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Abstrakt

Bakalaiska prace se bude zabyvat finan¢ni analyzou podniku DEVELOP MOST s.r.0.
Prace je rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické ¢asti budou vysvétleny
zakladni pojmy, metody a ukazatele finan¢ni analyzy a v praktické ¢asti budou jednotlivé
ukazatele aplikovany na vybrany podnik. Z toho bude mozné odhalit silné a slabé stranky
podniku. Prace bude obsahovat analyzu segmentu trhu, na kterém analyzovand firma

plsobi, zhodnoceni konkurence a ndsledné konkuren¢ni srovnani.
Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, horizontalni a vertikalni analyza, pomérové ukazatele, predikéni

modely, ukazatel EVA, DEVELOP MOST s.r.0.

Abstract

The bachelor thesis will deal with the financial analysis of the company DEVELOP
MOST s.r.0. The thesis is divided into a theoretical and a practical part. In the theoretical
part, there is an explanation of the basic concept and the methods and ratios used in the
financial analysis. In the practical part, individual ratios will be applied to the selected
company. The aim was to reveal the strengths and weaknesses of the company. In
addition, the thesis will contain a segmentation analysis of the market in which the

company operates as well as an evaluation and comparison of the main competitors.
Keywords

financial analysis, horizontal and vertical analysis, ratios, predictive models, economic
value added, DEVELOP MOST s.r.o
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UvOoD

Jako téma mé bakalatské prace jsem si vybrala finan¢ni analyzu podniku DEVELOP
MOST s.r.o0., ktera se zabyva prodejem sluzeb a produktli v oblasti tiskovych feSeni.
Vychodiskem pro bakalatrskou préci jsou vyro¢ni zpravy, ucetni zavérky pro dané obdobi,
tedy béhem let 2009 az 2013 a informace, které jsou ziskany prosttednictvim komunikace
S vybranym podnikem. Priméarnim cilem bude zhodnoceni finan¢niho stavu podniku, jako
zéklad tvorby pro budouci rozhodovani a fungovani analyzované spole¢nosti. Vedlejsim

cilem je ziskani piehledu o finan¢nich tocich v ramci firmy.

Ma bakalaiské prace je rozdélena na dvé zakladni Casti — teoretickou a praktickou cast.
Prakticka ¢ast bude rozdé¢lena do tii podkapitol — kapitola o podniku DEVELOP MOST
s.r.0., metodicky aparat aplikovany na podnik, a pak posledni Cast zabyvajici se
konkurenci. V teoretické ¢asti zminim metodicky aparat, ktery je pouzivany b&hem
finan¢ni analyzy, k ¢emu se finan¢ni analyza vyuziva, jaké vstupy potiebujeme a jaké
vystupy mizeme ziskat. Pfi financni analyze jsou vyuzivana statistickd data z minulych
obdobi (za rok 2009 - 2013) a jejich nasledné srovnani. Provedu analyzu ucetnich vykazi
firmy — aktiva, pasiva, vykaz zisku a ztrat. Nasledné vyhodnoceni jednotlivych
pomérovych ukazatelii, ukazatele EVA a vybraného predikéniho modelu (INO5 index).
Prakticka ¢ast se bude zaobirat aplikaci zminénych nastroji finan¢ni analyzy na podnik
DEVELOP MOST s.r.o. Zamétim se 1 na analyzu vybraného segmentu trhu, na kterém

analyzovana firma ptisobi, na zhodnoceni konkurence a nasledné konkuren¢ni srovnani.

Na tvod bakalaiské prace bych si rada stanovila nulovou hypotézu. Tato nulova hypotéza
zni: ,,I pfes hospodatskou krizi se bude podnik DEVELOP MOST s.r.0. v roce 2013

pohybovat, dle INO5 indexu, v bonitni z6né.*



TEORETICKA CAST
1 Popis finanéni analyzy

. Lze ji chapat jako soubor cinnosti, jejichz cilem je zjistit a vyhodnotit komplexné

financni situaci podniku. ** (Kislingerova & kol., 2010, s. 46)

NP4

Finan¢ni analyza patii mezi zékladni a zaroven nejdalezitéjsi dovednosti finan¢nich
manazerd, nebot' jejich zdvéry a poznatky slouzi k taktickému a strategickému
rozhodovani o investicich a financovani podniku, ale zaroven jako report pro vlastniky,
vétitele a ptipadné zajemce o danou spolecnost. Dle Evy Kislingerové, finan¢ni analyza
poskytuje detailni pfehled o hospodatfeni podniku, o jeho silnych a slabych strankéch,
nebezpecich, pftilezitostech, o financnim zdravi spolecnosti a o celkove kvalité
hospodateni. Finanéni manazefi zjiStuji vypovidaci hodnotu ziskanych udajt, ziskané
udaje pak navzajem poméiuji, a tim pAdem mohou dospét k urcitym zaveéram, které odrazi
finan¢ni situaci spolecnosti. Na zaklad¢ ziskanych informaci z finan¢ni analyzy lze

piijimat rozhodnuti riznych typt. (Kislingerova & kol., 2010)

1.1 Kdy a proc¢ se financéni analyza provadi

Finan¢ni analyza by se meéla provadét pred jakymkoli investicnim nebo finan¢nim
rozhodnutim, vzhledem k tomu, ze ptfed kazdym rozhodnutim by mélo byt zndmo
nfinancni zdravi“ spolecnosti. Financni analyzou nezjiStujeme jen aktualni stav
analyzované firmy, ale hlavné vyvojové tendence spoleCnosti, které jsou pak
porovnavany se standartnimi hodnotami v oboru, odvétvi nebo piimo s konkurenéni
firmou ¢i firmami. Analyza finan¢nich tokd z minulosti i soucasnosti informuje o
potencidlnich rizicich, ktera vyplyvaji z dosavadniho fungovani, ale také o vykonnosti a

stabilité dané spole¢nosti. (Kislingerova & kol., 2010)

1.2 Uzivatele finan¢ni analyzy

O informace, tykajici se finan¢niho stavu spole¢nosti, se zajimaji nejen pfislusni manazeti
podniku, ale i mnoho dalSich subjektt, ktefi jsou v uzkém kontaktu s danou spolec¢nosti.

UZivatele finan¢nich analyz miZzeme délit na interni a externi uZivatele.



1.2.1 Interni uzivatelé

Mezi interni uzivatele patfi manazefi, odborafi a zaméstnanci. Pro manazery jsou vystupy
finan¢ni analyzy velmi dualezité, jelikoz je vyuzivaji pro operativni a strategické fizeni

podniku.

Manazefi maji oproti externim uzivatelim finanéni analyzy vyhodu, vzhledem k tomu,
ze maji ptistup i k nevefejnym informacim. Manazefi disponuji informacemi, které odrazi
pravdivy finan¢ni obraz spole€nosti a které jsou vyuzivany béhem kazdodennich ¢innosti.
Na druhou stranu zaméstnanci nepotiebuji vystupy financéni analyzy bezprostiedné
ke svoji kazdodenni ¢innosti, ale maji pfirozeny zajem na finanéni stabilité a prosperité

podniku. (Kislingerova & kol., 2010)

1.2.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uzivatele finan¢ni analyzy miZzeme zafadit investory, banky a vétitele, stat
a jeho organy, obchodni partnery, ale také konkurenci. Investofi maji velky zajem, aby
finan¢ni vykonnost podniku byla na dobré cesté. Vzhledem k tomu, ze jsou poskytovateli
kapitalu, tak jim financni analyza pomaha pti rozhodovéani o dalSich ptipadnych
investicich. Investofi se zvlast¢ zaméfuji na miru rizika a vynosu, ktery je spojen
S vlozenym kapitalem. Druhym divodem pro sledovani vystupl financni analyzy je
ziskavani informaci o tom, jak spole¢nost naklada se zdroji, které investor poskytl. Banky
a veritelé vyuzivaji vystupl z analyzy k zjiStovani finan¢niho stavu potencialniho ¢i
dosavadniho dluznika. Dle finan¢niho stavu spole¢nosti se banka nebo vétitelé rozhoduji,
zda poskytnou nebo neposkytnou Gvér a v piipadé jeho poskytnuti, se vétitel rozhoduje,
za jakych podminek a v jaké vySi Gvér poskytne. Statni organy uZivaji vystupy pro
kontrolu podnikti, pro statisticka Setieni, pifipadné i pti rozhodovani o pierozdélovani
statnich finan¢nich dotaci nebo v radmci ziskani piehledu o stavu spole¢nosti, které béhem
vefejné soutéZe vyhraly a byly jim svétfeny statni zakazky. Dal§im externim uZivatelem
jsou obchodni partnefi, ktefi se o finan¢ni stav spole¢nosti musi zajimat, aby méli jistotu,
7e spolecnost, se kterou spolupracuji, je jim schopna uhradit pohledavky. Kratkodobé
partnery zajima zejména solventnost, likvidita a zadluZenost a u dlouhodobych partnerti

je vyznamnym faktorem piedpoklad dlouhodobé stability. (Kislingerova & kol., 2010)

1.3 Vstupy do finanéni analyzy

Hlavnim informaénim zdrojem pro finan¢ni analyzu je ucetni zavérka pro dany rok,
dal$im vyznamnym zdrojem pro analyzu je i vyro¢ni zprava. Mezi standartni ucetni
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vykazy, které jsou soucasti ucetnich zavérek, patii rozvaha, vykaz zisku a ztrat, a prehled

o penéznich tocich, tzv, vykaz cash flow. (Kislingerova & kol., 2010)

1.3.1 Rozvaha

Stavovy vykaz, ktery vyjadiuje stav majetku a cizich zdroji podniku k uréitému datu

daného roku.

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA

vlastni kapital
dlouhodoby majetek

cizi zdroje (dluhy)

ob&n4 aktiva kratkodobé zavazky z

obchodniho styku

Tabulka ¢. 1 Rozvaha — pét zakladnich segmenti (Kislingerova & kol., 2010)

Na tabulce ¢islo 1 mizeme vidét jedno ze zékladnich tcetnich pravidel, které tika, ze
aktiva a pasiva se sob¢ musi rovnat. ,, Tedy, zZe Zadna firma nemiize mit vice majetku, nez
ma zdroju, a opacné, tj. plati princip bilancni rovnosti. “ (Kislingerova & kol., 2010, s.

53)

MizZeme to tedy zapsat:

aktiva = dlouhodoby majetek + obéZna aktiva (1)
aktiva = vlastni kapital + cizi kapital + kratkodobé zavazky z obchodniho styku 2)

Mezi aktiva patfi dlouhodoby majetek, ktery délime na hmotny (stroje, pozemky,
vybaveni,...) a nehmotny (software, licence, knowhow, goodwill, tj. dobré jméno firmy).
Dale pak mezi aktiva patii ob&ézna aktiva, jako jsou zasoby, pohledavky a kratkodoby
finan¢ni majetek. Do pasiv pak fadime zakladni kapital (vlasti kapital, kapitalové fondy,
rezervni fondy a hospodarsky vysledek) a cizi kapital (rezervy, zdvazky a bankovni

uvery).
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1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

., Zachycuje vztahy mezi vynosyl podniku dosazenymi v urcitém obdobi a ndklady?2

spojenymi s jejich vytvorenim. ** (Kislingerova & kol., 2010, s. 66)

Hlavnim smyslem tohoto vykazu je informovat o vysledku, kterého podnik dosahl, ale
jelikoz se nakladové a vynosové polozky neopiraji o ptijmy® a vydaje®, tak neodrazi
skuteCnou c¢istou hotovost ziskanou hospodaienim podniku. Pro firmy je dulezité

odd¢lovat rizné formy zisku.

Cisty zisk = EAT (earnings after taxes)
Cisty zisk neboli hospodaisky vysledek za tcetni obdobi je zisk po zdanéni, ktery je

pterozdélovan mezi akcionafe a podnik.

Zisk pred zdanénim = EBT (earnings befor taxes)
Zisk pted zdanénim je Cisty zisk navySeny o danl z pfijmu za mimofadnou ¢innost a dan

Z ptijmu za béznou ¢innost.

Zisk pred zdanénim a aroky = EBIT (earnings befor interest and taxes)

Zisk pted zdanénim a uroky je zisk pfed zdanénim navySeny o nakladové troky, ktery
méti efekt podnikatelské Cinnosti.

Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy5 = EBITDA (earnings befor interest, taxes,
depreciations and amortization charges)

Zisk pted zdanénim, uroky a odpisy je EBIT zvySeny o odpisy.

Cisty provozni zisk po zdanéni = NOPAT (net operating profit after taxes)

Cisty provozni zisk po zdanéni je zisk vytvofeny hlavni &innosti podniku po zdanéni.
1.3.3 Vykaz cash flow

Cash flow, nebo-li vykaz o penéznich tocich, je dilezitou soucasti i¢etni zavérky, jelikoz
tim zjiStujeme stav financi podniku. Poskytuje informace o rozdilu mezi ptijmy a vydaji

penéZnich prostfedkli a pené€Zznich ekvivalentli v daném podniku. (Kislingerova & kol.,
2010)

1 Vynos je finanéné vyjadieny vysledek (vykon) spolecnosti).

2 Néklady jsou finanéné vyjadiena spoteba, ktera slouzi k vypoctu Cistého zisku.

3 Pt{jem je zvySeni stavu finanéniho majetku.

* Vydaje jsou jakékoliv snizeni finanéniho majetku.

% Odpisy jsou finanéni opotiebeni majetku a zarovet je to naklad, ktery neni vydajem.
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2 Nastroje finan¢ni analyzy
2.1 Absolutni ukazatele

Zakladnimi vstupnimi daty do procentni analyzy jsou absolutni ukazatele. Absolutni

ukazatele jsou stavové hodnoty z rozvahy, které jsou uvedeny k ur¢itému datu.

Mezi zakladni metody patii vertikalni a horizontalni analyza, bilan¢ni pravidla a analyza

¢istého pracovniho zisku.

2.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny v Case, nejCastéji ve vztahu
k néjakému minulému Géetnimu obdobi. (Scholleova, 2008) Tato analyza nam ukazuje,
o kolik procent se urcitd hodnota mezirocné posunula.

__ [ dlouhodoby hmotny majetek .,
dlouhodoby hmotny majetek ~ \ dlouhodoby hmotny majetek .

HA - 1) * 100 (%), 3)

kde HA je horizontélni analyza,
t je Casové obdobi.

Vertikalni analyza sleduje strukturu finan¢niho vykazu vztazenou k néjaké zakladni
velic¢in€. (Scholleova, 2008) Sleduje tedy vzdy jen jedno obdobi a zkouma, jak se urcité
dil¢i veli¢iny podileji na celkové veli¢ing. Prikladem muaze byt, jaky je podil cizich a
vlastnich zdroju k pasiviim.

__dlouhodoboby hmotny majetek
hmotny majetek dlouhodoby majetek

VA

* 100 (%), “4)

kde VA je vertikdIni analyza.

2.1.2 Zlata bilan¢ni pravidla

Tyto pravidla byla vytvofena k pfedchdzeni ekonomickych krizi a patii mezi zékladni
ukazatele, které prezentuji Usp&Snost podnikani. Zlata bilan¢ni pravidla jsou ndvodem a
zaroven doporucenim k financovani kapitalu a smétuji jejich uzivatele k opatrnosti. Tato

pravidla jsou tu, aby sniZovali miru rizika, a z toho tedy vyplyva, Ze i vynosnost klesa.

12



2.1.2.1 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika ndm tikd, ze podil vlastniho a ciziho kapitalu, by mél
odpovidat zhruba poméru 1:1. Vzhledem k tomu, Ze vlastni kapital je méné rizikovy, tak
se také doporucuje, aby podnik mél vice vlastniho kapitalu nez ciziho. Nevyhodou
vlastniho kapitulu je, Ze je oproti cizimu kapitalu drazsi. Vlastnik investuje sviij kapital
jen za predpokladu velkych ziskd, jelikoz riziko, Ze se penize nevrati, je celkem vysoké.
Toto pravidlo se v praxi uplatiiuje hlavné pii ziskavani uvérd, tedy cizich zdroju, jelikoz
véfitel, ktery podniku pujéuje penize, nema zadné zaruky, ze s jeho financemi bude
nakladano rozvazné. Majitel, ktery ma ptistup k velkému zdroji ciziho kapitalu, ma vétsi
sklon k riskovani. Z tohoto dtvodu se tedy doporucuje, aby podnik disponoval vétSim

mnozstvim vlastnich zdroji. (Kislingerova & kol., 2010)

2.1.2.2 Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani nam tika, Ze je nezbytné slad’ovat Casovy horizont trvani
majetkovych ¢asti s ¢asovym horizontem financovani. Dlouhodoby majetek by se mél
financovat jen z dlouhodobych zdroji a kratkodoby zase naopak jen z kratkodobych

zdrojti.

Diivodem toho pravidla je, ze kratkodobé zdroje jsou pomérné drahé a dostupné jen
docasné. V nékterych piipadech je nutné poskytnout kratkodoby zdroj financi, ze kterého
bude vétsi zisk, nez jsou samotné naklady na néj. Dlouhodobé zdroje jsou pak vynaloZeny
jako dlouhodobé investice — to jsou vétsinou investice do dlouhodobého majetku, jako
budovy a pozemky a dale investice do vyzkumu a vyroby. Navratnost dlouhodobych

zdroji neni okamzita.

Pokud je toto pravidlo poruseno, tak se podnik vétSinou dostava do velkych problémd,
jelikoz vSechny kratkodobé zdroje investuje do dlouhodobého majetku a doufa se, Ze
kratkodobé uveéry budou splaceny stavajicim provozem. Samoziejmé¢ muize dojit i
k opacnému problému, kdy kratkodobé zdroje pokryvame dlouhodobymi. (Kislingerova
& kol., 2010)

2.1.2.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pravidlo tvrdi, Ze dlouhodoby majetek by se mél financovat jen z vlastniho kapitalu

(Synek & kol., 2011) a cizi zdroje jsou pouzivany na financovani obéznych aktiv, jako
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jsou zasoby, pohledavky, atd.). V praxi neni pfili§ dodrzovéano, jelikoz podnikatelé

kumuluji zisk z minulych let a tim financuji provoz podniku.

21.24 Zlaté pomérové pravidlo

Zlaté pomérové pravidlo se tyka vztahu mezi trzbami a investicemi a tika nam, ze tempo
rustu investic by nemélo ani v kratkodobém horizontu, piekrocCit tempo ristu trzeb.

(Kislingerova & kol., 2010)

(T%l _ 1) - 100 % %)
I,., = dl.majetek,, , —dl.majetek , + odpisy . ,, 6)
kde T jsou trzby,

| jsou investice,
t je Casové obdobi.
2.2 Rozdilové ukazatele

2.2.1 Analyza pracovniho kapitalu

Aby byl pracovni kapital spravné pochopen, je tieba nejdiive pochopit hotovostni cyklus,

ktery nam ukazuje ,,jak se z penéz stavaji penize*.

B Nedokoncena Hotové Pohledavky
Material vyroba vyrobky
10dni 20dni  10dni 30 dni g

Obrazek ¢. 1 Aktivni slozka hotovostniho cyklu (Kislingerova & kol, 2010, s. 445)

Zavazek o __ Nutnofinancovat _____________ >
30 dni - 40 dni
. . Hotovost
Hotovost 10 mil. K¢& > 10 mil K&

Obrazek €. 2 Pasivni slozka hotovostniho cyklu (Kislingerova & kol., 2010, s. 445)

Po detailni analyze hotovostniho cyklu je ale jasné, Ze ne vSechny poloZzky rozvahy

souviseji s hotovostnim cyklem.
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., Pracovni kapital je z velké casti financovan zavazky viici dodavateliim. Rozdil mezi
pracovnim kapitalem a témito zavazky se nazyva cisty pracovni kapital. NI pracovnim
kapitalu je treba rozlisovat mezi trvalymi a docasnymi sloZkami, pricemz pro analyzu jsou
relevantni pravé trvalé casti. PrestoZe samotné Fizeni pracovniho kapitalu spociva
V Fizeni jeho slozek, financni manazer ma za ukol zjistit jeho optimalni vysi a iniciovat

opatreni k dosazeni této vyse. “ (Kislingerova & kol., 2010, s. 461)

pracovni kapital (WC) = zasoby + pohledavky + financni majetek )
Cisty pracovni kapital (NWC) = WC — kratkodobé zavazky @®)
nefinanéni pracovni kapital (NCWC) = zasoby + pohledavky 1€
Dlouhodoby majetek (stala
aktiva)
A A A =
= B Obézna aktiva Vlastni kapital dluh
N} E
:
_ 9 § Zasoby
Yoo — (oW
i = B
N g v’
£ £
2 E
5 v Pohledavky
Zavazky z obchodniho
styku
 / Finan¢ni majetek

Obrazek ¢. 3 Pracovni kapital a Cisty pracovni kapital NWC) (Kislingerova & kol., 2010, s. 446)
2.21.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (net working capital = NWC) je jednim z rozdilovych ukazateli,
ale pfesto uzce souvisi s ukazatelem likvidity. Po odecteni pasivni slozky od aktivni
slozky hotovostniho cyklu ziskdvame cisty pracovni kapital. Je to ¢ast dlouhodobého
kapitalu, kterd financuje obézna aktiva. Jedna se dlouhodoby zdroj, ktery vzhledem ke
své dlouhodobosti vytvari ,,financni polStai* pro ptipadné vykyvy. Tyto prostiedky jsou

dispozici na profinancovani bézného chodu spolec¢nosti. (Kislingerova & Hnilica, 2008)
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., Prilis nizka uroven Ccistého pracovniho kapitalu miize ohrozit plynulost provozni
cinnosti podniku, prilis vysoka uroven znamena neefektivni hospodareni s investovanymi

prostredky. “ (Mulacova, Mula¢ & kol., 2013, s. 154)
Ukazatel obratovosti Cistého pracovniho kapitalu

,, Ukazatel obratovosti Cistého pracovniho kapitalu v sobé odrazi ucinnost vyuzivani a

primeérenost cistéeho pracovniho kapitalu. © (Rickova, 2011)

Nwe (10)

obrat Cistého pracovniho kapitalu = ——
triby

kde NWC je cisty pracovni kapital.
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

., Ukazatel charakterizuje kratkodobou financni stabilitu podniku. Podil pracovniho
kapitalu na obézném majetku by meél dosahovat 30 — 50%. " (Knépkova, Pavelkova &
Steker, 2013)

NWC
obéina aktiva’

podil NWC na obéznych aktivech = (11)

kde NWC je Cisty pracovni kapital.

2.3 Pomérova analyza

Na analyzu absolutnich ukazateli navazuje pomérovd analyza. Pomérova analyza
srovnava jednotlivé ¢asti rozvahy a vykazu zisku a ztrat, tzv. vysledovky a dava je do
vzdjemného poméru. K celkové charakteristice podniku nam nestaci jen jeden z
ukazatell, ale je tfeba celd jejich soustava. Analyza tedy pokryva vSechny slozky podniku
a shrnuje je do n¢kolika skupin ukazateli — ukazatel rentability, likvidity, aktivity a
zadluZenosti. (Kislingerovéa & kol., 2010; Scholleova, 2008)

2.3.1 Ukazatel rentability

Oznacovéan i jako ukazatel vynosnosti ¢i ndvratnosti je jeden z nejsledovanéjSich
ukazatelli vzhledem k tomu, Ze nés informuje kolik K¢ zisku, ptipadd na 1 K¢ vlozeného
kapitalu. Dobré hospodatfeni s majetkem a kapitalem, se odrazi ve vyssich dosazenych

hodnotach rentability. (Kislingerova & kol., 2010)
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2.3.1.1 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - Return on Equity)

¢

., Meéri, kolik Cistého zisku pripada na jednu korunu investovaného kapitalu akcionarem.

(Kislingerova & kol., 2010, s. 99)

Tento ukazatel sleduje efektivnost reprodukce kapitalu, ktery byl do podniku vlozen
vlastniky a soustfed’'uji se na n¢j zvlasté spoleCnici, akcionaii a dal$i investofi.

(Scholleova, 2008)

ROE = E;‘T, (12)

kde EAT je Cisty zisk,
E je hodnota vlastniho kapitalu.

2.3.1.2 Rentabilita aktiv (ROA - Return on Assets)

,, Poméruje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda byla
financovana z vilastniho kapitalu nebo kapitalu veriteln” (Kislingerova & kol., 2010, s.

98)

Ukazatel se pouziva k hodnoceni vynosnosti podniku a je povazovana za zdkladni métitko
vynosnosti, protoze ukazatel vyjadiuje zhodnoceni bez ohledu na strukturu zdroja, které

jsou pouzivany k financovani aktiv. (Wagner, 2009)

ROE = EjT, 13)

kde EAT je ¢isty zisk,
a A jsou aktiva.

2.3.1.3 Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE - Return on Capital Employd)

., Ukazatel méri efekt, tj. kolik provozniho hospodarského vysledku pred zdanénim podnik
dosahl z jedné koruny z jedné koruny investované akcionari a veriteli. “ (Kislingerova &

kol., 2010, s. 98)

Tento ukazatel je schopen eliminovat riziko zadluzeni, které je disledkem financovani

podniku kratkodobym cizim kapitadlem. (Marini¢, 2008)

EAT
ROCE = ——, (14)
kde EAT je Cisty zisk,
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E je celkova hodnota vlastniho kapitélu,
D je celkova hodnota cizich zdroja.

2.3.14 Rentabilita trzeb (ROS - Return on Sales)

., Ukazatel urcuje, kolik K¢ cistého zisku pripada na 1 K¢ trzeb. © (Kislingerova & kol.,
2010, s. 100)

V ptipadé, Ze se tento ukazatel vyviji Spatnym smérem, tak lze predpokladat, ze ani ostatni
ukazatele nebudou prokazovat pozitivni hodnoty. (Scholleova, 2008)

ROS = E‘S‘T, 5

kde EAT je Cisty zisk,
S je hodnota trzeb.

2.3.2 Ukazatel likvidity

Ukazatel likvidity méfi schopnost podniku uhradit kratkodobé zavazky. Likvidita je
velmi dilezita, aby byl podnik schopen dlouhodobé fungovat. V piipad¢€, Ze je podnik
nelikvidni, neni schopen zaplatit dluhy v dob¢ jejich splatnosti. (Synek & kol., 2011)

., Ukazatele likvidity v podstaté poméruji to, ¢im je mozno platit (Citatel), s tim, co je nutno
zaplatit (jmenovatel)* (Knapkova, Pavelkova & Steker, 2013, s. 91)
Zakladni pojmy v souvislosti s likviditou:

., Solventnost je vyjadrenim schopnosti podniku hradit véas, vV pozadované vysi a na

pozadovaném misté vSechny splatné zavazky.  (Kislingerova & kol., 2010, s. 103)

,, Likvidita je vyjadrenim schopnosti podniku premeénit sva aktiva na penézni prostredky
a temi kryt véas v pozadované podobé a na pozadovaném misté vSechny splatné zavazky.

(Kislingerova & kol., 2010, s. 103)

,, Likvidnost vyjadiuje miru obtiznosti transformace majetku do hotovostni formy.

(Kislingerova & kol., 2010, s. 103)

2.3.21 Celkova likvidita

Celkova likvidita (likvidita III. stupn€) je pomérem obé&znych aktiv a kratkodobych
zavazkl a ukazuje nam, kolikrat by spolecnost byla schopna vyplatit své véfitele, pokud

by vSechna obézna aktiva byla okamzité preménéna na financni majetek. Podle primérné
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strategie se idealni velikost tohoto ukazatele uvadi v rozmezi 1,6 — 2,5. Podle
konzervativni strategie ma byt hodnota vyssi nez 2,5 a dle agresivni se maji hodnoty
pohybovat mez 1 az 1,6. Je tedy jen na rozhodnuti managementu, jaka strategie bude
aplikovana na dany podnik a zda voli cestu vysokého vynosu nebo nizkého rizika.

(Kislingerova & kol., 2010)

obéina aktiva

celkova likvidita = (16)

kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni uvéry

2.3.2.2 DPohotova likvidita

Pohotova likvidita (likvidita II. stupn€) je pomérem ob&znych aktiv bez zasob a
kratkodobych zavazki. Optimalni velikost tohoto ukazatele se uvadi v rozmezi 0,7 — 1 u
konzervativni strategie je hodnota 1,1 — 1,5 a vysoce agresivni strategie ma hodnoty

v rozmez 0,4 — 0,7. (Kislingerova & kol., 2010)

obézna aktiva—zasoby

pohotova likvidita = ey

kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni avéry

2.3.2.3 Finan¢ni (okamzita) likvidita

Jedna se o velice nekompromisni ukazatel, protoze pocita jen s pohotovymi platebnimi
prostiedky — penize na uctech, v pokladné, ale i Seky a voln¢ obchodovatelné kratkodobé
cenné papiry. Doporucenou hodnotou penézni likvidity je 0,2. Pokud jsou hodnoty
finan¢ni likvidity (likvidita 1. stupn€) vysoké, tak to svéd¢i o neefektivnosti vyuzivani

finan¢nich prostiredki. (Kislingerova & kol., 2010)

finanéni majetek

finantni likvidita = (18

kratkodobé zavazky +kratkodobé avéry

2.3.3 Ukazatel aktivity

Ukazatel aktivity méti schopnost podniku vyuZivat své zdroje, v podstaté¢ jde o
zhodnoceni véazanosti kapitalu v celkovych aktivech. Do vzajemného poméru se dédvaji
majetkové poloZky z rozvahy a trzby z vykazu ziskt a ztrat. JelikoZ jsou aktiv ¢lenéna do
vic ¢asti, mliZe se 1 tento ukazatel spocitat pro vice trovni — poc€itd se zejména na tirovni
aktiv, dlouhodobého majetku, zasob ¢i pohledavek. Zjist'uje se jak ukazatel obratu, tak
doba obratu. (Kislingerova, 2001)
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2.3.3.1 Ukazatel obratu (obratkovost)

Ukazatel obratu, neboli rychlost obratu, zachycuje pocet obratek za 1 rok. Podnik se
samoziejmé snazi, aby rychlost bylo co nejvyssi, jelikoz kazda obratka ptinasi podniku

zisk. (Scholleova, 2008)

Obecny vzorec

7b
ukazatel obratu ... = ey

(19)

Ukazatel obratu aktiv

,, Obrat aktiv je komplexnim ukazatelem méricim efektivnost vyuzivani celkovych aktiv.

(Kislingerova & kol., 2010, s. 108)

Tento ukazatel by se mél srovnavat s odvétvim €1 sektorem, ve kterém dand spolecnost
podnika, ale 1 pokud pomineme odvétvové srovnani, tak by hodnota obratu aktiv méla byt
vétSinez 1.

triby

ukazatel obratu aktiv = 20)

aktiva

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku

,, Obrat dlouhodobého majetku méri efektivnost vyuzivani budov, strojii, zarizeni a jinych
dlouhodobych majetkovych casti a udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzby
za rok. ** (Kislingerova & kol., 2010, s. 108)

Je ale potteba vzit v uvahu i majetkové odpisy a miru odepsanosti, jelikoz vyssi

odepsanost ovliviiuje ukazatel a zlepSuje jeho hodnotu.

triby

ukazatel obratu dlouhodobého majetku = 1)

dlouhodoby majetek

Ukazatel obratu zasob
,, Ukazatel obratu zasob udava, kolikrat je kazda polozka zdasob v priubéhu roku prodana

a opétovne naskladnena. * (Kislingerova & kol., 2010, s. 108)

Pokud je ukazatel pfili§ nizky, tak ma spolecnost piebytecné zéasoby, coz je velice

neefektivni, protoZe kapital je drzen v nevynosném majetku.

. 7b
ukazatel obratu zésob = ——=2 22)

zasoby
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2.3.3.2 Doba obratu

Doba obratu je naopak vyjadiena poctem dni, za kolik trva jedna obratka a podnik usiluje

o co nejkratsi dobu. (Scholleova, 2008)

Obecny vzorec

doba obratu ... = @ 23)

365

Doba obratu zasob
., Vyjadruje primérny pocet dnil, po néz jsou zdsoby vdzany v podniku do doby jejich
spotreby (v pripadé surovin a materialu) nebo do doby jejich prodeje (u zasob viastni

vyroby) . (Kislingerova & kol., 2010, s. 109)

Diilezity vztah doby obratu zasob a obratovosti zdsob. Pokud se doba obratu snizuje a
naopak obratovost zvySuje, tak je podnikova situace ptizniva. Samoziejmé je tieba najit

optimalni hodnoty, aby bylo vSe plynulé a spolecnost byla schopna reagovat na poptavku.

zasoby
triby (24)

365

doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek

,,Doba splatnosti pohledavek méri, kolik uplyne dni, behem nichz je inkaso penéz za trzby

zadrzeno v pohledavkdch. * (Kislingerova & kol., 2010, s. 109)

Po dobu splatnosti pohledavek ¢ekd spolecnost na platby, které jsou odménou za jiz
provedené ukony, poskytnuté sluzby ¢i vyrobu a prodej produktti. Doba splatnosti je dana

ruznymi faktory — od velikosti spolecnosti az po postaveni podniku na trhu.

doba splatnosti pohledavek = % (25)

365

2.3.4 Ukazatel zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti méfi podil ciziho kapitdlu na naSem hospodateni. Dnes jsou u
vSech vétsich podnikll vyuZivany cizi zdroje k financovani aktiv. Na druhou stranu neni
mozné, aby podnik nemél ani malé mnozstvi vlastniho kapitalu, jelikoz dle zdkona, kazda
spole¢nost musi mit ur¢itou hodnotu vlastniho kapitalu. Zadluzenost tedy nemize

dosahovat hodnoty 100%. (Ruckova, 2011)
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2.3.4.1 Ukazatel véfitelského rizika

Timto ukazatelem se obvykle vyjadiuje celkova zadluzenost. S timto ukazatelem je tieba
pracovat komplexné a je nutné ho posuzovat i v souvislosti s celkovou vynosnosti

podniku a s ostatnimi ukazateli, zejména pak rentabilitou investovaného kapitalu
(ROCE). (Rickova, 2011)

., Cim vy$$i je hodnota tohoto ukazatele, tim je vyssi riziko véritelii. (Rtickova, 2011, s.

58)

Ale na druhou stranu 1 vyss$i hodnota zadluZenosti nemusi nutné znamenat problém,

protoze kratkodobé cizi zdroje pfedstavuji méné rizikovy zdroj financovani.

vy , .. cizi zdroje
ukazatel vétitelského rizika = 222220

(26)

pasiva

2.3.4.2 Ukazatel trokového kryti

., Ukazatel tirokového kryti nam udava, kolikrat je zisk vyssi nez uroky. Neschopnost platit

urokové platby ze zisku miize byt znakem bliZiciho se upadku. *“ (Rackova, 2011, s. 59)

Kazda spolecnost by méla mit vétsi zisky, nez jsou nutné urokové platby, aby i1 po
zaplaceni uroku zbyla néjaka ¢ast na vyplaceni akcionait.

EBIT

urokové kryti = ———,
nakladové uroky

(27)
kde EBIT je zisk pted zdanénim (provozni hospodatsky zisk).

2.4 Ekonomicka pfidana hodnota (ukazatel EVA)

., Ekonomicka pridand hodnota je méritko vykonnosti® pouzivané pro urceni pravdivého
zisku. Umoznuje posoudit vykonnost podniku a predevsim to, zda podnik vydélava vice

nebo méné, nez cini naklady celkového pouzitého kapitalu. ** (Dvotacek, 2005, s. 57)

EVA = NOPAT — (C x WACC) 28)

NOPAT = EBIT x (1—1t) 29)
E D

WACC = RexE+Rdex(1—t) 30)

® Nejedna se pouze o finanéni vykonnost, ale o proces vytvéaieni hodnoty.
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CAPM model:

T, = rf+ﬁ*(rm+ Tf),

kde NOPAT je ¢isty provozni zisk po zdanéni,

E je celkovy vlastni kapital,

D je celkovy cizi kapital,

C je rovno celkovému objemu zpoplatnéného kapitalu (C =D + E),
WACC je vazeny prumér nakladii na kapital,

Ie je pozadovana vynosnost vlastniho kapitalu,

I'd je pozadovana vynosnost cizich zpoplatnénych zdroji,

I't je bezrizikova urokova sazba = vynosova mira statnich dluhopist,
(rm + rf) je hodnota rizikové piirazky.

Rating a rizikova p¥irazka trhu Ceské republiky (Scholleova, 2009)
rating riziko selhani zemé celkova korekce (rm -rf)

Al 1,40 % 2,10 % 7,10 %

Interpretace vyslednych hodnot — Ukazatel EVA
EVA > 0 — hodnota podniku se zvysSuje

EVA = 0 — investice se vraci bez zhodnoceni

EVA < 0 - hodnota podniku klesa

2.5 Bonitni a bankrotni modely

(31

Neboli predikéni modely, jsou velmi dulezité, jelikoZ pomahaji predvidat bonitu, ale i

ptipadny bankrot podniku. Informace jsou diileZité zejména pro bankovni instituce, zda

podniku pijéit ¢i ne, ale i pro ptipadné investory a stavajici manazery. Tyto modely jsou

schopny pomoci jednoho ¢&isla popsat celkovou charakteristiku podniku a jsou schopny

ur¢it sméfovani podniku a ekonomickou situaci. (Scholleova, 2008)

2.5.1 INO5 index

Index divéryhodnosti INOS index je komplexni index pro hodnoceni finanéniho zdravi

podniku. Tento index je jeden z ¢eskych indexti divéryhodnosti a na rozdil od Altmanova
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indexu respektuje ¢eské specifické podminky trhu. Sklada se z jednotlivych ukazateld,
které jsou zminény ve vzorci uvedeném nize. Z tohoto divodu tomuto indexu

ptisuzujeme velkou vypovidaci hodnotu.

Tento index byl sestaven manzeli Inkou a Ivanem Neumaierovymi a celkova tispé$nost

INO5 indexu je zhruba 80%.

1N05=0J3x%+0£4x——£ﬂl——+3g7x”"

nakladové uroky A

+021x§+op9x

0OA
kratkodobé zdvazky+kratkodobé bankovni tvéry’

(32)
kde A jsou aktiva,

CZ jsou cizi zdroje,

EBIT je zisk pfed zdanénim,

S jsou trzby,

OA jsou obézna aktiva.

Interpretace vyslednych hodnot — INO5 index

INOS5 < 0,9 — spole¢nost je ohroZena finan¢nimi problémy a bankrotem
0,9 < INO05 < 1,6 - spolecnost se nachazi v tzv. “Sedé zone”

1,6 < INO5 — spolecnost s dobrymi finan¢nimi vysledky (Vachal, Vochozka, & kolektiv,
2013)

2.6 Metody mezipodnikového srovnani

., Pri kazdéem mezipodnikovéem srovnani je nejdulezitéjsi si v prvnim kroku vymezit
kritéria, podle kterych budeme podniky hodnotit. Soucasne je podstatné zvazit, aby tato
kriteria byla nezavisla (napr. obrat pohledavek vs. doba obratu pohledavek. *

(Kislingerova & Hnilica, 2008, s. 63)

Vybér podnikl ovlivituje celkové vysledky mezipodnikového srovnani. Z tohoto ditvodu
musi byt vybér podnikl velice peclivy a podniky se musi vzajemné podobat, aby tvofily

celek vhodny k porovnani. (Kislingerova & Hnilica, 2008)
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2.6.1 Jednorozmérné metody

Mezi nejzékladnéjsi metody mezipodnikového srovnani patii srovnani jen dle jednoho
ukazatele — piikladem muze byt ukazatel ekonomické pridané hodnoty EVA, jednotlivé

pomérové ukazatele ¢i provozni hospodaisky vysledek.

Na zéklad¢ jednorozmérnych metod bylo provedeno konkurenc¢ni srovnani v této

bakalatské praci. (Kislingerova & Hnilica, 2008)
2.6.2 Vicerozmérné metody

V nékterych ptipadech je nutné pristoupit ke komplexnéjSimu hodnoceni podniki, a to
na zakladé¢ vice kritérii. Kazdy jednotlivy ukazatel, ktery bude soucésti vicekriterialniho
hodnoceni, miize mit ur¢itou relevanci ve vytvorené matici. (Kislingerova & Hnilica,

2008)

2.6.21 Metoda jednoduchého souctu poradi

Vybrané podniky se sefadi podle kazdého ukazatele od nejlepsiho po nejhorsi — podnik
s nejlepSim vysledkem daného ukazatele ziska potradi ,,n* a kazdy nésledujici podnik pak
,n-1% Celkové potadi podniki, dle vSech vybranych ukazateld, se spocita jako soucet
vSech poradi. Spolecnost s nejlepSimi vysledky tedy bude mit nejvyssi soucet poctu

ziskanych bodu. (Kislingerova & Hnilica, 2008)

2.6.2.2 Metoda prostého poradi (bodovaci metoda)

Tato metoda spoc¢iva v obodovani jednotlivych spole¢nosti. Podnik, ktery dosahl v daném
ukazateli nejlep$iho vysledku, ziskdva 100 bodu. Podnikiim na dalSich mistech se

ptisuzuji body dle vypoctu. (Kislingerova & Hnilica, 2008)

- pokud je pozitivni rist hodnoty ukazatele, pocita se nasledovné:

O xi;
Bi L

T = Ximax

* 100 (v %) G4
- pokud je pozitivni pokles hodnoty ukazatele, pocita se nasledovné:

Bi; /X4 100 (v %) (35)
= Xl]'

kde Bijj bodové je ohodnoceni podniku,

Ximax je nejvyssi hodnota ukazatele (ohodnocena 100 body) — pozitivni je nartst

ukazatele,
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v v

ukazatele.

Vyslednou hodnotu pro jednotlivé spolecnosti ziskdme na zakladé¢ souctu vsech
vyslednych hodnot u jednotlivych ukazateli a naslednému zprimérovani.  Nejlepsi

dosazitelnou hodnotou je 100. (Kislingerova & Hnilica, 2008)
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PRAKTICKA CAST

3 O spolecnosti DEVELOP MOST s.r.o.

Obchodni nazev: DEVELOP MOST s.r.o.

Sidlo spolegnosti: Zdeitka Fibicha 2825/47, 43401 Most

Identifikaéni &islo: 28715519

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenim

Zakladni kapital: 200 000 K¢

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a

Hlavni predmét podnikani: piistroji, elektrickych a komunikaénich ptistroji

Clenové statutarnich organi Jaroslav Knorre, Nadézda Knorre

Vykonny Feditel spolenosti Pavel Nykl

Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0. je autorizovany prodejce spolecnosti Konica Minolta
a zaroven jejim nejvetsim partnerem pro znaCku DEVELOP na Ceské trhu. Spole¢nost
DEVELOP MOST s.r.0. se na ¢eském trhu pohybuje vice jak 22 let. Za dlouha léta
pusobnosti na ¢eském trhu ziskala mnoho zkuSenosti, nespocet zakaznikii a postaveni
spolec¢nosti se kazdym rokem upeviniuje. V roce 2010 doslo k restrukturalizaci vnitini

struktury a snizeni zdkladniho kapitalu na 200 000 K¢.

DEVELOP MOST s.r.o. je specialistou na tiskové, kopirovaci a skenovaci stroje a
v prub¢hu let rozsifoval zabér o vSechny sluzby souvisejici s tiskem. Produktem jsou
tiskova feseni, vSechny technologie pro kancelafsky tisk a technologie na fizeni a spravu
dokumenti ve firm¢. V ramci investic do persondlnich zdroji, marketingu a inovaci je
zvazovana 1 moznost zaméfeni se na 3D tisk, ktery je budoucnosti spolecnosti, které se

zamétuji na tiskova fesSeni.
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3.1 Vyuzivané technologie
3.1.1 Tiskafstvi

Jiz na pocatku vzniku osobnich pocitac¢ii se uvazovalo o tom, Zze v pribehu let budou
vSechny soubory uchovavany jen v elektronické podobé. Vzhledem k tomu, ze
Vv pocatcich vyroby pocitaci, byla jejich pamét’ velmi mald, bylo tfeba vSe uchovavat na
papirech, tedy tisknout. To vedlo k vyndlezu pocitatovych tiskaren, které slouzi
k pfenaseni dat, které jsou ulozeny v elektronické podobé, do podoby papirové. Mezi
jeden z nejstarSich druhti pocitacovych tiskaren fadime jehlickové tiskarny, které maji
pocatky v 60. letech 20. stoleti. Prvni jehlickovou tiskdrnu vyvinula firma Seikosha, ktera
byla oficialnim ¢asométi¢em béhem Olympijskych her v roce 1964 v Tokiu. Tato tiskarna
umozinovala poradatelim predavat udaje z Casomiry béhem par minut. Jehlickova
tiskarna pracuje na podobném principu jako psaci stroj — jehlicky se pohybuji smérem
K papiru, které prochazi skrz pasku namocenou v inkoustu. Prvni sériové vyrobené
jehlickové tiskarny pfiSly na trh v roce 1967, ale stale je celosvétoveé rozsifena
(elektronické pokladny, bankomaty,...). DalSim krokem pak jsou v 70. letech inkoustové
tiskarny, které mély nahradit nekvalitni jehlickovy tisk. Principem tohoto tisku je
bezkontaktni pfenos malych kapi¢ek inkoustu z tiskové hlavy na papir. Princip
kontinualniho tisku’ se vzhledem k naro¢nosti nepodafilo rozsifit do domacnosti, proto
se vyuziva hlavné pti kancelarském pouziti a pti primyslovém tisku. Naopak drop-on-
demand?® technologie se v roce 1977 rozsitila do domacnosti, pfestoze tisk byl vyrazngé
pomalejsi, ale na druhou stranu byl vyrazné levnéjsi. (Kopirky.com, 2015) Laserovy tisk
je zalozen na technologii xerografie. Principem laserového tisku je pfenos elektrického
naboje, ktery pfitahuje opacné nabité ¢astice tonerového prasku na vélec, ktery je poté
valce pienesen na papir. K fixaci tonerového prasku se poziva tepelna a tlakovi fixace.
Tento typ tiskaren byl poprvé piedstaven v roce 1975 a pouzivala se prozatim jen pro
salové pocitace. Az béhem roku 1984 byl vyroben typ pro domaci pouziti. (Kopirky.com,
2015)

" Kontinualni tisk je technologie, kdy tiskarny vytvéieji nepfetrzity proud velkého mnozstvi kapicek
inkoustu, kde vybrané kapky jsou vychyleny tak, aby dopadly na potiskované médium a ostatni kapky jsou
odvadény sbérnym systémem zpét do zasobniku.* (Kopirky.com, 2015)

8 Drop-on-demand je metoda, kdy jsou kapky inkoustu z tiskové hlavy vypuzovany jen tehdy, maji-li
»dopadnout na potiskované médium. Tzn. co kapka inkoustu, to jeden konkrétni tiskovy bod.*
(Kopirky.com, 2015)
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3.1.2 Kopirovani

Vynalezcem xerokopirovaci technologie je Chester Carlson, ktery si chtél usnadnit praci
ptiprekreslovani a ptepisovani dokumentt. Jeho ndpad byl zalozen na tom, ze pokud jsou
nékteré materidly vystaveny svétlu, tak méni své elektrostatické vlastnosti a diky
pusobeni laserového paprsku, vznika latentni obraz. Jeho napad byl patentovan jiz ve 40.

letech, ale az v roce 1955 vznikl prvni kopirovaci stroj. (Kopirky.com, 2015)

3.1.3 Skenovani

Skenovani, na rozdil od tisknuti, je pfenaSeni dat z papirové podoby do podoby
elektronické. Je to jeden z krokd, jak z papirové kancelafe udélat ,digitalni kancelar*
(produkt spolecnosti DEVELOP MOST s.r.0.). Skenovani ma podobny princip jako

kopirovani, ale v§echny vystupy jsou ukladany do pocitace.

Skenovani je jedna z cest, kterou by se méli ubirat spolecnosti zamétujici se na tiskova a
kopirovaci feSeni vzhledem k tomu, ze stdle vice podnikli chce ze svych papirovych
kancelari vytvofit ,,digitalni kancelai*“. Nejenze to Setti zivotni prostiedi, ale 1 hledani v

archivech je pro klienta snazsi.

3.14 3D tisk

., 3D tisk je laické oznaceni technologie tzv. aditivni vyroby®, pii niz vznika vysledny
produkt postupnym nanasenim stavebniho materialu po velmi tenkych vrstvach, které se

vzajemné spojuji napr. tavenim nebo lepenim. (Homola, 2015)

Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. zvazuje zatazeni 3D tisku do svého portfolia
produktti. 3D tisk je budoucnosti tiskdrenského priimyslu a spole¢nosti by se na n¢j méli
zacit pomalu orientovat. Vyuziva se zejména ke kusové vyrob€ a vyrobé prototypt. V

posledni dob¢ se stale vice mluvi o 3D tisku v souvislosti s medicinou.

,Stale vice vedcu i doktoru experimentuje s takzvanym biotiskem, tedy tiskem
biologickych materialit nebo napriklad protéz. V médiich se proto castéji objevuji zpravy

o uspésném pouziti 3D vytiskii pri léché riiznych chorob. * (Scienceworld.cz, 2014)

% ,,Aditivni vyroba oznaluje proces, pii némz vznikd vyrobek postupnym nandenim tenkych vrstev na
sebe.*“ (Homola, 2015)
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4 Analyza rozvahy a vysledovky spolecnosti DEVELOP MOST
S.I.0.

Na zacatku této kapitoly je nutné fici, ze v roce 2013 nastal velky propad u vétSiny
ukazatelti. Detailn¢ji se budou analyze jednotlivych ukazateli vénovat nasledujici

podkapitoly.

Je dilezité vysvétlit, ze v roce 2013 se radikalné¢ zménilo celkové ,piemysleni
spolecnosti, a to hlavné diky nastupu nového vykonného feditele. Novy vykonny feditel
se vice zaméfil na investice do personalnich zdroji, vyvoj nového produktu, ktery odrazi

zejména aktualni poptavku stavajicich klientti a do marketingu.

Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. méla, i vzhledem k hospodaiské krizi, ve
sledovanych letech pomérné dobré hospodarské vysledky, ale stale byl veliky prostor pro

zlepSeni.

S nastupem nového vykonného feditele se stanovil i novy cil spole¢nosti. Piestoze si
sledovana spolec¢nost v roce 2012, po delsim obdobi klesani, vedla velice dobie a
ocekaval se dal§i meziro¢ni narust, tak bylo udélano zasadni rozhodnuti, které spole¢nost
dostalo v roce 2013 do cervenych cisel. Rozhodlo se, Ze je nutné se zbavit vSech
»kostlive ve skiini“ a od roku 2015 se pokusit zacit s ,,Cistym Stitem*. Spolecnost
DEVELOP MOST s.r.o. tedy zaplatila vSechny zdvazky, které bylo nutné zaplatit, ale
které se budou vyrazné odrazet az v konecny rozvahach za rok 2014 a 2015 a nemtizeme
je tedy v kone¢né rozvaze za rok 2013 presné vidét. Piesto uz v roce 2013 mizeme

sledovat zacatek vyrazného poklesu. A dale spolecnost odepsala dlouhodoby majetek.

Velkou investici bylo i vytvofeni nového produktu ,,Digitdlni kancelai“*!, ktery je v této
chvili hlavnim produktem spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.0. a na némz v podstaté stoji
budouci Gspéch spolecnosti. Jak je mozné sledovat na grafu ¢islo 1., tak analyzovana
spole¢nost zachytila zvySenou poptavku po skenovani ve spravnou chvili a jejich produkt
,»Digitalni kancelai by mél v budoucnu generovat zisk. Dal§im velkym investicnim
krokem bylo uvedeni produktu na trh, které bylo v pocatcich naro¢né, jelikoz klienti si
neuvédomovali potencial tohoto produktu. Investovalo se 1 do nového designu webovych

stranek, propagacnich materidli a celé marketingové podpory.

10 Produkt ,,Digitalni kancelai“ se zaméfuje na fizeni a spravu dokumentd klientely a sestava z 5 pilitd,
které jsou dtlezité pro moderni spolecnosti — chytry tisk, inteligentni ulozisté, obéh dokumentt, ochrana
dat a nastroje pro sdileni. (DEVELOP MOST, 2015)
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2010

tiskdrna

Graf &. 1 (Nykl, 2014)

V loniském roce 2014 spole¢nost doplatila v§echny nezaplacené minulé zavazky a stale
investovala, ale jen do polozek, které nejsou vidét z rozvahy. Z tohoto divodu se mél rok
2015 zacit s takzvanym ,,Cistym Stitem* a hospodatsky vysledek by se mél od roku 2015

postupné zvySovat.

Novy produkt by mél zajistit narast trzeb, a tedy i vymanéni se z ,,Cervenych Cisel®, a jiz

zminény nartistajici hospodarsky vysledek, ale zaroven i zvétSeni hodnoty spole¢nosti.
4.1 Procentnianalyza a absolutni ukazatele

4.1.1 Vertikalni analyza

Podil na celkovych aktivech 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 43,5% 3,5% 2,5% 2,5% 11,5%
Obézna aktiva 53,8% 96,2% 93,4% 90,2% 83,9%

Tabulka €. 2 (v %)

Podil na celkovych pasivech 2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 31,7% 7,9% 9,9% 15,5% 5,9%
Cizi zdroje 66,7 % 91,9% 89,2% 84,5% 94,1%

Tabulka €. 3 (v %)

V tabulce ¢islo 2 je uveden podil jednotlivych ur¢itych veli¢in na celkovych aktivech a je
Z ni vidét struktura majetku ve spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.0. MiiZzeme pozorovat,
7e struktura majetku se v pribéhu let méni. V roce 2009 je pomér dlouhodobého majetku
a ob&znych aktiv zhruba 50 na 50, ale v nasledujicich letech se podil vyrazné zménil a
obézna aktiva tvoii okolo 90% celkovych aktiv. Velké mnozstvi dlouhodobého majetku
bylo proddn béhem restrukturalizace v roce 2009. V roce 2013 se zvy$i mnoZzstvi
dlouhodobého majetku oproti piedchazejicimu roku 7krat, ale obézna aktiva jen 1,4krat,

a proto obéznd aktiva tvoti necelych 84 % majetku.
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V tabulce Cislo 3 je uveden podil vlastniho kapitalu a cizich zdroj na celkovych pasivech.

V roce 2013 mtzeme pozorovat velky nepomér vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Tento

nepomér je zpusoben poklesem na polozce vlastniho kapitadlu z divodu zaporného

vysledku hospodareni za bézné cetni obdobi a dale je zde velky narist v poloZce cizi

zdroje, protoze bylo zazaddano o uvér v hodnoté 2 000 000 korun ¢eskych.

4.1.2 Horizontalni analyza

Meziro¢ni prirastek v aktivech 2009-10 2010-11 2011-12 2012-13
Aktiva celkem -38,372% |  -15,784% 14,826% 52,529%
Dlouhodoby majetek -95,062% -39,894% 13,274% 612,500%
Obézn4 aktiva 10,119% | -18,243% 10,957 % 41,920%
Tabulka €. 4 (v %)
Meziro¢ni prirastek v pasivech 2009-10 2010-11 2011-12 2012-13
Pasiva celkem -38,372% |  -15,784% 14,826% 52,529%
Vlastni kapital -84,710% 6,368% 79,379% |  -42,398%
Zakladni kapital -91,893% 0,000% 0,000% 0,000%
Cizi zdroje -15,129% |  -18,270% 8,784 % 69,857 %

Tabulka €. 5 (v %)

Jeden z nejvyraznéjSich poklesi muzeme pozorovat mezi lety 2009 a 2010, protoze

z davodu restrukturalizace byl snizen objem celkového dlouhodobého majetku a

vlastniho kapitalu. Od roku 2010, kdy zdkladni kapital poklesl, o vice jak 90%, se stale

drzi na stejné hodnot¢ a ptirtistky na vlastnim kapitalu jsou zpiisobeny jen hospodarskym
V roce 2013 je vidét

vysledkem, rezervnimi fondy a nerozdélenym ziskem minulych let.

skoro 70% narlst v poloZce cizich zdroji, coZz je zplsobeno

bankovnim Gvérem, ale také navySenim zévazkl viici dodavatelim.

4.1.3 Zlata bilan¢ni pravidla

4.1.3.1 Zlaté pravidlo vyrovnani rizik

uz vySe zminénym

Zlaté pravidlo vyrovnani rizik 2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 2773 424 451 809 466
Cizi kapital 5 843 4 959 4 053 4 409 7 489

Tabulka €. 6 (v celych tisicich K¢)

Z tabulky c¢islo 6 mizeme vidét, Ze zlaté pravidlo vyrovnani rizik u této spolecnosti
nebylo dodrZeno a pomér vlastniho a ciziho kapitdlu neodpovida poméru 1:1. Situace se

Vv pribehu let velice méni. V roce 2013 je vlastniho kapitalu az 16 krat méné nez kapitalu
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ciziho. Jak bylo vySe zminéno, toto pravidlo hraje roli pii ziskdvani bankovnich Gvéra.
V roce 2012 nebyl nepomér vlastniho a ciziho kapitdlu az tak markantni, jako
Vv ptedchozich dvou letech, a proto v roce 2013 zacala spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0.
cerpat uveér v hodnoté vice jak 2 000 000 korun ¢eskych. Timto krokem se ovsem nepomér
kapitalu opét navysil a cizich zdroji v podniku je o skoro 95 % vice, ale na druhou stranu

je toto feSeni pro podnik méné rizikové.

4.1.3.2 Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani 2009 2010 2011 2012 2013

Kratkodoby kapital 5738 4 830 4018 4 409 7 093

Obézné aktiva 4714 5191 4244 4709 6 683
Tabulka ¢. 7 (v celych tisicich K¢)

Zlaté pravidlo financovani 2009 2010 2011 2012 2013

Dlouhodoby kapital 2878 424 486 809 871

Dlouhodoby majetek 3 807 188 113 128 912

Tabulka €. 8 (v celych tisicich K¢)

Zlaté pravidlo financovani je v podniku az na par vyjimek dodrzovano béhem celého
sledovaného obdobi. Kratkodoby kapital prevysuje v poslednich tiech letech kratkodoby
majetek a je tedy schopen ho financovat. U dlouhodobého majetku neni v roce 2013
dodrzeno financovani dlouhodobym kapitalem a spolecnost musela dlouhodoby majetek
financovat i z kratkodobého kapitalu. Dlouhodoby kapital v poslednim roce nepatrné
narostl, pfestoze vysledek hospodareni za bézné ticetni obdobi byl zaporny a tim padem

nastal i pokles vlastniho kapitalu. Za tento nepatrny narist v polozce dlouhodobého

kapitdlu miize nariist dlouhodobych zavazk.

4.1.3.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo 2009 2010 2011 2012 2013
Dlouhodoby majetek 3 807 188 113 128 912
Vlastni kapital 2773 424 451 809 466

Tabulka €. 9 (v celych tisicich K¢)

Dle tabulky ¢islo 9 je jasné, Ze v poslednim roce neni pari pravidlo viibec dodrzovano.

Vlastni kapitdl ma v roce 2013 mensi hodnotu, nez je hodnota dlouhodobého majetku.

Dlouhodoby majetek je tedy financovan jak z vlastniho kapitalu, tak i z jinych zdrojt.

Ptic¢inou tohoto nepoméru je investice do samostatné movitych véci a souboru movitych

véci a opét zapornym vysledkem hospodareni. Z ¢isel minulych let ale miizeme vidét, ze

33



Vv letech 2010 az 2012 vlastni kapital financoval dlouhodoby majetek. Pokud bude trend
Z posledniho roku pokracovat i v nasledujicich letech, tak bude muset spolecnost

DEVELOP MOST s.r.o. financovat dlouhodoby majetek nakumulovanym ziskem

Z minulych let.

4.2 Rozdilové ukazatele

4.2.1 Analyza c¢istého pracovniho kapitalu

Net working capital -200 361 226 301 1696
ukazatel obratu NWC -0,008 0,028 0,010 0,013 0,075
podil NWC na obéznych aktivech -4,243% 6,954 % 5,325% 6,392% | 25,378%

Tabulka &. 10 Cisty pracovni kapital (v tiscich K&), ukazatel obratu NWC (priimémy podet obratek za jeden
kalendaini rok)

Z analyzy Cistého pracovniho kapitdlu miZeme vidét rostouci trend v poslednich tfech
letech. Cisty pracovni kapital, ktery v roce 2013 vyrazné narostl na hodnotu vice nez 1,6
milionu, je ¢ast z dlouhodobych zdroji, kterd je vazana v obéznych aktivech. Tyto
prostiedky jsou zarovei k dispozici na profinancovani bézného chodu podniku. Hodnota
ukazatele obratu ¢istého pracovniho kapitdlu za posledni tfi roky stoupd, ale pfesto je
velice nizka. Naopak podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech vystoupal na pomérné
vysokou hodnotu a piiblizuje se idealnimu intervalu. Divodem tohoto nartstu je velky

nariist obéznych aktiv a ne az tak rapidni nartst na kratkodobych zavazcich.

4.3 Aplikace pomérovych ukazatela

4.3.1 Ukazatel rentability

Ukazatel rentability 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 5423 % | 5409 %| 2,706 %| 9215%| -3,554 %
ROE 17,129 % | 68,868 % | 27,273 % | 59,456 % | -60,730 %
ROCE 12,831 % | 52,803 % | 25,309 % | 59,456 % | -9,506 %
ROS 1,957 % | 2264 %| 0542 % | 2,054 % | -1,253 %

Tabulka ¢. 11 Ukazatel rentability (v %)

Rentabilita aktiv (ROA) v poslednim sledovaném roce zaznamenala prudky pokles do
zapornych ¢isel a nemd tedy pro podnik piiznivy vyvoj. Tento pokles je zplsoben
vyraznym propadem provozniho hospodaiského vysledku, ktery je zplisoben poklesem
trzeb, ale i velkymi investicemi, jak uz bylo zminéno na zacatku této kapitoly. Velkym
problém je pro spolecnost ale i to, Ze rentabilita aktiv je vyrazné nizsi nez naklady na

vlastni kapital a tim padem spolecnost neni schopna ze svych zdroji financovat sva
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aktiva. Narust rentability aktiv v roce 2012, po obdobi klesani, je zapfi¢inén vyraznym
navySenim provozniho hospodarského vysledku a pomérné stalou hodnotou celkovych
aktiv, které nezaznamenaly tak vyraznou zménu mezi lety 2011 a 2012 jako hospodaisky

vysledek.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) v roce 2013 zaznamenala taktéZz prudky propad o
vice nez 100 %. Pfestoze ma spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. velké mnozstvi
nerozdéleného zisku minulych let, ktery v pribéhu tfi poslednich sledovanych let
naristal, tak diky zdpornému vysledku hospodateni bézného tcetniho obdobi, se snizilo
mnozstvi vlastniho kapitalu. Velky propad, jak uz bylo zminéno, nastal i v provoznim
hospodaiském vysledku. Diky zdpornému vysledku rentability vlastniho kapitalu v roce
2013 se spolecnost jevi jako velice Spatna volba pro pfipadné investory, jelikoZ rentabilita
klesla 1 pod primérnou bezrizikovou urokovou sazbu, ktera se v roce 2013 drZela na
hodnot¢ 2,112 %. Investice do tohoto podniku je dle rentability vlastniho kapitalu velice
neefektivni, protoze je zde velké riziko a investice nezarucuje navratnost. Pokud se na ale
na spole¢nost podivame z dlouhodobého hlediska, tak je vidét, ze penize spole¢nosti byly
investovany spravnym smérem a rentabilita vlastniho kapitalu by se méla od roku 2015

nadale zvétsovat!?®.

Pokud se podivame na vysledky rentability trzeb (ROS), tak mizeme fici, ze se jevi
vV poslednim roce Spatné. JelikoZ se ostatni ukazatele rentability drzi v zapornych
hodnotach, tak bylo jisté, Ze i rentabilita trzeb bude zaporna. Pokles trzeb nebyl az tak
markantni a byl zpiisoben zejména zménou v polozce trzby za prodej vlastnich vyrobkt

a sluzeb.

Dle ukazateld rentability bychom méli rok 2013 zhodnotit negativné, jelikoz byl u vSech
hodnot znat propad, ale vzhledem k tomu, Ze podnik v roce 2013 a 2014 zménil svoji
strategii, tak vysledky nejsou tak Spatné. Dlsledkem zmény strategie spolecnosti nastal
pokles trzeb a zvySeni nakladii v roce 2013. Néklady se zvySovaly z dlivodu vyvijeni
nového produktu, ktery je ,.budoucnosti spoleCnosti - zvlasté vloZeni penéz do
marketingu, do persondlnich zdroji a kviili zaplaceni minulych zavazkl. Novy produkt

by mél spole¢nosti pomoci zvysit objem zakazek v nasledujicich letech a zajistit

11 viz piiloha 3 - Provozni vysledovka spolecnosti DEVELOP MOST s.r.0. za prvni ¢tvrtleti roku 2015 —
provozni vysledek 660 277 K¢
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stoupajici trend zejména u rentability trzeb. Podle vysledkii za 1 kvartal roku 2015 je

vidét, Ze spolecnost je na dobré cesté, ke splnéni svych cila.

4.3.2 Ukazatel likvidity

Ukazatel likvidity 2009 2010 2011 2012 2013
celkova likvidita 0,822 1,075 1,056 1,068 0,942
pohotovd likvidita 0,665 0,886 0,815 0,822 0,577
finanéni likvidita 0,222 0,048 0,037 0,090 0,001

Tabulka €. 12 (bezrozmérna velic¢ina)

Ukazatele likvidity v podniku DEVELOP MOST s.r.0. nedosahuji doporu¢enych hodnot

dle primérné strategie a hodnoty téchto ukazateli v pribéhu let kolisaji.

Celkova likvidita se v poslednim sledovaném roce 2013 dostala i podle agresivni strategie
pod optimalni hodnotu, tedy hodnotu 1, jelikoZ mnoZstvi kratkodobého kapitalu
pfevySovalo mnozZstvi ob&éznych aktiv. V roce 2013 doslo k vyraznému zvySeni mnoZstvi
zéasob a kratkodobych pohledavek a poklesu finan¢niho majetku, ale zaroven i k velkému
zvyseni kratkodobych zavazki a kratkodobého Givéru na strané pasiva, ale 1 pres velké
navySeni na strané aktiv doslo ke snizeni ukazatele celkové likvidity. Snizeni celkové
likvidity nastalo stejné¢ jako v roce 2009 kvuli kratkodobému bankovnimu Gvéru.

V ostatnich letech podnik zadny kratkodoby tvér nemél.

Pohotova likvidita, stejné jako celkova a finan¢ni likvidita, zaznamenala v roce 2013
vyrazny propad. Pohotova likvidita se, na rozdil od celkové likvidity, pohybuje v
intervalu optimalnich hodnot, pfestoze se jedna o pasmo vysoce agresivni strategie. Dle
tohoto ukazatele mizeme fici, Ze v roce 2013 nemél podnik velké mnoZstvi ob&éznych
aktiv ve form€ pohotovych prostfedkd, které nevyndsi zadny trok. Propad pohotové
likvidity byl zplisoben ndrGstem zésob, vyraznym nérstem kratkodobého bankovniho
uvéru a kratkodobych zavazka. V ptipadé nutnosti vyrovnani zdvazkil, ale mnozstvi

zasob nebude stacit k jejich pokryti.

Finanéni likvidita nedosahuje kromé roku 2009 optimalni hodnoty. V roce 2013 je opét
zaznamena pokles a ten je zplsoben malym mnoZstvim pohotovych platebnich

prostitedkl. Dle rozvahy za rok 2013 nejsou na bankovnim u¢tu Z&dné platebni

12 viz ptiloha 3 - Provozni vysledovka spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.o. za prvni ¢tvrtleti roku 2015
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prostiedky. Prostfedky z bankovnich uctt byly v roce 2013 pouzity na splaceni zavazkii

Z minulosti, ale také na investovani do nového produktu a personalnich zdrojt.

4.3.3 Ukazatel aktivity

Ukazatel aktivity 2009 2010 2011 2012 2013
ukazatel obratu aktiv 2,771 2,389 4,996 4,485 2,837
ukazatel obratu dl. majetku 6,376 68,596 200,982 182,914 24,766

Tabulka €. 13 (primérny pocet obratek za jeden kalendarni rok)

Ukazatel obratu aktiv se ve vSech sledovanych letech ptehoupl ptes hodnotu 2, a to
znamena, 7e se aktiva vZdy obratila minimaln€ dvakrat. V roce 2013 byl zaznamenan
pokles o skoro dvé celé obratky v porovnani s piredchozim rokem. Tento pokles byl
dasledkem poklesu trzeb a nartstu celkovych aktiv, zejména pak pomérné¢ velkym
nartstem v obé€znych aktivech. Vysledna hodnota ndm tika, ze spole¢nost je schopna

utrzit takové mnozstvi penéz, aby pokryla sva aktiva 2,8krat.

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku, ktery méii efektivnost vyuzivani dlouhodobého
majetku, nam ukazuje, Ze v roce 2013 se dlouhodoby majetek obratil v trzby skoro 25krat.
Tato hodnota se nam mize jevit jako velmi dobry vysledek, ale v porovnani s predchozimi
dvéma lety, kdy dochazelo k obratu vice nez 180krat, je to rapidni propad. Tento pokles
je zpusoben vyraznym nartstem dlouhodobého majetku a opét je zde vidét i1 vliv poklesu

trzeb.

V nasledujicich letech se ocekava opétovny narist obratkovosti, jelikoz se predpoklada

wrwe

Ukazatel aktivity 2009 2010 2011 2012 2013
doba obratu zasob 13,518 25,756 15,557 16,915 41,886
doba obratu pohleddvek 38,208 114,629 50,288 50,339 65,980

Tabulka €. 14 (praimérny podet dni vazanosti v podniku)

vvvvvv

doba obratu zasob a doba obratu pohledavek, tedy doba splatnosti pohledavek.

Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. pracuje jiZz s hotovymi vyrobky, a z toho diivodu je
tento ukazatelem i indikatorem likvidity. (Kislingerova & kol., 2010) Prebyte¢né zasoby
jsou velmi neproduktivni, jelikoz dochdzik vazanosti kapitélu, ktery neptinasi zadny zisk.
V roce 2013 je spole€nost schopna své zbozi pfeménit na hotovost nebo pohledavky

pramérné za skoro jeden a ptl mésice. Velky vykyv v roce 2013 je zpiisoben nartistem
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zasob a mirnym poklesem trzeb. Hodnota ukazatele se ale stale udrzuje na hranici, kdy

jesté nehrozi nebezpeci ztraty hodnoty kapitéalu.

Primérna doba splatnosti pohledavek se v Ceské republice v roce 2013 pohybovala okolo
36 dni a v predchazejicim roce 2012 byla primérna lhiita splatnosti delsi az o 13 dni, jak
vyplynulo z prizkumu spole¢nosti Atradius. (Pisklak, 2013) V roce 2013 byla doba
splatnosti pohledavek skoro dvakrat vétsi, nez je primér pro Ceskou republiku. Mize to
vypovidat o Spatné¢ vyjednavaci pozici daného podniku, ale také o Spatném vybéru
klientl, ktefi nejsou schopni zaplatit v€as. PfiCinou nartstu splatnosti pohledavek je, ze
hodnota trzeb se za posledni tfi sledované roky drzi na pomérné stejné urovni, ale na
druhou stranu mnozstvi pohleddvek kontinualné naristalo. Faktorem, ktery tak rapidné
ovlivnil mnoZzstvi pohledavek, mize byt uvedeni nového produktu na trh. Vzhledem
k uvedeni nového produktu na trh v zavéru roku je mozné, Ze si klienti produkt objednali
béhem posledniho mésice a zadvazek viici spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.0. uhradili az
na pocatku nésledujiciho roku 2014 — ptesto mohly byt zdvazky zaplaceny do 36 dnti od

zakoupeni sluzby a stéle se tedy mohly drzet na hladin€ primérné dob¢ splatnosti.

4.3.4 Ukazatel zadluzenosti

Ukazatel zadluzenosti 2009 2010 2011 2012 2013
ukazatel véfitelského rizika 66,709 % | 91,867 % | 89,155 % | 84,464 % | 94,059 %
arokové krytil3 4,060 -8,086

Tabulka &. 15 (v %)

Dle tabulky ¢islo 15 mizeme vidét velky nepomér vlastniho a ciziho kapitalu, jelikoZz je
jen minimalni mnozstvi vlastniho kapitalu. V roce 2013 je ve spolecnosti vice jak 94%
cizich zdroju. V kontextu s minulosti neni tento vysledek az tak ptekvapivy, jelikoz od
roku 2010, kdy byla zménéna struktura spole¢nosti a zékladni kapital poklesl na 200 000
K¢, je ukazatel véfitelského rizika velmi vysoky. Podnik tedy k financovani svych aktiv
vyuziva zejména cizi zdroje (dluh). Z pohledu véfitele mohou byt vysledky mezi lety
2010 — 2012 priznivé, prestoze je zadluzenost podniku vysokd, protoze podnik byl
schopen dosdhnout vy$siho procenta rentability ciziho kapitalu, neZ je procento uroki

placené z ciziho kapitalu.

13 mezi lety 2010 — 2012 spolecnost DEVELOP MOST s.r.0. nedisponovala zddnym troenym bankovnim
avérem
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Ukazatel vétitelského rizika mohl byt pocitan pouze ve dvou letech, a to 2009 a 2013,

jelikoz v letech 2010 — 2012 spole¢nost nedisponovala Zadnou uroc¢enou finanéni

vypomoci, tim padem ani neplatila za&dné uroky. Do zadpornych hodnot se urokové kryti

v roce 2013 dostalo diky zapornému provoznimu hospodarskému vysledku. Je tedy jasné,

ze spolecnost DEVELOP MOST s.r.0. nebyla v roce 2013 schopna zaplatit uroky ze

zisku, naopak v roce 2009 by spole¢nost neméla nejmensi problém zaplatit Grok a stale

by ji zbyly prostfedky na vyplaceni akcionaii. V nasledujicich letech by se mély zvysit

trzby, tim padem 1 provozni hospodaisky vysledek a spole¢nost by opét méla byt schopna

platit své uroky ze zisku.

4.4 Ekonomicka pfidana hodnota (ukazatel EVA)
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Graf €. 2 Vyvoj ukazatele EVA spoleénosti DEVELOP MOST s.r.o. (v tisicich K&)

CAPM model 2009 2010 2011 2012 2013
hodnota rizikové pfirazky4 7,10 % 7,10 % 7,10 % 7,10 % 7,10 %
risk free ratel5 4,838 % 3,884 % 3,708 % 2,782 % 2,112 %
betal6 4,210 2,610 2,560 2,220 3,680
vynos vlastniho kapitalu 34,762% | 22,415% | 21,884% | 18,575% | 28,240%

Tabulka ¢. 16

14 Prémie za riziko trhu (Scholleovd, 2009) — na webovych strankach Aswatha Damodarana
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ je uvadéna hodnota 7,16 %
15 Bezrizikova sazba vypocitana na zdkladé primémé hodnoty stétnich dluhopisti za dany rok. (Kurzy.cz,

2015)
6 Damodaran, A. (2015). Damodaran Online: Home Page for Aswath Damodaran. Ziskano 19. Duben

2015, z Pages.stern.nyu.edu: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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2009 2010 2011 2012 2013
Cr” 3702 553 451 809 2572
WACC 28,598 % | 17,186 % | 21,884 % | 18,575 % 6,219 %
NOPAT 384,750 | 236,520 99,630 | 389,610 -229,230
EVA -673,964 | 141,480 0,933| 239,336 -389,178

Tabulka ¢. 17 (EVA + NOPAT + C v tisicich K¢, WACC v %)

Pomoci zjisténé hodnoty primérnych nakladi na kapital byl vypocitan ukazatel
ekonomické pridané hodnoty EVA. Primérné néklady na kapital jsou vypocitany na
zéklad€ nakladu na cizi kapital a nakladu na vlastni kapital. Néklady na vlastni kapital

jsou spocitany dle CAPM modelu, ktery je uzivan k ocenovani nakladi kapitalu.

Ukazatel EVA ndm na rozdil od ¢istého zisku zohlednuje 1 ndklady spojené s vlastnim
kapitalem. Dle tohoto ukazatele je z tabulky cislo 17 vidét, ze podnik v roce 2013
nevynasel zadny ekonomicky zisk a hodnota podniku DEVELOP MOST s.r.0. poklesla.
Vyrazny pokles tohoto ukazatele je zpisoben velkym poklesem ¢istého provozniho zisku
(NOPAT), na ¢emz se vyraznou merou podilel i zdporny hospodaisky vysledek. Ve
spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.o. byl zaznamenan rapidni nartst celkovému objemu
zpoplatnéného kapitalu, ale pfesto mnozstvi kapitalu nemélo vliv na ukazatel EVA.
Nartst kapitalu byl vykompenzovéano velkym propadem vazené¢ho priméru nakladl na
kapital (WACC). Piestoze je podnik velmi zadluzeny dle ukazatele zadluzenosti, tak
naklady na cizi kapitdl jsou pomérné nizké. Vazeny primér nakladi na kapital se
V poslednich tfech sledovanych letech snizuje a v roce 2013 dosahuje necelych 6,5 %,
coz ma velmi pozitivni vliv na kone¢ny vysledek. V piipadé, ze by byly v roce 2013
vazené prumérné naklady na kapital vyssi, tak by spole¢nost vykazovala jesté vyrazné
horsi vysledky. V nésledujicich letech by se ekonomickéd hodnota méla zlepSovat, diky

zlepSeni provozniho hospodarského vysledku a snizeni ciziho kapitalu.

17'C — celkovy objem zpoplatnéného kapitélu
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4.5 Bonitni a bankrotni modely

4.5.1 INO5 index

INO5 index 2009 2010 2011 2012 2013
A/CZ 1,499 1,089 1,122 1,184 1,063
EBIT /ndkladové aroky!8 4,060 9 9 9 -8,086
EBIT/aktiva 0,054 0,054 0,027 0,092 -0,036
S/A 2,771 2,389 4,996 4,485 2,837
OA /kratkodobé zavazky +

kratkodoby bankovni tvér 0,822 1,075 1,056 1,068 0,942
IN05 1,228 1,315 1,757 1,918 0,354

Tabulka €. 18 (bezrozmérna velicina)

Dle tohoto vicerozmérného modelu miizeme u spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.o.
pozorovat velice zajimavy vyvoj INO5 indexu. Z péti sledovanych let, se ve 4 letech drzi
na pomérné dobré urovni. Zvlasté pak v letech 2011 a 2012 se drzi na Grovni dobie
prosperujiciho podniku, kterému nehrozi bankrot, ale v zavéru sledované¢ho obdobi je
vidét extrémni propad, a to aZ na hodnotu 0,354. Spatny vysledek v roce 2013 je zptisoben
zépornou hodnotou urokového kryti, dale se na tomto vysledku vyrazné podili zaporna
rentabilita aktiv, ktera ma ve vzorci INO5 indexu nejvétsi vahu, a ukazatel obratu aktiv,

ktery je zptisoben poklesem trzeb a nartistem aktiv.

Vzhledem k tomu, Ze by diky novému produktu mély nartst trzby, tak by se podnik nemél
dostat do problému a opét by se mé¢l dostat minimalné€ na uroven Sedé zony. V ptipade,
ze produkt bude generovat planované zisky, tak by se spole¢nost méla dostat az do bonitni

zony. Tomuto vyvoji opét napovidaji vysledky za prvni kvartal 20151,

18 EBIT/nékladové uroky — hodnota miize byt maximalné 9, pokud tuto hodnotu piesahuje, pocitime s 9
19 viz ptiloha 3 - Provozni vysledovka spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.0. za prvni &tvrtleti roku 2015
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5 Konkurence - Elvira spol. s.r.o.

Dalsi ¢éast bakalarské prace se bude vénovat konkurenci, a to pfimo konkuren¢nimu
podniku Elvira spol. s.r.o., ktery se zaméfuje na stejny segment trhu jako spole¢nost

DEVELOP MOST s.r.o0., a zaroven konkuren¢nimu srovnani

Obchodni nazev: Elvira spol. s.r.o.

Sidlo spole&nosti: Magistra 1275/13, 140 00, Praha 4

Identifikaéni &islo: 18631665

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenim

Zakladni kapital: 400 000 K&

vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a

Hlavni predmét podnikani: v o q e woo
P P pristroju a telekomunikacnich zatizeni

Clenové statutarnich organi  Jan Smejeky

Konkuren¢ni podnik Elvira spol. s.r.o. byl zaloZzen podobné¢ jako sledovany podnik
DEVELOP MOST s.r.0. na pocatku 90. let dvacatého stoleti, a to pfesn¢ v roce 1991.

Stejné jako sledovana spole¢nost velmi uzce spolupracuje s podnikem DEVELOP.

Od pocatku své ¢innosti se zaméetovala na softwarové produkty a jejich vyvoj. Pozdéji se
V ramci rozvoje zacali zaméfovat i na tiskovy feSeni a na sortiment kopirovaci techniky.
Hlavnim cilem spolecnosti je zajiSténi veskeré kancelatské techniky spole¢né s vlastnim

servisem. (Elvira.cz, 2015)

Tento podnik byl vybran na zdkladé podobnych prvki a konzultace
s vykonnym feditelem spolecnosti DEVELOP MOST s.r.o. Mgr. Pavlem Nyklem.
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51 Vzajemné porovnini spolecnosti DEVELOP MOST s.r.0. a
konkurenéniho podniku Elvira spol. s.r.o.

Dvé porovnavané spole¢nosti vypadaji na prvni pohled velmi podobné, skoro az stejné,

ale béhem finan¢ni analyzy jsem mohla zjistit, Ze spole¢nosti jsou naprosto rozdilné,

zvlasté pak, pokud se to tyka financi. Spolecnosti si jsou podobné, pokud se zaméfime na

vyvojovy trend posledniho sledovaného roku 2013. Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0.

dle vysledka finan¢ni analyzy v roce 2013 zaznamenala vyrazny pokles, stejné¢ jako

konkuren¢ni firma Elvira spol. s.r.0.

Prvni a velky rozdil vidime uz pti letmém nahlédnuti do kone¢né rozvahy, kde mizeme
vidét, Ze sledovana spole€nost DEVELOP MOST s.r.o. ma o vice jak 40 % méné
celkovych aktiv a na rozdil od konkurenéni spolecnosti Elvira spol. s.r.o. zporny
hospodaisky vysledek. Struktura majetku je téz rozdilng, jelikoz sledovand spolecnost
vlastni az nepifiméfené mnozstvi cizich zdroji. Rozdilem je 1 velké mnozstvi
dlouhodobého hmotného majetku u konkurenéni spole¢nosti, kterého je vice jak desetkrat
tolik, nez u sledované¢ho podniku. Vzhledem k tomu, Ze se spole¢nosti zabyvaji zejména
sluzbami v oblasti vypocetni techniky, zvlasté pak instalacemi, opravami elektrickych
pristroji a servisnimi sluzbami, tak si nemyslim, Ze je nezbytné¢ takové mmnozstvi
dlouhodobého hmotného majetku. Spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0. naopak, dle mé¢ho
nazoru, disponuje pfiméfenym mnozstvim dlouhodobého majetku, coz odrazi i dva z

ukazatelll aktivity — ukazatel obratu a doba obratu dlouhodobého majetku.

Pokud se podivame na splatnost kratkodobych pohledavek, tak musim konstatovat, ze
spole¢nost Elvira spol. s.r.o. ma pravdépodobné lepsi vyjednavaci schopnost, jelikoz jeji
pohledavky byly splaceny vzdy v krats$i dobé splatnosti, nez jaké je primérna doba pro
celou Ceskou republiku,?’ a proto miize podnik spoléhat na finanéni prostiedky
Z pohledéavek. Jak bylo jiz vySe zminéno, je mozné, ze doba splatnosti u spole€nosti
DEVELOP MOST s.r.o. pohledavek narostla i z divodu uvedeni nového produktu na trh
ke konci roku 2013.

Vzhledem k tomu, ze ukazatel EVA je jednim z komplexnich ukazateli a zaroven na
rozdil od ¢istého zisku zohlediiuje i ndklady spojené s vlastnim kapitalem, tak je dle mého

nazoru velmi zajimavym pro srovndni spolecnosti. Srovnala jsem vysledky ukazatele

20 primérna doba splatnosti se v Ceské republice v roce 2013 pohybovala okolo 36 dni (Pisklak, 2013)
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EVA podniku DEVELOP MOST s.r.o. s podnikem Elvira spol. s.r.o., ale také s

celkovymi evropskymi vysledky pro zapadni Evropu?.

néklad na vlastni zpoplatnény kapital 8,700 %
néklad na cizi zpoplatnény kapital 3,920 %
EVA $6742,80

Tabulka ¢. 19 ukazatel EVA pro zapadni Evropu (v dolarech), naklad na vlastni a cizi zpoplatnény kapital (v %)

Ukazatel EVA nevysel pro spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0. velmi ptiznivé, ale pokud
ho srovname s konkuren¢nim podnikem Elvira spol. s.r.0., tak vysledky nejsou tak Spatné,
protoze konkuren¢ni podnik zaznamenal jesté vétsi propad, nez tomu bylo u sledovaného
podniku. Hodnoty ukazatele EVA jsou velmi ovlivnény vazenymi priiméry na kapital, ale
ptestoze je spolecnost DEVELOP MOST s.r.0. velmi zadluZend, tak ma tyto naklady na
cizi kapital velmi nizké na rozdil od spole€nosti Elvira spol. s.r.o. Pokud se podivame na
celkové evropské métitko, tak miizeme vidét, Ze Ceské spoleCnosti ani zdaleka nedosahuji
tak vysoké ekonomické piidané hodnoty, jako dosahuji sledované evropské spolecnosti,
ale naopak ndklady na vlastni zpoplatnény kapital jsou extrémné vysoké. Sledovana
spole¢nost DEVELOP MOST s.r.0. ma oproti Evropé opravdu velmi nizké naklady na
zpoplatnény cizi kapital - coz bylo v roce 2013 zplisobeno pomérné nizkymi nakladovymi
uroky v porovnani s objemem zpoplatnéného ciziho kapitalu - ale pak jsou zde az
nepiiméien¢ vysoké naklady na vlastni kapital. Vzhledem k tomu, Ze spoleCnost
nedisponovala az tak velkym mnoZstvim vlastniho kapitalu, ale zejména ciziho kapitalu,
tak ji hodnota vysokych nakladl na vlastni zpoplatnény kapital vyrazné neovliviiovala.
Na druhou stranu konkurencni spole¢nost Elvira spol. s.r.o. disponovala vétSim
mnozstvim vlastniho zpoplatnéného kapitalu nez cizich zpoplatnénych zdroji, a proto je

ukazatel EVA tak nizky.

Samoziejmé se velké mnozstvi cizich zdroji projevuji i na zadluzenosti podniku.
Hodnota véfitelského rizika se u sledované spolecnosti DEVELOP MOST s.r.o.
piehoupla pies 95 %, coz je v porovnani s necelymi 53 % u konkuren¢niho podniku,
velmi vysoka hodnota. Vzhledem k tomu, Ze sledovana spole¢nost po tiech letech bez

bankovni vypomoci, v roce 2013, zacala Cerpat novy uvér, tak nemusi mit obavy, Ze

21 Damodaran, A. (2015). Damodaran Online: Home Page for Aswath Damodaran. Ziskano 19. Duben

2015, z Pages.stern.nyu.edu: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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vétitelé nebudou chtit podniku s tak vysokou zadluzenosti pijcovat. Naopak konkurenéni
podnik odcerpal ¢ast bankovniho uvéru, a piestoze hodnota celkovych pasiv mirné

poklesla, tak zadluzenost taktéz zaznamenala mirny pokles.

Pokud bych méla zhodnotit navratnost vlozeného kapitalu do spole¢nosti, tak je tteba
zminit, ze sledovana spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. ma vysledky v zapornych
hodnotach, a to z didvodu negativniho provozniho hospodaiského vysledku. U
konkurencni spole¢nosti Elvira spol. s.r.0. taktéz doslo k poklesu provozniho hospodaiské
vysledku, ale oproti sledovanému podniku byl tento propad velmi rapidni. Vzhledem
k tomu, Ze provozni hospodarsky vysledek u konkurenéni spole¢nosti v roce 2012 byl
vice nez 3,3 milionu korun ceskych, tak se hodnota v roce 2013 nepropadla az do
»cervenych Cisel”, tedy do zapornych hodnot. Asi nejvice majitele spolecnosti zajima
navratnost vlastniho kapitalu, tedy ukazatel ROE — return on equity, jelikoZ nam ukazuje,
kolik €istého zisku ptipadd na jednu korunu investovaného kapitdlu. Rentabilita vlastniho
kapitalu u sledované spolecnosti v roce 2012 vyrazné vzrostla a byla dokonce vyssi nez
u konkuren¢niho podniku, ale pak nastal rapidni pokles. Pokud by sledovana spole¢nost
neuhradila zavazky z minulych let a nevlozila penize do nového produktu a jeho
marketingové podpory, tak je pravdépodobné, Ze by se provozni hospodarsky vysledek
udrzel v kladnych hodnotach, tim padem by i rentabilita byla pozitivni. Od roku 2015 by
meél opét byt sledovan nartst rentability, jelikoZ by postupné mél nartstat provozni
hospodaisky vysledek a dle provozni vysledovky za prvni Ctvrtleti 2015 dosahuje
provozni hospodaisky vysledek za toto obdobi hodnoty 660 227 K¢&, coz je vice nez
doséahl vroce 2012 za cely rok. Pokud bude trend klesani u konkurenéni spole¢nosti Elvira
spol. s.r.o. pokracovat, tak se bude navratnost vlastniho kapitalu postupné¢ snizovat a
spole¢nost uz nebude pro majitele tak zajimava. Pokud by majitel spolecnosti DEVELOP
MOST s.r.0. v roce 2013 investoval do statnich dluhopisti, tak by ziskal vynos zhruba
okolo 2 %, coz by bylo mnohondsobné vice nez ziskal investici do spolecnosti. Vzhledem
K pozitivnim vysledkim pocatku roku 2015, ale pokles vynosnosti podniku byl jen

chvilkovy a navratnost vlastniho kapitalu opét bude naristat.

Na zavér je ptihodné se podivat i na vysledky predikéniho modelu — INO5 indexu — ktery
je dalsim z komplexnich ukazatell a ktery hodnoti finan¢ni zdravi podniku. INO5 index
pomaha ptedpovidat bonitu nebo piipadny bankrot podniku a je sestaven pro specifické
podminky ¢eského trhu. Podnik DEVELOP MOST s.r.0. v poslednim sledovaném roce

2013 zaznamenal velky propad této hodnoty, stejné jako konkuren¢ni podnik Elvira spol.
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s.r.0., ale na rozdil od konkuren¢niho podniku se dostal az do pasma, kdy je spole¢nost
ohrozena finannimi problémy a bankrotem. Spole¢nost Elvira spol. s.r.0. se naopak
propadla jen do takzvané ,Sedé¢ zony“, kdy neni jisty dal$i vyvoj podniku. Spole¢nost
DEVELOP MOST s.r.0. zaznamenala vyrazny propad diky zaporné hodnoté urokového
kryti a vliv propadu urokového kryti mizeme taktéz sledovat i u spolec¢nosti Elvira spol.
s.r.o. Pokud bychom se méli podivat na budoucnost obou podniki, kterou predpovida
INOS index, tak u spolecnosti Elvira spol. s.r.0. neni s jistotou mozné urcit nasledujici
smefovani podniku, naopak spole€nost DEVELOP MOST s.r.0. by méla postupem Casu
zbankrotovat, pokud by se vysledky nadale vyvijely stejnym smérem. Jak uz ale vim
z vyse uvedenych informaci, tak spole¢cnost DEVELOP MOST s.r.0. se pravdépodobné
dokazala dostat z finan¢nich problémt, jelikoZ provozni hospodatsky vysledek za prvni

ctvrtleti 2015 je vice jak ptil milionu korun.

5.1.1 Metoda jednoduchého souctu poradi

Na tyto dva podniky je aplikovana vicerozmérna metoda podnikového srovnani, a to

metoda jednoduchého souctu potadi. Byla vytvofena matice, na zaklad¢ které srovnam

konkurencni podniky.
MEtVO daj evd n?ducheho DEVELOP MOST s.r.o. Elvira spol. s.r.o.
souctu poradi
provozni hospodarsky 083 1 1238 5
vysledek
EVA - 389,178 2 - 729,322 1
rent‘all,)lllta vlastniho - 60,730 % 1 21 685 % 5
kapitalu
dol?a obratu dlouhodobého 14,738 5 123,588 1
majetku
ukazatel véritelského rizika 94,059 % 1 52,939 % 2
INO5 index 0,354 1 1,432 2
celkova likvidita 0,942 2 0,490 1
Cisty pracovni kapital 1696 2 -2469 1
trzby 22 587 1 28 562 2
suma bodt 13 14

Tabulka €. 20
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Vysledky maji velice piekvapiveé velmi maly rozptyl, piestoze se na prvni pohled mize
zdat, ze podnik Elvira spol. s.r.o. vykazuje lepsi finan¢ni vysledky. Ptestoze, jednotlivé
ukazatele pro sledovany podnik DEVELOP MOST s.r.o. nevychazi ptili§ dobte, tak ma
spole¢nost pomérné velky potencial. Dobry vysledek v tomto srovnani je zptisoben velmi
dobrou hodnotou doby obratu dlouhodobého majetku, vyrazné pozitivni hodnotou ¢istého
pracovniho kapitalu, hodnotou celkové likvidity a ukazatelem EVA. Cisty pracovni
kapital u spole¢nosti Elvira spol. s.r.o. vysel velmi $patné¢ z divodu malého mnozstvi

obéznych aktiv a velkého mnozstvi kratkodobych zavazk.

Pokud se tedy podivame na celkové vysledky spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.o. tak 1

vvvvvv
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Na zavér mé bakalafské prace bych se rdda vénovala celkovému zhodnoceni vysledkt
spole¢nosti DEVELOP MOST s.r.0., ktera byla v ramci bakalarské prace analyzovana. V

ramci zavéru bych rdda zminila i provozni vysledky za prvni ¢tvrtleti roku 2015, které

odrazi vSechny kroky provedené v letech 2013 a 2014.

V zavéru se musim zminit o zamitnuti mé nulové hypotézy. Nulova hypotéza ve znéni:
I pres hospodafskou krizi se bude podnik DEVELOP MOST s.r.o. v roce 2013
pohybovat, dle INO5 indexu, v bonitni zong,” nebyla potvrzena, jelikoz INOS5 index
dosahoval pro podnik velmi negativnich hodnot a spole¢nost DEVELOP MOST s.r.o. se
v roce 2013 pohybovala v bankrotni zoné. Tento ukazatel by ale v nasledujicich letech

mél postupné nariistat a dosdhnout hodnot v bonitni zoné.

Dle dosazenych dil¢ich vysledki ukazateli v roce 2013 se fungovani spole¢nosti
DEVELOP MOST s.r.o. nejevi ve velmi pozitivnim svétle, ale kdyz se detailnéji
podivame na provedené kroky a nasledné vysledky za prvni kvartal 2015, tak je jasné
vidét, Ze stanovené cile podniku se dafi plnit. Podnik udélal spravna investicni
rozhodnuti, kdyz vlozil penize do nového produktu a do jeho marketingové komunikace.
Jiz za prvni kvartal 2015 ma spolecnost DEVELOP MOST s.r.o. provozni hospodarsky
vysledek vice nez Sest set tisic korun ¢eskych a prekrocil tak sviij velmi stfizlivy finan¢ni
plan o vice jak pil milionu korun. Vysledky za prvni kvartal 2015 ptekvapily nejen mne,

ale 1 samotného majitele firmy a vykonného feditele.

Po propadu z roku 2013 je to pro sledovany podnik jisté pozitivni zprava, jelikoz za celé
sledované pétileté obdobi spole¢nost vykazovala pomérné dobré vysledky a az v roce
2013, po rozhodnuti o investicich a zaplaceni minulych zavazkl, podnik zaznamenal
velky pokles a po dlouhé dobé zaporny provozni hospodaisky vysledek. Jednotlivé
ukazatele v porovnani s konkurenci nedopadli dobte, ale konkuren¢ni podnik Elvira spol.
s.r.0. zaznamendva v poslednich tfech letech propad a je pravdépodobné, ze spolecnost
DEVELOP MOST s.r.o0. v nasledujicich letech ptedstihne svymi finanénimi vysledky,

pro ted” 1épe hodnoceny, podnik Elvira spol. s.r.o.
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Pfiloha 1 - Rozvaha a vykaz ziski a ztrat spolecnosti DEVELOP MOST s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013
B. Dlouhodoby majetek 3 807 188 113 128 912
B. 1 Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Software 0
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 3786 188 113 128 912
Samostatné movité véci a soubory movitych
véci 3786 188 113 128 912
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
B. IIL Dlouhodoby finanéni majetek 21
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 21
C. ObéZné aktiva 4714 5191| 4244 4709| 6683
C 1 Zasoby 899 910 968 1085| 2592
Zbozi 899 910 968 1085| 2592
C. I Kratkodobé pohledavky 2541 4050) 3129 3229| 4083
Pohledavky z obchodnich vztaht 2513 3129] 3215| 369%
Stat - dariové pohledavky 28 14 375
Kratkodobé poskytnuté zélohy 12
Jiné pohledavky
C. IV. Kréatkodoby finanéni majetek 1274 231 147 396 8
Penize 43 10 11 8
Uty v bankéch 1231 137 384
D. 1I Casové rozligeni 238 19 189 383 367
Naklady pfistich obdobi 191 174 302 348
Ptijmy piistich obdobi 47 15 81 19




2009

2010

2011

2012

2013

. Vlastni kapital 2773 424 451 809 466
A
. L Zakladni kapital 2 467 200 200 200 200
1. | Zakladni kapital 2 467 200 200 200 200
A Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
. IL fondy ze zisku 12 12 20
1. | Zékonny rezervni fond 12 12 20
A 1V
.1 | Vysledek hospodaieni minulych let 199 237 590
2 [ Nerozdéleny zisk minulych let 199 237 590
A Vysledek hospodateni bézného tcetniho
.V obdobi (+/-) 306 224 40 360 -344
B. Cizi zdroje 5843| 4959| 4053 4409| 7489
B. 1l Dlouhodobé zavazky 35 405
9. |Jiné zavazky 35 405
B. IIL Kratkodobé zavazky 4914| 4830| 4018 4409| 4987
1. | Zavazky z obchodnich vztahii 4737 3279 3977 4224
Zavazky ke spole¢nikéim, ¢lentim druZzstva a
2. | téastniklim sdruZzeni 116 65 63
5. | Zavazky k zaméstnancim 178 155 213
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a
6. | zdravotniho pojisténi 54 158 96 141
7. | Stat - datiové zavazky a dotace 13 232 81 44
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 9
11
. |Jiné zavazky 110 47 35 284
v
B. Bankovni Gvéry a vypomoci 929 129 2106
1. | Bankovni avéry dlouhodobé 105
2. | Kratkodobé bankovni dvéry 824 2106
c 1 Casové rozlisent 143 15 42 2 7
1. | Vydaje pristich obdobi 143 15 42 2 7
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ol ol

il ol

I Trzby za prodej zbozi 5743 4291 5711 4805| 5100
Néklady vynalozené na prodané zbozi 5142] 3950| 4402] 3564 3857
+ Obchodni marze 601 341 1309 1241 1243
IL. Vykony 18464 8605] 17000| 18608| 17417
1L Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb | 18 464 8§605] 17000| 18608 17417
Vykonova spotteba 12703 6871 14367| 15377 14429
B. Spotfeba materidlu a energie 4741 5641 6 404 5281
B. Sluzby 7 962 8726 8973 9148
+ Pfidana hodnota 6 362 2075 3942 4472 4231
Osobni naklady soucet 2945 1694 3951 3991 4 288
C. Mzdové néklady 2008 2916 2983 3160
Néklady na socialni zabezpeceni a
C. zdravotni pojisténi 761 1020 1000 1127
C. Socidlni ndklady 176 15 3 1
Dané a poplatky 25 3 22 20
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku 2629 111 75 92 292
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
1L materialu 67 70
1L Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 67 70
IIL Trzby z prodeje materialu
Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materidlu 71
Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku 71
IV. Ostatni provozni vynosy 19 58 508 460 314
Ostatni provozni naklady 374 36 298 346 227
* Provozni vysledek hospodareni 475 292 123 481 -283
Nakladové aroky 117 35
XL Ostatni finan¢ni vynosy 20 3 12
Ostatni finan¢ni naklady 72 14 35 26 26
* Finan¢ni vysledek hospodafeni -169 -11 -35 -14 -61
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 0 57 48 107
Q. splatné 0 57 48 107
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 306 224 40 360 -344
Vysledek hospodateni za ticetni obdobi
(+/-) 306 224 40 360 -344
Vysledek hospodateni pted zdanénim 306 281 88 467 -344
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Priloha 2 - Rozvaha a vykaz ziskt a ztrat spolecnosti Elvira spol. s.r.o.

2009 2010 2011 2012 2013
B. Dlouhodoby majetek 2328| 4656 7332| 8313| 9671
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 14 0 0 0
Software 14 0 0 0
B. I Dlouhodoby hmotny majetek 2314 4656 7332 8313 9671
Pozemky
Stavby
Samostatné movité véci a soubory
movitych véci 2314| 4656 7332| 8313| 9671
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
B. L Dlouhodoby finanéni majetek
Podily - ovladana osoba
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
C. Obézna aktiva 5359| 3634| 4037 5587 3502
c 1 Zasoby 2456| 1487) 1444 2100) 1445
Zbozi 2456| 1487 1444 2100| 1445
C. I Dlouhodobé pohledavky
Dlouhodobé poskytnuté zalohy
C. L Kréatkodobé pohledavky 2165 2134 2577 3474 1954
Pohledavky z obchodnich vztah 709 605| 1043 1599 621
Stat - dariové pohledavky 83 253
Kratkodobé poskytnuté zélohy 28 235 385 28 29
Dohadné téty aktivni
Jiné pohledavky 1428 1211| 1149| 1847| 1051
C. V. Kréatkodoby finanéni majetek 738 13 16 13 103
Penize 710 2 7 13 69
Utty v bankéch 28 10 9 34
D. I Casové rozligeni 508 692 556 483 335
Néklady ptistich obdobi 413 509 487 414 269
Ptijmy pfistich obdobi 95 183 69 69 66
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2009 2010 2011 2012 2013
Vlastni kapital 1167 2442 4472 5967| 5709
L Zakladni kapital 400 400 400 400 400
1. | Zékladni kapital 400 400 400 400 400
IL Kapitalové fondy
Ocertlovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3. |zavazka
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
IIL. fondy ze zisku 52 52 52 52 52
1. | Zakonny rezervni fond /Nedélitelny fond 52 52 52 52 52
W% Vysledek hospodateni minulych let -523 1755 2820) 4315
1. | Nerozdéleny zisk minulych let -523 1755 2820 4315
2. | Neuhrazena ztrdta minulych let
Vysledek hospodateni bézného tcetniho
V. obdobi (+/-) 1238 1990| 2265 2695 942
Cizi zdroje 6446 6021 6941 7847| 7151
L Rezervy
4. | Ostatni rezervy
L. Dlouhodobé zavazky
5. | Dlouhodobé piijaté zalohy
10. | OdloZeny danovy zavazek
1L Kréatkodobé zavazky 4897| 4319| 4032 5204| 5971
1. | Zavazky z obchodnich vztahti 3927] 3195] 2865| 3623 4333
2. | Zavazky - ovladand nebo ovladajici osoba
Zavazky ke spole¢nikéim a ¢lentim
4. | druzstva a k ti¢astnikim sdruzeni 11 11 11 181 530
5. | Zavazky k zaméstnancim 436 507 415 429 495
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a
6. | zdravotniho pojisténi 274 315 259 257 305
7. | Stat - dariové zavazky a dotace 222 238 466 672 308
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 27 45 8 42
10. | Dohadné téty pasivni 8 8
11. | Jiné zdvazky
IV. Bankovni avéry a vypomoci 1549 1702 2909 2 670 1180
1. | Bankovni avéry dlouhodobé 1549
2. | Kratkodobé bankovni avéry 1702] 2909 2 670 1180
L Casové rozlisent 582 519 512 542 648
1. | Vydaje piistich obdobi 5 2
2. | Vynosy piistich obdobi 577 519 512 540 648




I Trzby za prodej zbozi 8140 11588| 8825| 9052| 8766
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 6006 8720 6745| 6619 7184
+ Obchodni marze 2134 2868 2350| 2433| 1582
IL. Vykony 18593 19796| 19537 20024| 19759
1. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobktiasluzeb | 18586| 19755| 19537| 19911| 19752
3. | Aktivace 7 41 113 7
B. Vykonova spotieba 11212 11483 9687| 8453 8 040
B. 1. |Spotieba materidlu a energie 5277| 5163| 5252| 4860 4647
B. 2. [Sluzby 5935| 6320 4435 3593| 3393
+ Pfidana hodnota 9515| 11191 12000 14004| 13301
C. Osobni naklady soucet 729 | 7625 7060 7148 7 634
C. 1. [ Mzdové naklady 5504| 5685| 5189 5242| 5557
Naklady na sociélni zabezpeceni a
C. 3. |zdravotni pojisténi 1610 1765) 1683 1692] 1826
C. 4. |Socialni naklady 182 175 183 214 251
D. Dané a poplatky 39 36 34 36 37
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 374 1257] 2398 3219| 4182
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
g materidlu 65 106 30 61 44
m. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 65 106 30 61 44

m. 2. | Trzby z prodeje materialu
Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého

F. 1. | majetku a materidlu 64 41
Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého
2. | majetku 64 41

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich ndklada

G. pristich obdobi 249 125 -247 -121 206
Iv. Ostatni provozni vynosy 96 212 78 234 158
H. Ostatni provozni naklady 161 181 231 604 165
* Provozni vysledek hospodateni 1557 2275| 2832] 3349 1238
N. Nakladové aroky 90 118 197 179 148
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 2
0. Ostatni finan¢ni naklady 73 64 56 17 17
* Finan¢ni vysledek hospodareni -163 -182 -253 -196 -163
Q. Dan z pfijmu za béZznou ¢innost 156 103 314 458 133
Q. 1. [splatné 156 103 314 458 133
Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 1238 1990] 2265| 269 942

Vysledek hospodareni za t¢etni obdobi
(+/-) 1238 1990| 2265| 26955 942
Vysledek hospodatreni pied zdanénim 1281 2093 2579 2579 1075

vi
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Pfiloha 3 - Provozni vysledovka spolecnosti DEVELOP MOST s.r.o. za prvni ¢tvrtleti roku 2015

Kumulace (YTD)

Realita versus

2014 Plan 2015 Realita 2014 Plan
1. Provozni vynosy
1.1. Tiskova FeSeni (S/M, DK)
1.1.1 Instalaéni poplatky 41 510 58 500 73520 32010 15 020
1.1.2. Najemné 909 690 937 000 922619 12 929 -14 381
1.1.3. Prodej zbozi 558 651 330 000 522 042 -36 609 192 042
1.1.4. Kopie 3274006 3348538 3704947 430 940 356 409
1.1.4.1. Kopie CB 1333047 1384 925 1481014 147 966 96 089
1.1.4.2. Kopie Barevné 1951676 1940 513 2212552 260 877 272039
1.1.5. Placeny servis - sluzby 75 137 105 000 57 540 -17 596 -47 460
1.1.6. Placeny servis - nahradni dily 419 293 600 000 573 507 154 214 -26 493
1.1.7. Prispévky partneri na marketing 0 30 000 0 0 -30 000
1.1.8. Bonusy od dodavatelt 116 063 50 000 43 741 -72 322 -6 259
1.1.9. Doprava, cestovné 20540 22 500 17 641 -2 899 -4 859
1.1.19. Ostatni 1400 0 0 -1400 0
1.1. Tiskova FeSeni (S/M, DK) Celkem 5416 290 5481 538 5915 557 499 267 434019
1.2. Digitalni kancelar




A

1.2.1. Pieprode;j licenci (1 056) 40 500 160 684 161740 120 184

1.2.2. Provize z pteprodeje licenci 0 0 0 0 0

1.2.3. Pieprodej sluzeb 0 133 209 114 820 114 820 -18 389

1.2.4. Zbozi vlastni 0 290928 145 824 145 824 -145 104

1.2.5. Servisni smlouvy 0 58 000 0 0 -58 000

1.2.6. Sluzby vlastni 0 39 000 2640 2 640 -36 360

1.2.19. Ostatni 0 0 0 0 0

1.2. Digitalni kancelaF Celkem (1 056) 561 637 423 969 425 025 -137 668

1.3 Ostatni provozni vynosy

1.3.1. Pojistné plnéni od pojistoven 14 289 0 73 685 59 396 73 685

1.3.19. Ostatni 9993 0 0 -9993 0

1.3. Ostatni provozni vynosy Celkem 24 282 0 73 685 49 403 73 685

| 1. Provozni vynosy Celkem 5439 516 6043 175 6413210 973 695 370035

| 2. Provozni naklady
2.1 Zboizi, sluzby partneru a material
2.1.1. ZboZzi a material SM+DK

2.1.1.1. Nékup zbozi (1 158 565) (715 964) (821 080) 337484 -105 116

2.1.1.2. Néhradni dily (982 210) (1260 000) (1202 881) -220 671 57 119

2.1.1.2.prodej Nahradni dily - prodej (188 101) (390 000) (298 859) -110 758 91 141

2.1.1.2.s/m Nahradni dily - S/M (794 109) (870 000) (904 021) -109 913 -34 021

2.1.13. Papir (464 259) (476 563) (526 116) -61 858 -49 553

2.1.14. Servisni partnefi DEVELOP (113 024) (59 400) (79 355) 33 669 -19 955

2.1.15. Odpisy (13 084) (480 000) (524 260) -511 176 -44 260

2.1.16. Finan¢ni naklady 0 0 (40 000) -40 000 -40 000

2.1.1.109. Ostatni 0 0 0 0 0




X1

2.1.1. Zbozi a material SM+DK Celkem (2731 141) (2991 927) (3193 692) -462 551 -201 765
2.1.2. Digitalni kancelar
2.1.2.1. Nakup licenci od partnert 0 (30 600) (11 033) -11 033 19 567
2.1.2.2. Nakup sluzeb od partnerd (4 908) (58 984) 34 315 39223 93 299
2.1.2.3. Nakup vlastniho zbozi 0 (274 586) (137 626) -137 626 136 960
2.1.2.4. Preprava zbozi a materialu 0 0 0 0 0
2.1.2.19. Ostatni (392) 0 0 392 0
2.1.2. Digitalni kancelai Celkem (5 300) (364 170) (114 344) -109 044 249 826
2.1 ZboZi, sluzby partneri a material Celkem (2736 442) (3356 098) (3308 036) -571 595 48 061
HV DEVELOP 2685 148 2489610 2721 864 36 716 232 254
HV DIK (6 356) 197 467 309 625 315981 112 158
Rabat DEVELOP 49,58% 45,42% 46,01% -3,56% 0,59%
Rabat DIK -401,94% 35,16% 73,03% 474,97% 37,87%
2.2. Prodej
2.2.1. Mzdy (91 060) (111 600) (91 020) 40 20 580
2.2.2. Provoz aut (28 697) (41 109) (30 065) -1 368 11 044
2.2.3. Skoleni 0 0 0 0 0
2.2.4. Expertni naklady (1 540) (12 000) (13672) -12 132 -1672
2.2.19. Ostatni 0 0 0 0 0
2.2. Prodej Celkem (121 297) (164 709) (134 757) -13 460 29 952
2.3. Klientsky servis
2.3.1. Mzdy (451 694) (448 950) (476 186) -24 492 -27 236
2.3.2. Provoz aut (172 838) (178 311) (222 024) -49 186 -43 713
2.3.3. Skoleni 0 0 0 0 0
2.3.4. Expertni naklady 0 (25 000) 0 0 25000




2.35. Rezijni material (3863) (13 500) (13 166) -9 302 334
2.3.19. Ostatni (200) 0 (348) -148 -348
2.3. Klientsky servis Celkem (628 595) (665 761) (711 723) -83 128 -45 962
2.4. Marketing
2.4.1. Marketingovy vyvoj 0 0 0 0 0
24.2. Reklama a promotion (171 298) (91 500) (786) 170512 90 714
2.4.3. Sponzoring 0 0 0 0 0
2.4.4. Expertni naklady 0 0 0 0 0
2.4.5. Produkce 0 0 0 0 0
2.4.19. Ostatni 0 0 0 0 0
2.4. Marketing Celkem (171 298) (91 500) (786) 170512 90 714
2.5. Management a Administrativa, Spole¢né
251 Mzdy (629 687) (639 900) (590 470) 39217 49 430
252 Provoz aut (46 284) (87 292) (71 788) -25 504 15 504
253 Skoleni 0 (4 000) 0 0 4 000
254, Néklady na prostory (752 930) (753 000) (750 620) 2310 2380
2.55. Spoleéné naklady na IT (91011) (58 095) (55 090) 35920 3005
2.5.6. Naklady na opravy a servis 0 0 0 0 0
2.5.7. Expertni naklady (45573) (38 050) (31 026) 14 546 7024
2.5.8. Pojisténi, finanéni naklady (76 990) (71 000) (44 811) 32179 26 189
2.5.9. Telekomunikace, postovné (21 878) (22 401) (17 462) 4 415 4939
2.5.19. Ostatni (16 433) (15 000) (11 203) 5230 3797
2.5. Management a Administrativa, Spole¢né Celkem (1680 785) (1688 738) (1572 471) 108 315 116 267
2.6. Odpisy fixnich aktiv
2.6.1. Odpisy fixnich aktiv (102 201) (10 800) (25 159) 77042 -14 359




IX

2.6. Odpisy fixnich aktiv Celkem (102 201) (10 800) (25 159) 77042 -14 359
2.7. Ostatni provozni Naklady
2.7.1. Zm. stavu opr. pol. k pohledavkam 0 0 0 0 0
2.7.19. Ostatni 0 0 0 0 0
2.7. Ostatni provozni Naklady Celkem 0 0 0 0 0
| 2. Provozni naklady Celkem (5440 618) (5977 606) (5752 933) -312 315 224 673
| Provozni marze (1102) 65 569 660 277 661 380 594 708
| 3. Neopakujici se provozni polozky
3.1 Prodej nepotiebnych aktiv
3.1.1 Prodany material 0 0 0 0 0
3.1.2 Prodany DHIM, NHIM 0 0 0 0 0
3.1.19. Ostatni 0 0 0 0 0
3.1 Prodej nepoti‘ebnych aktiv Celkem 0 0 0 0 0
| 3. Neopakujici se provozni polozky Celkem 0 0 0 0 0
| Provozni vysledkek (EBIT) (1102) 65 569 660 277 661 380 594 708
Souhrnné vysledky
Mzdy 1172 441 1200 450 1157675 -14 765 -42 775
Provoz aut 247 820 306 712 323 877 76 058 17 165
Preprodeje
5.1.1. Nakup 0 342 559
5.1.2. Prodej 0 363 714
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