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Anotace

Diplomova prace se zabyva zhodnocenim féiménsituace spotmosti Chladek a
Tintéra, Pardubice a.sébem let 2003 — 2007 pomoci vybranych fitrich ukazatei.
Jsou zde také posuzovany silné a slabé strankilegifosti a hrozby spotmosti. Na
zaklad vyhodnoceni finafni situace jsou navrZzena mozieseni, ktera povedou ke

zlepSeni stavajici situace spmlesti.

Annotation

This master thesis deals with the evaluation offth@ncial situation of the company
Chladek a Tintra, Pardubice a.s. within years 2003 — 2007, sup@oby chosen
financial indicators. It considers strengths, wesses, opportunities and threats of the
company. On the basis of the financial situatiasarggested possible solutions, which

lead to the improvement of the current situatiothefcompany.
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UvoD

Konkurereni prostedi umoauje zdravé fungovani pouze firmam, které se vyznali
v obchodni, tak ve finami sfée podnikatelsk&innosti. Cennosti kazdého podniku je
piedevsim schopnycétni, a to z toholodu, Ze detnictvi ledacos vypovida o fign
uvnit i navenek. Wetnictvi v sob skryva celotadu informaci, které dale zpracovavaji

jiné ekonomické subjekty na zaktadiznych analytickych postuip

Prak finanéni analyza nabizi celotadu metod hodnoceni finémiho zdravi firmy.
Finartni ukazatele tvid sowast hodnoceni firmy, a torgdevSim f ziskavani
bankovnich ugra ¢i jinych zdroji financovani, pomoci nichz je zajfgb fungovani
firmy. Finartni analyza je zajimava v tom, Ze je mozné si ked&adituaci vytvét
vlastni Usudek. Kazdy nazoruge byt spravny, musi vSak byt doloZzen vhodnym
argumentem. Z tohotoutglodu je nutné znat a chapat veSkeré vztahy ve dimMan

analyze, protoze pak mohou byt nadale kvahktyuzivany.(9)

Finartni analyza je saiésti podnikovéhdizeni, a to fedevsim v zemich s rozvinutou
ekonomikou. V poslednich 15 letech se stala oblitenastrojem prdizeni firem i
v Ceské republice. Ziskané finari vysledky pedstavuji zakladni kritérium pro

ekonomicka rozhodnuti a podnikové finance.

Jednim ze zakladnich gifinantniho fizeni podniku je dosahovani firam stability,

kterou je mozno hodnotit pomoci dvou zakladnickeékiit

» schopnost vytv@t zisk, zhodnocovat vloZzeny kapitdl a z&gsat irastek
majetku,

» zajiseni platebni schopnosti podniku.(9)

Finartni analyzu je mozné sledovat ze dvou poiledednim z nich je pohled do
minulosti, zéehoZz Ize hodnotit, jak se firma vyvijela az po &mnost. Druhym
pohledem je fakt, Ze fin&ni analyza fedstavuje zaklad pro finani planovéani. Diky

tomu nam finatini analyza umatuje planovani jak kratkodobé, tak dlouhodobé.
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Finartni analyza nespadé pouze do figr@hotizeni, ale ma vliv na firmu jako celek; je
sourasti nap. marketingové SWOT analyzyiiRZpracovani finaéni analyzy ukujeme
rovnéz slabiny, které by v budoucnu mohly vést k prokigma silné stranky, které by

naopak mohly souviset se zhodnocenim majetku firmy.

Zakladni nastroje finami analyzy jsou finatni ukazatele, protozZeipasi odpowdi na
otazky, které souviseji s finamim zdravim firmy. Nafpklad pri Zadosti o U¥r bude
chtit zam¢stnanec komeni banky wdét miru solventnosti nebo likvidity spaleosti.
Naopak zase invesiobudou chtit znat rentabilitu spdleosti a analytici budou chtit

znat mnozstvi finami prostedki potrebnych pro expanzi.

Praw tato diplomova prace se zabyva hodnocenim &niasituace spotaosti a navrhy
na jeji zlepSeni. Analyzovanou sp@iesti je spolénost Chladek a Tigta, Pardubice
a.s., ktera psobi jiz 15 let ve stavebnictvi. Zmapovana je fimdrsituace Bhem let
2003 - 2007, a to za pomoctedevSim porrovych ukazatél a dalSich ukazatil
nezbytnych pro hodnoceni finar situace. Na zakl&dvypracované finami analyzy

jsou zpracovany navrhy pro zlepSeni stavajici sgua
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1 VYMEZENIi PROBLEMU, CILE PRACE, P RISTUP K
RESENI

1.1 Charakteristika analyzovaného podniku

1.1.1 Zakladni informace

Obchodni firma: Chladek a Tifra, Pardubice a.s.
Sidlo spolénosti: Pardubice, Zelengd®imesti, K Vapence 2677,
PS® 530 02
Akcie 500 ks akcii na majitele ve jmenovité howrl 000,- K

110 ks akcie na majitele ve jmenovité hodrid 000,- K
67 ks akcie na majitele ve jmenovité hodrid@0 000,- K

Zakladni kapital 8 300 000,-Ksplaceno)

1.1.2 Historie — dilezita data

r. 1994 — doSlo k zalozeni sp&tmsti Chladek a Tigta s.r.o. s produktovym

programem Zeleznice a termitové wani

r. 1996 — rozvinuti programu sitimiho stavitelstvi

r. 1997 — transformace spot®sti na akciovou spalaost

r. 1998 — rozvinuti programu mostniho stavitelstvi

r. 1999 — dochazi k certifikaci spétesti dleCSN EN 1SO 9001

r. 2001 — zahajena transformace podniku do poddpit&ové spolénosti, zngna
systémurizeni a vznik hospodskych stedisek

r. 2002 — rozvinuti produktového programuesiska investiniho inZzenyringu pro

pozemni stavitelstvi

r. 2003 — dochazi k certifikaci spetesti dleCSN EN 1SO 14001

12



r. 2004 — rozvinut program ocelovych konstrukci
r. 2005 — dochazi k certifikaci spotesti dle OHSAS 18001:1999

r. 2006 — akvizini vstup do spolmosti Marhold s.r.o., s cilem posilit segment

pozemnich staveb

r. 2007 — akvizini vstup do spolmosti Instav Hlinsko spol. sr.o., s cilem dalSiho
posileni segmentu vodohosp#gld/ch staveb v tomto regionu a rozhodnuti o zasadni
reorganizaci skupiny spovajici ve vytvdeni spravni a servisni organizace — holdingu,
ktery bude obhospo#lavat vSechny ddmeé spolénosti symetricky, a to detrg
Chladek a Tintra, Pardubice a.s.

r. 2008 — v misici kwtnu se spolost stala&lenem holdingu enteria a.s. (19)

1.1.3 Profil spole‘nosti

Spole&nost Chladek a Tista, Pardubice byla zaloZena v roce 1994 e"‘ & 7’:

jako dceéina spolé€nost litomeické spolénosti stejného jména. .ab ’;
. . y ~ ot
Vroce 1997 se podnik transformoval na akciovoul&post, a &= =
. . . . : . o 2
v sowtasné dob se jedna o suverénni podnik s f@asrymezenou a5
4
¢

strukturou a pedmetem podnikani. % pyus®

Obréazek 1 Logo spolénosti
zdroj: firemni materialy

Predmeétem ¢innosti spolénosti je gedevsim rekonstrukce, vystavb

a opravy technické infrastruktury obci a statu (ipog&oleje a silnice) rekonstrukce
obtanskych a pmyslovych staveb (program revitalizace Zeléafih stanicCD).
Dynamicky rozviji nabidku inforngmich produki v oblasti stavebni diagnostiky a
projekce investiniho a realizéniho inZzenyringu #etré developerskych projekt
Spole&nost je vedoucim podnikem ri@ském trhu termitového stavani kolejnic a
budovani bezstykové koleje. Opé&méa prostor roz&uji pomoci akvizic a zakladani
dceinych spolénosti (BERTH, KVIS, Duchcovska st@vna, Marhold, Multiaqua...)
(19)
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Firma operuje na Gzentieské republiky, a toipdevsim ve vychodnic@iechach, ve
vychodni ¢asti stednich Cech, na sedni Mora¢ a od roku 2002 také v jiznich
Cechéach.(19)

1.1.4 Struktura spol@nosti a pedmet ¢innosti

Co se tye organizani struktury, neni nijak slozita, ale jégolevSim hodhrozwtvena.
Je tvdena jednak jednotlivymi vyrobnimitsdisky a dale pak klasickou organiné

strukturou.

Podoba organizai struktury je nasledujici:

v Usek generalnihteditele

(\

Usek marketingu a obcho#iwyrobnichéinnosti

<\

Usek servisni — ti@n Gsekem personalnim, ekonomiky a financi, Idgisti
informasnich technologii

Usek dopravy a mechanizace

Usek projekniho inzenyringu

Usek stavebniho inzenyringu

Usek silnénich staveb

Usek svéovani

Usek mostnich staveb

SN NN N NN

Usek kolejovych staveb

Podrobné schéma organimé struktury je sotasti fFiloh.

Usek kolejovych staveb

st s

pii svém zalozZeni byla spa@leost zandrena vyhrad#é na oblast kolejového stavitelstvi.

Samostatné stdisko Kolejové stavby vzniklo v roce 1996 a jelisgbnost #stava

piedevsim na trh@eskych drah. Toto &disko se od petku aktivré podili na

14



stavbéach vysokorychlostnich koridorovych ti@b na celém GzentGeské republiky.

Obrazek 2 Rekonstrukce Zelez. svrSku iclav,
zdroj: www.cht-pce.cz

Celkovy rozsahtinnosti zahrnuje vSe od projektues legislativni projednani stavby,
komplexni dodavky Zeleztiho svrSku a spodku, wigch staveb a diagnostiky, vzdy s

dirazem na kvalitu a spokojenost zakaznika.
Usek mostnich staveb

Spolenost od svého zalozeni byléyodré zantiena na kolejové stavby, ale postépn
s rozStovanim sluzeb zakaznikovi o dél@ stavby v oblasti dopravniho stavitelstvi,
doslo ke vzniku $ediska Mostnich staveb. Rozs&hnosti tohoto gediska se sklada
nejen z novostaveb mdsa propustl, opernych a zarubnich zdi, ale velka pozornost je
kladena na dodavku statického z@jst véetrg sanace starSich konstrukci, jak
Zelezobetonovych, tak hla¥rkamennych. Nabidka rsdiska se v poslednich letech
rozSfila i o program vyroby a montaze ocelovych konstiukde ziskali Velky ptkaz

zpasobilosti.

Obrazek 3 Rekonstrukce mostu Liberec-Harrachov,
zdroj: www.cht-pce.cz
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Pruznost a rychlost reakce byla dokazanagseni a odstimvani povodovych Skod

v poslednich letech.
Usek sva&ovani

Svaovani koleji jec¢innosti, kterou spotmost nabizi jiz od svého zaloZenieh@m
mnohaletého {sobeni v oboru se propracovali mezic&pi ¢eskych firem v tomto
bylo toto stedisko roz§eno o ¢innost svéovani elektrickym obloukem, sk@vani
trubickovym dratem Innershield a nadweaani kolejnic a srdcovek, a brouSeni

pojiz&&nych¢asti srdcovek.

Svaovani koleji fistadva v posledni débhlavnim segmentem produkce. S vystavbou
koridoni se pozornost soustiuje k zabezpgeni komplexu sluzeb v oblasttizovani

bezstykové koleje.
Usek silniénich staveb

Stredisko silnénich staveb bylo fzzeno v roce 1996. ZaloZeni tohotdesliska bylo
strategickym rozhodnutim ze strany majitekteré bylo podpi@no zejménaidzodem

zajiseni vétSi komplexnosti sluzeb v oblasti dopravniho stdsiti.

Zakladnim poslanim i&tdiska v celofiremnim kontextu je reprezentaceespoksti, a to

piedevsim kvalitou produktu — dopravnich staveb.

Mezi stavby, které stdisko vytvédi, pati predevSim silnice, mstské komunikace,
inZenyrské s# sportovni arealy, nastupish dalsi, zajifuji svym uzivateim moznost
komunikace, pohybu, vyénu informaci. Tyto atributy jsou zakladniniedpokladem

kvality spol€&nosti.

Jednim z dalSich ¢&ilje zajiStni Sptkové vystupni kvality produlst které v sob
skryvaji pouziti optimalnich technologii vystavbkvalitni organizaci prace a
profesionalitu zamstnané — to vSe podporovano zavedenym systénié&ani ISO
9001 a EMS 14001.(19)
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Usek stavebniho inzenyringu

Vznik tohoto stediska se datuje az k roku 2000. Hlavawatl vzniku v této dobbyla
predevsim celofiremni tendence rd@a$iani a doplovani nabidky, a to i mimo stavajici
trh dopravnich staveb, kde akciova spotest Chladek a Tigta Pardubice do té doby
pusobila.

Hlavnim cilem vytvéeni nové produktové skupiny byla snaha o maximalni
komplexnost sluzeb nabizenych stavajicimu zakaznilasloveni investar na novych
trzich. Po dobu existenceratliska se pod#éo uvést Emito sluzbami do posdomi
zakaznik i verejnosti nejen v pardubickém regionu, ale i v odtdtroblastech nasi
republiky, jakymi jsou nap Kralovehradecko, Zlinsko, LibereckGeskobudjovicko a

Olomoucko.

Pracovnici sediska Pozemnich staveb jsou schopni zvladnounigchi organizéné
velmi nar@né stavby v oboru pozemniho stavitelstvi, ale aisith oblastech, jakymi
jsou napiklad stavby sportovni, vodohospdslé a inzenyrské. V ramci jednotlivych
zakazek uskut@uji uplné portfolio patbnych ¢innosti od projeénich praci a

inZenyrsk&innosti na zakazce az po samotnou realizaci.(19)

Obrazek 4 Rekonstrukce pekarny Globus Pardubice,
zdroj: www.cht-pce.cz

Usek projekéniho inzenyringu

Stredisko Proje&niho inZenyringu fisobi ve spolénosti jiz od roku 1995. Jeho

zaloZzenim byly sledovany dva hlavni cile: Prvnirteroi bylo rozsieni sortimentu
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nabizenych produktstavajicim obchodnim partiden a druhym cilem bylo dopdni

komplexnosti nabizenych sluzeb pro ostatni zakgznik

Stredisko se orientuje hlagma projektovani dopravnich staveb. Provadi nayaky
staveb kolejovych, tak i siltmich. Realizuji projektové dokumentace ve stupmdis,
dokumentace pro Uzemrizeni, dokumentace ke stavebnimu povoleni, raaiza

dokumentace a dokumentace skotgho provedeni.(19)
Doprava a mechanizace

Stredisko Doprava a mechanizaceradi mezi nejstarSiigtdiska firmy. Jeho skromné
pocatky sahaji az ke vzniku firmy v dubnu 1994. PostatehdejSi Autodopravy byla
pievazré podpora fi kolejovych stavbach. S rychlynigtem firmy a vznikem novych
vyrobnich stedisek se rozvijela i Autodoprava. Postuge obninil zastaraly strojni
park a pibyly specialni stroje. Sodbr¢ se zménou strojniho parku dochazelo i k
rozSkovani sortimentu sluzeb. Pr@nnost stediska byl dlezity i nabor kvalitnich
strojniki.(19)

Cinnost stediska probiha vegch rovinach:

Provozni
Slouzi k gimému nasazeni stfoja mechanizace na realizovanych stavbach firmy.

Jedna seiedevsim o tyt@innosti:

» provadni zemnich praci,
» preprava naklai)
» prace zdvihacich ¥&eni.

Servisni
Zajiftuje servis, opravy, legislativu specialnich gtraj ostatnich vozidel firmy a

provozuje fijcovnu drobné mechanizace.

Obchodni
Stredisko zabezpeije obchodnicinnost @i nakupu vozidel a mechanizace celé
firmy.(19)
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1.1.5 Vyvoje trzeb a obral

Ra‘ni objem prodejevlastniho zboZi a sluzeb se pohybuje nad hraniri§emiliardy
K¢. Spolénost je ovSem flexibilni, takZefifatelné rozmezi réniho objemu produkc
se naléza v Sirokém intervalu od 0,8 do 2 mid. ¥ roce 2007 ¢inil obrat 1,860

miliardy K¢ a pro rok 208 byl planovan obrat ve vySi 2,2 mld¢ K

Obrat v letech 1994 - 2008
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Graf 1 Obraty v letech 1994200¢, zdroj: autor, zpracovano z www.cht-pce.cz
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1.1.6 Personalni informac

Vyvoj poctu zaméstnancu

300
250
200
150
100

M Pocet
zaméstnancl

Graf 2 Vyvoj poétu zaméstnanai v letech 199-2007,
zdroj:autor, zpracovano zwww.cht-pce.cz

Na paatku roku 2008 zawstnavala nase firma 413 pracowut, z nichZ téndi polovina
jsou technici a inZzerty Vysokou miru vzdlanosti personalu povaZzujeme zacéliy
nastroj peziti na globalizujicim se stavebnim 1, za zdroj kvality, produktivity

zaruku budouciho rozvoje podni

Ve spolénosti najdou uplatni predevsim absolventi vysokych Skol se stavek

zaneienim.(19)

1.2 Vymezeni cili prace

Cilem diplomové préace je provedeni figdahanalyzy spoknosti Chladek a Tigta,
Pardubice a.s., zhodnoceni stavajici situace azaawvnhodnych opaeni, které
povedouke zlepSeni stavajici situaceti Rejim zpracovani budu vychaze Gcetnich

vykaz za léta 2003 2007 a dalSich materiglkteré mi poskytla spotaost
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Pred samotnym zpracovanim analyzy také zpracuji SVd@alyzu a Porterovu analyzu
5 sil. SWOT analyza mi poidie identifikovat silné a slabé stranky sgolesti a
piilezitosti a hrozby. Pomoci Porterovy analyzy hjist jaka je vyjednavaci sila
odkeratelh a dodavatél, hrozba vstup novych konkurerit do odwtvi a rivalita

konkurenti v daném odstvi.

Pro zhodnoceni fin&ni situace provedu fingni analyzu, ktera bude vychazet
z poskytnutych &etnich vykaa (rozvaha, vykaz zisku a ztrat, cash-flow). V ramci
finanéni analyzy budou zanalyzovany rozdilové, goowé, absolutni a provozni

ukazatele.

Na zaklad provedenych analyz budou navrzena tgrdt ktera povedou ke zmémi ¢i

odstrarni zjiS&nych nedostatka celkow ke zlepSeni stavajici situace.

1.3 Metody zpracovani

Metoda je povazovana za promysleny a objektigpravny zpisob postupu. Vyir
vhodnych metod se odviji od charakteru prace, kéer@giracovavana.

Jelikoz zpracovavam fin&ni analyzu, byly pouzity tyto metody:

Indukce — zakladem indukce je postup @dsti k celku, nebo od podrobnosti ke
vSeobecnym &em. Induktivni metoda nam umie zevSeobecnit, pochopit podstatu
jeva a stanovit zavislosti. Mi-li byt zevSeobé&ain kvalitni, musi se opirat 0 co nejvice

Gdaji.

Dedukce- je pravym opakem indukce, protoZze zde se pogupd vSeobecnychéei
k podrobnostem. Na zaklathdukce dospivame k zobetn na zaklad zkoumani jeu

praxe a vysledné zéry si pomoci dedukce éiujeme v praxi.

Analyza— spa@iva v mySlenkovém rozloZeni zkoumaného jevu nagdike ¢asti. Tyto
¢asti jsou pak nadale jeéShloukgji zkoumany a umaiuji ndm pak poznat jev jako
celek. Analyza pedpoklada, Ze kazdy celekigglstavuje systém, kde platiciné
zakonitosti. Cilem analyzy je poznat strukturu toheystému a definovat a zkoumat

jeho subsystémy a prvky na rozliSovaci Urovnicfezajemné vazby a transforéna
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procesy. Analyza systému unioge poznat systém v jeho Uplnosti na zakladhaleni
z&konitosti.(21)

Syntéza— zakladem syntézy je mySlenkové spojovani jednjath ¢asti, ziskanych
pomoci analyzy, v jeden celek. Po analytickémygmsse snazime dostat kvyodnimu
celku, ale pvodni analyzované jevy jsou obohaceny znalostmi fedmetu,
upiesiovany a zdokonalovany formou névrhu, projektu ngiyogramu. Syntéza
napomaha odhalovat vhifi zakonitosti fungovani jevu.

Rozhovor — vtomto pipade ma ziskat informace (vyvoj, stasna stav a cile
podniku)potebné ke zpracovani diplomové prace.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI, NOVE
POZNATKY Z LITERATURY

2.1 Zakladni techniky pouZivané ve financ¢ni analyze

V zavislosti na konkrétnich p@béach Ize finatni analyzu detnich vyka# provadt

raiznym zpisobem, viizné mife podrobnosti, pomocitiznych forem a technik.
Finartni analyza zkouma fing&ni situaci podniku a finami vykazy podavaji obraz o
finan¢ni situaci podniku. Finami situace se testuje kvantitativnimi metodamiréte

zpracovavaji udaje uvedené &etnich vykazech.(2)

Finartni situaci nelze zjistit pouhym vypem. Celkovy obraz o fin&ni situaci je
potreba domyslet isudkem podle indicii, které jsou agamy relevantnimi testovanymi
kvantitativnimi vztahy. B Usudku se opiraji analytici o zkuSenosti, jaké&ajiiurité

konfigurace kvantitativnich vztéhsyznam pro finaéni situaci podniku.(2)

PrestoZze neexistuje oficialni metodika figah analyzy, vyvinuly se dité obecw
prijimané analytické postupy a v podnikové praxi si&&ame s najznéjSimi pristupy
a technikami analyzy, které si kladou za cil patejre jako (Eetnictvi wrny a poctivy
obraz o majetkové, fingni a dichodové situaci jak externim uzivatel, tak

manazeim podniku.(6)

2.1.1 Kvantitativni metody testovani

Z&kladni techniky finaéni analyzy zahrnuji metody zaloZzené na zpracovgstémych

Gdaji obsazenych vdgtnich vykazech a udajg nich odvozenych — ukazaielPodle

toho se dli na dw skupiny. Budeme-li pouzivat a analyzovainp polozky @etnich

vykazi, hovdime o metod absolutnj s vyuZzitim absolutnich resp. extenzivnich
ukazateh. V pripac, Ze budeme pouZivat vztah dvotzmych poloZzek a jejich
¢iselnych hodnot, ho¥ome o metod relativni, s vyuZzitim relativnich resp.

intenzivnichukazatei.(6)
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Metoda absolutni

Metoda absolutni sgova vtom, Ze pouzivAme Udajeimo zjiS€né v &etnich
vykazech. Tyto udaje obsazenédetinich vykazech jsou povazovany za alsolutni
ukazateleAbsolutni ukazatele vyjadji urcity jev bez vztahu k jinému jevu. Jsou velmi
citivé na velikost podniku, coz komplikuje jejigmouZziti @ porovnavani vysledk

riznych podnik. MiZeme je vSak velmi déb srovnavat v ramci jednoho podniku.

N¢kdy se pouziva také pojeextenzivni ukazatel&teré podavaji informaci o rozsahu
(objemu), pedstavuji kvantitu v jejich fivozenych jednotkach (u poloZekiainich

vykazi se jedna o peiini jednotky).

V ramci absolutnich ukazatemizeme vymezitlenéni ukazatel nastavovéa tokové
které respektuji zavislost hodnot ukazatele naedéladobi, ke kterému se vztahuje.
Stavovéukazatele uvadi Udaje o stavu Kitému ¢asovému okamZziku. Takovymi
ukazateli jsou najiklad stav majetku a fin&nich zdrofi v rozvaze. Nejsou citlivé na
délku obdobi, na jehoz konci je dany okamZikkovéukazatele vypovidaji o vyvoji
ekonomické skutaosti za wité obdobi, o zn¢ extensivnich ukazaigl k niz doslo
za ugitou dobu. Délka obdobi, za které je sledujemeazmgr ovliviuje jejich vysi.
Prikladem &chto ukazatél jsou napiklad vynosy a naklady, tvorba vysledku
hospodé&eni. VySe vynos i nakladi je zavisla na délce obdobi, za které je

sledujeme.(6)
Metoda relativni

Metoda relativni je zaloZzena na p&ovani udap zjisSttnych v &etnich vykazech.
Relativnj resp.intenzivniukazatele vypovidaji o vztahu dvotiznych jewi a jejich
¢iselna hodnota vyjadje velikost jednoho jevu fipadajici na rrnou jednotku
druhého jevu. Z toho vyplyva, Ze jejich citlivost uelikost podnik je vyrazr nizsi az

zanedbatelna.

Intenzivni ukazatele charakterizuji miru, v jaké jseutenzivniukazatele podnikem
vyuZzivany a jak silénebo rychle se émi. Vyznamnou ulohu hraji pafrové ukazatele,
které jsou zakladnim metodickym nastrojem, jadreatodiky finaréni analyzy. Jsou
formou ¢iselného vztahu, do kterého jsou udg finaniné-tcetni informace, podilem
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dvou extensivnich, stavovych nebo tokovych uka#atebnérove finargni ukazatele
(financial ratio) se &n¢ vypcatitavaji vydtlenim jedné poloZzky jinou poloZzkou
uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existujtitdr souvislosti. Konstrukce a vi§b

ukazatel je podizen hlavié tomu, co chceme zfit. Zangieni rozboru musi byt

relevantni zkoumanému problértiyprovacnému rozhodnuti.(6)

2.2 Analyza absolutnich ukazateli

Pri vyuziti této analyzy se k hodnoceni figan situace vychazi z Gdajpiimo
obsazenych v detnich vykazech. Sledujeme nejen ¢mon absolutni hodnoty
jednotlivych poloZek rozvahy &ase, ale i jejich procentni 2my. Pro formulaci vyvoje
trend je nutno hodnotitasovouradu za minimalé 3 roky.(2)

2.2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza sgova v tom, Ze porovnavani jednotlivych polozek \Ztka case
se provadi poradcich, horizontath Tedy proto se howd o horizontalni analyze
absolutnich ukazatiel Nesmi se vSak podlehnoutepsta¥, Ze stai posuzovat jen
zmeény po jednotlivych fadcich., protoze zémy riznych poloZzek vykaz spolu
navzajem souviseji. Interpretace @mmusi byt tedy provedena velmi obsiré a

komplexré. Fritom je poteba brat v Gvahu jak zmy absolutni, tak procentni.(6)
Vypoctove vzorce
Procentni zrtna

Castka zmény

Zastka 2007 100

Zménar.2008 k 2007 v % =

Absolutni zngna

Absotlutni zména r.2008 k 2007 = ¢astka 2008 — ¢astka 2007
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2.2.2 VertikdlIni analyza

Aby se uleltila srovnatelnost detnich vyka# s minulym obdobim a zejména pak aby
se uleltila srovnatelnost ¢kolika firem fizné velikosti, analyzuji secétni vykazy
pomoci procentniho vyjéeni, nazvaného procentni rozbor komponent. Vysledné
vykazy, v nichz se polozky vykazztazené k témuz okamziku vyjagi jako procentni
podily jedné zd&hto komponent — polozek, ozngeme jako vykazy se spdéleym

jmenovatelem.(6)

Ve vykazu zisku a ztrat se jako zaklad pro prodemyjadieni ugité polozky bere
obvykle velikost trzeb. Znamené to, Ze jsou pakckiBg poloZzky vykazu vyjd@ny
jako procento z trzeb.

Vypoctovy vzorec

absolutni hodnota

Procentni zména ukazatele = — * 100%
spole¢ny jmenovatel

2)
2.3 Analyza rozdilovych ukazatelt

Rozdilové ukazatele, které slouzi analyzézani finagni situace (s vyraznou orientaci
na jeho likviditu) se ozraji jako finarkni fondy nebo jako fondy fin&nich
prostedki. Fond vtomto pojeti znamenagregaci (shrnuti) uéitych stavovych
ukazateh neborozdil mezi souhrnem ditych poloZzekkratkodobych aktivna jedné
strar¢ a souhrnem polozeitatkodobych pasi{o)

2.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je jednim z Repgji uzivanych ukazatél Vypotita se jako

rozdil mezi celkovymi okznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy.

A pro¢ je prag tento kapital tak vyjimény? Je to zfisobeno tim, Ze bezprostre
souvisi s Bznym kratkodobym financovanim, tedy s financovamimZzného majetku,

ktery zahrnuje dva zakladni ukoly:
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v uréeni optimalni vySe kazdé polozky&dmych aktiv (jejich vhodné struktury) a
stanoveni jejich celkové sumy,

v' vybér vhodného zfisobu financovani.

Konstrukcegistého pracovniho kapitalu je zaloZena na rozlisésiného a neaizného
majetku a dale na rozliSeni dlouhodod kratkodob vazaného kapitalu. Pr&wato
hlediska jsou vychozim bodem hodnoceni fitrdrsituace kazdé spdleosti. Termin
.pracovni“ ma vyjadit disponibilitu s timto majetkem — jeho pruzngsthyblivostci

manévrovaci prostor pnnost podniku.(6)

,Cisty" pak znamena, Ze kapitél je z figafho hlediska ,6istn“ od biemene brzké

Uhrady kratkodobého ciziho kapitalu.

Pro vrcholové vedeni j€PK ¢asti okZzného majetku, financovanou dlouhodobym
kapitdlem, tedy jecasti dlouhodobého kapitalu vazaného wamem majetku.
Predstavuje tedy relatienvolny kapital, jehoZz mana#ievyuzivaji k zajis¢ni hladkého
priabéhu hospodiéskécinnosti.

Dovednost hospodeni s¢istym pracovnim kapitdlem je jednim ze zékladnidkeki
hodnoceni manazerské &Sposti. Z uvedenych tgodi chipou manaZe cisty

pracovni kapital jako fond fingnich prostedki, jeZ maji co nejlépe vyuzivat (6)

Relace mezi aznymi aktivy a kratkodobymi zavazky ma vyznamny vhlia platebni
schopnost podniku. iBbytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zdrgpramviuje

k Usudku, Ze firma ma dobré finam zazemi. Ma-li byt totiz podnik likvidni, musi i
potrebnou vysi relativéy volného kapitalu -CPK. Ten pedstavuje finani pol3té,
ktery ve firmé umoziuje pokr&ovat ve svécinnosti i v ipa néjaké nepiznivé
udalosti. Velikost tohoto poldta je utovana mnoha faktory jako: doba obratu zasob,
doba obratu pohledavek, doba obratu kratkodobyghidimira pravidelnosti obratek u
zmirénych poloZek.(6)

Pro analyzu finatni situace (zejména likvidity) pomocistého pracovniho kapitélu
maji vyznam ty transakce, kteréigpbily za uéity ¢asovy Usek jeho vyslednou Znu

(zvysenici snizeni).(6)
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Vypoctovy vzorec
CPK = VK + CKdl — SA,
kde VK =vlastni kapital,
CKdlI = cizi kapital dlouhodoby,

SA = stéla aktiva.(6)

nebo CPK = 0A — CKkr,
kde OA = olzn4 aktiva,

CKkr = cizi kapital kratkodoby.(6)

2.3.2 Cisté pohotové progedky

Budeme-li se chtit i@swd¢it o okamzité likvidie praw splatnych kratkodobych
zavazki, budeme muset ukazatel konstruovat co ii&jgji, a to jako rozdil mezi
pohotovymi pedznimi prostedky a okamzé splatnymi zavazky. Tento finani fond

se nazyv&isté pohotove prostdky nebo také péani finareni fond.(2)

Zahrneme-li do pefZznich prostdki jen hotovost a peédni prostedky na Bznych
Uctech, jde o nejvysSi stupdikvidity.

Vypocétovy vzorec
CPP = pohotové penézni prostiedky — penézini finanéni fond

(@)
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2.3.3 Cisty per#zni majetek

Podle zamru finartniho analytika a podle stuprikvidity, ktery je teba posoudit, je
mozné definovat zné cisté pewzre pohledavkou finaini fondy, které se liSi
zahrnutymi poloZzkami aiznymi aktiv.

Vypoctovy vzorec

CPM = (ob&ina aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Pri analyzeCPM je teba posoudit skutaou velikostéistého pedzniho majetku ke

konci analyzovaného obdobi. Zjistit, formulovataspudit piciny této Urovi.

Dale je nutné srovnat skdteou UGrovét CPM ke konci sledovaného obdobi

s planovanou arovni a se skirieu Urovni ke konciigdchazejiciho obdobi.(2)

2.4 Analyza cash-flow

Cash-flow vyjaduje perzni pebytek hospodani. Z dynamického hlediska
piedstavuje filiv a odliv perznich prosiedki vramci utitého obdobi. Ze
statistického hlediska cash-flowtgaistavuje vysledekifiivu a odlivu pegz, ktery se

jevi jako rozdil mezi fijmy a vydaji za utité obdobi.(2)
Perezni toky setleni naprovozni CF, investni CF a finarni CF.

Sumagistych perznich toki z provozni, investni a finargni ¢innosti Fedstavuje

¢istou znenu perznich prostedki a pe’znich ekvivalent za &etni obdobi.

Analyza cash-flow je zaloZena na:

» piehledu o peggnich tocich,
» souboru por&rovych ukazateél obsahujicich cash-flow, a sice na podrobném
zkoumani skutosti, na srovnani skuteosti analyzovaného obdobi s planem a

se skuténosti fredchézejiciho obdobi.(2)
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Prehled o pe&nich tocich uma#ije analyzovat

» schopnost podniku vytvét perzni prostedky a pe#Zni ekvivalenty
Z provoznich, investhich a finakdnich gijmau,
» potreby podniku v uziti pefznich prostdki a perznich ekvivalent na

provozni, investini a finargni vydaje.

s

Nejdilezit¢jSim indikatorem finaéniho zdravi firmy jsou petni toky z hlavni

vydélecné cinnosti (tj. z provoznéinnosti), tedy provozni cash-flow.(23)

Analyza provoznich p&znich toki se dale zagtuje na:

» hledani ndznakfinancni tisré v peréznich tocich,

» odhalovani slabych mist a hodnoceniisgbu, jakym se jim vifjmech a
vydajichc¢elilo,

» sledovani vyvoje citlivych polozek igdevSim zisku ied zdagnim,
kratkodobého bankovniho &émw, aroka, dividend, pe&Znich prostedki a jejich
ekvivalent),

» zkoumani picinnych souvislosti vyvoje provozniho cash-flow Zoami,

arokovymi sazbami a devisovym kurzem.(2)

Analyza cash-flow by #a v za¥ru obsahovat také&edpowd’ tvorby a uziti cash-flow

v budoucnosti.

Pro analyzu pefznich toki je racni obdobi pilis dlouhé. Pehled o pe&nich tocich za
cely rok mize byt giznivy, mize vSak zakryvat platebni potize viipfhu roku.(23)

2.5 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pondrovych ukazatél pati k nejoblibegjsi a také k nepstji vyuzivanym
ukazatedm finartni analyzy, pedevSim pro svoji jednoduchou konstrukci a dobrou
interpretovatelnost zji§hych vysledk. K ucelenému pohledu na finan stav vSak
vede dikladny rozbor vyp&tenych pomirovych ukazateél zohledrni vSech okolnosti,

které @gimo, ¢i negimo ovlivnily financni situaci firmy.(5)

Finartni pontrové ukazatele jsou formatiselného vztahu, do kterého jsou udrayl

financné¢ — etni informace. Uuji vztah mezi absolutnimi ukazateli pomaoci jejich

30



podilu. Nefasgji vychazeji z rozvahy a vykézziski a ztrat. Udaje zjighé z rozvahy
maji charakter stavovych ekonomickych ¥li— zachycuji okamzity stav veéin k
uréitému datu. Udaje zji8hé z vykah ziski a ztrat charakterizuji vysledk§nnosti za

urcité obdobi — jsou intervalovymi, tokovymi ukazatgl)

Na zaklad rozboru ponmrovych ukazatél mizeme analyzovat fingni zdravi firmy,
rovnat firmu s konkurenci, vyhodnotit silné a slattéanky firmy, hledat variantni
feSeni optimalniho vyvoje firmy.(8)

Podle oblasti finafni analyzy se po#nové ukazateléleni na:
- ukazatele rentability

- ukazatele aktivity

- ukazatele zadluzenosti

- ukazatele likvidity

- provozni ukazatele

2.5.1 Analyza rentability

¢innosti.
Ukazateh rentability se pouzivaji pro hodnoceni a komplgwgouzeni

» celkové efektivnostiinnosti a vydlec¢né cinnosti podniku,
» intenzity vyuzivani majetku podniku,

» reprodukce a zhodnoceni kapitalu vioZzeného do podni

Ke zjiS€ni a neéteni rentability, resp. vynosnosti vioZzeného kapitéé v praxi nejvice

vyuZivaji tyto ukazatele:

» rentabilita celkového kapitalu,

» rentabilita vlastniho kapitalu,
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» rentabilita dlouhodobého kapitalu,
» rentabilita trzeb,
» rentabilita naklad.(8)

Rentabilita vloZzeného kapitalu — ROI
| kdyZ v pojiméani tohoto ukazatele neexistuje jedr@dna shoda, néastji je pouzivan

jako ukazatel & ici vynosnost dlouhodobého kapitalu vioZzeného dtka podniku.

Pomoci rentability celkového kapitalutugeme stanovit mezni drokovou sazbu, za

kterou Ize pijmout cizi kapital.(8)
Vypocétovy vzorec

_ EBIT + nakladove uroky

ROI = * 100 [%],

celkovy kapital
kde EBIT = zisk ped uroky a zdamim.

Doporwena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v roz@d#Z — 0,15. Hodnoty

vySSi nez 0,15 jsou povazovany za velmi dobré.
Rentabilita celkového kapitalu - ROA

Rentabilita celkového kapitalu, neboli rentabiltalkovych aktiv je povazovana za
z&kladni ndfitko rentability, resp. vynosnosti neboli firgm vykonnosti, poréruje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani, #dedu na to, z jakych zdifojsou

financovany.(2)

Vypocétovy vzorec

ROA — EBIT
~ CA

%100 [%)],

kde EBIT = zisk ped uroky a zdamim,

CA = celkova aktiva.
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Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE

Rentabili# vlastniho kapitalu je anovana velka pozornost, nab®OE vyjaduje

efektivnost reprodukce kapitalu vioZzeného akciotidvlastniky.

Vypoctovy vzorec

roE = AT 100 [%]
= *
VK ol

kde EAT = zisk po zdaimi,
VK = vlastni kapital.

Podle tohoto ukazatele mohou invéstgjistit, jestli je jejich kapital reprodukovan

s nalezitou intenzitou a zd#ipasi dostaiey vynos odpovidajici riziku investice.

Rentabilita vlastniho kapitalu je ovligna vySi zisku po zd&ni, dale pak vyvojem
vlastniho kapitalu, ktery na rozdil ¢éétého zisku nepodléhd tak vyraznym mesiion

zmenam.
V piipac, Ze podnik efektivévyuZiva cizi zdroje, o by platit, Ze ROE > ROA.

Pokud chceme porovnavat rentabilitu celkového Bhpit(zahrnujici d& z péijmu)
s rentabilitou vlastniho kapitélu, ze které jé dgloucena, jeiteba ROA uvést do tvaru

pied zdadnim.(2)

Vypocétovy vzorec

roa = 2B 100 [%]
= *
VK ol

kde EBIT = zisk ped uroky a zdamim,

VK = vlastni kapital.
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Rentabilita dlouhodobého kapitalu — ROCE

Ukazatel zisku v pogru k trzbam nebo i k vynésn vyjaduje schopnost podniku
dosahovat ziskuipdané arovni trzeb, resp. vyngkolik podnik dokaze vyprodukovat

.efektu” na 1 K trzeb, resp. vynds

Timto vztahem je hodnocen vyznam dlouhodobého tovési na zéklad urceni
vynosnosti vlastniho kapitalu spojeného s dlouhgdobzdroji. Jde v podstato
zvySeni potencialu vlastnikza vyuziti dlouhodobého ciziho kapitalu. Je toejed
ukazatel, ktery se pouziva k prostorovému srovnani firemjmgna k hodnoceni
monopolnich viejré prosgsdnych spolénosti.(23)

Vypoctovy vzorec

EAT + nakladové uroky
vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital

ROCE =

kde EAT = zisk po zdami.(2)

Rentabilita trzeb — ROS

Pro spravnou interpretaci rentability trzeb je gummat dlouhodoby trend jejiho vyvoje
v daném podniku a hodnotuwiglusSného odstvi. Fritom vSak i vtomtéz odivi je
mozno zaznamenat rozdilna reédp coz pravdpodobr odpovida podnikovym
specifikim, pokud jde o postaveni na trhu, o vyrobni sonmima o provozni
technologii.(2)

Vypoctovy vzorec

EAT
 trzby’

kde EAT = zisk po zdami.
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2.5.2 Analyza aktivity

Analyza aktivity n&ii, jak efektivié podnik hospoda se svymi aktivy. Kdyz je aktiv
vice, nez je &elné, vznikaji zbytené naklady, a tim nizky zisk. Naopak kdyz je aktiv
mére, prichazi podnik o trzby.

Ukazatelé obratu majit8inou dw formy:
a) v podol obratu — niii, kolikrat za rok se dana polozka vyuZijé podnikani,

b) v podole doby obratu — wr¥i potet dni, za které se polozka obrati (je
pouzivarjsi).(2)

Obrat celkovych aktiv

Udav4, kolikrat se celkova aktiva obréati za déagovy interval. Tento ukazatelén

jak efektivre firma hospodd se svymi aktivy. Dobré pmérné hodnoty tohoto
ukazatele se v zahr&nipohybuji vintervalu od 1,6 do 2,9. Pokud ziskédmu&noty
niZsi, spolénost ma vice aktiv, nez je&€iné. A pokud jsou naopak hodnoty vysSi nez
pramérné, spolénost ma nedostatek majetku a bude se musiei budoucich
podnikatelskych filezZitosti.

Vypoctovy vzorec

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celkovycn arkllv celkova aktiva

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel ®i vyuzivani stalych aktiv. Velikost obratu stalyaktiv je srovnavana
s oborovym pkmérem. NizSi hodnota signalizuje nizké vyuZziti a jgnalem pro

vyrobu, aby zvysSila vyuziti vyrobni kapacity.
PoZadované hodnoty byeig byt vysSi nez u obratu celkovych aktiv.

L _ trzby
Obrat stalych aktiv = ——————
stala aktiva
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Obrat zasob

Udava, kolikrat se igmeni zasoby v ostatni formyébného majetku az do prodeje
hotovych vyrobk a ogtovny nakup zasob. Nevyhodou toho ukazatele jetrZsy
odrazeji trzni hodnotu, ale zasoby se @jiadparizovacich cenach. Ukazatel tethsto
nadhodnocuje skutaou obratku. Jestlize ukazatel je vySSi nez oborpwymer,
znamena to, Ze firma nema nelikvidni zasoby a néevgabyténé prostedky na jejich
financovani. V op&ném gipack, tedy pokud je ukazatel nizSi nez oborovgnpr, ma

firma zastaralé zasoby, jejichz realna cena jeiniagz je uvedena v catnich

vykazech.(2)
Vypocétovy vzorec

trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, thaloutnd k tomu, aby p&mi fondy
pieSly ges vyrobni a zboZzni formy znovu do peni formy. Pro posouzeni tohoto

ukazatele je rozhodujici jeho vyvogasovéacd. Cim jsou hodnoty nizsi, tim lépe.
Vypocétovy vzorec

) zasoby
Doba obratu zasob = ———
denni trzby

nebo
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Doba obratu zaAssob = ———
obrat zasob

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadje obdobi od okamziku prodeje na obchodrirfgo které musi

podnik v pameéru cekat, nez obdrzi platby od svych e¢diteli. Ziskana hodnota
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ukazatele se srovnava s dobou splatnosti fakturdetwovym piimérem. DelSi
pramérna doba inkasa pohledavek znameétaipotrebu Uvra, a tim i ¥tSi naklady.

Vypoctovy vzorec

primérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek =
oba obratu pohledave denni trzby

Doba obratu zavazki

Praimérn& doba obratu zavakkyjadruje dobu od vzniku zavazku do doby jeho Uhrady.
Tento by mél dosdhnout alespohodnoty doby obratu pohledavek. Ukazatele doby
obratu pohledavek a doby obratu zawazkou dilezité pro posouzenéasového
nesouladu od vzniku pohledavky do doby jejiho iakasod vzniku zavazku do doby

jeho Uhrady. Tento nesoulatipo ovliviiuje likviditu podniku.

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazku = —
denni trzby

2.5.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti slouZi jako indikatory vyizéka, které podnik podstupujeip
uréité struktue vlastniho a ciziho kapitélu. AvSak zadluZenostasa sob nemusi byt
zcela negativni. Wita vySe zadluzeni je totiz pro podnik obvykle e&ita. Kazdy
podnik by ng&l usilovat o finagni strukturu spojenou s minimalnimi naklady na kalpi
a odpovidajici strukte majetku. V konkrétnich podminkach det&gin rozbor ukaze,
zda je struktura kapitalu a¢i struktu'e majetku optimalni,¢i zda je podnik
podkapitalizovan nebo iekapitalizovan. Finami struktura by mda pozitivre

ovliviiovat rentabilitu a saiasré neohrozovat likviditu spot@osti.(5)
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Celkova zadluzenost

Doporwena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi IWHY, ovSem zavisi také
na odtvi, ve kterém spolmost pisobi.

V souvislosti s hodnocenim zadluZenosti jeba dodat, Zze pokud podnik vyuZiva
vyrazrgji leasingové formy financovani, &h by provést korekci vstupnich Udaj
Prestoze leasingipdstavuje prakticky stejny dluh jako je splatk&ray neni v rozvaze
najemce zachycen. Je tedy vhodnéipt hodnotu zavazku zleasingu k dioh
Stejnym zfisobem je ieba upravit stranu aktiv a majetekijzeny formou leasingu
zapaitat do majetku podniku.(8)

Cim je vy3si hodnota tohoto ukazatele, tim vy$&geluzenost podniku a tim je také
vysSi finakni riziko. Vefitelé preferuji nizkou hodnotu tohoto ukazateleasthici
potrebuji naopak &Si finartni paku, aby znasobili své zisky. Jestlize hodnota
zadluzenosti fesahuje 50 %, &fitelé za&inaji vahat s poskytnutim &w a WtSinou
Zadaji vy3si trokCim je tedy firma zadluZefsi, tim je finagni paka vyssi. Avsak
piilis velka paka zvySuje fin&ni riziko akcion&i. Podnik je piliS zatizen splacenim
aroki a snadno se dostane do iepive finareni situace, kterowesi dalSimi fijckami.
Maximalni dopordgend hodnota tohoto ukazatele je 70 %. V trzni ekoo® se
vétSinou hodnota tohoto ukazatele pohybuje v rozrez0%.(2)

Vypoctovy vzorec

) 5 cizi zdroje
Celkova zadluzenost = ———
aktiva celkem

Mira zadluzenosti

Tento ukazatel je také oztwvan jako finatni pdka a ve vztahu k rentahiliplati
pravidlo: ,Je-li vynosnost vloZzeného kapitalu vyg&Z cena ukenych cizich zdrdj
pusobi finani paka pozitiva a pouziti ciziho kapitaluispiva ke zhodnoceni kapitalu
vlastniho. Finatni paka vSak nemusiapobit jen kladd. Bude-li pimérna Urokova
mira z cizich zdrdj vysSi nez rentabilita viozeného kapitalu, hidree o negativnim

pusobeni finatini paky.(2)
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Vypoctovy vzorec

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel, také nazyvan jako ukazatel ftnarsamostatnosti, podava obraz o
finanéni struktde podniku, tj.0 podilu vlastniho kapitalu z celkbaéapitalu.

Ukazatel vyjaduje v podstat finantni nezavislost firmy. Proporci, v niz jsou aktiva
podniku financovana peéni akciondd. Velikost podilu vliastniho kapitalu a celkovych
aktiv ma vyznam protizné skupiny uzivatél finanénich vyka#, predevSim pak pro

akcion&e podniku.

Vlastni kapital by mil ¢init minimalne 30 % a kryt 2/3 stalych aktiv. Pokud ukazatel
dosahuje hodnotu vyrazmad 50 %, spot@ost je pekapitalizovana, coz je spojeno s
nizkou rentabilitou vloZzeného kapitalu. Naopak mbkye hodnota finami
samostatnosti nizka, firma je podkapitalizovandivakjsou kryta z velk&asti cizimi

zdroji a roviez likvidita spol€nosti je nizka.

Ukazatel finatni samostatnosti je daplovym ukazatelem k celkové zadluzenosti,

piicemz jejich sotet je 1, resp. 100.
Vypoctovy vzorec

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Koeficient Urokového kryti

Urokové kryti charakterizuje vysi zadluzenosti paischopnosti podniku splacet
aroky. Tento ukazatel je Wipad financovani cizimi Urgenymi zdroji velmi
vyznamny; zejména je pebné ¥novat mu zvySenou pozornost Kipgmck

nerovnondrného vyvoje zisku fed zdasnim z hlediskacasu. Pokud ma ukazatel
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hodnotu 1, znamena to, Ze podnik je schopen pledky, alecisty zisk se rovna nule.
Doporuwena hodnota ukazatele — vysSi nez 5.

Vypoctovy vzorec

EBIT
nakladové droky’

Urokové kryti =

kde EBIT = zisk ped uroky a zdamim.

Doba splaceni dluhi

Tento ukazatel vyjadje dobu, za kterou je podnik schopen vlastninainsilsplatit své
dluhy. V zahranii dosahuji finatn¢ zdravé podniky hodnoty mensSi nez 3 roky,
pramérna Urové v pramyslu se pohybuje kolem 4 letfemesinych Zivnostech kolem 5
let a ve velkoobchadkolem 6 let.

Vypoctovy vzorec

cizi zdroje — rezervy

Dob laceni dluhti =
oba spracem arit provozni cash — flow

2.5.4 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatéteidity

v podstat poretuji to, ¢im je mozné platit s tim, co je nutno zaplatit. Badho, jakou
miru jistoty pozadujeme od tohotoérani, dosazujeme détatele majetkové slozky
s riznou dobou likvidnosti, tj. f@menitelnosti na penize. Nejlikvid§si jsou penize
v hotovosti a na &nych &tech, nejméa likvidni je dlouhodoby majetek, proto se

s nim v ukazatelich likvidity neuvazuje.

Pokud je v podniku mnoho préstdki umrtveno v zasobach, pohledavkach a
kratkodobém finatnim majetku, je vynosnost podniku sniZzovana. Znamem Ze

vysoka likvidita a velkyisty pracovni kapital ize snizovat rentabilitu podnikani.(2)
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RozliSujeme 3 druhy likvidity
Bézn4 likvidita — likvidita 3.stupn é

Ukazatel kZné likvidity udava, kolikrat pokryvaji @ina aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku. To znamenda, kolikrat je podnik schopenokspt své \itele, kdyby

promeénil veSkera sva aizna aktiva v daném okamziku v hotovost.

Ukazatel Bzné likvidity je citlivy na velikost jednotlivych gdoZzek strany aktiv, na

jejich dobu obratu, na jejich strukturu a likvidhos
Vypoétovy vzorec

obézné aktiva

Bézna likvidita =
kratkodobé cizi zdroje

Hodnota tohoto ukazatele byéra nabyvat hodnot 1,5 — 2,5fiRovnosti olgZného
majetku a kratkodobych cizich zdiige podnikova likvidita znéng rizikova.

Pohotova likvidita — likvidita 2.stupné
Vypoctova vzorec

kratkodobé pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek

Pohotova likvidita = kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel by il nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5.

Okamzita likvidita — likvidita 1.stupn é
Vypocétovy vzorec

U kratkodoby finan¢ni majetek
Okamzita likvidita =

kratkodobé cizi zdroje
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Hodnota tohoto ukazatele by seilen pohybovat v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysoké
hodnoty ukazatele $dci o neefektivnim vyuzivani fingnich prostedki s dopadem na

rentabilitu podniku.

2.5.5 Ukazatele provozni

Provozni ukazatele jsou zarany dovnit firmy a uplatiuji se tedy ve vnihim fizeni.

Umoziuji managementu sledovat efektivnost provoznictviakirmy.

Provozni ukazatele se opiraji o tokové &ialy (predevSim o naklady), jejichizzeni ma
za nasledek hospodéarné vynakladani jednotlivycthidmékladi a tim i dosazeni

vyssiho konéného efektu.
Nejcastji se setkdvame s nasledujicimi ukazateli

Nakladovost vykof

Materialova narénost vykori

Véazanost zasob na vykony

Struktura nakladl (podily jednotlivych druth ndkladi na celkovych nakladech).
Produktivita z vykoi

Produktivita z pidané hodnoty

YV V V V V V VY

Mzdova produktivita a dalSi.

Produktivita z pFidané hodnoty
Vypocétovy vzorec

pridana hodnota

Produktivita z ptidané hodnoty = —; - .
pocet zaméstnanci

Produktivita z vykon @
Vypoctovy vzorec

vykony
pocet zaméstnanci

Produktivita z vykont =
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Nakladovost vynosi
Vypoctovy vzorec

) L. naklady
Nakladovost vynost =

vynosy (bez mimotradnych)

Tento ukazatel vyjadije zatizeni vynasfirmy celkovymi naklady. Hodnota ukazatele
by méla klesat.
2.5.6 Analyza soustav ukazatel

Soustavy ukazatelslouzi k posouzeni fingni situace firmy.
RozliSujeme dva zakladni metodickiégpupy k tvorlg ukazatelovych systéim

Soustavy hierarchicky uspd@&adanych ukazateli, do jejichz skupiny fadime
piedevsim pyramidové soustavy, které jsou zaloZzengtale podrobSim rozkladu
ukazatele, kteryiedstavuje vrchol pyramidy. Vyznam pyramidovych et spaiva
ve sledovani zavislosti mezi ukazateli a z toholywmggici moznosti ovlivini jejich
vyvoje.

Ucelové vylery ukazateli, jejichZ cilem je sestavit takovou soustavu ukelzaktera
by umoznila kvalité diagnostikovat finaéni situaci firmy, pipadré predpovidat
predikovat jeji krizovy vyvoj.(23)

Podle @elu ¢lenime tyto ukazatele na:

Bonitni (diagnostické) modely

Tyto modely hodnoti firmu jednim syntetickym koédicstem na zaklad Gcelowe
vybraného souboru ukazaigelktery nejlépe umaiije jeji klasifikaci. Jsou zalozeny

pievazr na teoretickych poznatcich.
NejznangjSi bonitni modely:

» Quick test

» Tamariho model
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» Indikator bonity

Bankrotni (predikni) modely

Bankrotni modely byly odvozeny na zakiatiodnoceni skutmych dat vybraného
zpravidla velmi rozsahlého souboru podnikoZz je i zdrojem omezeni pouzitelnosti
téchto modei.

NejznangjSi bankrotni modely

Altmanav index finagniho zdravi
IN indexy: IN95, IN99, INO1, IN 05

>
>
» Beaveilv bankrotni model

» Altmaniv index finagniho zdravi

Altman v index

Altmanav index, neboli Z-score, je jednim z nejzrgéich bankrotnich model Tento
index byl poprvé vytvien v roce 1968. V roce 1983 byla vytena no¥jSi verze, ktera

je aplikovatelna i weskych podminkach.

Altmanav index vychazi z i pomeérovych ukazatel, ktefi jsou spojeni do jednoho

ukazatele.

Hodnota Z se pohybuje vintervalu od — 4 do + &tiPtde pravidlo, Z&im wetSi
hodnota Z, tim lepSi je fin&ni zdravi podniku.

Pokud jsou hodnoty Z > 2,9, pak se jedna o ftnarsilny podnik. Pokud jsou hodnoty
vintervalu od 1,2 do 2,9, podnik m&ité finaréni potize. A kdyZ jsou hodnoty mensi

nez 1,2, lz&ici, ze podnik je fmym kandidatem bankrotu.
Vypocétovy vzorec

Z=0,717%+0,847% + 3,107% + 0,42% + 0,998,

kde X =¢isty pracovni kapital / celkova aktiva

X2 = HV minulych let / celkova aktiva
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x3 = EBIT / celkova aktiva
X4 = z&Kladni kapitél / celkové dluhy

x5 = celkoveé trzby / celkova aktiva

Index IN 05

Tentocesky model souhrnného koeficientu sestavili Inkaam Neumaierovi. Bkdy je

také nazyvan jako indexidéryhodnosticeského podniku

Index je tvden 4 ukazateli sifsluSnymi vahami pr@eskou ekonomiku jako celek a

vahami pro jednotliva odsvi.

Pokud je hodnota IN > 1,6, pak podnik ivéaodnotu pro své vlastniky. Pokud se
podnik nachazi v intervalu od 0,9 do 1,6, ,nacheziv tzv. Sedé zéh a nevytvai
hodnotu pro své vlastniky. Hodnoty mensi nez 0.&rmmaji pro podnik existéni

problémy a podnik sfje k bankrotu.
Vypoctovy vzorec
INO6 = 0,13 x + 0,04 % + 3,97 % + 0,21% + 0,09x,
kde x = celkova aktiva / cizi zdroje
X2 = EBIT / ndkladové uroky
X3 = EBIT / celkova aktiva
X4 = vynosy / celkova aktiva

Xs = ok&Zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry).
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3 ANALYZA PROBLEMU A NAVRH P RISTUPU
K RESENI

3.1 Strucné hodnoceni soucasného stavu spolecnosti

Kazda spolénost je vzdy zaloZzena sditymi cili a vizemi, které se dnem sveé
pasobnosti na trhu snazi dodrzovat. S cili a vizesoujseznameni vSichni z&stnanci,

ktefi pracuji tak, aby je dodrzovali a timigpivali k rozvoji spolénosti.

Loga spolénosti miZzou lidé BEZné vidét na osobnich a ndkladnich autech, nebo také na
mistech vytyenych pro sponzory. Spousta lidi i®kla, Ze spoknost je na tom «ité
dohe a jen tak &co ji neohrozi. Ale takhle se analyza firem ssStneprovadi. Mimo

finan¢ni analyzy jsem dale provedla SWOT analyzu a Pavteanalyzu odktvi.

Pro hlubsSi analyzu spaieosti byla dale provedena SWOT analyza, ktera nkaiau
silné a slabé stranky spotesti a pilezitosti a hrozby. Hrozby naitiikaji, ¢emu by se
meéla spolénost vyvarovat, nebo na co by silm davat pozor. Naopak definovani

prilezitosti nantika, co jet muze spolénost vylepsit a jakym sénem se ubirat.

DalSi analyza, ktera je provedena, je Porterovdyaaab sil, kde jsou zmapovany
konkurergni sily, a to pedevsim vstup potencialnich konkurerkonkuregni rivalita v
odwtvi, moznost nahrady subsiimi vyrobky, sila kupujiciho a prodavajiciha p
vyjednavéani o ceh Pomoci této analyzy stanovime pozici spotesti na trhu a Ize takeé
piredvidat, jak se bude nadale vyvijet.
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3.1.1 SWOT analyza

Silné stranky Slabé stranky
15-ti let4 misobnost na trhu 1. Zamgfeni na jednoho odbatele
Dobré reputace 2. Césteéna zavislost na gasi

Siroka $kala nabizenych stavebnich3.  Nedostatek kvalifikovanych

praci zanmestnand
Nejen regionalnijssobnost
Pozitivni gistup k

vyuzivani modernich technologii a
stroji

Souast holdingového seskupeni
Spokojenost zasstnané

Finartni stabilita

Prilezitosti Hrozby
Absolventi VS stavebnich smi 1. Finartni krize (nedostatek zakaze})
Finareni krize . Konkurence
Evropsky trh . Insolvence zakaznik
Veftejné zakazky . Rast dani
Dotace z EU . Migrace zamistnand

Rozsteni poskytovanych sluzeb

Obrazek 5 SWOT analyza, zdroj: autor
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Silné stranky

Jednou ze silnych stranek je §idt5-ti leta fisobnost na trhu. #iem této doby si firma
ziskala jméno s dobrou reputacihBm let své fisobnosti firma postugnrozsiovala
nabizené prace od gmenich kolejovych staveb aZz po siini stavby. Firma @sobi

v Pardubickém kraji, odkud se pomalu dostavalaalé@eské republiky.

Spole&nost vi, Ze udrzet si dobrou reputaci na trhu vygadyuzivani nejnaySich
technologii a straj, které usnailji stavebni prace. Spdleost je jist povaZzovana za

finanené stabilni diky tomu, Ze je séasti holdingového seskupeni.

Personalni politika je zde velmi pozitivni a firrea stara o své zastnance, posila je
na mzna Skoleni a kvalifikeni kurzy, protoZze &di, Ze to pro & bude mit pinos.
Prispiva jim na sportovni aktivity a nastdké tabory. Zawstnanci jsou zde proto

spokojeni a odvagi dobrou praci.
Slabé stranky

Za nejvyrazgjSi slabou stranku Ize povazovat orientaci na jedndodavatele, kterym
jsou Ceské drahy, a.s.. Je to spojeno stim, Zze firmanejgilnsjsi a nejetsi divize
mostnich, pozemnich a kolejovych staveb. DalSioslattrdnkou j&ast&nd zavislost
na p@&asi, jeZ znamena to, Ze spwlest pracuje od konce uUnora dblky prosince a
béhem této pauzy jsou n&gi cklnici vétSinou odkazani natrad prace a stalejSi
pracovnici jsou z&ast hodinové mzdy doma. Nedostatek pracavifpékpredevsim na

pozice stavbyvedoucich, u kterych je poZzadovanoodbvzaélani.
Prilezitosti

Spole&nost si je ¥doma, Ze velkouilezitosti jsou pro & absolventi vysokych Skol se

stavebnim zagtenim, kt& maji nové npady a myslenky.

Finareni krize je pilezitosti v tom sr&ru, Ze firma usét na socidlnim pojigni, které se
0 néco snizilo. DalSi mozZnosti spoteosti je expanze na evropsky trh.fg@mé zakazky
jsou neustalou filezitosti pro @st a rozvoj spoknosti. Dotace z Evropské unie jsou

také moznostiip vybéru vhodného projektu. Dotace je moafegpat az do roku 2013,
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tudiz je tu stéle iflezitost. | festoze spolmost nabizi Sirokou Skalu stavebnich praci,
je zde moZznost rozZ&ivani této Skaly.

Hrozby

V souwtasnosti je velkou hrozbou finémi krize, kdy ji podlehlo jiz &kolik firem. Fi
sowasném trendu speni je mozné, ze firmpoklesnou zakazky a celkév vysledek

hospodéeni.

Jako v kazdém oboru je i zde velkou hrozbou konktee Insolvence zakazriile také
mozna a v obdobi fingni krize snad i pravgpodobrjSi. Rist dani je také jednou
z hrozeb, ale diky finami krizi, asi neni Gpl& aktualni. Migrace zasstnand je také
mozna4, ale v saasné dob si kazdy vazi prace a tak to asi taky nefligpaktualni.

3.1.2 Porteriv model5 sil

V kazdém piimyslovém oboru jsou pravidla konkurentigena gti konkurergnimi
silami. Jedné se o:

potencialniho konkurenta,

konkurerni rivalitu,

substit@gni vyrobky,

silu kupujiciho f vyjednavani o cef

ok~ 0N PE

silu prodavajicihoipvyjednavani o ceh
1. Potencialni konkurent

Potencialni konkurent je pro nasedstavovan firmami, které mohou vstoupit na trh.
Stavebni sektor je relatigrpristupny novym konkurefitn a nejsou zde&si bariéry
vstupu. V prvop&atku je vSak nezbytné zainvestovat do technologgotebného
materialu. Vzhledem k tomu, Ze spoest sefadi mezi ¥tSi, tak konkurovat mohou

jen wtSi podniky, které jsou na trhu jiZkolik let, stejré jako tato spolénost.
2. Konkurerni rivalita

Konkurereni rivalita je spojena fedevSim s mnozstvim firem, které&ispbi ve
stavebnim sektoru. Hlavni faktory, které oilifi konkurenci, jsou v naSen¥ipad

hlavre firmy, které se vyskytuji ve stejném sektordegevsim tedy velké firmy se
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stejnym mnozZstvim za¥stnan@, nabizejici stejnou nebo podobnou Skalu stavebnich
praci. Dale je dlezité si u¢domit, jak velky podil na trhu zaujima naSe spotst a
konkurergni podniky. Ri konkurergni rivalit¢ nadale pozorujeme zisky a \&kiovou
marzi, a to jak u naSi spdéleosti, tak pokud to jde, tak u konkudeich podnik.
Urcitou roli maze hrat i jméno firmy, které ma nasSe sgatest jiz 15 let spojeno s ditb
odvedenou a kvalitni praci. Lze konstatovat, Zekkoence je v naSentipad ,hnacim

motorem" fistu a rozvoje spobeosti
3. Substitdni vyrobky

V naSem pipadt se nejedna o vyrobky, ale o nabizené stavebrijelpni prace. Co se
ty¢e stavebnich praci, tak jsou velmi jednoduSe nalefad, tudiz konkurence je tim
padem vyssSi. Mzeme vSak podotknout, Ze se jedna o velkou spo#t, ktera se podili

na WtSich projektech, na které by sikteré spolénosti netroufly.
4. Sila kupujiciho f vyjednavani o ceh

Vzhledem ktomu, Ze se jedna o stavebni spol&t, je kupujicim stat, obec a
vyjimeéné i soukromy subjekt. ied realizaci stavby dochazi k wbvémuiizeni,
kterého se &astni rkolik stavebnich spotmosti a podle cenové nabidky na realizaci
stavby je vybrana spaleost, ktera bude stavbu realizovat. Je tedy nuarwwu
nabidku ceno¥ extrémr nenavysovat, a tim si zajistit to, Ze sgalest bude vybrana

jako realizator stavby. Zde je tedy kupujici hlamniyjednavéaem o cen.
5. Sila dodavatel pii vyjednavani o ceh

Rozhod# Izeftici, Ze mezi dodavateli si firmate vybirat tudiz i vyjednavat o cera

to diky tomu, Ze dodavatelé maji z naSi stranyiapu praci na delSi dobu. Co seéday
dodavek stavebniho materialu, tak rozhodujici Inodije vySe nabizené ceny a kvalita
dodavaného zbozi.fiPvybérovém fizeni se firmaridi lepSi cenovou nabidkoufip.
zavedenym jménem u naSi spolesti. Lze tedy konstatovat, Ze dodavatelé nemaji

takovou silu p vyjednavani o ceh
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Porterova teorie koenkurencnich sil

POTENCIALNI
HOVI KONKURENTI

Hrozla vabupu
navych konkurenta

STAVAJIC| KONKURENT
VETVI

Voo
DODAVATELE L - KuPuJici
Iniencita
supotuni
Wi e o wdla N 7§ Wypedndvaci sifa
dodavabes Rupupcesch
Hrozisa
siabsatiAu
SUBSTITUTY
(Hahradni wyrobhy)

Obréazek 6 Porterova teorie konkurerénich sil, zdroj: dostupné z www.synext.cz

3.2 Financni analyza

3.2.1 Analyza absolutnich ukazatl

3.2.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Pohyby jednotlivych poloZzek jsou zachyceny jako mogni zmeEny, a to jak
v relativnim, tak v absolutnim vyj&ehi.

Tabulka 1 Horizontalni analyza aktiv

zména 2003-2004 zména 2004-2009 zména 2005-200 zména 2006-2007

Polozka aktiv i i i i
(%) tis.K¢ (%) tis.K¢ (%) tis.K¢ (%) tis.K¢

STALA AKTIVA 118,53| 56 074 | 13,20 | 13646 | 102,40 119 838| 31,33 | 74 212

Dlouhodoby  hmotny
60,56 | 23335 20,76 12844 77,29 57746 57,98 7696

majetek

Dlouhodoby nehmotn

3

-29,51| -170 | -38,67] -157 10,84 27 1952,90 5 390

majetek

Ziizovaci vydaje 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Samostatné movité&wei | 11,87 2411 1,71 388 82,00 18952 40,58 17 468
OBEZNA AKTIVA 18,80 | 104 604| 37,05 | 244 879 11,84 | 107 231| 31,12 | 315 252
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Tabulka 1 Horizontalni analyza aktiv-pokraé¢ovani
Zasoby 6,05 1061 24,74 4598 158,996 857 70,83 42 52!

Kratkodobé pohledavky 3580 | 80297| 72,18 219836 37,00 194045 37/44 9B@

Pohledavky
38,27| 68095, 77,39 190404 40,15 175242 43[26 606
z obchod.styku
Penize -98,10-219 992| -96,39| -293 567| -98,30| -515 498| -98,49 | -707 62
Ucty v bankach -74,36-164 239| -13,02| -7 371 7,85 3 866 59,12 31 4

OSTATNI AKTIVA 49,37 | 3406 | 9,87 1017 | 30,14 | 3413 17,67 | 2604

Zdroj: autor, zpracovano z firemnich materiéli

Aktiva celkem — u této polozky zjigjeme, Ze nam meziné stoupa, a to az o 30%,
coz je zpsobeno pedevsim ilistem dlouhodobého hmotného majetku. Teiriki je

spojen s navysenintgrevSim samostatnych movitycécva staveb.

Stala aktiva — hodnoty stalych aktiv bylghem sledovaného obdobi rostouci. V roce
2004 doSlo k markantnimu navy3eni, a to az o 11M%ce 2005 uz byl nést této
poloZzky o rkco mirrgjSi, jednalo se o nast o 13%. V dalSich letech to byl héat o

102% a 0 31%. Z tohoto je mozné usuzovat, Ze firalaipuje novy majetek.

Dlouhodoby hmotny majetek — tato polozka, jak jsjiz zminila, se nam navysila, a
to ve vSech letech. NavysSeni se pohybuje od 20%386. Z tohoto navySeni vyplyva,
Ze spolénost disponuje stalegtsim mnozstvim hmotného majetku, coz fgigovano

postupnémutistu spolénosti.

Ztizovaci vydaje jsou nulové, tedy je ¥tdZe spolénost je opravdu starSi déle jak 11
let. PoloZka samostatnych movitycécyma ot riastové tendence, které jsou v kazdém
obdobi jiné. Pohybuji se od 2% az do 82%.

Dlouhodoby nehmotny majetek nam wilpghu let neustale klesa, coz jéigisovano

odpisim za software.

Obke¢Znéa aktiva — tato poloZzka, jako étgina jinych ma rostouci charakter. V roce 2004
nam vzrostla o 19%. V roce 2005 se jednalo @aistés 37% a v dalSich dvou letech to
bylo 0 12% a 31%. Tato zZma je zfsobena fedevsim ndistem zasob a
kratkodobymi pohledavkami. Nist kratkodobych pohledavek by mohl byt pro firmu
alarmuijici, ale je nutné brat v Gvahu trzby za pjogrobka, které nam takédhem let

postupi rostly. Je tedy moZnéici, Ze naiist pohledavek odpovida ri&tu trzeb.
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Souasre ale doSlo kesniZzeni kratkodobého finanmiho majetku. Penize byly snize
skoro az o 100% dnem vSech let, ¢ehoZz je mozné usuzovat, Ze jichglimvice

v pokladrg, nez bylo delné

Ostatni aktiva -tato polozka, stefhjako ostatni, zaznamenala mezn® rist, a to,
v roce 2004 o 50%. Yoce 2005 o 10% a dalSich letech to byl nast o 30% a 18%
PrestoZe se jednd o rit, Zistava tato polozka celkem zanedbatelna ve srowse
stalymi a obznymi aktivy. Tuto poloZzku tvd predevSim suma za nevyfakturove

zakazky gpredem placené najem

350 000 Vyvoj aktiv

300 000

250000

200 000
150 000 M STALA AKTIVA

100 000 p— M OBEZNA AKTIVA

bk OSTATN{ AKTIVA
50000 -

O A
zména 03-04 zmeéna 04-05 zmeéna 05-06 zména 06-07

N\ )

Graf 3 Vyvoj aktiv, zdroj: autor, zpracovano z firemnich materiah
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3.2.1.2 Vertikalni analyza aktiv

VertikéIni analyza nam ukézala p&mjednotlivych poloZzek aktiv k poloZzce aktiv

celkovych.
Tabulka 2 Vertikalni analyza aktiv

Udaje jsou uvadny v %
2004 2005 2006

Polozka aktiv

STALA AKTIVA

Dlouhodoby nehmotny majete

Ztizovaci vydaje

Dlouhodoby hmotny majetek

Samostatné movité&sui

OBEZNA AKTIVA

Zasoby

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obch.styku

Penize

Uéty v bankach

OSTATNI AKTIVA

Zdroj: autor, zpracovano z firemnich materiala

Jak vyplyva z tabulky, nefSi zastoupeni v celkovych aktivech maji¢bfa aktiva,
kterd zaujimaji 90% celkovych aktiv. €ma aktiva maji sice klesajici trend, ategio
v roce 2007 zaujimaji je5t80%. Nej¥tSi polozku obznych aktiv tvéi kratkodobé
pohledavky a finatni majetek. Vysoka hodnota kratkodobych pohledavekio
predevsim pohledavek z obchodniho styku vypovidagiodnikani ve sluzbach.fiP
porovnani obznych aktiv s oborovym fimérem, jezéini 76% celkovych aktiv, jsou

nase obzna aktiva o 4% vysSi. Iod spa@iva ve vySSim procentnim zastoupeni

kratkodobych pohledavek.

Stala aktiva se pohybuji od 7% roku 2003 az do t@t%ovych aktiv roku 2007. Je to
dano tim, Ze spodaost neustale rozsije s\wij majetek o tizné pozemky a stavby. Stala

aktiva v porovnani s oborovymipmérem, kterycini 22,6%, jsou nizsi o 4%.
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Ostatni aktiva zaujimaji nepatrnaiést celkovych aktiv. Jejich podil se pohyb
relativré na stejné hladin

Struktura aktiv
100% -
90% ——
80% —
70% —
60% — ’
5z R M OSTATNI AKTIVA
40% | M STALA AKTIVA
30% - 4 OBEZNA AKTIVA
20% -
10% -
0% - ; ; ; ;
2003 2004 2005 2006 2007

\\ J

Graf 4 Struktura aktiv , zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiai

3.2.1.3 Horizontalni analyza pasi\

Tabulka 3 Horizontalni analyza pasi\

PASIVA CELKEM 26,87 | 164 084 33,50 (259542 22,28 | 230 48. | 31,00 | 392 068
VLASTNI KAPITAL 29,31 | 108 952| 48,76 |234 374 22,97 | 164 23{ | 22,74 | 199 931
Zakladni kapital 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0

Vysledek hospodani min.lef 36,09 | 92342 31,26( 108 85619,02 | 8694¢ | 36,82 | 200 32

Vysledek hospodani

17,82 | 16 729 | 113,28 |125295 32,54 | 76 75( | 12,78 | 39 968
béz.(&et.obdobi

Clzi ZDROJE 2459 | 57904 | 8,35 | 24483| 18,94 | 6019¢ | 52,43 | 198 216
Dlouhodobé zavazky 7,70 201 0,00 0 37,94 106¢ | 37,05| 1436
Kratkodobé zavazky 29,00 | 50332 | 17,67 | 39572| 26,25 | 6917: | 60,44 | 201 047

Zavazky z obchod.vztéh 29,78 | 47098 5,69 11676 31,1267 50¢ | 59,83 | 170 15!

Zavazky k zaréstnaném 17,80 | 2188 12,70 1 84( 18,13 296( | 12,30| 2371

Zavazky ze soc. zabezp. a
] 22,97 509 23,05 628 18,70 63C 38,79 | 1545
zdrav. poj.
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Tabulka 4 Horizontalni analyza pasiv - pokra&ovani

Stat-da@iové zavazky a dotade 34,76 277 | 2184,1723458| -94,88 -23276 61,94 77
Bankovni G¥ry a vypomoci | 197,94| 3850 | 527,70 | 30 580| -23,40| -8 513 | -30,55| -8513
Bankovni G¢ry dlouhodobé | 420,50 3507 | 723,66| 31414 -4588 -16406 -44{00 -8 Y13

OSTATNI PASIVA -79,66| -2772 | 96,75 685 | 433,96/ 6045 | -81,73| -6 079

Zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiala

Vlastni kapital — ma sledovaném obdobi rostoucidéene. V roce 2004 doslo
k navySeni na 108 milidn coz je o cca 30%. K j@SvysSimu navySeni doslo v roce
2005, a to o zhruba 49%. V dalSich dvou letechyla bména o 23%. Tyto pozitivni
zmeny jsou zpsobeny pedevsim vysledky hospoi@ai minulych let a vysledky
hospodéeni EZného detniho obdobi.

~ v s

Cizi zdroje — maji také&istové tendence. K nejvysSimu navySeni dosSlo v 2006, a to
o ¢astku 198 milioh. Tyto znény jsou pravépodobré spojeny se vstupem spotmsti
do spolénosti do jinych spolosti v poslednich letech. Nejvyssi podil fistw cizich
zdroji maji p‘edevSim kratkodobé zavazky a bankovnéryv Dlouhodobé bankovni
avéry byly navySeny pedevSim v roce 2004 a vroce 2005. V dalSich lefechz
zaznamenan mirny pokles, coz je safgpw pozitivni. Divodem naiistu
kratkodobych zavazkje zejména st podnikovych vykoh a s nimi spojeny nast

raznych typ zavazk.

Ostatni pasiva — tato poloZzka ma jak klesajici,rtskové tendence. V roce 2006 doslo
k navySeni o 434%, ale pak v dalSim roce doSlorkgesi o 82%., coZipdstavuje

éastku zhruba 6 miliain

56



Vyvoj pasiv
400 000
350 000
300 000
250 000 | M VLASTN{
200 000 KAPITAL
150 000 - M CIZi ZDROJE
100 000 - )
50000 4 L OSTATN
PASIVA
O T T
-50 000
zména 03-04 zména 04-05 zména 05-06 zména 06-07
\_ J

Graf 5 Vyvoj pasiv, zdroj: zpracovano dle firemnich material

3.2.1.4 Vertikalni analyza pasiv
Vertikalni analyza vyjailije podil jednotlivych poloZzek na celkovych pasiv.

Tabulka 5 Vertikalni analyza pasiv

Udaje jsou uvadiny v %

Polozka Pasiy

2004 2005 200¢

VLASTNI KAPITAL

Zakladni kapital

Vysledek hospodani min.le

Vysledek hospodani

b&z.(et.obdobi

Clzi ZDROJE

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchod.vztdl

Zavazky k zamstnaném

Zavazky ze soc.zabezjni a

zdravotniho poj.

Bankovni G¥ry a vypomoc

Bankovni G¢ry dlouhodob

OSTATNI PASIVA

Zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiala
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Vlastni kapital —tvoti 60 az 70% pasivdnem let 2003 az 2007. Neépgi polozku
vlastniho kapitalu tvié vysledekhospodé#eni minulych let. B porovnani oborovym
primérem, kde tvéi vlastni kapital pouze 30% celkovych pasiv, sengdo
dvojnasdnou hodnotu. Bvodem je vyssvysledek hospodani naSi spolmosti

Cizi zdroje — tvéi vroce 2003 zhruba 39% celkovypasiv, poté dochazi mirnym

vykyvam a vroce 2007 tvti 35% celkovych pasiv. Jak jiz bylaide zmirgno, tak i

z této analyzy vyplyva, Ze kratkodobé zavazkyrivimanou ¢ast pasiv. ' roce 2007 se
jednalo o podil 32% na celkovych pasivechii [orovnan soborovym péimérem

zZjistime, Ze kratkodobé zavazky ve stavebnictuiitad 52%

Ostatni pasiva tvori zanedbatelnou polozku celkovych pasiv. Hodnotypsbkybuji

pod pil procentem, coz je @pmensi hodnota, nez je vykazovar oborovém pirmeru.

Struktura pasiv
709 )
0;’ L OSTATNI
A% PASIVA
50% H CIZi ZDROJE
40%
30% M VLASTNI
20% KAPITAL
10%
0%
2003 2004 2005 2006 2007
\§ J

Graf 6 Struktura pasiv, zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiak
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3.2.1.5 Horizontélni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka 6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Trzby za prodej zboZi

-2 010

7 502

60,52

Obchodni marze

b 7 -15%

1,57 7 4

P -16,77

Vykony

131 630

165 180

16,24

Trzby za prodej
vlastnich vyrobk a
sluzeb

B 123 44

B8 192

B30 51

Vykonova spateba

45 640

74 407

15,58

Pridana hodnota

84 432

91 200

17,60

Osobni naklady

20 549

5735

23,69

Mzdové naklady

0 14 04

88 38

UP3,70

Néaklady na soc.
zabezp. a

zdrav.pojis¢ni

5682

141

D 25

Odpisy dlouhodobéhd
nehmotného a
hmotného majetku

Trzby z prodeje
dlouhodobého majetk|
a materiélu

1541

Ostatni provozni
Vynosy

1984

Ostatni provozni
naklady

-3 337

Provozni HV

66 426

HV za (&etni obdobi

125 295

HV pied zdagnim

Zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiala

Trzby za prodej zboZi — tato polozka nam ve VZZ im¢né stoupa. V poslednich dvou
letech se jednalo o nést 85% (7,5 mil.)a 60% (9,9 mil.) JednoZn&hodnotime tento
vyvoj pozitivré. Vyvoj obchodni marze je kolisajici. V roce 2008mvzrostla o 427

79 441

tisic, ale v roce 2007 nam klesla o 105 tisic,jeazhruba o 17%.

Vykony — nam meziréné neustéle stoupaji. V roce 2006 byl isiro 13% a v roce
2007 o 16%, coz ipdstavujecastku 238 tisic. Saasti této polozky jsou i Trzby za

prodej vlastnich vyrohk a sluzeb, které maji relati¥rstejny fistovy charakter jako

vykony. Tento charakter hodnotime pozitivn
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Vykonova spateba —ostla ze z&tku o 46 miliori, pak dokonce o 74 lliond a v roce
2007 vzrostla o 155 milian coz gedstavovalo nést o 16%. Jeji vyvoj ve vztal
k trzbam je piznivy, protoZe ndist vykonové spdeby je pomalejSi nez niest trzeb.
Vykonova spadtba je tvéena spaebou materidlu a energie a sluzeb. je takeé

patrné, Ze spobmost vyuziva outsourcing sluz

Pridana hodnota se vyznduje ristem kEhem celého obdobi. poslednim obdobi ¢
jednalo o néist cca 18%, tedy o 82 milid. Rastovy trend fidané hodnoty hodnotir
pozitivné, a to proto, Ze vykor, i pfesto, Ze nam nastaji, tak ale pomalejSim tempe

ve srovnani gfidanou hodnoto!

-
Vyvoj vykon, vykonové spotieby a 1
pridané hodnoty
250 000
200 000
—=&—\/ykony
150 000
=hd—\Vykonova
100000 A ok A spotfeba
50 000 ——E /A Pfidana
hodnota
0 T T T 1
zména 03-04 zména 04-05 zména 05-06 zména 06-07
- J

Graf 7 Vyvoj vykona, vykonové spokeby a pridané hodnoty,
zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiali

Osobni naklady -maji ristovou tndenci Bhem celého obdobi. Tatdstova tendenc
se projevuje adekvatri na fistu mzdovych naklada naklad na socialni a zdravot
pojistni. Ztoho usuzujeme, Ze spoiwst navySovala stavy zaéstnand a

pravdpodobrt i zvySovala mzd:

Socialni naklady —-se také zvysSuji, coz narika, Ze spolénost gispiva svyrr
zanestnan@dm na stravenky nebo vytkigjiné pracovni a socialni podmink) p&i o
zdravi zamistnan@ (bezpeénost a ochrana zdravifippraci a hygienické vybaver
pracovi¥, vz&lani a kvalifikece pracovnik).
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Vyvoj osob., mzdovych nakladul a
nakladl na soc.zabezp.a zdrav.po;j.
35000
—&— Osobni
30000 naklady
25 000
20 000
=i Mzdové
15000 naklady
10 000
5000 ﬂ A A~ Naklady na
0 soc.zabezp. a
g zména 03-04 zména 04-05 zména 05-06 zména 0607 20 aV-Pojistent
)

Graf 8 Vyvoj osob., mzdovych nékladi a nakladi na soc.zabezp. a zdrav. pg,
Zdroj: autor, zpracovano dle firem.materiak

Hospodaésky vysledek za detni obdob~ nam Ehem let stale roste. roce 2006 nam

vzrostl 0 32% a voce 2007 se pak jednalo o @str 13%, cozZ fedstavuje sumu zhrul

40 miliond.

Vyvoj provozniho HV,HV za ucetni
obdobi a HV pred zdanénim
140 000
120 000
=& Provozni
100 000 hospoddarsk
y vysledek
80000 -
—hd—HV za
60000 - \ ugetni
M obdobi
40 000
A—HV pred
20 000 zdanénim
O T T T 1
zména 03-04 zména 04-05 zména 05-06 zména 06-07
G J

Graf 9 Vyvoj provozniho HV, HV za U€etni obdobi a HV pred zdarénim,
zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiali
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3.2.1.6 Analyza Cash-Flow

Tabulka 7 Vykaz Cash-flow 2004-2007

Udaje jsou uvadny v %

Polozka cash-flow

2004 2005 2006 2007
. Stav perz. prostredki na zatatku Uéetniho obdobi 226 724| 60898 | 60 249
. Hospod#sky vysledek zadetni obdobi 110602 235897 3126
. Wetni odpisy hmotného a nehmotného majetku 10 (083 5522 13904
. Zmeéna stavu rezerv 3521 -45 669 -1531
. Zména stavwasového rozliSeni a dohadnyachill -6 178 -332 2632
. Zména stavu zasob -1 061 -4 598 -36 857
. Zména stavu kratkodobych pohledavek -80 27 -219(83M4 045

. Zména stavu dlouhodobych pohledavek -72 906 0
. Zména stavu kratk. zavaikbez KU a fin. vypomoci) 50 332 39572 69 17
9. Zmena stavu kratkodobého finamho majetku -189 000 -22 000 | 125 442
A. Cisty penézni tok z béZzné a mimatadné &innosti -102 070 -3508 | 291 369
10. Znmena stavu hmot. a nehmot. invest. majetku -33 2485239 | -71677
11. Zména stavu finaénich investic -32 909 -959 -62 06
B. Cisty penézni tok z investini &innosti -66 157 | -26 198 | -133 742
12. Znena stavu dlouhod.zavakkbez st. a dlouh. Ggri) 201 0 1 066

13. Znena stavu kratkodobych &ri a fin. vypomoci 343 -834 7 893
14. Zmeéna stavu $edre a dlouhodobych @ra 3507 31414| -16 40¢

| N o gf & W[ N | T

15. Znena stavu vlastniho jémi z vybranych operaci -1 65( -1528 -1484
C. Cisty penézni tok z finanéni &innosti 2 401 29 057 | -155 856
D. Cisty penézni tok (A+B+C) -165 826 -649 1771
E. Hotovost na konci roku(P+D) 60898 | 60249 | 62020

Zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiala

Cisty pergzni tok z Bzné a mimeéadnécinnosti — podnik v roce 2007 vyprodukoval
285 mil.KE, coz je 0 2% méhnez v roce fedchozim. JelikoZz se jedna o vysokou
castku, pedpokladame, ze podnik mohl kladné Cash-Flow polihancovani

investiéni a finakni oblasti.

Cisty perszni tok z investini oblasti — Bhem v&ech let je vid zapornygisty pergzni

tok z investtni ¢innosti. V roce 2007 doslo ke snizeastky, a to na hodnotu minus 91
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mil. Zaporné ¢astky namtikaji, Ze spolénost investuje. Investice jsou za&feny
piedevsim na vstup do jinych spéhesti, hardware a mechanizaci.

Cisty pergzni tok z finagni ¢innosti — ma klesajici tendenci a pohybuje se kalastky

minus 159 milioh.

Cisty perézni tok za rok - ma dhem let stoupajici tendenci. V roce 2007 do$lo
k narfistu na 33 milion, coZ je naist o 1781%. Je vyjddna jako sotet & vySe

zmirgnych istych toki.

3.2.2 Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital = QiZn4 aktiva — kratkodobé zavazky

Cisté pohotové proggtdky = Penize +dlly v bankach — kratkodobé zavazky

Cisty perézni majetek = O&Zna aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky

Tabulka 8 Vyvoj rozdilovych ukazateh

2003 | 2004 | 2005 | 2006
Cisty prac.kapital (tis.) 382842 437 114| 642421 680 47

Cisté pohotové prostedky(tis.) | 53 139 | -163 019 -203 240270 646
Cisty penézni majetek (tis.) 365319 418530| 619239 62043

Zdroj: autor

Cisty pracovni kapitdl - #bytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zdrofisn
informuje o tom, Ze firma ma dobré firam zazemi. Je-li totiz podnik likvidni, jistna
pottebnou vysi relativér volného kapitalu -CPK. Ten pedstavuje finagni polsté,
ktery ve firmé umoziuje pokr&ovat ve svécinnosti i v gipad n¢jaké nepiznivé
udalosti. V naSem ifpact tomu tak opravdu je, neBa’PK ma rostouci tendence.
Vroce 2003 se tato hodnota pohybovala kolem 380, rale kEhem let doSlo

k takovému nairstu, Ze se vysplhal az sastku 795 mil.

Cisté pohotové progdky — vychazi z nejlikvidjsich aktiv. Zde je znéat zoay Ubytek
pertz a nahst kratkodobych zavaskbéhem let, coz ma za nasledek neustale klesajici
pribeh CPP.
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Cisty pergzni majetek— ma rostouci tendence st&jjako CPK. Tento jev mZeme

ozn&it za velmi pozitivni

Z rozdilovych ukazatél ndm vyplyva,Zze spolénost ma finatni polstdé pro gipad
horsi nebo nenadaléituace. KlesajiciCPP nas informuji o tom, Ze ma probl

s likviditou.

Vyvoj rozdilovych ukazatell

Wl |
|

2007

|
2006

J @ Cisty penézni majetek
2005 x. ., 7 .

M Cisté pohotové prostredky
2004 M Cisty prac.kapital
2003
-500 000 0 500 000 1 000 000
N J

Graf 10 Vyvoj rozdilovych ukazatel, zdroj: autor

3.2.3 Pomérové ukazatel
3.2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita vsok® zahrnuje ukazatele paiujici zisk ¢jinymi velicinami, aby s¢
zhodnotila usgsnost pi dosahovani podnikovych @.

ROI = EBIT / celkovy kapitél * 10
ROA = EAT / aktiva *10!
ROE = EAT / vlastni kapital * 1(

ROS = EAT / trzby * 10
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Tabulka 9 Vyvoj ukazatehi rentability

Ukazatele jsou uvadny v %

Rentabilita vioZzeného kapitalu ROI

Rentabilita celkového kapitalu - ROA

Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE

Rentabilita trzeb — ROS

Zdroj: autor

Ukazatel ROI — rentabilita vioZzeného kapitédlu —adpje, kolik haléa provozniho

hospodéského vysledku podnik dosahne z 1 investované korun

Doporwené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v iaternod 12 do 15%. VysSi
hodnoty jsou povazovany za velmi dobré. V naSéipapt se hodnoty pohybuji nad

hranici 20%, coZ je velmi pozitivni a vyplati seéstovat do podniku.

Ukazatel ROA - rentabilita celkového kapitalu -fimprodukéni silu podniku, tedy
schopnost efektivhvyuzivat swj majetek. Co se tg tohoto ukazatele, jeho hodnoty
by mely dosahovat maxima. V naSentigact se v poslednichiéch letech vySplhaly

nad 20%, coZ je velmi pozitivni.

Ukazatel ROE - rentabilita vlastniho kapitalu —adfje, kolik haléa cistého zisku
piipada na 1 korunu investovanou akcimma. Meti tedy @inos pro vlastniky.
Doporuwené hodnoty by se &y pohybovat nad 10%. V naSemiac se v poslednich
tiech letech pohybuji nad hranici 30%, coz je mnohg®m nez doportené hodnoty.

Zde je také vi#t, Ze podnik opravdu vyuziva efektirizi zdroje, nebdje splréna
podminka, Zze ROE > ROA.

Ukazatel ROS — nartika, kolik haléa ¢istého zisku ma podnik z 1 koruny trzeb. Plati
zde, Zecim vySSi je ukazatel, tim Iépe. V naSenippct se tento ukazatel pohyboval
v roce 2003 a 2004 kolem hodnoty 9%, v dalSielch letech se zvysSily na hodnotu

20%, coz oznaujeme za velmi pozitivni jev.
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Vyvoj rentability
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Graf 11 Vyvoj rentability , zdroj: autor

3.2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nifi, jak efektivie podnik hospoda se svymi aktivy. Kdyz je akti
vice, nez je &elné, vznikaji zbyt&ené naklady, a tim nizky zisk. Naoj, kdyz je aktiv
mérg, piichazi podnik o trzb

Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova akt

Obrat stalych aktiv = trzby / stala akt

Doba obratu zasob = zasoby / denni t

Doba obratu pohledav z obchodnich vztah= primérny stav pohledavek / denni tr:

Doba obratu zavazkz obchodnich vztah= kratkodobé zavazky / denni tr.

Tabulka 10 Vyvoj ukazateli aktivity

Zdroj: autor
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Obrat celkovych aktiv - udava, kolikrat se celkakdiva obrati za danyasovy interval.
Tento ukazatel #&fi, jak efektivié firma hospodé se svymi aktivy. Dobré gmérné
hodnoty tohoto ukazatele se v zahéamiohybuji v intervalu od 1,6 do 2,9. Pokud jsou
ziskané hodnoty nizsi, spoi@st ma vice aktiv, nez jec€iné a naopak. V nasem
piipadt jsou vyp@tené hodnoty pod pmérnymi a mizemetrici, Ze spolénost ma vice
aktiv nez je Gelné,cimz vznikaji nadbyténé naklady.

Obrat stalych aktiv - tento ukazatetinvyuzivani stalych aktiv. Velikost obratu stalych
aktiv je srovnavana s oborovymapnérem. V naSemippac nam hodnoty v poslednich
dvou letech vyrazhklesly, a to skoro dvojnasobnAvsak (i porovnani s oborovym
pramérem, jehoz hodnotaini 6,3, zjistime, Ze hodnoty jsou relathm norne. Je vSak
pravdépodobné, Zze do budoucna budou hodnoty klesat, ey tonamenalo, Ze by se

melo zvysit vyuziti stavajicich kapacit.

Doba obratu zasob - ukazatel udava, jak dlouhojadén obrat, tj. doba nutna k tomu,
aby pewzni fondy geSly ges vyrobni a zbozni formy znovu do péni formy.
Pozitivni jev nastavaip snizovani hodnot. V nasSentipad ale nastal jev ogay.

Dochazi k naistu, a to z ivodu vysokého néstu zasob v poslednich dvou letech

Doba obratu pohledavek z obchodnich vitahvyjaduje obdobi od okamziku prodeje
na obchodni &, po které musi podnik vfoméru ¢ekat, nez obdrzi platby od svych

odkeratelr. V naSem fipadt jsou hodnoty vySSi nez 180ida maji rostouci charakter.

Doba obratu zava#k- vyjadtuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho Uhrady.tden
by mél dosadhnout alesmohodnoty doby obratu pohledavek. V naSeiipgqk tento
ukazatel v poslednim roce vyrazwzrostl, a to az na hodnotu 94 dni, coz je 2x één

nez doba obratu pohledavek, coz je pro nas velepakojujici.
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Graf 12 Srovnani doby obratu zavazk a pohledavek z obchod.styk, zdroj: autor

3.2.3.3 Ukazatele zadluzenos

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vyizéka, které podnik podstupujeif
uréité struktue vlastniho a ciziho kapit.

CelkovazadluZenost = cizi zdroje / celkova ak
Koeficient samofinacovani = vlastni kapital / celkc pasiva
Doba splaceni dluhu = (cizi zdre- financni majetek) / provozni C

Urokové kryti = EBIT / nakladové ro

Tabulka 11 Vyvoj ukazatehi zadluZzenost

29,8
69,52

0,50
7305,48

Zdroj: autor
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Celkova zadluzenost — je vyj@ha jako podil cizich zdnbjna celkovych pasivech
(resp. aktivech)Cim vy33i je hodnota tohoto ukazatele, tim stoupliuZzanost podniku
a take roste finami riziko. Pro ¢fitele je lepSi, pokud celkova zadluzenost podnéu |
nizsi. Vlastnici usiluji o finaini paku, aby znasobili své zisky. Plati, &m je firma
vice zadluzena, tim vice roste figahpaka. Jestlize spdieost je zadluzena z 50%, pak

Z cizich zdraj ¢inilo 30 - 70%.

V naSem pipact je celkova zadluZzenostlem vSech let v intervalu cca 38%-30%. V
poslednich dvou letech se jednalo o zadluzenost 8@%6. Jak jsem se zminila vySe,
je doporéovan jiny pong&r financovani, ktery stoji za zvazeni, néfoma by tak

uSefila na nakladech financovani.

Koeficient samofinancovani - tento ukazatel je talezyvan jako ukazatel finami
samostatnosti a podava obraz o fitrdnstruktde podniku, tj. o podilu viastniho
kapitalu z celkového kapitalu. Wtemetici, Ze vyjaduje finartni nezavislost firmy.
Vlastni kapital by nil ¢init minimalné 30 % a kryt 2/3 stalych aktiv.

V naSem pipact ¢ini koeficient samofinancovanéhem vSech let 60-70%. V roce 2007
to bylo 65%. Z tohoto Udaje je patrné, Ze spbst ma jist vysoké naklady spojené se
samofinancovanim. Koeficient samofinancovani jelikgvym ukazatelem k celkové
zadluzenosti a #h by se rovnat hodnétl00% (resp. 1). Oborové hodnoty jsou naprosto

opané a samofinancovani probiha z 30% a celkova zadbasiini 70%.

Urokové kryti — koeficient Grokového kryti jestiem let rostouci. Jeho hodnota je

zkreslena vzhledem k nizkym nakladovym dnok
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Graf 13 Vyvoj koeficientu financovani a celk.zadluzenos, zdroj: autor

3.2.3.4 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele yjadruji schopnost podniku hradit své zavazUkazatele likvidity
v podsta¢ pomgtuji to, ¢im je mozné plat, stim, co je nutno zaplatit. Nejlikvidijsi

jsou penize Wotovosti a na&nych &tech, nejméalikvidni je dlouhodoby majete

BéZzna likvidita = oldZna aktiva / kratkodobé cizi zdr

Pohotova likvidita = (kratkodobé pohledavky + kiddkby finakni majetek) |
kratkodobé cizi zdro

Okamzitélikvidita = kratkodoby finatni majetek / kratkodobé cizi zdr

Tabulka 12 Vyvoj ukazatelhi likvidity

Zdroj: autor
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Bézna likvidita - ukazatel &Zné likvidity udava, kolikrat pokryvaji @tina aktiva
kratkodobé cizi zdroje podniku. Tedy, kolikrat jedmik schopen uspokoijit svéiitele,
kdyby prongnil veSkera sva atina aktiva v daném okamziku v hotovost.
Doporwené hodnoty se pohybuji v intervalu 1,5 — 2,5. ©bérhodnoty jsou opravdu
v tomto intervalu aini 1,35. V naSem ifipact vSak hodnoty fevySuji doportené
hodnoty, a to az 2x. Hodnoty zgg€ Ehem let Ize ozn#t za nadpiimeérné.

Pohotova likvidita — ukazatel pohotové likvidity jeyjadien jako pomdr solétu
kratkodobych pohledavek a finarich prostedki ke kratkodobym zavazin.
Doporuwené hodnoty se pohybuji vintervalu 1,0 — 1,B8¢gmZ oborové hodnoty se
pohybuji kolem hodnoty 1,19. V naSerfigact zjiSttné hodnoty klesaji a v roce 2007
se dostali na hodnotu 2,26, ktera je nad dafgrymi hodnotami, tedy kratkodobé
pohledavky a kratkodoby fin&ni majetek je mnohem vy3Si nez kratkodobé cizijedro

Okamzita likvidita — je vyjatena jako porr finantniho majetku ke kratkodobym
zavazkim. Rika nam, kolik korun likvidniho majetku (prastky na bankovnichétech
a v poklads) piipada na 1 korunu kratkodobych zavazk

Doporwené hodnoty se pohybuji v intervalu 0,2 — 08¢gmz oborové hodnot&ini
0,18 steji jako nami vypoétena hodnota v roce 2006 a v roce 2007.

Celkow ze ziskanych vysledkvyplyva, Ze spoknost je na tom, co se tyka likvidity

velmi dolie a kdykoliv je schopna dostat svym zavamk
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Graf 14 Vyvoj ukazateli likvidity , zdroj: autor

3.2.3.5 Provozni ukazatel¢

- opiraji se o tokové veiliny a uplatiuji se i vnittnimfizeni. Umo#uji sledova
efektivnostprovoznich aktivit firmy

Tabulka 13 Vyvoj poétu zaméstnanai

Zdroj: autor, zpracovano dle firemnich materiali

Z tabulky je vidt rostouci poet zangstnand, kteryse od roku 2003 zdvojnasobil. .
ztoho Udaje je patrné, Ze spaiest se neustale ramta
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Vyvoj poctu zaméstnancu
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Graf 15 Vyvoj poétu zaméstnanai, zdroj: autor, zpracovano z firemnich materiak

Produktivita zptidané hodnoty =iidana hodnota / gel zantstnand
Produktivita zvykoni = vykony / p@et zangstnané
Mzdova produktivita = idana hodnota / mzdové naklz

Primérny vydélek za 1 rol = (mzdové néklady + odény) / paiet zangstnand

Tabulka 14 Vyvoj ostatnich provoznict ukazatehi

2003

2004

2005

2006

Produktivita z p¥idané hodnoty (tis.)

1211,16

1238,75

1350,46

1376,41

Produktivita z vykon (tis.)

5170,50

4952,74

4661,2]

4310,76

Mzdova produktivita

3,58

3,45

3,81

4,55

Pramérny vydélek za 1 rok (tis.)

Zdroj: autor

338,56

359,72

354,71

302,42

Produktivita zptidané hodnot— namiika, kolik nam ,vyala“ jeden zamistnanec, ted

jakacast gidané hodnoty fipada na jednoho zaistnance

V naSem pipact nam produktivita pridané hodnoty neustéale roste, i roce 2007 nam
klesla na hodnotu niZSi neZroce 2005. Bylo to zjsobeno silgjSim nadstem
zanestnand, nez je st pidané hodnoty. 'roce 2007 dosahlafidana hodnot&astky
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1,332 mil. PrestoZze se jednalo o pokles, jsou hodnoty skoro rdvakyss, nez jsou

oborové hodnoty, coz je velmi pozitiv

Produktivita z vykon — ukazuje, jak&astka vykoil piipada na jednoho zasstnance
Od roku 2003 ma tento ukazatel klesajici tendeneroce 2007 nam klesla az

hodnotu 4,125 mil. Bvodem je opt narist patu zangstnand.

Mzdova produktivita -vyjadiuje, jakacast gidané hodnoty fipada na jednu korur
mezd. Vnasi spolénosti se tat@astka pohybuje intervalu 3,45~ 4,55. V roce 2007
doSlo kpoklesu o0 0,22 Kve srovnani rokem 2006, a to n&astku 4,33 K. Presto jsou

tyto hodnoty vyssi nez hodnoty oborové, kigrg 2,3

Ukazatel pimérného vydlku — vyjadiuje piimérny vydlek zangstnance za rol
Ziskané hodnoty se pohybujintervalu od 302,42 tis. do 359,72 K¢. V roce 2006
¢inila tato hodnota 302,42 t K¢ a v roce 2007 doSlo héristu nacastku 308,02 ti

K¢, Narist je zmsobem pedevSim idistem mzdovych néklac Pri porovnani

soborovym pfimérem jsou vypoétené hodnoty 125i o cca 300 Kg.

M Produktivita z
pridané hodnoty

3000 M Produktivita z

vykont

2000
[ Primérny vydélek

1000

2003 2004 2005 2006 2007

- J

Graf 16 Vyvoj produktivity z PH, z vykon i a primérného vydélku, zdroj: autor
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3.2.4 Analyza vybranych soustav ukazatel
3.2.4.1 Altmaniyv index

Altmanav index, neboli Z-score, je jednim z nejzrigdich bankrotnich mode| které

jsou také sotasti finatni analyzy.

Vypoctovy vzorec
Z=0,717% + 0,847% + 3,107% + 0,42% + 0,998,

kde x =¢isty pracovni kapital / celkova aktiva
X2 = HV minulych let / celkova aktiva
x3 = EBIT / celkova aktiva
X4 = zakladni kapital / celkové dluhy

X5 = celkové trzby / celkova aktiva

Tabulka 15 Vyvoj Altmanova indexu

| 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Altmantv index 3,95 3,63 3,70 3,67 3,21

Zdroj: autor

Pokud jsou hodnoty Z > 2,9, pak se jedna o ftnarsilny podnik. Pokud jsou hodnoty
v intervalu od 1,2 do 2,9, podnik m&iié finanéni potize. A kdyz jsou hodnoty mensi
nez 1,2, Iz&ici, Ze podnik je fmym kandidatem bankrotu.

Ve spolénosti Chladek a Tigta Pardubice, a.s. se z§i8€ hodnoty Altmanova indexu

pohybuji nad hodnotou 2,9, coZz znamena, Ze se jatir&ne silny podnik.
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Graf 17 Vyvoj Altmanova indexu, zdroj: autor

3.2.4.2 Index IN 05

Index IN je ozn&ovan také jako Indexiéryhodnosti¢eského podniu. Pokud je
hodnota IN > 1,6pak podnik tvéi hodnotu pro své vlastniky. Pokud sednik nachazi
vintervalu od 0,9 do 1, ,nachazi se wzv. Sedé z& a nevytv& hodnotu pro sv
vlastniky. Hodnoty menSi nez { znamenaji pro podnik ex&stni problémy a podni

sieje k bankrotu.

Vypoétovy vzorec
INO5 =0,13 x + 0,04 % + 3,97 % + 0,21% + 0,09x%,
kde x = celkova aktiva / cizi zdrg,
X2 = EBIT / nakladové urok,
x3 = EBIT / celkova aktiv,
X4 = vynosy / celkové aktiy,
Xs = ok&Zna akiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovriiry).

Tabulka 16 Vyvoj Indexu IN 05

Index IN 05 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
2,95 | 3,10 | 10,40| 13,65 13,4}

Zdroj: autor
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Graf 18 Vyvoj indexu IN 05, zdroj: autor

== |ndex IN 05

Vysledky Indexu IN 05, ktery nam neustale rosteikgi vysledky Altmanova index
Spolenost se od roku 2003 pohybuje vysoce nad Sedowzatee tedy konstatovat,

se jedna o silnou a zdravou spwlest, ktera vytéti hodnotu pro své vilastnil

3.2.4.3 Quicktest

Quicktest se skladaezsoustavy 4 rovnic, na jejichz zaktagak hodnotime situa
v podniku. Prvni d¥ rovnice hodnoti finaini stabilitu firmy, druhé d¥ hodnoti

vynosovou situdadirmy. (9)

R1 = vlastni kapital aktiva celker,
R2 = (cizi zdrojepeniz-Ucty u bank)/ / provozni Cash-flow,
R3 = EBIT / aktiva celkel,

R4 = provozni CasHew / vykony.
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Tabulka 17 Bodové vysledky Quicktestu |

Zdroj: autor

Tabulka 18 Bodové vysledky Quicktestu I

Zdroj: autor

Tabulka 19 Hodnoceni finaréni stability pomoci Quicktestu

Hodnoceni finargni stability
Hodnoceni vynosové situace
Hodnoceni celkové situace

Zdroj: autor

Bodové hodnoceni fin&ni stability, jez se pohybuje stale na stejné Grdwhem

sledovaného obdobi, nétika, Ze spolénost se nachazi v Sedé #6n

Hodnoceni vynosové situace je naopak nad Sedowzani v poslednichidch letech
sledovaného obdobi. LZe tedy konstatovat, Ze fijen@a tom z hlediska vynosoveé

situace velmi doi®.

Z téchto dvou ukazatélse pak hodnoti celkova situace, ktera se pohybagdé zé&
Situace neni tedy pinjednoznana. Tento ukazatel stavi spti@st do horSiho stla

nez vyse zmigny Altmaniv index.
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3.3 Zhodnoceni celkové financni situace

Nyni mohu pistoupit ke zhodnoceni celkové fingm situace, kterou jsem mapovala

z finartnich vyka# ziskanych za léta 2003 az 2007.

Podle provedené fingni analyzy lze konstatovat, Ze spwiest je ve velmi dobré

finan¢ni situaci a v mnoha vygtenych ukazatelich vykazuje nadpwrné vysledky.

Béhem sledovaného obdobi dosSlo kiustn celkovych aktiv, ktera se mezing
navySovala o 20 — 30 %. V roce 206nila hodnota aktiv 1,56 mld. & Narist byl
spojen nejen s nastem stalych aktivy, ale i aktiv 8bnych. Z vykaa je patrné, zZe
spole&nost vlastni velké mnozstvi budov, pozém& samostatnych movitychéad,
v naSem fipact tedy mechanizaci a nakladni vozidla. Zde doSlakygeni z hodnoty
20 mil. K¢ roku 2003 na hodnotu 60 mil ¢Kkoku 2007.

Rast olEznych aktiv je dan ustem pedevSim kratkodobych pohledavek, resp.

pohledavek z obchodnich vztatZnaina je i rostouci tendence zasob a materialu.

Ve spolénosti grevaZzuje vlastni kapital nad cizimi zdroji a podéstniho kapitalu se
neustale na celkovém se pohybuje mezi 60 a 70 ¥c¥ 2007 tval vliastni kapital
65% celkovych pasiv. iRinou této fistové tendence je nat vysledku hospodani

béZného detniho obdobi a vysledku hospoelai minulych let.

Cizi zdroje se nam takeé zvysuji, ale drzi se kdheminoty 30% celkovych pasiv. Jejich
hodnota stoupa, a torgmevsim kuli naristu kratkodobych zavaik(resp. zavazk

z obchodniho styku).

Trzby za prodej zbozi a naklady na prodej jsou ddegevsSim zgnym leasingem.
Avsak trzby za prodej vlastnich vyrabla sluzeb jsou prioritni. Je to dano tim, Ze se
jedna o stavebni spdieost. Rist trzeb je neustaly a v poslednich dvou leté&aiiy
hodnoty trzeb 1,488 mid. a 1,716 mld. Pozi&ivre hodnotit skui@ost, Ze tempaistu
vykona bylo rychlejSi nez tempdistu vykonové spéeby.

Na celkovych nakladech spotesti se nejvice podileji nadklady na prodané zbozi,

RIS

prodej zboZzi, tudiz je i obchodni marze kladna.t®as tendence vykonové speby je

nizsi nez rostouci tendence vykQrcoz je bezesporu pozitivni. ZvySovani osobnich
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nékladi béhem sledovaného obdobi jeigpbeno firistkem zamstnané a postupnym

rozSkovanim spolénosti.

Provozni vysledek hospoiggni se Bhem let ngnil, a to z hodnoty 138 milianroku
2003 az na hodnotu 350 milibw roce 2007. Jedna se o stro vice jak 150%. Tento
Vvyvoj je velmi @iznivy a i dalSi ukazatelé nenasiuji tomu, Ze by se situacecta
zmenit. Hospodésky vysledek z finatnich operaci & velmi nesourody vyvoj. Jednou
klesal a po druhé rostl.i@odem jsou ostatni fingni vynosy a naklady a vynosové

aroky a naklady, které selirem let iznorod menily.

Hospodé#sky vysledek zadZnoucinnost je stejny jako vysledek hospoelai EZného
ucetniho obdobi. Stegnjako u provozniho vysledku hospdéai, tak i u toho vysledku
jsou zaznamenanyistové tendence. Zde doslé porovnani roku 2003 s rokem 2007
k naristu tengt o 280%.

Cisty pracovni kapital sidhem sledovaného obdobi zachovavéa rostouci tendenci
vroce 2007 dosahuje hodnoty dokonce 795 miliod této hodnoty je patrné, Ze
spole&nost ma dostatay finarcni polSt& aby mohla pokrovat ve svécinnosti i

v dok n¢jaké nepiznivé udalosti.

Ukazatele rentability se vyvijejichem let velmi pozitive, jen v roce 2007 doslo
k mirnému poklesu. Hodnoty vSech ukazatedntability se pohybuji nad oborovym
praimérem. Rentabilita vioZzeného kapitadlu se pohybuje hadnotami 20%. V roce
2007 je stale nad hodnotou 20%, ale klesla o 3%rgenani s rokem 2006, a to na
hodnotu 21% Rentabilita celkového kapitdlu ma podolyyvojové tendence jako
rentabilita viozeného kapitalu. V roce 2007 se poawala na hodnet21,2%, coz taky
znamenalo pokles o 3% ve srovnani srokem 2006ol@d vyvojové tendence
s poklesem o 3% v poslednim sledovaném roce jstnépa u ukazatele rentability
vlastniho kapitalu. Rentabilita trzeb zaznamenalbetn let vyrazny ndst, a to
piedevsim v roce 2005, kdy se hodnota pohybovala&f@ Y roce 200Zinila hodnota

20,2% a byl zaznamenan pokles pouze o 0,4% ve &ndwrokem 2006.

Pfi hodnoceni ukazatélaktivity se jiz nejedna o tak pozitiviisla. Ri hodnoceni
obratu celkovych aktiv jsou hodnoty pod dopmymi, tudiZ je patrné, ze sp&tmst

ma vice aktiv nez jedIné, cimz ji vznikaji nadbyténé naklady. Klesajici tendence
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nam napovidaji, Ze tento trend bude piépediobrg i nadale pokréovat. Obrat stalych
aktiv nam vyraz# klesl a to az na hodnotu 5,6, kterd je negatiizSi, nez oborovy

pramér, kterycini 6,3.

Doba obratu zasob se nam navysiiedevsim v poslednicheich letech, a to na
hodnotu 21 dni. Na&st je zgisoben tim, Ze firma se neustale fsta a je pdebné mit

k dispozici dostatek stavebniho materialu. Tatoo¢tgna hodnota neni podle mého
obratu pohledavek se nanghem sledovaného obdobi zvysSila z 59 dni na 181 dni.
Tento nafist je samoiejmé velmi negativni. Doba obratu zavdzke nam sice také
zvySila, ale ne tak razarijako doba obratu pohledavek. Jedna se o navySghidni

na 94 dni. Z&chto ukazatel je patrné, Ze doba obratu pohledavek je delSidodia

obratu zavazk, coz je pro spolaost zbytén¢ nakladné.

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikator rizikzelkova zadluZzenost nenfil®
velika, Ize konstatovat, Ze je optimalni. Jedn® $®dnotu 35% v roce 2007. Hodnoty
v predchozich letech nebylyips odliSné a pohybovali se kolem stejné hodnéty.
porovnani s oborovym pmérem je patrné, Ze spdleost nevyuziva tolik &rové
vypomoci jako ostatni stavebni podniky. Ukazateaféni samostatnosti se pohybuje
v roce 2005 a v roce 2006 kolem hodnoty 69% a & @07 65%. Spodaost je tedy

z velkécasti finartné samostatna. Doba splaceni dluhu se pohybuje pidnjerokem,

coz je samazjme velmi pozitivni.

Ukazatele likvidity jsou v fipac naSi spolénosti na velmi dobré Urovni. Hodnoty
bézné likvidity jsou hem sledovaného obdobi natiiperné, i grestoze jsou klesajici.
Oborové hodnoty jsou hluboce pod nasSimi Wpaymi hodnotami. Ztoho Ize
usuzovat, Ze klesajici hodnoty nejsou pro naSiespokt hrozbou. Pohotova likvidita
ma ot béhem let klesajici tendencifgsto jsou vypétené hodnoty nadpmerné a
vySSi nez oborové hodnoty. Okamzita likvidita j&éadoprovazena klesajici tendenci
béhem let. V poslednich dvou sledovanych letech j@nbta na Grovni oborové @ni
0,18.

Béhem let také dochazi k navySovantfpozantstnand, a to z fivodnich 210 na 413.

Z toho je tedy patrny nast spolénosti. Produktivita zifidané hodnoty nam také
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béhem let roste, pouze v poslednim roce doSlo keesfia to 0 44 tis. na hodnotu 1,33
mil. SniZzeni nepovaZujiifis za zasadni. Produktivita z vykbmam fika, jakécast
vykoni pifipada na jednoho zamstnance. Tento ukazatel m&hem let klesajici
tendenci. Mvodem je patré narmst patu zangstnand. Mzdova produktivita vyjailije,
jaka ¢ast gridané hodnoty fipada na jednu korunu mezd. V naSi spobsti se tato
¢astka pohybuje v intervalu 3,45 — 4,55. V roce 20@8lo k poklesu o 0,22 Kve
srovnani s rokem 2006, a to &@stku 4,33 K. Ukazatel ptmérného vydlku vyjadtuje
pramérny vydlek zangstnance za rok. Ziskané hodnoty se pohybuji vvaterod
302,42 tis. do 359,72 tis.&KV roce 200&inila tato hodnota 302,42 tis.cka v roce
2007 doslo k ndiistu nacéstku 308,02 tis. K Narst je zgisobem pedevSim #istem
mzdovych nakladl

Z vysledia Altmanova indexu i indexu IN 05 je patrné, Ze spobsti si Ehem let

spole&nost drzi statut finameé zdravého podniku.

Z provedené SWOT a Porterovy analyzy 5 sil takeyplyvaji zadné filis velké
problémy. Jedinym problémem jéilEna orientace na jednoho dodavatele. Naopak by

bylo vhodné se zattit na pilezitosti, které se spajrosti nabizeji.
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4 NAVRHY NA OPAT RENi A ZHODNOCENI
OCEKAVANYCH P RINOSU

Z provedené finami analyzy vyplyva, Ze spalpost je ve velmi dobré fingni situaci.
AvSak je €zké soudit, jak se bude situace spotesti nadale vyvijet. Z neoficialnich
zdroju jsem zjistila, Zze spobmosti nedosahuje tak vysokych trzeb jako v minulych
letech za stejné obdobi. Je patrné, Ze gpokt i tento tok bude dosahovat relativn
dobrych vysledi, ale je ¥Zké odhadnout, jaka bude situace v dalSich letdidvnim
davodem je to, Ze nef¥Si divize spolénosti jsou vazany na zakazky ziskané ve
vybérovémiizeni odCeskych drah. V saiasné, panujici celotové situaci je jisté, ze
spol&nost nebude mit tak velké mnoZstvi zakdzek a netdodahovat takovych zigk

Z divodu uspor, které se daji vi§tim roce ¢ekavat.

4.1 RozSireni vyroby

Vzhledem k tomu, Ze firma je fixovandeglevSim na jednoho oglatele, kterym jsou
Ceské drahy, a.s., bylo by vhodné reit3sortiment nabizenych praci. Bylo by
vhodrgjSi orientovat se vice na statni¢stskéci obecni zakazky.

Co se tye rozsfeni vyroby, tak by bylo mozné zdiit se napiklad na segment
vodovodi a kanalizaci. Samézjm¢ by bylo potebné pijmout nové zardstnance.
Myslim, Ze pro spolmost by nebyl problém vymezit nové misto pro po&@&nc
zamestnance, nehbspole&nost v nedavné deélrozSiovala budovu, kde se nachazi jeji
sidlo. Potebny software pro pracovniky této potencialni divizy nebyl problém
zajistit, protoZze spot@most ma své dlouhodobé dodavateleiikse spol€nosti jako
vérného a dlouhodobého zakaznika vazi. Od toho jenenakazovat o mozné skewe
vSak pravdpodobné, Ze peebny software ma ve spdéteosti iz jina divize, tudiz by to

bylo s minimalnim poplatkem.

NejvetSi investice je samogjmé spojena s nakupem mechanizace. Mechanizace
pottebna pro bezproblémovy chod této divize je nasledujraktorovy naklada
s podklopem, ottny kolovy bagr, smykeniizeny nakladé autojé¢ab, vysokozdvizny
vozik, #istranny sklage, valnik a dale nagklad vibrani desky a hutnici gehy.
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Vzhledem k tomu, Ze spaleost ma vlastni divizi dopravy a mechanizace, (& viez
pravdpodobné, Ze spalaost potebnou mechanizaci jiz vlastni. Lze vSak
piedpokladat, Ze mechanizace bude pouzita na jindésta proto je pdebné si
mechanizaci pronajimat, coz je pro sgalest celkem &né. V tomto siru je tedy

pravdpodobné, Ze spataost by mohla postupetiasu zakoupit novou mechanizaci.

4.2 Expanze na zahranicni trhy

Vzhledem k tomu, Ze spaleost ma jiz 15 let své misto taském trhu, bylo by vhodné
se posunout i za hranice&it z toho. Podle mého nazoru by bylo vhodné seipmst
smeérem na vychod, kde je vice stavebnié¢hezitosti nez na zapadkde je ekonomika
na jiné urovni. Ve vychodnich zemich jegelta vice modernizovat, stdva
rekonstruovat. # porovnani gkolika zahraninich trhi jsem si vybrala slovensky a to
hned z gkolika divoda.

Charakteristika slovenského trhu

Jednim z dvodi je snadyjSi komunikace ve srovnani s ostatnimi vychodniemsmi.
Stavebni produkce na Slovensku v poslednich leteehstale roste a slovenské
stavebnictvi byvadkdy ozn&ovano za ,malého tygra“, a to proto, Zégemina obdobi
rastu rekolika asijskych zemi. Slovenské stavebnictvi, nétgako ceskeé, pekonalo
zé&sadni zrinmu vlastnickych vztalh zménu pravnich forem podnikatelskych subjekt
dale proSlo vyraznou zfnou p@tu a velikosti stavebnich firem i zasadnié¢nou
struktur zakazek, které kladowtsi diraz na vySsSi kvalitu a Urokestavebnich &l.
Stavebni sektor jeffpom strategicky velmi vyznamny i pro dalSiapryslové sektory a

sluzby a je také povaZzovan za jeden z hlavnictkk&tdit vyvoje ekonomiky.(14)
Hruby domaci produkt

Na paatku devadesatych let tiilm stavebnictvi podil 10 — 11% na celkovém HDP
zeme. Tato hodnota byva standardni i pro zZerBvropské unie. Vzhledem ke
spole&enskym, ekonomickym a politickym zmam gipominal vyvoj stavebniho
pramyslu Kivku sinusoidy. Podil stavebnictvi na HDP postupiesal az na 4%. Od
roku 2000 stavebnictvi postupsililo, az v roce 2004 vzrostlo na 8,3%, cozZ sé&t op
blizi standardnimu vyvoji. Vy3Si tvorbu HDP nejvieeivnil meziraini rast pidané
hodnoty v piimyslu, ve véejné spraw, Skolstvi, zdravotnictvi a ostatnich sluzbach.
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Tento rostouci trend je také tgmben ekonomickymi podminkami a invéstmi
pobidkami. Ekonomické podminky jsou tak vyhodze zpisobily investtni boom ne
Slovensku.(17)

Podil stavebnictvi na HDP
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Graf 19 Podil stavebnictvi na HDF, zdroj: autor, zpracovano z www.build.gov.sk

Silny ekonomicky i#ist umoznil také zvySovani investic, coz se progevia tvork
hrubého fixnihokapitalu. Investovano byloiedevSim do staveb a strojové techn
Pfimé zahrariini investice jsou povaZzovany za jede nejefektivrgjSich faktod, ktery
pozitivné ptsobi na vyvoj slovenské ekonomiky. N&gim investorem je Rakousk
Kypr a Ceska repubkia, ktera investovala roce 2007 celkoy ve vySi 4,9 mlid. Sk.
Podil gimych zahrariinich investic do slovenského stavebnictnil cca 11 mid. Sk
coz pedstavuje zhruba 1,2% celkovych zahtafih investic. .Uzemniho hlediska
smefovalo nejvice invest do Bratislavského kraje a dale pak do Tieekého ¢

Zilinského.(17)
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Podil jednotlivych kraji na poctu
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Graf 20 Podil jednotlivych kraj i na paétu dokonéenych byti,
zdroj: autor, zpracovano z www.build.gov.sk

Podle dokotenych byi z hlediska vlastnickéstruktury bylo ve viEejném sektort
dokorteno 3155 byt a v soukromém sektoru to bylo 13 318 iyt

Slovenské stavebnictvi je 99,7% zprivatizovano a stale je velky zajem zalirdoh
stavebnich spotmosti 0 akvizici ve slovenskych sp&testech. Jedna sdedevsim o
italské, Spa&lské, portugalské a dalSi zahraniispol€nosti Evropské unie. Tento tre

je celkem normalni a zemu nijak nebran(17)
Zaméstnanost

Vysoky ekonomickyist znamenal pozitivni vyvové trendy na trhu pracecavrty rok
po solé bylo dosazeno vysokého mezindho riistu celkové zagstnanosti. Y praméru
se za rok 2007 zvysSil get pracujicich ¢35 tisic. V roce 200®yla n¢nizsi od roku
1996 acinila 9,6%.Za prvni ti mésice roku 2009 se nezastnanost zvySila na 1(%.
Dynamika odchodu do zahr&ni ve srovnani rokem 2007 klesla. Nejvice

zamgstnanych wahranéi pochazi Nitranského, Zilinského a PreSovského ki(17)

Srastem stavebni produkce se vSak objevujtitér nedostatky a slaba mi
slovenského stavebmié. Jde pedevSim o stéale klesajici g kvalifikovanych

pracovniki, kt&i jsou nahrazovani mérkvalifikovanymi pracovniky ze zahrati To
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je samorejm¢ spojeno s nizkym gtem absolverit sttednich odbornych ailist
stavebnich a celk@wnedostaté&nou urovni gedniho odborného Skolstvi. V neposledni
fack hraje roli i nizka prestiz slovenského stavebnjctktera souvisi s malou

atraktivnosti pracovniho prdsti, v kterém se realizuje.

Nejedna se vSak pouze o nedostatelkidkych profesi, ale i o profese zeestniho
managementu. Udaje ze statistickéh@dii uvadji, Zze v zahrawii pracuje kolem
160 000 Slovak, z nichZ je 46 000 za¥setnano ve stavebnictvi. Kdyby se alespgést
Z nich vratila zpt, byl by problém nedostatku pracovnich sited§en.(14,17)

Vykonnost ve stavebnictvi

Celoswtova krize se projevila ve vykonnosti stavebnigi¥i v poslednich résicich
roku 2008. Vramci Evropské unie doSlo k poklesu4@ procenta ve srovnani
s prededlym rokem. K nefSimu poklesu do3lo ve Spasku nebo Velké Britanii.

Naopak nejutSi nafist, kterycinil 16,5%, byl zaznamenan préma Slovensku.(15)

Krize se zatim ve stavebnictvtils neprojevila, i kdyZz se pracuje jen na 60 — 70%
vykonu. Ve stavebnictvi, kde je zastnano v sotasné dob cca 180 000 lidi nehrozi
zadné ¥tSi propoudtni. MenSi pokles byl zaznamenan vlednu, a tedevsim

z divodu nepiznivého pdasi. Vysledky tohoto roka by dy byt podpdeny statnimi
investicemi, a to z tohotdodu, Ze se &ekava pokles investic soukromychceBavaji

se tedy investice do infrastruktury, ekologickyctaveb a komplexnich obnov
budov.(16)

Stavebni produkce v anoru 2009 ve srovnani s Un@@08 klesla o 11%. Tento pokles
ovlivnily hlavné podniky s vice jak 20 zafstnanci. Pimérn& denni produkce klesla o
6,5% a vyvoj tuzemské produkce ovlivnil pokles nowgstavby a rekonstrukci.
Stavebni produkce prvnich dvou¢sini tohoto roku ve srovnani s rokem minulym
klesla 0 18%

Na zéklad tohoto pfizkumu by se daldici, Ze Slovensko jeifhodnou zemi, kam
expandovat, protoZze makroekonomické ukazatele ggaitivni. Je patrné, Ze je zde i
nedostatek pracovnikve stavebnictvi, coz nahrava zahtamin spolénostem, a nebo

v horSim pipac, pristthovalaim. Je #ejmé, Ze v prvnichiéch ngsicich doslo
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k poklesu stavebnich praci, ale stim se potyk&dd&azeng. Vzhledem k dobrym
ekonomickym ukazatéin si myslim, Ze Slovensko je tou pravou zemi, kam
expandovat. Dlezité je vhoda zvolit cas ktéto fazi, nehbofinancni krize stéle
pietrvava. DalSi vyhodou je teéin nulova jazykova bariéra, ktera Setlodateéné

néklady.

4.3 Konsignacni sklady

DalSi moznosti, ktera vede ke snizovani néklgsou konsignéni sklady. Vzhledem
k tomu, Ze spolmost ma skolik stalych dodavatél od kterych odebira material velmi
casto, povaZzuji totoreSeni za optimalni. Konsigitd sklady spoivaji vtom, Ze
dodavatelska spalaost ma vlastni sklad ve skladech spotesti. Vzhledem k tomu, Ze
spole&nost ma skladovy areal, neni problém s jejich umist. Kazdé odebrani zbozi je

M v

automaticky zaznamenavano algzné fakturovano.

V prvnim gipac by byly konsignani sklady #izeny pro svéovaci material, ktery se
neustale objednava a je s tim spojen&rasasova a administrativni narost. Tomu

je mozné se tedy vyhnout pomo&thto sklad.

V dalSim gipact by mohl byt konsignmi sklad %izen pro material Zelezmiho
svrsku, ktery vyuzivaiedevsim divize kolejovych staveb, a kterého sedrtdea velké
mnoZstvi a na skl&je do doby, nez je odebran. V tomtidgpadt by doSlo ke zrimému
shizeni zasob a finani prostedky, které jsou vazany v zasobach, by mohly bytity

vyhodrgjSim zpisobem.

Co se tye realizace tohoto modelu, tak jist@sova narénost s tim spojena je. Hlavni
problém spoiva v tom, Ze by bylo vhodné sklad propojit s infi@énim systémem,
ktery by zaznamenavaltipem a vydej materidlu ze skladu. Tim by se pakhdile
administrativni prace spojena s provozem sklatzhledem k tomu, Ze spdéleost ma
novy informani systém, ktery se neustale vylepsuje, tak bygerp s modulem, ktery

by spol€nost pro fungovani skladu gebovala, né&nil snad velky problém.

Naklady, které spotmosti vzniknou, jsou spojenyirgdevSim s hardwarem (datove

¢tecky) a softwarem (modul pro stavajici inforéna systém), ktery je pigbny pro
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kvalitni chod &chto sklad. Castka by se mohla vySplhat aZ na hodnotu kolem0600
K¢.

4.4 Rizeni pohledavek

Z finarcni analyzy bylo patrné, Ze spdimst ma vtomto ohledu z&r@ problémy.
Rozhodnuti o tom, jak ktomuto problému bude spulst gistupovat, je Ciste
v kompetenci vedeni spdleosti. Jestlize spate@ost zaujme kladny postoj k této
problematice, ize pak |épe vytvit soubor pravidel prdizeni pohledavek. Jednim

z prvnich krok je vybér vhodnych pracovnik jejichZz napini budézeni pohledavek.

Jest nez dojde k samotné 2Zme pri fizeni pohledavek, je vhodné popsat stavajici
situaci a zjistit, podle jakych hledisek firma vrmalosti postupovala. Je vhodné popsat
proces vzniku obchodnihotfipadu — pravidla a kompetence jednotlivych Uivad
objednavky az po vymahani pohledavek, popsat vésSkeavidla, kterd se tykaji
procesu fizeni pohledavek. Wezité je také zminit, jaky je #Zgob zajifovani
pohledavek a jaké jsou vyuZzivany zéggaci instrumenty. S@asti této analyzy by
melo byt i to, jak jsou smluvh zaji¥ovany obchodni kontrakty a jaky je tgmb
vypracovavani reportingu pohledavek. V neposle@dé je nutné zmapovat apob
predavani informaci mezi Useky a zhotovit velmi pbdio seznam odivateli se

zhodnocenim informaci o jejich pozici.(11)

Na zaklad zmapovani vyse zmdnych udaj by mely byt stanoveny fic¢iny pasobici
na sowdasnérizeni pohledavek. iBdevsim by rl byt vypracovan navrh hodnoceni
bonity odkErateli. Hlediska, podle kterych se budou hodnotit @dtelé, mohu byt
napiklad: podle objemu trZzeb, platebni discipliny, bdtty, konkurence, cenovych
relaci. Dale je nezbytné také uvéstigpby, metody a techniky, jak se analyza u
jednotlivych skupin bude provéd

Pro zavedeni tohoto systéntizeni pohledavek by bylo nutné fishajmout dalSiho
pracovnika, vzhledem ktomu, Ze jiz v &asné dob jsou vSichni pracovnici

ekonomického odfleni vytiZzeni. Dale by bylai¢ba vytvdit néjaky informani systém,
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piipadré néjaky program na vyti@ni bonity odBratele. Tatocast je samadzjme
nejnar@néjsi, a to jak z hledisk&asového, tak ndkladového.(11)

4.4.1 Oc¢ekavané pinosy navrhi
Kazdy navrh je navrzen proto, aby to pro spotst nélo n¢jaky efekt, ktery se projevi

pozitivre.
v Rist spolénosti

Jednou z moznosthistu spolénosti je také rozBbvani vyroby. Vzhledem ke stavajici
financni krizi vS8ak neni vhodné & s timto krokem pravted’. V prvopaatku je vSak
nutné najmout zadstnance, investovat do vybaveni (notebooky, telefatuzebni
vozy), které ziskava automaticky kazdy zamanec. Kanceigké prostory jsou
k dispozici v budo¥ spol€nosti. Lze fici, Ze veSkerou ptgbnou mechanizaci

spole&nost jiz vlastni, fipadrE je mozné si ji pronajimat, coz bywasto taky obvyklé.

Expanze spolmosti na zahragni trhy, v naSem ifjpact na trh slovensky, je navrzena
s cilem fistu spolénosti. Vzhledem k tomu, Ze ekonomickd situace maeisku byla
do doby finakini krize velmi dobra, pokladam za vhodné rozvijgtobu pra¢ tam.
AvSak je nutné si tento krok spravnatasovat a vystihnout spravny okamzik vstupu na
trh.

v' Usporagasu a naklai

Uspora nakladl je azekavana v souvislosti sé&izenim konsignénich sklad. Jedna se
piedevSim o sniZzenjasu, ktery bude otazce zasobova#&mowvan. B predsta¥, Ze
zanestnanec stravi nad ,papirovanim“dkvvydeji a objednavani materialuiplizné
pul hodiny kazdého dne, a dale pak jeden cely defepoym papirovanim souvisejicim
s evidenci materialu, dosdhneme pomoci skigpory ve vysSi minimak18 hodin a 3
865 K& na 1 zamstnance za #sic. Ale vzhledem k tomu, Ze konsigna sklady jsou
navrhovany hlavé kvili svarovacimu Useku, kde je 10 pracovnigt, tak mésicni

Uspora je desetindsobna a jeji hodnota pak dosahuje
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Tabulka 20 Uspory¢&asu a nakladi

Primérna ,superhruba“ mzda zasstnance za #sic | 34 355, 53 K

Primérna ,superhruba“ hodinova mzda 21473 K

M¢ésicni Gspora na 1 zatstnance (hod.) 18 hodin

M¢ésiéni spora na 1 zatstnance (K) 3 865,14 K

Mésieni aspora na celou divizi (hod.) 180 hodin

Mésieni Gspora na celou divizi (K 38 651,40 k

Zdroj:autor
Vypocet mesiéni uspory (hod.)
(0,5*20) + 8 = 18 hodin
Vypocet mesiéni uspory (K)
18*214,73 = 3 865,14 K

Rocni Gspora této divize pakini skoro 464 000 K cozZ jiz neni zrovna zanedbatelna

suma.

Pri ztizeni konsignénich sklad se pgita také s vydaji naiizeni, které, jak jsem jiz
zminila, bycinily zhruba 600 000 K

Navratnost investice je tedy patrna po roce arashtngsicich.
v' Snizeni zasob

Konsigna&ni sklad by bylo vhodnéit i pro divizi kolejovych staveb, protoZze materi
Zeleznéniho svrdku tvii také znanou ¢ast zasob pro kazdyipad. Uspora nakladby
vSak nebyla tak vysokd, jakdipeiizeni konsignéniho skladu pro divizi swavani.
Vzhledem k tomu, Ze spaieost ma akolik malo dodavatél tohoto materialu, bylo by
mozné po domluy¥ a cenové nabidce vybrat pouze jednoho. Kdybychhdzela
z obrafi téchto spolénosti za rok, dosla bych k celkové suB0 milioni. V této vysi
by tedy mohl byt #izen konsignéni sklad, a o to by se snizily zasoby. Zbydat zasob

je tvarena kolejnicemi, které jsou velmi drahé, a protwittak vysokou sumu.
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v’ Zkraceni doby splaceni pohledavek

Pomoci bonitniho systému hodnoceni @dtelr by bylo mozné dosdhnout snizeni
doby splaceni pohledavek. Ale vyteni tohoto systému by bylgaso¥ narané a
spole&nost by do sho pravépodobré neinvestovala tolik prostdki a ¢asu, kolik by

bylo zapotebi.
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5 ZAVER

Hlavnim tématem této diplomové prace je fitr@nanalyza spotamosti Chladek a
Tintéra, Pardubice a.sfiHejim zpracovani jsem vychazela &tnich vyka# (rozvaha,
vykaz zisku a ztrat, cash-flow) za rok 2004 — 20G@éré mi poskytla spoteost. Dale
mi umoznili gistup k firemnim materidm a dalSim informacim, nezbytnych pro
vypracovani. Samadejmeé jsem se také opirala o teoretické poznatky ziskditératury

a internetovych stranek.

Spole&nost se pohybuje ve stavebnictvigém své 15-ti letégsobnosti si ziskala své
jméno v tomto oboru.iédnttem jejic¢innosti jsou kolejové, mostni, sitimi a pozemni

stavby.

Pti financéni analyze spot@osti jsem vychazela z jiz znéimych Gdaj. Provedla jsem
analyzu porérovych, tokovych a absolutnich ukazétePomoci &chto ukazatel jsem
Zjistila, Ze spolénost se neustale ramta a pitom se celkova zadluZzenost pohybuje
pouze kolem 30%, coZ je v tomto oboru velmi neoléyk¥i posuzovani likvidy jsem
se [eswdcila o tom, Ze spolmost by byla schopna dostat svym zavemk
v poZzadovanéntase. | rentabilita spalaosti je velmi vysok& ve srovnani s jinymi
podniky. VeSkeré tyto ukazateléggwdéuji o velmi dobré situaci spalrosti. Resto

vSak existuji navrhy, které j@€Stylepsi stavajici situaci spaleosti.

Za navrhy, které by se poziti¥rpodepsaly na chodu spdémsti, povazuji naipklad
rozS8iteni sortimentu vyroby, a to o segment vodavadkanalizaci, vzhledem k tomu,
Ze spolénost ma jiz dobrou zakladnu pebné mechanizace. DalSi navrh &pa

v expanzi na zahrafi trhy, a to konkréthna trh slovensky, jehoZz ekonomicka situace
je relativre prihodna, kdyZz nebudeme brat ohled na fimankrizi, kter4 ovliviuje
vSechny zem Fri znalosti chodu spoémosti si vSimneme, Ze m&kolik stalych
dodavatel, jejichz dodavka tvio zna&nou ¢ast materialu na sklad tudiz by bylo
vhodné #idit konsign&ni sklady, a tim snizit zasoby o dobrdetinu. Poslednim
navrhem, tykajicim se spdleosti, je sniZzeni doby obratu pohledavek z obclatdni

vztahi, ktera je dvakrat vySSi nez doba obratu zatrazédbchodnich vztah
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Na zaklad téchto navrli predpokladam dalSi rozvoj spoteosti, ktery ale bude
pravdpodobré zkomplikovan celositovou finargni krizi.
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Priloha 2 Rozvaha aktiv 2003 - 2007

Polozka AKTIV v tis.

31.12.2003 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.12.200

Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0

Stéla aktiva 47 307| 103381 117 027 236 865 311 077
Dlouhodoby nehmotny majetek 576 406 249 276 5 666
Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0

Software 484 278 222 194 211
Ocenitelna prava 92 59 27 0 222
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0

Nedokorteny dlouhodoby nehmotny majetek 0 69 0 82 5233
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmothy

majetek 0 0 0 0 0

Dlouhodoby hmotny majetek 38 531 61 866 74 710 132 456 209 252
Pozemky 6 634 7795 7677 13 345 23 623
Stavby 10 476 30 166 27 513 72 564 87 816
Samostatné movitéei a soubory movitych

véci 20 314 22 725 23113 42 065 59 133
Péstitelské celky trvalych poraist 0 0 0 0 0

Zakladni stado a tazné raia 0 0 0 0 0

Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0

Nedokorteny dlouhodoby hmotny majetek 1107 1180 16 407 4 482 32 561
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

majetek 0 0 0 0 6119
Opravna poloZka k nabytému majetku 0 0 0 0 0

Finartni dlouhodoby majetek 8 200 41 109 42 068 104 133 96 159
Podily v ovladanych &zenych osobach 6925 39834 39 763 39 763 91 766
Podilové cenné papiry a vklady v podnicich s

podstatnym vlivem 970 970 2 000 2 000 4 393
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 305 305 305 0 0

Parizovany dlouhodoby finafmi majetek @ 0 0 62 370 0

Jiné dlouhodoby finami majetek d 0 0 0 0

Obézna aktiva 556 427 661031 905910 1013141 1328 393
Zasoby 17 523 18 584 23182 60 039 102 562
Material 9 058 13 381 14 445 46 135 92 625
Nedokortena vyroba a polotovary 8 107 4193 7 753 6 064 9740
Vyrobky 0 0 0 0 0

Zvitata 0 0 0 0 0

Zbozi 358 637 984 7 840 197
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 373 0 0 0

Dlouhodobé pohledavky 916 988 82 82 82
Pohledavky z obchodniho styku 0 0 0 0 0

Pohledavky ke spotmikim a sdruzeni D 0 0 0 0

Pohledavky v podnicich s rozhodujicim

vlivem 0 0 0 0 0

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 916 988 82 82 82
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 224 264 304 561] 524 397 718 4421 987 404
Pohledavky z obchodniho styku 177 950 246 045 436 449 611691 876 299




Priloha 3 Rozvaha aktiv 2003 — 2007 - poktavani

,,,,,,

Pohledavky-ovladajici #dici osoba ( 8 466 14 508 35 941 24 000
Pohledavky-podstatny vliv 0 300 0 0 0
Socialni zabezgeni 0 0 0
Stat-ddiové pohledavky 36034 41865 45 017 29 700 29 237
Pohledavky v podnicich s rozhodujicim

vlivem 0 0 0 0 0
Ostatni poskytnuté zalohy 4488 2569 23 443 2185 9 785
Jiné pohledavky 5792 5316 4980 38 925 48 084
Finaréni majetek 313724 336898 358 249 234 578 238 345
Penize 5 859 4272 10 994 8 899 10 817
Ucty v bankach 220865 56 626 49 255 53121 84 528
Kratkodoby finagni majetek 87000 276000 298 000 172558 143 000
Ostatni aktiva - pfechodné @ty aktiv 6 899 10 305 11 322 14 735 17 339
Casové rozliseni 6 739 9713 10 940 14 647 17 189
Naklady gistich obdobi 6 291 8 609 10 940 14716 17 189
Prijmy priStich obdobi 448 1104 0 -69 0
Kursové rozdily aktivni 0 0 0 0 0
Dohadné &ty aktivni 160 592 382 88 150

Priloha 4 Rozvaha pasiv 2003 - 2007

Polozka PASIV v tis. 31.12.2003| 31.12.2004| 31.12.2005| 31.12.2006 | 31.12.2007
Vlastni kapital 371682 480634 715008 879246 1079 177
Zakladni kapital 8 300 8 300 8 300 8 300 8 300
Zakladni kapital 8 300 8 300 8 300 8 300 8 300
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0
Kapitalové fondy 10 548 10 548 10 548 10 548 -30 395
Emisni aZio 10 548 10 548 10 548 10 548 10 548
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Oceaiovaci rozdily z pecerni majetku 0 0 0 0 -40 943
Fondy ze zisku 3076 2 957 3180 3719 4 298
Zakonny rezervni fond 2332 2332 2332 2 332 2 332
Nedklitelny fond 0 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 744 625 848 1387 1 966
Hospodésky vysledek minulych let 255885 348 227 457 083 544 032 744 359
Nerozdleny zisk minulych let 255885 348 227 457 083 544 032 744 359
Nerozdlena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
Hospodésky vysledek Bzného detniho
obdobi 93873 110602 235897 312647 352 614
Cizi zdroje 235471 293375 317858 378057 576 273
Rezervy 57 332 60 853 15 184 13 653 17 899
Rezervy zakonné 3728 4342 4 342 1068 2791
Rezerva na daz pjmu 44 382 45 670 0 0 0
Ostatni rezervy 9222 10 841 10 842 12 585 15 108§




Priloha 5 Rozvaha pasiv 2003 — 2007 - pokfavani

Dlouhodobé zavazky 2 609 2 810 2810 3876 5312
Zavazky k podnikm z rozhodujicim vlivem 0 0 0 0 0
Zavazky k podnikm z podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Dlouhodobé fijaté zalohy 0 0 0 0 0
Emitované dluhopisy 0 0 0 0 0
OdloZeny déovy zavazek 2 609 2 810 2810 3876 5312
Jiné dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 173585 223917 263489 332666 533713
Zavazky z obchodniho styku 158 135 205233 216 909 284 415 454 568
Zavazky ke spolsikim a sdruzeni 0 0 0 2 413
Zavazky k zamstnandm 12 295 14 483 16 323 19 283 21 654
Zavazky ze socialniho zabezpai 2216 2725 3 353 3983 5528
Stat - daové zavazky a dotace 797 1074 24 532 1256 2034
Odlozeny déovy zavazek 0 0 0 0 0
Zavazky k ovladanym #izenym osobam 0 0 0 0 900
Kratkodobé pijaté zalohy 0 0 1740 1373 9 692
Jiné zavazky 142 402 632 22 354 38 924
Bankovni U¥ry a vypomaci 1945 5795 36 375 27 862 19 349
Bankovni G¥ry dlouhodobé 834 4 341 35 755 19 349 10 836
Bézné bankovni (ry 1111 1454 620 8513 8513
Kratkodobé finatini vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva - fechodné @ty pasiv 3 480 708 1 393 7 438 1 359
Casové rozliseni 3288 510 262 977 1021
Vydaje @istich obdobi 3288 400 0 -165 0
Vynosy fFistich obdobi 0 110 262 1142 1021
Kursové rozdily pasivni 0 0 0

Dohadné &ty pasivni 192 198 1131 6 461 338
P¥iloha 6 Vykaz zisku a ztrat 2003 - 2007

Polozka VZZ v tis. 31.12.2003| 31.12.2004| 31.12.2005| 31.12.2006| 31.12.2007
Trzby za prodej zbozi 6 389 10 840 8 830 16 332 26 216
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 6p71 9083 8 631 15 706 25 695
Obchodni marze 318 1757 199 626 521
Vykony 1085805 1168847 1300477 1465657 170372%
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 1088522 1172130 1295573 1488403 1716 859
Zmeéna stavu vnitropod. zasob vlastni vyroby -3855 -3914 3561 -29 705 -13 518
Aktivace 638 631 1343 6 959 380
Vykonova spateba 831 780 878 258 923 898 998 305, 1 153 884
Spoteba materialu a energie 213217 259 880 281 844 302 157 336 472
Sluzby 618 563 618 378 642 054 696 148 817 416
Pridana hodnota 254 343 292 346 376 778 467 978 550 354
Osobni naklady 94 403 112 667 133 216 138 951 171 867
Mzdové naklady 71 059 84 854 98 943 102 784 127 147




Priloha 7 Vykaz zisku a ztrat 2003 — 2007 - pok&mvani

Odnmeny ¢lenim orgarii spole&nosti a druzstva 30 39 39 39 64
Naklady na socialni zabezfsni 23 005 27 390 33072 34 482 43 119
Socialni naklady 300 384 1162 1 646 1 537
Darg a poplatky 1969 1579 1837 1975 683
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéhp

majetku 8 236 10 083 12 552 13 904 16 831
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materiélu 3870 3566 5107 11 608 7596
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 1863 1413 2321 6 756 5 324
Zuctovani rezerv g&asového rozlis. provoznich

vynosi 0 0 0 0 0
Tvorba rezerv gasového rozliSeni provoznich

nakladi 9 007 -684 0 0 0
Zuctovani opravnych polozek do provoznich

vynosi 0 0 0 0 0
Zctovani opravnych polozek do provoznich

nékladi 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 44 475 3434 5418 9 794 4 069
Ostatni provozni naklady 49019 13455 10118 14 675 18 081
Ptevod provoznich vynds 0 0 0 0 0
Prevod provoznich naklaéd 0 0 0 0 0
Provozni hospoddsky vysledek 138 191 160 833| 227 259 313 119 349 233
Trzby za prodej cennych pafpia vklad: 0 3 840 4 780 0 31
Prodané cenné papiry a vklady 0 6 925 1141 305 31
Vynosy z dlouhodobého findniho majetku ¢ 0 0 0 5 000
Vynosy z cennych pagira vklad: v podnicich a

ve skupirk 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papir

a vkladi 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého figafho

majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého fingniho majetku q 0 0 0 0
Zuctovani rezerv do finamich vynod 0 0 0 0 0
Tvorba rezerv na finami naklady 0 0 0 0 0
Zctovani opravnych polozek do finawich

vynosi 0 0 0 0 0
Zustovani opravnych polozek do fin&arich

nakladi 0 0 0 0 0
Vynosové uroky 3745 4 387 5501 3214 3434
Nakladové Groky 739 663 835 1025 1125
Ostatni finaxni vynosy 4 573 8 875 4 383 1355 647
Ostatni finatini naklady 7 049 13 892 4 051 5381 4 561
Prevod finagnich vynos 0 0 0 0 0
Prevod finagnich naklad 0 0 0 0 0
HV z finanénich operaci 530 -4 378 8 637 -2 142 3 395
Dai z piijma za EZnoucinnost 44 848§ 45 853 -1 -1 670 13
- splatna 44 430 45 652 -1 -1 670 13
- odloZzena 418 201 0 0 0
HV za béZnou éinnost 93873 110 602 235 897 312 647 352 615
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0
Mimoiadné naklady 0 0 0 0 0




Dai z piijma z mimaadnéginnosti 0 0 0 0 0

- splatna 0 0 0 0 0

- odloZzena 0 0 0 0 0
Mimo#adny hospod&sky vysledek 0 0 0 0 0
Prevod podilu na hospotkkém vysledku

spole&nikam 0 0 0 0 0
Hospodé'sky vysledek za detni obdobi 93 873 110 602 235 897 312 647 352 615
Hospodésky vysledek fed zdagnim 138 721 156 455 235 896 310 977 352 628

Priloha 8 Cash-flow 2004 - 2007

Polozka Casl-flow v tis. 31.12.2004 | 31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007
P. Stav pez. prosttedki na zaatku G&etniho

obdobi 226 724 60 898 60 249 62 020
1. Hospodgsky vysledek zadetni obdobi 110 60 235 897 312 647 352 615
2. Retni odpisy hmotného a nehmotného majetku 10083 12 552 13 904 16 831
3. Zmeéna stavu rezerv 3521 -45 669 -1 531 4 246
4. Zména stavutasového rozliSeni a dohadnyatti -6 178 -332 2 632 -8 683
5. Zmeéna stavu zasob -1 061 -4 598 -36 857 -42 523
6. Zména stavu kratkodobych pohledavek -80 297  -219 836 -194 045 -268 962
7. Zmeéna stavu dlouhodobych pohlqdévek 72 906 0 0
8. Zmena stavu kratk. zavaikbez KU a fin.

vypomaoci) 50 332 39572 69 177 201 047]
9. Zmena stavu kratkodobého fin&mho majetku -189 00D -22 000 125 442, 29 558
A. Cisty pergzni tok z béZné a mimd*adné &innosti -102 070 -3 508 291 369 284 129
10. Zn€na stavu hmot. a nehmot. invest. majetku -33|248  -25 239 -71 677 -99 017
11. Zn¥na stavu finaénich investic -32 909 -959 -62 065 7974
B. Cisty penézni tok z invest&ni &nnosti -66 157 -26 198 -133 742 -91 043
12. Znena stavu dlouhod.zavaikbez st. a dlouh.

Gveériy) 201 0 1 066 1 436
13. Znena stavu kratkodobych & a fin. vypomoci 343 -834 7 893 0
14. Zmena stavu $edre a dlouhodobych i 3 507 31414 -16 406 -8 513
15. Zn€na stavu vlastniho jéni z vybranych operaci -1 650 -1523 -148 409 -152 684
C. Cisty penézni tok z finanéni &nnosti 2 401 29 057 -155 856 -159 761
D. Cisty penéZni tok (A+B+C) -165 826 -649 1771 33325
E. Hotovost na konci roku(P+D) 60 898 60 249 62 020 95 345




