit danou situaci zlepsit a dosahnout lepsiho
hospodareni a tim zvysit svoje pohledavky nebo naopak sniZit svoje zavazky. Nejhorsiho vysledku
spole¢nost dosdhla v prvnim sledovaném roce 2012 a to ve vysledné hodnoté 0,28. V dalSich letech
sice nastalo mirné zlepseni na hranici okolo 0,43, ale tato skutec¢nost byla zfejmé jen dlsledkem
splaceni avéru.

Bézna likvidita — ukazatel bézné likvidity méfi, kolikrat jsou obé&Znd aktiva schopna pokryt
zavazky spolecnosti, pokud by byla proménéna na finan¢ni hotovost. Z hodnot v tabulce je patrné,
Ze v prvnich tfech sledovanych obdobich vznikal spole¢nosti maly nekryty dluh, jelikoz se vysledné
hodnoty pohybovaly pod hranici 1. V poslednich dvou letech jiZ ve spolecnosti obéZna aktiva pokry-
vala veskeré kratkodobé zavazky a pokracovala v rostoucim trendu. Nejvyssi hodnoty spolecnost
dosahla v roce 2016 a to konkrétné 1,26. Naopak nejhorsim rokem byl prvni sledovany rok 2012 s
hodnotou 0,74, zde je vSak nutné brat v Gvahu, Ze si spolec¢nost v tento rok brala vysoky uvér, ktery
ma na vyslednou hodnotu vliv.
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Obrdzek 12 - Ukazatelé likvidity

Grafické znazornéni ukazatelii likvidity ve spole¢nosti Autosalon
Klokocka Centrum a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu je patrné, ze bézna likvidita spolecnosti roste spradvnym tempem. Pohotova likvidita
si po sledovana obdobi drzi minimalni rdst a je potfeba, aby spolecnost na pohotové likvidité zapra-
covala. Nejhorsich vysledku ve spole¢nosti dosahuje penézni neboli okamzita likvidita. Jeji kfivka je
v poslednim roce velmi klesajici a znaci to nedostatec¢nou hodnotu penéznich prostredkil ve spolec-
nosti na uhrazeni svych zdvazkd.

Analyza ukazatelli rentability spole¢nosti

Ukazatelé rentability méri schopnost podniku zhodnocovat investovany kapitdl a vytvaret
nové zdroje financovani pro spole¢nost. V této ¢asti diplomové price jsem pro-ved| analyzu ukaza-
teld rentability aktiv majetku (ROA), rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentability trZzeb (ROS).
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Obrdzek 13 - Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ve spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
Trzby 1159178 1146 478 1324 567 1661 639 1878 364
EAT = Vysledek hospodateni za
ucetni obdobi (+/-) 21739 6 167 29 028 51701 43 806
EBIT = Vysledek hospodateni
pted iroky a zdanénim 17 863 1015 30 609 55451 46 758
Aktiva celkem 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
Vlastni kapital 212 158 218 325 247 354 306 496 358 061
Rezervy 12 342 1993 10 963 12 747 2217
Dlouhodobé zavazky 8981 65 700 68 951 102 073 92 736
ROS (EBIT/Trzby) 1,54% 0,09% 2,31% 3,34% 2,49%
ROE (EAT/VK) 10,25% 2,82% 11,74% 16,87% 12,23%
ROA (EBIT/Aktiva) 2,92% 0,16% 3,81% 7,27% 5,35%

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce miZeme vidét, Ze vyvoj rentability aktiv (ROA) ma kolisavou tendenci. Tento uka-
zatel znaci schopnost spolecnosti efektivné vyuZivat svlj majetek. Nejvyssich hodnot zaznamenala
spolecnost v roce 2015, kde dosahla Urovné 7,27 %. Naopak nejhorsim rokem byl rok 2013, ktery
jen lehce prelezl nulovou hranici a vysledna hodnota byla 0,16 %. Vyvoj rentability viastniho kapitalu
ve spolecnosti mél také kolisavou tendenci. Jeho hodnoty vSak dosahovaly ve vSech letech vysokych
Cisel. Tyto hodnoty ukazuji, kolik Cistého zisku pripada pro spolecnost na jednu korunu investova-
ného kapitdlu. Nejvyssi hodnoty dosdhla spolecnost v roce 2015, kdy bylo vysledné procento 16,87
%. Nejslabsi rok byl oproti tomu opét rok 2013, kdy se rentabilita vlastniho kapitalu zastavila na
2,82 %. Rentabilita trZeb, ktera znadi kolik korun Cistého zisku pfipada na jednu korunu trzeb méla
oproti ostatnim ukazatelim vcelku stabilni trend. Hodnoty se pohybovaly v rozmezi od 0,1 az do
3,3. Téchto hodnot spole¢nost dosahla konkrétné v letech 2013 a 2015.

Ukazatele aktivity

Analyza ukazatel( aktivity udava informace o hospodareni a efektivnim vyuziti majetku spo-
le¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. V této praci jsou vypracovany ukazatelé obratu celkovych
aktiv, obratu pohleddvek, doba obratu pohleddvek, obrat a doba obratu zdsob a doba obratu krat-
kodobych zévazk( za sledované obdobi 2012/2016.
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Obrdzek 14 - Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ve spolenosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
TrZby 1159178 1146 478 1324 567 1661 639 1878 364
Aktiva celkem 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
Dlouhodobé pohledavky 0 0 3678 3662 3667
Kratkodobé pohledavky 72 749 92 479 115 864 84 021 154 626
Pohledavky 8981 65 700 68 951 102 073 92 736
Kratkodobé zavazky 195 338 252 049 469 765 335 495 413 294
Zasoby 174 380 198 271 262 959 269 923 341 336
Dlouhodoby majetek 311 300 272 453 329 466 318 755 326 504
Obrat celkovych aktiv (Trzby/Aktiva) 1,89 1,80 1,65 2,18 2,15
Obrat pohledavek (Trzby/Pohledavky) 129,07 17,45 19,21 16,28 20,25
Doba obratu pohledavek ((Pohledavky/Trzby) - 360) 2,79 20,63 18,74 22,11 17,77
Doba splatnosti kratkodobych zavazku ((KZ/Trzby) - 360) 60,67 79,14 127,68 72,69 79,21
Obrat zasob (Trzby/Zasoby) 6,65 5,78 5,04 6,16 5,50
Doba obratu zasob ((Zasoby/Trzby) - 360) 54,16 62,26 71,47 58,48 65,42

Zdroj: vlastni zpracovani

Ve vsech sledovanych obdobich se spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. po-vedlo
prekrocit doporuceny limit 1 u zkoumaného ukazatele obratu celkovych aktiv. Ta-to skutecnost
vypovida o tom, Ze se spole¢nosti vidy podafilo alespon jednou za rok obratit celkova aktiva ke
vztahu k trzbam. Nejlepsich hodnot dosahl podnik v poslednich dvou sledovanych letech, kdy se
mu podafilo celkova aktiva obratit dokonce 2x a hodnoty obratu celkovych aktiv byly 2,18 a 2,15.
U ukazatele obratu pohleddvek zkoumame, jak rychlé je inkaso spolec¢nosti. Obrat pohledavek a
doba obratu pohledavek ukazuiji, jak jsou ve spolecnosti pretvareny pohledavky na financ¢ni hoto-
vost a kolik dni trvd doba in-kasa. Spole¢nost dosahovala velmi vysoké hodnoty prvnim sledova-
ném roce, a to z dvodu velmi nizké hodnoty pohledavek a vysokych trzeb. V tomto roce méla
spole¢nost dobu inkasa pouhych 2,79 dni. V dalSich letech to jiz bylo v priméru okolo 20 dni. Dal-
$im sledovanym ukazatelem je obrat zasob, ktery informuje kolikrat byly zasoby ve spole¢nosti
béhem roku prodany a znovu naskladnény. Tento ukazatel je ve firmé ve stabilni roviné bez vét-
Sich vykyv( ve sledovanych letech. Nejlepsich hodnot v obratu zasob dosahla spole¢nost v roce
2014, kdy hodnota byla 5,04. Poslednim sledovanym ukazatelem je doba splatnosti kratkodobych
zavazkd, ktera ukazuje pocet dni, béhem kterych zlstaly kratkodobé zavazky spole¢nosti neuhra-
zeny. Nejhorsi byl pro spole¢nost v tomto ohledu rok 2014, kdy doba splatnosti narostla ze 79 dn(
na 127 dn(. DGvodem byl vysoky narlst kratkodobych zdvazkd, s timto problémem si spolecnost v
dalsich letech jiz poradila Iépe a doba splatnosti se opét pohybovala na hranici 70-80 dnd.

|42



Graf 7 - Doba obratu ukazateld aktivity

Doba obratu ukazatelti aktivity ve spolecnosti Autosalon
Klokocka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016
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Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatelé zadluZzenosti maji za Ulohu kontrolovat strukturu finanénich zdrojl sledované
spolecnosti. Zkoumaji, v jakém rozsahu spolecnost vyuziva zdroje na financovani své ¢innosti. V
této Casti jsem vypocital hodnoty pro ukazatel celkové zadluzenosti, ukazatel miry zadluZzenosti,
urokové kryti spolecnosti, koeficient samofinancovani a finanéni paku.

Obrdzek 15 - Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti ve spolecnosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
Vlastni kapital 212 158 218 325 247 354 306 496 358 061
Cizi zdroje 394 876 414 921 549 679 450 315 508 247
Nakladové uroky 7318 7030 6 902 7443 7359
EBIT = Vysledek hospodareni pred uroky a zdanénim 17 863 1015 30 609 55451 46 758
Ukazatel miry zadluZenosti (CK/VK) 186% 190% 222% 147% 142%
Ukazatel celkové zadluzenosti (CK/Aktiva) 64% 65% 68% 59% 58%
Koeficient samofinancovani (VK/Aktiva) 35% 34% 31% 40% 41%
Urokové kryti (EBIT/N4kladové tiroky) 2,44 0,14 4,43 7,45 6,35
Ukazatel finan¢ni paky (Aktiva/VK) 2,89 2,91 3,25 2,49 2,44

Zdroj: vlastni zpracovani

Prvnim zkoumanym ukazatelem je mira zadluzenosti spolecnosti. Ta ukazuje procentuadlni
pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem ve firmé. Z vypoctenych hodnot v tabulce je zfejmé, zZe
spolecnost se vice spoléha na cizi kapital. Nejvyssi hodnoty do-sdhla mira zadluzeni v roce 2014
kdy dosahovala hodnoty 222 %. V dalSich letech se jiz pomér vlastniho a ciziho kapitalu vice srov-

evvs

Druhym analyzovanym ukazatelem zadluZenosti je celkova zadluZenost spolecnosti, ta
vyjadfuje procentualni rozsah vyuZivani ciziho kapitalu ve spolec¢nosti. V tabulce je vidét, Ze v prv-
nich tfech sledovanych obdobich rostl podil ciziho kapitalu a spole¢nost se tak stavala vice zavis-
lou na cizich zdrojich. Pozitivni zpravou pro spolecnost a akcionare a partnery spolecnosti je fakt,
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Ze posledni dvé sledovana obdobi jiz tento podil klesa a v poslednim sledovaném roce se hodnota
celkové zadluzenosti pohybuje na hranici 58 %.

Koeficient samofinancovani ma za cil poukazat na schopnost podniku kryt potieby spo-
le€nosti vlastnimi zdroji. Hodnoty koeficientu by nemély klesat pod procentualni hodnotu 30 %,
jak Ize vidét v tabulce, tak se firmé ve vétsiné zkoumanych let drzi tésné nad touto hranici. V po-
slednich dvou letech opét doslo ke zlepSeni a nejlepsich hodnot dosahla spolecnost v roce 2016
(41 %).

Dalsim sledovanym ukazatelem je Grokové kryti spolecnosti, které analyzuje kolikrat je
schopen hruby zisk spole¢nosti pokryt ndkladové Uroky. Spolec¢nost vykazuje ve vSech sledova-
nych letech pozitivni hodnoty a je proto schopna splacet své zavazky. NejlepSich hodnot dosahla v
roce 2015 (7,45).

Poslednim sledovanym ukazatelem je ukazatel finanéni paky. Tento ukazatel vyjadtuje,
jakou ¢&3st aktiv predstavuje vlastni kapital. Jde o vyjadreni kolikrat je celkovy kapital ve spolec-
nosti vétsi nez vlastni. Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je 3. Z tabulky je zfejmé, Ze se spo-
le€nost k doporucené hodnoté ve viech letech pfibliZila a v roce 2014 dokonce tento doporuceny
limit prekrocila (3,25). V dalsi tabulce Ize vidét i ziskovy ucinek financni paky ve spolecnosti.

Obrdzek 16 - Financni pdka

Ziskovy tcinek finan¢ni paky ve spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

2012 2013 2014 2015 2016
EBT = Vysledek hospodaieni pied zdanénim 25181 8 045 37511 62 894 54 117
EBIT = Vysledek hospodaieni pred uroky a zdanénim 17 863 1015 30 609 55451 46 758
Aktiva celkem 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
Vlastni kapital 212 158 218 325 247 354 306 496 358 061
Urokov4 redukce (EBT/EBIT) 1,41 7,93 1,23 1,13 1,16
Finan¢ni paka (Aktiva/VK) 2,89 2,91 3,25 2,49 2,44
Ziskovy uc¢inek finanéni paky 4,07 23,08 3,98 2,82 2,83

Zdroj: vlastni zpracovani

3.4 Analyza soustav ukazateld

V této fazi diplomové préce jsem pouZil pro zjisténi bonity spole¢nosti Altmandlv in-dex Z-
skore.
Altmanuv index Z-skore

Obrdzek 17 - Altmanovo Z-skore

Altmaniiv index Z-skore ve spole¢nosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. v obdobi 2012/2016

Vaha 2012 2013 2014 2015 2016
CPK/Aktiva 0,717 0,097 0,099 -0,007 0,078 0,090
Nerozdéleny zisk minulych let/ Aktiva 0,847 0,172 0,194 0,159 0,160 0,190
EBIT/Aktiva 3,107 0,091 0,005 0,118 0,226 0,166
Vlastni kapital/cizi zdroje 0,420 0,226 0,221 0,189 0,286 0,296
Trzby/Aktiva 0,998 1,888 1,800 1,646 2,174 2,144
Z-skore 2,474 2,318 2,106 2,924 2,886

Zdroj: vlastni zpracovani
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Interpretace vysledné hodnoty Altmanova modelu:
e Z>2,90 = Podnik se nachdzi v pdsmu prosperity a jeho financni situace je dobra.
e 1,23<7Z<2,89 = Podnik se nachazi v Sedé zéné a jeho finanéni vysledky jsou nevyhranéné.
e Z<1,23 = Podnik je v pasmu bankrotu a ma pomérné vyrazné financ¢ni problémy.

Vysledky Altmanova index Z-skére vypovidaji o tom, Ze spole€nost se nachdazela ve vSech letech
mimo nebezpecnou hranici spojenou s pasmem bankrotu. Ve vétsiné sledovanych letech se nacha-
zela v prostfedni hranici bonity s velmi slusSnymi hodnotami. Ani jednou se spole¢nost ve sledova-
nych letech nedostala pod hranici Z-skdre 2, coZ znaci dobrou finanéni situaci podniku. V roce 2015
se dokonce spolecnost dostala do horniho pasma bonity a nachdazela se v pasmu prosperity (2,92).
Pokud se spolecnosti bude dafit jako ve dvou poslednich sledovanych obdobich, bude finan¢ni
zdravi spole¢nosti drZzet na vysoké Urovni.
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4 Strategicka analyza

4.1 Makroekonomicka analyza

Obrdzek 18 - prehled hlavnich ukazateld

PREHLED HLAVNICH UKAZATELQ

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2017 2018

Minula
Aktudlni predik
uaini prediKce predi.lrce
Hruby domaci produkt mid Ké be 4098 4314 4596 4773 5042 5304 5530 5024 5299
st v %,
Hruby doméci produkt s ""SC- 05 27 53 26 43 34 28 41 33
5 g,
Spotfeba domacnosti mswg’i—' 05 18 37 36 40 37 27 39 35
st v %,
Spotfeba vlady s VSC- 26 11 19 20 19 18 15 19 17
. - . rust v %,
Tvorba hrubého fixniho kapitalu se -2,5 3.9 10,2 -2.3 56 4.1 3.4 6,2 41
Prispévek ZO k ristu HDP pb.sc 01 05 02 12 10 02 04 09 03

Prispévek zmény zasob K rist
rispevek zmeny zasob krustu pb.sc 07 11 08 00 03 00 00 05 00

HDP

Deflator HDP ristv % 1.4 25 1,2 1,2 1,3 1,8 1,7 1,1 21
Primérna mira inflace % 1.4 0.4 0,3 0,7 25 26 21 24 24
Zaméstnanost (VSPS) rustv % 1,0 0,8 1,4 1,9 1,6 0,6 0,2 1.4 0.4
Mira nezaméstnanosti (V§P S) prumérv % 7.0 6.1 51 4,0 29 2,4 2,3 3.0 2.8
s:izr:;t‘;“d a platd (dom. rist "’:i 056 36 48 58 79 17 49 74 76
Saldo béznéhe uctu % HDP  -0,5 0,2 0,2 1.1 0,5 0,1 0,1 08 0.5
Saldo vladniho sektoru %HOP 12 19 -06 0.7 11 1,3 . 1,1 1,3

Zdroj:https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-pre-
dikce/2018/makroekonomicka-predikce-leden-2018-30908

V tabulce mGzeme vidét Ciselny prehled o vSech nejvyznamnéjsich makroekonomickych
ukazatelich, které maji vliv na podniky v Ceské republice. Vyznamny rdst svétové ekonomiky je i
pres optimisticka ocekavani prijemnym prekvapenim. Ekonomika vétsiny Evropské unie dosahla v
roce 2017 rekordniho tempa ekonomického rlstu. Za timto Uspéchem stoji prevazné situace na
trhu prace, velmi vysoka ddvéra ekonomickych subjektd a s tim spojena rostouci spotfeba domac-
nosti. Tyto faktory a celkova stabilni situace na poli ¢eské ekonomiky buduji dobré podminky na
ceském trhu pro dalsi Uspésné pokracovani konjunktury. Mezi hlavni problémy pro jesté vyssi rlist
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ceské ekonomiky se da povaZzovat soucasna situace na trhu prace, kde vétsina odbornikd poukazuje
na symptomy ptrehfivani.

Z tabulky je zfejmé, Ze realné HDP se ve 3. Ctvrtleti 2017 meziro¢né zvysilo o 4,7 %, coi je
nejvétsi narlst od roku 2015, kde vsak za timto rlistem ve znaéné mite staly dotace z Evropské unie.

Hlavni poloZkou uZiti byla spotfeba domacnosti, ktera se meziro¢né zvysila 0 4,1 %. Za timto
rastem stoji predevsim rostouci mzdy, ale také klesajici mira Uspor. Ekonomice rovnéz pomohl rist
spotfeby vladnich instituci o 1,2 %.

Pozitivni trend ekonomické situace je predikovan i na rok 2018 a to hlavné diky vysoké spo-
tfebé domacnosti, rostouci dynamikou mezd a extrémné nizkou mirou nezaméstnanosti. Predikce
realného HDP na rok 2018 byla nastavena na 3,4 % a v roce 2019 i diky napjaté situaci na trhu prace
a zptisnéni ménovych podminek se ocekava zpomaleni na hodnotu 2,6 %.

Primérna inflace v roce 2017 dosahla hodnoty 2,5 %. V roce 2018 se o¢ekava na Urovni 2,6
% a v roce 2019 je predikce nastaven primérny rlst spotfebitelskych cen 0 2,1 %.

Hlavni bariérou pro extenzivni rlist produkce se stava klesajici mira nezaméstnanosti (2,5
%), nedostatek zaméstnancl motivuje podniky k dalsim investicim, které maji za ukol zvysit pro-
duktivitu prace.

4.2 Aktuadlni situace a budoucnost automobilového priamyslu

Obrdzek 19 - vyroba a odbyt tuzemskych vozidel

Rok 2017 Vyroba za leden - prosinec narlst/ - pokles

Kategorie vozidel rok 2017 rok 2016 2017 ] 2016
Osobni + Lehka uZitkova (M1 + N1) 1413 881 1344 182 5,19%
Nakladni, tahace, podvozky (N2 + N3) 1481 1326 11,69%
Autobusy (M2 + M3) 4 631 4 388 5,54%
Motocykly (L) 1331 1228 8,39%

CELKEM MOTOROVA VOZIDLA: 1421324 1351124 5,20%

Rok 2017 Vyroba za leden - prosinec narust/ - pokles
Kategorie vozidel rok 2017 rok 2016 2017 /2016
Pfivésy a navésy (03 + 04) 2217 2054 7,94%
Privésy a navésy (01 + 02) 23 002 22 636 1,62%
CELKEM PRIPOJNA VOZIDLA: 25219 24 690 2,14%

CELKEM SILNICNi VOZIDLA:| 1446 543| 1375814 5,14%

Zdroj: http://www.autosap.cz/
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Podle vysledkd sdruzeni automobilového primyslu dosahl automobilovy priamysl v roce
2017 vynikajicich vysledkd. Rok 2017 byl pro automobilovy primysl historicky a diky jeho skvélym
vysledklim se o¢ekava podobné vydareny také rok 2018.

Ekonomicka fakta za rok 2017 pro automobilovy pramysl:

e NarUst trzeb firmam o vice nez 7 % (hranice 1,1 bilionu K¢),

e Narlst exportu o vice nez 6 %,

e RuUst poctd zaméstnancl o necelych 6 % (126 000 zaméstnanci),

e Rist priimérné mzdy o vice nez 7 % (37 400 K¢),

e Vyroba silni¢nich vozidel stoupla 0 5,1 % (1 446 543 vozidel) a vyroba nakladnich automo-
bild stoupla 0 11,7 % (1 481 vozidel),

e Trzby dodavatelll automobilového priimyslu stouply o 3,4 %,

e Export dodavatell se zvysil 0 0,6 %,

e Dodavatelské firmy maji podil 62 % zaméstnancl v odvétvi.

Dodrzovani Memoranda o budoucnosti automobilového priimysiu €R

V Fijnu roku 2017 zacal automobilovy préimys| novou strategickou spolupréci s viadou CR.
Diky podpisu Memorandy o budoucnosti automobilového primyslu byly vytvoreny pracovni sku-
piny, které spolu spolupracuji pod dohledem MPO CR. V prosinci roku 2018 pak budou vyhodnoceny
vysledky této spoluprace. Memorandum se tyka 5 pracovnich skupin: elektromobilita, digitalizace
a vyzkum, autonomni fizeni a vzdélavani. Neustale probiha implementace navrhl a poznatk( tyka-
jicich se téchto skupin.

Obrdzek 20 - Nové registrace vozidel

poceL prvnicn regisuaci narust (-pokKIes)
rok 2018 rok 2017 % ks
OZIDLE 354 923 338 688 4,79%| 16 235
Ji:Hd NOVA 223 084 218 626 2,04% 4 458
OJETA (z dovozu) 131839 120 062 981%| 11777
podil ojetych: 37,15% 35,45% 1,70%

Zdroj: http://www.autosap.cz/

Jak Ize vidét na obrazku, tak v roce 2018 doslo k nové registraci vozidel v celkovém poctu
354 923, z toho novych automobil(i 223 084 a ojetych 131 839. Oproti roku 2017 slo o narlst 4,79
%. Tento stav je pozitivni zpravou pro zkoumanou spolecnost a znaci stdle rostouci zajem o nové a
ojeté automobily v CR.

V prvnim pololeti 2018 produkce automobilek v Ceské republice mirné vzrostla, co? znaci
zvysujici se zajem o vyrobu novych vozd.
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Obrdzek 21 - Zména stavu produkce osobnich vozidel

Udaje AutoSAP za 1. - 6. mésic 2018 v CR

e BIFE o o

758 475 2375 431 746

{+0,3 %) (+2,5 %) (-44,5 %) (13,9 %)

Zdroj: http://www.autosap.cz/

Jak lze vidét na obrazku, tak produkce novych osobnich automobilt stoupla za prvni
pololeti 0 0,3 % na celkovych 758 475 vozidel.

V dubnu 2018 probéhla v Praze mezinarodni konference visegradskych zemi o bu-
doucnosti automobilového primyslu na téma legislativniho ndvrhu Evropské komise pro
regulaci emisi CO2 po roce 2020 a podminky pro realny rozvoj ¢isté mobility.

,Jednani pomohlo vyjasnit a zdiraznit stanoviska zicastnénych zemi k dopadim
navrhovanych emisnich cilii CO2 z osobnich automobiltl a lehkych uzitkovych vozidel pro
roky 2025 a 2030 na primysl zemi V4. Reénici se zabyvali pfipravou zemi V4 na nastup
¢isté mobility, nutnym rozvojem infrastruktury a vytvatenim pobidek pro nakup nizko-emis-
nich vozidel. AutoSAP vitd a podporuje veskeré efektivni a ekonomicky realizovatelné ak-
tivity vedouci k co mozna nejrychlej$§imu snizovani emisi v dopraveé. Navrzené cile pro
osobni automobily a dodavky museji vSak byt stejné ambicidzni jako realistické, shodly se
partnerské automobilové asociace zemi V4. Pro udrZeni konkurenceschopnosti ¢eského au-
tomobilového primyslu je tfeba zodpoveédné nastavit jak tiroven ambice, tak jeji na¢asovani,
jinak bude mit uvedena legislativa pro tuzemsky autopriimysl, o ktery se opira ceska ekono-
mika, nepfiznivé nasledky. V soucasné dob¢ je automobilovy priimysl v regionu ve stabilni
kondici. Mimotadny rok zazilo Cesko, kde bylo loni vyrobeno rekordnich vice nez 1,4 mi-
lionu vozidel. Aktualni vysledky ndm mohou pomoci pfipravovat se na budoucnost, nebot
hladky ptfechod k nizkoemisni mobilité si vyZzada velké investice do automobilového prii-
myslu a bude znamenat zmény v celém dodavatelském fetézci s dopady do jeho konkuren-
ceschopnosti, moznosti ristu a udrZzeni zaméstnanosti. Neobejde se proto bez provazanosti
pfijimanych opatfeni, podpory narodnich vlad i z urovné EU a uzké spoluprace vetejného a
soukromého sektoru. Masivni nastup elektromobilil si vyzad4 zavedeni systému pobidek a
rozvoj dobijeci infrastruktury.,,

Zdroj: http://www.autosap.cz/sfiles/TI9 2018 FIN.pdf
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Obrdzek 22 - Registrace automobilovych znacek

Cesky trh — registrace novych aut podle znaéek

Pofr. Znacka Prodeje v 1-12/2017 [ks] Mezirocni rozdil [%] Trzni podil [%]
1. Skoda 84138 +2.3 30,98
2. Volkswagen 26942 +1.3 992
3. Hyundai 21420 +20 7,89
4. Ford 16644 +9.0 6,13
5. Dacia 14498 +17,1 5,34
6. Renault 11224 +10,1 413
7. Kia 9231 +3.3 3.4
8. Peugeot 8613 +6 4 317
9. Mercedes-Benz 8545 +13.F 3.15
10. Toyota 8328 +45,6 3,07
1. Opel 7890 6.8 2,91
12. Seat 7535 +1.7 2,77
13. BMW 7392 +14.6 2,72
14. Nissan 6273 +25,7 2,31
15. Citroén 5576 +b 5 2,05
16. Audi 4486 -295 1,65
17. Suzuki 3787 +12,7 1,39
18. Mazda 3291 +59 1,21
19. Fiat 3035 -10,8 1,12
20. Mitsubishi 2241 +14 4 0,83

Zdroj: http://www.auto.cz/ceske-prodeje-aut-roce-2017-rekordni-nejprodavanejsi-modely-
112373

Dalsi velmi zajimavou statistikou pro sledovanou firmu Autosalon Klokocka je registrace
novych aut podle znacek na tuzemském trhu. JelikoZ spolecnost vlastni prava na prode;j a servis
znacek Skoda, Volkswagen, Kia, Audi a Seat. V pfilozeném obrazku Ize vidét, 7e nejlépe prodavaijici
znackou vozidel je Skoda s roénim prodejem 5546 vozd. Ta-to skuteénost viak pro sledovanou
firmu nenf jedinym pozitivnim poznatkem, jeliko? zna¢ka Skoda je dlouhou dobu &islem 1 na ées-
kém trhu a svoji pozici pro rok 2017 jesté navysila. Konkrétné Slo v roce 2017 o narlst 0 2,3 %
oproti minulému roku (2016). Stejnou situaci je pro spole¢nost druhé misto znacky Volkswagen,
které se v roce 2017 prodalo 1759 kusU vozidel. | zde je vidét rostouci podil na trhu a to 1,3 %.
Dalsi a nejnovéjsi znackou v portfoliu spolecnosti je znacka Kia (od roku 2016), ktera jako nova
znacka za-znamenala maly narUst v podilu a jeji 7. misto na trhu mUze spolecnost tésit. | znacéce
Seat se podafilo o maly narGst podilu na trhu o 1,7 %. Posledni zajimavou znackou pro spole¢nost
je znacka Audi, kterd zaznamenala dokonce nejvétsi propad ze vSech sledovanych znacek, a to
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konkrétné o 29,5 %. Vzhledem k vy$si pofizovaci cené, a i vyssich cen pfi servisu vsak zlstava tato
znacka pro spolecnost i pres velky pokles atraktivni.

4.3 Analyza konkurence

V této fazi praci jsem se zaméfil na srovndni s konkurenci spole¢nosti Autosalon Klokocka
Centrum, a.s. Rozhodl jsem se do analyzy zaradit firmy, které maji podobné portfolio znacek jako
sledovana spolecnost. Jedna se o spolecnost Auto Jarov s.r.o., spole¢nost NH Car s.r.o. a TUkas a.s.

Auto Jarov s.r.o.

Spoleénost pUsobi na trhu od roku 1993. Mezi hlavni znacky v portfoliu spole¢nosti patfi
dlouho-dobé Skoda, Volkswagen, Seat a Audi. Pozdé&ji firma pfidala také znac¢ku Honda. V soucasné
chvili nabizi spoleé¢nost 510 pracovnich mist a je nejvétSim obchodnim domem s automobily v celé
Ceské republice.

Obrdzek 23 - Auto Jarov

Trzby za prodej zboZi a sluzeb 6 347 926
Obchodni marze 729 119

Aktiva 2 804 780

Vlastni kapital 1711123

Cizi kapital 1 086 908
Vysledek hospodareni 192 552

Pozice na trhu nekoncernované znacky |Honda | 20+

Zdroj: vlastni zpracovani

NH car s.r.o.

Spolecnost NH car patti mezi nejvyznamnéjsi hrace na ¢eském automobilovém trhu. Plsobi na
trhu jiz 27 let (1991) a mezi jeji hlavni znacky jako jsou Skoda, Volkswagen, Audi patfi také Kia a Fiat.
Spolecnost NH car momentalné zaméstnava priblizné 150 zaméstnancd.

Obrdzek 24 - NH car

Trzby za prodej zboZi a sluzeb 2 716 806
Obchodni marze 11 019

Aktiva 1106 981

Vlastni kapital 93 660

Cizi kapital 997 110
Vysledek hospodareni 4140

Pozice na trhu nekoncernované znacky |Kia, Fiat | 7,19

Zdroj: Vlastni zpracovani
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TUkas a.s.

Firma TUkas byla zaloZena jako prvni ze sledovanych spolecnosti, a to v roce 1989 jesté jako

au-toservis Tima a Tama. Spolec¢nost TUkas ma oproti ostatnim firmam vétsi portfolio znacek a

nabizi tak mimo koncernové znacky Volkswagenu také Dacia, Kia, Opel, Renault, Volvo. V soucas-

nosti pro-biha slouceni spolecnosti pod jednu znacku TUkas jako napfiklad: Auto Adamek, Auto-

Staiger atd.)

Obrazek 25 - TUkas

Trzby za prodej zboZi a sluzeb 1719833
Obchodni marze 101 235

Aktiva 880 383

Vlastni kapital 238 005

Cizi kapital 607 705

Vlysledek hospodareni -5919

Pozice na trhu nekoncernované znacky

Dacia, Kia, Opel, Renault, Volvo

Zdroj: Vlastni zpracovani

Autosalon Klokocka Centrum a.s.
Posledni poloZzky v tabulce patfi sledované spolecnosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s.

Obrazek 26 - Autosalon Klokocka Centrum

Trzby za prodej zboZi a sluzeb 2159124
Obchodni marze 183 086
Aktiva 874 284
Vlastni kapital 358 061
Cizi kapital 508 247
Vysledek hospodareni 43 806

Pozice na trhu nekoncernované znacky

Kia

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrdzek 27 - Souhrnnd tabulka konkurence

Klokocka a.s. Auto Jarov a.s.|NH car s.r.o. Tukas a.s.
Trzby za prodej zbozi a sluzeb 2159 124 6 347 926 2716 806 1719833
Obchodni marze 183 086 729119 11019 101 235
Aktiva 874 284 2804 780 1106 981 880 383
Vlastni kapital 358 061 1711123 93 660 238 005
Cizi kapital 508 247 1086 908 997 110 607 705
Vysledek hospodareni 43 806 192 552 4140 -5919

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z vysledné tabulky je zfejmé, Ze na poli automobilového priimyslu jsou mezi spole¢nostmi
velké rozdily, i kdyZ se na prvni pohled mohou zdat jako velmi podobné reputace. Hlavni spolec-
nosti na automobilovém trhu CR v prodeji novych a ojetych voz( je spole¢nost Auto Jarov a.s.
kterd, v celkovych trzbach za rok 2016 vykazala hodnotu 6,37 miliardy K¢. Na druhém misté, co se
porovnani celkovych mezd tyk3, je spole¢nost NH car s.r.o. Ta ve sledovaném roce utrzila na
trzbach 2,71 miliardy K¢. Treti v poradi je sledovana spolecnost Autosalon Klokocka Centrum a.s.,
ktera v roce 2016 dosahla na trzby v hodnoté 2,15 miliardy K¢. Posledni ze sledovanych spolec-
nosti TUkas a.s. dosahla na trzby v hodnoté 1,71 miliardy K¢.

Spolecnosti NH car s.r.o. nejvice uskodily na vysledku hospodareni velmi vysoké naklady
vynaloZené na prodej zboZzi. Jak Ize vidét u polozky obchodni marze, ktera Cinila i pfes vysoké trzby
pouhych 11 milionl K¢&. Oproti tomu sledovana spoleénost Autosalon Klokocka Centrum i pres
nizsi trzby dosahla na hodnotu marze 183 milion( K¢. Dobrych vysledk( dosahla i spole¢nost Tu-

evvs

Zajimavou poloZkou pfi srovnani spole¢nosti byly vlastni a cizi zdroje podniku. Auto Jarov
a.s. se jako jediny vice spoléha na vlastni kapital (1 711 123) oproti cizimu (1 086 908). Ostatni
spolecnosti vyuZivaji ke své ¢innosti vétsi podil ciziho kapitalu. Nejzajimavéjsi spole¢nosti v tomto
ohledu je NH car s.r.o. ktery ma podil vlastniho kapitalu k celkovému pouhych 10 %.

Pfi pohledu na vysledek hospodareni za sledovany rok 2016 je spole¢nosti s jasné nejlepsi
hodnotou spole¢nost Auto Jarov. Kterd ve sledovaném roce dosahla na hodnotu vysledku hospo-
dafeni 192 552. Nejhire naopak dopadla spole¢nost TUkas, ktera dokonce ve sledovaném roce
dosahla zdporného vysledku hospodareni -5 919. Tato skutecnost, ale bude zifejmé ovlivnéna vy-
sokou investici v podobé novych showroom a spojenim s nékolika mensimi spole¢nostmi na ces-
kém trhu. Sledovana spole¢nost Autosalon Klokocka Centrum a.s. si vedla ve srovnani velmi dobre
a jeji pozice na ceském trhu vypada velmi stabilné.

4.4swWoOT analyza

Z poznatk( provedené financni a strategické analyzy jsem v této fazi diplomové prace vyhod-
notil SWOT analyzu spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. Ve vypracované analyze jsou
popsany silné a slabé stranky spolecnosti a s tim spojené pftileZitosti a hrozby sledované firmy.

Obrdzek 28 - silné stranky

Silné stranky spolec¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
Postaveni na ceském automobilovém trhu
Rostouci vysledek hospodareni v poslednich letech
Moderni zdzemi splfiujici strategii SKODA AUTO
Posileni portfolia o znacku Kia

Jasné nastavené budouci cile spole¢nosti

Zdroj: vlastni zpracovani

N IWIN (-
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Mezi hlavni silné stranky spolecnosti jsem zaradil jeho momentalni postaveni na ¢eském
automobilovém trhu. Na této pozici se spole¢nost snazi pracovat jiz od svého vzniku a jak Ize vidét
srovnani s konkurenci, tak si vede velmi dobre. Podle vysledkd pat-fi spolecnost do top 5 nejvét-
&ich tuzemskych prodejct znac¢ky SKODA, co? vzhledem k tdajiim o podilu znaéek na trhu (SKODA
31 %) je velmi dobra vizitka.

Dalsim kladnym znakem pro spolecnost jsou posledni vysledky hospodateni spolecnosti.
Spolecnosti se po slabsim roce 2013 kdy dosahla hospodarského vysledku v hodnoté 6 167 vy-
razné zlepsila a v poslednich 3 sledovanych letech dosdhla na podstat-né lepsi hodnoty, a to kon-
krétné v roce 2014 — 29 028, v roce 2015 — 51 701 a roce 2016 — 43 806. Coz opét i ve srovnani s
pfimou konkurenci jsou velmi dobra Cisla.

Spoleénost Autosalon Klokocka Centrum a.s. se mlze pySnit modernim zazemim a podpo-
ruje jak dojem u zédkaznika, Ze je v dobrych rukou. Hlavnim pfikladem muzZe byt nejmodernéjsi
showroom pro znacku Audi. Spole¢nost pred nékolika lety investovala pravé do moderné;jsiho za-
zemi a administrativnich budov.

Jako Uspésny krok se také ukazala vyuzita prileZitost o posileni portfolia o znacku KIA (rok
2016), tato znacka jesté zvysila prodeje pro spolecnost, a navic se i jeji celkové prodeje zvysily me-
ziro¢né o 3,3 %. Spole¢nost doufa, ze tento trend bude pokracovat.

Jako posledni silnou strankou povazuji jasnou vizi o budoucnosti spole¢nosti ze strany ve-

deni, které si je védomo skutecnosti, Ze automobilovy primysl éekaji velké zmény v nejblizsich le-
tech a jsou pfipraveni na né reagovat vcas.

Obrdzek 29 - Slabé stranky

Slabé stranky spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
1 Zastaraly marketing

Likvidita spolecnosti

Velka fluktuace zaméstnancl

Zavislost na koncernu Volkswagen

Zdroj: Vlastni zpracovani

A (WIN

V minulosti velky problémem pro spolec¢nost bylo nezachyceni modernich marketingovych
pristupl. Spolecnost se prakticky spoléhala pouze na svoji povést u soucasnych zadkaznik(i nebo
napfiklad na vylepovani billboard( blizko vlastnich autosalon(. V poslednich letech se tato proble-
matika pomalu zlep3uje a je vidét, Ze se spolec¢nost snazi na tento problém reagovat. Stale viak
chybi vétsi podpora reklamy na socialnich sitich. Webové stranky spole¢nosti jsou také zastaralé a
malo nékteré polozky neaktualizované.

Z vysledk finanéni analyzy bylo zjisténo, Ze se spolec¢nost nachazela ve viech sledovanych
letech pod doporuc¢enymi hodnotami pro ukazatele likvidity a mohla by tak mit problém se splace-
nim kratkodobych zavazk(. Pozitivem pro spole¢nost miize byt alespon rostouci trend u bézné li-
kvidity podniku z poslednich let.

Velkym problémem v soucdasnosti je pro spoleénosti vysoka fluktuace zaméstnancu.

Zvlasté u spolecnosti jako je autosalon je tento fakt velkym tématem. JelikoZ pokud mate kvalit-
niho mechanika, je pfi sou¢asném stavu na trhu prace velice sloZité si udrzet jeho loajalitu.
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Kvalitnich mechanik( neni dostatek a autosalony se pfedhanéji v nabizenych pracovnich podmin-
kach. Tento fakt plati stejné u pozic prodejcl, ktefi jsou velmi dileZiti pro autosalon.

Spoleénost vlastni prava pouze na jednu znacku mimo koncern Volkswagen, coz z ni déld relativné
zavislou na jiné firmé. Pokud by spolecnosti Volkswagen prestalo da-fit, mélo by to stejny vlivi na
sledovanou spolecnost.

Obrdzek 30 - PrilezZitosti

Zachyceni nastupu nové generace automobil(
Zkvalitnéni marketingu na socidlnich sitich
MozZnost expanze mimo hlavni mésto
Rozsifeni portfolia

Zdroj: vlastni zpracovani

AWIN]|F

Velkym tématem v automobilovém primyslu jsou ocekdvané zmény. JelikoZ se pomalu
blizi doba alternativnich motor( a paliv, je jisté, Ze na tuto situaci budou muset reagovat i prodejci
automobilll. DlleZité bude pro spoleénost nezaspat tento nastup novych vozidel a vcas je nabizet
zadkazniklm.

Moderni marketing je pro spole¢nost moznosti, jak jesté vice zlepsit povédomi o znacce
Klokocka, jelikoz je na tomto poli spole¢nost stale jesté na zacatku, mohla by to byt pro spoleé-
nost velkd vyhoda. Podle mého ndzoru kvalitni marketing by i pomobhl zlepsit horsi vysledky zakaz-
nické spokojenosti a podpory. Spole¢nost se také pry pfipravuje na spusténi novych webovych
stranek. Kvalitni marketing na socialnich sitich je v sou¢asné dobé nutnosti. V poslednich letech se
alespon spoleénost dobfe angazuje ve sponzoringu a event marketingu.

Spole¢nost Autosalon Klokocka Centrum a.s. plisobi pouze v Praze. Spolecnosti se v po-
sledni dobé dafi, neeviduje Zadny vétsi Uvér nebo ztratu, a tak by mozna investice do dalSich kraj(
mohla jesté zlepsit pozici firmy.

Po zkusSenosti s rozsifenim portfolia o znacku Kia v roce 2016, by se mohla spolec¢nost
jesté zamérit na dalsi znacky. JelikoZ je vétsina portfolia spolecnosti koncern znacky Volkswagen
bylo by dobré také pojmout i jiné znacky, napfiklad z Asie. Asijsky automobilovy prlimysl je na vze-
stupu coz dokazuji zvysujici se Cisla u asijskych znacek v podilu na trhu.

Posledni pfilezitosti pro firmu jsou zajimavé bonusy pro stavajici a budouci zaméstnance.
Jeliko? je v soucasnosti na trhu préace v CR situace velmi sloZita pro firmy, je potfeba zaméstnance
zaujmout, a hlavné udrZet spokojené, aby neméli potfeba odchazet za lepSim. | kdyZ by tato sku-
tec¢nost jisté prinesla pro firmu vétsi ndklady, tak v budoucnu by se ji méla tato investice vyplatit a
odskocit timto krokem konkurenci.

Obrdzek 31 - Hrozby

Nova strategie pro automobilovy pramysl
Pohled na automobilovy primysl ve spolecnosti
Pokles ekonomiky CR

Trh prace

A(WIN|F

Zdroj: vlastni zpracovani
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O zméné v automobilovém primyslu se mluvi hodné a jiZ je i napsano v této praci. Pro au-
tosalon je to pfilezitost a zaroven i hrozba. Bude dllezité odhadnout spravné kroky pro plynulou
zZménu.

Méné predvidatelnym problémem muZe byt pro autosalony zména pohledu celé spolec-
nosti. JelikoZ se ¢im dal vice hovofi o ekologickych problémech a mizeme castéji slyset nazory, Ze
by ve méstech ani Zadnd vozidla jezdit neméla je otazkou, zda bude v dalsich letech automobilovy
pramysl stale tak atraktivni jako je tomu dnes. Dalsim pfi-kladem mzZe byt car-sharing, neboli
novy zpUsob sdileni dopravnich prostfedku a tim zplsobené sniZeni jejich prodej.

V poslednich letech ceska ekonomika vzkvéta. V dalsich letech se vSak ocekavd mensi zpo-
maleni rlstu a je otazkou, jak se bude vyvijet v dalSich letech.

Soucasna situace na trhu prace v CR je velmi dobra pro zaméstnance, naopak pro spole¢-
nost je obtizné najit adekvatni zaméstnance na urcité pracovni pozice a vzhledem situaci na trhu
si mohou zaméstnanci urovat i velmi vysoké poZadavky.

a5 Predikce trzeb

Plan trzeb spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. pro obdobi 2017-2019 byl vypraco-
van na zakladé informaci ze strategické analyzy, kde je popsana situace na trhu a jeji budouci pla-
novany vyvoj. Dale jsem také zohlednil situaci spole¢nosti v konkurenénim prosttedi a jeji podil na
trhu v poétu prodanych automobil(. DlleZita da-ta pro vypocet jsou brana z webovych stranek ces-
kého statistického uradu www.czso.cz. Jde o hodnoty skupiny trzby za prodej a opravy motorovych
vozidel (CZ-NACE 45).

Obrdzek 32 - Predikce trZzeb

Rok Tempo rlstu trzeb v odvétvi |Pocet prodanych aut celkem |Podil na trhu AKC |Trzby AKC
2012 N/A N/A 2,00% 1159178
2013 N/A N/A 2,00% 1146 478
2014 11,60% 230 857 2,20% 1324 567
2015 15,90% 230 857 2,40% 1661 639
2016 0,70% 259 693 2,80% 1878 364
2017 -2,10% 271 595 2,90% 1858 918
2018 -3,50% 268 825 3,00% 1 813 856
2019 -2,60% 266 234 3,10% 1 786 696

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak Ize vidét v tabulce, tak cesky statisticky urad udava klesajici tempo ristu trzeb v prodeji
a opravach vozidel. Vétsina odbornik( tyto hodnoty priklada k faktu, Ze auto-mobilovy trh je presy-
cen a po nékolika rostoucich letech nastava stagnace. Procentualni propad neni nijak extrémni, nej-
vétsi pokles se ocekava v roce 2018 a to -3,5 %. Tento trend se také projevi na poctu celkovych
prodanych automobilll na ¢eském Gzemi. Pro prvni dva sledované roky jsem nenasel relevantni
udaje, jeliko? se do vysledk( pocitala i velka ¢ast vozidel prodanych za hranicemi CR. Podil sledo-
vané spolecnosti pomalu kaz-dym rokem stoupd a je pozitivnim znakem pro budoucnost. V
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predikovanych letech se ocekava mensi snizeni trzeb sledované spolecnosti, a to pravé z divodu
presyceni trhu. Na spole¢nost to bude mit mensi vliv pravé diky rostoucimu podilu z celkovych pro-
dejd. V prvnim predikovaném roce 2017 se ocekava pokles trzeb o necelych 20 miliond. V dalsim
roce predikuji pokles trzeb o 45 milion’ a v poslednim roce 2019 jsem stanovil hodnotu trzeb na 1
786 696.
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5 Financni plan

V této kapitole diplomové prace jsem sestavil finan¢ni plan. Financni plan je sestaven pro ob-
dobi 2017-2019. Plan je sestaven pouze na tfileté obdobi vzhledem k o¢ekdvanym velkym zména
na poli automobilového priimyslu a prodeje vozidel. Sestaveny plan nepocita v predikovanych le-
tech s vysokou investici spole¢nosti nebo napfiklad s rozsitenim portfolia nebo oblasti podnikani.

5.1 Plan pro vykaz zisku a ztrat

Jako prvni jsem zpracoval na zakladé planu trzeb plan vykazu zisk( a ztrat spole¢nosti Autosa-
lon Klokocka Centrum a.s.

Obrdzek 33 - Plan VZZ

Hodnoty v tis. K¢ 2017 2018 2019

.L1.  |Trzby za prodej zboZi 1858918| 1813856| 1786696
A.l.2 |Néklady vynalozené na prodané zbozi 1765972 1723163] 1697 361
1.1  |Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 260 249 253 940 250 137
B Vykonova spotieba 204 481 199 524 196 537
+ Ptidana hodnota 148 713 145 108 142 936
C. Osobni nédklady 111 535 108 831 107 202
D Dané a poplatky 1450 1450 1450
E. Odpisy 9759 11 356 12 953
. Trzby z prodeje DM 37178 36 277 35734
* Provozni vysledek hospodateni 53 853 50 679 48 132
* Finan¢ni vysledek hospodateni -7 458 -7 661 -7 549

Dan z piijmt 11 457 11 502 11 643
«xx | Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

(+-) 55 689 52 087 49 516

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vysledkU je patrné, Ze v nasledujicich letech bude hospodarsky vysledek sledované spo-
le€nosti klesat, ale je nutné dodat, Ze diky silici pozici na trhu neni pokles nijak dramaticky a spolec-
nost stale vykazuje solidni vysledky.

Naklady na vynaloZené zboZi klesaji umérné s trzbami, cozZ je dano ocekdvanym poklesem

prodejl vozidel v nasledujicich letech. V minulych letech tvofili 95 % trzeb za pro-dej zboZi a tento
trend se ocekava i v nasledujicich letech.
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Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluZzeb maiji klesajici tendenci. Z logického hlediska je
divodem pokles prodejli novych vozl, takze s tim i spojenych servist a oprav. V minulych letech
tvofily v prdméru 17 % z celkovych trZzeb a v nasledujicich letech se ocekava pokles na 14 %.

Vypocet osobnich nakladl probéhl na zakladé prdmérného podilu minulych let k trzbam,
ktery Cinil v poslednim sledovaném roce 6 % a jeho podil z(istava stejny. JelikoZ i pres klesajici trzby
musime prihlédnout k zvySovani mezd ve spole¢nosti.

V poslednich dvou letech mély odpisy podil na trzbach pouhé 1-2 %, v nasledujicich letech
kvili predpokladanému snizeni trzeb je jejich podil zvySen na 3 %.
Na zdkladé vSech hodnot je v tabulce zobrazen provozni vysledek hospodareni sledované spolec-
nosti. Jeho hodnota se bude jako u vysledku hospodareni za Ucetni obdobi kazdym rokem snizovat
a jeho hodnota se v roce 2019 ocekava na 49,5 milionech K¢.

5.2 Planovana rozvaha
Zde jsem vypracoval plan rozvahy na nasleduijici tfi obdobi sledované spolec¢nosti. Jako prvni

je zpracovan a popsan plan aktiv spolecnosti a poté plan pasiv.

Obrdzek 34 - Planovand rozvaha

Plan rozvahy aktiv ve spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
PoloZky rozvahy 2017 2018 2019

Aktiva 872 819 859 367 866 532
Dlouhodoby majetek 316 016 305 528 295 040
Obézna aktiva 556 803 553 839 571 492
Zasoby 371784 362 771 357 339
Pohledavky celkem 130 124 126 970 125 069
Kratodoby financi majetek 54 895 64 098 89 084

Zdroj: vlastni zpracovani

Z uvedené tabulky je patrné, Ze celkova hodnota aktiv bude po predikovand obdobi nestala.
V prvnim sledovaném roce je predikovana hodnota na 872 819. Coz je oproti poslednimu roku ne-
patrny pokles. V roce 2018 se ocekava vétsi pokles celkové hodnoty aktiv a v poslednim sledovaném
roce podle odhadu celkova aktiva porostou.

Odhad dlouhodobého majetku probéhl na zdkladé priaméru z minulych let a planovanych
celkovych trzeb. Podil dlouhodobého majetku a trzeb se planuje na 17 % po predikovand obdobi.

Obézna aktiva spolecnost maji nepravidelny trend. V prvnim roce se ocekava mezirocni na-
rast oproti poslednimu sledovanému roku 2016 a to hlavné z diivodu zvyseni kratkodobého financ-
niho majetku, ktery byl v roce 2016 na hodnoté 23 137. V dalSich letech se ocekava jesté vétsi na-
vySeni kratkodobého finan¢niho majetku, coz by mélo pomoci spolecnosti se zlepSenim likvidity, se
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kterou méla ve sledovanych letech problémy. Zasoby spole¢nost by se méli oproti poslednimu roku
zvysit, ale v dalSich letech ocekdvam pokles, a to z divodu nizsich trzeb a celkové pfipravé na nové
druhy vozidel.

Vzhledem k nepftiznivému odhadu pro prodej vozidel pro dalsi roky jsem snizil podil pohleda-
vek k trzbam oproti poslednimu roku (8 %) na 7 % a pfribliZil je spise k rokdm minulym které by méli
vice odpovidat budouci situaci na trhu.

Obrdzek 35 - Plan rozvahy pasiv

Plan rozvahy pasiv ve spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.
Polozky rozvahy 2017 2018 2019

Pasiva 872 819 859 367 866 532
Vlastni kapital 375530 379 541 384 410
Zakladni kapital 67 400 67 400 67 400
Fondy 50 000 50 000 50 000
Nerozdéleny zisk 200 582 206 336 211917
VH béZného uc¢etniho obdobi 55 689 52 087 49 516
Cizi zdroje 497 289 479 826 482 122
Rezervy 6916 6 916 6 916
Dlouhodobé¢ zavazky 100 000 92 000 100 000
Kratkodobé zavazky 390 373 380 910 375 206
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova pasiva ve spolecnosti maji pochopitelné stejny vyvoj jako aktiva. CoZ znamend v
prvnim roce meziro¢ni nar(lst, v roce 2018 predikovany pokles o 13 miliond a v roce 2019 oéekavany
rdst na hodnotu 866 miliond.

Polozka vlastniho kapitdlu se sklada ze zakladniho kapitalu, jeho hodnotu jsem ponechal
pro vSechna sledovana obdobi na stejné urovni, z kapitalovych fondd, které v poslednich letech
dosahuji hodnoty 50 milion( a nerozdéleného zisku. Nerozdéleny zisk ma v predikovanych letech
rostouci tendenci a v poslednim roce 2019 dosahuje hodnoty 212 milion( K¢.

Vysledek hospodareni za bézné ucetni obdobi je jiz popsan v predikci vykazu ziskl a ztrat.
Jeho hodnota v poslednim predikovaném roce je 49,5 milion( Kc.

Polozka cizich zdroju se od posledniho sledovaného obdobi mirné zveda, ale v dalsi roce by
mélo pfijit jeji snizeni o 18 miliond K¢. Hodnota rezerv je dana primérem z poslednich let, do této
poloZky patfi rezervy na reklamace vozidel atd., takZe je velmi obtizné urcit pfesnou hodnotu na-
sledujicich let.
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Podil celkovych zavazk( v minulosti tvofil k trzbam vice nez 20 %. V roce 2016 to bylo 22 %.
V predikovanych letech jsem zvolil podil 21 %, jelikoZ i pfes klesajici prodeje na trhu ocekavam ros-
touci trzni podil samotné spolec¢nosti.

Jak jiz bylo zminéno, v analyzovanych letech neocekdvam, Ze si spole¢nost bude brat vy-
razny Uvér na svou podnikatelskou ¢innost, a proto jsem tuto polozku ponechal na nule.

5.3 Plan pomérovych ukazatell

Na zakladé vytvorenych planl je v této ¢asti diplomové prace vyhodnoceno planované fi-
nancni zdravi podniku za pomoci ukazatel( finan¢ni analyzy. Do vybranych ukazatel( finan¢ni ana-
lyzy jsem zaradil zejména ukazatele se kterymi méla spolec¢nost problémy nebo by mohl byt zaji-
mavy jejich planovany vyvoj.

Obrdzek 36 - Vlybrané ukazatele pro predikci

2017 2018 2019
Pracovni kapital 166 430| 172929 196 286
Penézni likvidita 0,14 0,17 0,24
Pohotova likvidita 0,47 0,50 0,57
Bézna likvidita 1,43 1,45 1,52
ROE (EAT/VK) 14,83%| 13,72%| 12,88%
ROA (EBIT/Aktiva) 8,55% 8,29% 7,93%
Celkova zadluzenost 56,98%| 55,83%]| 55,64%
Finan¢ni paka 2,32 2,26 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani

Planovana hodnota pracovniho kapitdlu ma rostouci tendenci jako v predeslych sledova-
nych letech. V roce 2019 se ocekdva jeho hodnota na 196 milidnech K¢.

Hlavni problémy vykazovala spole¢nost v pomérovych ukazatelich likvidity. Jak Ize vidét v
tabulce, tak v dalsich letech by se situace méla zlepsovat, ale nadale zlstavaji vysledné hodnoty
pod doporucenou hranici. Penézni likvidita by se diky narlstu kratkodobého finanéniho majetku
méla pohybovat v poslednim predikovaném roce na hodnoté 0,24, coz je oproti roku 2017 narust
0 0,10. Pohotova likvidita za sledovanda obdobi do-sahla svého maxima v roce 2015 (0,44) a toho
maximum by se mélo kazdym dalSim rokem zlepsovat aZz na konecnych 0,57 v roce 2019. Nejvétsiho
rastu by méla dosahnout bézna likvidita spolecnosti, ktera se od posledniho sledovaného obdobi
(1,26) zvysi v roce 2019 na 1,52.

Predpoklada se, Ze rentabilita vlastniho kapitalu se oproti roku 2016 (12,23 %) zvedne hned
v pFistim roce na hodnotu 14,83 %. Poté vsak jeho hodnota bude klesat az na kone¢nych 12,88 % v

|61



roce 2019. Rentabilita aktiv bude mit podobny vyvoj jako rentabilita vlastniho kapitalu a v roce 2019
se oCekava jeji hodnota na 7,93 %.

Celkova zadluzenost se oproti minulym sledovanym obdobim mirné snizi, ale stale se jeji hodnota
bude pohybovat okolo 55 %. V roce 2016 jeji hodnota byla 58 %. Ukazatel finan¢ni paky navazuje
na klesajici tendenci od roku 2014 (3,25), kdy dosahoval doporucované urovné 3.V dalsich letech
vsak jiz tento ukazatel klesal a ocekava se, Ze bude klesat i v predikovanych letech. V poslednim
predikovaném roce 2019 by méla byt jeho hodnota 2,25.
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6 Finalni ocenéni spolecnosti

V této fazi diplomové prace jsem provedl zavérecné ocenéni spolecnosti Autosalon Klokocka
Centrum a.s. a to na zakladé dosazZenych vysledki a poznatkd z financni a strategické analyzy pod-
niku. Hodnota sledované spolecnosti bude stanovena na zakladé vynosovych metod DCF entity,
DCF equity a metody EVA.

6.1 Vynosova metoda DCF entity

Vynosova metoda DCF entity stanovuje hodnotu podniku jak pro akciondre, tak i véfitele spo-
lecnosti. Pouzivaji se zde volné penéini toky (FCFF), které nam fikaji kolik volnych penéznich pro-
stfedkl Ize ze spolec¢nosti odebrat, aniz by byl provoz firmy omezen. FCFF vypoditdme na zakladé
hodnoty pracovniho kapitalu snizeného o nepotifebné financni prostfedky, zménu WC, hodnotu in-
vestic, zisku pred zdanénim a hodnoty celkovych odpist. Spole¢nost splriuje podminku going con-
cern a lze pokracovat v ocenéni.

Obrazek 37 - DCF entity

DCEF entity ve spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. v

redikovaném obdobi 2017/2019

2017 2018 2019
WC 166 430 172 929 182 243
rist WC 56 958 6 499 9314
nové investice 7 052 7063 7073
EBIT 77 823 76 056 75 100
odpisy 6 540 6 551 6 561
FCFF 20 353 69 044 65 274

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota volnych penéznich tok( (FCFF) zobrazena v tabulce dosahovala nejvétsiho skoku

mezi predikovanymi lety 2017 a 2018. Konkrétné slo o rozdil 49 milionG. Nejvyssi hodnoty dosahla
spole¢nost v predikovaném roce 2018, kdy dosahla na ¢astku necelych 69 miliond. Dldvodem je
znacny pokles rastu WC, ¢ili zména hodnoty potfebného pracovniho kapitalu.
Primérné vazené naklady na kapital (WACC) v ramci vynosové metody DCF stanovime pomoci dis-
kontni miry. Bezrizikova urokovd mira rf byla zvolena jako vynosnost dlouhodobych statnich dluho-
pist v roce 2018 v hodnoté 2,11 %. Tato hodnota je k nalezeni na strankach CNB. Hodnota rizikové
prémie trhu (rm — rf) pro Ceskou republiku je stanovena na 5,89 %. Systematické riziko beta unle-
vered pro primysl prodeje automobill (retail automotive) bylo stanoveno na 0,67. Obé tyto infor-
mace jsou ¢erpany z webovych stranek profesora Damodarana.
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Obradzek 38 - Metoda CAPM

Metoda CAPM pro spole¢nost Autosalon Klokocka

Centruma.s.
CAPM 2017 2018 2019
rf 2,11% 2,11% 2,11%
beta 0,83 0,83 0,86
rm-rf 5,89% 5,89% 5,89%
beta unlevered 0,67 0,67 0,67
Zdroj: vlastni zpracovani
Obrdzek 39 - WACC
2017 2018 2019
E 376 890 380 765 385 470
D 109 640 112 776 131940
C 486 530 493 541 517 410
rd 6,80% 6,79% 5,72%
re 6,99% 7,00% 7,15%
t 0,19 0,19 0,19
WACC 6,7% 6,7% 6,5%

Zdroj: vlastni zpracovani

Naklady na cizi kapital rd jsou spocitany jako pomér nakladovych uroki a celkovymi Uroce-

nymi zdroji spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. Naklady na vlastni kapital (re) jsou vyjad-

feny na zakladé modelu CAPM.

Ze ziskanych hodnot je vidét, Ze WACC spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. se

bude v predikovanych letech 2017/2018 pohybovat okolo hranice 6,7 % a v roce 2019 by se méla
hodnota WACC pohybovat na 6,5 %.

V této fazi diplomové prace byla provedena dvoufazova metoda pro stanoveni hodnoty

spole¢nosti. Prvni faze udava soucet diskontovanych penéznich tok(ll v predikovaném obdobi.

Obrdzek 40 - FCFF

2017 2018 2019
FCFF 20 353 69 044 65 274
WACC 6,7% 6,7% 6,5%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obrdzek 41 - 1.fdze FCFF

2017 2018 2019
FCFF 20 353 69 044 65 274
diskont 1,07 1,07 1,14
disk FCFF 19 084 64 733 57 459
1. faze 141 275

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota prvni faze pro stanoveni hodnoty spolecnosti Autosalon Klokocka Cen-
trum a.s. je 141 275 tis. K¢.

V druhé fazi je zaméreno na pokracujici hodnotu na zakladé tempa rlstu volnych penéznich
prostiedkl spolecnosti (g). Tato hodnota je brana na zakladé predikovaného HDP pro rok 2018 (3,4
%).

Obrdzek 42 - 2.fdze FCFF

2. faze
Tempo riistu g 3,40%
Pokracujici hodnota FCFF 67 494
2. faze 1911 075

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota druhé faze pro stanoveni hodnoty sledované spolecnosti je 1 911 075
tis. K¢.

Obrdzek 43 - vysledkovd hodnota DCF entity

Vypocet vysledné hodnoty ve spolecnosti Autosalon Klokocka
Centrum a.s.
1. faze 141 275
2. faze 1911 075
Vysledna hodnota 2 052 350

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota pro stanoveni hodnoty spolec¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. pro
obdobi 2017/2019 ¢ini 2 052 350 tis. K¢.

6.2 Vynosova metoda DCF equity
V této kapitole diplomové prace je vycislena hodnota DCF equity neboli hodnota vlastniho
kapitalu. Vysledna hodnota se pocita na zakladé volnych penéznich tok( pro vlastniky (FCFE), které

diskontujeme pomoci nakladd na vlastni kapital. Opét je prove-den vypocet pomoci dvoufazové

metody podobné jako u vypoctu vynosové metody enti-ty.
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Obrdzek 44 - Vypocet FCFE

Vypocet volného penézniho toku pro vlastniky spole¢nosti Autosalon Klokocka

Centrum a.s.
FCFE 2017 2018 2019 HOTEXN
hodnota
EAT 58 908 56 893 55908 57 828
Odpisy 6 540 6 551 6 561 6 786
Rust WC 56 958 6 499 9314 9633
Nové investice 7 052 7 063 7073 7 316
Splatka dluhu -16 904 -3 136 -19 164 -19 164
FCFE 18 342 53017 65 246 66 829

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hodnot viditelnych v tabulce je patrné, Ze hodnota volnych penéznich tokd bude v predi-

kovanych letech rlst. Nejvétsiho meziro¢niho rlstu dosahne spolecnost v roce 2018, kdy oceka-
vame narlst o 34 675 tis. K. Pokracujici hodnota by méla dosahovat vysledné ¢astky 66 829 tis. K.

Obrdzek 45 - 1.faze FCFE

Vypocet prvni faze FCFE pro spole¢nost Autosalon Klokocka

a.S.
2017 2018 2019
FCFE 18 342 53 017 65 246
diskont 1,07 1,14 1,23
diskontované FCFE 17 145 46 312 53 191
1.faze 116 648

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota prvni faze DCF equity je 116 648 tis. K¢ v predikovanych letech 2017/2019 pro

sledovanou spolec¢nost.

Obrdzek 46 - 2.fdze FCFE

Vypocet druhé faze FCFE pro spolecnost Autosalon Klokocka

a.S.
Tempo ristu 3,40%
Pokracujici FCFE 66 829
2.faze 1452 673

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota druhé faze DCF equity byla stanovena na 1 452 673 tis KC.
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Na zakladé vypocitané hodnoty 1. faze a 2. faze a jejich souc¢tu dostavame vyslednou hod-
notu DCF equity ve spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. pro predikovana obdobi
2017/2018.

Obrdzek 47 - Vlyslednd hodnota DCF equity

Vypocet vysledné hodnoty DCF equity ve
spole¢nosti Autosalon Klokocka Centrum a.s.

1. faze 116 648
2. faze 1452 673
Vysledna hodnota 1569 320

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota DCF equity ve sledované spolecnosti pro predikovana obdobi je 1 569
320 tis. K¢.

6.3 Vynosova metoda EVA

Vynosova metoda ekonomické pfidané hodnoty (EVA) ma za cil ziskat trzni pridanou hod-
notu podniku. Vyslednou hodnotu ziskdme pomoci dvoufdzové metody jako u prede-slych vynoso-
vych metod v diplomové priaci.

Obrdzek 48 - EVA

Stanoveni metody EVA ve spole¢nosti Autosalon Klokocka
Centrum a.s.
2017 2018 2019
EBIT (1-t) 77 823 76 056 75100
C*WACC 32371 32871 33677
EVA 45 452 43 185 41 423
Zdroj: vlastni zpracovani
Obrdzek 49 - 1.fdze EVA
Stanoveni hodnoty EVA - prvni faze
2017 2018 2019
EVA 45 452 43185 41 423
WACC 6,7% 6,7% 6,5%
diskont 1,07 1,14 1,21
disk. EVA 42 617 37 963 34188
1. faze 114 767

Zdroj: vlastni zpracovani




Obrdzek 50 - 2.fdze EVA

Vypocet druhé faze EVA pro spole¢nost Autosalon Klokocka a.s.
Tempo ristu 3,40%
Pokracujici EVA 42 845
2.faze 1137 472

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrdzek 51 - Vyslednd hodnota EVA

Vypocet vysledné hodnoty EVA ve spolecnosti Autosalon Klokocka
Centruma.s.
1. faze 114 767
2. faze 1137 472
Vysledna hodnota 1252 239

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledna hodnota vynosové metody EVA pro spole¢nost Autosalon Klokocka Centrum a.s.
pro predikované obdobi je 1 252 239 tis. K¢.

Pro ziskani celkové hodnoty podniky je jesté vyslednd hodnota navysena o celkovou hod-

notu zpoplatnéného kapitalu (C).

Obrazek 52 - Vlyslednd EVA bez C

Hodnota metody EVA
1. faze 114 767
2. faze 1137 472
Celkovy zpoplatnény kapital (C) 486 530
Hodnota EVA 1738 769

Zdroj: vlastni zpracovani

Po pricteni celkové hodnoty C je vysledna hodnota vynosové metody EVA pro predikovana
obdobi 1 738 769 tis. K¢.

6.4 Citlivostni analyza

V této kapitole diplomové prace je provedena citlivostni analyza zkoumané spolecnosti,
kterd posuzuje vliv 1 % zmény klicovych parametrd na hodnotu vlastniho kapitalu spole¢nosti Au-
tosalon Klokocka Centrum a.s. V praci se zaméfuji na zavislost hodnoty na tempu rdstu volnych
penéznich prostfedkd (g), diskontni mife a na hodnoté v nasledujicich letech. Analyza je vyuZita v

ramci vSech vynosovych metod, které se objevily v diplomové praci.
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Graf 8 - Citlivostni analyza DCF entity
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Graf 9 - Citlivostni analyza DCF equity
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Graf 10 - Citlivostni analyza EVA

Citlivostni analyza EVA
3,0%
2,0%

1,0%

-1,0%

-0,94% -0,90%

-2,0%

-3,0%
B(+)1% ®m()1%
Zdroj: Vlastni zpracovani
Z graficky znazornénych hodnot Ize vidét, ze u vSech vynosovych metod vyvoldva nejstabil-
néjsi 1 % zménu tempo rlstu volnych penéznich prostredk( (0,92-0,95 %). Zména pokracujici hod-
noty a diskontni miry vyvolaly u DCF entity rozdil bliZici se k 1,9 %. Nejvétsi vliv u citlivostni analyzy

byl vidét u metody ekonomické pridané hodnoty. Pfi zméné o 1 % parametru diskontni miry byla
zaznamenan pokles/rist hodnoty vlastniho kapitalu o 2,57 %.

6.5 Celkovy souhrn vynosovych metod

PFi oceflovani sledované spolecnosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s. jsem pouZil vynosové
metody DCF entity, DCF equity a metodu EVA za predikovana obdobi 2017/2019.

Obrazek 53 - celkovy souhrn metod ocenéni

Souhrn metod ocenéni pro spolecnost Autosalon Klokoc¢ka Centrum a.s.

1.faze 2.faze C HF HVK
FCFF 141 275 1911075 2 052 350 1942 710
FCFE 116 648| 1452673 1678 960 1569 320
EVA 114767 1137472] 486530 1738769 1629 129

Zdroj: vlastni zpracovani

Ze zavérecného prehledu ocenéni spolecnosti Autosalon Klokocka Centrum a.s. lze vidét,
Ze nejvyssi hodnoty ocenéni spolecnost dosdhla metodou DCF entity. Zminéna nejvyssi hodnota

evvys

equity a to necelych 1 569 mil. KE. Druhé nejvyssi hodnoty se dosahlo pomoci vynosové metody
EVA, kde spolecnost byla ocenéna na 1 629 mil. K& Vzhledem k faktu, Ze je z tabulky patrny vétsi
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podil celkové hodnoty VK v druhé fazi ocenéni, da se ocekavat v budoucnu, Ze sledovana spole¢nost
bude dosahovat budouciho ristu.

Graf 11 - Hodnota VK

Hodnota Vlastniho kapitalu spolecnosti
Autosalon Klokocka Centrum a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani

V nasledujicim grafu Ize vidét findlni grafické zobrazeni vyslednych hodnot ocenéni hodnoty
vlastniho kapitalu ve spole¢nosti Autosalon Kloko¢ka Centrum a.s.
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Zaver

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo stanoveni hodnoty spolec¢nosti Autosalon Klokocka Cen-
trum a.s. za Ucelem ocenéni pro vlastniky spolecnosti nebo pfripadné potencionalni investory. Spo-
le¢nost Autosalon Klokocka provozuje svoji ¢innost v Praze a patfi mezi hlavni prodejce novych a
ojetych vozi v Ceské republice.

Samotnému stanoveni hodnoty spolec¢nosti prfedchdzelo posuzovani financni situace pod-
niku prostfednictvim financni a strategické analyzy. Na zakladé vysledkd téchto krokd bylo zjisténo,
Ze spoleénost spliuje predpoklad going concern a je tedy mozné sledovanou spolecnost spravné
ohodnotit. K vyslednému vypoctu hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti Autosalon Klokocka a.s.
byly pouZity vynosové metody, konkrétné byla pouZita metoda diskontovanych penéznich tokd
(DCF entity) a (DCF equity) a vynosovou metodou ekonomické pfidané hodnoty (EVA). Stanovena
hodnota spolecnosti Autosalon Klokocka se pohybovala v rozmezi od 1 569 mil. K¢ (DCF equity) do
1942 mil. K¢ (DCF entity).

Finanéni analyza spoleénosti ukazala, Ze ve vétsiné ukazatelll se spolecnost pohybuje v po-
zitivnim pasmu. Problémem pro firmu znamenaji Spatné vysledky ukazatell likvidity, které se ve
vSech sledovanych obdobich drzely pod doporucenou hranici. Nejhorsim rokem, co se tyce financ-
niho zdravi podniku, byl za sledované obdobi rok 2013. V tomto roce spolecnost dosahla i nejhor-
$iho vysledku hospodareni. Dalezitym zjisténim je pozitivni rostouci trend z poslednich tfi sledova-
nych obdobich ve vétsiné mérenych ukazateld.

V ramci strategické analyzy byla predstavena soucasna situace automobilového pramyslu
a jeho blizkd i dalekd budoucnost. Z dostupnych vyro¢nich zprav konkurenénich spolecnosti byla
spolecnost srovnana s nékterymi svymi konkurenty v oboru. V danych statistikach si vedla velmi
dobre a znadi to jeji silnou pozici na aktualnim trhu. Za pomoci SWOT analyzy byly v praci predsta-
veny hlavni silné stranky spole¢nosti, a to pfedevsim dobfe zajisténé a moderni zazemi firmy, které
jesté vice podporuje dobré po-staveni na ¢eském trhu v prodeji vozidel. Mezi slabé stranky spolec-
nosti patii na zakladé vysledku z financni analyzy jeji likvidita, dalSim problémem je pfiliSna zavislost
na koncernu Volkswagen, ktery tvofi velkou ¢ast portfolia nabizenych znacek. S timto faktem souvisi
i prilezitost pro spolecnost, kterd by se méla zamérit i na jiné znacky. Mezi dalsi pfilezZitosti patfi
moznost expanze mimo hlavni mésto. Dulezitym faktem na budoucnost firmy bude mit zachyceni
nastupu nové generace automobilll a také nastupujici novy zplsob jejich prodeje, coz povaZzujii za
jednu z nejvétsich hrozeb. Mezi dalsi hrozby pro podnik patfi celkovy pohled spole¢nosti na auto-
mobilovy prlimysl a jeho ekologické dopady na svét. Problémem je i soucasna situace na trhu prace
v Ceské republice, ktery vykazuje velmi nizkou nezaméstnanost.

Vysledky analyzy citlivosti spole¢nosti ukazaly, Ze u vSech vynosovych metod vyvolal nejsta-
bilnéjsi 1 % zménu tempo rlistu volnych penéznich prostredkd. Nejvétsi vliv byl zaznamenam u me-
tody ekonomické pfidané hodnoty. Pfi zméné o 1 % parametru diskontni miry byla zaznamenana
zména hodnoty vlastniho kapitdlu o 2,57 %.
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Priloha ¢. 1 - PoloZky rozvahy Aktiva

? , 5 g Netto

Rozvaha v plném znéni - aktiva (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016
AKTIVA CELKEM 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 311 300 272 453 329 466 318 755 326 504
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 533 1529 1605
B.l.1. |Zfizovaci tdaje 0 0 0 0 0
B.1.2. [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
B.1.3. |Software 0 0 533 523 1605
B.1.4. [Ocenitelna prava 0 0 0 0 0
B.1.5.  |Goodwill 0 0 0 0 0
B.I1.6. [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1.7. [Nedokon¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 1006 0
B.1.8. [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1I Dlouhodoby hmotny majetek 311 259 269 453 315621 240 031 242 245
B.11.1. |Pozemky 21889 21889 21889 21889 168 403
B.11.2. |Stavby 149 784 142 957 136 689 152 636 146 514
B.11.3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 126 971 95 786 149 169 61 276 73 382
B.1l.4 |Pé&stitelské celky trvalych porostii 0 0 0 0 0
B.I.5 [Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
B.11.6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.11.7. [Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 1725 715 2470 849 460
B.11.8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 82 0 0 679 0
B.11.9. |Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku 10 808 8 106 5404 2702 0
B.11l. _|Dlouhodoby finanéni majetek 41 3000 13312 77195 82 654
B.III.1. [Podily - ovladana osoba 0 0 0 43 895 51 654
B.II1.2. [Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
B.I11.3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
B.IIl.4. [Puj¢ky a avéry - ovladanad nebo ovladajici osoba, podstatny vliv 41 0 13312 31000 33300
B.IIL.5. [Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 3000 0 0 0
B.111.6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
B.111.7. |Poskytnuté zilohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 278 054 339 546 462 044 418 721 522 766
C.l. Zasoby 174 380 198 271 262 959 269923 341 336
C.I.1. |Materiél 22818 17 571 14 870 12 323 13 376
C.1.2.  |Nedokoncena vyroba a polotovary 2045 2675 3844 1834 3014
C.1.3. | Vyrobky 0 0 0 0 0
C.1.4.  |Mlad4 a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
C.I.5.  |Zbozi 149 517 175 908 244 245 255 766 324 946
C.1.6. |Poskytuté zalohy na zisoby 0 2117 0 0 0
C.1l. _ |Dlouhodobé pohledavky 0 0 3678 3662 3667
C.I.1. |Pohledavky z obchodnich vztahii 0 0 0 0 0
C.11.2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
C.11.3. |Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.11.4. |Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za uastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
C.11.5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.11.6. |Dohadné uéty aktivni (nevyfakturované vynosy) 0 0 0 0 0
C.I1.7. |Jiné pohledavky 0 0 3678 3662 3667
C.11.8. |Odlozena dafova pohledavka 0 0 0 0 0
C.11Il._|Kratkodobé pohledivky 72 749 92 479 115 864 84 021 154 626
C.111.1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 71490 80115 76 268 70093 112 686
C.II1.2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 409
C.II1.3. |Pohledavky - podstatny vliv -106 0 0 0 0
C.II1.4. |Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za tiCastniky sdruzeni 0 0 25 54 0
C.IIL5. |Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 0 54 0
C.111.6. |Stat - daniové pohledavky 0 9 457 23 227 1383 18 989
C.IIL.7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 1365 1814 6 745 4916 3306
C.I11.8. |Dohadné uéty aktivni 0 35 8942 7489 18 967
C.II1.9. |Jiné pohledavky 0 1004 657 86 269
C.IV. |Kritkodoby finan¢ni majetek 30925 48 796 79 543 61115 23137
C.IV.1. |Penize 2582 1395 3709 4192 2842
C.IV.2. |Utty v bankich 28 343 47 401 75834 56 923 20 295
C.IV.3. |Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
C.IV.4. |Potizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
D. Ostatni aktiva - piechodné uéty aktiv 0 0 0 0 0
D.1 Casové rozliSeni 23 229 23 656 11 555 25421 25014
D.l.1. |Néklady pfistich obdobi 661 1102 881 708 1545
D.1.2.  |Komplexni naklady piiStich obdobi 22 568 0 0 0 0
D.I.3. |Piijmy pristich obdobi 0 22554 10 674 24713 23713
Zdroj: vlastni zpracovani
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Priloha

¢. 2 —poloZky rozvahy Pasiva

Rozvaha v plném znéni - pasiva (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 612 583 635 655 803 065 762 897 874 284
A. Vlastni kapital 212158 218 325 247 354 306 496 358 061
Al Zikladni kapital 67 400 67 400 67 400 67 400 67 400
A.l.l. |Zakladni kapital 67 400 67 400 67 400 67 400 67 400
A.l.2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
A.l.3.  |Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
A.ll.  |Kapitilové fondy 0 0 0 42 895 50 654
A1, |Emisni aZio 0 0 0
A.ll.2. |Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 42 895 50 654
A.Il.3. |Ocetiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 0 0 0 42 895 50 654
A.ll4. |Ocetiovaci rozdily z pfecenéni pfi pieménach 0 0 0 0 0
A.lll.  |Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 6 500 7472 0 0 0
A.lll.1. |Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond 6 500 7472 0 0 0
A.lll.2. |Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.IV. |Vysledek hospodareni minulych let 116 519 137 286 150 926 144 500 196 201
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 124 558 145 325 150 926 144 500 196 201
A.IV.2. |Neuhrazena ztrata minulych let -8 039 -8 039 0 0 0
A.IV.3. |Jiny vysledek hospodateni minulych let 0 0 0 0 0
A.\V.1. |Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi (+ -) 21739 6 167 29 028 51701 43 806
A.V.2. |Rozhodnuto o zdlohdch na vyplatu podilu na zisku (-) 0 0 0 0 0
B. Cizi zdroje 394 876 414 921 549 679 450 315 508 247
B.I. Rezervy 12 342 1993 10 963 12 747 2217
B.l.1. |Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpist 0 0 0 0 0
B.1.2. |Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
B.1.3. |Rezerva na daf z piijmu 6721 1993 6150 11070 1195
B.l.4. |Ostatni rezervy 5621 0 4813 1677 1022
B.Il.  |Dlouhodobé zavazky 8981 65 700 68 951 102 073 92 736
B.1l.1. |Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0 17 983 15 966
B.11.2. |Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 0 0 5000 4000 1500
B.I.3. |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.11.4. |Zavazky ke spole¢nikim, ¢lentim druzstva a k tiCastnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0
B.1L.5. |Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 6 500 6 100 6 000 6 000
B.11.6. |Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.11.7. [Sménky k Gthradé 0 0 0 0 0
B.11.8. |Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 0 0 0 0 0
B.11.9. [Jiné zavazky 8981 46 972 43 411 67 542 62 335
B.11.10. |Odlozeny danovy zavazek 0 12 228 14 440 6548 6935
B.1ll. [Kritkodobé zavazky 195 338 252 049 469 765 335 495 413 294
B.111.1. [Zavazky z obchodnich vztaht 194 935 194 757 282 202 232 260 311 897
B.111.2. [Zavazky - ovladand nebo ovladajici osoba 10 144 1285 0 2017 2017
B.1I1.3. |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
B.111.4. |Zavazky ke spole¢nikim, ¢lentim druzstva a k tiCastnikiim sdruzeni -10 144 0 77 84 80
B.111.5. [Zavazky k zam¢stnanctim 49 5317 5 505 5 664 5635
B.III.6. |Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho poji§téni 2823 3197 3484 3496 3415
B.III.7. |Stat - dafiové zavazky a dotace -2 687 820 4 646 1827 1024
B.111.8. [Kratkodobé ptijaté zdlohy 0 31857 21863 15291 15193
B.II1.9. [Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
B.111.10{Dohadné u¢ty pasivni (nevyfakturované dodavky) 0 1361 7274 3475 3900
B.111.11Jiné zavazky 218 13 455 144 714 71381 70133
B.IV. |Bankovni iivéry a vypomoci 178 215 95179 0 0 0
B.IV.1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 77 625 0 0 0 0
B.IV.2. |[Kratkodobé bankovni Gvéry 100 590 0 0 0 0
B.IV.3. |Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 95179 0 0 0
C. Ostatni pasiva - piechodné Wity pasiv 0 0 0 0 0
C.L Casové rozliSeni 5549 2409 6 032 7976 6 086
C.1.1. |Vydaje piistich obdobi 3471 2 409 4 888 5791 4 468
C.1.2. | Vynosy piistich obdobi 2078 0 1144 2185 1618
Zdroj: vlastni zpracovani
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Priloha ¢&. 3 - Vykaz ziski a ztrat
Vykaz ziski a ztrat v plném znéni (v tis. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016
1.1.| Trzby za prodej zbozi 1159178| 1146478| 1324567 1661639 1878364
A.l.2. |Néaklady vynalozené na prodané zbozi 1099459| 1103789 1257494| 1564664| 1782407
+ Obchodni marZe 59 719 42 689 67073 96 975 95 957
11.| Vykony 289 992 295923 306 445 284 241 280 760
11.1.| Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 289 992 295923 306 445 284 241 280 760
11.2.|Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
11.3.| Aktivace 0 0 0 0 0
B Vykonova spotieba 195 824 195 956 196 396 198 636 193 631
B.1 Spotieba materidlu a energie 134 133 135 806 118914 123 459 124 053
B.2. Sluzby 61 691 60 150 77 482 70172 74 583
+ Pridana hodnota 153 887 142 656 177122 182 580 183 086
C. Osobni naklady 102 326 109 954 111 566 110 751 114 767
C.1L Mzdové naklady 74 523 80 068 81024 81413 84 589
C.2. Odmény ¢lentim organi spolecnosti a druzstva 0 0 660 0 0
C3 Naéklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 25922 27 849 28 068 29 338 30178
C4. Socialni naklady 1881 2037 1814 0 0
D. Dang a poplatky 2740 2808 2342 1433 1436
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 52 925 47 008 30 960 26 890 20575
111.| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 140 841 87 232 47 420 41787 50791
111.1.| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 140 841 87232 47 420 41787 50 791
111.2.|Trzby z prodeje materidlu 0 0 0 0 0
F. Zistatkové cena prodané¢ho dlouhodobého majetku a materidlu 120 750 66 980 37593 21924 23 883
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 120 750 66 980 37593 35155 44 593
F.2. Prodany material 0 0 0 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a kompl 2702 9938 1640 415 655
1V.|Ostatni provozni vynosy 17 673 27 199 14 985 17932 22518
H. Ostatni provozni naklady 16 601 14 377 12 249 5173 10 840
V.|Pievod provoznich vynosii 409 0 0 0 0
l. Provoznich ndkladi 281 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodaieni 14 485 6 022 43177 69 268 60 830
VI.|Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VII.|Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
VII.1.|Vynosy z podilti v ovlddanych osobach a v ticetnich jednotkach pod 0 0 0
VII.2.|Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt 0 0 0
VI1.3.[Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
V.11I.| Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0
K. Néklady z finann¢iho majetku 0 0 0
1X.|Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0
L. Naéklady z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 0 0 0
X.|Vynosové aroky 0 37 667 1535 1988
N. Nakladové troky 7318 7030 6 902 7443 7359
Xl.|Ostatni finanéni vynosy 7626 9924 1945 11 16
0 Ostatni finan¢ni naklady 868 908 1387 7347 7133
XIlI.|{Pievod finanénich vynost 0 0 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich ndkladi 0 0 0 0 0
* Financni vysledek hospodareni -563 2023 -5 677 -6374 -6 713
Q. Dati z piijmt za b&Znou ¢innost -3442 -1878 -8 483 -10 311 -11 193
Q1.  |(-)splatnd -4 993 -1993 -6 271 -9924 -12 799
Q2. |(-) odlozena 1551 115 -2212 -387 1 606
*x Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 10 480 6 167 29 017 62 894 54 117
XIlll.[Mimofadné vynosy 11 259 0 34 0 0
R. Mimofadné naklady 0 0 -23 0 0
S. Dati z ptijmi z mimofddné Cinnosti 0 0 0 0 0
S.1 (-) splatna 0 0 0 0 0
S.2. (-) odlozena 0 0 0 0 0
* |Mimoiadny vysledek hospodaieni 11 259 0 11 0 0
***|Vysledek hospodaieni za uicetni obdobi (+/-) 21739 6167 29 028 51701 43 806
****|Vysledek hospodareni pied zdanénim 25181 8 045 37511 62 894 54 117
Zdroj: vlastni zpracovani

179



Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k pljcovani této diplomové prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto

praci fadné citovat v seznamu pouZité literatury.

Jméno a pfijmeni: Ludék Picha

V Praze dne: 24. 08. 2018

Podpis:

Jméno

Oddéleni/ Pracovisté

Datum

Podpis

| 80



