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ABSTRAKT

Tato bakaléska prace se zabyva finam analyzou spotaosti Centroprojekt a.s. Cilem
této prace je poskytnout informace o celkové fimansituaci podniku, o jejim vyvoji
v letech 2006—-2009 a pokusit se navrhnout dafgruve finakni oblasti. Prace je rozd
lena do dvoutasti. V teoretick&asti je ¥novana pozornost literarni reSerSi a je naatin
CO nejgesrEjSi obraz o podstata vyznamu finaéni analyzy. Praktick&ast obsahuje
struné gredstaveni firmy a jeji zatreni a dale je provedena samotna fimaranalyza.
Nasleduji souhrnné ukazatele a soustavy ukazptaherovych. Za¥recnacast pak obsa-
huje zhodnoceni zji&hych vysledk vcetrg navrhi a dopordeni pro dalStinnost podni-
ku.

Kli¢ova slova:

finanéni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztréehted pewdznich toki, zadluZenost, likvi-

dita, rentabilita, aktivita

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with financial analyfithe company Centroprojekt a.s. The
purpose of this thesis is to give information abimancial situation of the company, about
its development in years 2006—2009 and to try fggesat some solution in financial de-
partment. The thesis is divided into two pafitee theoretical part of thesis is dealt with
literary composition, where is outlined the mosaeximage about principle and meaning
financial analysis. The analytical part of thesisludes a short introduction of the compa-
ny and its production orientation and then therfoial analysis itself is carried out. It is

followed by comprehensive indicators and systemsatd indicators. The final part con-

tains the valorizing of results including proposaihgl recommendations for next activities

of the company.

Keywords:

financial analysis, balance sheet, profit and lassount, cash flow statement, liquidity,

profitability, debt, activity
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UvoD

Predmeétem této prace je zpracovani figahanalyzy firmy Centroprojekt a.s., zhodnoceni
ekonomické situace a nasledna dopeni ve finadni oblasti. A dale porovnani vysleilk

finanéni analyzy s odétvim.

Téma bakal&Eké prace jsem si vybral Znbdu vlastniho zgjmu o firmu Centroprojekt a.s.
a také z dvodu zajmu managementu firmy o zhodnoceni jeji ekaunké situace. DalSim
davodem, pré jsem si vybral zmignou firmu, je roz&ujici se vystavba akvapadrla spor-
tovreé rekred@nich zdizeni ve ZIlig, respektive v celém Zlinském kraji. Akciova sgolest
Centroprojekt pat k prednim projektovym a inZzenyrsko-dodavatelskym firmaeské

republice mimo jiné takeé v této oblasti.

V teoretickécasti prace budou zpracovana vychodiska tykajidireexni analyzy firmy.
Dale budou vyjmenovani uZivatelé a také zdrojeréisou k finatini analyze pdeba.
Budou uvedeny jednotlivé kroky analyzy a popis mtimych skupin ukazatél

s pislusnymi postupy k vypiu.

V praktickécasti prace budou vyuZzity znalosti ziskané z teckgth poznatik a vychodi-
sek. Nejprve vSak bude charakterizovana spalst Centroprojekt a.s. Budou uvedeny jeji
zakladni udaje, zakladni popis a také analyzatedwe kterém se spalrost pohybuje.
Kratce bude pozornosgrovana i historii jejiho vzniku. Hlavrgiast bude zabirat finani
analyza spokosti zahrnujici vypget a zhodnoceni skupin ukazatel¢etné rozboru roz-
vahy, vykazu zisku a ztraty a ggmich toki. Po zpracovani celé analyzy bude nésledovat
srovnani ukazatéls odwtvim a celkové zhodnoceni ekonomické situace $poki.

V zawrecné casti bakaléské prace budou uvedena dopeni spolénosti Centropro-

jekt a.s. ve finaéni oblasti.
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1 FINAN CNi ANALYZA

1.1 Definice finanéni analyzy

Existuje mnoho zjsohi, jak definovat finadni analyzu. Nejvystizsi definiceiika, Ze
finanéni analyza pedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kbhesahuji pedevsim
Gcetni vykazy. Finatni analyza zahrnuje hodnoceni firemni minulosticasnosti a fed-

powedéni budoucich finagnich podminek. [8]

1.2 K ¢emu slouzi finar€ni analyza

Hlavnim smyslem finatni analyzy je fipravit podklady pro rozhodovani o fungovani
podniku. Je fejmé, Ze existuje velmi Uzka spojitost mezethictvim a rozhodovanim
o podniku. Wetnictvi gredklada z pohledu fingni analyzy pesné informace o p&inich
Gdajich, které se vztahuji pouze k jednotasovému okamziku, a tyto udaje jsou izolova-
né. Aby mohla byt data vyuzita pro hodnoceni fimaho zdravi podniku, musi byt podro-
bena finadni analyze. [8]

1.3 Pavod finanéni analyzy

Piavod finartni analyzy je pravtpodobré stejre stary jako vznik pefz. Vlasti finagni
analyzy jsou podle dostupnych informaci Spojenéy saénerické. V p&atcich se jednalo
pouze o teoretické prace, které s praktickou awalyzengly nic spol€ného. Prakticky
jsou analyzy vyuzivany az pcikolika desetiletich. Vyvijely sefpozeré podle doby,
ve které ndly fungovat. Struktura analyz se podstazmenila v dolk&, kdy se z&aly vyu-
Zivat p@itace, protoZze se #mily i matematické principy atwody, které vedly k jejich
sestavovani. [8]

1.4 Piedmét finanéni analyzy

Praktick& finagni analyza vychazi spiSe z vyzkouSenych pdstng¥ z teoretickych za-
kladi. Proto je vhodné ipdstavit teoretickd vychodiska, ktera bylan najit odraz

v metodice analytickych vygti. [1]

Finaréni analyza podniku je analyza financi podniku. Roepodniku mohou byt defino-
vany jako pohyb petinich prostedki vyjadieny pegznimi toky. Finadni analyza hodno-
ti fungovani mechanismu financi podniku podle stavuyvoje finagni situace a podle

Gcinka provozni, investini a finargni ¢innosti na vyvoj finanni situace. [1]
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2 UZIVATELE FINAN CNiANALYZY

O informace tykajici se fin&ni situace podniku se zajima mnoho suliiekteré do kon-
taktu s danym podnikentiphazeji. Finadéni analyza je dlezita jak pro akcion&, iitele

a dalSi externi uZivatele, tak i pro podnikové niama Kazda zéchto skupin ma svoje
specifické zajmy, se kterymi je spojenyity typ ekonomickych rozhodovacich dloh. Fi-
nartni analyzu mMizeme rozdlit i podle toho, kdo ji zpracovava a pebuje do dvou hlav-

nich oblasti, a to na [1]:
e interni;
* externi.

UZivatelé @etnich informaci a finami analyzy jsou fedevsim [1]:

* manazé;
* investdi;
e banky;

» obchodni partné (dodavatelé a odipatelé);
e zamgstnanci;
e stat a jeho organy;

» konkurence. [1]

2.1 Manazeri

Manazéi vyuzivaji informace, které jsou poskytovany figaim (Eetnictvim a které jsou
zakladem pro finami analyzu, pedevsim pro dlouhodobé a operativni fié@ntizeni
podniku. Znalost finaini situace podniku jim umaije spravi se rozhodovatipziska-
vani finarénich zdrofi a @i zajis’ovani optimalni majetkoveé struktury. [1]

2.2 Investori

Primérni uzivatelé finameé-ucetnich informaci, které jsou ve finarich vykazech podni-
ku, jsou akcion& nebo vlastnici, kié do podniku vloZili kapitél. Potencionalni investo
ktefi uvazuji o umisini svych petznich prostedki do podniku, si clfi oveiit, zda je
jejich rozhodnuti spravné. Vyuziti finamich informaci lze klasifikovat ze dvou hledisek:

investiéniho a kontrolniho. [1]
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2.3 Banky a jini véritelé

V¢iitelé Zadaji co nejvic informaci o finamim stavu potencionalniho dluznika, aby se
mohli sprave rozhodnout, zda maji poskytnoutéayvv jaké vysi a za jakych podminek.
Banka posuzujeipd poskytnutim (ru bonitu dluznika. Hodnoceni bonity podniku se
vytvari pomoci analyzy jeho fingniho hospodani. Banka analyzuje strukturu jeho ma-
jetku a finakni zdroje, kterymi je majetek financovany, a takédehazejici a budouci

vysledky. [1]
2.4 Obchodni partne¥i

2.4.1 Dodavatelé

Dodavatelé sefpdevSim zagiuji na to, zda bude podnik schopny splacet svézkgva
Jde jim zvlasdt o kratkodobou prosperitu. U dlouhodobych dodavasel soused’uje po-

zornost také na dlouhodobou stabilitu. [1]

2.4.2 Odbératelé

Odbkératelé maji zajem na finani situaci dodavatele, zejména pokud se jednéa uhdido-
by obchodni vztah. Aby vifpadt finantnich €zkosti anebo bankrotu dodavatele, sikm
starosti s vlastni vyrobou, gebuji mit jistotu, Ze dodavatelsky podnik bude gctyodo-

dat poZadované zbozi. [1]

2.5 Zaméstnanci

Zamestnanci podniku majifirozeny zajem na prosperia hospod&gke a finanni stabili¢
svého podnikuCasto byvaji podoknjako#idici pracovnici motivovani vysadkami hospo-

dareni. [1]

2.6 Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji o filagucetni data z mnohaisiodi. Pro stata je nejde-

Zit¢jSi kontrola plgni daiové povinnosti, a to Kili statistice a kontrole podnikse statni
majetkovou dasti. [1]
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2.7 Konkurence

Konkurence se zajima o finar informace podobnych podrikanebo celého odwi
pro ely porovnani s vlastnimi vysadkami hosp@ta. Zajima se hla¥no rentabilitu,
ziskovou marzi, cenovou politiku, invesii aktivitu atd. Podnik neni povinen poskytovat
tyto informace, ale kdyZ je neposkytneiiza ztratit dobré jméno, dostat drazSénime-
bo ztratit zakazniky. [1]
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3 ZDROJE INFORMACI

3.1 Rozvaha

Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv,igatije stav majetku v podniku a zdroje
jeho kryti ke zvolenému &itému casovému okamziku,&étSinou k poslednimu dnicétni-
ho obdobi v petznim vyjadeni. Aktiva secleni na dlouhodoby majetek, kratkodoby
obézny majetek aasové rozliSeni. Majetek dlouhodobé povahy je reljeiehoz doba
vyuzitelnosti je delSi nez jeden rok. Majetek koitkbé povahygili obéZzny majetek, je
uréeny k gechodnému pouzivani, u kterého je doba vyuZziteloasiednoho roku. GiZny
majetek probiha postupncelym kolohem hospodéké cinnosti. Casové rozliseni
v aktivech se tyka nakladanebo gijmu piiStich obdobi. Pasiva séldna vlastni kapital,
cizi zdroje atasoveé rozliSeni. Vlastni kapitél je tem vlastnimi zdroji, které byly do pod-
nikani vlozeny, nebo byly vyt¥eny hospod&koucinnosti podniku. Cizi zdroje maji za-
vazkovy charakter hlivaci ostatnim subjekim, anebo ve vztahu k &vani vytvaenych

zdroja do vynos. [1]

3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat konkretizuje, které nakladyymasy za jednotliv&innosti se podili
na tvork® vysledku hospodani EZné cinnosti. Vysledek je potom v rozvaze zobrazeny
pouze jako jeden Udaj a slouzi k posouzeni schoipmogniku zhodnocovat viozeny kapi-
tal. 1 kdyz se rozvaha poklada za pilicetnictvi, tak z Getnich vyka# publikovanych
ve vyraini zpraw je WtsSi vyznam fisuzovan pra¥ vykazu zisku a ztrat. Z ekonomickych
ukazatelh ma vysledek hospotkni, respektive zisk anebo ztrata, jednémoa prioritu.
Zisk vykazovany v rénich vykazech podniku @iZeme sice v hodnotovém vyjéahi kom-

plexrg zobrazit, ale nemusi byt vzdy spolehlivym ukazatelisgchu podniku. [1]

3.3 Prehled peréznich toki

Vykaz perznich toki neboli cash-flow je rozdil meziifmy a vydaji za ufité obdobi.

VétSinou je toto obdobi dlouhé jeden rok. Cash-fleveklada zert casti, a to [11]:
e cash-flow z provoznfinnosti;
» cash-flow z investini ¢innosti;

* cash-flow z finafini ¢innosti.
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3.3.1 Cash-flow z provozni¢innosti

Je to zakladni vyilkova ¢innost podniku, ktera slouzi zakladnimu podnikéi&tsu &elu.
Per¢zni toky z provoznéinnosti tvdi rozdil mezi pijmy a vydaji spojenymi sdznoucin-
nosti. [1]

3.3.2 Cash-flow z investéni ¢innosti

Je pdizeni a vyazeni dlouhodobého majetku z titulu prodeje, ev@n¥uiinnost souvise-
jici s poskytovanim Gvu, pijcek a vypomoci, které nejsou povazovany za provorai
nost. Pedzni toky z investini ¢innosti zahrnuji hlavhivydaje spojené s pizenim stalych

aktiv, grijmy z prodeje stélych aktivipcky a 0Wry. [1]

3.3.3 Cash-flow z finanéni ¢innosti

Vede ke zmindm ve vysi a strukie vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazRerzni

toky z finartni ¢innosti zahrnuji zejménaipastky a ubytky dlouhodobého kapitalu. [1]
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4 TECHNIKY AMETODY FINAN CNiANALYZY

Zakladem tiznych metod finaini analyzy jsou finaini ukazatele. Ty jsou obvykle vyme-
zovany jako formalni zobrazeni hosptaidch proces a rozumime jimgiselnou charak-
teristiku ekonomicke&innosti podniku. Ukazateler@vzaté z tetnich vykad jsou vyjad-
feny v pewznich jednotkach, ale aritmetickymi operacemiizeme ziskat vysledek
i v jednotkach jinych, napcasu nebo v procentech. Volba typu ukazatele je désl@am

a cilem finakni analyzy. Finaéni analyza neni sam&géinym nastrojem finamihofizeni

firmy, ale je cilenou analyzou zfidvani silnych a slabych stranek figafho zdravi firmy.

V ekonomii se obvykle rozliSuji dvarigtupy k hodnoceni ekonomickych prote# to
fundamentalni analyzg ktera je zaloZzena na znalostech vzajemnych dostismezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Opira sena&né mnozstvi informaci
a odvozuje zawy zpravidla bez algoritmizovanych postugNaproti tomutechnicka ana-
lyza vyuzivd matematické, matematicko-statistické aSidallgoritmizované metody
ke kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému yoosa vysledku z ekonomického hle-
diska. Je vSakiejmeé, Ze oba dvai{stupy jsou si powrné blizké, protoZze hodnoceni vy-
sledku technické analyzy by bylo velnizké bez fundamentélnich znalosti ekonomickych
procesi. Je proto dlezité, aby se oba typy analyz vzijenkombinovaly.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze firam analyzu mMizeme z#adit do kategorie technickych
analyz, protoze pracuje s matematickyrrisfupy, které vyusti do vykladu vygitanych
hodnot. Finatni analyza vyuzZiva dvskupiny metod, a to metody elementarni a metody
vysSi. [8]

4.1 Elementarni metody

Z&kladem jsou jednoduché matematické Ulohy s ratewmi ukazateli. V této metédse
nepouziva slozitd matematika a vychazi se z podiiadnéniho (Eetnictvi. Jejich vyho-

dou je jednoduchost a nenanost vyp@tového zpracovani. [7]
K elementarnim metodam piaf10]:

e analyza absolutnich ukazatgl

e analyza rozdilovych ukazaiel

e analyza cash-flow;

e analyza poré&rovych ukazate,
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e analyza souhrnnych ukazatgl
* analyza soustavy pafrovych ukazate.

Tyto ukazatele izeme porovnavat se stanovenou normou, dé@eoau hodnotou, ukaza-

telem z jiné firmy, rozp&tem anebo planem. [7]

o 4

4.2 VySSi metody

VySSi metody vyZzaduji nataéjSi matematické avahy a postupyukéme je dlit na ma-

tematicko-statistické a nestatistické metody. [, 1

4.2.1 Matematicko-statistické metody

Mezi matematicko-statistické metody Patagiklad bodové a intervalové odhady indika-
tora, statistické testy odlehlych dat, empirické ardistni funkce, regresivni a korelai

analyza. [4, 10]

4.2.2 Nestatistické metody

Obsahuji zejména metody zaloZené na teorii matnyobzin. Postupy se opiraji o alterna-
tivni teorie mnozin, metody formalni matematickgiky, expertni systémy a metody frak-

talni geometrie. [4, 10]

4.3 Postup finanéni analyzy

Pti analyze je vzdy primarni analyz&einich vykasn, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztrat
a vykazu cash-flow. Nasleduje zhodnoceni vSecteklodavnovahy, tj. zadluZzenosti, likvi-
dity, rentability a aktivity. Potom je pi@ba se zabyvat vztahy uunjednotlivych skupin
ukazatel a mezi skupinami paralelni ukazatelové soustawyongomoci pyramidovych

rozkladi. Pro doplgni miZzeme pouzit souhrnné ukazatele. [6]

4.4 Analyza absolutnich ukazatei

K této analyze rizeme pimo pouzit informace zéétnich vykan, predevSim z rozvahy.
VyuzZivaji se pedevSim k procentnimu rozboru jednotlivych sloZzekvahy (vertikélni
analyza) a k analyze vyvojovych trénghorizontalni analyza). [6]
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4.4.1 Vertikdlni analyza

Metoda spoiva ve vyjadeni jednotlivych poloZzekdgtnich vyka#s jako procentniho podi-

lu k jediné zvolené zakladrpolozené jako 100%. [6]

Tab. 1 Ukazka vertikalni analyzy [vlastni zpracayan

(v tis. Kg) 2008 2009

AKTIVA CELKEM 150 000 100% | 500 000] 100%
Dlouhodoby majetek 300000 67%]| 350 000 70%
Dlouhodoby hmotny majetek 50000 17%/| 50 000 14%

Dlouhodoby nehmotny majetek 190 000 63%| 260 000 74%
Dlouhodoby finagni majetek 60000 20%| 40000 12%
Obezna aktiva 100000 22%/| 130 000 26%
Casové rozlideni 50000 11%]| 20 000 4%

4.4.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanimézmolozek jednotlivych vykazv ¢asove
posloupnosti. Na zaklgdéto analyzy mizeme odvozovat pragdodobny vyvoj pislus-

nych ukazatel v budoucnosti. [6]
Absolutni zna = ukazate]— ukazate); (1)

% zmena = (absolutni zena * 100) / ukazatel (2)

Tab. 2 Uké&zka horizontélni analyzy [vlastni zpraauy

(v tis. KS) 2008 2009 09/08
AKTIVA CELKEM 150 000 | 500 000 11%
Dlouhodoby majetek 300 09350 000 17%

Dlouhodoby hmotny majetek 50 000 50 000 0%
Dlouhodoby nehmotny majetek 190 00@60 000 37%
Dlouhodoby finagni majetek 60 000 40000 -33%
Obezna aktiva 100 000 130 000 30%
Casové rozlideni 50 000 20 000 -60%

4.5 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele seéqulevSim orientuji na likviditu a slouzi k analyz&zaeni finagni
situace podniku. K nejvyznar§8im ukazatdélm pati cisty pracovni kapitél, kteryipd-
stavujecastku volnych progedki, jez Zistane podniku po uhrad/Sech Bznych kratko-
dobych zavazk [6]

Cisty pracovni kapital (PK) = obezna aktiva — kratkodobé cizi zdroje (3)
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4.6 Analyza pomgrovych ukazateki

Ponerové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezirth nebo vice ukazateli pomo-
Ze umoauiji ziskat rychly obraz o zékladnich firkach charakteristikach podniku. Lze je
sestavovat jako podilové, kdy davaji do goaméast celku a celek, nebo jako vztahové,

kdy davaji do porru samostatné veiny. [9]

4.6.1 Analyza zadluZzenosti

Ukazatele zadluzenosti charakterizuji vztah mezinti a vlastnimi finatnimi zdroji pod-
niku a udavaji rozsah, v jakém podnik pouziva fimamdni dluhy. Rst zadluZenosti fZe
prispet k celkoveé rentabili, a tim i k vySSi trzni hodndpodniku, avSak s@asreé zvysuje

riziko financtni nestability. [9]

4.6.1.1 Ukazatel celkové zadluzenosti

Ukazatel celkové zadluZzenosti udava, kolik proaarikovych zdra} majetku je financo-
vano cizimi zdroji.Cim vy3si je tento ukazatel, tim je vy33i i zadlwstrpodniku. \¥tSi-
nou se doportuje hodnota od 30-60 procent, ale tyto hodnotyesiaj utit pro kazdy
podnik stej@ a jsou pouze orientai. [4]

Ukazatel celkové zadluZzenosti = cizi zdroje / pasiv (4)

4.6.1.2 Mira zadluzenosti

K posouzeni zadluZzenosti je mozné porovnavat cmje a vlastni kapital. Tento ukazatel
je nagriklad v pipact Zadosti o novy G velmi vyznamny pro banku, zda poskytneiv
nebo ne. Pro toto posuzovani je velniiedity jeho¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdro-
ju snizuje nebo zvysuje.iiPvysledku nad 100 procent bude pro banku tentenklivelmi

rizikovy a poZzadavek na @wpravdpodobré zamitne. [5]

Mira zadluzenosti = cizi zdroje / vlastni kapital (5)

4.6.1.3 Urokové kryti

Urokové kryti charakterizuje vy3i zadluZenosti painschopnosti podniku splacet Groky.
Tento ukazatel je vifpack financovani cizim argenym zdrojem velmi vyznamny. Pokud

mé& ukazatel hodnotu 1, znamend to, Ze podnik jepsghsplacet, i kdyZz mé nulovy zisk.
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V trzné rozvinutych zemich se povaZuje za krajni, alejpSjatelnou, hranici ciziho kapi-
talu jeho 70% podikili hodnota ukazatele by byla 3. Dopdema hodnota tohoto ukazate-

le je vySSi nez 5. [5]

Urokové kryti = zisk fed troky a zdafmim (EBIT) / nakladové troky (6)

4.6.2 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity pedstavuji schopnost podniku dostat svym zéfmawzkLikvidita je
charakterizovana jako souhrn vSech potengidikvidnich prostedki, které ma podnik
k dispozici pro uhradu zavaizkSolventnost se definuje jako schopnost hraditdu@y,

kdyZ nastala jejich splatnost. Likvidita je podndnksolventnosti. [9]

4.6.2.1 Hotovostni likvidita (likvidita 1. stup#)

Hotovostni likvidita se v literate nazyva ,cash ratio”. Ukazatel vypovida o vztahezim
nejlikvidngjSi ¢asti majetku a kratkodobymi zavazky. ZkuSenosti ngad pasobicich

ve vysglém trznim prosedi ukazuji, Ze fimétenou schopnost hradit zavazky garantuje
vztah 1:5. V jiném vyjateni to znamend, Ze jedna koruna zavuané byt kryta 20 haté

¢ili pétinou, finartniho majetku. Tento majetekipasi jen velmi maly vynos, a to zejména
v podolg uroki z béZného dtu. Proto je netelné mit vysoky stav takového majetku, a je
nutné vlozit kratkodobé zdroje do majetku, ktery wisi vynos a ktery zabezfge kon-
kurenceschopnost podniku v dlouhodobém hlediskio itlealni interval se uvadi hodnoty
od 0,2 do 0,6. [8]

Ukazatel hotovostni (okamzité) likvidity = firgmm majetek / (kratkodobé zavazky +

kratkodobé bankovni éry a vypomoci)

4.6.2.2 Pohotova likvidita (likvidita 2. stup#)

Pohotova likvidita se oz®aje jako ,acid test“.Citatel zlomku roz&ime o kratkodobé
pohledavky. Jejich dosazeni by vSaklanpredchazet tisledna prosrka jejich inkasova-
telnosti. Jen pohledavky, které se uhradizeme pouZzit f vypoctu vlastni schopnosti
hradit zavazky. Za dopotané hodnoty se povazuji ty, které jsou v intenadul do 1,5.
Kratkodobé zavazky tedy nemajfegahnout objem fingniho majetku a kratkodobych
pohledavek. Tento narok nemusiigpat podniky, pro které jetfznainy prodej za hoto-

vost. Takovymi jsou fevazre podniky maloobchodni. [8]
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Ukazatel pohotoveé likvidity = (krdtkodobé pohledavkfinancni majetek) / (kratko- @)
dobé zavazky + kratkodobé bankovrédrgna vypomoci)

4.6.2.3 Bézna likvidita (likvidita 3. stup#)

Citatel tohoto vztahu je dopin o zasoby, tudiz dostavamesbba aktiva. V literatte se

bézna likvidita oznauje jako ,current ratio“. Bznda likvidita ukazuje, kolikrat pokryji
ob¢Zn4 aktiva kratkodobé zavazky podniku. Stkureceno, vypovida o tom, jak by byl
podnik schopen uspokojit sve&fitele, kdyby genenil vSechna okna aktiva v daném
okamziku na hotovos€im vy3si je hodnota ukazatele, tim je prpatlobrjsi zachovani
platebni schopnosti podniku. Préziou likviditu plati, Ze hodnotyitatele jsou v rozmezi
jmenovatele 1,5-2,5. [8]

Ukazatel ldzné likvidity = oldZné aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé barg

kovni G¥ry a vypomoci)

4.6.3 Analyza rentability

Ukazatele rentability po#tiuji zisk dosazeny podnikanim a vysi zdrpjpdniku, jichZ bylo
uzito k jeho dosazeni. Rak ukazatelm pouzivanych na vyjddni a analyzu efektivnosti
podnikovécinnosti. Obecd je rentabilita vyjatena pomirem zisku k vySi vloZzeného kapi-
talu. [8, 9]

4.6.3.1 Rentabilita celkového kapitalu

M¢étenim rentability celkového vlioZzeného kapitdlu RQAjadiujeme celkovou efektiv-
nost firmy, jeji vyrobni schopnost nebo prodnksilu. ROA odrazi celkovou vynosnost
kapitadlu bez ohledu na to, u jakych zdrdyyly podnikatelsk&innosti financovany. Fi-
nartni struktura je v tomtoifpack irelevantni, hodnoti se schopnost reprodukce &apit
lu. [8]

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = zisted uroky a zdamim (EBIT) / aktiva (10)

4.6.3.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

M¢étenim rentability vlastniho kapitdlu ROE, vyfageme vynosnost kapitalu vioZzeného
akcion&i nebo vlastniky podniku. Jde o ukazatel, pomoeféto mohou invesiiozjistit,

zda je jejich vloZzeny kapital reprodukovan s nat@rintenzitou odpovidajici riziku inves-
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tice. Rist tohoto ukazatele e znamenat néilad zlepSeni vysledku hospddai,
zmen3eni vlastniho kapitalu ve fiémebo pokles Ukeni ciziho kapitalu. [8]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)&sty zisk / vlastni kapital (11)

4.6.3.3 Rentabilita trzeb

Ukazatel vypovida o zhodnoceni sgdiovanych vstup tak, Ze kvantifikuje vysi zisku
ke korurg trzeb. Pod trzbami&sSinou rozumime trzby z prodeje zbozi, vyrolk sluzeb.
Ukazatel vyjatuje schopnost podniku transformovat zasoby na léop@nize. Ve vyvojo-

véiad by mel mit stoupajici tendenci. [5]

Rentabilita trzeb (ROS) sty zisk / trzby (12)

4.6.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efekti¥rpodnik hospodd se svymi aktivy. Pokud ma
podnik gebyt&na aktiva, ktera& moment&mevyuziva, vznikaji mu zbytaé naklady,

a tim i nizky zisk. Na druhé strgrpokud mé podnik aktiv nedostatek, musi se vzddé-m
ha potencialnich podnikatelskyckilpZitosti a pichazi o vynosy, které by mohl ziskat. [9]

4.6.4.1 Obrat aktiv

Je ozna&ovan jako vazanost celkového vlioZzeného kapitaluntd elkazatel je vyjd@ny

jako pongr trzeb k celkovému vioZzenému kapitalu a jecssti klasického pyramidalniho
rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitAi$eobecs plati, ¢im vétSi hodnota uka-
zatele, tim lépe. Minimalni doparena hodnota je 1. Nizk& hodnota ukazatele znamena

neungrnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektiyuziti. [5, 8]

Obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva (13)

4.6.4.2 Doba obratu zasob

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat, tbalautna k tomu, aby p&mi fondy fre-
Sly pres vyrobni formy a vratily se znovu do peni formy. Obec# plati, ¢im je kratSi
doba obratu zasob, tim je podnik v lepsi situgeivihk nutné dohlizet na optimalni vysku
zasob. [5, 8]

Doba obratu zasob = (zasoby / trzby) * 360 (14)
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4.6.4.3 Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je m&jgitedniku vazany ve forgnpohleda-
vek, respektive za jak dlouho jsou pohledavky pkdrsplaceny. Dopotienou hodnotou
je samogejmeé béZna doba splatnosti faktur, protozgsma expandovaného zbozi je faktu-
rovana a kazda faktura ma svoji dobu splatnostiuBge doba splatnosti pohledavek del-
Si, nez je BZna doba splatnosti faktur, znamena to, nedodriadchodni Gerové politi-

ky ze strany obchodnich partief8]

Doba obratu pohledavek = (pohledavky / trzby) * 360 (15)

4.6.4.4 Doba obratu zavazk

Praimérn& doba obratu zavakzkyjadiuje dobu od vzniku zdvazku do doby jeho Ghrady.
Tento ukazatel by #h dosahnout alesgiohodnoty doby obratu pohledavek. Ukazatele do-
by obratu zasob a pohledavek jsalledité na posouzertiasového nesouladu od vzniku

zavazku do doby jeho splaceni. [5]

Doba obratu zavazk= (zavazky / trzby) * 360 (16)

4.7 Souhrnné ukazatele

Vzhledem k tomu, Ze pro zag$ti zdravi podniku je p&éba velké mnoZzstvi pafrovych
ukazatel a Ze interpretac€dhto ukazatél mohla finaSet rozporuplné nazory, tak se cela
fada autal snazila a snaZzi najit jediny synteticky ukazatétry by naSel silné a slabé
stranky firmy. Vysledkem tohoto Usili byla konstogkcelérady souhrnnych ukazatel
Souhrnné ukazatele maji za cil vyjiddsouhrnnou charakteristiku celkové figain eko-
nomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednéiBta. Jejich vypovidaci schopnost
je vS8ak nizsi, a proto jsou vhodné jen na rychigodalni porovnani podnika slouzi pou-
ze jako podklad pro dalSi hodnoceni. Tyto ukazasde dilezité zejména pro banky,
aby mohly zvazit finatni situaci firmy a také to, zda ji poskytnoutéti¢i ne. Souhrnné
ukazatele se roztlji na bankrotni modely a bonitni modely. [2, 8]

4.7.1 Altmanovo Z-skoére

Altmaniav model bankrotu p#&t mezi nejznargSi a nejpouzivai)Si modely. Vychazi
ze statistické analyzy souborgkolika firem, které statisticky dokazalygrpowdét krach

firmy, odborrg feceno se jednalo o diskrimitiai analyzu. Profesor Altman s pouZitirtip
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pomérovych ukazateél a diskrimin&ni analyzy doSel k rovnici, kterd nejlépe rozliSava
firmy, které geziji a které zbankrotuji. Pokud je Z nad 2,99, @&k podnik uspokojivou
finan¢ni situaci, pokud je Z od 1,8 do 2,99, jedna sevogeda zénu nevyhrame finargni
situace, a pokud je Z menSi nez 1,8, tak je firmeobena vaznymi finamimi problé-
my. [2]

Z=33*x+10*%+06*x3+14*x+12*Xx a7
X1 = EBIT / Celkova aktiva
Xz = Trzby / Celkové aktiva
X3 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu ¢&tni hodnota dluhu
X4 = Zadrzené zisky / Celkova aktiva

Xs = CPK / Celkova aktiva

Podniky z#azené do prvni skupiny jsou vaznymi kandidaty nakbat, podniky ve sedni
skupirg jsou bezproblémové, podniky vaesinim pasmu se mohou vyvijetéaia sngry

a vyzaduji proto velkou pozornost.

Uvadi se, Ze Altmalv model relativé dolre predpovida bankrot podniku na dva roky
dopedu, s pravépodobnosti cca 70 % na dobu budouciéth lpt. Vyznam &chto model
spaiiva v tom, Ze poskytuji objekti¢si informace (jsou odvozeny z rozsahlych empiric-
kych piizkumi) nez paralelni ukazatelové soustavy, ve kteryalylpgr ukazatel je zna-

né subjektivni. [12]

4.7.2 Index INO1

Na zéaklad matematicko-statistickych modelovych ratin@ praktickych zkuSenosti
pii analyze finagniho zdravi podniku byl vyvinut indextdéryhodnosti IN95, IN99
a INO1. Pokud je hodnota index«t$i nez 1,77, podnik t¥dhodnotu. Mezi hodnotami
1,77-0,75 je Seda zona. A pokud je hodnota indegnsinnez 0,75 ma podnik problé-
my. [6]

INO1 = 0,13 * aktiva / cizi zdroje + 0,04 * EBIThé&kladové uroky + 3,92 * EBIT /

aktiva + 0,21 * vynosy / aktiva + 0,99 * gbna aktiva / (kratkodobé zavazky 18)
kratkodobé bankovni éry)
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4.7.3 Ekonomické& pridana hodnota — EVA

Investice vytvéi hodnotu pouze v tomiipack, kdyz jeji @dekavana vynosnostigesdhne
jeji kapitalové naklady. EVA iedstavuje rozdil mezi operativnim zisketiegh zdagnim
a naklady pouzitymi na kapital. Ukazatel EVAeim jak firma za dané obdobiigpela

svymi aktivitami ke zvySeni nebo sniZeni hodnoty ré akcionie. [6, 8]
EVA = (ROE —§) * VK (19)

EVA vede manazery k tomu, aby se chovali jako wi@sttim, Ze jejich od@ny vaze
na vysi a zrainu tohoto ukazatele. Systém EVA péduje i ostatni zagstnance k vySSim
vykonim a stimuluje jejich kreativitu a vynalézavost tak,z nich¢ini podilniky na noy
vytvorené hodnat EVA slouZi jako z&klad hmotné zainteresovanodtimulace vnitro-
podnikovych utvat i jednotlival (divizi, zavodi, podnikatelskych jednotek). EVA je za-
kladem ke stanoveni éiloceiovani strategii a investiich gilezitosti, hodnocenitfnosi
novych vyrobki, méteni vykonnosti. Pouziva se i v nadpodnikovych célei korporacich.
Vyznam ukazatele EVA ukazuji i hodnoceni podnékjejichifazeni podle velikosti EVA,
které jiz rekolik let probiha v USA, Nmecku i vCeské republice. V USA je to ,Stern
Steward Performance 1000% u nas jiz ptalik let ,Czech TOP 100“ v posledni déb
I ,The 2005 EVA Ranking Czech Republic®. [12]
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4.8 Soustava ponmérovych ukazateki

Zakladem pyramidalnich ukazaigé postupny a stale podrafj$i rozklad ukazatele, ktery
by co nejlépe vystihoval zakladni mySlenku podniRiirozkladani ukazatélse pouzivaji
dva hlavni postupy, a taditivni (vychozi ukazatel se rozklada do &waunebo rozdilu
dvou nebo vice ukazatgla multiplikativni (vychozi ukazatel sefpdstavuje jako s@in
nebo podil dvou nebo vice ukazaéj)elJeden z nejznafsich je pyramidalni rozklad

ROE. [3]

o
"WTHITL]

L
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Obr. 1 Pyramidélni rozklad ROE [vlastni zpracovani]
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4.9 Graficka analyza

Ke zvySeni nazornosti ve finam analyze pouzivameiznych grafi, nejl&zn¢jSimi jsou
grafy sloupkové, spojnicové a vyeweé. V posledni dabse rozdil tzv. spider graf.
Umoziuje rychlé a fehledné vyhodnoceni postaventitého podniku wadé ukazatel
vzhledem k odétvovému pfiméru, mozné je vSak i srovnani s nejlepSim nebo kmrku
nim podnikem. Graf je rozten doctyt kvadranti, z nichZ prvni zahrnuje ukazatele renta-
bility, druhy ukazatele likvidity, ieti sloZzeni finaénich zdrofi a ¢tvrty ukazatele aktivi-
ty. [12]

R oz L84
cr” c1*

Obr. 2 Ukazka spider grafu — nadjpnerny a podpimerny podnik [12]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

30

. PRAKTICKA CAST
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5 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLE CNOSTI

5.1 Zakladni udaje

Datum zapisu:
Obchodni firma:
Sidlo:

Identifika ¢ni €islo:
Pravni forma:

Akcie:

Z&kladni kapitél:

Piredmét podnikéni:

5.2 Historie

3.fijna 2003

Centroprojekt a.s.

Zlin, Stefanikova 167, BS760 30
269 07 241

Akciova spolénost

4 166 276 ks kmenové akcie na jmeénov listinnaop®

ve jmenovité hodnét5,- K¢

20 831 380,- K

- Projektov&innost ve vystavb

- Geologické prace

- Provadni staveb, jejich z&n a odstraovani

- Technicko-organizai ¢innost v oblasti poZarni ochrany

- Cinnost @&etnich poradi, vedeni detnictvi, vedeni dsové

evidence
- Vykon zemimétickych ¢innosti

- Vyroba, obchod a sluzby neuveden&iomach 1 az 3 Ziv-

nostenského zakona

- Poskytovani sluzeb v oblasti beZpesti a ochrany zdravi

pii praci

V roce 1925 bylo jako s@ast stavebniho zavodu firmy &ave Zlir¢ zalozeno projektové

odcEleni, v remz ma akciova spataost Centroprojekt sve keny.

Po Il. s\tové valce peSel zlinsky zavod firmy Ba do statniho vlastnictvi a bytggme-

novan na Svit. Projektova i prowdd slozka stavebniho zavodu se podilely na péaéle
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obnow koncernu a na programu vystavbysta. Pozdi se jejich¢innost rozila i mimo
region a vznikl samostatny narodni podnik ,Stavtysvi

S rozvojem celostatnich invastich programi se projektova slozka vlenila do samo-
statné organizace a viihu 50. a 60. let se postupnou specializacitetvarofil projek-
tové a inZenyrské organizace Centroprojekt¢smici predevsim v projektovani staveb
textilniho a koZze&éiného paiimyslu. V rdmci ministerstva sgebniho pimyslu vykonaval
Centroprojekt jako hlavni projektova organizacekfungeneralniho projektanta® pro roz-

sahlé a slozité vyrobni celky ve vSech stupniclestini vystavby.

V letech 70. a 80. se podle projéktpracovanych v Centroprojektu realizovédaa pi-
myslovych i ollanskych staveb, z nichz mnohé ziskaly ¢éoém riznych soutzich.

Spole&enské a ekonomické zZmy po roce 1989 fmesly mimo jiné podstatné omezeni
investini vystavby, pedevsim velkych @myslovych celk, a vyzadaly si roz&ni aktivit

firmy do novych obal a ziskavani novych zakaziik

V dubnu 1992 se uskuteila transformace Centroprojektu na akciovou spusst, ktera
byla v nasledujicim roce privatizovana metodou k& privatizace pod nazvem Cent-
roprojekt Zlin a.s. V roce 1996 byla privatizacelspnosti dokokena odkoupenim podil

od investénich fondi a drobnych akciorfd top managementem a zéstnanci spokénosti.

V roce 2001 vznikla d¢ea spolénost Centroprojekt do Brazil se sidlem v brazilském

Sao Paulu, v niz je Centroprojekit$inovym podilnikem.

Prevodem jrgni na hlavniho akcionté k 1. 1. 2004 doslo k 100% koncentraci vlastnic-

kych poditi v rukou managementu a éivych zandstnand firmy.

K rozvijeni podnikatelskych aktivit na Slovenskuazil Centroprojekt jako jediny spale
nik v roce 2004 novou spaleost Centroprojekt s.r.o. se sidlem v Novém Westd Va-

hom.

V roce 2005 Centroprojekt v ramci roisrani gisobnosti na trzich v Jizni Americe zaloZil

dalSi dcéinou spolénost Centroprojekt Chile se sidlem v hlavnigst®h Santiagu.

S &innosti od 1. 1. 2007 byla spotest Centroprojekt a. s. roddna od&tpenim
dle § 220zb obchodniho zakoniku. Hlavnidvadem tohoto kroku byl z&fn vedeni spo-
le¢nosti odélit ¢innosti, které nesouviseji s hlavnifegmétem podnikani Centroprojektu.

Jedné se zejména o realitiinost, kterd vyplyva z vlastnictvi budovy sidlakgnosti.
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Spole&nost Centroprojekt a. s. je zapsana v obchodnistilej vedeném Krajskym ob-
chodnim soudem v Bérdne 3. 10. 2003, oddil B, vlozka 4021.

5.3 Sowasny profil

V sowsasnosti pat Centroprojekt k fednim projektovym a inzenyrskym firmamQeské

republice. Zajisuje komplexni sluzby od zpracovaniipkumi, studii, vypracovani pro-
jektové dokumentace vSech siiies autorsky dozor, inzenyrskéinnost az po dodav-
ku celé stavby ,na i v oblasti staveb gimyslovych, energetickych, ¢anskych, vodo-
hospodéskych, akvaparka bazénové technologie.

Firemni organizéni struktura umaiuje efektivni vyuzivani sluzeb jednotlivych speisitl
stejreé jako vytvd&eni tymi s poZzadovanou profesni skladbou v ramci jetindce divizi,

a to v zavislosti na rozsahu a slozitosti zpracan@&no projektu.

5.4 Prehled nabizenyckinnosti

Prazkumy:
» Stavebni
o Staticky

» Technickych z&zeni staveb

* InZenyrsko-geologicky

* Geodetické zagteni

e Zameieni stavajiciho stavu

» Tepelr® technické posouzeni objékt

» Chemicko—-technologicky
Projektova ¢innost:

« Uzemr planovaci dokumentace

» Studie architektonické, technicko—ekonomické, zamstaci, technologické, hydro-

technickeé aj.
e Studie proveditelnosti

» Dokumentace pro Uzemni rozhodnuti
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Dokumentace pro stavebni povoleni
Dokumentace pro provedeni stavby
Tendrovéa dokumentace

Realiz&ni dokumentace

Dokumentace skut@ého provedeni
Autorsky dozor

Provoznitad pro zkuSebni a trvaly provoz

Geografické informéni systémy (GIS)

InZenyrska ¢innost:

Cinnosti v ramci Gzemniho a stavebnifweni
Vybérovétizeni na zhotovitele stavby

Technicky dozor investora

Posuzovani vlivu staveb na Zivotni presii (EIA)
Zajistni integrovaného povoleni podle IPPC
Zastupovani investora ve funkci ,spravce stavby”
Zadosti o finatini podporu z tuzemskych zdéag fondi EU

Finaréni projekty

Dodavatelskaé¢innost:

Realizace staveb formou dodavky ,naskli
VySSi dodavky stavebni i technologiakdsti
Sledovénifizeni a vyhodnoceni zkuSebniho provozu

éast v kolaudénimtizeni

Sledovani a kontrola odstrani vad khem zardani doby
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5.5 Strategie

Trvalou strategii spotmosti je vnimani individualnich petb zakaznik a poskytovani
odpovidajicich sluzeb ve vysoké kvaliProto je miméadny diraz kladen ndizeni vSech
proces uvnité firmy prostednictvim integrovaného systému managementu. Za tite-
lem mé spolénost zaveden a certifikovan systém managementwstialte normyCSN
EN ISO 9001:2001a systém environmentalniho managementu @8N EN [SO
14001:2005 Treti slozku tvei systém managementu bezpesti a ochrany zdravitippra-
ci dle noremradyOHSAS 18001:2008

Spol&nost Centroprojekt je drzitelem certifikdtu mezodm uznavaného standardu
INVESTORS IN PEOPLE, ktery sleduje schopnost podrekektivreé vést a rozvijet za-

meéstnance.

Centroprojekt je mimo jiné zkuSenym poskytovatelnzeb ve funkci projektanta ekolo-
gickych staveb a ,spravce" staveb financovanycbrnzif Evropské Unie.

Firma je také zapsana v seznamu odbamisobilych osob Ministerstva Zivotniho pro-
stredi s opravénim poskytovat odborna vyjéehi o integrované prevenci a omezovani

zneisteni (IPPC) v kategorii spalovacichizzeni.

Centroprojekt je neptrZitt od roku 1993 drzitelem certifikatu potvrzujicihngni pod-

minek Registru solventnich fire@eské republiky.
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5.6 Organizaéni struktura

Generilni Feditel
Asistent pro lidske Sekretariit
zdroje
Zmoa_:nénec pro Provomi odbor
jakost
Elkonomiclky odbor Odbor sluzeb
Ohchodni Feditel
Divize 2 Divize 3 Divize 4 Divize 5
ObéZanske stavby Prumyslové Vodohospodafske Bazény a bazénové
a energeficke stavby a mienyrske stavby techmologie
Stfedisko inZenyrsko-
geologického prizkumu

Obr. 3 Organizani struktura spolénosti Centroprojekt a.s. [21]

5.7 Vyvoj poétu zaméstnanai

Vyvoj poétu zangstnané a vedoucich pracovnilje znazorain v nasledujici tabulce (Tab.
3) a grafu (Obr. 4).
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Tab. 3 Vyvoj pa@tu zandstnana a vedoucich pracovnik|vlastni

zpracovani]

Rok 2006 2007 2008 2009
Zaméstnanci 147 159 145 150
Vedouci pracovnici 4 4 6 6

165

160
155

150 -

145 ~

135 -

130 -+

2006 2007 2008 2009

i Rok

Obr. 4 Vyvoj p@tu zangstnana [vlastni zpracovan

5.8 Struéna charakteristika odvétvi

Spole&nost spada dle rozkkni Cz-Nace do hlavni skupiny F Stavebnictviiegrgji
do podskupiny 42 InZzenyrské stavebnic

Stavebnictvi je \Ceské republice velmi vyznamnym advim a na celkové zagatnanost
se podili asi 9. Stavebnictvi dosahlc letech 2006—208 vrcholu : hlediska objemu cel-
kové produkce a takéhtediska tempaiistu. Bylo to zfisobené vysokou poptavkouu-
kromého (bytova vystavba, jomyslova vystavba, kancétka a obchodni vystavba) e-
fejného sektorudppravni stavby, vodohospdg&é stavb). Nyni dochazi ke zpomale
tempa fistu soukromych staveb vlivem octeni poptavky po bydleni a kanceliych
prostorech, poklesem stavebnarainych pamyslovych investic a zpomalenim vystay
nakupnich center figobenému saasnou celosstovou krizi Diky redukcim statnich vy-
daji v rozpatu je ohroZena i oblast dopravnistaveb, naopakodohospodé&ké stavby
(kanalizace, vodovodyistirny odpadnich voiby se nély udrzet diky rozsahlym fin-
nim prostedkim z evropskych fond Da se ¢ekavat, Ze poptavka po bydlen béhem 2—
3 let ot zvysi,a pispéje k dlouhodolsjsi gabilité stavebni produkce. [1



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 38

6 FINAN CNi ANALYZA

V této kapitole bude zpracovana fian analyza spotaosti Centroprojekt a.s., na jejimz
zéklad budou firn€ navrhnuta dopokieni ve finakini oblasti. Budou pouzity metody

zpracované v teoretickdsti, viz kapitola 4.
6.1 Absolutni ukazatele

6.1.1 Procentudlni rozbor majetkové a finaréni struktury

Tab. 4 Procentualni rozbor majetkové a figah struktury Centroprojekt a.s. [vlastni

zpracovani]

(v tis. K &) 2006 2007 2008 2009

DNM 893 0% 609 0% 795 0% 876 0%
DHM 109860 41% 7 667 4% | 11709 6% 9769 4%
DFM 10 801 6514 8219

Z&asoby 10 929 4% | 23949| 12%| 23583| 12%| 15007 7%
Dlouhodobé pohledavky 0 0% 930 0% 994 0% 226 0%

Kratkodobé pohledavky 95 144 36% 73913 36% | 124 904 63% | 141243 64%
Kratkodoby fin. majetek 36 448 14% 91 945 44% 28 356 14% 40 790 18%

Zakladni kapital 41 663 16%| 20831 10%| 20831 10%| 20831 9%
Fondy 81079| 31%| 22790 11%| 21289 11%| 23105 10%
VH MO 0 0% 4 557 2% | 16639 8% | 25281 11%
VH BO 18 038 7%]| 30344 15% 9515 5% 5187 2%
Dlouhodoby cizi kapital 24 373 9% 0 0% 0 0% 0%
Kratkodoby cizi kapital 90181 | 34% | 118728| 57%| 117092| 59%| 124123| 56%
Rezervy 8 062 3% 8 249 1% 9377 5% 6 252 3%
Bankovni Uvéry — krét. 0 0% 0 0% 0 0% 8 180 4%

Bankovni l]véri — dlouh. 0 0% 0 0% 0 0% 0%
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Tab. 5 Procentualni rozbor majetkové a fidiah struktury odwtvi [vlastni
zpracovani dle zdrgj14, 15, 16]

v mil. K € 2006 2007 2008

DNM+DHM 35778 20% 27 330 16% 28 518 16%
DFM 10 258 6% 12 194 7% 15 754 9%
Z4soby 15 909 9% 15 099 9% 12 294 7%
Pohledavky 94 444 53% 94 166 54% 96 037 53%

Kratkodoby fin. majetek 19 977 11% 24 084 14% 25 142 14%

Zakladni kapital 20 757 12% 18 098 10% 20 653 11%
VH MO + Fondy 28 571 16% 26 933 15% 28 791 16%
VH BO 10 729 6% 7574 4% 10 105 6%
|Cizi zaroje (ttemety) | 114720] ea%| 117568 679 118653 6%
Dlouhodoby cizi kapitél (1) 7013 4% 6 957 4% 10 550 6%
Ostatni dlouhodoby kapitél 6413 1% 6 537 1% 10130 6%
Kratkodoby cizi kapital (1) 88 597 49% 91 687 52% 87 901 49%
Rezervy (111) 10 095 6% 9814 6% 10 577 6%
Bankovni uv éry (a+b) (IV) 9015 5% 9111 5% 9 624 5%
* Kratkodobé (a) 2 383 1% 7 336 4% 7 505 4%
* Dlouhodobé (b) 6 632 4% 1775 1% 2119 1%

Zévazki io Ihaté silatnosti 12 905 7% 9 948 6% 10 388 6%

Tab. 6 Vyvojové trendy polozek majetkové a tinastruktury Centroprojekt a. s.

[vlastni zpracovani]

(v tis. K €) 2006 2007 07/06. 2008 08/07. | 08/06. 2009 09/08. | 09/07. | 09/06.

DNM 893 609 -32% 795 31% -11% 876 10% 44% -2%
DHM 109 860 7667 -93% 11709 53% -89% 9769 -17% 27% -91%
DFM 10 801 7901 -27% 6514 -18% -40% 8219 26% 4% -24%
[Obéznaakiva  [142521[1007a7] oavl 177837] -7oo| oswfsovace] 1wl sod  3ead
Zasoby 10 929| 23949 119% 23 583 -2% 116%| 15007 -36% -37% 37%
Dlouhodobé pohledawky 0 930 X 994 7% X 226 -77% -76% X
Kratkodobé pohledavky 95 144 73913 -22% 124 904 69% 31%)| 141 243 13% 91% 48%

Kréatkodoby fin. majetek 36 448 91945 152% 28 356 -69% -22%| 40 790 44% -56% 12%

Zakladni kapital 41 663| 20831 -50% 20 831 0% -50%| 20831 0% 0% -50%

Fondy 81 079 22790 -72% 21 289 -7% -74%| 23105 9% 1% -72%
VH MO 0| 4557 X 16 639 265% x| 25281 52%|  455% X
VH BO 18 038 30344 68% 9 515 -69% -47% 5187 -45% -83% -71%
Dlouhodoby cizi kapital 24 373 0ol -100% 0 x| -100% 0 X x| -100%
Kratkodoby cizi kapital 90 181 118 728 32%| 117 092 -1% 30%]| 124 123 6% 5% 38%
Rezery 8062 8249 2% 9 377 14% 16% 6 252 -33% -24% -22%
Bankowni Gwery - kr 0 0 X 0 X X 8 180 X X X

Bankowni Gvery - dl 0 0 X 0 X X 0 X X X
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Tab. 7 Vyvojové trendy polozek majetkové a finaatruktury odwtvi [vlastni zpra-
covani dle zdrej 14, 15, 16]

(v mil. K &) 2006 2007 07/06. 2008 08/07. | 08/06.

DNM+DHM 35778 27330 -24% 28518 4% -20%
DFM 10 258 12 194 19% 15 754 29% 54%
Zasoby 15909 15 099 -5% 12 294 -19% -23%
Pohledavky 94 444 94 166 0% | 96037 2% 2%

Kratkodoby fin. majetek 19 977 24 084 21% 25142 4% 26%

Zakladni kapital 20 757 18098| -13%| 20653 14% -1%
VH MO + Fondy 28571 | 260933 -6%| 28791 7% 1%
VH BO 10 729 7574 -29%| 10105 33% -6%
Dlouhodoby cizi kapital (1) 7013 6 957 -1% 10 550 52% 50%
Ostatni dlouhodoby kapitél 6 413 6 537 2%| 10130 55% 58%
Kratkodoby cizi kapital (II) 88597| 91687 3%| 87901 -4% -1%
Rezervy (l11) 10 095 9814 -3%| 10577 8% 5%
Bankovni Gvéry (a+b) (1V) 9 015 9111 1% 9 624 6% 7%
* Kratkodobé (a) 2 383 7336 208% 7 505 2% | 215%
* Dlouhodobé (b) 6 632 1775 -73% 2119 19%| -68%
Zavazky po |lhité splatnosti 12 905 9 948 -23% 10 388 4% -20%

Vertikalni analyza zpracovana v tabulce (Tab. Hovéda, ze ve firkvzrostl v roce 2007
podil olEZznych aktiv na ukor aktiv stalych. Tehdy byla n&atku roku prodana budova,
ve které ndla firma sidlo, a dale si prostory pronajima. Jaikeme vidt v tabulce, obzna
aktiva nyni tvei témet 90 % celkovych aktiv firmy. V roce 2006 byl podlastniho kapi-
talu na celkovych aktivech 54 %. V souvislosti padiejem budovy v roce 2007 doSlo
k rozdleni spolénosti a ke snizeni zakladniho kapitalu na polovMunasledujicich le-
tech Zistal podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivemznénén. Od roku 2006 firma
nevyuziva zadny dlouhodoby cizi kapitél. Podil ke@iobého ciziho kapitalu na celkovych
pasivech po odprodeji budovy vyra&zverostl a od té doby se néni.

Dalsi tabulka (Tab. 5) znazmije podil okznych aktiv na celkovych aktivech v adivi,
ktery je také velmi vysoky, té#h 75 %. Podil vlastniho kapitélu na celkovych pasivie
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u firmy velmi podobny podilu v odtvi. Podil dlouhodobého ciziho kapitalu na celkdvyc

pasivech se v o@dwi pohybuje pouze okolo 10 %.

Horizontalni analyza zpracovana v tabulce (Tabvy§)ovida o poklesu celkovych aktiv
ve sledovaném obdobi o 17 %, zejménaisiedku snizeni dlouhodobého hmotného ma-
jetku jiz zmhovanym prodejem sidla firmy. @bna aktiva maji dlouhodébvzestupnou
tendenci, a to zejména dik§stu kratkodobych pohledavek. Vlastni kapital velsieném
obdobi vyraza klesl. Ri¢inou bylo zmiované snizeni zakladniho kapitalu a vyplaceni
dividend z fond spole&nosti. Cizi zdroje mirairostly diky Gstu kratkodobého ciziho kapi-

talu.

VysSe celkovych aktiv v oditvi (Tab. 7) se v zasaden®ni. Zejména vyvoj ok¥nych
aktiv je velmi stabilni. Vlastni kapital v odtwi klesl v roce 2007 a @&p vzrostl v roce

2008. Takeé vyvoj objemu cizich zdége v odwtvi ve sledovaném obdobi stabilni.

6.1.2 Procentualni rozbor polozek vynos a nakladi

Tab. 8 Procentualni rozbor polozek vyiaasnaklad: Centroprojekt a. s. [vlastni zpracovani]

v tis. K & 2006 2007 2008 2009

Trzby za vyrob. a sluz. (a) 347914 99% | 339178 94% | 377779 97% | 289483 | 101%
Zména stavu + aktivace (b) -2711 -1% 11725 3% -765 0% -8 165 -3%
Trzby za DM a materidl 3603 1% 1495 0% 1411 0% 872 0%
Ostatni provozni vynosy 1465 0% 414 0% 666 0% 1281 0%
Finanéni ﬁ'nosi 650 0% 4 286 1% 9 535 2% 1915 1%
Naklady na zbozi 1087 0% 1325 0% 1175 0% 1006 0%
Vykonova spotfeba 239743 73% | 226 374 71%| 238 505 63% | 167 411 60%
Osobni niklady 67 651 21%| 75233 24% | 123722 33%| 86480 31%
Odpisy 5137 2% 3062 1% 3759 1% 3818 1%
Nakladové uroky 1022 0% 970 0% 693 0% 1471 1%
Zména stavu rezerv a opr. 5789 2% 1344 0% -713 0% 13 927 5%
Ostatni provozni naklady 4727 1% 3157 1% 2 869 1% 2 653 1%
Ostatni finanéni naklady 1312 0% 7 526 2% 8 851 2% 3519 1%
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Tab. 9 Procentualni rozbor polozek vyia@snéklad: odwtvi [vlastni zpra-
covani dle zdraj 14, 15, 16]

(v mil. K &) 2006 2007 2008

|
|

Trzby za vyrob. a sluz. (a) 276 022 97% | 245075 96% | 255 063 98%
Zména stavu + aktivace (b 3001 3899 1651 1%
Naklady na zbozi 5198 2% 5046 2% 2754 1%
Vykonova spotfeba 230 196 84% | 208 414 82% | 215853 85%
Osobni naklady 31075 11%| 24553 10%| 27129 11%
Odpisy 3921 1% 3878 2% 3691 1%
Uroky 641 0% 1735 1% 1042 0%
Dan 3750 1% 3033 1% 3128 1%

Tab. 10 Vyvojové trendy polozek vyihasnaklad: Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova-

ni]

(v tis. K &) 2006 2007 | 07/06. 2008 08/07. | 08/06. 2009 | 09/08. | 09/07. [ 09/06.

Trzby za zbozi 1720 2263 32% 1923 -15% 12% 1627 -15% -28% -5%
Vykony (a+b) 345 203 | 350 893 2%| 377014 7% 9% | 281 318 -25% - 20% -199%
Trzby za wrob. a sluz. (a) | 347 914] 339 178 -3%| 377779 11% 9%]| 289 483 -23% -15% -17%
Zména staw + aktivace (b)) -2 711] 11725| -532% -765| -107% -72%| -8 165| 967%|( -170%( 201%
Trzby z prod. DM a mat. 3603 1495 -59% 1411 -6% -61% 872 -38% -42% -76%
Ostatni provozni wnosy 1 465 414 -72% 666 61% -55% 1281 92%([ 209% -13%
Finanéni wnosy 650 4286 559% 9535| 122%| 1367% 1915 -80% -55%(  195%
Néklady na zbozi 1087, 1325 22% 1175 -11% 8% 1 006 -14% -24% -71%
Vykonova spotieba 239 743| 226 374 -6%| 238 505 5% -1%]| 167 411 -30% -26% -30%
Osobni naklady 67 651 75233 11%| 123722 64% 83%| 86 480 -30% 15% 28%
Odpisy 5137 3062 -40% 3759 23% -27% 3818 2% 25% -26%
Nékladové droky 1022 970 -5% 693 -29% -32% 1471 112% 52% 44%
Zména staw rezerv a opr. 5789 1344 -717% -713|  -153%|( -112%| 13 927| -2053%| 936%| 141%
Ostatni provozni naklady 4727 3157 -33% 2 869 -9% -39% 2 653 -8% -16% -44%
Ostatni finan¢ni naklady 1312 7526| 474% 8 851 18%| 575% 3519 -60% -53%( 168%
Pfidan& hodnota 106 093] 125 457 18%| 139 256 11% 31%| 114529 -18% -9% 8%
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Tab. 11 Vyvojové trendy polozek vyih@s naklad: odwtvi [vlastni zpracovani
dle zdroj: 14, 15, 16]

2006 2007 07/06. 2008 08/07. | 08/06.

(v mil. K &)

Trzby za vyrob. a sluz. (a) 276 022 | 245075 -11%| 255 063 4% -8%
Zména stavu + aktivace (b 3001 3899 30% 1651 -58% -45%
Naklady na zbozi 5198 5046 -3% 2754 -45% -47%
Vykonova spotfeba 230196 | 208 414 -9%| 215 853 4% -6%
Osobni néklady 31075| 24553 -21%| 27 129 10% -13%
Odpisy 3921 3878 -1% 3691 -5% -6%
Nakladové droky 641 1735| 171% 1042 -40% 63%
Dan 3 750 3033 -19% 3128 3% -17%
EBIT 15120 12 342 -18% 14 275 16% -6%
Pfidana hodnota 49555 | 41222 -17% | 79 945 94% 61%
EBT 14 479 10 607 -27% 13 233 25% -9%

V tabulce (Tab. 8) znazmujici procentualni rozbor polozek vyrioa naklad jsou nejvy-
znamngjSi poloZzkou vynos u sledované firmy trzby za vyrobky a sluzby, kt&ré 98 %
trzeb firmy. V tabulce (Tab. 9) zndzwijici procentualni rozbor odivi je podil trzeb
za vyrobky a sluzby v porovnani s celkovymi vynessjny. NejvyznamgjsSimi polozkami
nakladi jsou vykonova speéeba spolén¢ s osobnimi naklady. V odwi je nejvice nakla-

di tvoreno vykonovou spégbou, vyrazé mért je tvai osobni naklady.

Vynosy uvedené v tabulce (Tab. 10) rostly, a tocthale rychleji, nez rostly vynosy
v odwtvi. Vyjimku tvori pouze posledni rok, ktery byl zimg ovlivnén ekonomickou kri-
zi, kwvili které klesly vykony firmy.Ve stejném roce firma zaznamenala &yapokles
vykonové spdeby, a to nejen vigledku sniZzeni vykan ale také kuli omezeni vyuZiva-

ni subdodavatéla snaze o maximalni vyuzivani vlastnich kapagitibeéhu finareni kri-

ze. Také si mizeme vsimnout velkého ngtu osobnich nakldédv roce 2008 o vice
nez 60 %. Tento nast souvisi s mim@dnym vysledkem hospoigai, ktery byl rozélen
mezi vedouci pracovniky formou boru$¥idana hodnota v obdobi od roku 2006 do roku
2008 vzrostla 0 31 %, v roce 2009 dstedku finakni krize klesla o 18 %.

V tabulce (Tab. 11) s vyvojem treingholozek vynos a naklad mizeme sledovat, Ze ob-
jem trzeb v od#tvi ve sledovaném obdobi mérklesal. Podobfise vyvijely také naklady.
Zejména osobni naklady klesaly ptnmé vyznamré v roce 2007. Oproti roku 2006 klesly
0 20 %.
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6.1.3 Vyvoj vysledku hospoddeni

Tab. 12Vyvoj VH- Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova

(v tis. K €) 2006 2007 2008 2009
Provozni VH 25 280 43 347 10 384 8 608
Finanéni VH -1 446 -2 778 1824 -1 741
MimoFédni’ VH 3 3 1 0
VH pfed zdanénim 23837 40 572 12 209 6 866
VH pfed zdanénim a droky 24 859 41 542 12 902 8 337
Nakladové Groky 1022 970 693 1471
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Obr. 5Vyvoj VH- Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova

V tabulce (Tab. 12) grafu (Obr. ) mizemesledovat vyvoj vysledku hospaigni zi roky
2006-2009. Arafu vidime, Ze roce 2007 firma dosahla nejlepsi vysledek hosfmod;
zhruba 30 mil. K. V nasldujicich letech fizeme pozorovat pokles vysledku hospeda
kvili vyplacenym mimeadnym bonusm vroce 2008 a ekonomické kriziroce 2009.
Centroprojekt a.s. se vSak stale pohybt plusovych hodnotach, coz je dané ekono-
mické situace velmi dobry vyedek. Finadni vysledek hospodeni je krond roku 2008

ve vSech sledovanych letech zaporny, zejména dikyam . kurzovych rozdii.
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6.1.4 Déleni vysledku hospod#eni

Tab. 13D¢leni hospodéského vysledkurpd aroky a zdee-
nim firmyCentroprojekt a. s. [vlastni zpracovani]

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009
Véritel (ndkladové Uroky) 1022 970 693 1471
Stéat (dan) 5799 10228 2694 1679
Podnik (Eisty zisk) 18038 | 30 344 9515 5187
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Obr. 6 D¢leni hospodéského vysledkur/pd Uroky a zdamim firmy Centrogo-

jekt a.s. [vlastni zpracovan

V tabulce (Tab. 13) a grafu (Obl) je znazorsino ctleni vysledku hospodeni v jednoii-
vych letechPodil nakladovych Urakna ukazateli EBIT vyraznvzrostl \ roce 2009, kdy
byla firma vzhledem kegiznivému vyvoji na trzich nucerrpat kratkodoby @r. Podil
dani na EBIT se #mi zejména dasledku statem stanovené&idaé sazby
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6.1.5 Analyza cashflow

v~ s

Tab. 14Vyvoj tol pereZzni hotovost— Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova

(v tis. K€) 2006 2007 2008 2009
Stav penéz a penéz. ekviv. na za¢. U¢. obdobi 26 035 35948 91 945 28 356
Cisty pené&zni tok z provozni &innosti 19 826 70923 -49089 5 286
Cisty penézni tok z investi¢ni ginnosti 297 -2 399 -7 673 -1 959
Cisty pené&zni tok z finanéni ginnosti -9710| -12527 -6 827 9 107
Stav na konci obdobi 36 448 91 945 28 356 40 790
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Obr. 7Vyvoj tolz perezni hotovost— Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova

V tabulce (Tab. 14) a grafu (Obr) je zpracovan vyvoj peénich toki ve sledovanyc!
letech. Vletech 2006 az 2008 byly vyplaceny dividendy, ce#lle k zapornému finat
nimu toku zperézni ¢innosti. Vv roce 2009 nebyly dasledku krize vyplaceny dividenc
Zadné, ba naopak akcigndo firmy perézni prostedky vlozili. Pezni toky : investeni

¢innosti jsou ovliviovany zejména nakupem investiho majetku. Po&sSinu sledovanéh
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obdobi pevySoval ndkup nového invastiho majetku nad jeho prodejem, coz vedlo k
zapornym pegznim tokim v této oblasti. Peni toky z provoznéinnosti jsou po #tSinu
sledovaného obdobi kladné diky psng vysokému kladnému vysledku hosptetd. Vy-
soka volatilita tohoto ukazatele jetmbena splatnosti pohledavek a kratkodobych zavaz-
k. V pripac rostouciho objemu pohledavek klesa objem dispbmdbi perZnich pro-
stredk, a naopak sistem objemu kratkodobych zavaz&bjem disponibilnich penich
prostedki roste. V roce 2007 firma zaravelosahla vysokého hospddkého vysledku,
snizeni objemu pohledavek a&stu objemu kratkodobych zavazkV roce 2008 naopak
vzrostl objem pohledavek a zaravieyla splacenaast kratkodobych zavaiakStav pewz-

nich prostedki na konci jednotlivych obdobi je ovlign zmirénym vyvojem v provozni,

investiéni a finarni ¢innosti.
6.2 Rozdilové ukazatele

Tab. 15 Vyvogistého pracovniho kapitalu [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢&) 2006 2007 2008 2009

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalutheme vidt v tabulce (Tab. 15). Ve vSech sledova-
nych letech je hodnot@dPK kladna, coz znamend, Ze kratkodobé zavazky rj§tii nez
kratkodoby majetek, ktery je zdrojem pro splaceénhto zavazi. Cisty pracovni kapital
firmy za sledované obdobi vzrostl. Vysoky pracokapital nize znamenat nizSi riziko
problémi se splacenim kratkodobych zavazka druhou stranuime vypovidat o neefek-

tivnim vyuzivani pe&nich prostdki.
6.3 Pomérové ukazatele

6.3.1 Analyza zadluzenosti

Tab. 16 Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a &miastruktury— Centropro-
jekt a. s. [vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
Celkova zadluZzenost 46,25% | 61,01% | 63,59% | 62,75%
Mira zadluzenosti 0,86 1,57 1,75 1,75
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 19,88% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital | 14,61% | 0,00% | 0,00% [ 0,00%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,17 5,01 3,80 4,19
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,37 5,01 3,80 4,19
Ukazatel irokového kryti 24,32 42,83 18,62 5,67
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Tab. 17 Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a €imiastruktury —
odwtvi [vlastni zpracovani dle zdrbjl4, 15, 16]

2006 2007 2008
Celkova zadluZenost 63,87% | 67,27% | 65,86%
Mira zadluZenosti 1,91 2,18 1,99
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi Zdroje 11,89% | 7,43% |10,68%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital |18,51% | 13,95% | 17,54%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,30 1,36 1,35
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,60 1,58 1,63
Ukazatel trokového kryti 23,59 7,11 13,70

Pfi pohledu na tabulku (Tab. 1&yizeme zjistit, Ze mira zadluZzenosti je t&énmulova.
Firma nema Zzadny dlouhodoby cizi kapital a nevyazki zadné bankovni éy. Jediny
aroceny cizi kapital, ktery iveme v rozvaze nalézt jako zavazKitivzamestnaném, je
ve forme vnitropodnikové spigtelny. Princip vnitropodnikové spibelny spa&iva v tom, Ze
si zangstnanci mohou ukladat své penize néj s¢et v podniku, ktery je uklada na krat-
kodobé terminovanécty v bance. Diky tomu, Ze firma uklada penize vdeajako jeden
subjekt, je¢astka mnohonasobrvyssi, tudiz je firma schopna ziskat vySSi Urokosaz-
bu, nez by byli zagstnanci schopni ziskat sami. Vyhodou pro firmwjeyv gipad krat-
kodobé platebni neschopnostiize vyuzit progedki z vnitropodnikové spitelny, jejichz

cena je podstatmizsi nez cena kratkodobéhcety od banky.

Od roku 2007 vzrostla mira zadluzenosggphodnotu 1. To znamend, Ze cizi kapitatitvo
vice jak polovinu zdraj podniku. Ukazatel urokového kryti od roku 200ftgm klesa.
To je zpmisobeno nejen rostoucim objemem drakiraieného ciziho kapitalu, ktery si fir-
ma v disledku finagni krize byla nucenaggit, ale i klesajicim vysledkem hospdéai.
Ukazatel urokového kryti vyg@tany v tabulce (Tab. 17) v o&vi je pongrné vysoky.
Mira zadluZzenosti od¥vi je pritom nepatrd vysSi neZz mira zadluZenosti firmy Centropro-

jekt a.s.

6.3.2 Analyza likvidity

Tab. 18 Ukazatele likvidity Centroprojekt a. s. [vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009 hogggg;go
Bézna likvidita 1,58 1,61 1,52 1,49 1,5-2
Pohotova likvidita 1,46 1,40 1,31 1,38 1-1,5
Hotovostni likvidita 0,40 0,77 0,24 0,31 0,2-0,5
CPK/OA 36,72% 37,75% 34,16% 32,93%
CPKI/A 19,74% 34,60% 30,54% 29,42%
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Tab. 19 Ukazatele likvidity— odwtvi [vlastni zpracovani
dle zdroj: 14, 15, 16]

2006 | 2007 | 2008 Doporu &,

hodnoty MPO
Bézna likvidita 1,43 1,35 1,40 1,52
Pohotova likvidita 1,26 1,19 1,27 1-1,5
Hotovostni likvidita 0,22 0,24 0,26 0,2-0,5
CPK/OA 30,19% | 25,74% | 28,52%
CPK/A 21,91% | 19,64% | 21,13%

Jak mizeme vidt v tabulce (Tab. 18) a nasledujicim grafu (Obrs. l&fna a pohotova
likvidita se vyviji velmi stabilt a drzi se v posrné vysokych hodnotach. Nejvyzna)si
zmena je vidt na ukazateli hotovostni likvidity, kterd v roce(Z vzrostla na 0,77. Tato
hodnota je na prvni pohledili§ vysoka a mohla by gdcit o tom, Ze firma drzi {liS vel-
ky objem likvidnich nevynosnych préstlki. Na druhou stranu jégba zdraznit, Ze velka
cast finagnich prostedki, které firma ma, je tu@na vklady zarstnané do vnitropodni-

kové spditelny.

Vysoka likvidita napovida tomu, Ze se firma sna&dghazet riziko insolvence ugobené
nedostatkem finamich prostedki na kryti kratkodobych zavaitk Tato skuténost se
ukazala jako dlezita g piichodu finagni krize, kterou byla firma schopna projit
s kladnym vysledkem hospa@ai. Na druhou stranu vysoky objem figaith prostedki
piedstavuje naklady uSléifezitosti z investice do vynogjsich aktiv.
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Obr. 8Ukazatele likvidity— Centroprojekt a. gvlastni zpracovan

Tab. 20Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobyxdiroji —
Centroprojekt a.s. [vlastni zpracova

(v tis. K €) 2006 2007 2008 2009

Vlastni kapital 142 409 81104| 72291 79122
Dlouhodoby majetek 121554| 16177| 19018| 18864
Dlouhodobé CZ 24 373 0 0 0
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Obr. 9 Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zd— Centroprojekt a.s. [vlastr

zpracovani]

Z tabulky (Tab. 20) a ki paticimu grafu (Obr. PmaZeme vyist, Ze roce 2006 byl ob-

jem vlastniho kapitalu mignvétSi nez objem dlouhodobého maje V nasledujicich le-

tech klesl wdusledku odprodejéasti podniku ¢etrg budovy hlavniho sidla jak dlouho-

by majetek, tak vlastni kapital. Dlouhodoby majebékom klesl podstathivySe a uazatel

kryti dlouhodobého majetku tak vyrazwzrostl

6.3.3 Analyza rentability

Tab. 21Ukazatele rentabilit— Centroprojekt a. s. [vlastni zpro-

Vani]

2006 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb 5,16% 8,89% 2,51% 1,78%
Rentabilita vynosu 7,05% | 11,56% | 3,30% 2,90%
Rentabilita celkového kapitalu | 9,38% | 19,96% | 6,49% 3,78%
Rentabilita Uplatného kapitalu | 17,46% | 51,22% | 17,85% | 9,55%
Rentabilita vlastniho kapitalu | 12,67% | 37,41% | 13,16% | 6,56%
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Tab. 22 Ukazatele rentability odwtvi [vlastni zpraco-
vani dle zdraj 14, 15, 16]

2006 2007 2008

Rentabilita trzeb 3,81% | 3,02% | 3,91%
Rentabilita vynosi 5,31% | 4,85% | 5,49%
Rentabilita celkového kapitalu | 8,42% [ 7,06% | 7,92%
Rentabilita Uplatného kapitalu | 21,89% | 19,59% | 20,64%
Rentabilita vlastniho kapitalu | 17,86% | 14,06% | 16,97%

Tab. 23 Multiplikator viastniho kapitdhd Centroprojekt a. s.

[vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
EBT/EBIT 0,96 0,98 0,95 0,82
AIVK 1,86 2,57 2,75 2,79
Multiplikator 1,78 2,51 2,60 2,30

Rentabilita vynos vypctitané v tabulce (Tab. 21) se v jednotlivych leteghazre lisi.

V letech 2006 a 2007 byla hodnota tohoto ukazatgedniku vy3Si nez v odtwi uvede-
na v tabulce (Tab. 22). V roce 2008 byla hodnotaatglity podniku vyrazé nizsi nez

v predchozich letech, a to diky vyplaceni vysokého bamurcholovému managementu,
avroce 2009 byla tato hodnota nizkauglddku finagni krize. Stejnym zjpsobem se
vyvijely i ostatni sledované ukazatele, hagentabilita celkového kapitalu a rentabilita

vlastniho kapitalu. Rentabilita vlastniho i celkdgitalu je v roce 2007 velmi vysoka.

V tabulce (Tab. 23) je uveden vliv zadluZzenostreatabilitu vlastniho kapitalu. Hodnota
ukazatele multiplikatoru by &ha byt vy3Si nez jedna, aby firma vykazovala zvy$end-

noty vloZeného kapitalu pro své akciémaFirma toto kritérium splje ve vSech sledova-
nych letech, a zvySenim podilu ciziho kapitalu tddgahne pozitivniho vlivu na zvyseni

rentability, ktera jiz dosahuje vysokych hodnot.
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6.3.4 Analyza aktivity

Tab. 24 Ukazatele aktivity Centroprojekt a. s. [vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,32 1,64 1,91 1,32
Obrat celkovych aktiv z vynosu 1,33 1,73 1,96 1,30
Doba obratu z&sob z trzeb (dny) 11 25 22 19
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 98 79 119 175
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 118 125 111 153
Obratovost pohledavek 3,67 4,62 3,04 2,06
Obratovost zavazki 3,88 2,88 3,24 2,35

Tab. 25 Ukazatele aktivity- odwtvi [vlastni zpracovani
dle zdroji 14, 15, 16]

2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,57 1,43 1,43
Obrat celkovych aktiv z vynosu 1,59 1,46 1,44
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 20 22 17
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 121 135 134
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 121 141 137
Obratovost pohledavek 2,99 2,66 2,69
Obratovost zavazku 2,97 2,55 2,63

V tabulce (Tab. 24) jsou uvedeny hodnoty ukaziaédtivity spol€nosti. PoZzadovana mi-
nimalni hodnota pro obratovost aktiv byl byt &tSi nez 1, coz spalaost dosahuje
ve vSech sledovanych letech, a v porovnani gtedw dosahuje v letech 2007 a 2008 vys-
Sich hodnot. Firma tedy vyuzivaigwmajetek velmi efektivéh Co se tye doby obratu po-
hledavek a doby obratu zavaziObr. 10), ma spotmost v letech 2006 a 2007 uhrazeny
pohledavky dive, nez hradi své zavazky. V letech 2008 a 20&odovelkému nérstu
doby obratu pohledavek, ktery byl Z&jnén zejména insolvenci zakaznika a neuhrazenim
faktur za provedené prace na rozsahlém projekfjmeten diky tomu fevysila doba obra-

tu pohledavek dobu obratu zavazlboba obratu zasob firmy dosahujémerné stejnych
hodnot jako v odétvi uvedenych v tabulce (Tab. 25 .vyjimkou roku 2009 firma dosahu-

je vySsi obratovosti pohledavek i zavaziez v odetvi
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Obr. 10Ukazatele aktivit— Centroprojekt a. s. [vlastni zpracova

6.3.5 DalSi ukazatele

Tab. 26DalSi ukazatel— Centoprojekt a.s. [vlastni zpracoval

2006 2007 2008 2009
Pfidana hodnota/po¢et zaméstnancu 702,6 769,7 922,2 734,2
Trzby/pocet zaméstnancu 2315,5 | 2094,7 | 2514,6 | 1866,1
Osobni naklady/pocet zaméstnancl 448,0 461,6 819,4 554,4
Vykonova spotfeba/vynosy 67,99% | 63,00% | 61,07% | 58,33%
Osobni néklady/vynosy 19,18% | 20,94% | 31,68% | 30,13%
Odpisy/vynosy 1,46% | 0,85% | 0,96% [ 1,33%
Nakladové aroky/vynosy 0,29% | 0,27% | 0,18% | 0,51%
Pfidana hodnota/vynosy 30,09% | 34,91% | 35,66% | 39,90%
Osobni naklady/pfidana hodnota 63,77% | 59,97% | 88,85% | 75,51%
Odpisy/pfidana hodnota 484% | 2,44% | 2,70% | 3,33%
Nakladové aroky/pfidana hodnota 0,96% | 0,77% | 0,50% | 1,28%
VH pfed zdanénim/pfidana hodnota 22,47% | 32,34% | 8,77% | 5,99%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55

Tab. 27 DalSi ukazatele — aiivi [vlastni zpracovani
dle zdroj: 14, 15, 16]

2006 2007 2008
Vykonova spotreba/vynosy 80,78% | 81,83% | 83,06%
Osobni naklady/vynosy 10,91% | 9,64% |10,44%
Odpisy/vynosy 1,38% | 1,52% | 1,42%
Nakladové droky/vynosy 0,22% | 0,68% | 0,40%
Osobni néklady/pfidana hodnota 62,71% | 59,56% | 33,93%
Odpisy/pfidana hodnota 791% | 9,41% | 4,62%
Nakladové droky/pfidana hodnota 1,29% | 4,21% | 1,30%
VH pied zdanénim/pfidana hodnota | 29,22% | 25,73% | 16,55%

V tabulkach (Tab. 26 a Tab. 27) jsou vyfiany dalSi finatini ukazatele pro spaleost

a odwtvi. Podil vykonové spétby na vynosech dosahuje viperu 60 %, cozZ je o0 20 %
mére nez u odwtvi. Naopak podil osobnich nakiada vynosech je u sledované sgele
nosti dvojnasob vySSi nez v oddtvi. Zamgstnanci jsou pro spalaost velmi dilezitym
zdrojem, a proto jetdezita efektivnost jeho vyuzivanitiBana hodnota na zastnance je
pro firmu dilezitym ukazatelem. Tento ukazatel do nastupu koad, a to zejména v roce
2008. Vyjimene usmsSny rok 2008 dokladaji také vysokéapwrné osobni naklady
v podolg vysokych bonus vyplacenych zagstnaném v tomto roce. Z ostatnich ukazate-
IG stoji za zminku také rostouci péiirzeb k pétu zangstnand, ktery je v roce 2008
také nejvyssi. Podil odgisia gidané hodnata vynosech od roku 2007 vyrazkies| pe-
devsim v dsledku prodeje budovy, ve kter&lm firma sidlo. V roce 2008 vyragrklesl
podil vysledku hospodani na pidané hodnat, a to z dvodu poklesu vysledku hospoda-

feni v disledku finakni krize a vyplaceni vysokého bonusu 2atnané@m firmy.
6.4 Souhrnné ukazatele

6.4.1 Altmanovo Z-skore

Tab. 28 Vypdet Altmanova Z-skére — Centroprojekt a.s.

[vlastni zpracovani]

Altmanovo Z-skore 2006 2007 2008 2009
1,2xCPKI/A 0,237 | 0,415 | 0,367 | 0,353
1,4*CZIA 0,095 | 0,204 | 0,067 | 0,033
3,3xEBIT/A 0,309 | 0,659 | 0,214 | 0,125
0,6xVK/Cizi zdroje 0,697 | 0,383 | 0,343 | 0,343
1,0xT/A 1,319 | 1,641 | 1,909 | 1,318
Z-skoére 2,66 3,30 2,90 2,17
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Jak mizeme vidt, podle Altmanova modelvypccitaného wabulce (Tab. 2), je firma
v roce 2007 wspokojivé finadni situac, kdy jeji hodnota fesahuje doporienou hodnoti
2,99. Vostatnich sledovanych letech se hodnoty firmy nzejha tzv. Sedé zahnevyha-

néné finartni situace, mzene je také vidt v grafu (Obr. 11) walSi kapitol.

6.4.2 Index INO1

Tab. 29Vypa'et Indexu INO1 —Centroprojekt a.s. [vlastr

zpracovani

Index INO1 2006 2007 2008 2009
0,13xA/CK 0,281 | 0,213 [ 0,204 | 0,207
0,04xEBIT/NU 0,973 | 1,713 [ 0,745 | 0,227
3,92xEBIT/A 0,368 | 0,782 | 0,254 | 0,148
0,21xV/A 0,279 | 0,363 | 0412 | 0,273
0,09xOA/(KZ+KBU) 0,142 | 0,145 | 0,137 | 0,134
Index INO1 2,04 3,22 1,75 0,99

V tabulce (Tab. 2Pjsou vyp@itany hodnoty ukazatele INC V roce 2006 a 2007 inde
piesahuje dopotienou hodnotu 1,77 iipkteré firma tvai hodnotu. \ roce 2008 se index

stéle blizi khodnot tvorici hodnotu firmy.Rok 2009 se paikud liSi, firmase nachazi

v Sedé z0O& coz je vidt v nasledujicim grafu (Obr. 11).
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Obr. 11Altmanovo -skore a Index INO1 [vlastni zpracové
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6.4.3 Ekonomicka pridana hodnota — EVA

Tab. 30 Vypdet naklad na cizi a vlastni kapital — Centro-

projekt a.s. [vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
Ny 0,00% | 0,00% | 0,00% | 17,98%
bezrizikova sazba 3,77% | 4,28% | 4,55% 4,90%
F oikateloké 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
L 4,85% | 5,00% | 5,00% | 5,00%
einsian 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,01%
WACC 8,62% | 9,28% | 9,55% | 9,91%
e 8,62% | 9,28% | 9,55% | 9,53%

*pouzitd symbolika je vystlena v seznamu pouzitych symbalzkratek

Pro vypa@et naklad na vlastni kapitalebyl pouZzit ratingovy model. Tento model je spo-

lec¢né s rizikovymi girazkami vys¥tlen v griloze P I,

Tab. 31 Vypdet ukazatele EVA — Centroprojekt a.s. [vlastni

zpracovani]

2006 2007 2008 2009
ROE 12,67%| 37,41%| 13,16%| 6,56%
re 8,62% | 9,28%| 9,55%| 9,53%
VK (tis. K&) 142 409| 81104| 72291| 79122
EVA (tis. K &) 5762 22818| 2611| -2351

V tabulce (Tab. 31) jsou vypadany hodnoty ukazatele EVA v jednotlivych lete¢tati

k ni také pedchazejici tabulka (Tab. 30) s v¢pam naklad na vlastni kapital, kde byla
bezrizikova sazbgéerpana ze zdradjMinisterstva piimyslu a obchodu. V letech 2006 az
2008 vychazi ukazatel EVA kla8dnTo znamend, Ze firma tkiopro vlastniky pidanou
hodnotu a jimi vioZzené prastdky jsou efektivéh zhodnocovany. vodem je zejména
velmi vysoka rentabilita viozeného kapitalu. ¥pgac, Ze by spolénost vyuzivala vyssi
podil levrejSiho ciziho kapitalu, mohla by hodnota ukazatel@Elosahnout hodnot jeSt
vySSich. Hodnota ukazatele je zaporna pouze v 2008, kdy v dsledku finagni krize
vyrazre klesla rentabilita viozeného kapitélu.

6.5 Soustava ponérovych ukazateh

Soustavy ukazatelnam ukazuji vztahy mezi jednotlivymi ukazateli.sRpré jednotlivé

ukazatele rozkladame na ukazatele zakladni.
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6.5.1 Rozklad rentability vlastniho kapitalu

12,67% 2006
37,41% 2007
13,16% 2008
6,56% 2009

0,861 X 0,404 X 0,735 / 0,137
1,566 0,774 0,935 0,442
1,749 0,242 0,926 0,143
1,751 0,329 0,896 0,185

0,003 0,680 0,015 0,192 0,003 0,004
0004 | ¥ | 0630 | * | 0009 | ¥ | 0209 |t | 0003 |*t| 0021
0,003 0,611 0,010 0,317 0,002 0,023
0,004 0,583 0,013 0,301 0,005 0,012

Obr. 12 Rozklad rentability vlastniho kapitalu (RGECentroprojekt a.s. [vlastni zpra-

covani]

Na obrazku (Obr. 12) je zpracovan rozklad rentgbillastniho kapitalu. Ve sledovanych
letech rentabilita vlastniho kapitdlu dosdhla ng$iyhodnoty v roce 2007. V tomto roce
firma dosahla nejlepsi vysledek hospi@id, zhruba 30 mil. & a v souvislosti

s odprodejem budovy doslo k r@tehi spolénosti a ke snizeni zakladniho kapitalu na
polovinu. V roce 2008 byla hodnota rentability pianvyrazre nizsi, a to diky vyplaceni
vysokého bonusu vrcholovému managementu, av r@@® dyla tato hodnota nizka

v dasledku finagni krize.
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6.6 Graficka analyza

Tab. 32Porovnani porrovych ukazat@é — Centroprojekt a. s. a odtvi [vlastni

Zpracovani]
CTP | Odvétvi Odvétvi CTP
2008 2008 2008
A.1 |Rentabilita vlastniho kapitalu 13,16% | 16,97% 100% | 78%
Rentabilita A.2 | Rentabilita aktiv 6,49% | 7,92%| 100%| 82%
A.3 | Rentabilita vynost 3,30% | 5,49% | 100%| 60%
B.1 |[BéZzna likvidita 1,52 1,40 100% | 109%
Likvidita B.2 | Pohotova likvidita 1,31 1,27 100% | 103%
B.3 | Hotovostni likvidita 0,24 0,26 100% | 92%
C.1 | Vlastni kapital/Aktiva 0,36 0,33| 100%| 110%
Zadluzenost |C.2 [Kryti dlouh. majetku dlouh. kap. 3,80 1,63 100% | 233%
C.3 | Urokové kryti 18,62| 13,70| 100% | 136%
D.1 | Obratovost aktiv 1,91 1,43 100% | 133%
Obratovost D.2 | Obratovost pohledavek 3,04 2,69 100% | 113%
D.3 | Obratovost zavazku 3,24 2,63 100%| 123%
Pomérové ukazatele
Al
250%
Obratovost D3 — A2 Rentabilita
D2 / A3
e Oy étvi
D.1 ¢ | B.1
\ == CTP 2008
B2
Zadluzenost Likvidita
2 — B3
C.1

Obr. 13Spider grat- Centroprojekt a.s. a odtwi [vlastni zpracovan
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Z tabulky (Tab. 32) po#rovych ukazatél a Spider grafu (Obr. 13) jggmé, Ze se vy-
sledky firmy a odutvi témei neliSi. Od¥tvi dosahuje nepaténlepsi vysledky v oblasti
rentability. Likvidita firmy je srovnatelna s o#&vim. ZadluZenost firmy je vySSi
nez v od¥tvi, zejména kryti dlouhodobého majetku dlouhodobiapitalem je u firmy
vySSi. Co se ©§e obratovosti, jeiejmé, Ze firma vyuziva majetek @¢ao efektivigji nez

odwstvi.
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7 ZHODNOCENI FINAN CNi ANALYZY A DOPORU CENi PRO
SPOLECNOST

NejvétsSi znEnu zaznamenala firma v roce 2007, kdy byla riétka roku prodana budova,
ve které firma sidli. Tehdy vzrostl podil&@mych aktiv na ukor aktiv stalych. V souvislosti
s odprodejem budovy doSlo také k réieahi spolénosti a ke snizeni zakladniho kapitalu

na polovinu.

V celém obdobi, které bylor@dmétem hodnoceni pomoci nastidjnarcni analyzy, Ize
konstatovat pozitivni vyvoj hospottkého vysledku. Mimi@dre usgsné byly zejména
roky 2007 a 2008. Vigsledku ekonomické krize od konce roku 2008 doSkyriaznému
snizovani objemu trZzeb, aleiigs to firma dosahla velmi solidniho provozniho zidRes-
toZe nebylo moZno zcela udrzet Urdvmezd z mimé&adre asgSného roku 2008, firma
nebyla nucena v roce 2009 redukovat stavésamand. Vzhledem k dopadn krize a také

k velmi vyraznému propadu \ipnové ¢asti cash-flow (zaikinénému zejména insolvenci
zdkaznika a neuhrazenim faktur za provedené pracezsahlém projektu), se kterym se
firma musela vyrovnat pomoci vytkeni opravnych polozek, Ize povazovat celkové vy-
sledky dosazené v roce 2009 zadasp

Firma vykazuje téri nulovou zadluzenost. Od roku 2006 nema zadny didoby cizi
kapital a nevyuziva ani zadné bankovnémv Jistou formu financovani cizim kapitalem
piedstavuje vnitropodnikova sptelna. Podil kratkodobého ciziho kapitalu na ceflah
pasivech vyrazh vzrostl po jiz zmigném odprodeji budovy a od té doby se né&zin

Z hlediska urokového kryti fize byt firma zhodnocena velmi pozitiyrelikoZz se hodnoty
arokového kryti vzdy pohybovaly daleko nad Urovopdritené hodnoty cca 5, a navic
inad pamérnymi hodnotami z oddvi. Dilezita je i skuténost, Ze se firth poddilo
az do odprodeje budovy dodrzet zlaté pravidlo fomwdni, tj. suj dlouhodoby majetek

pokryt dlouhodobymi zdroji.

Ukazatele Bzné a pohotoveé likvidity se vyvijeji velmi stakilm dosahuji uspokojivych
hodnot gesahujicich gmeér hodnot v odetvi. Firma se snazifpdchazet riziku insolvence
zpisobené nedostatkem finanich prostedki na kryti kratkodobych zavaik Tato sku-
tecnost se ukazala jakaizita @i prichodu finani krize. Na druhou stranu vysoky ob-
jem finartnich prostedki predstavuje naklady usl&ifezitosti, a proto by firma mohla
investovat do vynosfsich aktiv. Spolénost vaZze zbyta¢ velké prostdky

v pohledavkéach, protoZze ma problémy s jejich inkase
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Na zaklad obratu celkovych aktiv, ktery je srovnatelny s &giim a drzi se nad pozado-
vanou minimalni hodnotou 1,iheme konstatovat, Ze firma efekthmyuziva swj maje-
tek a také Ze nema zadné vysokeé investice do bndolmba obratu pohledavek se zvysSu-
je a gesahuje dobu obratu zavaézkcoz sedci o jiz zminované rostouci insolventnosti

zéakaznik v dasledku ekonomické krize.

Dulezitym ukazatelem je pro firmu ukazatéldané hodnoty na zatstnance, ktery infor-
muje o efektivnosti vyuzivani pro firmu velmil@zitych lidskych zdraj. Tento ukazatel

do nastupu krize rostl, a to zejména v roce 2008.

Souhrnné ukazatele potvrdily vysledkiedchozich analyz a ukazuji, Ze se jedna o podnik
s uspokojivou finaéni situaci. Na zakladvypaoctu kladné hodnoty ukazatele EVA lze
konstatovat, Ze firma svofiinnosti zvySovala hodnotu vloZenych piesiki vlastniki;
vyjimku tvori pouze rok 2009, kdy na spoiest dopadla celostova krize. Vysoka hod-
nota rentability vlastniho kapitadlu zejména v r@&@07 sed¢i o celkow dobré finakni

situaci firmy.

V letech 2006 a 2007 byla situace gon¢ jednoducha. Ekonomika rostla a spolu s ni
i stavebni sektor. Koncem roku 2008 séaha projevovat dopady fin&ni krize a v roce
2009 doslo k velkému utlumeni investich, a tedy i stavebnich aktivit v celé ekonomice.
V tomto €2kém obdobi se projevila finami stabilita firmy tak, Ze dokazala vyttibpozi-
tivni hospodé#sky vysledek.

Prestoze ¥tSina analytik veri, Ze finakni krize jizZ dosahla svého dna a Ze véammosti
ekonomikuceka obdobi pomalého hospaskéeho fistu, budou dle mého nazoru nasledu;ji-
ci roky pro firmy v oboru stavebnictvi n&r@. Tempoistu investic ve stavebnictvi, které
na trhu existovalo iied finaréni krizi, se s neptSi pravédpodobnosti nevréti, a firmy se

proto musi gpravit na obdobi s nizsi rentabilitou.

Centroprojekt a.s. by sedhwv nasledujicich letech zatfit zejména na to, aby si zachoval
svou finarni stabilitu. Vlastnici by se #i snaZit o financovani zejména vlastnim kapita-
lem. Kvili zvySenému riziku na finamich trzich vzrostla cena ciziho kapitalu, a prioyo

v pripact negiznivého vyvoje trhu hrozila firshneschopnost dostat svym zavazkvici
vétitelaim. Toto obdobi tedy neni pro financovani cizim t&@pm ilis vhodné.

Jednim z hlavnich opa&ini &tSiny firem v obdobi krize je za¥feni se na snizovani nakla-

Mriviw s

To znamena, Ze pokud by firma &hat snizovat naklady, musela byifigioupit
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k propou&ni svych zamsstnand. Vzhledem k tomu, Ze zaistnanci pedstavuji pro firmu
klicové know-how, mohlo by propousii ohrozit konkurenceschopnost sgolesti. Ma-
nazdi spole&nosti si tuto skut@nost velmi dobe uwdomuji a zatim se jim digpiekonavat
financni krizi, aniz by museli k tomuto krokuriptoupit. Ackoliv se to v sotiasnosti jevi

jako velmi obtizné, firma by seda v obdobi krize za#tit zejména natist vynos.

Z hlediska vynos je dilezité, aby si firma dokazala udrzetigypodil na trhu, v lepSim
piipadt, aby dokazala vyuzitipezitosti, kdy z trhu odeslykteré firmy v disledku fi-
nartni krize, a ziskala co mozna n&pi ¢ast trzniho podilu. Spaleost by se proto s
zametit zejména na udrZzeni vysoké obratovosti svého thajea to v pipad nutnosti
i na Ukor rentability. Dle mého nazoru se stavefyhidostalo do faze, kdy je pro firmy
dulezité zvySovat obrat a ziskat co nejvysSi poditrha. Pokud se firgh poddi udrzet,
piipadreé zvysit, trzni podil¢eka ji za gkolik let, az se stavebnictvi dostane do fardu,

vysoky hospodi&ky vysledek a rostouci rentabilita investovanélagethu.
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ZAVER
Tématem bakatgké prace bylo zpracovani finam analyzy spoknosti Centroprojekt

a.s., zhodnoceni stasné ekonomické situace a dogemni ve finadni oblasti.

Teoretickacast prace byla zatftena na zpracovani literarni reSerSe tykajici senfim
analyzy. Vysledkem byl popis podstaty a vyznamariini analyzy, kiemu slouZzi, kdo
jsou jeji uzivatelé a jaké zdroje informaci vyuziizdle byly zpracovany techniky a meto-
dy analyzy ¥etrg popisu postupu analyzy a jednotlivych skupin ukeldas gislusSnymi
vypocty.

V praktickécésti prace byla vyuZzita teoreticka vychodiska keagpvani finatini analyzy
spole&nosti. Nejprve vSak byla charakterizovana samotrmaaf uvedeny byly zakladni
Gdaje, sotiasny profil, gedntt podnikani, organizai struktura a také popis ogtvi,

ve kterém firma podnika. V dal8ésti byla zpracovana samotna analyza skupin uKézate
véetns horizontélni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazsku a ztraty. Ukazatele spéle

nosti byly zarové porovnany s vysledky z odtvi.

V zawrecneé ¢asti prace doSlo ke zhodnoceni vyskedikancni analyzy a k uvedeni dopo-
ru¢eni pro spolénost ve finagni oblasti. Spolnost v porovnani s odtvim dosahuje
ve sledovanych letech lepSich vyslédk vSech zakladnich pamovych ukazatel, tedy
rentability, likvidity, aktivity a zadluZzenosti. \fiynku tvori rok 2008, kdy spolaost dosa-
huje nizSich hodnot v oblasti rentability wsedku vyplaceni vysokého bonusu vrcholo-
vému managementu. Ve finan oblasti by se #a spolénost v nasledujicich letech za-
métit zejména na to, aby si zachoval svou fitrdrstabilitu. Vlastnici by se &i snazit o
financovani zejména vlastnim kapitalem. Z hlediggaosi je dilezité, aby si firma doka-
zala udrzet sy podil na trhu. Pokud se fiknpoddi udrzet, pipadré zvysit, trzni podil,
ceka ji za wkolik let, az se stavebnictvi dostane do faedu, vysoky hospodgéky vysle-

dek a rostouci rentabilita investovaného majetku.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A Aktiva.

BO BEzné obdobi.

CF Cash-flow.

CK Cizi kapital.

Ccz Cizi zdroje.

CPK Cisty pracovni kapital.

Cz Cisty zisk.

DFM Dlouhodoby finatini majetek.

DHM Dlouhodoby hmotny majetek.

DNH Dlouhodoby nehmotny majetek.

EAT Zisk po zda#ni (Earning after Taxes).

EBIT Zisk p‘ed aroky a zdamim (Earnings before Interest and Taxes).
EBT Zisk red zdagnim (Earnings before Taxes).

EVA Ekonomicka pidana hodnota (Economic Value Added).
FM Finartni majetek.

KBU Kratkodoby bankovni (.

Kr. zav. Kratkodobé zavazky.

KZ Kratkodobé zdroje.

MO Minulé obdobi.

N& Néklady

Na pr. zb Naklady na prodej zbo:
Nk Naklady na cizi kapité
NU Nakladové troky

@) Odpisy.
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OA
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Ostat. Na
le

I'Finstab

A

I'podnikatelské

ROA
ROE
ROS
T

Vv
VH
VK
VS

WACC

Okezna aktiva.
Osobni naklady.
Ostatni naklady.
Naklady na vlastni kapit:
Rizikova girazka za finatini stabilitu.

Rizikova girazka za velikost podniku.

Rizikova girazka za podnikatelské riziko podniku.

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Aske
Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Egjui
Rentabilita trzeb. (Return on Sales).

Trzby.

Vynosy.

Vysledek hospodani.

Vlastni kapitél.

Vykonova spdtba.

Piimérné vazené naklady na kapital (Weighted Averagd GloSapital).

Altmanovo Z-skoére.
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SEZNAM PRILOH

Pl Metodika stavebnicového modelu INEA



PRILOHA P I: METODIKA STAVEBNICOVEHO MODELU INFA  ©

Ratingovy model ma tento tvar:

27 o TUE VK
WACC — -l wd) ——— ———
" A BUO . A A }
r_ = l;g
A
kide 7, = alternatieni naklad na v lasio kapital
WACC = vazeny naklad ma kapital
UZ = dplainé sdrofe (PR + BU + (01, kapinal. za kier? je nutne platit
A = aktiva celkem
K = vlagtni kapital
14 = bankovm aveéry
0 = dluliopisy
v ok .
Lo - rokovd g
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rLA = funkce (ukazateld charakterizujicich velikost podniku)
rpodnikatelské = funkce (ukazatelt charakterizujicich tvorbu produkéni sily)
rFinStab = funkce (ukazatell charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy).

WACC je stanoven jako by podnik mél tiplatné zdroje = vlastni kapitdl. Déle je fedpokladana
nezavislost WACC na kapitalové struktufe.

Ve skupiné ukazatelii charakterizujicich velikost podniku — dplatné zdroje
“® jeli UZ >3 mid K& wory, = 0.00% Chranice vichdz ze shodenosi firem poskymjicich rzikovy
kapitaly

* jedi UZ < 100 mil. Kt = 1, = 5.00%

* e UZ 100 mil. Ké ale < 3 mld. K¢ pondije se propodet takbo:
fa = (3 mld Ké - V2P 1682

Ve skupiné ukazateli charakterizujicich tvorbu produkéni sily — EBIT/aktiva je riziko
7avislé na tomto ukazateli a splnéni podminky pro nahrazovani uplatného ciziho kapitalu
vlastnim jménim (pro kapitalem).
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Ve skupiné ukazatelli charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy — likvidita L3:
¢ jo-licolkova likvidita » XLss g, 0 = 0.00%
® je-li celkova likvidita < T=o h o= 10,00 %
& je-li celkova likeidita firmy » 1, ale <X1, propodie se ri ., takto:

={ XL —celkova likviditai® 1104 XL - 17

Ensub
Pokud primér priimyslu je niz8i nez 1,25, pak horni hranice XL = 1,25, pokud je primér
primyslu veét8i nez 1,25, pak XL = primér primyslu. Z tohoto diivodu je mozny zdanlivy
snelogicky™ vliv zmény likvidity na zménu EVA. U podnikii s velkou finanéni silou je
provedena individualni prava.



