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Uvod
Pro zpracovani diplomové prace bylo zvoleno téma Stanoveni hodnoty firmy na zéklad¢ jejiho
strategického planu rozvoje. Cilem diplomové prace je stanoveni ocekdvané hodnoty

spolecnosti AMATI, s.r.0., kterd se zabyva vyrobou hudebnich nastroja.
Dil¢im cilem je stanoveni strategického planu rozvoje spole¢nosti s uvdzenim dopadu rizika.

Finanéni ocenéni podniku si klade za cil vyjadtit hodnotu podniku, ptipadné jeho ¢asti, pomoci
urcité penézni ¢astky, pfiCemz potencial podniku je ocenén penéznim ekvivalentem. Hodnota

podniku zavisi na ucelu ocenéni a na subjektu, z jehoz hlediska je ocenéni zpracovano.

Pokud je cilem ziskat subjektivni ocenéni, pak je vhodné pouzit metodu diskontovanych
penéznich toki tzv. DCF. V ptipad¢ stanoveni trzni hodnoty Ize pro ocenéni pouzit metody
zalozené na analyze aktudlni situace na trhu. Jako vhodnd metoda se jevi také metoda
diskontovaného penézniho cash-flow, pokud pouzité penézni toky budou definovany jako
penézni toky ocekavané trhem. V piipadé hledani objektivizovaného ocenéni se jevi jako
vhodné pouziti konzervativnéjsi a z hlediska dat prikaznéjsSi metody jako metoda
kapitalizovanych cCistych vynost, kombinované vynosové metody nebo metody zalozené na

ocenéni podnikového majetku.

Ke stanoveni hodnoty podnikii se pouziva fada metod a postupli, metody je vzdy tieba volit v
souladu s u¢elem ocenéni. Také je tieba mit na paméti, ze vysledek ocenéni méa pouze omezenou
Casovou platnost, protoze v ¢ase se meéni vn&jsi 1 vnitini podminky, stanoveni trzni hodnoty
podniku se tedy provadi k ur¢itému datu. Pfi oceniovani je tfeba dbat na to, aby cile a principy

ocenéni byly v souladu.



Cil prace a metodika

Hlavnim cilem diplomové prace je stanoveni trzni hodnoty vybraného podnik vcetn¢ analyzy a

prostiedi a navrhu strategie. Cilem je provedeni stanoveni trzni hodnoty spole¢nosti.

Druhotnym cilem prace je vypracovat stfednédoby financni plan spolecnosti s vazbou na
strategickd vychodiska a stanovit rizikové faktory ovlivitujici plan a vytvofit strategické
scénare.

Prace bude zpracovdna na zékladé ucetnich vykazl, vykazu zisku a ztrdt a zrozvahy.

K vysvétleni pojmil zpracovavaného tématu bude pouzita dostupnd, odborna literatura v tisténé

formé a nékteré internetové zdroje, prevazné pak z Ceského statistického uradu.

Vysledkem celé diplomové prace bude navrzeni strategie pro analyzovanou spolecnost a

stanoveni trzni hodnoty celého podniku.



1.  Predstaveni spole¢nosti
V této kapitole autorka ptredstavi spole¢nost AMATI — Denak, s.r.0., jeji historii a
soucasnost. Spole¢nost vyrabi hudebni nastroje a vyvazi je do celého svéta. V Ceské

republice ma spolecnost 16 podnikovych prodejen.

1.1 Ziakladni udaje o spole¢nosti
Obchodni firma: AMATI — Denak, s.r.o.
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Datum zapisu do OR: 14. srpna 1991

Sidlo: Dukelska 44, 358 01 Kraslice

1CO: 182 48 586

Piedmét podnikani - Zamecnictvi, nastrojarstvi
- Obrabécstvi

- Galvanizérstvi, smaltérstvi
- Slévarenstvi, modelafstvi
- Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v
ptilohéch 1 az 3 Zivnostenského zakona
- Truhléfstvi, podlahafstvi
- Kovafstvi, podkovarstvi
- Malifstvi, lakyrnictvi, natéraéstvi
- Vyroba a opravy hudebnich nastroji
- Hostinska ¢innost
- Silni¢ni motorova doprava
Zakladni kapital: 35000 000 K¢
Statutarni organ: Ing. JIRT STIPEK (Vklad 10 000 000 K&)
Geneva BrassWind Limited (Vklad 25 000 000 K¢)

1.2 Historie spole¢nosti
Vyroba hudebnich néstrojii v Kraslicich se datuje uz od roku 1669. V zaii roku
1945 bylo ustaveno druzstvo vyrobcii hudebnich nastroji a dalo si ndzev AMATI.
Vroce 1948 byla vyroba zestitnéna a Kraslice se staly stfediskem vyroby

dechovych a bicich nastrojui. Po roce 1990 probéhla privatizace statniho podniku



AMATI a vfijnu roku 1993 byla zalozena spolecnost s ru¢enim omezenym

AMATI — Denak (Denak = Dechové nastroje Kraslice).

Vyvoj hudebnich nastrojii je stejné zajimavy jako vyvoj vyroby aut, nékteré
nastroje se v soucasné dob¢ vyrabi skoro stejné jako pred desitkami let, na druhou

stranu nékteré prosly neskutecnym vyvojem.

Dechové néstroje spolecnosti AMATI — Denak s.r.o. jsou oblibené pro své tizasné
vlastnosti, které zahrnuji nadherny zvuk, intonac¢ni vyrovnanost, dokonalé

zpracovani, skvély vzhled a nesmime zapomenout i na cenovou dostupnost.

V ramci nedavné historie by autorka chtéla zminit skutecnost, Ze dne 19.4.2016
dospéla AMATI — Denak, s.r.o. k zdsadnimu kroku a to ke zméné majoritniho
vlastnika, kterym se stala britska spolecnost Geneva BrassWind Limited, se
kterou AMATI — Denak, s.r.o. spolupracuje jiz 8 let. Britska spole¢nost ptisobi
na trhu s hudebnimi nastroji bezmala 30 let a za tuto dlouhou dobu si vybudovala
nejen ve Velké Britanii dobrou reputaci a respekt, cemuz vdéci i dlouholeté
spolupraci pravé s AMATI — Denak, s.r.o. Byl to tedy vdany moment od
tehdejsich vlastniki dobry marketingovy tah. Nejenom, Ze hlavni zavody zistaly
v CR, ale navic se zvysila propagace ve svété a tim se AMATI — Denak, s.r.0.
dostala do vétsiho povédomi. Diky tomuto spojeni, se spolecnosti podatilo ustat

ekonomicky nestabilni a turbulentni dobu.

1.3 Soucasnost spole¢nosti
Jak jiz bylo feCeno v uvodu, spolecnost patii mezi nejvétsi vyrobce hudebnich
nastrojii v Evropé. Na ceském trhu jsou absolutni jedni¢kou diky §ifi a kvalité
sortimentu. Spole¢nost se pys$ni dvéma zavody, které se nachéazeji v Ceské

republice.

Hlavni zavod je situovan do Kraslic, které jsou oznacovany za kolébku vyroby
hudebnich nastroji. Najdeme tady vyrobu dievénych a plechovych perinetovych
nastrojii, ve zvlastnich prostorach probiha vyroba pouzder a sidli zde i vedeni
spole¢nosti. Druhy zavod, kde se vyrabi cylindrové nastroje, nalezneme v Hradci

Kralové, kde je vyroba pfimym pokra¢ovanim firmy F.V.Cerveny.

AMATI vlastni i decefinou spolecnost, kterda sidli pfimo v USA a zabyva se

prodejem dechovych hudebnich nastroji pro mistni trh.
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I ptes neptiznivou ekonomickou situaci se spolecnosti podatilo zajistit odbytové
kryti, a to hlavné diky moderni rukod€lni vyrobé, kterd je postavena na

dlouholetych zkuSenostech zaméstnanct a na vasni pro danou vyrobu.

V soucasnosti AMATI pokracuje ve vyrobé kvalitnich hudebnich dechovych
nastrojii s plnym, jedineénym zvukem. Jedna véc vSak spolecnosti pfidala na
kvalitd, a to spoluprace piimo s hudebniky nebo také s Ceskou filharmonii i
s Cleny orchestru. Tato spoluprace pomaha zdokonalovat nastroje a vSechny

pozadavky jsou pievedeny do vyrobnich procesii.

Sortimentem dokdaze AMATI uspokojit hudebniky napii¢ celym spektrem,
primarn¢ vSak cili na hrace pokrocilé a profesionaly. Diky své rozmanité nabidce
dava kazdému hudebnikovi moznost vybrat si néstroj v souladu s jeho osobnosti

a stylem.

Spole¢nost disponuje pro zajimavost i jednou raritou, v prostorach firmy
nalezneme maxi tubu, ktera je zapsana i v Guinessové knize rekordd. Tato tuba
byla vyrobena roku 1913 a to ku pfilezitosti svétové vystavy v New Yorku a je
opravdu hratelna. Jedinym minusem tohoto gigantu je jeho véha a vySka, vazi

bezmala 53 kg a méti 2 metry.
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2 Strategicka vychodiska zkoumané spolecnosti
V této kapitole je popsan profil dané spolecnosti jeji vize a strategické cile. Pfed péti
lety AMATI piesla pod britskou spole¢nost, nadale si v§ak uchovala svoje know-how

a hodnoty.

2.1 Poslani spole¢nosti
,Poslani je casoveé nevymezena proklamace budouciho zaméreni firmy a stezejnich
hodnot, které determinuji jeji podnikatelske aktivity. “ (J, Fotr, E. Vacik, 1. Soucek,
M. Spacek, S. Hajek, 2012)

Obecné tedy plati, ze poslani je odpovéd na otdzku ,,pro¢“ firma existuje, aby si
kazdy zaméstnanec byl jisty, Ze to, co d€la je smysluplné a vede k naplnéni tohoto

poslani. (J, Fotr, E. Vacik, I. Soucek, M. §paéek, S. Hajek, 2012)

Poslanim spolecnosti je dodavat zakaznikiim kvalitni hudebni néstroje, které piinési
nejen perfektni zvuk, ale hlavné radost z hudby. Spole¢nost je siln€ proexportni a
vyznamné se zaméfujeme na mezinarodni rozvoj, ale nezapomina na dobré vztahy s
jejich tuzemskymi zakazniky, pro které chce byt kvalitnim a silnym partnerem.
AMATI a jeji zaméstnanci jsou velmi hrdi, Ze tvoti néstroje se ,,znackou‘ vyrobeno

v Ceské republice.

2.2 Vize spolecnosti
,Vize je pak jiz striktné casoveé ohraniceny popis podoby, do které se chce firma na
konci planovaciho obdobi transformovat (J. Fotr, E. Vacik, M. Spacek, I. Soudek,
2017)

Muzeme fici, ze vizi chapeme jako predstavu toho, jak bychom chtéli spolecnost
vidét v budoucim casovém horizontu. Je to dilezity dokument, a to nejen pro
zacinajici podniky, ale i pro ty, které délaji jakoukoliv strategickou zménu. Pomoci
vize mizeme sestavit strategické cile a urcit, jak téchto cili dosdhnout a hlavné, vize
by méla motivovat vSechny zainteresované strany ke splnéni téch cilt. (J, Fotr, E.

Vacik, I. Souéek, M. Spacek, S. Hajek, 2012)

Vizi spoleCnosti na piiStich pét let je dosdhnout takového postaveni na trhu
s hudebnimi nastroji jako napf. Skoda auto na trhu s automobily. Tohoto chce
dosahnout pomoci expanze na nové trhy (Norsko, Svycarsko aj.), dale pomoci dalsi

spolupréce s hudebniky a v neposledni fad¢ investici do reklamy.
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23 Strategické cile spole¢nosti
., Strategicky cil (strategic goal) je zadouct stav, jehoz ma byt v urcité budoucnosti
dosazeno a ktery lze meérit prislusnymi kvantitativnimi nebo take kvalitativnimi

ukazateli. (Jakubikova, 2013)

Strategickych cili by si neméla spole¢nost zaddvat mnoho predevsim z toho diivodu,
aby byla schopna je splnit. Tyto cile by méli byt na sob¢ nezavislé, métitelné (jelikoz
co nedokazeme zméfit, nejsme schopni fidit) a v neposledni fadég, jak jiz bylo feceno
vyse, mély by mit izkou ndvaznost na podnikem stanovenou vizi.

Mimo vyse uvedeného by cile mély spliiovat pravidlo SMARTER, podle kterého by
mél byt definovan kazdy cil, tj:

3 jako Specific (specificky);

,»M* jako Measurable (méfitelny);

,»A“ jako Achievable (dosazitelny);

,»R* jako Result oriented (realisticky);

,» 1 jako Time framed (¢asoveé vymezeny);

B jako Ethical (eticky);

,,R* jako Resourced (zaméteny na zdroje). (J, Fotr, E. Vacik, 1. Soucek, M. gpaéek,
S. Hajek, 2012)

Spole¢nost AMATI — Denak, s.r.o0. si pro nasledujicich pét let stanovila nize

uvedené strategicke cile:

e zvysit meziro¢ni trzby o 13 %,

e  nabor 15 novych zaméstnanct do roku 2023 na pozici délnik/mistr — jelikoz
se bude jednat pouze o ndhradu za pracovniky odchazejici do diichodu,
nezméni se ndm celkovy pocet zaméstnanci, pijde pouze o tzv. generacni
obménu,

e zvysit podil na mezinarodnich trzich o 3 % do roku 2023,

e soustavné snizovani zadluzenosti.

12



Dil¢i cile spole¢nosti
Diléi plan na rok 2020:
e Zvyseni trzeb o cca 13%
e Nabor 5 novych zaméstnanct
e ZvySeni podilu na svétovych trzich o 1%
e Snizeni zadluZzeni alespoii o 1%

e Zahajeni spoluprace s Cinou

Diléi plan na rok 2021:
e ZvySeni trzeb o cca 20%
e Nabor 2 novych zaméstnancii
e ZvySeni podilu na svétovych trzich o 1%
e Snizeni zadluZeni alespoii o 1%

e Vyjednavani vyhodnych podminek spoluprace s Cinou

Diléi plan na rok 2022:
e ZvySeni trzeb o cca 9%
e Nabor 3 novych zaméstnanctu
¢ Snizeni zadluzeni alesponi 0 1%

e Zajisténi technologickych a ekonomickych podminek vyroby v Cing

Dil¢i plan na rok 2023:
e ZvySeni trzeb o cca 7%
e Nabor 5 novych zaméstnanct
¢ Snizeni zadluzeni alesponi 0 1%

e Zahdjeni vyroby Studentskych nastroji — ovéfovaci série

O spolecnosti lze fici, Ze ma stalé¢ portfolio svych produktii i odbérateld. AMATI
neprodava, ve vétsing ptipadi své vyrobky ptfimo koneénym spotiebiteliim, ale pouze
,dealerim® tedy zprostfedkujicim odbérateliim, ktefi hudebni dechové nastroje
preprodavaji koncovym zékaznikim. AMATI, jak jiz bylo fe¢eno vyse, se odliSuje
od konkurence tim, Ze klade diiraz na spolupréci piimo s hudebniky, ktefi si tak tvofi
své nastroje podle svych konkrétnich predstav a samoziejmé s vysokou kvalitou,

kterd je vysledkem prace odbornikt, kteti jsou mistry svého oboru.
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Spolecnost si zvolila jako jeden ze strategickych cili zvysit svoje trzby o 40 % do
roku 2023. Tento cil izce souvisi s dalsim cilem, a to se zvySenim podilu na
svétovych trzich do roku 2023 o 3 %. Spole¢nost by se chtéla hlavn¢ zamétit na znovu
obnoveni trhu v Kanadé a Mexiku a usiluje o nové trhy v Norsku, Svycarsku a Jizni
Koreji. Nejvy$sim cilem spole¢nosti do roku 2023 je expanze vyroby do Ciny. Jak
jiz autorka uvedla ve strategickych cilech vyse, spoleCnost ma zajem o Cinsky trh
z dtvodu kompletniho piesunu vyroby tzv. studentskych nastroji do Ciny.
V Kraslicich a Hradci Kralové se chce (spole¢nost) zaméfit pouze na vyrobu

luxusnich hudebnich nastrojt, které nasledné bude distribuovat do celého svéta.

Jednim z dalsich cila je v prib&hu 5 let pribrat do spolecnosti 15 zaméstnancii na
pozici mistr a délnik. Nebude se vsak jednat o ndbor nad stavajici pocet pracovnik,
ale pouze o tzv. generacni obménu. AMATI doufa, ze dokaze ziskat 15 novych,
kvalitnich pracovnikii, ale nebude to vibec jednoduché, a to zejména z téchto

duvodu:

o konkurence z blizkého Némecka, nejenom co se tyka vyse mzdy,

ale vyse vyhod (proplaceni cesty do prace);

J momentalni nezdjem o tento obor u mladych lidji;
o stagnace uc¢novského skolstvi;
o dosavadni Spatnd reputace spolecnosti —u vetejnosti zndma spise

jako stagnujici spole¢nost, ktera se nikam neposouva.

AMATI zde naradzi na jiz dlouholety problém, kdy nemohou nahradit své mistry
novymi pracovniky. Nemusime zde nijak zdlraznovat, ze kvalitni lidé jsou pro toto
odvétvi zcela zdsadni. Spole¢nost sazi zejména na spolupraci se Skolami, a to nejvice
s ISTE Sokolov, od této spoluprace si slibuje, e si sama tzv. ,,vychova® nové,
kvalitni zaméstnance, které rovnou piijme na HPP. Z autor¢ina pohledu je to dobry
napad, avsak to nefesi momentalni situaci spolecnosti. Dle nasbiranych informaci ma
AMATI dv€ moznosti feSeni, bud’ nabidnout pracovnikiim lepsi financni podminky
nez firmy v Némecku (tato moznost ptipada v ivahu pouze v krajnich ptipadech),
nebo se snazit udrzet stavajici pracovniky na mistrovskych pozicich jesté¢ nekolik let
a nabidnout jim urcité benefity. Tuto variantu vidi AMATI jako redlnou, avSak

nepopira, ze je to velka momentalni slabina.
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AMATI neplanuje v soucasné dobé¢, ani vyhledové do roku 2023 zadné zéasadni
investice do hmotného majetku, a to ztoho divodu, ze ma vSechno strojové a
nastrojové vybaveni potfebné pro vyrobu a disponuje vlastnim vyrobnim prostorem

ve svém stavajicim objektu v Kraslicich.
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3 Analyza prostredi

., Zakladem pro formulovani strategie podniku vedouci k dosazeni konkurencni
vwhody je nalezeni souvislosti mezi podnikem a jeho okolim.* (H, Sedlackova, K.
Buchta, 2006)

V této casti diplomové prace se zaméfime na analyzu prostredi sledovaného podniku.
Tato analyza ndm pomaha zjistit co sledovany podnik ovliviiuje a ohrozuje. Analyza
prostiedi se sklada ze dvou zcela samostatnych ¢asti, a to z analyzy externi a interni.
Nejdiive zacneme analyzou vnéjsiho prostiedi (externi analyzou), kterou podnik

nedokaze ovlivnit, poté provedeme analyzu vnitiniho prostiedi.

3.1 Analyza externiho prostiedi spole¢nosti

,, Podnikatelska jednotka musi neustdle monitorovat klicove makroekonomicke sily a
vyznamné faktory mikroprostiedi, které ovliviuji jeji schopnost dosahovat zisku. *“ (P.
Kotler, K. L. Keller, 2013)

Externi analyza je nastroj pro tvorbu strategie podniku. Obsahuje analyzu makro a
mikroprostiedi. Makroprostiedi existuje nezavisle na fungovani podniku, a tudiz
proto ho podnik nedokéze zcela ovlivnit.

Analyzu mikroprostitedi mize podnik z ¢asti ovlivnit rGznymi marketingovymi

nastroji. Z externi analyzy vyplyvaji pro podnik pfilezitosti a hrozby.

3.1.1 Analyza makroprostiedi
V této casti diplomové prace se budeme podrobné zabyvat makroprostfedim, a to

konkrétné pro spolecnost AMATI — Denak, s.r.o.

Pro rozbor makroprostiedi vyuzijeme, analyzu PESTLE. Tato analyza je modifikaci
analyzy PEST. Jedna se o skupiny faktort vychazeji z anglickych nazvi, ptesnéji
jejich pocatecnich pismen:

,,P* jako Political;

B jako Economical;

S jako Social;

,» 1 jako Technological;

L jako Legislative;

B jako Ecological. (J. Veber & kol., 2009)
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PESTLE analyza analyzuje budouci vlivy vysSe uvedenych faktori a vychézi

z poznatkli minulého vyvoje. (P. Kostan, O, Suler, 2002)

Politické okoli

Na malé i velké podniky mé dopad politicka situace a pravni sily. Pro praimyslové
firmy a podniky zavislé na vladnich smlouvach a dotacich, politicka predpovéd mtize
byt klicova zejména pak pro ¢ast externiho auditu. Dopadem miiZzou byt i obchodni

sankce vydavané proti spole¢nostem pti vyvozu. (F. R. David, 1991).

Z vyse uvedeného je patrné, ze i autor knihy Strategic Management, Fred R. David
poukazuje na dilezitost tohoto okoli, jelikoz z n€j mohou plynout nemalé obchodni

sankce.

Obecné muzeme fici, ze politickd stabilita je pro kazdy podnik velmi dilezita.
Politika ovlivituje, mimo jiné, kontrakty, které podnik uzavird, a to zejména ty
zahrani¢ni. Spole¢nost AMATI — Denak, s.r.o., jiz dlouho dodava své vyrobky na
zahrani¢ni trhy, prozatim neméla zasadni problém s proniknutim ani s udrzenim se
na téchto trzich, diky kvalité svych vyrobkii. Momentalné si v§ak vzala velké sousto,
a to presunuti vyroby studentskych néstroji na trh Cinsky. Velké sousto z toho
diivodu, ze proniknout na ¢insky trh je obtizné, z diivodu odlisné politiky a kultury

statu atd.

DalSim velkym tématem je Brexit (z anglického Britain a exit), a to z toho divodu,
ze spole¢nost ma majoritniho vlastnika, britskou spolecnost Geneva BrassWind

Limited.

Piesun vyroby Studentskych hudebnich nastroji do Cinské lidové republiky (dale jen
CLR) je momentaln& pro spole¢nost velka neznama. Po debaté s finanénim feditelem
AMATI se autorka dozvédéla, ze vyjednavani o presunu této vyroby je Cisté na strané
majoritniho vlastnika a eska strana jako takova s timto vyjednavanim nebude mit
nic spole¢ného. Jako vyhodu pro vyjednavani lze spatfovat v kladnych vztazich mezi
Britanii a Cinou v oblasti exportu zbozi, kdy se zvysil vyvoz z Britanie do CLR mezi
roky 2016/2017 o témét 5 miliard GBP, a také skutecnost, Ze se mezi zemémi zvazuji
pobrexitové zmény v podob¢€ volného obchodu. Na druhou stranu je nutné si polozit
otazku, zda vyjednavani bez ucasti AMATI, bude efektivni, kdyz veskeré know-how

je v rukdch praveé pracovniki AMATI, bez ohledu na to, ze diky britské spolupraci

17



vznikly firmé AMATI nemalé problémy u trzeb a z toho plynouciho zisku. Tomuto

problému se budeme vénovat v dalsich kapitolach této diplomové prace.

Téma Brexit je velmi medializované a diskutované téma a v soucasné dobé nikdo
nedokaze piimo fici, jak tato otdzka ovlivni celkové vyjednavani nebo i vlastnictvi
spolecnosti AMATI, ale s jistotou lze fici, ze existuji i dalsi faktory, které by mohly

tuto spolupréaci ohrozit, a to zejména ze strany CLR.

V soucasné dobé¢ se vyvoj ¢inské ekonomiky zpomaluje, a to ptedevsim hospodarsky
rust (i kdyz pro Evropu je to stale rlst feknéme ,,astronomicky*), o cca 7 % ro¢n¢.
Ptic¢inou tohoto zpomaleni je dle nejrizné;jsi dohadt tzv. obchodni valka s USA, kde
na vzajemny obchod byla uvrzena oboustranna cla. Nynéjsi stav dle americkych
médii je — pfiméfi se nechystd, i kdyz to takto soucasny prezident USA prezentuje.
Jedna se spiSe o snahu uklidnit situaci na danych trzich. ,,Obyvatelstvo CLR v§ak
tento tlak vita, mohl by totiz presveédcit ¢inskou vladu k celkové zméné ekonomické
politiky statu a k tak vytouzené liberalizaci finan¢niho sektoru.” (ekonom Eswar

Prasad, 2019)

Za zpomalenim ¢inské ekonomiky nestoji pouze tato vnéjsi pficina, ale i dalsi, vnitini,
zejména neustaly rast firemnich nakladi (zejména mezd), nebo regulace ze strany
titadii. Lidé, ktefi na uzemi CLR jiz podnikaji fikaji, ze problémy jsou jesté mnohem
horsi, nez ¢ekali, a stiznosti prichdzeji dokonce i od ¢inskych podnikatelll, jedna se
zejména o pristup k avérim. Statni banky jsou ptedluzené, vlada podporuje spise
statni podniky a omezuje Gvéry pro soukromé podniky. A pfesné tyto informace by
méla vzit AMATI jako jednu z hrozeb ptfesunu vyroby praveé do tohoto statu. Vyssi

rist mezd a evidentni nechut’ podporovat mistni ¢i zahrani¢ni podnikatele.

Domaci problémy c¢inské ekonomiky maji plivod v rychlém naristu zadluzeni v
poslednich 10 letech. V poslednich deseti letech vSak ¢insky riist vyrazné zpomaluje.
Vzhledem k dlouhodobé povaze faktort zptisobujicich tento pokles, a to véetné slabsi
globalni poptavky po ¢inském exportu, extrémné vysokého poméru ptidané hodnoty
ve vyrobé k HDP a klesajiciho poc¢tu obyvatel v produktivnim véku — bude tento trend
pravdépodobné pokradovat. Chce-li tedy Cina do roku 2049 dosahnout statusu
rozvinuté¢ ekonomiky, bude muset zavést ve svém rustovém modelu vyznamné
zmény. Cinské vedeni si to uvédomuje a jiz ptipousti, Ze asy dvouciferného ristu
HDP jsou pravdépodobné u konce, a pracuji na omezeni riistu tivérii a obecnéji na
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snizeni dluhu a finanénich rizik, aby trend zpomalujiciho ristu zvladly. Navic se
snazi podnitit novy rist v technologicky vyspélych sektorech. Za timto ucelem
urychlily otevirani kapitalového a finanéniho trhu. Cina je druhou nejvétsi
ekonomikou na svéteé, kterd ma vice nez 15% podil na svétovém HDP a jeji
zpomalovani se odrazilo i na némeckych ¢islech, nebot’ némecka ekonomika je silné

zavisla na propadu ¢inskych dovozu.

Cinsky prezident se nechal slySet, Ze je tieba se vice zaméfit na investice do
infrastruktury a na domaci poptavky a ze zadluzeni je zdroj znepokojeni pro vladu.
Zapadni ekonomové vsak predikuji, ze dojde k dalSimu zpomaleni ekonomiky,
k prohloubeni zadluzeni, a to pfedevS§im ve financnim sektoru. Vychodiskem by
mohlo byt otevieni hospodaistvi pro ptipadné ekonomické reformy a inovace. To
oviem neni momentélni priorita CLR. Tuto informaci potvrdila i pfedni ekonomka
specializujici se na CLR — Iris Pangova, 2019. Dle vyse uvedeného je ziejmé, Ze ani
v nejblizsi dobé se CLR nechystd zménit pohled na danou problematiku a Zadné

benevolence se podnikatelé v nejblizsi dobé také nedockaji.

Je tedy k zamysleni, zda po zjisténi vyse uvedeného, se spolecnosti AMATI viibec
vyplati vyjedndvat o presunu vyroby pravé do tohoto statu. Je to urcity risk od
majoritniho vlastnika tlacit na tuto spolupraci, kdyz vezmeme v potaz, ze se jedna o
rozvojovou ekonomiku, kterd ma specifické zvyky a vyjednavani. Moznym feSenim

by bylo otevieni vlastni pobocky v Ciné nebo spolupréce s &inskou firmou.

Piikladem rizikovosti spoluprice nam miize byt tradi¢ni Ceska spoleénost Koh-i-
noor Hardtmuth a.s., ktera byla zalozena v roce 1894 a je nejvétsim vyrobcem svého
druhu ve stfedni a vychodni Evropé. Tato spolecnost by mohla byt svoji strukturou
vzorem pro AMATI. Jeji vyroba byla rozdélena na luxusni psaci potieby, které byly
vyrabény v Ceské republice, Bulharsku, Rusku a na levné produkty u kterych vyroba
byla pfesunuta do CLR. Tyto vyrobky byly uréeny pro asijsky trh a svétové
hypermarkety. Pfesun vyroby do CLR byl uskute¢nén v roce 2004 a po 11 letech
v roce 2015 doslo k rozhodnuti, Ze se kompletni vyroba piesune zpét na evropskou
pudu. Hlavnim divodem byla politickéd situace mezi USA a Ruskou federaci, kdy
byly uvaleny sankce za anexi Krymu a tim se musela vyrazné¢ snizit vyroba levnych

psacich potteb, tudiz nastala nadbyte¢nost zaméstnancii. Dal§im vyraznym diivodem
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byly stoupajici mzdové pozadavky v CLR. Spole¢nost Koh-i-noor se proto rozhodla

ponechat si vyrobu pouze v Evropé¢.

DalSim diivodem (mimo ristu mezd), pro¢ znamé znacky jako je Bata ¢i Adidas
caste¢né opousti od myslenky spoluprace s CLR, je zpozdéni zakazek do Evropy i
v fadech mésici.

Pro uzavfeni této kapitoly miizeme fici, ze i ptes vSechna zde uvedena negativa trva
vedeni spolecnosti (majoritni vlastnik) na tom, Ze se alespon pokusi o presunuti

vyroby jednat a toto vyjedndvani zaradilo jako jeden ze svych strategickych cilit do

roku 2023.

Ekonomické okoli

,, Kupni sila, kterou urcita ekonomika disponuje, zavisi na aktudlnim prijmu, cenach,
uspordch, zadluzenosti a dostupnosti uveri. Jak nam barvité ukdazala nedavna
ekonomicka krize, trendy ovlivijici kupni silu mohou mit na podnikani velice silny
dopad, a to zejména v pripadé spolecnosti, jejichz vyrobky jsou zaméreny na cenove

citlivé zakazniky s vysokym prijmem. *“ (P. Kotler, K. L. Keller, 2013)

Do ekonomického okoli zahrnujeme — hruby domaci produkt (HDP), Grokovou miru,
inflaci a sménné kurzy. Tyto veli¢iny maji obrovsky vlivy na fungovani jakékoliv

spole¢nosti, a naopak spole¢nosti nemaji Zadnou moznost, jak tyto veli¢iny ovlivnit.

HDP je zakladni makroekonomickou veli¢inou a predstavuje vSe, co se
vyprodukovalo za jeden Casovy okamzik na izemi jednoho daného statu. Ve chvili,
kdy HDP roste, zvySuje se i poptavka po produktech dané spolecnosti a ta se snadnéji
vyrovnava s tlakem konkurence a mtize i rozSifovat své ptisobeni na danych trzich.

Pokud HDP kles4, je trend zcela opacny.
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Tabulka 1: Hruby domdci produkt v mld. USD vybranych zemi

(mlfllleSD) 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
CR 188 196 219 249 251 283 294 323

Velka Britanie | 2929 | 2694 2666 2861 2829 2819 | 2862 | 2891
Norsko 386 369 398 434 403 447 442 475
Svycarsko 680 671 680 705 703 715 721 735

Kanada 1556 1558 1650 1716 1736 1812 1865 1927

Némecko 3356 | 3467 | 3683 | 3964 3861 4241 | 4217 | 4531

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

2023
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740

1973
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Jelikoz je spolecnost velice proexportni tyka se ji vyvoj HDP jak tuzemsky, tak

mezinarodni. Mezinarodni HDP ukazuje tabulka 1 a to zemé, kam AMATI vyvazi,

jako je Velka Britanie nebo Kanada, Norsko a Svycarsko, o jejichz trhy usiluje. Pro

srovnani je v tabulce uvedeno i HDP Némecka. Cervené oznacené jsou predikce do

roku 2023, vzhledem k soucasné korona krizi v roce 2020 a 2021 budou ¢isla nizsi.

Tabulka 2: Ekonomické vidaje a fiskalni vyhled Ceské republiky

(mlfll.leSD) 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
CR 188 196 219 249 251 283 294 323
Velka Britanie | 2929 2694 2666 2861 2829 2819 2862 2891
Norsko 386 369 398 434 403 447 442 475

Svycarsko 680 671 680 705 703 715 721 735
Kanada 1556 1558 1650 1716 1736 1812 1865 1927

Némecko 3356 | 3467 | 3683 | 3964 3861 4241 4217 | 4531
Zdroj: Ministerstvo financi CR, upraveno 2020

2023

332
2891
464

740

1973

4512

Hruby domaci produkt je zdkladnim makroekonomickym ukazatelem a jeho vyvoj

odrazi ziskovost firem na domacim trhu. Tabulka 2 ukazuje, Ze zatimco HDP v roce

2018 a 2019 rostlo az do vyse 6,3 %, v roce 2020 klesl HDP na -1,7 diky celosvétové

wrwe

uzavieni obchodl a sluzeb a celkovy propad ekonomiky. V roce 2021 se ocekava

rust, proto MF CR predpoklada rast na 4,9 %, v roce 2022 azna 5,5 %.
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Co se tyka inflace, kterd znamend zdrazovani zbozi, v roce 2020 byla ve vysi 3,2 %,
v roce 2021 se o¢ekava pokles na 2,5 a v roce 2022 na 2,3 %. Ménovy kurz CZK vici
EUR byl v roce 2018 ve vysi 25,6 K¢ za 1 EUR, v roce 2019 to bylo 25,7 K¢&, v roce
2020 to bylo 26,4 K&. V roce 2021 o&ekava MF CR pokles na 25,9 K& a v roce 2022
na 25,5 K¢. To britska libra naopak posiluje, a zatimco v roce 2018 byl primérny
kurz 28,76 K¢ za 1 GBP, v roce 2019 uz to bylo 29,86 K¢ a v roce 2020 29,19 K¢.
Pro rok 2021 se ocekava kurz 29,9 K¢ za 1 GBP a v roce 2022 29,8 K¢. Dlouhodobé
urokové sazby byly v roce 2018 na hodnoté 2,0 % p.a., v roce 2019 poklesly na 1,5
%, v roce 2020 poklesly na hodnotu 1,1 %. V roce 2021 se o¢ekdva mirny rast na 1,5

% a vroce 2022 na 1,8 %.

Urokova mira je dalezitou veli¢inou pro spoleénosti, které jsou financovany
pfedevsim z cizich zdroji. Spolecnost AMATI je momentalné zavisla na uvéru od
banky, pfesnéji na prodlouzeni spoluprace. Spolecnost se nachazi v komplikované
finan¢ni situaci, a to z divodu nahromadéni zasob a neprodlouzeni spoluprace by pro
podnik mélo fatalni nasledky. Do této situace se spolec¢nost dostala mimo jiné vlivem
privatizace a bohuzel i diky jiz zminénému nahromadéni zasob. Tuto problematiku

rozvedeme v dalsich kapitolach této diplomové prace.

Ménové kurzy jsou pro spole¢nost na dennim poradku, a to ztoho divodu, Ze
AMATI puisobi z velké ¢asti na mezindrodnich trzich. Zejména expeduji do SRN,

VB, USA a Ciny.

Nejvétsim postizenim za posledni dobu byl tipadek kurzu libry, coz mélo na svédomi
nemalé komplikace, jelikoz kurz klesa, ale AMATI cenu svych vyrobkl zvysit
nemuze. Je to zacarovany kruh a co se kurzi tyc¢e nefesi v tomto sméru AMATI
problém pouze kurz GBP/CZK, ale i USD/CZK ¢i EUR/CZK. K poklesu GBP/CZK

doslo pfirozené¢ z divodu Brexitu.

Pro ptedstavu piiklddame pro srovnani kurzu CZK/GBP pied a po Brexitu —
Referendu o ¢lenstvi Spojeného kralovstvi v Evropské unii, které ve Spojeném
kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska (déle jen ,,Britanie) probéhlo dne 23.

¢ervna roku 2016.
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Tabulka 3:Vyvoj kurzu GBP/CZK
Datum | 23.06.2015 | 23.06.2016 | 23.06.2017 | 23.06.2018 | 23.06.2019 | 23.06.2020

Kurz £ 38,228 35,335 29,945 29,414 28,444 29,595

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Poslednim vyznamnym ukazatelem, kterym se budeme v ramci této diplomové prace
zabyvat, je inflace. Touto makroekonomickou veli¢inu se v Ceské republice zabyva
CNB, ktera pfipravuje prognézy vyvoje a stanovuje cile. I tento ukazatel nemiize
spole¢nost opomenout, jelikoz ptsobi, mimo jiné, na koupéschopnost odbératelti a
koncovych zakaznikl. Inflace ma samoziejmée vliv i na spole¢nost AMATI, protoze
zvySujici se inflace se podepisuje na nedostatku kvalifikovanych pracovniki, ristu
mezd a rustu dalSich cen, které souviseji s vyrobou, jako je napf. cena energie,

materiala, sluzeb.

Socialni okoli

, Vlivy socidalniho a kulturniho prostiedi vyrazné formuji celkovy charakter
spotiebniho a ndkupniho chovani. Rada téchto viivii se prolind s viivy
demografickymi a pomahaji formulovat riizné segmenty. (R. Kozel, L. Mynafova,

H. Svobodova, 2011)

V prvni fadé¢ by se zde chtéla autorka vénovat dostupnosti pracovni sily pro
spole¢nost AMATI. Jak jiz bylo uvedeno vyse, spolecnost md momentalné¢ nemalé
problémy s tim sehnat kvalifikovanou a kvalitni pracovni silu. V soucasné dobé nema
AMATI konkrétni plan, jak danou situaci fesit, vyhledove se jiz timto problémem

bude muset zabyvat.

Cvwr

urovni za poslednich par let. Tedy budouci zaméstnanec si mtize vybirat, kde nastoupi
a muze si klast i platové podminky. A toto nedokdze AMATI moc dobfe ovlivnit,

neni schopna nabidnout lepsi podminky nez konkurence z Némecka.

V druhé tad¢ by se chtéla autorka v této diplomové praci vénovat demografické a
souvisejici etnické strance véci. Z hlediska hudebnich ndstroji mizeme tuto
problematiku zobrazit velmi snadno. Kazdy stdt ma svou historii, viru, kulturu,
tradice, a prave to jsou divody ze kterych se odrazi i vybér hudebnich nastroji. Ve

Skotsku jsou to dudy, v New Orleanse zase saxofony, ve stitedni Evropé lesni rohy.
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Téchto raznych preferenci si je spolecnost AMATI védoma a podle toho také zaciluje

na konkrétni pozadavky svych zékaznik.

Technologické okoli

Technologické okoli je to, které se ze vSech zde uvedenych méni nejrychleji, a to
predevsim diky zkracovani cyklu trzni Zivotnosti vyrobku na trhu a nové technologie,
které stale vice formuji zivoty lidi a ovliviuji zpiisob pfemény zdroji na vyrobky.
Patii sem také drobné kazdodenni inovace a zlepSeni, které pfinaseji nové prilezitosti
pro vyrobu/sluzby. Zavedeni novych technologii umoziiuje podniku zvySovat
produktivitu prace, snizovat ndklady a zvySovat konkurenceschopnost vyrobku ¢i
firmy. Spole¢nost AMATI disponuje technologickym vybavenim, ale to je odsunuto
na druhou kolej. CNC stroje jsou pouzivany pouze na ménice, Srouby a podobné ¢asti.
Z 80 % prevlada ve spole¢nosti lidsky faktor — ru¢ni vyroba, tradi¢ni pro Kraslice i
pro spolecnost, ktera saha az do 17 stol. a kdy miizeme pouzit trefné ptirovnani ,,zlaté
Ceské rucicky*. Nutno také zminit, Ze spolecnost je jedind v Evropé, kterd mize o
sobé¢ s hrdosti prohlasit, ze své hudebni nastroje vyrabi z 80 % ru¢né. Je to jednoduse

to, co AMATI d¢la AMATIL

Technologicka vyroba hudebnich néstroju je predev§im ve vyrob¢ zakladnich casti

nastrojl, vyfezavani jednotlivych druhd.

Tato skute¢nost souvisi s pfesunutim &asti vyroby do CLR. Pravé kvali
prevladajicimu lidskému faktoru, chce spolecnost presunout vyrobu studentskych
nastroji. AMATI se chce naplno vénovat pouze precizni vyrobé koncertnich

hudebnich nastroji.

Fred R, David ve své knize piSe, Ze kazda spolecnost dnes Celi obrovskému
technologickému pokroku, at’ uz v pocitacovém inzZenyrstvi, v bezpilotnich
tovarnach, ale 1 napi. ve zdravotnictvi, kde jsou neustale vyvijeny nové léky. Dale
tvrdi, ze ve vyrobnich podnicich je lidskd prace nahrazovéana roboty a

automatizovanymi stroji. (F. R. David, 1991)

Toto je mainstreamovy pohled na danou problematiku. Na ptikladu spole¢nosti
AMATI mizeme jasné vidét, Ze to jde 1 bez technologického pokroku a automatizace,
pokud mame kvalitni lidské zdroje a dlouholetou tradici. Je samoziejmé, Zze

spole¢nost nemiize védét, zda to bude do budoucna dostacujici.
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Legislativni okoli

., Legislativni faktory rovnez vyznamné puisobi na uroven prileZitosti a hrozeb okoli
podnik. Rada diilezitych legislativnich omezeni miize ovlivnit podniky a limitovat
Jjejich potencionalni strategické moznosti. Antitrustové zakony mohou napr. zabranit
podnikium v pokusu dosahnout dominantniho postaveni na trh*. (M. Dedouchova,

2001)

vvvvvv

muizeme zatfadit obchodni zékonik, daflové zékony, obcansky zakonik, zdkonik prace,
zékon o ochran& Zivotniho prostfedi atd. Po vstupu Ceské republiky do EU byly
spole¢nosti povinny ptizpisobit zdkony legislativé EU. AMATI je spolecnosti, ktera

striktné dodrzuje v§echnu vyse uvedenou i neuvedenou legislativu.

Cina je velmi specificky a komplikovany trh, i kdyZ se svétem nesiii pandemie. Je
potieba si ujasnit, Ze je to opravdu trh, na ktery se chcete pokusit vstoupit. Je dulezité
si udé€lat alespon zédkladni piehled o trhu, konkurencnim prostiedi, cenové hlading,
legislativnich bariérach, celni a danové zatézi atd. a vyhodnotit potencidlni
konkurenceschopnost svého produktu. Je mozné vyuzit i momentalné bezplatnych
sluzeb zahraniénich kancelaii CzechTrade, které jsou v Ciné celkem tii (Peking,
Sanghaj a Chengdu) a jsou schopné s takovymto priizkumem trhu pomoci.

(businessinfo.cz)

V dalsim kroku je vhodné si ujasnit zpiisob vstupu na trh. Zda zvolit vlastni
pritomnost (finan¢né a ¢asové pomérne narocné) ¢i zvolit vstup v zastoupeni pomoci
distributora/agenta. Dal$i variantou je vstup prostiednictvim e-commerce, ktery je
obzvlasté nyni na vzestupu a tento segment trhu zdaleka neni plné saturovany. S
vyhledanim potencidlnich obchodnich partneri opét mohou pomoci zahrani¢ni
kanceladfe CzechTrade (ZK CT). Vyhledané a oslovené kontakty piedd ceské
spole€nosti, nicmén¢ jsou schopny i zacit komunikaci a ovéfit prvotni zdjem o
vyrobek/sluzbu. Tento krok doporucuji, nebot’ je velmi nepravdépodobné, ze by
¢inska firma reagovala na anglicky psany email neznamé ceské spolecnosti. VSechny
ZK CT jsou schopny telefonicky v ¢instin€ oslovit dané firmy a navazat tak prvotni

komunikaci. (businessinfo.cz)
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Dalsim doporuc¢enym krokem je pak navstéva ¢i Gi¢ast na vybranych veletrzich a
vystavach v Cing, kde je moznost setkat se jiz osobné s piislusnymi potencialnimi
¢inskymi obchodnimi partnery, a zaroven tim ziskat i tolik potfebnou zpétnou vazbu
na nabizeny produkt ¢i sluzbu od ¢inskych navstévnikti. Veletrhy jsou sice v tomto
roce siln€ poznamendny coronavirem, nicméné se obecné ocekava, ze se budou

vystavy opét konat koncem roku ¢i v roce 2022. (businessinfo.cz)

Ekologické okoli

.S problematikou ekologie je diky soucasnym komunikacnim technologiim
obeznamena i Siroka verejnost. Ekologické poZadavky vytvareji pro firmy radu
barieér, na druhé strané ekologicky se chovajict firma ma v ocich spotrebitelii lepsi

image. “ (R. Kozel, L. Mynatrova, H. Svobodova, 2011)

Da se fici, ze v minulosti byl na spole¢nosti vyvijen urcity tlak, aby vyrabély
ekologicky, v souladu s ochranou Zivotniho prostiedi. V dneSni dob¢€ uz se to stalo
takzvané¢ trendem. Ten, kdo se k ekologii stavi zady, jako kdyby nebyl. Nejen, ze
legislativa stale zptisituje dané zadkony, ale uz ani koncovému spotiebiteli neni tato

otazka ipIn€ lhostejna.

Spole¢nost AMATI samoziejmé s timto trendem ochrany zivotniho prostfedi tzv.

,.drzi krok®. Pfistup spolecnosti k této problematice je dobtfe popsan v jeji mottu:

,» [ €8ime se na novou budoucnost. Jsme sami tvlrci nasi budoucnosti a jsme otevieni
novym piistuptim ve vSech oblastech rozvoje. Jsme si védomi nasi odpoveédnosti viici

budoucim generacim, a proto jedname v souladu s zivotnim prostfedim.*

AMATI striktné dodrzuje veskerou pftislusnou legislativu, ktera s danou

problematikou piimo souvisi véetné vnitinich smérnic.

Spolecnost se také musi fidit novym Zakonem ¢. 541/2020 Sb. Zékon o odpadech,
ktery stanovuje naklddani snebezpecnymi odpady. Hodnoceni nebezpecnych
vlastnosti odpadil probihd prostfednictvim elektronického systému pro administraci
hodnoceni nebezpecnych vlastnosti odpadi (HNVO). Elektronizace agendy
hodnoceni nebezpecnych vlastnosti odpadii vychazi z pozadavkl § 9 odst. 1 zdkona
o odpadech. Systém je urcen pro pivodce odpadil a opravnéné osoby, které jeho
prostiednictvim podavaji zadost o hodnoceni nebezpecnych vlastnosti odpadi.

Systém slouzi rovnéz povérenym osobam pii provadéni hodnoceni.
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Pro préci jako takovou je pro spole¢nost velmi dilezity zakon ¢. 258/2000 Sb. o
ochrang¢ vefejného =zdravi. Tento zdkon stanovuje, jak nakladat bezpecné
s chemikaliemi, se kterymi pfijdou zaméstnanci do kazdodenniho kontaktu. Kazdy
zamé&stnanec musi byt proskoleny v této problematice, aby se pfedeslo urazim, ¢i
znecisténi zivotniho prostiedi.

Vzhledem ktomu, Ze ve spolecnosti dochdzi ke kazdodennimu vyuzivani

chemickych latek a postiikl, disponuje AMATI i vlastni ¢istirnou odpadnich vod.

3.1.2 Analyza mikroprostiedi
Mikroprostiedi je prostfedi bezprostfedné obklopujici dany podnik. Toto okoli se
skladé z vzajemné konkurujicich podnikti a jejich vyrobki, které si mohou navzajem
substituovat. Déle do toho prostfedi fadime dodavatel¢, zakazniky podniku atd.
Analyzu by méli provadét manazefi a vyhodnocovat tak ptilezitosti, potazmo hrozby,

které mohou zkoumany podnik ovlivnit. (M. Dedouchova, 2001)

, E. Porter z HARWARD SCHOOL of BUSINESS ADMINISTRATION vyvinul tzv.
model péti sil, ktery pomdahad manazeri, tuto analyzu uskutecnit. Model je zaméren na

analyzu:

rizika vstupu potencialnich konkurentii;

rivality mezi stavajicimi podniky,

smluvni sily kupujicich;

smluvni sily dodavatelu;

hrozby substitucnich vyrobkii“. (E. Porter, 1980)

Riziko vstupu potencionialnich konkurenti

AMATI si je védoma své konkurenéni vyhody, kterou je predevsim jeji historie
znacky, pouzivana rucni vyroba a spojeni se spolecnosti Geneva BrassWind. Jelikoz
je jedina v Evrop¢, ktera pouziva pro vyrobu z velké ¢asti rucni vyrobu, je ve svéte
respektovana a uznavana. Vyse uvedenym nechce autorka naznacit, ze by spolecnost
meéla usnout na vaviinech, jen ze ma dobré a stabilni postaveni na trhu s hudebnimi
nastroji. Pfevalcovani konkurence se také spolecnost snazi vyhnout tim, Ze se bude
pokouset presunout vyrobu studentskych nastroji do Ciny a bude se moct zaméfit

pouze a zcela na vyrobu orchestrovych hudebnich nastroji.
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Nejen konkurencni vyhoda poméha AMATI proti potencionalnim firmam
vstupujicim na trh. Je to prevazné nakladovost, hlavné v otdzce vybaveni a pofizeni
strojii. Pokud potencidlni konkurent nebude disponovat odborniky v oboru, bude
muset vyrobu provozovat z velké ¢asti strojove. Presné z vySe uvedeného neni tento

segment pro novou konkurenci ptili§ atraktivni.

Navic bariéry vstupu na tento trh jsou velké, a kromé¢ toho ma AMATI konkuren¢ni
vyhodu v podobé dlouholeté tradice a jiz tolikrdt zminované pievladajici rucni

vyrobg.

Rivalita mezi stavajicimi podniky

V ramci CR nema AMATI piimého konkurenta, jelikoz nikdo nevyrabi hudebni
nastroje v takovém objemu. V tuzemsku existuje par mensich spolecnosti, které maji
okolo 20 zaméstnancl, avSak v soucasné dobé pro spole¢nost zadné riziko

nepiedstavuji.

Zahrani¢ni konkurence zejména z blizkého Némecka, predstavuje pro AMATI vétsi
hrozbu. Diivodem neni, kvalita zahrani¢nich vyrobkt, ale finan¢ni nabidka pro
potenciondlné nové zaméstnance. AMATI neni schopné zaplatit tolik a dat takové
vyhody jako spolecnosti z Némecka. Timto zptisobem ptichazi o kvalitni pracovniky,

a to se promita, podle spolecnosti AMATI, do oblasti trzeb.

Solomon (2006) ik, ze prvnim krokem podniku je zjistit, co d€ld podnik sam dobie
a co d¢la dobie konkurence. Vyrazna kompetence je schopnost firmy, ktera je lepsi
nez konkurence. Druhym krokem pii vyvoji konkuren¢ni vyhody je preména vyrazné
kompetence na rozdilnou vyhodu — diilezitou pro zékazniky. Diferencidlni vyhody
odliSuji produkty od produktti konkurence tim, ze poskytuji néco jedinec¢ného, co
zakaznici chtéji.

Smluvni sila kupujicich

Na uvod tohoto kratkého useku je nutno fici, ze zdkaznikem je zde mysSlen pouze

dealer (distributor) tedy ten, kdo pfeprodava finalni vyrobky koncovym zakaznikiim.

Portfolio zakaznikl spolecnosti AMATI je velmi rozmanité, a to z toho divodu, Ze
je velmi proexportni. Mezi nejvyznamnéjsi zdkazniky patii z USA Musician Friends,
z Némécka to jsou Artis Music a v neposledni fadé z CLR YaSong Hebei. Nejvice

zadanym sortimentem jsou dechové nastroje, a to presnéji saxofony. Proto spolec¢nost
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chce do budoucna posilit jejich vyrobu. Mezi dalsi zahrani¢ni zdkazniky spole¢nosti
nalezi naptiklad:
e Mauricio Music (Brasil);

Japan Double Red;

Music Egele (Paris);

Howarth of London;
Geneva BrassWind Limited (VB).

I kdy? je spolenost zaméfena predeviim na export, tak i v CR ma vyznamné klienty.
Mezi né patii naptiklad:

e FORMIA, s.r.o.;

Rochling Precision Compon,;
ELEKTRODRUZSTVO VEDKA;
FRANTISEK STUIJ;
ELEKTROSVIT K. VARY s.r.o.;
Vladimir VACHA;

e ATESO as.

Zakaznikem je napf. i Police CR nebo kapela CHINASKI.

S timto tématem tzce souvisi trzby. AMATI planuje navySovat trzby tim, ze bude
roz§ifovat vyrobu na dal§i zahranié¢ni trhy, a to predev§im do Norska, Svycarska,
Koreji a Mexika. Dale, bude probihat snaha o posileni reklamy, aby se znacka
AMATI dostala do povédomi ve stavajicich statech, které jsou hodnocené jako
perspektivni. Mezi tyto staty fadime napt. Velkou Britanii, Cinu nebo USA.
Spolecnost AMATI vyvazi 90 % své produkce, zbytek jde na cesky trh, kde si
mohou zdkaznici koupit nastroj bud’ vjedné zprodejen nebo piimo ve

spole¢nosti.
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Graf 1: Struktura trzeb

Struktura trzeb

m Velka Briténie
M Francie

m USA

m Cina

m Némecko

5% 10% m Ostatni stéty

Zdroj: AMATI — Denak, s.r.0., upraveno 2020

Jak ukazuje graf 1, nejvétsi podil zahrani¢nich trzeb tvoii vyvoz do Velké
Britanie, a to 40 %, nasleduje Cina s 20 %, Némecko s 15 %. Francie s 10 %,

USA s 5 %, 10 % zaujimaji ostatni staty.

Smluvni sila dodavateli

AMATI je na trhu jiz mnoho let, tudiz ma veskeré své dodavatele provéiené a
muze se na n¢ stoprocentn¢ spolehnout. Mezi nejvyznamné;jsi z hlediska dodavek
materialu patii naptiklad Metalimex (CZ) nebo Wieland (DE) — dodavatel plech,
déle na pouzdra jsou to naptiklad Jacob Winter (DE) nebo Marco Magi (IT). Dalsi

ptiklady zahrani¢nich a ¢eskych dodavateld viz nize.

Cesti dodavatelé:
e JOLLY OIL, spol sr.0.;
e STYL Plzen;
e STYLV.D.L;
e UNIKOV spol. sr.0.;
e DETOA Albrechtice s.r.o.;
e DUP VD;
e CTYRI M spol. s1.0.;
e LEPIC VELKOPEKARNA;
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e CETRANS a.s. DIVIZE CHEB;
e OSPAP as.

Zahrani¢ni dodavatelé:
e TURCIANSKE PAPIERNE (SK);
e MARCELLA PAWELKA (DE);
e QCS QUICK CARGO SERVICE (DE);
e WALCOWNIA METALI (PL);
e STEUERBERATERIN SONJA (DE);
e HERMES Schleifmittel GmbH (DE);

e Gotogate Scanworld (SE);

e ROHM AND HAAS DEUTSCHLAND GmbH (DE);
e AEROSPACE LUBRICANTS (USA);

e Walter Trowal GmbH & LUGER GmbH (DE);

¢ Emil Miiller GmbH (DE).

I presto, ze AMATI disponuje mnoha dodavateli, pro ulehceni vyroby uvazuje o
moznosti spoluprace s dodavateli polotovarti. Je to hlavné z diivodu ulehceni a

urychleni vlastni vyroby ucelenych ¢asti hudebnich nastrojt.

Hrozba substitu¢nich vyrobki
V tomto ohledu ma vyroba hudebnich néstroji nedocenitelnou vyhodu, neexistuji
vyrobky substitucniho charakteru. Samoziejmé mizeme diskutovat o tom, Ze si

nastroje mohou konkurovat mezi sebou, ale jako celek substitut nemaji.

3.1.3 Analyza interniho prostiedi spole¢nosti
,.Jednou véci je najit atraktivni prileZitosti, jinou véci je ale byt schopen je vyuZit.
Kazda spolecnost proto musi zhodnotit své interni silné a slabé stranky. * (P. Kotler,

K. L. Keller, 2013)

Interni analyza je také nastroj pro tvorbu strategie podniku. Mélo by se jednat o

kriticky obraz téch aspekti, které maji vliv na danou spole¢nost.

K interni analyze bude pfistupovano dle Ketkovského a Vykypéla. Tito autofi ji

rozd¢€luji do nize uvedenych skupin (faktort).
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Faktory védecko-technického rozvoje
Nekteré spolecnosti by mohly nabyt dojmu, Ze neni potieba davat finanéni prostredky
na vyzkum a vyvoj. Tento piistup je ovSsem milny a destruktivni. Pravé védecko-
technicky rozvoj je jedna z forem, jak si vytvofit konkuren¢ni vyhodu a to tim, ze
spole¢nosti budou zdokonalovat své stavajici vyrobky nebo vytvoii vyrobek zcela
novy. Nova, lepsi technologie nam navic napoméha Setfit ndklady s vyrobou spojené.
Dle Ketkovského a Vykypéla (2002) je doporuceno se pfi analyze téchto faktort
zamg&fit napf. na tyto kritéria:

e schopnost a zpasobilost vyzkumu uvnitt podniku;

e uroven a zkusenosti védecko-technickych pracovniki;

e schopnosti pracovnikli v oblasti vyzkumu a vyvoje vyrobki;

e schopnost sladéni vyvijenych vyrobkt s pozadavky konkrétnich

zakazniki apod..

Spolecnost klade velky diiraz na vyzkum a vyvoj. Tyka se zejména novych modeld
nastrojii a kufrii. V tomto roce doslo k vyvoji dvou forem na zest'ové nastroje, a to na
Baryton a Tubu. Kazda ze zde uvedenych verzi stala spolecnost okolo 200 tis. K¢.
Jelikoz se jedna o Zestové hudebni néstroje je jejich vyvoj velice ndkladny, na kazdy
typ nastroje se musi vymyslet a vyrabét jiny druh formy. Oproti tomu dfevéné
hudebni nastroje, jako je naptiklad Fagot, nejsou na vyzkum a vyvoj, tak ndkladné,
jelikoz jejich vyroba probiha celkové ru¢né. V tomto ohledu pomohlo AMATI

spojeni se spolecnosti Geneva BrassWind.

Spolecnost spolupracuje ve fazi vyzkumu a vyvoje se znamymi umélci, hudebniky a
vyrobcei, ktefi presné vyjadiuji svlj ndzor na modernizaci a vyvoj dané¢ho druhu
hudebniho nastroje ¢i jeho pfisluSenstvi. AMATI zvazuje prohloubit tento typ

spolupréce z jednoduchého diivodu, osveédcil se.

Marketingové a distribuc¢ni faktory

Podle vyse zminénych autorti mize byt dilezitost marketingovych faktorii pro kazdy
podnik rozdilnd. Na jedné strané stoji podniky, které vyrabi pro malé mnozstvi
zakaznikl se specifickymi potfebami a stabilni poptavkou, v tomto piipadé¢ dana
spolecnost nemusi mit tyto faktory zvlasté rozvinuté. Na druhé stran¢ jsou podniky,

které vyrabi zejména spotfebni zbozi a trhy na kterych pisobi jsou velmi
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konkurencni. U téchto druhti podnikt je dobré, aby marketingové faktory byly silné

a rozvinuté. V této oblasti je doporuceno analyzovat zejména tyto kritéria:

kvalitu vyrobkii a sluzeb;

ucinnost reklamy;

pocity zakaznikii o podniku a o jeho vyrobcich a sluzbach;
e patentova ochrana atd.. (A. Hanzelkova, M. Kefkovsky, O. Vykypél,
2002)

Kvalita vyrobkt spolecnosti je celosvétoveé zndma. Je to zejména kvili rucni vyrobé

ey e

V dnesni dobé socialnich médii potfebuje mit reklamu kazdé firma. Ani AMATI neni
vyjimka. Mimo reklamy v socidlnich médiich se ucastni kazdoro¢né svétovych
hudebnich veletrhli a porada vystavy. Piekvapivé je, ze vSechny tyto marketingové
kroky spole¢nost podnika pouze v zahrani¢i. Autorka se domniva, ze by bylo vhodné
se vice dostat do povédomi tuzemskym zakazniktim (napt. formou televiznich nebo
rozhlasovych reklam), avSak dle vyjadifeni spolecnosti se zadna reklama zamétena na
ceského spotiebitele nechystd. Obecné zde ale plati, ze nejlepsi reklamou pro

spole¢nost jsou hudebnici, ktefi jeji nastroje vyuzivaji a jsou s nimi spokojeni.

Faktory vyroby a Fizeni vyroby

V této Casti bychom méli definovat proces vyroby v daném podniku. Tento proces
probihé pifes vyrobni systém — obecné se jedna o transformaci vyrobnich faktorti na
konec¢ny vyrobek ¢i sluzbu. Je velmi dulezité si ujasnit, co piesné¢ do vyrobniho
procesu patii, co je finalnim vyrobkem a kdo je odbératel. Autofi doporucuji v ramci

téchto faktord zkoumat nasledujici kritéria:

dostatecnost vyrobnich kapacit;

pruznost vyroby z hlediska pozadavka koncovych zakaznik;

spolehlivost a stabilita vyrobniho systému;

e bezpecnost, hygiena a ochrana zdravi pfi praci atd.. (A. Hanzelkova,

M. Ketkovsky, O. Vykypél, 2002)

Jak jiz bylo ptedeslano vyse, spolecnost vyrabi své hudebni dechové néstroje z 80 %

ruéné a pouze z 20 % strojové.
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Od névrhu k samotné realizaci jednoho kusu vyrobku je dlouhd cesta, ovSem
spole¢nost ma vyrobni systémy za dobu své existence jiz dobie zmapované. Nelze
fici, ze by pracovnici meli moznost vyrabét na nejnovéjsich typech stroji, ale i presto
dokdzi vyrabét nastroje prvotfidni kvality a za dostupnou cenu. Nevyhodou
preferované rucni vyroby je mensi produktivita prace a obCasna neptesnost pii vyrobe
polotovarti. Ale i pfes tyto nevyhody se spole¢nost nehodla vzdat své tradice a chce

si i nadale udrzet svou prestiz vyrabét hudebni nastroje spiSe ru¢né¢ nezli strojove.

Zminime-li vyrobu hudebnich ndstrojii, nesmime zapomenout na material. U
zestovych hudebnich nastroji jde pfredevSim o mosaz. V piipad¢ dievénych

vvvvv

zahraniCi. Pouziva se zejména vysokohorsky javor, ktery bohuzel v Cechach neroste.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze ndklady na vyrobu dievénych hudebnich néstroji jsou

vy$si nez na vyrobu zest'ovych.

Z hlediska vyrobnich kapacit, spole¢nost disponuje dostateCnymi prostory pro
veskerou vyrobu a ani v blizké budoucnosti neplanuje investice do hmotného ¢i

nehmotného majetku.

Samoziejmosti je, Z¢ AMATI dba na bezpeénost prace. Ridi se p¥isluinymi zékony,
mezi které patii napiiklad zédkon ¢islo ¢. 258/2000 Sb. o ochrané veiejného zdravi,

déle pravideln¢ skoli své zaméstnance a dodrzuje veSkera hygienicka opatieni.

Faktory podnikovych a pracovnich zdroji
Tuto problematiku zcela vystihl a vyjadtil Tomas Bata: ,, Budovy — to jsou hromady
cihel a betonu. Stroje — to je spousta Zeleza a ocele. Zivot tomu davaji teprve lidé.

(BATA T., 1990)

Do téchto faktort tedy patii ty, které mohou zavazné ovlivnit konkuren¢ni vyhodu

spolecnosti. Do této analyzy dle Ketkovského a Vykypéla (2002) fadime napt.:

zkuSenosti a motivace fidicich pracovniki;

¢ image podniku;

veékova struktura a kvalifikace zaméstnanci;

produktivita prace, srovnana s konkurenty odvétvi apod.
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Image spole¢nosti tvoii zejména dlouholeté tradice — ru¢ni vyroba a ochranna znamka
AMATI Kiraslice, kterd se za ta l1éta ptsobeni vryla do podvédomi zadkaznikiim po

celém svéte.

AMATI zaméstnavd mnoho odbornikil, ktefi tvofi patet tohoto systému. V
soucasnosti se fesi zasadni problém, kdy zkuSeni odbornici starnou a jen velmi tézce
se za n¢ hled4d ndhrada. Hlavnim diivodem je stagnace u¢novskych obori, dnesni
mladi lidé nemaji zdjem o tyto profese se zaméfenim na rukodélnou praci.
Momentalnim trendem je studovat vysokou Skolu a posléze se zivit hlavou, ne
rukama. Tento problém se jiz spolecnost snazi feSit, a to spolupraci se stfednimi
Skolami a s odbornymi ucilisti.

Z uvedeného vyplyva, ze v AMATI nedochdzi k fluktuaci zaméstnanct, pro ty, kteti

uz ve spolecnosti pracuji se jejich prace stala spiSe konickem nez povinnosti.

Jak jiz bylo naznaceno vyse, produktivita prace i ve srovnani s konkurenci je nizsi.
Je to zptisobeno pievazné rucni vyrobou. Nizsi produktivita vyroby je vSak vyvazena

vy$si kvalitou vyrobki.

Faktory finan¢ni a rozpoctové
Ukolem téchto faktorti je zhodnotit soudasny stav dané spolednosti pravé
z finan¢niho a rozpoctového hlediska, zda jeji strategické cile jsou proveditelné a
realné. Popiipad¢ jakymi zdroji by podnik musel disponovat, aby tyto cile mohl
zrealizovat. K tomuto u¢elu pouzivame finan¢ni analyzu, a to zejména jeji pomérové
ukazatele, mezi které fadime:

o ukazatele rentability;

o ukazatele likvidity;

¢ ukazatele aktivity;

e ukazatel zadluzenosti. (Rickova, 2008)
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3.2 Finan¢ni analyza spole¢nosti pro roky 2014-2019
Pomoci finanéni analyzy se posuzuje finan¢ni zdravi podniku. Jejich vystupt v rdmci
strategického managementu miizeme vyuzit napf. pfi:
o vyhodnocovani soucasné ¢i minulé finan¢ni situace
spole¢nosti — méla by vyzdvihnout pozitiva a zaroven

upozornit na nedostatky spolecnosti v ramci jeji financni

situace;

o vyhodnocovani dil¢ich strategickych variant a k uréeni z nich
nejvyhodnéjsi;

o pii predkladani podnikatelskych zdméra — ekonomické

zdivodnéni pro bankovni sektor ¢i vlastniky. (J. Veber &

kol., 2009)

Pro finan¢ni analyzu spole¢nosti AMATI bylo ¢erpano z finanénich vykazii —
Rozvahy, Vykazu zisku a ztraty a Vykazu cash-flow. Byla provedena finan¢ni

analyza za obdobi 2014-2018.

Pro lepsi pfedstavu bylo provedeno mezioborové srovnani u vétSiny ukazatelll. Tyto
tidaje nalezneme na strankach Ministerstva pramyslu a obchodu CR. Pro nase G&ely
byly pouzity udaje z oboru Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd,

kromé strojui a zafizeni.

Rok 2018 bude v ramci téchto ukazateli komentovan vzdy zvlast, jelikoz doslo

k vyznamnym zménam ukazatell.

33 Ukazatelé rentability
Pojem rentabilita obecné¢ znamend vynosnost vlozeného kapitdlu. Jednd se o
schopnost podniku dosahovat zisku pomoci investované¢ho kapitdlu. Mezi tyto

ukazatele autorka zaradila:

o Rentabilita aktiv — ROA (Return on Assets) (1)
ROA = EBIT
~ Aktiva
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o Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return on Equity) (2)

ROE — EAT
" Vlastni kapital
o Rentabilita trzeb — ROS (Return On Sales) 3)
EAT

ROS =

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkl + Trzby z prodeje zboZzi

Rentabilita aktiv (ROA) je dulezitym ukazatelem méfici vykonnost spolecnosti — jeho
produkéni silu. Pfi pouziti zisku ve formé EBIT métfime vykonnost bez vlivu
danového zatizeni (DPPO) a zadluzeni (ndkladové troky). Tento model byl pouzit
v této diplomové praci, jelikoz spoleCnost ma velké zatizeni v podobé praveé

nakladovych tarokl. Tento ukazatel je porovnan s hodnotami oboru.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vyjadfuje vynosnost kapitalu, ktery do
spole¢nost vlozili vlastnici. Vyslednd hodnota ROE by méla byt vy$si nez ¢inni tiroky
z dlouhodobych vklada, ¢i vyssi nez troky, které by mohl investor obdrzet pii jiné
formé investice (majetkové cenné papiry, terminované vklady). I zde bylo uvedeno

mezioborové srovnani.

Posledni ze zde uvedenych ukazatel je rentabilita trzeb (ROS). Tento ukazatel méti
podil cistého zisku na trzbach. Jednd se o ziskovou marzi, kterd je dilezita pii
hodnoceni, jak je podnikani uspésné. (A. Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K.
Steker, 2017).

37



Tabulka 4: Ukazatele rentability — hodnoty pro vypocty (v tis. Kc), ukazatele (v %)

Ukazatele rentability

Ukazatel / rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Vlastni kapital 3037 4508 7065 9236 -29543 26 369
Aktiva 159662 | 158552 161006 | 163759 137319 | 144114
Trzby 140 626 | 131159 | 134117 | 124361 92429 ' 141912
Zisk (EBIT) 8 649 3745 4817 2632 -5 665 -3192
Zisk (EAT) 5758 1428 2558 2171 -6 676 -6 056
ROA 5,42 2,36 2,99 1,61 -4,16 -0,02
Hodnoty oboru ROA 9,60 8,69 12,90 10,99 13,49 -1,48
ROE 189,60 31,68 36,21 23,51 22,58 -0,02
Hodnoty oboru ROE 14,63 12,42 22,81 14,61 17,71 -5,24
ROS 4,09 1,09 1,91 1,75 -7,22 -0,04

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Jak je vidét v tabulce Cislo 4 uvedené vyse, hodnota ukazatele ROA, je v roce 2014
0 poznani vyssi nez v ostatnich letech. Bylo to zpiisobeno zejména tim, ze v listopadu
roku 2013 doslo k oslabeni koruny a pfiznivému zvyseni trzeb, hlavné z prodeji
v Némecku, bohuzel v dalSich sledovanych letech neni stav ukazatele jiz tak ptiznivy,
jelikoz se spolecnost potyka snizsi produktivitou prace, coz se odviji na zisku
(EBIT). I ptes snizenou produktivitu prace a s ni spojenou zmetkovitosti si spolec¢nost

dokézala zachovat odbytové kryti a dostat svym objednavkam.

Tabulka 4 také ukazuje, Zze ukazatel ROA je v kazdém sledovaném roku pod

hodnotou oborového priméru.

V ptipad¢ ukazatele ROE je to pfesné naopak, hodnoty ve vSech zde sledovanych
letech jsou velice pfiznivé, a navic nad hodnotou oborového primeéru. Nejvyssi
hodnoty spole¢nost doséhla v roce 2014, bylo to zplisobeno tim, Ze v tomto roce méla
velmi nizkou hodnotu vlastniho kapitdlu z diivodu odecteni velké casti ztraty
z minulych let. I ve zbylych sledovanych letech méa na kone¢né hodnoty ukazatele
vliv polozka ztraty minulych let. Pro spole¢nost samoziejmé neni vyhodné, ze kladna

hodnota je vyrazné ovlivnéna ztratou.
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Posledni zde uvedeny ukazatel ROS ma opét nejvyssi hodnotu v roce 2014. Tento

rok byl pro AMATI uspésny, vygenerovala nejvyssi trzby ve zde sledovanych letech.

Naopak rok 2018 nebyl pro spolecnost AMATI optimdlni. Jak mizeme vidét ve vyse
uvedené tabulce, zisk ve form& EBIT nebo EAT je v zapornych hodnotéach, stejné
jako vlastni kapital. Diivodem bylo, Ze majoritni vlastnik AMATI spole¢nost Geneva,
ptecenil poptavku na britském trhu a nechal si vyrobit pfilisSné mnozstvi hudebnich
nastrojii. Ty se posléze nepovedlo v tomto roce prodat a byly naskladnény zpét do
CR. Z tohoto ditvodu doglo k velkému poklesu trzeb a nasledng i zisku. Diky ztraté

z minulych let se sniZzila i polozka vlastniho kapitalu.

Spole¢nost samoziejme tento nastaly problém tesi, ale bude trvat nékolik obdobi, nez

se z této nepiiznivé situace dostane.

34 Ukazatelé likvidity
Pojem likvidita znamena, jak rychle je podnik schopen pfeménit sva aktiva na penize
(hotovost). Ukazatele likvidita se zamétuje na schopnost spolecnosti hradit své
zavazky. ,, Ukazatele likvidity v podstaté poméruji to, ¢im je mozno platit (Citatel),
s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). “ (A. Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K.

Steker, 2017)

Ukazatele likvidity se déli na tii zakladni kategorie — na likviditu béZnou, pohotovou
a okamzitou. U bézné likvidity jsou doporuc¢ené hodnoty v rozmezi 1,5 az 2,5.
V piipad¢ pohotové likvidity, kterd je o néco pfisnéjsi, jelikoz z obéznych aktiv
vylou¢ime zasoby, je hodnota v rozmezi od 1 do 1,5. A kone¢n¢ okamzita likvidita,

kde by optimalni hodnoty m¢ly byt v rozmezi 0,2 az 0,5.
o Bézna likvidita (Current ration) - likvidita III. stupné 4)

Obeézna aktiva

Bezna likvidita =
czna tkviaita Kratkodobé zavazky

o Pohotova likvidita (Quick ration) — likvidita II. stupné (5)

Obéina aktiva — zasoby

Pohotové likvidita =
ORotova HRPIAIta = T Atkodobé zavazky
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. Okamzita likvidita (Cash ration) — likvidita I. stupné (6)

Okamzita likvidita

_ Kratkodoby finantni majetek + Penéiniprostredky
B Kratkodobé zavazky

(Knépkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 201 7)

Tabulka 5: Ukazatele likvidity — hodnoty pro vypocty (v tis. K¢)

Ukazatelé likvidity
Ukazatel / rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Obé&zna aktiva 97752 103249 111870 120472 99804 115815
Zésoby 60540 57493 58050 65338 85148 60036
Kratkodoby financni 1529 1275 512 253 221 20551

majetek

Kratkodobé zavazky 155873 153390 153391 | 153873 166212 6 720

Bézna likvidita 0,63 0,67 0,73 0,78 0,60 5,64
Hodnoty oboru 1,54 1,59 1,51 2,17 2,31 2,42
Pohotova likvidita 0,24 0,30 0,35 0,36 0,09 8,30
Hodnoty oboru 1,04 1,03 0,97 1,28 1,48 1,55
Okamzita likvidita 0,01 0,008 0,003 0,002 0,001 3,06
Hodnoty oboru 0,24 0,22 0,28 0,39 0,46 0,5

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Jak ukazuje tabulka 5, z ukazatell likvidity vyplyva, ze spole¢nost ma s likviditou
zna¢né problémy. Je nutné fici, ze AMATI si uvédomuje tuto disproporci, ktera
vznikla v minulych letech naptiklad tim, Ze spole¢nost vyuzila financovani pomoci
kontokorentniho uvéru. DalSim diivodem pro tento vyrazny nesoulad s doporu¢enymi
hodnotami i s hodnotami oboru je, Ze spolecnost nedisponuje financnimi prostredky
na bankovnich uctech, ale ma je nedostupné zejména v kratkodobych pohledavkach.
DalSim diivodem pro tento stav je, Ze spolecnost AMATI uskutecnila dodavku
velkého mnozstvi zbozi do USA v roce 2015, ale inkasovala zpét pouze polovinu

finan¢nich prosttedkd, a to az v roce 2016.
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Vroce 2018 pokracuje trend nepfiznivé likvidity, avSak v tomto roce se tento
problém jesté vice prohloubil, predevsim kvili vySe uvedené situaci, ktera vznikla na
britském trhu. Spole¢nosti se zvysily zasoby, a to o necelych 20 mil., coz uz je na
vypoctu likvidity znat. Zvysily se 1 kratkodobé zavazky, jelikoz spole¢nosti nezbyva
ptilisSné mnozstvi prostfedkil na jejich thradu. Jediné pozitivum v tomto roce bylo,
ze se snizila polozka kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztaht. Dle slov
finan¢niho feditele spolecnosti, nékteré pohledavky jiz byly uhrazené od dodavateld
a finan¢ni prostiedky byly okamzit¢ pouzity na zaplaceni nekterych zévazka, jiné

byly pouze odepsany, jako nevymahatelné.

3.5 Ukazatelé aktivity
Tyto ukazatele ndm zobrazuji, zda spolecnost efektivné vyuziva své vlozené
prostfedky. Ukazatele Aktivity mizeme vyjadfit bud’ jako obrat jednotlivych polozek
aktiv ¢i pasiv nebo jako dobu obratu téchto polozek. Pro ucely této diplomové prace

byly pouzity tyto vypocty:

o Obrat celkovych aktiv (7)
Obrat celkovjch aktiv = 2
rat celkovych a w_Aktiva
. Obrat zasob (8)
Obrat zésob = Triby
rat zasob = Zasoby
o Doba obratu zasob 9)
Zasoby
Doba obratu zasob = - * 360
Trzb
o Obrat zavazku (10)
Triby

Obrat zavazkl = — - 5 :
Zavazky vici dodavatellim + ostatni

o Doba obratu zévazkt (11)

. . Zavazky vici dodavatelim + ostatni
Doba obratu zavazki = Triby * 360
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o Obrat pohledavek (12)

Obrat pohledével = — 22
Tat PORTEAAver = b hledaviy
o Doba obratu pohledavek (13)
, Pohledavky
Doba obratu pohledavek = ————* 360
Triby

Obrat celkovych aktiv, jeho doporucena hodnota je 1, ovSem ¢im vyssi tim lepsi.
Ukazuje, jak je spole¢nost schopna vyuzit svého majetku.
Obrat zasob by mél byt co nejvyssi, v ptipadé nizkych hodnot je to signal, ze zdsoby

cvwr

Cvwr

doby obratu zavazki, tu chceme, co pokud mozna nejdelsi. Jedna se o dobu, kdy
muzeme byt dluzni svym dodavatelim a vyuzit tyto prostiedky co nejdéle ve

spole¢nosti.

Ohledn¢ obratu pohledavek jsou obecné optimalni co nejvyssi hodnoty, ¢im nizsi
hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi riziko ztraty likvidity, naopak doba obratu
pohledavek je optimalni co nejkratsi, jelikoz vézané financ¢ni prostfedky od
odbératelli potfebuje vyuzit co nejrychleji k uhrazeni zavazkl vici dodavatelim. (A.

Knapkova, D. Pavelkova, D. Remes, K. Steker, 201 7)
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Tabulka 6: Ukazatele aktivity — hodnoty pro vypocet (v tis. K¢), doba obratu ve

dnech

Ukazatele aktivity

Ukazatel / rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zasoby 60540 57493 58050 65338 85148 60 036
Pohledavky 35683 44481 53308 54881 14 435 35228
Aktiva 159662 | 158552 161006 163759 137319 144114
fivsizg vicidodavatelim 46515 15699 15245 31915 42531 6001
Trzby 140626 = 131159 134117 | 124 361 92429 135868
Obrat celkovych aktiv 0,88 0,85 0,83 0,76 0,67 0,98
Obrat zasob 2,32 2,28 2,31 1,90 1,09 0,42
Doba obratu zasob 154,98 157,80 155,82 186,14 331,64 154,41
Obrat zavazku 8,52 8,35 8,80 3,90 2,17 21,12
Doba obratu zavazki 4228 43,09 40,92 92,39 165,65 17,28
Obrat pohledavek 3,94 2,95 2,52 2,27 6,40 4,03
Doba obratu pohledavek 91,35 122,09 144,09 158,87 56,22 90,61

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Jak ukazuje tabulka 6, ukazatelé likvidity nejsou v ukazkové vysi, coz je zptisobeno

specificnosti oboru a konkrétniho podniku.

Ukazatel doby obratu zasob je dle naseho nazoru piili§ vysoky, i kdyz je v ném
zahrnut materidl a polotovary pro vyrobu nastrojii, doporucovali bychom ho co
nejrychleji snizit, a to zejména z diivodu zvysujicich se nakladi na skladovani zasob.

Podle spolecnosti AMATI to vSak v soucasné dob¢ neni dost dobie mozné.

Dale se budeme zabyvat dobou obratu zavazki. Zde by autorka rada upftesnila, ze ze
zavazkl byl zdmérné vynechén jiz zminovany kontokorentni uvér, abychom méli
moznost vidét pouze dodavatelské a zaméstnanecké zavazky. U zaméstnaneckych
zavazkli se jednd pfedevS$im o socialni a zdravotni pojisténi, a také o mzdy

zaméstnancu.

Po vynechani kontokorentu se hodnoty drzi ve stabilni vysi a to okolo 40 dni, coz

povazujeme v pripadé¢ AMATI za optimalni. Tento trend se narusil az od roku 2017,
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kde stoupla hodnota zavazkii mezirocné o 10,5 mil. Z vykazii vycteme, Ze tento stav
byl zplsoben zvelké c¢asti zvySenim zavazku ze socidlniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi a ristem mezd zaméstnanci.

Doba obratu pohledavek neni tak ptfizniva jako doba obratu zavazki, je totiz vyssi.
Tento stav neni optimalni, jelikoz spole¢nost bude muset zaplatit diive svym
dodavatelll, nez dostane penézni prostiedky od svych odbérateld. Vysoké hodnoty
mnozstvi finanénich prostfedkii. Diivodem jsou mimo jiné problémy v USA, které
jsme zminovali jiz u ukazateli Likvidity. Do budoucna by spolecnost chtéla docilit

zkréaceni této doby na minimum.

I v ptipadé ukazatell aktivity to pro spolecnost obzvlast’ v roce 2018 nevyda nijak
idealn¢. Doba obratu zasob se zvysila témét dvojndsobné a doba obratu zavazki
taktéz. Pricinou bylo zvySeni stavu zasob a zavazkl z obchodnich vztaht, dale pak
rapidni snizeni trzeb. Pouze doba obratu pohledavek se razantn¢ vylepsila, jelikoz se

snizila jejich celkova hodnota.

3.6 Ukazatel zadluZenosti
Tento ukazatel ndm vypovidd o podilu cizich zdroji na celkovych aktivech
spoleénosti. Cim vyssi je podil ivéri na financovani, tim je dana spolenost zavislejsi
na bankovnim sektoru. Zadluzenost v rozumné mite je vSak pro firmu prospesna,
jelikoz cizi kapital je levnéjsi nez ten vlastni. Je to z toho diivodu, Ze Groky z ciziho
kapitalu snizuji dailovou zatéz spolecnosti, jelikoz jsou soucasti nakladl a ty snizuji
zisk = niz§i dan. Tento efekt nazyvame danovy stit. Naklady na cizi kapital jsou také
zavislé na dobé splatnosti. Cim del§i doba, tim vyssi cena, kterou za n&j spole¢nost
musi zaplatit. Z toho vyplyva, ze popularnéjsi a vyhodnéjsi jsou kratkodobé uvéry

(bézny bankovni uvér, obchodni uveéry).

Zalezi tedy na podniku, aby si nasel pro sebe optimalni finan¢ni strukturu — nejlepsi

pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Pro ucely této diplomové prace se budeme zabyvat ukazateli celkova zadluzenost a

urokové kryti.
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o Celkova zadluzenost (Debt ration) (14)
Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

o Urokové kryti (Interest coverage) (15)

EBIT
Nakladové troky

Urokové kryti =

Celkové zadluzenost je zdkladnim ukazatelem tohoto typu. Optimélni hodnota tohoto

ukazatele, kterou doporucuje mnoho autor odborné literatury je mezi 30-60 %.

Urokové kryti je dal§im dilezitym ukazatelem pro tuto problematiku. Znazoriiuje
pomér mezi EBIT a celkovymi uroky, tudiz nam fiké kolikrat by se mohl snizit zisk,
nez by spolecnost nebyla schopna splacet nadkladové uroky. Pokud ukazatel nabyva
hodnot 1, znamena to, Ze spole¢nost je schopna splatit ndkladové uroky, ale uz
nezbyva na zadné dalsi zavazky v podobé¢ platby dani, ¢i vyplaceni dividend. Idealni
hodnota, dle odborné literatury, je vyssi nez 5. (A. Knapkova, D. Pavelkova, D.
Remes, K. Steker, 2017)

Tabulka 7: Ukazatel zadluzenosti — hodnoty pro vypocty (v tis. K¢)

Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatel / rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cizi kapital 156 625 | 154040 153941 154523 166862 | 111025
Aktiva celkem 159662 158552 161006 163759 137319 144114
EBIT 8 649 3745 4817 2632 -5 665 67
Nakladové troky 2 891 2317 2259 461 1011 2 864

Celkova zadluZenost 98,10% | 97,15% | 95,61 % | 94,36 % | 121,51 % | 77,04 %

Urokové kryti 2,99 1,62 2,13 5,71 -5,60 0,02

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z vyse uvedené tabulky 7 je patrné, ze je spolecnost ve fazi predluzeni. Mizeme zde
vidét snahu o snizovani této zadluzenosti v fadech cca 1 % meziro¢né€, a to az do roku
2018. V tomto roce se trend naprosto zménil, a to z vyse uvedenych diivodi a také
diky pottebé dalsi plijcky od nejmenované komercni banky. Do budoucna bude ze

v

strany spoleCnosti snaha o snizovani tohoto dluhu na pfijatelnéjsi tiroven.
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V otdzce urokového kryti je AMATI taktéz na hrané. Disponuje finan¢nimi
prostfedky na splaceni urokd, ale nezbyvéa jiz mnoho prostiedkli na zavazky zbylé.
Jedinou vyjimkou je rok 2017 a to z divodu pfiznivého kurzu, ktery zapficinil, Ze
spole¢nost méla velké kurzové zisky, tudiz nemusela vyuzivat kontokorentni Gvér az

do takové miry jako obvykle.

V piipad¢ roku 2018 spolecnosti nezbyvaly zadné volné financni prostiedky na

zaplaceni nakladovych urokti ani na nic jin¢ho.

3.7 SWOT analyza
,, Chceme-li si priblizit metodu SWOT, je mozné vyjit z typické definice strategie,
ktera strategii povazuje za vytvoreni budouciho zpusobu rizeni organizace, ktery bud’
zachova, nebo zlepsi jeji konkurencni postaveni. Dobra strategie je pak ta, ktera
neutralizuje hrozby vnéjsiho prostredi, dovoluje vyuzit budoucich prileZitosti, tezi ze

silnych stranek firmy a odstranuje nebo neutralizace jeji slabé stranky. “ (J. Veber &

kol., 2009)

Vysledkem vySe uvedené externi a interni analyzy (tzv. strategické analyzy) je
SWOT analyza. Kazdé pismeno obsazené¢ v nazvu SWOT ma sviij specificky

vyznam:

,»S jako Strenghts — Silné stranky;

, W jako Weaknesses — Slabé stranky;
,O jako Opportunities — Ptilezitosti;

,» 1 jako Threats — Hrozby.

SWOT analyza ndm umoznuje, diky piehledné tabulce, jednoznacné vidét silné a

slabé stranky, ptilezitosti a hrozby, které vychazeji z interni a externi analyzy.
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Tabulka 8: SWOT analyza

Silné stranky (Strenghts)
Vysoka kvalita vyrobki

Ucelenost sortimentu

Vyhodny pomeér kvalita/cena u prevazné
casti sortimentu

Ochranna znamka AMATI Kraslice (V.F.
Cerveny)

Flexibilita dodavek — pro jiného vyrobce,
distributora

Vybudovana sit’ odbératelli ve svéte

Piilezitosti (Opportunities)

Rostouci poptavka po kvalitnich hudebnich
nastrojich

Zvyseni image pomoci spoluprace se
znamymi umélci, hudebniky

Zapojeni sttednich skol a odbornych
ucilist’ pro ziskani novych, mladych
pracovniki

Piesun vyroby studentskych nastroji do
Ciny

Rozsiteni spoluprace s externimi
dodavateli (vyroba a dodani polotovarti —
zrychleni vyroby)

VEtsi zapojeni externich subjektti (napft.
hudebniki ¢i umélcit) do vyzkumu a
vyvoje novych nastroji

Slabé stranky (Weeknesses)

Umisténi vyroby do dvou lokalit (vysoké
naklady na manip. a logistiku)

Niz8i produktivita prace

Neptesna vyroba nekterych polotovarti —
nemoznost dal$iho vyuziti (zmetci)

Mén¢ atraktivni obor pro absolventy skol

Nutnost zaméstnavat vysoce
specializované odborniky

Castecn¢ zastaralé technologické vybavené

Hrozby (Threats)

Blizkost némeckych vyrobcti — od¢erpani
kvalifikované pracovni sily

Brexit — jeho budouci vyvoj

Vysoké zadluzenost diky privatizaci
Stagnace odbytu pii mozné svétové
ekonomické krizi

Piesun vyroby studentskych nastroji do
Ciny

Ru¢ni vyroba — do budoucna tato tradice

nemusi stacit

Cinské konkurence levnych hudebnich
nastroji

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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4 Finanéni plan pro predikované obdobi 2020-2023
Cilem finan¢niho planu je predvidat piijmy i vydaje do budoucnosti a odhadovat
tomu odpovidajici zisk ¢i ztratu v jednotlivych mésicich. U zavedeného podniku Ize
pracovat s dvouletym i del$im vyhledem, ovSemze s klesajici mirou jistoty. Pii
planovani je nutné vzit v potaz, ze predikce del$i nez dva roky, uz nemusi byt tolik
presnd, i kdyZ cilem nejsou ptesna Cisla, ale dlouhodoby trend a piiprava na obdobi,
které se uz predem jevi jako kritickd. Pomoci planu a lepsi spravy vydaji na jednom

misté tak 1ze zvySovat budouci zisk.

4.1 Plan vykazu zisku a ztraty
Vykaz ziskl a ztrat se vzdy vztahuje k urcitému obdobi a podle zdkona o ucetnictvi
je povinnou soucasti ucetni zaveérky.
Jedna se o jeden ze tii klicovych vykazii nezbytnych ke zhodnoceni fungovéni
podniku. Zachycuji se zde naklady a vynosy spolecnosti a z nich plynouci vysledek
hospodateni. V ramci této diplomové prace budeme uvadét pouze ty polozky, které
vykazuji ur¢itou hodnotu a nejsou nulové. Jako prvnim se budeme zabyvat planem

vynosu a posléze planem nakladl pro vyse uvedené roky.

4.1.1 Plan vynosi pro spole¢nost AMATI

Trzby z prodeje zboZi

Spole¢nosti AMATI jsou vykazované trzby z prodeje zbozi za jednotlivé roky v tak
malé vysi, ze se v této diplomové praci jimi nebude do hloubky zabyvat a spise se

zamé&fime na trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb.

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

AMATI inkasuje trzby za velky sortiment vyrobki. Pro ucely této diplomové prace
jsme si vyrobky rozdélili do dvou velkych skupin, a to na nastroje dfevéné a zest'ové.
Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb se scitaji jak z Kraslic, kde je sidlo

spolecnosti, tak z Hradce Kralové, které je pro AMATI stfediskem.

Ve stfedisku v Hradci Kralové probiha vyroba zejména tub a stiednich zest'ovych
nastrojii. Tyto vyrobky jsou ureny pouze pro uzsi, vyhradné evropsky, trh, a to ma

za nasledek niz8i vyrobu nez v Kraslicich.
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Polozka / rok
Music Mayer — Evropa
Némecko
Saxofony
Euphonium
Tenory
Velka Britdnie
Kontrafagoty
Kornet
Saxofony
Francie
Klarinety
Kontrafagoty
Euphonium

Ostatni dealerii

2020

82 049

29199

19 243

4641

5315

18 075

6 135

3850

8090

16 012

7933

5501

2578

18 763

Tabulka 9: Plan trzeb za prodej vilastnich vyrobkii a sluzeb (v tis. K¢)

2021

102 526

40 873

33986

3341

3 546

19 134

4523

597

14014

26 535

19 326

3701

3508

15 984

2022

110 126

41 755

35343

2851

3560

26 515

6 398

8008

12 108

28 341

19 918

5573

2 851

13 515

2023

115 729

38759

27059

6 205

5495

31486

6192

8628

16 667

31411

22 498

6 398

2515

14 072

Polozka / rok

Hebei YaSong — Asie

Cina
Saxofony
Klarinety
Euphonium
Japonsko
Klarinety
Tenory
Kontrafagoty
Kazachstdn
Tenory
Kornet
Saxofony

Ostatni dealeri
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2020

77 587

20 827

11 003

6 558

3266

15470

5183

6 267

4019

22 528

6 585

4739

11204

18 762

2021

88 572

27 142

13 135

12 336

1670

20920

14 289

3547

3084

24 533

2 698

5428

16 407

15977

2022

99 023

30679

13 431

15 067

2180

23143

15274

3328

4541

31 688

2 864

10 980

17 843

13514

2023

107 022

33909

15 784

15274

2 851

23 994

16 409

3251

4334

35047

3560

9329

22 157

14 072



Tabulky 9 a ukazuje plan trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb za obdobi 2020
az 2023. Nejvetsim odbératelem je spole¢nost Music Mayer, kterda ma 50% odbér
vyrobkli. Druhym nejvétSim odbératelem je Hebei YaSong se 40 % podilem na
trzbach a ostatni dealeti s 10 % podilem na trzbach. V dalsich letech jsme predikci
nastavili tak, Ze pocitdme se stabilnim podilem na trzbach, i pfesto, ze pokles v roce
2019 znamenal ztratu u Music Mayer 63 % a Hebei YaSong dokonce o 88 %. I ptes
pokles trzeb v roce 2019 ptedpokladame od roku 2020 do roku 2023 rist primérné
o 12 % tak, aby byly splnény cile, které si AMATI piedeslalo.

Do ostatni vyroby fadime dalsi vyrobky a veskeré nezbytné ptislusenstvi atp.

Nize uvedené ceny jsou prumérné a vychazeji z informaci poskytnutych finanénim
teditel spolecnosti. Tyto primérné ceny uvadime pouze pro vybrané vyrobky, jak

jiz bylo predeslano vyse. Jmenovité se jedna:

a) z kategorie dievénych hudebnich nastroju:

o Saxofony — primérna cena 1 900 EUR/KSs;
o Kontrafagoty — primérna cena 8§ 000 EUR/Ks;
o Klarinety — primérna cena 4 000 EUR/Ks.

b) z kategorie zest'ovych hudebnich nastroji:
o Euphonium — primérna cena 6 500 EUR/Ks;
o Kornet — primérné cena 1 600 EUR/KSs;
o Tenor — primérna cena 3 000 EUR/Ks.

Na téchto prumérnych cenach jsme stanovili trzby v korunach a také pocty kust pro

nasledujici predikované roky.

Ostatni provozni vynosy

Tyto vynosy se obecné skladaji naptiklad z vynosti z ndjmd, z ndhrad soudnich poplatkd,

vynosu z technického zhodnoceni hmotného majetku provedeného najemcem, odpisti

zaniklych dluhii. V piipad¢ spolecnosti AMATI se tato polozka bude skladat pouze

z trzeb z prodeje materialu.

Hodnoty pro predikované obdobi jsou planovany v zavislosti na trzbach. Z vykazu zisku

a ztraty bylo zji$téno, ze ostatni provozni vynosy tvoii primérné 1,03 % z trzeb (pramér

byl spocitan za obdobi let 2014-2019). Tento postup byl konzultovan s managementem

spole¢nosti.
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Tabulka 10: Ostatni provozni vynosy (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Ostatni provozni vynosy 1135 1270 1384 1522

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Ostatni finanéni vynosy

Tato polozka je tou posledni, kterd bude zahrnuta do planovani vynost. V piipadé
sledované spolecnosti jsou hlavni polozkou kurzové zisky, které zdsadné ovliviiuji

finan¢ni a posléze i celkovy vysledek hospodaieni podniku.

Jelikoz nejsme schopni odhadnou, jak se budou chovat mé€nové kurzy, miizeme fici,
7ze tato polozka patfi mezi nejhlife predikovatelnou. Spolenost se snazi
minimalizovat ménové riziko tim, Ze napt. material potfebny pro vyrobu nakupuje
Casteji v eurech. V ramci této diplomové prace vychazime z hodnoty roku 2019 a

do dalsich let budeme tuto hodnotu zvySovat.

Tento postup byl konzultovan s vedenim spole¢nosti. Meziro¢né pocitdime s

narastem o 5,6 %.

Tabulka 11: Ostatni financni vynosy (v tis K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Ostatni finan¢ni vynosy 4721 4 985 5264 5790

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

4.1.2 Plan nakladi pro spole¢nost AMATI

Naklady vynaloZené na prodané zbozi

Pti planovani vynost jsme si uvedli, ze ¢astky pro trzby za prodané zbozi jsou
minimalni, tudiz s nimi nebude pocitano, toto ptirozené plati i u nakladd na prodané
zboZi.

Vvkonova spotfeba

Tato polozka je tvofena spotiebou materidlu a energii a sluzbami. Spotieba
materialu a energii bude pro tyto tcely naplanovana desagregované, jelikoz tvori
vyznamnou c¢ast vykonové spotieby. Postup bude uveden v tabulkach nize, kde

budeme vychdzet z poctu prodanych kusi, které jsme si naplédnovali jiz v kapitole
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4.1.1. a v ndvaznosti na strategické cile spolecnosti. Hodnota vykonové spotieby
bude meziro¢né stoupat z diivodu kazdoro¢niho zvySovani cen energii a také proto,
ze se spolecnost chce rozsifovat na dal$i mezinarodni trhy. Z vySe uvedeného

vyplyva, ze AMATI bude mit vétsi mnozstvi zakazek, tudiz i vys$si objem produkce.

Jak jiz bylo feceno vySe, vykonovou spotiebu tvoifi spotfeba materidlu, a to

konkrétn€ ze 78 %, a zbylych 22 % ptipada na spotiebu energie
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Druh vyrobku

Drevéné hudebni ndstroje
Saxofony
Kontrafagoty
Klarinety
Ostatni dealefi
Zest'ové hudebni ndstroje
Euphonium
Kornety
Tenory
Ostatni dealeti
Spotieba materialu celkem
Spotieba energii celkem

CELKEM

Tabulka 12: Spotieba materidalu a energii v letech 2020 az 2023

K¢/ks

X
30
65
35
26

70
25
35
30

X

Rok 2020
Pocet ks l::iggkl;s
1346 43 491

986 29 574
74 4784
186 6524
100 2609
565 19 359
61 4299
203 5080
229 8011
72 2 149
X 49 163
X 13 867
1911 63 030

Rok 2021
Pocet ks l::iggkl;s
2254 71 115
1588 47 647
55 3556
447 15 645
164 4267
550 17779
51 3556
277 6934
127 4 445
95 2 844
X 69 337
X 19 557
2804 88894
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Rok 2022
Pocet ks l::iggkl;s
2316 74 107
1 606 48 170
80 5187
487 17 045
143 3705
729 22136
47 3320
460 11511
126 4427
96 2 878
X 75070
X 21173
3045 96 243

Rok 2023
Pocet ks l::iggkl;s
2420 76 516
1 666 49 970
82 5356
525 18 364
147 3 826
760 24163
69 4 833
435 10 873
159 5557
97 2900
X 78 530
X 22 149
3180 100679



Po vy¢isleni hodnot spotieby materidlu a energii pro jednotlivé predikované roky,
musime jesté pro toto obdobi vy¢islit sluzby. V ramci této diplomové prace do sluzeb
zafadime tyto polozky:

e cestovné,

¢ naklady na marketing,

e udrzbu a opravy,

e ostatni sluzby.
I v tomto ptipadé bude kazda polozka sluzeb predikovana desagregované a néklady na

sluzby meziro¢né porostou.

Polozka s nejvétsi hodnotou je v tomto piipadé ,,Udrzba a opravy®, dalsi je pak cestovné,

jelikoz spolecnost vysila zaméstnance reprezentovat vyrobky na zahranicni trhy.

Dale se vedeni rozhodlo rozsifit internetové stranky spolecnosti, propojit je se strankami
majoritniho vlastnika a nasledn¢ obménit. Tento krok je sou¢asti marketingové kampané
zamétené na trhy v USA, Kanad¢ a Anglii. Jednim z diivodi je ten, ze AMATI citi stale

vétsi konkurencni tlak ze strany Némecka.

Tabulka 13: Plan sluzeb 2020-2023 (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Cestovné 3129 3200 3750 3750
Marketingové naklady 3000 3000 3000 3500
Udrzba a opravy 4100 4200 4 649 4500
Ostatni sluzby 621 558 701 650
Celkem 10 580 10 985 12 100 12 400

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Osobni naklady

Ve spolecnosti AMATI — Denak s.r.o. v soucasné dobé pracuje 180 zaméstnancii. Pro
roky 2020-2023 spolecnost planuje pfijmout 15 zaméstnanct, a to pouze jako nahradu
za stavajici pracovniky, kteti budou odchazet do dichodu (genera¢ni obména), nebude

se tedy navysovat jejich fakticky pocet.

I pfesto, ze se nebude redln¢ zvysovat pocet pracovnikil, bude dochazet k meziro¢nimu
navySovani mzdovych ndkladt. Jak jiz bylo feceno u kapitoly strategickych cild,
AMATI si nemuze dovolit dat zaméstnancim takové platové ohodnoceni jako
spole¢nosti v Némecku, ale mize se alespont pokusit o poskytnuti ur¢itych vyhod pro
vybrané klicové odborniky v podobé napt., riznych benefitl (osobni ohodnoceni,

ptispévky na sport, kulturu, sick-day atd.), ¢i mirného navyseni mzdy.

Naklady na socialni zabezpeCeni a zdravotni pojisténi v predikovanych rocich
odpovidaji sazbé 33,80 % (24,80 % odvod SP a 9,00 % odvod ZP), a to z toho divodu,
ze v predikovanych letech neni mozné pocitat s nemocnosti zaméstnanci, jelikoz

nedokazeme urcit, kolik ze zaméstnancti onemocni.

Mzdové néklady na zaméstnance byly pro ucely této diplomové prace vypocitany jako
soucin prumérné mzdy a poctu pracovnikti. AMATI si nepfeje zvetfejiiovat druhy pozic
svych zaméstnancii ani jejich primérné mzdy, v nasleduji tabulce mizeme tedy vidét

pouze soucty.

Tabulka 14: Plan osobnich nakladii (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Pocet zaméstnanct 180 180 180 180
Mzdové naklady 60 170 63 187 67 496 71971
Naklady na SP a ZP 20337 21357 22 814 24 326
Ostatni naklady 245 270 283 297
Osobni naklady 80 752 84 814 90 593 95 594

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Odpisy

Ugetni odpisy se ve spoleénosti fidi interni smérnici, do které nebylo umoznéno autorce
nahlédnout. Na zaklad¢ této skutecnosti se autorka rozhodla pouzit pro stanoveni
ucetnich odpisii na predikované obdobi sazby, rovnajici se danovym odpisim, tzn., Ze
ucetni odpisy se rovnaji danovym odpisim. Pro vypocet vySe ro¢nich odpisi byla

prevzata vychozi skute¢nost uvedena v Rozvaze za rok 2019, a to nasledovné:

o Stavby
V tomto pfipadé¢ je pouzit rovnhomérny zpusob odepisovani, tudiz bude hodnota odpist
pro vSechny predikované roky totozné. K vypoctu byla pouzita hodnota sloupce brutto
ve vykazu Rozvaha za rok 2019 ve vazbé na ro¢ni odpisové sazby, které jsou uvedené

v zdkoné o dani z ptijmu. Viz tabulka nize:
Tabulka 15: Danove odpisy 2020-2023 (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Sloupec Brutto 180763 = 180763 @ 180763 | 180 763
Odpisova sazba 34% 34% 34% 34%
Odpis 6 146 6 146 6 146 6 146
Zaokrouhleni 6 100 6 100 6 100 6 100

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Pro tcely této diplomové prace, byla hodnota odpisu zaokrouhlena na celé sta tisice K¢
smérem dolti. Uetni odpis pro predikované obdobi bude tedy &init 6 100 tisic K&.

Hmotné movité véci a soubory movitych véci

Z vykazu Rozvaha je zfejmé, ze movité véci a soubory movitych véci budou v roce 2019
zcela odepsany (polozka Brutto ¢ini 218 800 tisic K¢, Korekce 218 265 tisic K¢).

Ptipadné nové nakupy movitych véci nemohou ovlivnit hodnotu odpist v predikovaném
obdobi, jelikoZ se bude jednat pouze o nahrady stavajicich stroji a zafizeni. Castky

v tomto pifipadé budou, pro nase tcely, zanedbatelné.

Ostatni provozni naklady

Ostatni provozni ndklady se v naSem ptipadé¢ budou skladdat ze ziistatkové ceny
prodaného materidlu a dani a poplatkl. Stejn€ jako ostatni provozni vynosy, byla tato

polozka stanovena v zavislosti na trzbach. Z vypocti bylo zjisténo, ze ostatni provozni
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naklady tvoii primérné 2,14 % trzeb (tento primeér byl spocitan za obdobi let 2014—
2019). Tento postup byl konzultovan a schvélen vedenim spole¢nosti.
Tabulka 16: Ostatni provozni naklady 2020-2023 (v tis. K¢)
Polozka 2020 2021 2022 2023

Ostatni provozni naklady 3285 3712 4195 4250

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Nakladové uroky

Nakladové uroky, v ptipadé spolecnosti AMATI, se skladaji pouze zurokd z
kratkodobych uvért, presnéji, kontokorentii. Spolecnost vyuziva tii kontokorentni
uvéry, a to pro ménu CZK, EUR a USD. Vedeni AMATI autorce sdélilo priimérnou
urokovou sazbu — 2,58 %, kterou budeme predpokladat po celé predikované obdobi. Na
druhou stranu nedokéazalo vedeni odhadnout, kolik finan¢nich prosttedkt budou do
budoucna vyuzivat od komer¢ni banky. Vzhledem k situaci, ve které se momentalné
spole¢nost nachazi predpokladame, ze i v roce 2020, bude navySovat zavazky
k Gavérovym institucim, porostou tedy i nakladové uroky. I v dalSich letech by mélo

dochazet k navySovani Nakladovych trokti o cca 13 % do roku 2023.

Tabulka 17: Nakladove uroky 2020-2023 (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Nakladové troky 2358 2 435 2562 2 624

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Ostatni finan¢ni naklady

Ostatni finan¢ni nédklady se budou mezirocné zvySovat trendem, ktery byl opét
konzultovan s vedenim spolecnosti AMATI. Tyto naklady porostou o 6 % meziro¢né.
Do této polozky zahrnujeme zejména kurzové ztraty, manka, schodky ¢i Skody na

finan¢nim majetku.
Tabulka 18: Ostatni financni naklady 2020-2023 (v tis. Kc)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Ostatni financ¢ni naklady 5323 5 642 5981 6 339

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Darn z pfijmu za béZnou ¢innost

Autorka neptedpoklada, ze spolecnost bude mit povinnost v letech 2020 az 2023 hradit
dain zpfijmu pravnickych osob (DPPO). V ptfipadé, Zze spolecnosti vznikne
v predikovanych letech dafiova povinnost, ma moznost tuto splatnou dan eliminovat
odectenim Neuhrazené ztraty minulych let, kterd v roce 2018 ¢inila 6 676 tis. K¢. Tato
polozka se mlize Cerpat pii sestavovani danového piiznani k dani z piijmu pravnickych
osob maximalné¢ po dobu péti let od jejiho vzniku, tedy v nasem piipadé po celé

predikované obdobi.

4.1.3 Planovany vykaz zisku a ztraty
Vykaz zisku a ztrat (VZZ), nebo také ,,Vysledovka®, je soubor hospodarského vysledku,
kterého spolec¢nost docilila za sledované a minulé obdobi. VZZ se vzdy vztahuje
k n&jakému urcitému obdobi a podle zdkona je povinnou soucasti kazdé ucetni zaveérky
malého, stfedniho, ale i velkého podniku.
VZZ je tvoten nakladovymi a vynosovymi ucty. Na jedné strané se tedy uctuji provozni,
finan¢ni a mimotadné ndklady, na druhé strané pak provozni, financni a mimotadné
Vynosy.
Vramci Vykazu zisku a ztraty je dulezité se zaméfit nejen na samotny vysledek
hospodateni, ale i na dil¢i hospodaiské vysledky do kterych fadime:
e Provozni vysledek hospodateni: miizeme jej povazovat za nejdalezitéjsi, jelikoz
odrazi jadro ekonomiky podniku, ktery je ocefiovan;
¢ Financ¢ni vysledek hospodateni: tato slozka v prvni fad¢ odrazi zptsob, jakym je
dany podnik financovan (uroky z Gvéru), a v druhé fad€ odrazi politiku v oblasti

finan¢niho majetku a investic. (Matik, 2018)
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Tabulka 19: Vykaz zisku a ztraty pro predikované obdobi (v tis. Kc)

Polozka

Trzby za prodej vlastnich vyrobki

Vykonova spotieba
Spotreba materidlu a energie
Sluzby

Pridand hodnota

Osobni niaklady soucet
Mzdové naklady

Naklady na SP a ZP

Socialni naklady

Odpisy dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady
Provozni vysledek hospodareni
Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni financni naklady
Nakladové turoky

Finanéni vysledek hospodaieni

Vysledek hospodareni pited
zdanénim

Dan z ptijmu za béznou ¢innost

Vysledek hospodareni po zdanéni

2020

159 636

73 610
63 030
10580

86 026
80 752
60 170
20337
245

6 100

1135
3285
-2 976
4721
5323
2358
-2 960

-5936

0
-5936

2021
191 098
99 879
88 894
10 985
91219
88 828
66 187
22371
270

6 100

1270
3172
-1 597
4 985
5642
2435
-3 092

-4 689

0
-4 689

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Soucasti Vykazu zisku a ztraty je i finan¢ni vysledek. Po secteni provozniho a finan¢niho

vysledku dostaneme vysledek hospodateni, ktery snizime o dan zptfijmi, coz je

vysledek hospodateni za béznou Cinnost.

vvvvvv

AMATI vyskytuji nejcastéji. Predpokladame rust trzeb, a tim padem i vykonové
spotteby, riist spotfeby materialu a energii, dale rist mzdovych nékladii a ndkladl s tim

souvisejicich (socialni a zdravotni pojisténi). S tim souvisi i rust dalSich vynosi a
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2022
209 149
108 343

96 243

12 100
100 806

90 593

67 496

22 814

283

6 100

1384
3195
2 302
5264
5981
2562
-3279

-977

0
-977

2023
222 751
113 079
100 679

12 400
109 672

96 594

71971

24326

297

6 100

1522
4250
4250
5790
6 339
2 624
-3173

1077

0
1077



naklad, jako jsou provozni nebo finan¢ni. Nakladové troky by se mély mirn¢ zvysSovat
a zaporny finanéni VH by se mél snizovat. Po poklesu v roce 2019 a 2020 by se mél

zvySovat i VH za béZnou ¢innost a ucetni obdobi.

4.2 Plan Rozvahy

Rozvaha je druhym ze tfi klicovych vykazi ke stanovani hodnoty podniku. ,,Rozvaha
podava celkovy prehled o aktivech a pasivech podniku k urcitéemu okamzZiku. “ (Milo§
Matik a kolektiv, 2018). Sklada se ze dvou €asti, a to z ¢asti aktiv a z ¢asti pasiv. Aktiva
zahrnuji veSkery majetek spolecnosti na strané druhé, pasiva reprezentuji zdroje jeho
kryti. Pfi sestavovani Rozvahy musime dbat na to, na tzv. Bilan¢ni pravidlo, tzn. ze
hodnota celkovych aktiv a pasiv si musi byt rovna.

Pti analyze tohoto vykazu je tteba dbat vysoké opatrnosti v nize uvedenych polozkach,
ve kterych se miizou projevit komplikace nejcastéji. Jsou jimi napf-.:

e Zasoby: dilezit¢ je prozkoumat jejich strukturu, zjistit pfiméfenost jejich
jednotlivych polozek, a to ve vztahu k vykoniim, kterych dand spolecnost
dosahla;

e Nadhodnocené pohledavky: je zddouci dbat na princip opatrnosti a véas vytvaret
opravné polozky v dostatecné mife tak, aby pohledavky byly vykazovany
alesponi piiblizné v redlnych hodnotach;

e Podhodnoceni zavazkl: pfi¢inou miuzou byt napi.: povinnosti plynouci
ze socidlnich zavazkli, soudni spory, uvéry poskytnuté nesolventnim
zakaznikim. V ptipadé zdvazkl se miizeme potkat i s jejich nadhodnocenim, a

to nejcastéji v pripade, ze chee podnik odradit nechténé kupce. (Maiik, 2018)

4.2.1 Plan aktiv spole¢nosti AMATI
Plén dlouhodobého majetku

Dlouhodoby majetek obecné délime na hmotny, nehmotny a finan¢ni. Hmotny majetek
muzeme déle rozdélit na movity a nemovity. I v ptipadé sledovaného podniku budeme
postupovat dle tohoto déleni. Do movitého majetku spolecnosti fadime strojové
vybaveni, dale pak naptiklad automobily. do Nemovitého majetku spolecnosti

zahrnujeme budovy a stavby.

Spolecnost pro predikované roky 2020-2023 neplénuje investovat finan¢ni prostiedky

do zadného dalsiho dlouhodobého majetku. Diivodem je, ze AMATI jiz v tuto chvili
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disponuje dostatecnymi prostory pro vyrobu a nema v planu, jakkoliv rozsifovat vozovy
¢i strojovy park. Dale spole¢nost neplanuje zddné nové investice do nehmotného

majetku.
Budeme tedy pocitat pouze s odpisy stavajicich staveb.
Tabulka 20: Odpisy stavajici majetku (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Stavby 6 100 6 100 6 100 6 100

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Plan obéznych aktiv (OA)

V piipad¢ sledovaného podniku, do obéznych aktiv, fadime:

e 7zasoby;

e kratkodobé pohledavky;

e kratkodoby finan¢ni majetek;
e cCasové rozliSeni.

V ptipadé Dlouhodobych pohledavek, spole¢nost tuto polozku ve své Rozvaze neuvadi,

nebudeme s ni tedy pocitat ani do predikovanych let.

Vyse uvedené polozky jsme na zakladé domluvy s vedenim spole¢nosti, naplanovali dle
trendu z minulych let, kdy vime, Ze obéZzna aktiva budou rlst, jelikoz rostou i trzby

mezirocné.

V nasledujici tabulce vypocteme obraty a doby obratli jednotlivych polozek obéznych

aktiv. Trzby budeme uvadét pouze za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.

Pro vypocet doby obratti poc¢itdme s tim, ze rok mé 360 dni.
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Tabulka 21: Planovani doby obratit a obratii v jednotlivych letech (v tis. K¢)

PoloZka / rok 2020 2021 2022 2023
Triby 159636 191098 209 149 222751
Zasoby 61237 62438 63639 64840
Kratkodobé pohledavky 32752 31897 31059 30897
Kratkodoby finanéni majetek 25573 30 595 35617 40 639
Obrat 2,61 3,06 3,29 3,44

Zasoby

Doba obratu 138,09 117,62 111,06 109,54
T Obrat 4,87 5,99 6,73 721
pohledavky Dobaobratu | 73,86 = 60,02 = 5346 | 4993
Kritkodoby finantni Obrat 6,24 6,25 5,87 5,48
majetek Doba obratu | 57,67 57,64 61,31 65,68

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z tabulky je patrné, Ze v nasledujicich letech se pocita se zvySovanim obratu
kratkodobych pohledavek, protoze se nelze spolehnout na to, ze odbératelé — z velké
¢asti z USA —budou i v budoucnu hradit své zavazky vcas. Kratkodoby finan¢ni majetek

vykazuje stabilni rast za celé sledované obdobi az do roku 2023.

Z hodnot vypoctu v tabulce, miZzeme konstatovat, ze stav je vcelku pfiznivy, kromé
zvySujicich se zasob, které zbyteéné navysSuji naklady. Kratkodoby finan¢ni majetek

poroste, coz bude zptsobeno uhradou kratkodobych pohledavek.

Casové rozliSeni

Casové rozliseni se sklada jak z rozliSeni nakladil, tak i vynosi. Tyto polozky byly dle

domluvy s manazery spole¢nosti napldnovany dle odhadu z hodnot minulych let.

Tabulka 22: Casové rozliseni ndkladii a prijmii pristich obdobi (v tis. K¢)

Polozka / rok 2019 2020 2021 2022 2023
Naklady pristich obdobi 110 112 114 116 118
Piijmy pfistich obdobi 50 50 50 50 50

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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4.2.2 Plan pasiv spole¢nosti AMATI
Zakladni kapital

Opét po peclivé konzultaci s vlastniky spolecnosti mizeme fici, ze AMATI neplanuje
navysovat ¢i snizovat hodnotu zdkladniho kapitalu po celé predikované obdobi. Tudiz
zustane ve vysi 35 mil. K¢. Déle je patrné z vykaziti minulych let, Ze spole¢nost netvori
zadné rezervni ani statutarni fondy. Zisk bézného obdobi spolecnost prevadi na ucet
Nerozdélenych ziskti z minulych let (analogicky ztraty jsou pievedeny na ucet

Neuhrazena ztrata minulych let).
Cizi zdroje

Z Rozvahy mizeme vycist, ze spolecnost vykazuje pouze kratkodobé zavazky, tudiz se

v této kapitole budeme zabyvat pouze kratkodobymi zavazky.

Patii sem dle Rozvahy z minulych let:

e zavazky k avérovym institucim;

kratkodobé ptijaté zalohy;

e zavazky z obchodnich vztah;

e zavazky k zaméstnancim;

e zavazky ze SP a ZP;

e stat — danové zavazky a dotace;

¢ dohadné ucty pasivni.
Obdobn¢ jako u OA byly tyto polozky planovany dle domluvy s vlastniky spolecnosti,
a dle jejich ptedstav o vyvoji jednotlivych polozek v predikovaném obdobi. Pro urcité
polozky si opét propocitdime doby obratu a obrat, abychom je mohli porovnat a
zkonstatovat, jak na tom spolecnost z hlediska doby obratu je. Bude nas asi pfirozené
nejvice zajimat, zda doba obratu pohledédvek bude mensi nez doba obratu zavazkii. Coz
by bylo pro spolecnost dobré. I zde budeme pouzivat trzby pouze za vlastni vyrobky a

sluzby. I v tomto pfipad€ uvazujeme, Ze rok ma 360 dni.
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Tabulka 23: Planovani kratkodobych zavazki (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Trzby 159636 191098 209149 222751
Zavazky z obchodnich vztaht 26 302 29 554 31910 34778
Danové zavazky 463 473 485 495
Kratkodobé piijaté zalohy 188 193 198 203
Z4vazky Obrat 6,07 6,47 6,55 6,40

zobchodnich vztahti | 1y o o 5931 5568 5492 | 5621

Obrat 34479 40401 43124 450,00
Danové zavazky
Doba obratu 1,04 0,89 0,83 0,80
Kerétkodobé pfijaté Obrat 84913 990,15 105631 1097,30
zélohy Doba obratu | 0,42 0,36 0,34 0,33

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze spole¢nost méa problém, se splatnosti zévazk.
Splatnost zavazkii je dramaticky mensi nez splatnost pohledavek, kterou jsme uvadéli
v Aktivech. Tento rozpor je zplsoben tim, ze nepocitime s celkovymi kratkodobymi
zavazky, ale jen se zavazky z obchodnich vztahii. Jinak bychom samoziejmé spole¢nosti
doporucili snizit dobu fakturace odbérateld, a to dost radikaln¢, nejlépe tak, ze by faktura
byla splatnd v okamziku ptevzeti hotovych vyrobkt a vyjednat se svymi dodavateli delsi

dobu splatnosti zdvazk.

Zavazky ze SP a ZP, zavazky k zaméstnancim

U téchto polozek musime zopakovat, Ze nebudeme uvadét rozdéleni pozic ani dle jejich
druhti. Spolecnost si to vyslovné nepieje. Zavazky jsou tvoieny z nevyplacenych mezd
a odvodl SP a ZP za 12. mésic piedchoziho roku. Hodnoty polozek predikovanych let

byly stanoveny na zdklad¢ informaci ze spolecnosti.

Tabulka 24: Zavazky k zaméstnancii a ze SP a ZP (v tis K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Zavazky k zaméstnanctim 37 33 29 25
Zavazky ze SP a ZP 22 186 25327 27570 30327

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Bankovni iivéry a jiné vypomoci

Spolec¢nost vyuziva jeden kontokorentni uvér, ktery je ur€en ke kryti zavazk. Z vyvoje,
ktery jsme piedstavili vySe, budeme piedpokladat, ze hodnota kontokorentu se bude

mezirocné zvysovat o cca 3 %.
Tabulka 25: Bankovni uvery a jiné vypomoci (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Kratkodobé bankovni Gvéry 91 386 94 381 99298 | 101 720

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

4.2.3 Rozvaha

Ugetni Rozvaha je vykaz o majetku, ktery ma vypovidaci hodnotu, jelikoZ je mozné z ni
vycist stav majetku k ur¢itému dni, kterym disponuje dana spole¢nost. Rozvaha ma dveé
strany, a to aktiva a pasiva.

Zakladni funkci Rozvahy je predev§im usporadat majetek spolecnosti a jeho zdroje
financovani v penéznim vyjadfeni. Leva strana tohoto vykazu, aktiva, jsou majetkem
spole€nosti, patfi sem napt. vyrobni stroje, software, penézni prostiedky, zasoby nebo
pohledavky.

Prava strana Rozvahy, pasiva, pfedstavuje zdroje financovani majetku. Jde tedy o ten
samy majetek, ktery je zachycen v aktivech, ale z jiného pohledu. Pasiva tak ukazuji,
jak spolecnost k majetku pfisla, zda si na majetek vydélala podnikdnim nebo si ho
potidila na dluh. Pasiva mohou byt vlastni (vlastni kapital nebo VH) nebo cizi (Gvéry,

zavazky).
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Tabulka 26: Planovana Rozvaha (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020
Aktiva celkem 141 485
Dlouhodoby majetek 21599
Dlouhodoby hmotny majetek 21 599
Pozemky 1227
Stavby 20372
Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Obézna aktiva 119 562
Zasoby 61237
Kratkodobé pohledavky 32752
Kratkodoby finanéni majetek 25573
Casové rozliseni 162
Naklady ptistich obdobi 112
Pijmy pristich obdobi 50
Pasiva celkem 141 485
Vlastni kapital 24 797
Zakladni kapital 35000
VH z minulych let -7912
VH bézného ucetniho obdobi -5 236
Cizi zdroje 117 688
Kratkodobé zavazky 26 302
Zavazky z obchodnich vztahi 3428
Zavazky k zaméstnanciim 37
Zavazky z social. zabezp. a zdrav poj. 22 186
Stat — danové zavazky a dotace 463
Kratkodobé prijaté zalohy 188
Bankovni tvéry a jiné vypomoci 90 483
Kratkodobé bankovni uvéry 90 483

2021
146 856
21599
21599
1227
20372
0
124 930
62 438
31897
30595
163
114
50
146 856
23533
35000
-13 848
-4 689
124 548
29 554
3528
33
25327
473
193
93 769
93 769

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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2022
152 242
21599
21599
1227
20372
0
130 315
63 639
31059
35617
162
116
50
152 242
20787
35000
-18 537
-977
131 208
31910
3628
29
27570
485
198
99 545
99 545

2023
158 304
21599
21599
1227
20372
0
136 376
64 840
30 897
40 639
161
118
50
158 304
21327
35000
-19 514
1077
136 498
34778
3728
25
30327
495
203
102 199
102 199



Tabulka 26 ukazuje, Ze do aktiv spolecnosti patii dlouhodoby hmotny a nehmotny
majetek, obéznd aktiva a zdsoby, kratkodobé pohledavky a finanéni majetek nebo
naklady a ptijmy pfistich obdobi. Vidime, ze v predikci pocitame s riistem aktiv, a to
zejména u polozky zasob a kratkodobého financniho majetku. Naopak s poklesem
pocitame u kratkodobych pohledavek.

V pasivech vidime rostouci VH bézného ucetniho obdobi, a rostouci VH z minulych let.
Tabulka ukazuje, ze ve spole¢nosti AMATI pocitdme i s naristem cizich zdroju, a to
zejména u zavazkl ze socidlniho a zdravotniho pojisténi a zdvazkl vici zaméestnanctim
a se zvySenim u bankovnich tvéra a kratkodobych bankovnich uvért. Dale pocitaime
s rastem kratkodobych zéavazkl, danovych zavazki a dotaci nebo kratkodobych

ptijatych zaloh.

4.2.4 Planovani vykazu CASH-FLOW

O vykazu Cash-flow miizeme fict, Ze je rozhodujicim vykazem pro posouzeni skutecné
finan¢ni situace spolecnosti. A proto je s podivem, zZe vétSina firem Vykaz o penéznich
tocich vyuziva spiSe okrajove ¢i v omezené mire. (Matik, 2018)

Cash-flow oznacuje penézni toky nebo Vykaz o penéznich tocich. Tento vykaz je
soucasti ucetni zaveérky, kterou ucetni jednotky sestavuji v plném rozsahu. Cash-flow
vypovida o tom, kolik penéz spolec¢nost skutecné ,,vyprodukovala® a jakym zptisobem
je uzila. Tento vykaz pfindsi obraz o finan¢ni situaci podniku, na trovni finan¢niho
fizeni.

Cash-flow informuje o penéznich tocich a poskytuje informace o pfiriistcich a ubytcich
penéznich prostiedkil a penéznich ekvivalentd, ke kterym doslo v pribéhu sledovaného
obdobi. Penéznimi prostiedky jsou penize v pokladné, na bankovnich Gctech a ceniny.
Penéznimi ekvivalenty mohou byt vysoce likvidni polozky kratkodobého finan¢niho

majetku, jako jsou napt. bézné obchodované akcie.
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Tabulka 27: Planovani CASH FLOW

Cash-flow 2020

Provozni ¢innost

Zisk po zdanéni -5 936
+ Odpisy 6 100
Zmeéna ¢asového rozliseni aktiv 0

Zména zasob -1 201
Zména kratkodobych pohledavek 4750
Zmeéna dlouhodobych pohledavek 0

Zména kratkodobych zavazkl 83
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 3796

Investiéni ¢innost

Zména dlouhodobého majetku 6 100
- Odpisy 6 100
Cisty tok z investi¢ni ¢innosti 0

Finan¢ni ¢innost
Cisty tok z finan¢ni ¢innosti 0

Zména kratkodobého financniho majetku 5022

2021

-4 689

6 100

-1 808

4602

126

4331

6 100

6 100

0

5028

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Tabulka 27 ukazuje vykaz Cash-flow rozdéleny na tfi ¢asti, a to na provozni, investi¢ni
a finan¢ni ¢innost. Provozni ¢innost zahrnuje zisk po zdanéni a odpisy, zménu stavu
zasob, zménu stavu kratkodobych pohledavek, dlouhodobych pohledavek,
kratkodobych zavazkl a Cistého penézniho toku z provozni Cinnosti. Predikce vSech

téchto ukazateli ukazuje mirny rist, kromé odpisi a zmény stavu kratkodobych

pohledavek.

Do investicni ¢innosti jsou zahrnuty odpisy dlouhodobého majetku, u kterého

nepiedpokladame za sledované obdobi vyrazné navySovani.

Co se tykd finan¢ni Cinnosti, tak ta je ve spolecnosti tvoiena zménou kratkodobého

finan¢niho majetku, u kterého se predpoklada mirny rast.
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2022

-977

6 100

-2415

4454

169

7331

6 100

6 100

5034

2023

872

6 100

-3 022

4306

212

8468

6 100

6 100

5040



4.3 Finan¢ni analyza pro predikované roky
Jednotlivé ukazatele jsme si jiz popsali v kapitole 4., tudiz v této kapitole se budeme

zabyvat pouze zhodnocenim jednotlivych ukazateld.

Ukazatel rentability
Tabulka 28: Ukazatel rentability (v tis. KC)

Ukazatel / rok 2020 2021 2022 2023
Vlastni kapital 23797 22308 21034 21806
Aktiva 141485 146856 152242 158304
Trzby 159636 191098 209 149 222 751
Zisk (EBIT) 238 930 1294 3409
Zisk (EAT) 2572 -1489  -1274 772
Celkové néklady 171428 202042 216774 229 191

ROA 0,002 0,006 0008 0,022

ROE 0,108 = -0,067 = -0,061 | 0,035

ROS 0,016 = -0,008 = -0,006 0,003

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z tabulky pro predikované roky miizeme vy¢ist, Ze od roku 2020 do roku 2023 doslo
k naristu u vSech ukazatelti rentability. V predikovanych letech porostou jak ukazatele

ROA, ROE, tak i ROS, coz je pro spolecnost pozitivni.
Ukazatele likvidity
Tabulka 29: Ukazatele likvidity (v tis. K¢)
Ukazatel / rok 2020 2021 2022 2023
Obézna aktiva 119562 | 124930 130315 | 136376

Obézna aktiva — zasoby 61237 62 438 63 639 64 840

Kratkodoby fin. majetek 25573 30595 35617 40 639

Kratkodobé zavazky 26 302 29554 31910 34778
BéZna 4,68 4,08 3,66 3,36
Pohotova 2,22 2,11 2,09 2,06
Okamzita 0,97 1,04 1,12 1,17

2

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Ukazatele likvidity v predikovanych letech, se pro spolecnost nevyvijeji optimalné. Ve
vSech predikovanych letech jsou hodnoty nad limity, které se doporucuji. Z udaji
muzeme vycist, ze spole¢nost neefektivné hospodaii se svymi prostredky, i kdyz doba
obratu, kterd izce souvisi s likviditou se vyviji pfiznivé. Nutno fici Ze doporucené
hodnoty se lisi dle oborii. Z vySe uvedené tabulky je patrné, ze AMATI situaci s
neefektivitou postupné fesi a do budoucna se bude snazit o dosazeni doporucenych

hodnot.

Meziro¢ni posun hodnot likvidity k lepSimu je zpisoben splacenim velké Casti
Kratkodobych pohledavek spolecnosti, se kterymi od roku 2019 pocitime. Za
predikované obdobi se ofekava rast obéznych aktiv, ale i kratkodobého finan¢niho
majetku. Rust kratkodobého finan¢niho majetku je zplisoben zejména snizenim obejmu

zavazka od odbératelu.

Ukazatele aktivity
Tabulka 30: Ukazatele aktivity (v tis. Kc)

Ukazatel / rok 2020 2021 2022 2023
Zasoby 61 237 62 438 63 639 64 840
Pohledavky 32752 31897 31059 30 897
Aktiva 141485 146856 | 152242 158304
Zavazky 26 302 29 554 31910 34778
Trzby 159636 191098 209149 222751

Obrat celkovych aktiv 1,13 1,30 1,37 1,41

Obrat zasob 2,61 3,06 3,29 3,44

Doba obratu zasob 138,09 117,62 109,54 104,79

Obrat zavazku 6,07 6,47 6,55 6,40

Doba obratu zavazku 59,31 55,68 54,93 56,21

Obrat pohledavek 4,87 5,99 6,73 7,21

Doba obratu pohledavek 73,86 60,09 53,46 49,93

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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U ukazatelt aktivity mlizeme fici, ze hodnoty jsou po celé predikované obdobi bez
vyraznych zmén, rostou ¢i klesaji rovnomérne. Velmi pozitivni pro spolecnost je fakt,
ze doba obratu pohledavek a zasob se v letech 2020 az 2023 snizuje. Doba obratu
zavazkl po zvyseni v roce 2020 se v roce 2021 snizila a nadale si udrzuje tento trend.
Pokles v tomto ptipadé neni pro spolenost optimalni, ale zaznamenavame velky posun
v predikovaném obdobi oproti minulému obdobi. Samoziejmé, Ze by spolecnost chtéla,
aby se hodnoty v nasledujicich letech stale zvySovaly, ale momentaln¢ jsou dostacujici.

Pro AMATI by bylo dobré do budoucna vyjednat s dodavateli delsi dobu splatnosti.

Ukazatel zadluZenosti

Tabulka 31: Ukazatel zadluzenosti (v tis. K¢)

Ukazatel / rok 2020 2021 2022 2023
Cizi kapital 91386 | 94381 99298 101720
Aktiva 146 856 | 152242 | 158304 | 141 485
Zadluzenost 62,22 % 61,99 % 62,73 % 71,89 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze je spolecnost velmi zadluzend i ptesto, ze se
podatilo zadluZenost sniZila oproti rokiim 2014-2019 o cca 20 %. Cerpani KTK Gvéru

je nezbytné k financovani provoznich nakladu.
Cisty pracovni kapital (CPK)
Tabulka 32: Ukazatel Cistého pracovniho kapitdlu (v tis. K¢)

Ukazatel / rok 2020 2021 2022 2023

Y%

CPK 93 260 95376 98405 101 598

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Z vypoétu Cistého pracovniho kapitalu mizeme vy¢ist, ze po celou dobu realizace

strategického pldnu ma vzrlstajici trend, coz je pro spole¢nost pozitivni.

4.4 Rizikové faktory ovliviiujici finan¢ni plan
Finan¢ni plan podniku je vyznamny dokument, pro ktery nejsou definovany zadné
zavazné postupy ani formuléfe. Pfi sestavovani finan¢niho planu jsou sledovany tyto

vychozi teze:
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. finanéni cil podniku je, zvlasté ve finanénim plénovani,
reprezentovan ziskem pfed zdanénim, hodnoceni je pomoci kritérii
finan¢ni analyzy;

J finan¢ni plan omezuje finan¢ni riziko podniku zvlasté proto, ze je
sestavovan na minimalné pétileté obdobi a je soucasti dlouhodobého

podnikového planu;

o sestavuje se tzv. posuvnym zpusobem, nejprve se sestavi plan na
nejblizsi rok, ktery je detailnéji propracovan a na n€j navazuji dalsi
roky, po uplynuti jednoho roku se cely dlouhodoby plan ptepracuje

vvvvvv

dlouhodobého horizontu.
Souhrnny finanéni plan obsahuje 3 vykazy odpovidajici formé ucetnich vykazi:

¢ planovou ,,Vysledovku*;
e planovany Vykaz zdroju a uZziti penéznich prosttedk tzn. Cash-flow;

¢ planovou Rozvahu.

Planovana ,,Vysledovka® sestavuje celkovy predpokladany objem vynost a k nim
odpovidajicich nakladi. Hruby zisk jako vysledek se dale upravuje o dalsi polozky,
abychom se dopracovali k predpoklddanému cistému zisku, ze kterého se obvykle
vyplaceji dividendy vlastnikiim spolecnosti ¢i odmény. Informuje nés tedy o schopnosti

podniku vytvéfet dostate¢ny objem zisku.

Planovany vykaz Cash-flow vyznamné dokumentuje pohyb penéznich prostredkd,
pomaha pii financnim fizeni a planovani likvidity.
Planovana Bilance (Rozvaha) poskytuje zejména piehled o finanéni situaci podniku o

stavu kapitalové struktury (pasiv) ¢i o polozkach jednotlivych forem majetku (aktiv).

4.4.1 Stanoveni vyznamnosti faktori rizika
V této casti diplomové prace, budeme analyzovat ty rizikové faktory, které jsme
identifikovali na zakladé¢ provedené¢ SWOT analyzy. Jejich vyznamnost je urcena
pomoci expertniho ohodnoceni. V ramci této metody pracujeme se dvéma parametry.
Prvnim z parametrt je pravdépodobnost vyskytu rizika, kterou zna¢ime ,,P*“. Druhym
z téchto parametrt je intenzita jeho dopadu, kterou znac¢ime pismenem ,,D*.
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Abychom zjistili vyznamnost daného rizika je nutné vynasobit tyto dvé hodnoty mezi
sebou. Hodnoceni probiha podle stupnice, kterou si pfedem stanovime.

Stupnice mé stejné hodnoty, jak pro parametr odhad dopadu (,,D%), tak pro parametr
odhad pravdépodobnosti (,,P*) a je nasledujici:

Odhad dopadu (..D*)

1 - téméf neznatelny
2 - drobny

3 - vyznamny

4 - velmi vyznamny
5 - neptijatelny

Odhad pravdépodobnosti (,,P*)

1 - témé&f nemoZné

2 - vyjimecné mozné

3 - bézné€ mozné

4 - pravdépodobné

5 - velmi pravdépodobné

Tabulka 33: Expertni hodnoceni rizikovych faktori

Odhad
Rizikovy faktor Odhad];l‘(‘)padu pravdépodobnosti
2 ,,P“

1. Celosvétova krize 4 5
2. Levné zbozi z Ciny 3 4
3 B’hzkos,ot némeckych 4 4

vyrobcl
4 B,rex1't — jeho budouci 3 3

VyVoj
s, Ru¢ni vyroba — do 3 )

budoucna nemusi stacit
Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Tabulka 33 popisuje hodnoty parametrl, které mohou ohrozit spolecnost AMATI

v nejblizsi budoucnosti. Jedna se zejména o:

1)

2)

3)

4)

5)

Stagnace odbytu pti mozné svétové ekonomické krizi

V soucasné dobé¢ jsou patrné rizikové faktory pro mozné vypuknuti recese coz
jsou zejména nizké tirokové sazby v eurozoné a na to napojeny problém Brexitu
a neptedvidatelnd politika USA, kterd ovliviiuje globalni ekonomiku.

V ptipadé propuknuti recese ¢i ekonomické krize bude odbyt spole¢nosti velmi
ohrozen, jak na tuzemském trhu, tak na klicovych zahrani¢nich trzich. Po
konzultaci s vedenim spolec¢nosti se autorka rozhodla toto riziko ohodnotit

dopadem velmi vyznamnym, i odhad se jevi velmi pravdépodobny.

Cinska konkurence levnych hudebnich nastrojt

Strojova vyroba, levna pracovni sila, absence nékladii na zivotni prostredi atd.
bezprostiedné ohrozuje trh se studentskymi nastroji spole¢nosti AMATI. Proto
se také vedeni rozhodlo o pfesun &asti vyroby do Cinské lidové republiky.
Bohuzel nemlzeme fici, zda se tento piesun uskutecni a pokud ano, zda bude
uspésny, proto jsme se rozhodli ohodnotit toto riziko vyznamnym dopadem a

pravdépodobnou pravdépodobnosti.

Blizkost némeckych vyrobcti — odc¢erpani kvalifikované pracovni sily

Me¢sto Kraslice, v némz sidli spolecnost AMATI-Denak je vzdaleno pouhé 3
km od hranic s Némeckem, zde je velka poptavka po pracovnicich ,,strojniho
pramyslu‘ (mechanik, obsluha CNC strojti, svaieci . . .).

K tomu nahrava fakt, ze minimalni hodinova mzda v Némecku ¢inila k 1. lednu
2019 castku 9,19 EUR a priimérna mzda v Sasku ¢ini cca 2 200 EUR.
Neémecké firmy jsou pro spolecnost zasadni konkurenci, a to hlavné z divodu
mzdového ohodnoceni svych pracovnikii. Proto jsme zvolili odhad dopadu velmi

vyznamny a odhad pravdépodobnosti pravdépodobna.

Brexit — jeho budouci vyvoj

Momentalné nelze urcit, jaké budou platit obchodni dohody mezi Velkou
Britanii a Evropskou Unii, déle jaky bude vyvoj kurzu libry vici dolaru a euru,
a také pravni postaveni VB viuci EU. Toto riziko ma vyznamny dopad a
pravdépodobnost je béZné mozna.

Ru¢ni vyroba — do budoucna tato tradice nemusi stacit
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Do budoucna ruéni vyroba jako prestiz znacky uz nebude stalit, protoze
srovnatelnost ndkladli na ruén€¢ vyradbéné nastroje versus strojové vyrabéné
nastroje je nesoumeftitelnd. Tato disproporce se samoziejmé projevi v prodejni
cené. Bézny uzivatel jen tézko oceni ru¢ni praci — pro né¢j je rozhodujici cena.

Toto téma je pro vedeni AMATI velmi citlivé a prozatim si tuto hrozbu nechce
ptfipustit v plné mife. Z tohoto divodu byl zvolen dopad vyznamny a

pravdépodobnost vyjimecné nemozna.

Tabulka 34 ukazuje matici hodnoceni rizik, kterd vychazi z tabulky 33 a pro jednotlivé
parametry se vypocitava metodou ,,D*“ * | P*“. Na ose x najdeme odhad pravdépodobnosti

(,,P*) a na ose y mame uvedeny odhad dopadu (,,D*).

Abychom mohli ur€it ty rizikové faktury, které jsou pro spolecnost uz nepiijatelné,
musime znat tzv. risk appetite. Risk appetite byla stanovena po konzultaci s vlastniky

spole¢nosti a odpovida jejim strategickym zdmértim.

Tabulka 34: Matice hodnoceni

5

4 3 1
3 ‘ 4 2

2 5

1

1 2 3 4 5

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Z tabulky 34 je patrné, Ze mezi vyznamné rizikové faktory fadime celosvétovou krizi,

levné zbozi z Ciny, blizkost némeckych vyrobeti a Brexit — jeho budouci vyvoj.

4.4.2 Analyza citlivosti
Analyza citlivosti sleduje rizika, ve kterych se provadéji zmény podstatnych
proménnych za ucelem stanoveni efektl téchto zmén na planovany vysledek. Zvysena
pozornost je vénovana nejvyznamngj$im proménnym. Vystupem je CVP (Cost —
Volume — Profit) model, ktery je uzite¢ny, pokud jsou dobré jeho vstupy. Analyza
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zahrnuje predpoklady o mnoha proménnych. Analyza citlivosti se zamétuje na to, jak se
bude ménit vysledek v ptipadé, ze dojde ke zménam odhadu ptivodnich proménnych

(ptedpokladi).

Analyza citlivosti je jednofaktorova analyza, pti které se zjist'uji dopady izolovanych
zmén jednotlivych rizik na zvolené finan¢ni kritérium. Autorka prace si zvolila finan¢ni

kritérium EBIT (vysledek hospodateni pfed uroky a danémi).

Trzby zahrnuji veskeré prodané zbozi spolecnosti a jsou stanoveny na jednotlivé druhy
nastroji. Udana cena v EUR je piepoéitana kurzem CNB pro dany rok (rok 2020 —
26,444 KE/EUR, rok 2021 — 25,700 K¢/EUR a roky 2022 a 2023 pak kurzem 25,800

K¢/EUR. Soucasti trzeb jsou i ostatni vynosy, které zahrnuji prodej materidlu.

Néklady se déli na variabilni a fixni. Rozdéleni téchto nakladii bylo uréeno na zékladé
informace od vedeni AMATI. Mezi variabilni ndklady pocitame spotiebu materidlu a
sluzeb vcéetné osobnich nédkladii ptifazenych k vyrobé. Fixnimi ndklady jsou odpisy

majetku, ¢ast sluzeb spojenych s administrativou a osobni naklady nevyrobnich profesi.

EBIT = [(Ql*cl) + (Q2*c2) +( Q3*c3) +(Q4*c4) + (Q5*c5) + (Q6*c6) +H(Q7*c7) +
(Q8*c8) + ostatni vynosy] — [(Q1 *vnl) + (Q2*vn2) + (Q3*vn3) + (Q4*vn4) +
(Q5*vnS5)+ (Q6*vnb) + (Q7*vn7) + (Q8*vn8) + FN],

kde:

Q1 ... mnozstvi saxofon(;

Q2 ... mnozstvi kontrafagotu;

Q3... mnozstvi klarinetd;

Q4 ... mnozstvi dievénych néstrojii — ostatni dealefi;
QS5 ... mnozstvi euphonium;

Q6 ... mnozstvi korneti;

Q7 ... mnozstvi tenort;

Q8 ... mnozstvi zestovych ndstroji — ostatni dealefi;
cl az c8 ... prumérna cena vyrobkl Q1 az QS;

vnl az vn§ ... piepoctené variabilni ndklady pii vyrobé vyrobka Q1 az QS;
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FN ... fixni néklady.

Trzby odpovidaji jednotlivym druhtim nastroji, cena je vypoéitana kurzem CNB pro
meénu EUR pro dany rok (pro rok 2020 1 EUR = 26,444 K¢, rok 2021 25,700 EUR/K¢
a pro roky 2022 a 2023 kurz 25,800 EUR/KCS). EBIT je jiz vypocitany vysledek

hospodateni.
Tabulka 35: Polozky pro analyzu citlivosti (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Q1 (kus) 986 1 588 1 606 1 666
cl (tis. K&) 50 49 49 49
Q2 (kus) 74 55 80 82
c2 (tis. K&) 212 206 206 206
Q3 (kus) 186 447 487 525
¢3 (tis. K&) 106 103 103 103
Q4 (kus) 100 164 143 147
c4 (tis. K&) 187 97 95 96
Q5 (kus) 61 51 47 69
¢5 (tis. K&) 172 167 168 168
Q6 (kus) 203 277 460 435
c6 (tis. K&) 42 41 41 41
Q7 (kus) 229 127 126 159
¢7 (tis. K&) 79 77 77 77
Q8 (kus) 72 95 96 97
c8 (tis. K<) 261 168 141 145
vnl (tis. K&) 40 39 39 39
vn2 (tis. K&) 170 165 165 165
vn3 (tis. K&) 89 84 84 84
vn4 (tis. K&) 145 78 76 76
vn5 (tis. K¢) 145 140 141 141
vn6 (tis. K&) 35 35 35 35
vn7 (tis. K&) 65 64 64 64
vn§ (tis. K<) 209 130 113 116
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FN 35 061 38 830 39 464 50111
EBIT -3578 -2254 1585 3701

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Tabulka 36: Polozky pro analyzu citlivosti (v %)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Q1 27,56 % 70,45 % | 101,32% | 45,01 %
cl 137,79 % | 345,22 % | 496,49 % | 220,57 %
Q2 8,69 % 10,00 % | 20,69 % 9,08 %
c2 43,85 % 50,27 % | 103,97 % | 45,64 %
Q3 8,84 % 37,68 % | 5838% | 26,95%
c3 55,10% | 204,26 % | 316,47 % | 146,11 %
Q4 11,74 % 13,82 % 17,14 % 7,94 %
c4 52,26 % 70,58 % 85,71% | 38,13 %
Q5 4,60 % 6,11 % 8,01 % 5,03 %
(] 29,32 % 37,79% | 49,82% | 31,32%
Q6 3,97 % 7,37 % 17,41 % 7,05 %
c6 23,83 % 50,39 % | 118,99 % | 48,19 %
Q7 8,96 % 7,32 % 10,33 % 5,58 %
c7 50,56 % | 43,39% | 61,21% | 33,08 %
Q8 10,46 % 16,02 % 16,96 % 7,60 %
c8 52,52 % 70,81 % 85,40 % 38,00 %

Ostatni vynosy 8,17 % 5,63 % 8,73 % 4,11 %
vnl 110,23 % | 274,76 % | 395,17 % | 175,56 %
vn2 35,16 % = 40,26 % 83,28% | 36,56 %
vn3 46,27 % | 166,58 % | 258,09 % | 119,16 %
vn4 40,53 % 56,75% = 68,57 % 30,19 %
vnS 24,72 % 31,68% | 41,81% | 26,29 %
vné 19,86 % | 43,01 % @ 101,58 % @ 41,14 %
vn7 41,60 % 36,06 % | 50,88% | 27,50 %
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vn8 42,06 % 54,79 % | 68,44 % | 30,40 %

FN 97,99 % | 184,42 % | 248,98 % | 108,38 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

K nejvyznamnéj$im rizikiim, a tim i snizovani EBIT patfi, jak je patrné i z tabulky 36,
cena saxofontll cl, cena kontrafagotd c2, cena kornetli c6 a tenorti ¢7. Pokud bychom
méli zminit, které zména prodejni ceny je nejcitlivéjsi, tak je to u saxofont, jelikoz
téchto hudebnich nastroji bude spolecnost vyrabét pro predikované roky nejvetsi
mnozstvi. Dal$i nejvyznamnégjsi rizika z pohledu variabilnich nakladd jsou pfi vyrobé
saxofonli vnl, dale pak variabilni ndklady pfi vyrobé klarinetd vn3. Jako posledni

z polozek analyzy citlivosti, kterd vysla velmi vyznamna jsou fixni néklady.
Tabulka 37: Predikce vyvoje EUR viici K¢

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

EUR /K¢ 26,444 27,216 27,988 28,76

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Pokud bychom vétili predikei, vidime, Ze kurz EUR viici ¢eské koruné bude stoupat i
nadale, v roce 2023 pocita predikce s hodnotou 28,76 K¢ za 1 EUR. OvSem pocitat
predikci vyvoje kurzl je velmi oSemetna véc, protoze na vyvoji kurzu se podili mnoho
faktort, jako je politicka stabilita, chut’ investori nakupovat ¢eskou korunu, vyvoj
ekonomiky na svétovych trzich apod. Tento scénaf bychom povazovali za hodné
pesimisticky a ptiklanéli bychom se spise k varianté, ze kurz v letech 2021 az 2023 se

bude pohybovat okolo hranice 26 K¢/1 EUR.

4.5 Strategické scénare
Fotr a kol. (2020) tvrdi, Ze aby byly scénafe diivéryhodné a uzitecné, je potieba

respektovat nasledujici podminky:

e relevance;

e soudrznost;

pravdépodobnost;

dulezitost;

prihlednost.
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Transparentnost je dalSim nepostradatelnym ptredpokladem pro daveéryhodnost a
uzite¢nost scénafi, totéz plati samoziejme i pro definovani problémi, vybér pouzitych
metod, vysledky a zavéry scénafi. Je potieba, aby scénafe nebyly piilis negativni, ale
také je velmi ,,podezielé”, pokud jsou pfili§ pozitivni. Musi byt tedy takové, aby
zobrazovaly popis mozné budoucnosti, kterd predpoklada zasah nékolika kli¢ovych

udalosti, nebo podminek, jez nastaly v prubéhu celého obdobi.

Jako rizikové faktory byly vybrany faktory z kapitoly 4.3.1 - celosvétova krize, dovoz
levného zbozi z Ciny a zvysujici se naklady.

Pesimisticky scénar

Celosvétova krize

Svétovy hospodaisky vyvoj se do budoucna ponese zcela pod vlivem krize, at’ uz
finan¢ni, ¢i konfliktni (Blizky vychod, asijské zem¢€). Zavadéni restrikei v oblasti vyroby
1 dopravy budou spojeny s poklesem nabidky i poptavky a v konecném dusledku
povedou k poklesu HDP, a to jak v jednotlivych zemich, tak i v celych regionech.
Logickym dusledkem zavadénych opatieni bude i pokles v mezindrodni obchodni
vymeéng¢.

Pro vyvoj zahrani¢niho obchodu EU by byl charakteristicky propad obchodniho obratu
béhem celého roku a poté v pomalém a postupném ozivovani nésledujicich let.
Restriktivni opatfeni spojend s omezenimi ve vyrob¢ i v dopravé by vyvrcholila béhem
jednoho roku (delsi omezeni si nemohou dovolit jak evropské, tak ostatni staty). Zatimco
v ramci vnitrounijniho obchodu ¢lenskych zemi by kulminoval propad obchodniho
obratu koncem roku, v rdmci extraunijniho obchodu, tedy obchodu EU se zbytkem svéta,
by kulminoval po poklesu az zac¢atkem nésledujiciho roku, coz by samoziejmé souviselo
s krizi v zamofi, a to zejména v zemich, jako je USA, Brazilie nebo asijské zemé. Tato
krize pfimo neovlivni ceny prodavanych vyrobkl spolecnosti, ale pocty vyrobenych
kust a nédklady na spotfebu materidlu. Dle analyzy citlivosti miizeme vidét, Ze nejvice
jsou citlivé vyrobky Q1 — Saxofony, a to z toho diivodu, ze jich mezirocné sledovany
podnik vyrobi nejvice. Samoziejmosti je i1 vliv na trzby podniku, které z tohoto diivodu

budou meziro¢né klesat.

Dovoz levného zbozi z Ciny

Pokud srovndme Ceskou vyrobu a cenu za jeden nastroj, a vyrobou z Ciny, zjistime, Ze

v

nastroje z Ciny nejsou tolik kvalitni a ve vysledku ani o tolik levn&jsi, jelikoz k cené
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nastroje musime piipocitat jesté¢ naklady na dopravu. Za kvalitu a rucni vyrobu by si
zakaznici méli byt ochotni pfiplatit.

V ramci tohoto scénafe predpokladdme, Ze Cina ovladne trh s hudebnimi nastroji a
zakaznici nebudou hledét na kvalitu, ale spiSe na niz$i ceny. Pro spolecnost by toto
nebylo viibec dobré, proto se tomuto snazi zabranit tim, Ze pfesune vyroby studentskych
nastrojii pravé do Ciny a v CR se budou vyrabét ,pouze* hudebni nastroje pro
neprobéhne, nebo se jeho realizace oddali na neurcito. Tento scéndi by ovlivnil ceny
jednotlivych vyrobkl i vyrabéné mnozstvi, potazmo i naklady na spotfebu materialu.

Blizkost némeckych vyrobcu — od¢erpani kvalifikované pracovni sily

V tomto scénafi pocitdme s faktem, ze v blizkém Némecku jsou vys$i mzdy, lepsi
socialni zazemi a dal§i vyhody pro zaméstnance. AMATI neni schopno se vyrovnat
v téchto ohledech této konkurenci. Velkou hrozbou je odCerpani pravé klicovych
zamé&stnancl. Toto riziko tedy ovlivni trzby, nédklady na spotfebu materialu a energii a
v kone¢ném disledku i pocty vyrdbénych kust. Mzeme fici, ze toto riziko ovlivni i
mzdové ndklady, a to v tom smyslu, Ze spole¢nost bude chtit alesponi v né¢jaké mire
kompenzovat mzdy tém zaméstnanctim, kteti ztstali ,,vérni* podniku ¢i nabidnout urcité

vyhody tém, ktefi by chtéli spole¢nost opustit.

Brexit — jeho budouci vyvoj

Z dostupnych zdroji plyne, Ze se pocitd se 4 variantami Brexitu. V piipad¢
pesimistického scénafe se budeme zabyvat variantou ,,No deal* a ,,Average FTA".

Ve varianté¢ ,,No deal” nedojde k dohodé¢ o vystoupeni Velké Britanie z EU. Ve
vzajemném obchodé¢ by doslo k placeni obchodnich cel a netariftni naklady by
zahrnovaly celni administrativu, zdrzeni na hranicich a vyrazné by se zvysily bariéry se
zahrani¢nim obchodem. Odhaduje se, Ze netarifni ndklady by dosahovaly u zbozi cca 6
% -15 %.

Ve varianté ,,Average FTA“ by dosédhla VB dohody s Evropskou Unii o volném obchodu
s obchodnimi cly na nulové trovni, ale stale by nesla primérné netarifni ndklady. Zde
by netarifni nadklady dosahovaly hodnot 5 % - 11 %.

Pokud by nastala jedna z vySe uvedenych variant, mizeme objektivné fici, Ze levnéjsi
vyrobky by se nevyplatilo viibec do VB posilat a AMATI by tak mohla ztratit jeden ze

svych vyznamnych exportnich trht.
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V tuto chvili je jiz zfejmé, Ze toto riziko ovlivni ménové kurzy a tim padem ceny
vyrobka sledované spolecnosti. Jak je patrné z vySe uvedené analyzy citlivosti, tak
vSechny ceny u konkrétnich vyrobki, jsou ve velké mite citlivé. Toto riziko se dale

projevi v ramci trzeb spolecnosti a také v otazce FN.

Optimistické scénare

Celosvétova krize

Celosvétova krize donuti nékteré firmy diky zvySujicim se mzdovym nakladim,
Spatnym pracovnim podminkam i dal§im ptekézkam piesunout relativn€ levnou vyrobu
z asijskych trhi zpét do Evropy. Diky omezené dopravé a vyrobé — doslo k utlumu
dovozu nékterych levnych a nekvalitnich vyrobki z asijskych zemi, prevazné z Ciny.
Predpokladame, ze si podniky budou vice vazit svych zaméstnancii a budou hledat
ptilezitosti spiSe v Evrop€ a nebudou se upinat na problematické trhy, predevsim v jiz
tolikrat zmifiované Cind nebo Rusku. Krize také donutila vétsinu vyrobct hledat
kvalitnéj$i materidl na tuzemskych trzich a podporovat tak vice ceskou ekonomiku. Pro
AMATI by to tedy znamenalo zvySeni po¢tu zakazek a s tim spojenych trzeb, budou se
tedy meziro¢n¢ zvySovat o cca 10 %. Piedpokladame tedy i rlst ndkladi v rdmci
spotfeby materialu a nakladi mzdovych, jelikoz v tomto ptipad¢ se bude spolecnosti

1épe dafit a bude tedy moci nabidnout svym zaméstnanciim benefity.

Levny dovoz z Ciny

Po nékolika letech, kdy hudebnici kupovali levné nastroje, u nichz se pozdéji projevilo,
ze kvalitou neodpovidaji standardu, se zakaznici op€t poohlizeji po kvalitnich ¢eskych
hudebnich nastrojich, které jsou vyrabény v malovyrobé, ruéné a z kvalitnich materilt.
Paradoxné celosvétova krize muze pftildkat vyrobcim hudebnich ndstroji nové
zakazniky a rozjet znovu tak ,,naptl uspany* business. Zde chceme poukdzat, ze za této
situace by se spoleénosti povedl piesun vyroby studentskych hudebnich nastrojti do Ciny
a v CR by zistala ,,pouze vyroba profesionalnich hudebnich nastroji, o které by byl
vEtsi zajem ze strany vSech zédkaznik. Tento fakt by znamenal zvySeni produkce v ramei
profesionélnich (drazsich) hudebnich néstrojii a s tim spojeny narlst trzeb, které by i

pres skute¢nost meziro¢né zvysujicich se nékladi, tento trend prevysily.

Blizkost némeckych vyrobcu — od¢erpani kvalifikované pracovni sily

82



Ani v piipad¢€ optimistického scéndfe nemlizeme pocitat redlné s tim, ze by v Némecku
klesly mzdy, ¢i by se vyrazné zhorSilo socidlni zdzemi. Mizeme pouze uvazovat, ze
spole¢nost AMATI bude mit vice zakdzek, zane se ji lépe dafit a bude schopna
nabidnout benefity pro svoje stdvajici 1 nové zaméstnance, které budou
konkurenceschopné Némecku. Maximalné miizeme operovat s tim, Ze némecké firmy
budou mit jiz dostatek odbornikl a je tu moznost, zZe hlad po novych odbornicich se
snizi.

Tyto skutecnosti by pozitivn€ ovlivnily trzby, které by se zvySovaly v fadech 10 % - 15

% meziro¢né, a doslo by k navySovani i mzdovych naklada a vykonové spotieby.

Brexit — jeho budouci vyvoj

Jak jiz bylo pfedeslano u pesimistického scénéie, predpokladaji se 4 varianty pro
vystoupeni VB z EU. V ramci optimistického scénaie se budeme zabyvat variantou
,EEA type* a ,,White paper®.

,EEA type“ pfedpoklada, ze VB zlstane ¢lenem EEA a spolecného trhu EU, ovSem
pfestane byt soucésti Celni unie. Tato varianta uvazuje s obchodnimi cly na nulové
urovni, avSak s pfedpokladem zvyseni netarifnich nékladi, které by dosahovaly vyse 3
% -7 %. V ramci této varianty by VB musela ptijimat veskerou legislativu EU, zaruCovat
volny pohyb osob a pfispivat do rozpoctu Evropské Unie.

Varianta ,,White paper* by byla, jak uz napovida samotny nazev, pro spole¢nost AMATI
nejlepsi, jelikoz by platila nulova obchodni cla a netarifni naklady by byly minimalni a
dosahovaly by vyse 0 % - 1 %.

Ovsem i zde musime pocitat se zmeénou kurzd, ktery odchod VB z EU bezesporu zpiisobi
a ktery se ndm muze zasadn¢ projevit v trzbach spolecnosti. V ramci optimistického
scénare tedy nebudeme pocitat s ndklady na obchodni cla, a naopak budeme pocitat
s minimalnimi ¢i témét nulovymi netarifnimi ndklady.

Nejpravdépodobnéjsi scénar

Tento scénai zahrnuje data z ptivodniho planu (pravdépodobnost 50 %), pesimistického
planu (pravdépodobnost 35 %) a optimistického planu (pravdépodobnost 15 %).
Vystup ztéchto scénaiti je uveden v Grafu ¢. 2, kdy je srovnavan s pldnovanym
EBITem.

Vlastni vypocet neni uveden, uvedené hodnoty Ize dopocitat z ptivodniho finan¢niho

planu uvedeného v Tabulce €. 19.
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Graf 2: Prognoza vyvoje EBIT do roku 2023

Porovnani jednotlivych scénari - graficky (tis. K¢)

2020 2021 2022 2023
6 000

4 000
2 000 . EBIT plvodni plan
0 . EBIT pesimisticky scénar

M EBIT optimisticky scénar
-2000

m EBIT nejpravdépodobnéjsi scénar
-4 000
-6 000

-8 000

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Vysledky jednotlivych scénatfii jsou uvedeny, pro lepsi prehlednost, i v nésledujici

tabulce.
Tabulka 38: Porovnani jednotlivych scénaru (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
EBIT piavodni plan -3578 -2 254 1585 3701
EBIT pesimisticky scénar -5 998 -3712 -821 1418
EBIT optimisticky scénar -249 1 068 2 622 4 381
EBIT nejpravdépodobnéjsi scénar -3 578 -2 254 1585 3714

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020

Je potieba upozornit na fakt, ze vyse uvedené plany jsou ureny zejména pro vedouci
pracovniky (manazery) spolecnosti k zndzornéni rozpori mezi souasnym stavem a
mezi modelaci budouciho vyvoje.

Analyzou rozdilii mezi aktualnim stavem a modelovym vyvojem je mozné korigovat

plnéni strategickych cilti dané spolecnosti. (FOTR, 2012)
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5 Stanoveni hodnoty spole¢nosti
,Hodnota podniku je tedy dana ocekavanymi budoucimi prijmy (bud na urovni
viastniki, nebo na urovni vsSech investoru do podniku, tj. vlastniku i veritelii)
prevedenymi (diskontovanymi) na jejich soucasnou hodnotu (angl. present value)*“
(Milo$ Maiik a kolektiv, 2018)
Zasadnim z vySe uvedené definice je spojeni ,,o¢ekavané budouci piijmy*, a to z toho
divodu, ze z dlouhodobého horizontu je nejde objektivné urcit, ale jen odhadnout. Pti
samotném ocenéni jde tedy vyhradné o to, na jakou z danych progn6z budeme pohlizet
jako na duvéryhodnou.
Hodnota podniku je tedy ,pouze™ jakédsi vira v budoucnost podniku vyjadiena
v penézich.
Z toho tedy vyplyva dle Matik, 2018, ze:

e Hodnota podniku je odhad, ktery je v podstaté ndzorem autora ocenéni;

e Pokud nemiizeme o hodnoté¢ podniku mluvit jako o objektivni vlastnosti, neni

mozné sestavit jednoznacny algoritmus, ktery hodnotu urci;
e Hodnota podniku bude tedy zavisld jednat na subjektu, ktery dany podnik
ocenuje a také na ucelu ocenéni.

Ktomu Kislingerovd (2001) uvadi, Ze provozni hodnotu firmy tvofi soucet
diskontovanych veli¢in za planovaci obdobi, hodnota 1. faze a diskontované pokracujici
hodnoty 2. faze. Tento piistup se oznacuje jako dvoufidzovy a v praxi ma nejvetsi
uplatnéni. Metoda volného penézniho toku pro vlastniky a véfitele vychazi z penézniho
toku firmy financované pouze vlastnim kapitdlem a struktura financovani se odrazi
v diskontni mife. Vysledkem této metody je stanoveni provozni hodnoty firmy.
Vyslednd hodnota firmy se stanovi jako soucet jeji provozni hodnoty a ocenéni
neprovoznich aktiv. Hodnota vlastniho kapitalu se stanovi nasledn¢ jako rozdil hodnoty

firmy a ciziho kapitalu vyvolavajiciho naklady na pocatku planovaciho obdobi.

Pro ocenovani firem se pouzivaji Mezindrodni ocefiovaci standardy (IVS — International
Valuation Standarts), které vydava vybor pro Mezinarodni ocenovaci standarty (IVSC
— International Valuation Standarts Council), Evropské ocenovaci standardy (EVS —
European Valuation Standards), které vydava Evropskd skupina odhadcovskych

asociaci (TEGoVA — The European Group of Valuers Associations). Tyto standardy
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maji pouze odporucovaci charakter, nejsou tedy zavazné, nicméné se jedna o

mezinarodn¢ uznavana doporuceni.

Pro stanoveni hodnoty firmy je k dispozici pomérné velké mnozstvi metod. Vzdy je
dilezité posoudit ucel, pro ktery se zprava nebo posudek o hodnot¢ firmy zpracovava a

vybrat pro ocenéni podniku ty nejvhodnéjsi metody.

Diskontni faktor je ¢astka, kterou musi byt budouci ¢astka penéz vynasobena, aby se v
soucasné dob¢ mohla vypocitat jeji hodnota. Tento vypocet je produktem teorie ¢asu a
hodnoty penéz, ktera uvadi, ze penize ¢asem ztraci hodnotu. Pro provedeni rovnice pro
diskontni faktor musi byt znama diskontni urokova sazba, kterd bude ovlivnéna inflaci,
a Casem Vv letech mezi budoucim datem a soucasnosti. Ve vétsing piipadii se tento faktor

pouziva k vypoctu toho, jakou hodnotu bude mit dany podnik.
Diskontni faktor: = (16)
1+r

Hodnota (1 + r)' se nazyva trocitelem. S jeho pomoci se uréuje, jakou ¢astku ziskame
za ,t* let z dnes$ni zndme investice, predpokladame-li urok ,,r*. Vynosova mira ,,r* se
oznacujeme jako alternativni néklad kapitalu. Hodnota ,,r* vyjadfuje vynos, ktery by

podnik ziskal, kdyby investoval penize do jiného projektu se srovnatelnym rizikem.

51 Pouzivané metody
Hodnotu podniku Ize ur¢it dle tfi zakladnich metod:
1. Ocenéni na zaklad¢ analyzy majetku (Majetkové metody)
2. Ocenéni na zékladé¢ analyzy trhu (Trzni metody)

3. Ocenéni na zéklad¢ analyzy vynost (Vynosové metody)

ad 1. Tyto metody vedou k zjisténé tzv. substance (majetkové podstaty) neboli
substan¢ni hodnoty spole¢nosti. Majetkovou hodnotu definujeme jako souhrn
jednotlivé ocenénych polozek majetku, od které odecteme sumu jednotlivé
ocenénych zavazk.
Pted samotnym zacatkem oceniovani pomoci této metody si musime polozit
zasadni otazku, zda je predpoklad pro dalsi fungovani podniku, tj.:
a) Bud predpokladame trvalou existenci podniku a ocefiujeme na principu

znovu pofizovanich cen. Lze pouzit metodu Uetni hodnoty vlastniho

kapitalu na principu historickych cen, metodu Substan¢ni hodnoty na
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principu nakladti znovupofizeni, metodu Substan¢ni hodnoty na principu

uspory nakladii nebo metodu Majetkového ocenéni na principu trznich

hodnot;

b) nebo neptfedpokladame dalsi existenci podniku a uvazujeme likvidaéni
hodnotu. Pouziti metody Likvida¢ni hodnoty.

Vyse uvedené predpoklady jsou vyznamné z divodu vybéru konkrétni

metody.

ad 2. Tyto metody jsou obecné Clovék nejblizsi, jelikoz vyvozuji hodnotu z udaji

ad 3.

ziskanych z trhu. Hodnota se zjisti pomoci porovnani se srovnatelnymi firmami.

V ramci podnikl rozeznavame dv¢ zékladni situace:

A.

pfimé ocenéni na zaklad¢ dat kapitdlového trhu — sem tadime Ocenéni
podniku na zakladé trzi kapitalizace

ocenéni metodou trzniho porovnani — do této kategorie fadime:

a) Ocenéni na zéklad¢ srovnatelnych podnika

b) Ocenéni na zdklad¢ tdajui o podnicich uvadénych na burzu

c) Ocenéni na zaklad¢ srovnatelnych transakci

d) Ocenéni na zaklad¢ odvétvovych multiplikatora. (Matik, 2018)

Metoda vychdzi z poznatku, ze hodnota statku je urena uzitkem, ktery je

drzitelem ocekavan. Timto uzitkem jsou ocekdvané vynosy. Za tyto vynosy

nejspravnéji  povazujeme piifjmy vyjadifené v penézich, které plynou

z ocekdvaného statku jeho drzitele. OvSem je mozné pouzit i jinak chépané

vynosy. Podle toho, jakou konkrétni veliCinu budeme pod témito vynosy

uvazovat, délime vynosové metody na:

a)
b)
¢)
d)

metoda diskontovaného penézniho toku (DCF);

metoda kapitalizovanych €istych vynost;

metoda ekonomické ptidané hodnoty (EVA);

metody kombinované (kombinace vynosovych a majetkovych metod).

(Matik, 2018)

Pro ucely diplomové prace byly pravé vynosové metody vybrany pro ocenéni

sledovaného podniku. Konkrétné uvazujeme metodu diskontovaného penézniho
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toku a metodu ekonomické ptidané hodnoty. Vénovat se budeme témto
metodam v dalsi kapitole.

Abychom mohli metody vyuzit je nutné urcit a vypocitat ndklady kapitalu.

5.2 Naklady kapitalu
Pojmem naklady kapitalu rozumime takové ndklady, které podnik musi vynalozit na

ziskani a udrzeni jednotlivych slozek kapitalu.

Naklady kapitalu se obecné i pro ucely této diplomové prace stanovuji pro naklady
ciziho kapitalu a ndklady vlastniho kapitdlu. Z téchto dvou nakladi nasledné vypocitame

WACC — prumérné vazené naklady kapitélu.

5.2.1 Naklady vlastniho kapitalu
Vedeni mnoha spolecnosti se chovd, jak kdyby tento druh kapitdlu byl zcela zdarma,
opak je ale pravdou. Vlastni kapitdl mize byt mnohdy drazsi nez kapital cizi, a to
zejména z toho divodu, ze ndklady jsou dany vynosovym ocekavanim investort.. Toto
ofekavani je odvozeno od alternativniho vyuziti kapitalu s pfihlédnutim k riziku
(obdobné jako u nékladl na kapital cizi). Naklady by se mély ménit se zménou rizika,
tedy 1 se zménou zadluzeni. Algebraické vyjadieni vztahu mezi naklady kapitalu a

zadluzenim odborna literatura ¢asto oznacuje jako reagencni funkci. (Matik, 2018)

Tyto naklady jsme v ramci této diplomové prace stanovily dle komplexni stavebnicové
metody. Podle této metody vypocteme néklady vlastniho kapitalu jako soucet vynosnosti
bezrizikového aktiva a rizikové prémie dle (MARIK, 2011), tedy:

ry =1r+ RP, (17)

kde:

tvk ... ndklady vlastniho kapitélu;

rr ... vynosnost 10-ti letych statnich dluhopist;

RP ... rizikova pfirazka.

Nejprve musime ocenit miru rizika dané podnikatelské ¢innosti spole¢nosti. K tomu

pouzivame v ramci této metody stupnici rizikovosti uvedenou v tabulce 38.
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Tabulka 39: Stupnice rizikovosti

Stuperi Zavazinost
1 Nizké
2 Pfimétené
3 Zvysené
4 Vysoké

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021, (dle Matik, 2018)

Pomoci této stupnice rizikovosti ocenime faktory rizika, ktera se ¢leni do dvou hlavnich
skupin:
e riziko obchodni kam fadime — rizika na trovni oboru, rizika na Grovni
trhu, rizika na irovni konkurence, rizika managementu, vyrobni rizika
a rizika ostatnich faktori;

e riziko finanéni kam fadime — riziko financovani.

Abychom dokazali pfevést hodnotu rizika na rizikovou pfirdzku vyuzijeme
nasledujiciho vztahu dle (MARIK, 2011):

RP =r¢* (a* - 1); (18)

kde:

a ... konstanta;

X ... proménna — stupei rizika.

Konstantu ,,a* vypo¢itame pomoci vzorce dle (MARIK, 2011):

_ x|k max,
a = * [Pkme (19)

kde:

Nvk max. .. maximalni nadklady vlastniho kapitalu.

Pro potteby daného vypoctu je uvazovano, ze ,,a“ je konstantou a ,,x“ je proménnou,
kterd reprezentuje stupen rizika a mtize nabyvat hodnot <0;4>. Nula reprezentuje nulové
riziko, naopak ¢islo Ctyfi znaci riziko vysoké. V ptipad¢ podnikatelské Cinnosti je

uvazovano riziko 1-4. (Marik, 2011).

V ramci této diplomové prace byla jako bezrizikova vynosnost pouzita trokova mira 10-

ti letych statnich dluhopisi s hodnotou 1,51 % k 01. 01. 2020. (Kurzy.cz, 2021)
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Po domluvé s finanénim feditelem spolecnosti byla maximalni rizikova ptirdzka

stanovena na 26 %. Ke stanoveni celkové rizikové prirazky bylo pouzito 32 rizik, jejich

ohodnoceni zobrazuji nésledujici tabulky 38 az 49.

Tabulka 40: Naklady viastniho kapitalu — Stavebnicova metoda

Pocet
hodnoc. | Vaha | Pocet*vaha
kritérii
, . Bezrizikova
Obchodni riziko 25 1 25 , ., 1,5
vynosova mira
I. Rizika oboru 4 1 4 Zakladni jednotkovd - 4 o
mira (r¢/ pocet)
II. Rizika trhu 3 1 3 TNyk max 26,0 %
III. Rizika z konkurence 7 1 7 a (Nyk max / T0)N(1/4) 2,04
IV. Management 3 1 3
V. Vyrobni proces 4 1 4
VI. Specifické faktory 4 1 4
FINANCNI RIZIKO 7 1,3 9,1
Pocet kritérii 323 34,1 Pomér OR:FR 2,75
Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
Tabulka 41: Stupné rizika
. .- y/ RP pro 1 faktor
X — stupen rizika a* =2 -1) (=z . ri/n)
1 Nizké riziko 2,040 1,040 0,046 %
2 Pfiméfené riziko 4,163 3,163 0,139 %
3 Zvysené riziko 8,495 7,495 0,330 %
4 Vysoké riziko 17,333 16,333 0,718 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2020
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Rizika oboru

Tabulka 42:Hodnocent rizika oboru vypocet prirazky rizika oboru

Rizika oboru

1 | Dynamika oboru

Jedna se o obor stabilni, nepodléhajici inovativnim zménam Nizké
2 | Zavislost oboru na hospodarském cyklu

Mirna zavislost Pfimétené
3 | Potencial inovaci

Pouze drobné technologické zmény Pfimétené
4 | Urcovani trendli oboru

Podnik je schopen reagovat na nové trendy v oboru postupné Zvysené

RP

Viazeny

Dil¢i rizikova

I. Rizika oboru _ Pocet Viaha « prirazka (RP x
(=z . ry/n) pocet R

vazeny pocet)
Nizké 0,046 % 1 1 1 0,046 %
Primérené 0,139 % 2 1 2 0,278 %
ZvySené 0,330 % 1 1 1 0,330 %
Vysoké 0,718 % 1 0 0,000 %
Soucdet 4 4 0,654 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Rizika trhu
Tabulka 43: Hodnoceni rizika trhu a vypocet prirazky rizika trhu

Rizika trhu

1. | Kapacita trhu, moznost expanze

Doméci trh nenasycen, zaméteni se spise na expanzi Piimé&fend

2. Rizika dosazeni trzeb

Nartst trzeb, rozsiteni kapacity vyroby Piimé&fend

3. | Rizika proniknuti na cilové trhy

Jedine¢né vyrobky, vysoka kvalita, vehlas znacky Nizké
Diléi
IL Rizika trhu = _RP Potet = Vaha | ‘ozeny | rizikova
(=z . rf/n) pocet prirazka (RP
X vaZeny pocet)
Nizké 0,046 % 1 1 1 0,046 %
Pfimétené 0,139 % 2 1 2 0,278 %
Zvysené 0,330 % 1 0 0,000 %
Vysoké 0,718 % 1 0 0,000 %
Soucet 3 3 0,324 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Riziko konkurence

Tabulka 44: Hodnoceni rizika konkurence a vypocet prirazky rizika konkurence

Riziko konkurence

1. Konkurence

Moznost dumpingovych cen vyrobkt Zvysené
2. Konkurenceschopnost produktt

Kvalita vyrobku prevySuje konkurenci Nizké
3. Ceny

Ceny srovnatelné s konkurenci Pfimétené
4. Kvalita, tizeni kvality

Vyssi kvalita nez u konkurence (ruc¢ni vyroba s tradici) Nizké
5. Vyzkum, vyvoj

Vyzkum a vyvoj reaguje na pozadavky zakaznikt Pfimétené
6. Reklama a propagace

Pravidelné, ale pouze pro zahranici Pfimétené
7. Distribuce a servis

Distribuce i servis zajistén pies etablované dealery Nizké

I Rizika z kP Podet Viha Vazeny ﬂﬁlﬁfiﬁ?i
konkurence (=z . rf/n) pocet s )

Nizké 0,046 % 3 1 3 0,137 %
Piiméfené 0,139 % 3 1 3 0,417 %
Zvysené 0,330 % 1 1 1 0,330 %
Vysoké 0,718 % 1 0 0,000 %
Soucet 7 7 0,884 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Rizika managementu

Tabulka 45: Hodnoceni rizika managementu vypocet prirdzky rizika managementu

Rizika managementu

1. Vize strategie

Stanovena strategie s jasnou vizi i prostiedky k jejimu dosazeni Nizké
2. Klicové osobnosti

Problém s nahradou klicovych manazeri — specificka vyroba Zvysené
3. Organizacni struktura

Jednoducha a prehledna organizacéni struktura Nizké
IV. Management (=zl.{ff/n) Pocet | Vaha ?fg;y Diigi:il;;:jypggzgti)ka
Nizké 0,046 % 2 1 2 0,092 %
Piiméfené 0,139 % 1 0 0,000 %
Zvysené 0,330 % 1 1 1 0,330 %
Vysoké 0,718 % 1 0 0,000 %
Soucet 3 3

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Vyrobni rizika

Tabulka 46: Hodnoceni vyrobniho rizika vypocet prirazky vyrobniho rizika

Vyrobni rizika

1. | Struktura vyrobki (pouze z pohledu vyrobnich rizik)

Produkce vlastnich vyrobkd, tzce specializovanych s minimalnimi
technickymi zménami

Nizké

2. | Technologické moznosti vyroby

Neménné technologie s ohledem na specifika vyroby

Nizké

3. | Pracovni sila

Specializované profese

Zvysené

4. | Dodavatelé

Nizké

Staly a provéteny okruh dodavatelti

Dil¢i rizikova

V. Vyrobni proces | RP Pocet Vaha Vazf ny prirazka (RP x
(=z . rf/n) pocet STl s

vazeny pocet)
Nizké 0,046 % 3 1 3 0,137 %
Piiméfené 0,139 % 1 0 0,000 %
Zvysené 0,330 % 1 1 1 0,330 %
Vysoké 0,718 % 1 0 0,000 %
Soucet 4 4 0,467 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Rizika ostatnich faktoru

Tabulka 47: Hodnoceni rizik ostatnich faktorii a vypocet prirdazky rizik ostatnich

faktoru

Hodnoceni rizik ostatnich faktoru

1. | Urovei fixnich aktiv

Podil fixnich aktiv na celkovych aktivech je kolem priméru Pfimétené
2. | Postaveni podniku viici odbératelim
Distribuce vyrobkli dealerim s nasmlouvanym objemem Nizké
3. | Postaveni podniku vii¢i dodavatelim
Nékolik klicovych dodavatelt Zvysené
4. | Bariéry vstupu do odvétvi
Slozita a specializovana vyroba Nizké
, RP ) ’ VéZeny l?}’lé,ivrizikovz’l
VI. Ostatni faktory . i) Pocet Vaha potet pr’nv'azlfa (13P X
vazeny pocet)
Nizké 0,046 % 2 1 2 0,092 %
Pfiméfené 0,139 % 1 1 1 0,139 %
Zvysené 0,330 % 1 1 1 0,330 %
Vysoké 0,718 % 1 0,000 %
Soucet 4 4 0,560 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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Rizika financovani

Tabulka 48: Hodnoceni rizik ostatnich faktorii a vypocet prirazky financnich rizik

Riziko financovani

1. | Urogeny cizi kapital / Vlastni kapital
Spolecnost je velmi zadluzena Vysoké
2. | Kryti trok — EBIT / placené tiroky
Dosahuje hodnoty nizsi nez 1,5 Vysoké
3 Kryti' splatek uveéra z CASH FLOW = EBITDA / (Splatky uvért +
Leasingové splatky)
CF dostatecn¢ prevysuje splatky Zvysené
4. | Podil CPK na ob&znych aktivech (OA)
CPK nekryje stalou vysi OA Zvysené
5. | Bézna a okamzita likvidita
Nizké hodnoty Zvysené
6. | Primérna doba inkasa pohledavek
Prevysuje splatnost faktur — snaha o zlepSeni Zvysené
7. | Priméma doba drzeni zasob
Dlouha doba drzeni zasob na skladé Zvysené
Finan¢ni rizika (=zl.{ff/n) Pocet Vaha \;z'loigenty Dli)cl'{,i?a’zilll;:vav
(RP x vazeny pocet)
Nizké 0,046 % 0 1,3 0 0,000 %
Pfiméfené 0,139 % 0 1,3 0 0,000 %
Zvysené 0,330 % 5 1,3 6,5 2,143 %
Vysoké 0,718 % 2 1,3 2,6 1,868 %
Soucet 7 9,1 4,011 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)
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U ciziho kapitalu si obvykle vystac¢ime s predpokladem, ze ucetni hodnoty se ptiblizné

rovnaji hodnotdm trznim, a to jen v pfipadé, Ze se placené roky pfili§ neodliSuji od

Tabulka 49: Naklady viastniho kapitalu

Bezrizikova vynosova mira
I. Rizika oboru

II. Rizika trhu

III. Rizika z konkurence
IV. Management

V. Vyrobni proces

VI. Specifické faktory
Obchodni riziko

Finan¢ni riziko

Rizikova prémie celkem

Naklady vlastniho kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2020 (dle Matik, 2018)

5.2.2 Naklady ciziho kapitalu

toho, co aktualné pozaduje trh.

V ptipadé, Ze se jednd o uvéry, vyuzivame v praxi nejcastéji realnou urokovou miru,
kterou podnik plati. Samoziejmé je potieba mit na paméti, ze Groky nemusi dostatecné

vyjadfovat ndklady na cizi kapital. VySe uvedené¢ miizeme pouzit za predpokladu, ze:

Spolec¢nost AMATI vyuziva, jak uz bylo mnohokrat feCeno v ptedchozich ¢astech
diplomové prace, ,,pouze* kontokorentni tivér ve trech ménach (EUR, USD a CZK).
Vedeni spolecnosti autorce sdélilo primérnou urokovou sazbu tohoto kontokorentniho

uvéru, kterou odhaduje po celé predikované obdobi. AMATI bude i po konci

podnik je solventni;

uvér ze kterého uroky plynou byl pfijat nedavno a jsou v ném tedy odrazeny

soucasné podminky;

podminky tvéru nejsou vyrazné odlisné oproti obvyklym podminkdm. (Mafik,

2018)

0,65 %
0,32 %
0,88 %
0,42 %
0,47 %

0,56 %
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3,31 %

4,01 %

1,5 %

7,32 %

8,82 %



predikovaného obdobi tento uvér vyuzivat, proto jsme stanovili stejnou urokovou sazbu

1 pro druhou fazi.
Tabulka 50: Naklady ciziho kapitalu (v %)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023

Naklady CZK 2,58 % 2,58 % 2,58 % 2,58 %
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021

5.2.3 Priumérné vazené naklady kapitalu (WACC)

Primérné vazené néklady kapitalu stanovujeme dle nasledujiciho vzorce:
WACC = nyye % =+ ngg * (1= £) * == (20)
kde:

nvk ... naklady vlastniho kapitélu;

VK ... vlastni kapital;

K ... kapital (zahrnuje vlastni kapital a Groceny cizi kapital (Gavéry);

nck ... ndklady ciziho kapitalu;

CK ... cizi kapital Gro¢eny = pro nase ucely kontokorentni uvér;

t ... sazba dané z ptijmu (19%).

Tabulka 51: Primerné vazené naklady kapitalu — WACC (v %)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
Naklady VK 8,82 % 8,82 % 8,82 % 8,82 %
Podil VK 21,4 % 20,1 % 17,3 % 17,3 %
Naklady CK 2,58 % 2,58 % 2,58 % 2,58 %
Podil CK 78,6 % 79,9 % 82,7 % 82,7 %

t 19 % 19 % 19 % 19 %
WACC 3,53 % 3,44 % 3,35 % 3,25 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021
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5.3 Vypocet hodnoty podniku

5.3.1 Metoda diskontovaného Cash-Flow (DCF)
Jedna se o hlavni vynosovou metodu. RozliSujeme tfi zakladni techniky pro vypocet
DCEF, a to:

1) metoda ,.entity (jednotka) pojednava o podniku jako celku

2) metoda ,,equity* ta se zamé&fuje na vlastni kapital

3) metoda ,,APV* = upravend soucasna hodnota
Pomoci vSech tii metod zjistujeme vynosové ocenéni vlastniho kapitalu. Jednotlivé
metody s lisi ,,pouze” tim, jak se k hodnot¢ vlastniho kapitalu dostanou.
Pro ucely této diplomové prace byla vybrana metoda DCF ,.entity, tudiz se nize
budeme zabyvat pouze touto variantou.
Jedna se o metodu, ktera slouzi pro véftitele a akcionare spole¢nosti. Metoda FCFF
(Free Cash-Flow to the Firm) vypocita budouci penézni tok, ktery bude analyzovany
podnik v budoucnu generovat. Tato metoda vychazi z korigovaného provozniho VH,
v nasem piipad¢ je to Provozni VH.
Dale se korigovany provozni VH upravi o odpisy, investice do provozn¢ nutného PK a

investice do provozné nutného DM. Nésledujici tabulka 51 nam ukazuje vyslednou

hodnotu pro danou spole¢nost.

Tabulka 52: Stanoveni FCFF (v tis. K¢)

Polozka / rok 2019 2020 2021 2022 2023
Provozné nutny DM 21599 21599 21599 21599 21599
Provozné nutny upraveny pracovni kapital | 89 255 93422 94 926 98 567 101 758
Provozné nutny investovany kapital 110 854 115 021 116 525 120 166 123 357
Korigovany provozni HV X -2 976 -1 597 2302 4250
Upravena dan X 0 0 0 0
Korigovany provozni HV po dani X -2976 -1 597 2302 4250
Odpisy X 6 100 6 100 6 100 6 100
Investice do provozné nutného PK X -6 100 -6 100 -6 100 -6 100
Investice do provozné nutného DM X -4 167 -1 504 -3 641 -3 191
FCFF X -7 143 -3101 -1339 1 059

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021
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Z tabulky ¢. 51 je patrné, ze FCFF v ramci predikovanych let roste a kopiruje tak
korigovany provozni vysledek hospodareni, ktery se v naSem piipad¢ rovna hodnoté
provozniho vysledku hospodateni. Je to ztoho divodu, ze v predikovanych letech
nepocitdme s zadnou novou investici do majetku a upravena vyse pracovniho kapitalu
nam mezirocné stoupd rovnomerne.

Metoda diskontovaného Cash-Flow je metoda dvou fazova, tudiz vypocet trzni

hodnoty probiha ve dvou fazich. Prvni fazi vypoéteme dle (MARIK, 2011) takto:

FCFF;

Hi=2r (1+ i)t 1)
kde:
Hi ... hodnota 1. faze;
FCFF.... penézni tok pro akcionare a véfitele v roce t;
t ... jednotlivé roky planovaného obdobi;
ik ... pramérné vazené naklady kapitalu.
Primérné vazené néklady kapitalu jsme ptevzali z kapitoly 5.2.3..
Tabulka 53: Hodnota 1. faze metodou FCFF (v tis. K¢)
Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
FCFF -7 143 -3 101 -1 339 1059
Odurocitel 0,9659 0,9330 0,9012 0,8704
Diskontované FCFF -6 899 -2 893 -1 207 922
Hodnota prvni faze -6 899 -9792 -10 999 -10 077

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Hodnota prvni faze, jak uvadi tabulka ¢. 52, je -10 077 tis. K¢. Ke stanoveni druhé faze
jsme vyuzili perpetuitu. Tedy stanovime volny penézni tok, a to v prvnim roce druhé
faze, coz je v naSem piipad¢ rok 2024. Déle je zddouci stanovit tempo ristu. Po
dohod¢ s vedenim spolecnosti AMATI, bylo tempo rustu odhadnuto ve vysi 3 %. V
ptipad¢ Primérnych nakladi vlastniho kapitdlu (WACC) pro rok 2024 bylo

rozhodnuto, ze zlstanou ve stejné vysi jako v roce 2023, a to 3,25 %.
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Tabulka 54: Hodnota 2. faze metodou FCFF (v tis. K¢)

2 faze

WACC2024 3,25 %
Tempo rlstu 3,00 %

Korigovany PVHap24 4378

FCFF2024 1187

Investice nettozo24 3 191
Pokracujici hodnota 474 800
Hodnota druhé¢ faze 413 266

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tabulka 55 ukazuje vysledné hodnoty pro ocenéni metodou FCFF. Do polozky troceny
cizi kapital byl zahrnuty pouze kontokorentni tvér, ktery spole¢nost vyuziva. Do
polozky neprovozni majetek zahrnuje tzv. Penézni prostfedky na limit. Jsou to penézni
prostiedky nad limit Okamzité likvidity. Doporucené hodnoty, v rdmci okamzité
likvidity, jsou v rozmezi 0,2 — 0,5. Pro tcely této diplomové prace byl tento limit zvolen

na 0,4.
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu je tedy 302 440 tis. K¢.

Tabulka 55: Vysledné hodnoty oceneni metodou FCFF (v tis. KC)

Hodnota prvni faze -10 077
Hodnota druhé faze 413 266
Provozni hodnota Brutto 403 189
Uro&eny cizi kapital k datu ocenéni

(2019) 111 025
Provozni hodnota Netto 292 164
Neprovozni majetek k datu ocenéni

(2019) 10276
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu 302 440

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tabulka 56 ndm ukazuje propocet penéznich prostiedkii nad limit pro konkrétni

predikované roky, kterou jsme se rozhodli uvést pro uplnost.
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Tabulka 56: Vypocet peneznich prostiedkii nad limit

Polozka / rok 2019 2020 2021 2022 2023
Kratkodobé¢ zavazky 26 720 26302 30 167 31910 34778
Kratkodoby finan¢ni majetek 20 551 25573 30 595 35617 40 639
Pottebné penézni prostredky 10 688 10 521 12 067 12 764 13911
Penézni prostredky nad limit 9 863 15 052 18 528 22 853 26 728

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

5.3.2 Metoda ekonomické pridané hodnoty

Zakladnim principem této metody je, ze méti ekonomicky zisk spolecnosti. Tohoto zisku
podnik dosahuje ve chvili, kdy jsou uhrazené nejenom bézné néklad dané spolecnosti,
ale 1 jeji naklady kapitalu, a to v¢. ndkladd na vlastni kapital. Pravé uhrada nakladii na
vlastni kapitdl je hlavnim rozdilem mezi ekonomickym ziskem a ziskem ucetnim.

(Matik, 2018)

Pro vypocet ekonomické ptidané hodnoty jsme si v prvni fad¢ zaktivovat marketingové
naklady, které jsme po domluvé s vedenim spole¢nosti zahrnuli do nédkladové polozky

sluzby v kapitole 4.1.2. Aktivaci ndm zobrazuje nasledujici tabulka 57.
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Tabulka 57: Aktivace marketingovych nakladii

Polozka / rok 2019 2020 2021 2022 2023

Naklady na marketing 3000 3 000 3 000 3 000 3500
Linearni odpis 2019 1 000 1 000 1 000 0 0

Linearni odpis 2020 0 1 000 1 000 1 000 0

Linearni odpis 2021 0 0 1 000 1 000 1 000
Linearni odpis 2022 0 0 0 1 000 1 000
Linearni odpis 2023 0 0 0 0 1167
Rocni odpis celkem 1 000 2 000 3 000 3 000 3167
Kumulované vydaje 3000 6 000 9000 12 000 15 500
Kumulované odpisy 1 000 3 000 6 000 9 000 12 167
Zustatkova cena 2000 3 000 3 000 3 000 3333

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

DalSim nezbytnym krokem pro vypocet hodnoty EVA bylo opét urCit penézni
prostiedky nad limit, které jsme si jiz vyc¢islili u metody FCFF (tabulka 56). V tomto
ptipadé jsme hodnoty pouze pievzali. Nyni uz miizeme vypocitat hodnotu NOA, kterou

zobrazuje pro jednotlivé roky 2019-2023 nasledujici tabulka 58.

Tabulka 58: Uprava Rozvahy a stanoveni NOA (v tis. K¢)

Polozka / rok 2019 2020 2021 2022 2023
Aktiva celkem z Rozvahy 144 114 | 141485 146856 @ 152242 | 158304
Aktivované marketingové

, 2000 3 000 3 000 3 000 3333
naklady

Kratkodobé zavazky netiro¢ené | -26 720 | -26302 | -30167 &= -31910 | -34778

Aktiva celkem upravena 119394 118183 | 119689 | 123332 | 126 859
Penézni prostredky nad limit -9 863 -15 052 -18 528 -22 853 -26 728
NOA 109531 | 103131 = 101161 | 100479 = 100 131

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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DalSim krokem je vypocet NOPAT, ktery zobrazuje tabulka ¢. 59.

Tabulka 59: Vypocet NOPAT (v tis. KC)

Polozka / rok

Provozni vysledek

hospodareni

Marketingové naklady

Marketingové naklady —

odpisy
NOPAT

2019

-2 641

3000

-1 000

-641

2020 2021

-2 976 -1 597

3000 3000

-2 000 -3 000

-1976 -1597

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tabulka ¢. 60 ndm zobrazuje vypocet ukazatele EVA.

NOPAT;
WACC,

NOA:

2022

2302

3000

-3 000

2302

Tabulka 60: Vypocet ukazatele EVA (v tis. K¢)

Polozka / rok

Naklady investovaného kapitalu (WACC;

* NOA.1)
EVA — Entity

2020 2021
-1976 -1 597
3,53 % 3,44 %
109 531 103 131
3 866 3548

-5 841 -5 145

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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2022
2302
3,35%
101 161
3389

-1 087

2023

4250
3500
-3167

4583

2023

4 583
3,25%
100 479

3266

1317



Nyni se dostavame k vypoctu prvni faze pro metodu EVA. Dle nize uvedené tabulky 61

je hodnota prvni faze -10 274 tis. K¢.

Tabulka 61: Hodnota 1. faze metodou EVA (v tis. K¢)

Polozka / rok 2020 2021 2022 2023
EVA -5 841 -5 145 -1 087 1317
Odurocitel 0,9659 0,9330 0,9012 0,8704
Diskontovana EVA -5 641 -4 800 -979 1 146
Kumulovana EVA -5 641 -10 441 -11 420 -10274

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

I vtomto pfipadé jsme pro vypocet hodnoty 2. faze vyuzili perpetuitu. Opét zde
stanovime hodnotu EVA pro prvni rok druhé fize a tempo rustu, které bude pfirozené

znovu 3 %.

Tabulka 62: Hodnota 2. faze metodou EVA (v tis. K¢)

2 faze

WACC 3,25 %
Tempo rlstu 3,00 %

NOPAT2024 4721
NOA2023 100 131

EV A4 1 467
Pokracujici hodnota 586 800
Hodnota druhé¢ faze 510 751

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tabulka 63 ukazuje vysledné hodnoty pro ocenéni metodou EVA. Do polozky troceny
cizi kapital byl zahrnuty pouze kontokorentni tvér, ktery spole¢nost vyuziva. Do
polozky neprovozni majetek zahrnuje tzv. Penézni prostiedky na limit. Vysledna

hodnota je tedy 309 259 tis. K¢.
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Tabulka 63: Vysledné hodnoty ocenéni metodou EVA (tis. K¢)

Hodnota prvni faze -10 274
Hodnota druhé faze 310751
MVA 300 477
NOA k datu ocenéni 109 531
Provozni hodnota Brutto 410 008
Uro&eny cizi kapital k datu ocenéni -111 025
Provozni hodnota Netto 298 983
Neprovozni majetek k datu ocenéni 10 276

Vysledna hodnota vlastniho kapitalu 309 259

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Porovnani vysledkt pouzitych metod

Jak mUzeme vidét v nize uvedené tabulce 64, tak vyslednd hodnota obou pouzitych
metod je velmi podobna. Tato situace je zadouci, jelikoz v opacném piipad¢ by to mohlo
znamenat chybu v nékterém z vyse uvedenych vypocti. Jak je ziejmé z vypoctu, tak obé
metody vyuzivaji pro vypocet stejné vstupy, lisi se pouze postupem.

Vysledny rozdil mezi metou FCFF a EVA ¢ini 6 819 tis. K¢ a lze ho povazovat za

nevyznamny.

Tabulka 64: Porovnani vyslednych hodnot viastniho kapitalu dle pouzitych metod (v
tis. K¢

FCFF EVA Rozdil

Vysledné hodnota vlastniho
kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

302 440 309 259 6 819
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6 Zavér

Cilem diplomové prace bylo zhodnoceni spolecnosti AMATI — DENAK s.r.o. a
navrhnout ocenéni firmy. V prvni ¢asti byla spole¢nost ptedstavena a byly zanalyzovany
dilezité polozky z vykazu zisku a ztrat a z rozvahy, které jsou zapotiebi pro zjisténi
finan¢ni analyzy a zdroven poslouzi jako podklad pro vypocet ocenéni podniku. Pomoci

ukazatelu likvidity a rentability byly zjiStény hodnoty jak pro spole¢nost AMATI, tak i

pro cely segment vyroby hudebnich nastrojt.

V dalsi casti se autorka vénovala letim 2020 az 2023, byly dopocitany predikce
dilezitych ukazatelii a nastinén pléan, kam by se spole¢nost rada ubirala. Jejim velkym
cilem je proniknout s vyrobou hudebnich nastroji az do Ciny, coZ predstavuje jisté
velmi zajimavé trhy, piestoze podnikani v Ciné piinasi fadu tskali predev§im z jiné
mentality a chovani lidi v rdmci podnikéni.

Naésledné byla predstavena jednotliva rizika, ktera vychéazela ze SWOT analyzy. Dale
byla sestavena analyza citlivosti a jednotlivé scéndife (pesimisticky,

nejpravdépodobnéjsi a optimisticky).

Posledmi ¢asti bylo stanoveni hodnoty spolecnosti. V prvni fad¢ byly stanoveny naklady
kapitalu (ndklady vlastniho kapitdlu a néklady ciziho kapitalu). Naklady vlastniho

kapitalu byly stanoveny podle zndmé stavebnicové metody prof. Mafika.

A nakonec doslo k samotnému staveni hodnoty spole¢nosti pomoci dvou metod, a to
metoda FCFF a EVA. Obé metody pracuji s podobnymi ukazateli, a tak se ocekavaly i

podobné vysledky. Nakonec nebyl zaznamenan vyznamny rozdil mezi obéma ¢astkami.

Ve vysledku bylo zjisténo, ze spole¢nost se nenachazi ve zrovna ptijemné situaci, je
v upadku a byla na sebe nucena vyhlasit konkurz, presto doufa, ze i ptes zvysujici se
mnozstvi objednavek, tuto situaci ustoji. Pfestoze ma spolecnost vyznamného partnera

z Velké Britanie, rostouci néklady a celosvetova krize se podepsala i na této spolecnosti.

Po propusténi asi jedné pétiny zaméstnanct stale probihd vyroba, spolecnost vSak
nestiha vyftizovat veskeré objednavky, coz nepfispiva k jejimu dobrému jménu. Na
druhou stranu, v dob¢ krize nejsou zakaznici tak netrpélivi a urcité prodlouzeni doby

objednavky jsou ochotni tolerovat, ale je naprosto jasné, Ze tolerance neni bezedna.

Jak se bude vyvijet dale situace ve spolecnosti, v tuto chvili nikdo nevi. Celosvétova

pandemie koronaviru, vladni opatfeni, omezeni prodeji vyrazné zkomplikovaly uz tak
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tizivou situaci spole¢nosti AMATI. I kdyz vlada slibovala rizné kompenzace majitelim,
uslé zisky nikdy nenahradi a zadluzené spolecnosti se dostaly do nefesitelné situace,
mezi nimi i AMATI. Kvili omezeni kulturnich akci ¢i jejich zruseni, se snizil odbyt i
hudebnich nastrojii, protoze nebylo pro koho koncertovat, a na zkousky stacily ty staré,
opotfebované nastroje. Tato vznikla krize je pro AMATI velice demotivujici, v soucasné
dobé& nikdo nedokéze odhadnout kdy skonc¢i, jak velké budou ekonomické dopady, kdy
se vrati kultura do vyjetych koleji tak, aby opét stoupla poptavka po rucné vyrabénych

hudebnich nastrojich.

Bylo by vSak dobré, aby to spolecnost ustdla i vzhledem k zdpornému ocenéni
spoleCnosti a aby tradicni vyroba Ceskych ndstroji zlstala zachovana i pro budouci

generace.
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7 Piilohy

Tabulka 65: Vykaz zisku a ztraty — Pesimisticky scénar (v tis. K¢)

Polozka

Trzby za prodej vlastnich vyrobki

Vykonova spoti‘eba
Spotteba materidlu a energie
Sluzby

Pridand hodnota

Osobni niaklady soucet
Mzdové naklady

Naklady na SP a ZP

Socialni naklady

Odpisy dlouhod. hmotného a
nehmotného majetku

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady
Provozni vysledek hospodareni

Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni financni naklady
Nakladové turoky

Finanéni vysledek hospodaieni

Vysledek hospodareni pied
zdanénim

Dan z ptijmu za béznou ¢innost

Vysledek hospodareni po zdanéni

2020

143 672

59 946

50 424

9522

83 726

80 873

60 170

20 458

245

6 100

1135

3285

-5 396

4721

5323

2358

-2 960

-8 356

0

-8 356

2021

171 988

82100

71115

10 985

89 888

84 941

63 187

21484

270

6 100

1270

3172

-3 055

4 985

5642

2435

-3092

-6 147

0

-6 147

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

2022

188 234

89 699

76 994

12 705

98 535

90 728

67 496

22949

283

6 100

1384

3195

-104

5264

5981

2562

-3279

-3383

0

-3383

2023
200476
92943
80 543
12 400
107 533
96 738
71971
24 470
297
6 100
1522

4250

1967

5790
6 339
2637
-3 186
-1219

0

-1219



Tabulka 66: Vykaz zisku a ztraty — Optimisticky scénar (v tis. K¢)

Polozka 2020

Trzby za prodej vlastnich vyrobki 175 600

Vykonova spotieba 86 124
Spottreba materidlu a energie 73 745
Sluzby 12 379
Pridand hodnota 89 476
Osobni niaklady soucet 80 873
Mzdové naklady 60 170
Naklady na SP a ZP 20703
Socialni naklady 245
Odpisy dlouhodt hmotného a 6100
nehmotného majetku

Ostatni provozni vynosy 1135
Ostatni provozni naklady 3285
Provozni vysledek hospodareni 353
Ostatni finan¢ni vynosy 4721
Ostatni financni naklady 5323
Nakladové uroky 2358
Finanéni vysledek hospodaieni -2 960
;/(;'f;lleé(:leil;hospodal"eni pired 607
Dan z ptijmu za béznou ¢innost 0
Vysledek hospodareni po zdanéni -2 607

2021

210 208

115 540

104 006

11534

94 668

84 941

63 187

21754

270

6 100

1270

3172

1725

4 985

5642

2435

-3092

-1367

0

-1367

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

2022

230 064

128 087

113 567

14 520

101 997

90 728

67 496

23232

283

6 100

1384

3195

3339

5264

5981

2562

-3279

60

0

60

2023

242 799

132302

117 794

14 508

110 497

96 738

71971

24767

297

6 100

1522

4250

4930

5790

6 339

2637

-3 186

1744

0

1 744



Tabulka 67: Vykaz zisku a ztraty — Pravdépodobny scénar (v tis. K¢)

Polozka

Trzby za prodej vlastnich vyrobki

Vykonova spoti‘eba
Spottreba materidlu a energie
Sluzby

Pridand hodnota

Osobni niaklady soucet
Mzdové naklady

Naklady na SP a ZP

Socialni naklady

Odpisy dlouhod. hmotného a
nehmotného majetku

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady
Provozni vysledek hospodareni

Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni financni naklady
Nakladové turoky

Finanéni vysledek hospodaieni

Vysledek hospodareni pied
zdanénim

Dan z ptijmu za béznou ¢innost

Vysledek hospodareni po zdanéni

2020

156 443

70 705

60 225

10 479

85738

80 812

60 170

20397

245

6 100

1135

3285

-3324

4721

5323

2358

-2 960

-6 284

0

-6 284

2021

187 276

96 006

84 938

11 067

91270

84 877

63 187

21420

270

6 100

1270

3172

-1 609

4 985

5642

2435

-3092

-4 701

0

-4 701

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

2022

204 966

104 779

92 105

12 675

100 187

90 660

67 496

22 881

283

6 100

1384

3195

1615

5264

5981

2562

-3279

-1 664

0

-1 664

2023

217962

108 915

96 199

12716

109 047

96 666

71971

24 398

297

6 100

1522

4250

3553

5790

6 339

2637

-3 186

367

0

367



Tabulka 68: Rozvaha za roky 2014 az 2019 (v tis. K¢)

Polozka / rok
Aktiva celkem
Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Pozemky

Stavby

Dlouhodoby nehmotny
majetek

Obézna aktiva

Zasoby

Kratkodobé pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
Casové rozliseni

Niklady pristich obdobi

P¥ijmy p¥istich obdobi

Pasiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

VH z minulych let

VH bézného ucetniho obdobi
Cizi zdroje

Kratkodobé zavazky
Zavazky z obchodnich vztahua

Zavazky k zaméstnanciim
Zavazky z social. zabezp. a
zdrav. poj.

Stat — daniové zavazKky a
dotace

Kratkodobé prijaté zalohy
Bankovni tvéry a jiné
vypomoci

2014
159 662
61 565
61 563
1227
60 336

0

97 752
60 540
35683
1529
345
340

159 662
3037
35000
37242
5758
156 625
16 515
4594
142

2066

417
524

139 358

2015
158 552
55 222
55220
1227
52 049

0

103 248
57 492
44 481

1275
82
82

0

158 552
4508
35000
-31484
1428
154 042
15 669
3548
137

2108

295
708

137 693

2016
161 006
48 998
48 996
1227
47 769

0

111 870
58 050
53 308

0
138
98
40

161 006
7 065
35000
-30 056
2558
153 941
153 291
3136
56

2080

441

175

138 046

2017
163 759
43 191
43 189
1227
41 962

0

120 472
65 338
52753

0
96
96

0

163 759
9236
35000
-27 498
2171
154 523
153 873
10 406
38

8979

1225
136

121 958

2018
137 319
37 352
37350
1227
36 123

0

99 804
85148
14 435
0

163
163

137 318
-29 544
35000
-25327
-6 676
166 862
166 212
15280
17

12 213

2815
1518

123 681

2019
144 114
27979
27979
1227
26 752

0

115 815
60 036
35228
20551

160
110
50

114 144
-3 601
35000

-32033
-6 056

117 745

6720
4047
41

1995

454

183

111 025



Kratkodobé bankovni avéry 13358 | 137693 | 138046 | 121958 | 123 681
Casové rozliSeni 0 2 0 0
Vydaje piistich obdobi 0 2 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021
Tabulka 69: Vykaz zisku a ztraty za roky 2014 az 2019 (v tis. K¢)

Polozka / rok 2014 2015 2016 2017 2018
fy,rf(';’gkzg‘ prodej vlastnich 140506 131050 134117 124361 92429
Vykonova spotfeba 47 232 47 449 47 559 42 807 36 841
Spotreba materidlu a energie 38199 36 948 36 854 31436 26 740
Sluzby 9033 10 501 10 705 11274 10 064
Pridana hodnota 93 274 83 601 86 558 81 554 55588
Osobni naklady 72 004 74 269 75178 76 256 76 787
Mzdové naklady 53 696 55329 56 197 56 954 57 526
Naklady na SP a ZP 18114 18 662 18 764 19 008 18 903
Socialni naklady 194 278 217 294 358

Odpisy dlouhodobého hmotného

a nehmotného majetku 6 538 6484 6 380 6190 6104

Ostatni provozni vynosy 3361 537 2 068 1 564 1717
Ostatni provozni naklady 2852 1216 2738 4 424 2951
Provozni vysledek 10478 1832 5332 335 6578
hospodareni

Ostatni finan¢ni vynosy 7238 11436 4218 13 346 10 067
Ostatni finan¢ni naklady 9067 9523 4733 10 379 9154
Nakladové turoky 2 891 2317 2259 461 1011
Financni vysledek 4720 404 2774 2506 98
hospodareni

Vysledek hospodafeni pred 5758 1428 2558 2171 -6676
zdanénim

lv)_an Z prijmu za béznou 0 0 0 0 0
¢innost

Vysledek hospodafeni po 5758 1428 2558 2171 -6676
zdanéni

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021

111 025
0
0

2019

141 912

63 137
49 247
13 890
78 775
73 412
54700
18 489

223

6 100

1004
2908

-2 641

4471
5022
2 864

-3 415

-6 056

0

-6 056






8 Pouzité zdroje
Knizni
DAVID, Fred R. Strategic management. 4th ed. New York: Maxwell Macmillan
International, 1993. ISBN 0-02-327841-2.

DEDOUCHOVA, Marcela. Strategie podniku. Praha: C.H. Beck, 2001. C.H. Beck pro
praxi. ISBN 80-7179-603-4.

FOTR, Ji#i, Emil VACIK, Miroslav SPACEK a Ivan SOUCEK. Uspéind realizace
strategie a strategického planu. Praha: Grada Publishing, 2017. Expert (Grada). ISBN
978-80-271-0434-5.

FOTR, Jiti, VACIK, Emil, SOUCEK, Ivan, SPACEK, Miroslav a Stanislav HAJEK,
Tvorba strategie a strategické planovani: Teorie a praxe - 2., aktualizované a doplnéné

vydani. Praha: Grada Publishing, a.s., 2020. ISBN 80-2711-632-5.

FOTR, Jiti. Tvorba strategie a strategické planovani: teorie a praxe. Praha: Grada,

2012. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-3985-4.

HANZELKOVA, Alena, Miloslav KERKOVSKY a Oldiich VYKYPEL. Strategické
Fizeni: teorie pro praxi. 3. ptepracované vydani. V Praze: C.H. Beck, 2017. C.H. Beck
pro praxi. ISBN 978-80-7400-637-1.

JAKUBIKOVA, Dagmar. Strategicky marketing: strategie a trendy. 2., 10z3. vyd.
Praha: Grada, 2013. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4670-8.

KISLINGEROVA, Eva. Ocenovéni podniku, 2. pfepracované a doplnéné vydani. Praha:
C.H. Beck pro praxi. ISBN 978-80-717-9529-2.

KOSTAN, Pavol, Frantisek BELOHLAVEK a Oldiich SULER. Management: [co je
management, proces Fizeni, obsah Fizeni, manazerské dovednosti]. Brno: Computer

Press, c2006. Business books (Computer Press). ISBN 80-251-0396-X.

KOSTAN, Pavol a Oldiich SULER. Firemni strategie: planovéini a realizace. Praha:
Computer Press, 2002. Business books (Computer Press). ISBN 80-7226-657-8.

KOTLER, Philip a Kevin Lane KELLER. Marketing management. [4. vyd.]. Ptelozil
Tomas JUPPA, ptelozil Martin MACHEK. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-
4150-5.



KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel
STEKER. Financéni analyza: komplexni privvodce s priklady. 3., kompletné
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Prosperita firmy. ISBN 978-80-
271-0563-2.

KOZEL, Roman, Lenka MYNAROVA a Hana SVOBODOVA. Moderni metody a
techniky marketingového vyzkumu. Praha: Grada, 2011. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3527-6.

MARIK, Milos a kolektiv. Metody oceitovdni podniku: proces ocenéni, zakladni metody
a postupy. Ctvrté upravené a roz§ifené vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-
87865-38-5

OUBRECHT, Jifi. Studijni opora pro kurz Oceniovani podniku v rdmci projektu Inovace
profesniho vzdé&lavani ve vazbé na potieby Jihodeského regionu. Ceské Budgjovice:
2013. Inovace profesniho vzd€lavani ve vazbé na potieby Jihoceského regionu. CZ

.1.07/3.2.08/03.0035

PORTER, Michael E. Competitive Strategy: Techniques for Analyzing Industries and
Competitors. New York: Free Press, 1980.

RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi - 2.
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, a.s., 2008. ISBN 978-80-472-481-2.

SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007. Praxe
manazera (Computer Press). ISBN 978-80-251-1830-6.

SEDLACKOVA, Helena a Karel BUCHTA. Strategickd analyza. 2., pteprac. a dopl.
vyd. V Praze: C.H. Beck, 2006. C.H. Beck pro praxi. ISBN 80-7179-367-1.

SOLOMON, Michael R., MARSHALL, Greg W., STUART, Elnora W. Marketing:
Real people, real choices. 4th edition. New Jersey : Prentice Hall, 2006. ISBN
0131449680.

SULAK, Milan., VACIK, Emil., IRCINGOVA, Jarmila. Teze k prednaskam Rizeni
podnikatelskych projektd. Plzeit: ZCU, 2007. ISBN 978-80-7043-612-7.

VEBER, Jaromir. Management: zdklady, moderni manazerské pristupy, vykonnost a
prosperita. 2., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2009. ISBN 978-80-7261-200-
0.



Internetoveé
Chebskydenik.cz Proslula firma Amati méni majoritniho viastnika, vyrobce ndstroju
koupila Geneva (Online). Chebsky denik.cz. Dostupné z:

https://chebsky.denik.cz/podnikani/proslula-firma-amati-meni-majoritniho-vlastnika-
vyrobce-nastroju-koupila-geneva-20160422-1xcb.html

INFO.CZ Sveét se boji o zdravi ¢inské ekonomiky. Experti varuji, Ze rok 2019 bude horst
nez minuly [Online]. INFO.CZ, 2019 [cit. 2019-3-18]. Dostupné z:
https://www.info.cz/svet/svet-se-boji-o-zdravi-cinske-ekonomiky-experti-varuji-ze-
rok-2019-bude-horsi-nez-minuly-39214.html

euractiv.cz Cina a Velka Britanie zvazuji smlouvu o volném obchodu (Online)
Dostupné z: https://euractiv.cz/section/ekonomika/news/cina-a-velka-britanie-zvazuji-
smlouvu-o-volnem-obchodu/

BusinessInfo.cz Velkad Britanie: Zahranicni obchod a investice (Online)
Dostupné z: https://www.businessinfo.cz/cs/clanky/velka-britanie--zahranicni-obchod-
a-investice-19071.html

Dostupné z: https://www.mzp.cz/cz/search?query=ekologie

Dostupné z: https://marketfirem.cz/chci-prodat-firmu/stanoveni-hodnoty-
firmy/?gclid=CjOKCQjwppSEBhCGARIsANIs4p5VRuZt OPGkcF5thBXEI1Bau2xTh
ZxMeDX0UYZpQ1qrOGIghmJN6gaAlFgEALw wcB



9 Seznam pouzitych zkratek

a.s.
BOZP

CK
CZK
clazc8
CLR
CNB
CPK
CR
DHM
DNM
EBIT
EU
EUR
EVA
EVS
FCFF

HDP
HPP
HV

i

IFRS

NOPAT IAS

IS

MF CR
NOPAT
OA

Ql

Q2

Konstanta

Akciova spolecnost

Bezpecnost a ochrana zdravi pfi praci

Investovany kapital

Cizi kapital

Ceska koruna

Primérna cena vyrobka Q1 az Q8

Cinska lidova republika

Ceska narodni banka

Cisty pracovni kapitél

Ceska republika

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zisk pted zdanénim a uroky (Earnings Before Interest and Tax)
Evropské unie

Euro

Ekonomické ptidand hodnota (Economic Value Added)
Evropské ocenovaci standardy (European Valuation Standards)

Volny penézni tok pro véfitele a akcionare (Free Cash Flow to
the Firm)

Hruby domaéci produkt
Hlavni pracovni pomér
Hospodarsky vysledek
Jednotlivé roky planovaného obdobi,

Mezinarodni standardy pro finan¢ni reporting (International
Financial

Mezinarodni tcetni standardy (International Accounting
Standards)

Informacni systém

Ministerstvo financi CR

Cisty provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit After Tax)
Obézna aktiva

Mnozstvi saxofonli

Mnozstvi kontrafagotti



Q3
Q4
Q5
Q6
Q7
Q8
re

rf
ROA
ROE
ROS

SA
S.I.0.
SWOT

USA
VK
WAAC

\V4

ZK CT

Mnozstvi klarinetd

Mnozstvi dfevénych nastrojii — ostatni dealefi
Mnozstvi euphonium

Mnozstvi kornett

MnozZstvi tenord

Mnozstvi zestovych nastroji — ostatni dealefi
Néklady vlastniho kapitalu

Vynosnost 10-ti letych statnich dluhopisi,
Rentabilita vlozenych prostiedki

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb

Rizikové prémie

Néklady ciziho kapitalu

Stala aktiva

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Analyza silnych a slabych stranek a pfilezitosti a hrozeb
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ABSTRAKT

BUBNIKOVA, Nikola. Stanoveni hodnoty podniku na zdkladé jejiho strategického

pldnu rozvoje. Diplomova prace. Plzei: Fakulta ekonomickad ZCU v Plzni, 97 s., 2021

Klicova slova: poslani, vize, cile, finan¢ni plan, finan¢ni analyza, ukazatelé, rizikové

faktory, scénare, metody, oceniovani podniku.

Diplomova prace pojednava o stanoveni hodnoty spolecnosti AMATI - Denak s.r.o., a
to na zaklad¢ jejiho strategického planu rozvoje. V prvni ¢asti byl podnik ptedstaven, a
bylo stanoveno poslani a vize na predikované obdobi (2019 az 2021).

V casti druhé byly identifikovany strategické cile spole¢nosti.

Tteti ¢ast diplomové prace patii analyze externiho a interniho prostfedi dané¢ho podniku.
Ctvrta &ast prace obsahuje SWOT analyzu, kde jsme zmapovali na jedné strang silné a
slabé stranky spolecnosti a na strané druhé jeji ptilezitosti a hrozby.

Dale je stanoven finan¢ni plan pro predikované roky, ktery obsahuje planovanou
Rozvahu, planovany vykaz zisku a ztraty a planované Cash-flow. Tento finan¢ni plan je
dale rozpracovan na rizikové faktory, které ho ovliviji.

Pro stanoveni hodnoty spole¢nosti byly vybrany vynosové metody, konkrétné pak
metoda pfidané hodnoty a metoda volné¢ho penézniho toku pro véfitele a akcionare.

V zavéru diplomové prace dochazi k porovnani vysledki a zhodnoceni ocekavané

hodnoty podniku.



ABSTRACT

BUBNIKOVA, Nikola. Determining the value of a company based on its strategic
development plan. Diploma thesis. Pilsen: Faculty of Economics, ZCU in Pilsen, 97 s.,

2021

Keywords: mission, vision, goals, financial plan, financial analysis, indicators, risk

factors, scripts, methods, company valuation.

The diploma thesis deals with determining the value of the company AMATI- Denak
s.r.0., based on its strategic development plan. In the first part, the company was
introduced, and the mission and vision for the predicted period (2019 to 2021) were
determined.

In the second part, the strategic goals of the company were identified.

The third part of the thesis belongs to the analysis of the external and internal
environment of the company.

The fourth part of the work contains a SWOT analysis, where we mapped on the one
hand the strengths and weaknesses of the company and on the other hand its
opportunities and threats.

Furthermore, a financial plan for the predicted years is set, which includes the planned
Balance Sheet, the planned profit and loss statement and the planned cash flow. This
financial plan is further developed into risk factors that affect it.

To determine the value of the company, revenue methods were selected, namely the
value-added method and the free cash flow method for creditors and shareholders.

At the end of the diploma thesis there is a comparison of results and evaluation of the

expected value of the company.



