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ABSTRAKT

Tato bakaléska prace se zabyva zpracovanim ftman analyzy spoknosti
PSG-International a.s. Za hlavni cil prace povazhodnoceni finatniho zdravi
spol&nosti v letech 2009-2011 anavrzeni dopeni pro zlepSeni hospa@ai

spole&nosti do budoucna. Drukadym cilem je srovnéni firmy s jejim ogdvim.

Prace je roz¢élena do dvowasti, a to teoretické a praktické. V teoreti¢kéti je vys¥etlen
pojem finagni analyzy, jeji druhy, uzivatelé a metody zpracovéa zaklad prostudované
literatury. V praktickécasti je strdné charakterizovana spaleost PSG-International a.s.
NejvetSi dil je v8ak ¥novan samotnému vypracovani fidah analyzy, zhodnoceni
ziskanych vysledk a srovnani s odwim. Zawrem jsou pedloZeny navrhy na zlepSeni

efektivniho fungovani organizace v dalSich letech.
Kli¢ové slova:

Finartni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cashv,flborizontalni a vertikalni

analyza, poréroveé ukazatele.

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with a financial analggithe company PSG-International a.s.
The main objective of this Thesis is to assesdittancial health of the company within
the years 2009-2011 and to recommend economic waprents the company could
benefit from in the future. A secondary target oasbenchmark the company within its

industry.

The thesis consists of a theoretical and a prdqiad. The theoretical part deals with the
financial analysis and its kinds, users and proogseiethods. The practical part then
briefly characterizes the company PSG-Internatianal The thesis, however, primarily
focuses on the elaboration of the financial analytself, as well as on the assessment of
the gained results and benchmarking within the strgu Last but not least, the work also

lays down proposals for streamlining the compaoperations in the following years.
Keywords:

Financial analysis, balance sheet, profit and ktséement, cash flow, horizontal and

vertical analysis, financial ration.
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UvoD

Finartni analyza je dlezitou sodasti fizeni firmy. Podava zasadni informace
o hospodgeni a finadnim zdravi spoknosti, coZ jsou cenné Udaje nejen pro budouci
vyvoj. Proto ji také v posledni ddlspousta firem jiklada velky vyznam. Pro zpracovani
finantni analyzy je velmi dlezité (Eetnictvi a z & ziskané vykazy. Mezi zakladni
prameny pdebné k posouzeni finani situace pdt rozvaha, vykaz zisku a ztréty cash

flow.

Vzhledem k hospodéké a ekonomické krizi rptrvavajici jiz od roku 2008, ktera
subjekfi bylo tématem této bakdkkée prace zvoleno préyosouzeni finaimiho zdravi

spole&nosti PSG-International a.s.

Za primarni cil prace lze povazovat zhodnocenintingho zdravi spolaosti v letech
2009-2011 a navrzeni dopoeni pro zlepSeni hospa@ai spolénosti do budoucna.

Druha'adym cilem je neméndilezité srovnani firmy s jejim odtwim.

Analyzované roky, tedy 2009 az 2011, jsou zvolengavodu posouzeni dopadu jiz
zminované krize na firmu PSG-International a.s. Rok2@&ni zahrnut, protoze v dbb
zpracovani prace nebyly dostupngegné informace ptgbné ke zpracovani finami
analyzy, jelikoZ vyroni zprava spolaosti PSG-International a.s. za rok 2012 byla @ tut
dobu v procesu zpracovavani. Coz je undobndiky tomu, Ze spataeost podava iiznani

k dani z pijma pravnickych osob az v #i&oku 2013. Odklad je firghpovolen v zavislosti

na jejim misobeni v zahradi.

Prace je roztlena do dvoucasti, a to teoretické a praktické. V teoretiaidsti jsou
zahrnuty poznatky ze studia odborné literatury eowd jsou podrobaé vyswtleny
potrebné pojmy. Zejména pak finar analyza jeji deni, uzivatelé a metody zpracovani.
Cast je také $novana detnim vykaam — rozvaze, vykazu zisku a ztraty a cash flow.

Praktickacast se ¥nuje charakteristice spaleosti PSG-International a.s. od jeji historie
az do sodtiasnosti. NejutSi cast je vSak &novana samotnému vypracovani fitan
analyzy a posouzeni finamho zdravi. Se zagrenim na horizontalni a vertikalni analyzu
Gcetnich vykas, analyzu por@rovych a souhrnnych ukazaieh srovnani s odtwvim.
Vypocéty a shrnuti jsou doptma pro gehlednost tabulkami a grafy. V zéiu prace jsou

vyhodnoceny ziskané informace a navrzena da@eoiiypro dalSi obdobi.



| TEORETICKA CAST
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1 FUNKCE A CIL FINAN CNi ANALYZY

Finartni analyza je nedilnou s&asti finagniho tizeni fiznorodych subjekt Velky
vyznam pro finatni analyzu ma &etnictvi, protoze pravz rgj financni analyzacerpa
potrebn& data a informace. A to zejmén&etdich vykasn, jako je rozvaha, vykaz zisku
a ztratyci cash flow (CF). Na zakladziskanych informaci zéétnictvi Ize proveést finami

analyzu. Vysledky této analyzy jsou pouzivany grormmické rozhodovani.

Finartni analyza hodnoti komple&nfinancni zdravi spolénosti, a to jak pro minula
obdobi, tak pro saasna obdobi, zarokenavrhuje doporéeni ke zlepSeni hospaaai do

budoucnosti.

Podniky si voli své finaini strategie, na zakladkterychtidi finance podniku. Pro tyto je
dulezité zvolit optimalni finatni a ekonomické ukazatele, coz prgoskytuje finagni
analyza. (Grinwald, Hot&ova a Strouhal, 2008, s. 4-5)

1.1 Zdroje informaci finan ¢ni analyzy

Hlavnim zdrojem informaci, ze kterych finam analyzacerpa jeuéetni zawrka, kterou
upravuje zakon od@tnictvi &. 563/1991 Sb. \eské republice se rigjstji vyskytuji ti
druhy (Eetnich zagrek. Prvnim z nich je z&vwka iradng, ktera se sestavuje jednowms,
ato k poslednimu dni¢étniho obdobi. DalSi v padi, je zagrka mimoradna, ktera se
sestavuje ndfklad v gipadt, Ze se firma dostala do likvidacé, konkurzu. Poslednim
z&kladnim typem za@vky je mezitimni Ucetni za¥rka, ktera se sestavuje k jinému, nez
rozvahovému dni. Lze se setkat fe&e ctvrtym druhem Getni zaérky a tim je
konsolidovana cetni zavrka, ta se sestavuje vipad podniki, které jsou majetkav
propojeny. Z daového hlediska tato zé&ska nema Zadnou vypovidaci schopnost, slouzi
pouze pro informace majiteldanych podnik. Diky této zawrce jsou podniky ve skupin
hodnoceny jako jeden celek&étni zavrka je sodasti vyr@ni zpravy, kterd je dopéma

o zpravu auditora. VeSkeré tyto dokumenty musi ekilpj zveejnovat v Obchodnim
véstniku, obchodnim rejgku, pogipact u Komise pro cenné papiry. (Kislingerova et al.,
2004, s. 24-26)
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analyzu nésledujicicétni vykazy:

* Rozvaha.
» Vykaz zisku a ztréty.

» Vykaz o pe&znich tocich (cash flow).

1.1.1 Rozvaha

Dle Pavelkové a Knapkové (2008, s. 38) se rozvadmlnbilance, sklada ze dvaasti,
aktiv (A) a pasiv (P). Aktiva ifedstavuji majetek podniku a jsou strukturovana edoatho,
jak jsou pevoditelnd na penize. P zobrazuji zdroje, kteryenimajetek financovan.

Tabulka¢. 1 vychazi ze znazo¥ni rozvahy podle Kislingeroveé (2004, s. 27).

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek (DM) Vlastni kapital (VK)
Obk¢zné aktiva (OA) Cizi zdroje (C2)
Casové rozliseni Casové rozliseni
D D

Zdroj: Kislingerova et al., 2004, s. 27
Tab. 1. Struktura rozvahy
Tak jak je z rozvahyiejmé, A=P. Plati zde tzv. bilani princip, da se tedifci, Ze:
DM + OA + Casové rozliSeni = VK + CZ + Casové rozliSeni

Dle Pavelkové a Knapkové (2008, s. 39) nejvyzngsimi poloZkami aktiv jsou DM, OA

acasove rozliSeni, dale se mezi tytali pohledavky za upsany vlastni kapital.
DM je majetek s dobou pouzitelnosti delSi nez laaléle se rozdlje na ti polozky:

* Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) — software, licenknow-how, autorska

prava, goodwill,...

* Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) — pozemky, budostgvby, stroje, dopravni
prostedky,...
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* Dlouhodoby finatini majetek (DFM) — obligace, vkladové listy, termnvané

vklady,...(Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 39)

Mezi OA setadi zasoby (material, nedokmma vyroba, polotovary, vyrobky, zboZzi),
pohledavky, a to jak dlouhodobé, tak i kratkodaleEasgji se vyskytuji ty, které plynou
z obchodniho styku. DalSi slozkou OA je kratkoddimancni majetek (KFM) cozZ jsou

hlavreé penize v hotovosti, na bankovniatiech,¢i kratkodobé cenné papiry.

Casovym rozlidenim z pohledu A se rozumi nakla#fgtith obdobi (ndjemné placené
piedem, pedplatné ¢asopisi,...) a gijmy piiStich obdobi (provedené prace doposud

nevylttované). (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 39-40)
Mezi zakladni slozky P, jak je viditelné v tabulcel pati VK, CZ acasové rozliseni.
VK se daledleni na:

e Zakladni kapital — tento vznika zejménia zaloZzeni spoknosti (jsou to progedky

vloZzené maijiteli podniku).
» Kapitalové fondy — sem pgatzejména emisni azioi dary spolénika.
* Rezervni, netlitelny a ostatni fondy — tyto fondy jsou temy ze zisku.

* Vysledek hospodeni (VH) minulych let — zisk, ktery nebyl raddn v gredeslych
obdobich.

* VH bézného obdobi — rozdil mezi vynosy a naklady. (Hawel a Knapkova,
2008, s. 43)

Mezi CZ pati hlavre rezervy, jejichZ tvorbou si firma sniZuje budouicika, Izeftici, Ze
uplatiuje princip opatrnosti, tim si snizuje své ziskwl$), velmi vyznamnou sloZkou jsou
zavazky a to jak ty dlouhodobé tak i kratkodobéneposledniradt zde lze z#adit
bankovni G¢ry a vypomoci, ty jsou zastoupeny ébpkratkodobymi i dlouhodobymi.
Casovym rozliSeni z pohledu P se rozumi vydéjstich obdobi a vynosystich obdobi.
(Pavelkova a Knapkova, s. 44)

1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

V praxi se nazyva jako vysledovka a podava infoenacnakladech a vynosech. Tedy
o ziscich,i ztratach. Udaje v tomto vykazu jsouraseny nasledowy néklady, vynosy
iVH jsou rozlerény podle ¢innosti podniku na obchodni, provozni, figan
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a mimgadné. Dale seéleni podle jednotlivych druh Toto ¢lenéni preferuje i Evropska
unie. (Kovanicova, 2005, s. 361) Tabutk&® znazaiiuje iblizné schéma vysledovky.

Trzby z prodeje zbozi

Naklady vynaloZené na prodej zbozi
= OBCHODNI MARZE

Trzby z prodeje vlastnich vyrobla sluzeb
Zmeéna stavu zasob

Aktivace

Vykonova spateba — (material, sluzby)
= PRIDANA HODNOTA

Osobni naklady (mzdové naklady)
Dare a poplatky

Odpisy

Ostatni provozni naklady

= PROVOZNI VH

Finartni vynosy

Finartni naklady

= FINANCNI VH

Provozni VH +/- finadni VH

Dan z piijma za @Znoucinnost

= VH ZA BEZNOU CINNOST
Mimoiadné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z piijmia z mimaadnéginnosti

= VH Z MIMO RADNE CINNOSTI
VH za @Znoucinnost +/- VH z mim&adnécinnosti
= VH ZA UCETNI OBDOBI

Zdroj: Grunwald, Holékova a Strouhal, 2008, s. 12-13

Tab. 2. Schéma vykazu zisku a ztraty
Vykaz zisku a ztraty funguje na principdigocitdvani vynos (trzby, aktivace zmrna

stavu zasob,...) a odigani naklad (material, sluzby, mzdové naklady, dandpisy,...).

Vykaz zisku a ztraty je sestavovan na zakladtualniho principu, coZz znamena, ze
néklady a vynosyd&cr¢é acasow souvisi s danymdagtnim obdobim. Bez ohledu na dobu,
kdyby byly pohledavky¢i zavazky uhrazeny. Toto je v praxi realizovanoydiksovému
rozliSeni (naklady fiStich obdobi, vynosyistich obdobi, iimy pristich obdobi, vydaje
piiStich obdobi). Pro finani analyzu jsou @lezité zejména trzby, nakladové uroky a VH
z provoznicinnosti, za BZnou ¢innost a VH za &etni obdobi. (Grinwald, Halkova

a Strouhal, 2008, s. 11-12)
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Zisk se rozdluje do rékolika kategorii, nejpouziv&jsimi ve finargni analyze jsou podle
Kislingorové (2004, s. 41):

« Cisty zisk (Earnings after Taxes, EAT) <@skych detnich vykazech se nazyva
VH za &etni obdobi. Jedna se o jiz zdan zisk, ktery se rozdi mezi akcionée,

popipad reinvestuje do spataosti.

e Zisk pred zdamnim (Earnings before Taxes, EBT) — zde se jednaathmz
necistény zisk od da#é z prijmu (z béZzné i mimdadné cinnosti). Pro finatni
analyzu je tento druh ziskuilézity v pripadt, kdy se wase néni sazba dan nebo

se srovnavaji podniky s rozdilnym zdamm.

e Zisk pred zdasnim a uroky (Earnings before Interest and Taxed,TEB tento
zisk nebyl je&t zdargn a ani od & nebyly odéteny nakladové Uroky. Lze jej

povazovat za komplexni ukazatel vhodny pro vyuZigéirfinancni analyze.

V praxi existuje mnoho dalSich zisktuzn¢ upravovanych. Lze vSakci, Ze pro dely

Mriviw s

1.1.3 Piehled o perznich tocich

Jak jiz napovida nazev podkapitoly, tento vykazospnich tocich, neboli cash flow (CF)
sleduje pe&Zni prostedky. Resrgji feceno sleduje podnik z pozice jehdijmu (kolik
peréz do firmy gislo) a vydaj (kolik pergz z firmy odeSlo) vyprodukovanych za dané
Gcetni obdobi. Dlezitym faktorem u tohoto vykazu je &omit si rozdily mezi fijmy

a vynosy a naklady a vydaji. Mezintito miZze nastatasovy nesoulad. Vynosi naklad
se vztahuji k witémuc¢asovému obdobi (aktualni princip), aiéem a vydaj se od tohoto
obdobi mohou liSit a byt kilito drive, ¢i pozdji. (Jindifichovska a Blaha, 2001, s. 262)

Jakiik& Scholleova (2008, s. 30jijny se daji nazvat realnymi p&a, které do podniku
piichazeji a vydaje jsou definovany jako penize odefié z podniku.
Informace v CF sdadi podoba jako ty ve vykazu zisku a ztraty. Rahaii se podle

¢innosti, z niz jsou ziskany, nebo naopak, do mid javestovany.

Toky z provoznkinnosti obsahuiji fijaté zalohy, Uhradu za zasoby, dhradu pohledasek,
zavazki, odpisy,... Do investnich toki se zahrnuje gtzeny DM a pijmy z jeho prodeje.

Finartni tok sleduje v zas&adrysi dluhu, zakladni kapital a vyplacené podilyzisku.
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CF se d& sestavovat pomoci dvou metod artméy ktera sp&iva pouze v samotném
sledovani gjmt a vydaji a druhd,casgji pouzivana metoda je ndma. Tato metoda
zohledhuje kron® prijma a vydajfi také VH, ktery je upravovan o rozdily medijmy
a vynosy a vydaji a nakladyiiRlad CF sestaveného pomoci Hepe metody je uveden
v tabulceg. 3. (Scholleova, 2008, s. 31-33)

VH Priklad
+ prijmy, které nejsou vynosy Ne¢v piijata pijéka, Uhrada dluhu, ktery vzni
Vv jiném obdobi
— Vynosy, které nebylyifljmy | Nezaplacené prodané zbozi
— Vydaje, které nebyly naklady Zaplaceni pj¢ky, zaplaceni zalohy, nakup zasob
+ naklady, které nebyly vydaji Neuhrazené mzdy,iegp

Zdroj: Scholleov4, 2008, s. 33

ra)

Tab. 3. Schéma CF vytsaného nefimou metodou

1.2 Pr¥istupy k finanéni analyze

Grunwald, Holékovd a Strouhal (2008, s. 16) tvrdi, Ze fitrin analyza nepodléhéd
v Ceské republice zadnému zakontedpisuc¢i normg. Podle Dany Kovanicové (2005,
S. 447) existuj¢ada postdj ke zpracovani finami analyzy. Za nejzakladj$i se vSak da
povaZovatlereéni podle informanich zdrofi. Finareni analyza se podle zdtojnformaci

déli na fundamentalni a technickou.

1.2.1 Fundamentélni analyza

Tato metoda je podloZzena ekonomickymi i neekonoymitk informacemi a jejich
vzajemnym propojenim. Velmiutezité jsou pedevSim odborné znalosti osob, které
provadiji finan¢ni analyzu. Tato je tedy prov&th zejména kvalitativh Pri vyuZivani
kvantitativnich informaci jsou vynechany algoritk#cprocesy. (Kovanicova a Kovanic,
1997 cit. podle Vranova, 2008, s. 5)

1.2.2 Technicka analyza

Technickd& analyza podle Kovanicové (2005, s. 44R)¢iwa pouzeasovérady, pomoci
nichz ¢ini investéni rozhodovani. Lze tedici, Ze vyuziva zejména kvantitativni, v prvni
fadk matematicko-statistické, informace. Tato analygzaduje pitomnost algoritmickych
jevi. Tyto je vhodné, tést nezbytné, s¥fovat p@itatové technice, ktera je schopna
zpracovat jak velky objem dat, tak i slozité operackratkém ¢asovém intervalu.
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(Kovanicova, 2005, s. 449-450). Dle Vranové (20085) existuji d¥ technické metody
finanéni analyzy, a to elementarni metoda a vy3Si met&uyni z nich (elementarni
metoda) pracuje s absolutnimi, rozdilovymi a poowymi ukazateli. VySSi metody se

zane®iuji na matematicko-statistické a nestatisticke ygmgt

1.3 UZivatelé finanéni analyzy

Eva Kislingerova (2004, s. 22) tvrdi, Ze zjist finartni analyzy jsou tlezith nejen pro
manazery, ale také phi@du jinych osob, kteréfighazeji s analyzovanym podnikem do

kontaktu. Rozd8uji se na externi a interni subjekty.

1.3.1 Externi uzivatelé

Za externi uzivatele fin&ni analyzy lze povazovat investory, banky a jikétele, stat,
odkeratele, dodavatele, ale také konkurenci. Invéstse zajimaji pedevsim
0 vynosy a rizika plynouci z investovaného kapita@ltaké je zajima, jak podnik hosptida
s jiz ziskanymi investicemi. Banky a jinéiitelé se zpravidla zajimaji o finami stabilitu
podniku g rozhodovani, zda poskytnowi neposkytnou spot@osti Uwr. Stat se
o podniky zajima fedevsim kuli danové kontrole, statistickym Gdap, ¢i pii rozcdlovani
statnich dotaci. Pro dodavatele jéedita predevSim solventnost podniku a pro &dtbele,
kteti jsou na dodavkach analyzovaného podniku zavigti @ho bankrotu by @i znatné

problémy se zajighim své vyroby. (Kislingerova et al., 2004, s. 222

1.3.2 Interni uzivatelé

Mezi interni uzZivatele finami analyzy paf zejména manafiea zangstnanci. Pro
manazery jsou vystupy finani analyzy dlezité @i kazdodennim rozhodovanii@eni
podniku. Vzhledem k tomu, Ze man#&zmaji pistup také k internim informacim, fin&mi

Pro zandstnance je @lezitd celkova stabilita podnikurgdevsim kuli jistoté zanmgéstnani,
zlepSeni mzdového ohodnocertipadré pro moznosterpani zamstnaneckych bonus
(Kislingerova et al., 2004, s. 22-24)
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2 METODY FINAN CNi ANALYZY

Podle Hrdého a Horové (2009, s. 120) se metodydimiaanalyzy dli na metodu absolutni
a metodu relativni. Absolutni metoda pracuje sreitenimi ukazateli a relativni metoda

vyuZziva intenzivnich ukazate(Kovanicova, 2005, s. 453)

Kovanicova (2005, s. 453) tvrdi, Ze absolutni (ezieni) ukazatele seél na stavove,
tokové arozdilové. Stavové ukazatele jsou ziskavamozvahy, ta poskytuje Udaje
k urcitému dni. Tokové ukazatele js@erpany podle Kovanicové (2005, s. 453) z vykazu
zisku a ztraty a podle Hrdého a Horové (2009, 4) 1@ké z CF, tyto vykazy zobrazuji
Gdaje za ufity ¢as. Poslednim druhem extenzivnich ukadajsbu rozdilové ukazatele,
pro tyto jsou zasadni stavové ukazatele, které sé ®ebe oddtaji.
(Kovanicova, 2005, s. 453)

Mriviw s

ponerové ukazatele. Tyto jsou ziskdny pomoci podilwatgch, ¢i tokovych ukazatél.
(Hrdy a Horova, 2009, s. 120)

2.1 Analyza absolutnich ukazateh

Mezi analyzy absolutnich ukazatgbati podle Hrdého a Horové (2009, s. 121) analyza

horizontalni a vertikalni, tyto jsou nize podrépppopsany.

2.1.1 Horizontalni analyza

Lze fici, Ze horizontalni analyza (analyza vyvojovyobnti) porovnava hodnoty ziskané
z &etnich vyka#n (rozvahy, vykazu zisku a ztraty, CF) z hledigkaového, v zavislosti na
ur¢itém minulém obdobi. Poskytuje dvoji pohled na timé polozky &etnich vykaa.
Prvnim hlediskem je porovnani procentudlni, tedyzfény polozek v zavislosti na
piedchozim obdobi. Za druhé hledisko lze povaZovadilov absolutnichéislech
jednotlivych poloZzek oproti hodnbtdané polozky z minulého obdobi. (Kislingerova
a Hnilica, 2008, s. 9-10) Absolutni a procentuawyjadieni zmén lze podle
Grunwalda, Holékové a Strouhala (2008, s. 19) vyjjichasledovs:

Absolutni zména = hodnota; — hodnota;_, (2)

absolutni zména;

Procentualni zména = x 100 (%) (2)

hodnotag—q

t = ietni obdobi
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2.1.2 Vertikdlni analyza

Vertikélni analyza, ktera se také nazyv4, jako enai rozbor porovnava hodnoty ziskané
z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Vyfage % podil na dané celkové hodad®i rozboru
rozvahy se za celkovou hodnotu povazuji A (P). Wazy zisku a ztraty se porovnavaji
poloZky vztazené hfito k vynosim, nebo k trzbam. Hodnoty Ize dosadit do rovrices).
(Hrdy a Horova, 2009, s. 122-123)

Pl:Z_l;i (3)

B; = velikost polozky vykazu

¥B; = celkova hodnota polozek

2.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele se dle Grinwalda, Kkteé a Strouhala (2008, s. 16—17) nazyvaji
také jako finatni fondy nebo fond finamich prostedki. Hrdy a Horova (2009, s. 123—
124) povazuji za nejvyznargsi rozdilové ukazatel@isty pracovni kapital (PK), Gisty
pertzni majetek (PM) acisté pohotové progedky CPP). Pro ely této bakalgské prace
jsou rozebrang’PK aCPM.

2.2.1 Cisty pracovni kapital

CPK (NWT - Net Working Capital) iedstavuje podle Hrdého a Horové (2009, s. 123)

schopnost podniku hradit své zavazky a Ize jej ¥itpbpodle rovnic&. (4).

CPK = 0A—KZ (4)
Podle Hrdého a Horové (2009, s. 1ZBK hodnoti platebni schopnost podniku z hlediska

splatnych zavazkdo 1 roku.

Dle Vranové (2008, s. 27-28) v souvislosiUBK nastava hdi to prekapitalizace g
podkapitalizace spoteosti. Rekapitalizace nastava, pokud dlouhodobé zdrojenéing
DM a ¢asténs i OA, CPK je kladny. Firma je opatési, ale na ukor toho zhor3uje svoiji
rentabilitu. A Podkapitalizace se projevujuivpact, Ze spolénost financuje jak DM, tak
i OA kratkodobymi zdroji, v tomto dosahujgPK zapornychtisel. Lzefici, Ze tato situace

neni pro firmu pilis pizniva, protoZe jeji stabilita je v ohrozZeni.
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2.2.2 Cisty penézni majetek

Cisty perézni majetek ¢(PM), ktery se podle Griinwalda, Hol®vé a Strouhala (2008,
s. 19) také nazyva p&ms-pohledavkovym finagnim fondem, jiz p&ita na rozdil odPK

se zasobami a nevymahatelnymi pohledavkami. Lzeygcitat dle rovnice. (5).

CPM = 0A — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva (5)

2.3 Analyza pomérovych ukazateki

U analyzy ponirovych ukazatél, jak jiz napovida nazev jeikzity pontr. Pongtuji se
absolutni hodnoty ziskané zainich vyka#a. Ziskané vysledky se navzdjem propojuji
a hodnoti finadni situaci analyzovaného subjektu. Mezi nejpouzijEnpontrové
ukazatele Ize zadit rentabilitu, likviditu, aktivitu, zadluzenost ukazatele kapitalového
trhu. (Scholleova, 2008, s. 161) NiZe jsou rozepmnvni ctyti ukazatele, které jsou pro
tuto bakal&skou praci stZejni.

2.3.1 Analyza rentability

Lze konstatovat, Ze rentabdlise tak&ika vynosnost. Lzéici, Ze se jedna o informace pro
investora, jaké ma cekavat zhodnoceni vioZzenych ptestki do podniku. Mezi

nejpouzivarjsi ukazatele rentability 1ze #dit nasledujicétyti ukazatele:

* Rentabilita celkovych aktiv (ROA).

* Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE).

* Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).

» Rentabilita trzeb (ROS). (Kislingerova et al., 208472)

ROA je podle Hrdého a Horové (2009, s. 125) zasakaratel vykonnosti podniku a lze
jej vypcitat podle vztahd. (6).

zisk

Kislingerova (2004, s. 72-73) tvrdi, Ze ditatele vzorce pro ROA l|ze dosazovarmé
druhy ziski. V praxi nejpouziva&Simi jsou vSak EBIT a EAT. EBIT se dosazuje
v piipact, Ze se zmnily v analyzovanych letech sazby prondae zisku, ¢i jsou
porovnavany podniky diznymi sazbami zdani. Fi dosazeni EATu je podle Hrdého
a Horové (2009, s. 125) toto procentileZité gedevsSim pro majitele subjektu, protoZze
hodnoti vynosnost aktiv v zavislosti na&mach P.
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ROCE n&ii vynosnost dlouhodobého viozeného kapitalu. tize Ze se jedna o procento
EBITu ziskaného z 1 K investované majiteli¢i véfiteli. Strukturu vypdétu tohoto
ukazatele znazauje vztahe. (7). (Kislingerova et al., 2004, s. 72)

ROCE = EBIT x 100 (%)  (7)

VK+rezervy+dlouhodobé zdvazky+dlouhodobé bankovni tvéry

Tretim ukazatelem rentability je ROE, kter&timvynosnost VK, tedy kolik K zisku je
vytvoreno zinvestici majitél Ize jej vyp&itat podle vztahu ¢ (8).
(Scholleova, 2008, s. 162)

ROE = % x 100 (%) (8)

V neposledniadé se mezi ukazatele rentabilitgdi ROS. Tento hodnoti efektivitu zisku
v zavislosti na trzbach a jeho konstrukci znémge vztahé. (9). (Kislingerova et al., 2004,
s. 74)

ROS = zisk (9)

- trzby

Pavelkova a Knapkové (2008, s. 79) tvrdi, Ze tekizatel by rél v ¢ase st a dotitatele
vzorce lze dosadit EBIT nebo EAT. Dle Kislingerof@04, s. 74) se do jmenovatele

dosazuje satet trzeb z prodeje vlastnich vyrab# sluzeb a trzby z prodeje zbozi.

2.3.2 Analyza likvidity

Dle Vranové (2008, s. 36) jeripanalyze likvidity séZejni pochopeni vyrdzlikvidnost,
solventnost a likvidita. Za likvidnost Ize povazbwechopnost majetkuienenit se na
hotové penize. Za solventni podnik se povazujekieny je schopny uhradit své zavazky.
Rozdil mezi solventnosti a likviditou sfiga v tom, Ze na rozdil od solventnosti se za
likviditu povazuje schopnost spdéleosti uhradit své aktu&insplatné zévazky pomoci

aktiv.

V praxi se Ize setkat séemi druhy likvidity, jedna se o likviditudinou (L IIl, Current
Ratio), pohotovou (L II, Quick Asset Ratio) a okatod (L I, Cash Position Ration)
(Scholleova, 2008, s. 163). Nize jsou jednotlivéaastele likvidity rozebrany detrg
doporwenych hodnot, kterych bydly dosahovat.

Bézna likvidita je schopnost podniku zaplatit svygfitelim pomoci OA, tedy vifpack,

Ze tyto gemeni na hotovost. Strukturu vypm znazoiuje vztah ¢ (10).
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(Scholleova, 2008, s. 163). Odborna literatura éadd@wpordené hodnoty, které se
negastji pohybuji v rozmezi od 1,5 do 2,5 (Vranova, 20837).

0OA
LIl =22 (10)

Pohotova likvidita se odd&iné likvidity liSi tim, Ze od OA jsou odny zasoby, tedy
z hlediska likvidnosti nejhorSi polozka OA. Mezitopalni hodnoty seadi koeficient
spadajici do intervalu 1-1,5. Konstrukci v¢popohotové likvidity ilustruje vztah. (11).
(Scholleova, 2008, s. 163)

LI = OA-zasoby (11)
KZ

Okamzita likvidita, gkdy pojmenovand jako pe&mni likvidita, je z hlediska likvidnosti

nekompromisni a bere v Gvahu jen ty nejlikvign slozky OA. (Vranova, 2008, s. 38)
Tento ukazatel by se dhpohybovat v intervalu 0,2-0,5. Vypet ukazatele zobrazuje
vztah¢. (12). (Scholleova, 2008, s. 163)

_ Krm
L= (12)

2.3.3 Analyza aktivity

Z nazvu této kapitoly Ize odvodit, Ze analyza akfise zabyva aktivy podniku, zejména
tim, jak je firma vyuziva v zavislosti na trzbaéxistuji dva druhy ukazatikktivity, jsou
jimi:
* Rychlost obratu — ta udava, kolikrat se analyzovslnaka majetku za sledované
obdobi vejde do trzeb spotesti.

 Doba obratu (obratka) — informuje &ase, ktery ukhne, nez se analyzovana

polozka gemeni na finarni prostedky spolénosti. (Hrdy a Horova, 2009, s. 127)

Lze se domnivat, Ze je efektivni, kdyZz podnik degalto nej¢étSich vysledi v rychlosti
obratu a co nejkratSi doby obratu. Za nejzaldgdnukazatele rychlosti obratu Ize
povaZovat obrat celkovych aktiv (Total Assets TweroRatio), obrat dlouhodobého
majetku (Fixed Assets Turnover) a obrat zasob ¢ty Turnover Ration), konstrukce
vypocta téchto ukazateél znazoiuji vztahy¢. (13)—(15). (Jintlchovska a Blaha, 2001,
S. 266; Kislingerova et al., 2004, s. 82—-83)

Obrat celkovych aktiv = tr;% (13)
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Obrat dlouhodobého majetku = t:)i;y (14)
Obrat zasob = t,riby (15)
zasoby

Druhy ukazatel aktivity, doba obratu, vychazi veedm a nejastji je mozné se setkat

s vypaity doby obratu zasob (Inventory Turnover), dobyrébi) splatnosti kratkodobych
pohledavek (Average Collection Period) a doby (hBraplatnosti kratkodobych zavazk
(Creditors Payment Period). Z porovnani splatnostiedavek a zava#kze zjistit, v jaké
mife spolénost vyuziva tzv. provozni (bezplatny)évProvozni G¥r vznika i casovém
nesouladu splatnosti pohledavek a zauazkdy tehdy, kdy firma plati své zavazky
pozdji, nez jsou ji uhrazeny pohledavky. Rovnice pr@adty ukazatei doby obratu
znazotuji vztahy¢. (16)—(19). (Jintichovska a Blaha, 2001, s. 266—-267; Kislingerova et
al., 2004, s. 83-84)

zasoby

by ac0 (ATW) (16)

kratkodobé pohledavky
triby/360

(dny) (18)

Doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek = (dny) a7

Doba splatnosti zavazkll = ————
triby/360

Provozni (bezplatny) uvér = doba splatnosti zavazkl — doba splatnosit pohledavek (19)

2.3.4 Analyza zadluzenosti

Lze fici, Ze ukazatele zadluZzenosti vyaj, jakymi finartnimi prostedky spolénost
disponuje. Tyto ukazatele informuji o r@sehi P spolénosti, zejména o CZ. Lze se
domnivat, Ze CZ jsou rizik@sim druhem financovani nez VK. Ukazatele zadlui&no
jsou vyznamnymi ukazateli zejména pro investory &itele daného podniku. Za
nejzakladejSi ukazatel zadluZenosti Ize povaZovat celkovodluZenost, kterd udava
pongr CZ na celkovych P spairosti. Literatura doporiuje udrzovat CZ v rozmezi 30—
60 % celkovych P. Dopujicim ukazatelem k celkové zadluzenosti je koefiti
samofinancovani, kteryipdstavuje % VK na celkovych P. Set dvou zmiovanych

ukazatel je roven 100 %.

Za dalSi¢asto vyuzivané ukazatele Ize povazovat zadluzevikisa ukazatel Urokového
kryti. Je doporéovano, aby hodnota ukazatele zadluZzenosti VK bytdiwnez 0. Mira
zadluzenost VK je veliceudezita pro ¥fitele spolénosti, protoZze poskytuje informace

o tom, jak je velké riziko, Ze jim nebudou uhrazgsjich pohledavky za spaleosti. Lze
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fici, Ze majitehm podniku podava informace o riziku ztraty, kteird hrozi @i Upadku
firmy. Ukazatel arokového kryti je dajdovym ukazatelem k ukazateli zadluZzeni VK.
Urokové kryti hodnoti, jak je spaleost schopna splacet nakladové troky na Gkor EBITu.
V literature je dopordgovano, aby byl tento ukazateitsi nez 1, optimakhaby dosahoval
hodnoty 3. Vztahyé. (20)—(23) znazadwji vypocty ctyr zminovanych ukazatél
zadluzenosti. (Hrdy a Horova, 2009, s. 129-130kava a Kndpkova, 2008, s. 70)

Celkova zadluzZenost = % x 100 (%) (20)
Koeficient samofinancovani = g x 100 (%) (22)
Zadluzenost VK = % (22)

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (23)

Pti zhodnoceni pogrovych ukazateél se |ze domnivat, Ze pa@nové ukazatele na sebe
mezi sebou {sobi. Lzefici, Ze pokud likvidita roste, klesa ziskovostizRivy vliv na
zmeénu ziskovosti Ize sledovatiipzvySujici se obratce aktiv. Naopak Hepivé na
ziskovost fisobi vysoka a stale rostouci zadluzenost. filhdvska a Blaha,
2001, s. 271-273)

2.4 Analyza souhrnnych ukazatet

Lze ftici, Ze souhrnné ukazatele vyuZivaji propojeni growych ukazatéi tak, Ze z nich
vyseparuji jednoho ukazatele, ktery kompketodnoti finakini a ekonomickou situaci
analyzovaného podniku. Mezi souhrnné ukazateleziadit Du Pont rozklad ROE,
Altmanovo Z-skére, Kralicekv Quicktest a Indexidzéryhodnosti IN 05. (Hrdy a Horova,
2009, s. 132)

2.4.1 Du Pontrozklad ROE

Analyza Du Pont rozkladu ROE pamezi pyramidové soustavy ukazatglejichz cilem
je rozlozit dany ukazatel n&sti, které maji na kogiey ukazatel vliv a tim zhodnotit,
které polozky vyznamh ovliviuji tento ukazatel. Du Pont rozklad se zabyva roaino
ROE. ,Poprvé byl pouzit v americké chemické spotesti E. 1. Du Pont, odkud plyne
nadzev“. Rovnice pro vyget Du Pont rozkladu ROE zna#oje vztah ¢. (24).
(Hrdy a Horova, 2009, s. 132)
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EAT EAT YA EAT triby YA
L = = I

ROE = -
VK  £A VK triby A VK

(24)

2.4.2 Altmanova analyza

Altmanova analyza, jinakieteno Altmanovo Z-skére piat mezi bankrotni modely
souhrnnych ukazatiel Bankrotni modely hodnoti podnik podle toho, zdahmozi bankrot

¢i nikoli, snazi se ¥as varovat fed moznym Upadkem. Altmanovo Z-skére gbae
vysledky pongrovych ukazatel, zejména likviditu, rentabilitu a zadluZzenost. ¥xi se
Ize setkat s mnoha konstrukcemi Altmanovy analy#gzi nejpouzivagsi pati ty, které
pracuji s pti ukazateli, kterym piazuji vahy, naslednjsou vazené hodnoty &eny.
Vysledné ¢islo je g@ifazeno do daného intervalu dop@muanych hodnot. Altmanovo
Z-skore rozliSuje podniky, jejichz akcie jsati, nejsou obchodovatelné na kapitalovych
trzich. Pro dely této bakal&ské prace lze za dostgici povaZzovat, vzhledem
k analyzované spateosti, vys¥tleni konstrukce a vyhodnoceni pro podnikyiejss

neobchodovatelné na akciovych trzich.

Za finaréné zdravou spokinost Ize povazovat tu, jejiz Z-skére se pohybuj madnotou
2,9. U podnik se Z-skorem spadajicim do intervalu 1,23-2,89enktmstatovat, zda jsou
financni zdravé¢i naopak. Tato oblast se nazyva jako tzv. ,Sed@azdana velmi Spatné
vysledky Ize povazovat hodnoty pod 1,23. V téta [Aefici, Ze firma je nestabilni a hrozi
ji upadek. Z-skore pro podniky, jejichz akcie nejstostupné na kapitalovych trzich lze
vypacitat podle rovnice. (25). (Scholleova, 2008, s. 175-176)

CPk nerozdéleny zisk minulych let EBIT

Z =0,717 x — + 0,847 X +3.107 X —
A A A

+0,42x X 10,998 x T2 (25)
CcZ ZA

2.4.3 Kralicek av Quicktest

Kralicekiv Quicktest pai k bonitnim moddim souhrnnych ukazatel tyto hodnoti
finanéni zdravi podniku afedpokladaji, zda spaleost prosperuje¢i ji hrozi bankrot.
Autor tohoto modelu Rudolf Douch&ifadil vyslednym hodnotdm body. Vysledné body
za dané ukazatele jsouctmny a zpimérovany. Vysledny koeficient je zanesen do
intervalu, ktery uti, zda je spoknost stabilni, spada do tzv. ,Sedé zo#iyje ohrozena
bankrotem. Za zdravy podnik se povazuje ten, jeModlicekiv Quickterst dosahuje
hodnoty nad 3, podniky spadajici do tzv. ,5edé Z&w®y pohybuji vintervalu 1-3 a za
nestabilni podniky Ize povazovat ty, jejichZ vyskde pohybuje pod hodnotou 1. Tabulka
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¢. 4 znazotuje bodové ohodnoceni ukazated rovnicec. (26) vypa@et Kralicekova
Quicktestu. (Hrdy a Horova, 2009, s. 136-137)

Kralicektv Quicktest = w (26)
Kdy:
R1— VK R = CZ — KFM _EBIT _ Zisk pted zdanénim + odpisy
T A" Zisk pred zdanénim + odpisy’ A - Provozni vynosy
Index Pacet bodi
0 1 2 3 4

R1 <0,0 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0,0 0,0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0,0 0,0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Kralicek, 1993 cit. podle Hrdy a Horova, 206. 137

Tab. 4. Bodova ohodnoceni inddgralicekova Quicktestu

2.4.4 Index diavéryhodnosti IN 05

Indexy IN Ize z#&adit mezi bankrotni modely a IN 05 byl navic upratak, aby co nejvice
korigoval se situaci naeském trhu. Hodnoti souhrinna zéklad jednoho ¢isla,
hospodéskou a finafini situaci analyzovaného podniku. Vzhledem k todainepodava
informace o dvodech dané situace podniku, se Ize domnivat, rie t@odel je vhodny
spiSe pro zhodnoceni firmy ze strany investartitela, neZz pro management firmy.
Schéma rovnice pro vypet IN 05 znazatuje rovnicec. (27). Pokud je vysledna hodnota
indexu \&tSi jak 1,6 spoknost tvdai hodnotu, v tzv. ,Sedé zéhse nachaziip vysledcich
0,9-1,6, v pipact, kdy se index pohybuje pod hranici 1,6, podnikwzhrbankrot.
(Scholleovd, 2008, s. 176-177)

EBIT EBIT vynosy 0A
+3,97 X+ 021 x T2 4+ 0,09 x —  (27)

INO5 =013 x 22 1 0,04 x
cZ YA

nakladové aroky

2.5 Spider analyza

Lze fici, Ze pro srovnani analyzované sgalesti s jejim oddtvim se velmi¢asto pouziva
spider analyza, neboli spider graf. Jedna se osemiaikazatél které jsou vypéitany
v ramci finagni analyzy, do grafu, kteryifipomina pavdinu. Vyhodnocuje postaveni

analyzovaneho podnikuwi odwétvi, v €mz dana firma podnika. Jedna se o procentualni
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zhodnoceni népstji 16 pomrovych ukazateél (rentabilita, likvidita, zadluZenost,
aktivita) vici odwetvi, jehoz hodnoty jsouiptomto zhodnoceni znazamy 100 % a graf
je rozclen do ¢tyt kvadrant podle analyzovanych ukazatelJe dilezité u kazdeho
sledovaného ukazatele zvolit kritérium, kteréhoerhe dosahnout, zda ma byt dana
poloZka maximalizovdna, minimalizovand, piiméfena wici odvétvovému ptiméru.
(Synek et al., 2011, s. 369)



I PRAKTICKA CAST
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3 CHARAKTERISTIKA FIRMY PSG-INTERNATIONAL A.S.

Spole&nost PSG-International a.s. je géasti skupiny PSG, ktera vznikla jiz v roce 1924
a pisobi nejen Ceské republice, ale i v mnoha zemichstavjiz pres 85 let. ,Je

vyznamnym EPC kontraktorem, realizovala projekty viee nez 20 zemich na
4 kontinentech.” Hlavnimi odd#vimi ¢innosti skupiny jsou stavebnictvi, energetika

a petrochemie. Pobky této skupiny je mozno nalézt v osmi statecttav

Skupina PSG se sowstli hlavé na kvalitu provaghych sluzeb, Setrnost k Zivotnimu
prostedi a bezpmost a ochranu zdraviigraci. Diraz se klade na dodrZzovani wnitch
fadl, organizénich norem a sumnic. Tyto dokumenty jsou soasti Integrovaného
systému managementu. (PSG, © 2007-2012a)

Za vznikem skupiny PSG stala stavebast obuvnického koncernu Ba Spolénost se
podilela na pimyslové vystav® po celém sité. Zejména pak na vychodnich trzich, coz
pietrvava dodnes. Stavby realizované skupinou naleznea neobvyklych mistech, pro
vystavbu staveb,tdkazem je polarni stanici v Antarktid(PSG, © 2007-2012b)

3.1 ZA&kladni informace o spol€nosti

Obchodni jméno: PSG-International a.s.
Sidlo spolénosti: Napajedelska 1552, 765 02 Otrokovice

Identifikadni ¢islo: 13694341

os=Cy

PSG-International a.s.

Zdroj: Vyrocni zprava 2011, s. 1
Obr. 1. Logo PSG-International a.s.

Akciova spolénost PSG-International a.s. byla zaloZzena dne 2. 11990 a to
rozhodnutim pedstavenstva Bmyslovych staveb Zlin, a.s., kterym se zalozZilo
PSG-International, a.s. Zlin. Vroce 2002 doSlo Zeéné¢ ndzvu obchodni firmy na
PSG-International a.s. pod kterym sgolest vystupuje i v saiasné dob. V roce 2008
doSlo Kk odtrzeni ¢asti kapitalu avznikly dv nové spoleénosti, a to PSG a.s.
(1C 283 02 371) a PSG Reality a.sC @83 02 354). V satasné dob spolenost ovlada
akciova spolenost KUS, a.s., kter4 vlastni sto procent akcii.klani kapitél
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PSG-International a.s je 150 000 00©. Kento je rozden na 150 000 kmenovych akcii.
Jmenovita hodnota jedné akcie je 1 0G0 ¥Sechny akcii maji listinnou podobu a nejsou

obchodovatelné na Zzadnéntre@ém trhu. {Yyrocni zprava 2011, s. 3—-6)

3.2 Piredmét ¢innosti spolenosti

V poslednich letech se firma sotestila hlavé na podnikdni v oblasti stavebnictvi

a energetiky. Mezi hlavr@innosti pati:

* vyroba, instalace, opravy, revize a zkousSky elekfich strofi a gistroju
a zdizeni,

* vyroba, montaz a opravy elektronickych a telekorkaitiich zaizeni,

e provacdni a odstraovani staveb,

» projektov&tinnost ve vystavl (Vyrocni zprava 2011, s. 3-6)
Mezi vyznamné zakazky posledni dobgeské republice p#ttyto stavby:

« vyzkumné a vyvojové centrumRezi,
» textilni zAvod PEGAS ve Znogn

* obchodni centrum Globus v Haove,

» koupaliSt na Jiznich svazich ve Ztn

» sklad vyhdelého jaderného paliva jaderné elektrarny Temelin.

Spolenost je vSak aktivni i na zahrénich trzich. Nafiklad realizace servisnihorstliska
provozu rychlostni cesty R1 Nitra — Selenec ve &hské republice nebo realizace
mnohych zakazek v Ruské federaci (obchodni cen®&t) rozSfeni zavodu Volkswagen,
elektrarna Kurgan). Vroce 2011 secaa sta¥t vyrobni hala pro textilni @mysl

v Egype. (Vyrocni zprava 2011, s. 6-7)

Co se tyka vystavby @hnskych a bytovych staveb vroce 2010 bylo dokan
Kongresové centrum Zlin, kde byla firmy PSG-Int¢ior@al generdlnim dodavatelem ve
sdruzeni. V roce 2011 byly zahdjeny prace na ptojek nazvem 14/15 Bav
Institut-Konverze budov 14 a 15 vtlmvském arealu ve Zl& kde je spolénost vedoucim
Ucastnikem sdruzeni dodavdteTato stavba by #ta byt dokogena viijnu 2013. Budovy
budou slouzit jako kulturni a vkvaci centrum Zlinského kraje. Do prostor sesphuje
Krajskd knihovna FrantiSka BartoSe, Krajska galengvarného urdni ¢i Muzeum
jihovychodni Moravy. Za zminku stoji téz vystavbabbratorniho centra fakulty

technologické Univerzity Tomase Bati ve &jma které se zahdjily prace keknu 2012
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a stavba bude dokoéena v prosinci 2013. (PSG, © 2007-2012c; PSG, @2P012d,;
PSG, © 2007-2012¢)

Za swij cil pro budouci roky povaZzuje spoétest setrvani v poziciipdniho ¢ceského
dodavatele staveb i energetickych delkCeské republice a zaravee bude snazit udrzet
se na zahradimich trzich, zejména pak v Ruské federaci. Pro2@k2 byl planovany zisk
pied zdadnim 100 000 000 K (Vyrocni zprava 2011, s. 9)

3.3 Struktura spolec¢nosti

Spol&nost ma organizai slozku v Ruské federaci v MoskvDale ma dv registrované
provozovny, a to na Ukrajin v Kijjevé a na Slovensku v Bratislav Spol&nosti
PSG Ukrajia sidlici v Kije¥ a PSG Zlin sidlici v Moskv jsou dcéné spolénosti

PSG-International a.s., ktera vlastni sto proogjith) zakladnich kapital

Organiz&ni struktura je uspg@dana tak, abyizeni zakazek probihalo individuéin
a hospodamh Rozdluje se na vyrobni Usek a Usek spravy spuisti. Rizeni zakazek

spada pod vyrobni UseR/ffrocni zprava 2011, s. 3-5)

IPOWER DRF aregn
[Executive Director) | Executive Director) {Executive Director)

Finance
[Director) . . . . -
Controlling/reportingT : : i : :
[Director) [ H ! : .
Lﬂﬂﬂ' ..'..c.:.;..'.;.-'l;..-.-.,.';;'._-..-...--.-.-_,_;'.,-.-.-.-".E;_-.-_,;;.;;._-l...-;_-..-..'_...:'-_,:;;,,.-.-,.'.;........-.;...-T'Ef._;,_..-._._,
[Directar) : i n i .
HR | ) ] ] ;
{Director) ! ; ] ] [

L I - -
(Director) e T 2 2 S : o =% Fazey EEERE
Sprival provoz S | A Y Y S U S
(Directar) i i : : |

(Directar) :

Zdroj: PSG, © 2007-2012f

Obr. 2. Organizani struktura PSG-International a.s.
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4 FINAN CNi ANALYZA FIRMY PSG-INTERNATIONAL A.S.

Tatocast prace seénuje podroba finanéni analyze spotaosti. Dilezité pojmy a metody
zpracovani jsou podrobnvyswtleny v teoretickécasti. Nize jsou zpracovany analyzy
absolutnich ukazatiel tedy horizontalni a vertikalni analyzyeainich vyka#, dale pak

analyza por&rovych a souhrnnych ukazaieVysledky jsou srovnéany s o&vim.

4.1 Horizontalni analyza etnich vykaai

Horizontalni analyza srovnava, jak se jednotlivéopky (Cetnich vykaz meéni vcase.

Analyza zahrnuje:

* Horizontalni analyzu rozvahy.
» Horizontalni analyzu vykazu zisku a ztréty.

* Horizontalni analyzu cash flow.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Analyza rozvahy se sklada z rozboru A a P a vyclz&zizkracené rozvahy podniku
(ptiloha P 1). Vzhledem k tomu, Ze rozvaha fungujeéldad bilancniho principu (A=P),
celkova A a celkova P se ve sledovanych letechjeiavobdobs. A to tak, Ze v roce 2010
se oproti roku 2009 A, tudiz i P, sniZila o 36 % eoce 2011 doSlo oproti roku 2010
k naristu o 82 %. Vzhledem k tomu, Zasové rozliSeni se na A, a zardvuena P, podili
jen nepatrt, nebude daléasovym rozliSenimdanovana pozornost. Co se tyka aktiv, nize
jsou podrobuji rozebrany zminy dlouhodobého majetku (DM) a &mych aktiv (OA).

U pasiv je proveden podrofsi pohled na vlastni kapital (VK) a cizi zdroje Z)C

spole&nosti.

Horizontalni analyza aktiv je wipoze P IV. U DM doSlo ve sledovanych obdobich
celkow k poklesu. Ve srovnani let 2009-2010 doSlo k pakle 19 %, coz je v absolutnim
vyjadieni zmnéna o vice nez 9 mil. K Z toho poklesla hodnota softwaru o 50 %, coZ je
pokles téndt o 300 mil. K. Nejwtsi podil na poklesu DM #&h vSak v tomto¢asovém
srovnani dlouhodoby fin&ni majetek (DFM), u kterého doSlo k propadu o 34t&oje
témet o 3 mil. K&. U této polozky doslo k tomu, Ze byla splacenanajunacast mjcek

a Owra, které firma poskytla oviadané nebo ovladajicibésd/ roce 2011 doSlo oproti
roku 2010 k poklesu DM o 15 %, coz je v absolutniyjadieni znéna o vice nez 6 mil.
K¢. Vyznamnoucasti znény se stal propad dlouhodobého nehmotného maj&kM,

ktery poklesl v mezirenim srovnani o 45 % né&astku 527 mil. K. | kdyZz software se
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zvySil 0 77 %, doslo k propadu nedokeného dlouhodobého nehmotného majetku
0 100 %, tedy o téat 700 tis. K.

U OA doslo ve srovnani let 2009-2010 k propadu 0¥@6tedy o vice nez 1 mld.&K
Zatim co zasoby se v roce 2010 zvySily o 123 %elkému snizeni doslo u pohledavek.
U dlouhodobych pohledavek to bylo snizeni o 52 %27 o absolutnim vyja@éni
predstavuje hodnotu 68 422 tis¢.KKratkodobé pohledavky poklesly o 48 %, cozZ jesvic
nez 986 mil. K. U obou poloZzek se jednalo o pohledavky z obchddniztati. Ve
srovnani let 2010-2011 doslo u OA k rapidnimu zmjSa to o 85 %, tedy o vice nez
1,6 mld. K. NejwtSi vahou se na této 2m¢ podilelo zvySeni kratkodobého finaniho
majetku (KFM) a pohledavek. KFM vzrostl o 170 %xdyteo vice nez 943 mil. & Na
tomto se nejvice podilelo zvySeni pema bankovnichdiech. Dlouhodobé pohledavky se
navysily o 42 %, tedy o 26 mil. Ka kratkodobé pohledavky o 39 %, coZ je¢mm
0 423 mil. K.

Horizontalni analyza pasiv je zobrazenaioze P V. VK se asovém srovnani stale
zvysSoval, v roce 2010 se oproti roku 2009 zvy3290% a v roce 2011 se oproti roku 2010
zvySil 0 24 %. B podrobrgjSi analyze je patrné, Ze v mezindm srovnani 2009-2010
doSlo ke zmindm hlavi v kapitalovych fondech (KF) a vysledcich hospeda (VH).
Zatim co kapitalové fondy se snizily o 34 %, u VéBib k navySeni. VH minulych let se
zmenil 0 25 %, tedy o 32 mil. Ka u VH za BZné obdobi doslo k rapidnimu @atu

0 194 % na konmou castku 95 047 tis. K Ve srovnani let 2010-2011 se VKébavysil

0 24 % a nej¥tSi podil na této zamé mel nerozaleny zisk z minulych let, ktery se zvysil
v roce 2011 oproti roku 2010 o 58 % na kémau ¢astku 259 159 tis. K Nepatrna zrna
prokehla také v zakladnim kapitalu, ktery se zvySildg@atku 150 mil. K. VH za @zny

rok mirré poklesl, ato o 7 % na 87 999 tist.K

U CZ doslo ve sledovanych obdobich k velkym vylkyw Zatimco v roce 2010 oproti
roku 2009 poklesly o 44 %, v roce 2011 se oprdturd010 zvysily o0 99 %. V mezitaim
srovnani 2009-2010 &ty na propadu neptSi podil rezervy a kratkodobé zavazky (KZ).
KZ se propadly o 46 %, v absolutnim vyjadi to gedstavuje hodnotuies 1 mid. K.
Nejvétsi podil patil zavazkim z obchodnich vztdh prijatym zaloham a dohadnyn&tim
pasivnim. Rezervy se snizily o 26 %, coz je v alisdin vyjadeni ges 50 mil. K. Ze
srovnani roku 2010 a 2011 vyplyva, Ze na skokovoénz maji nejétsi vliv KZ, které se
zvySily o 108 %, tedy o vice jak 1 mld.¢KZejmeéna pak ifjaté zalohy, které vzrostly
0 214 % naéastku 1 873 205 tis. K
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Z horizontélni analyzy rozvahy vyplyva, Ze poloZ&glkovych aktiv, tedy i celkovych
pasiv, se ve srovnavanych obdobicknity skokow. V roce 2010 doSlo k poklesu DM
i OA, tedy ke snizeni majetku firmy. DNM vzrosthtimco dlouhodoby hmotny majetek
(DHM) a DFM poklesl. | kdyz celkova OA klesla, jeemtiznivé, Ze propad byl
u pohledavek a nast u zasob. V roce 2011 se DMé&ppropadl a OA zprudka vzrostla.
Znovu se objevil nafiznivy rist zasob, avSak v tomto roce vzrostl i vice likVidrajetek,

a to KFM a pohledavky.

U polozek pasiv jeifiznivé, Ze VK se ¥ase stale zvySuje. V roce 2010 to byl zejméisa r
VH. Co se tyka CZ, ty se #nily skokow. Zatimco v roce 2010 poklesly, v roce 2011
doSlo k prudkému néstu, coZz byla ndjiznivd zngéna. Alarmujici je velky skok u KZ,
v prvnifac pak u gijatych zaloh. Fiznivé je, Ze dlouhodobé zavazky se rapidantnily

a dlouhodobé bankovni & v ¢ase klesaly.

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztradtychazi ze zkraceného vykazu zisku a ztraty

a obsahuje rozbor jednotlivych dfutrzeb a jednotlivych drudhnakladi v ¢ase.
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Graf 1. Vyvoj vybranych trzebcase
Z grafu¢. 1je ztejmy vyvoj trzeb za prodej zbozi, vlastnich vyréleksluzeb za sledovana
obdobi. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a n@tea trzby z prodeje cennych
papiii a podili nejsou v grafu zahrnuty, protoze jejich podil ridéach je nepatrny. Trzby
za prodej zbozi v roce 2010 poklesly o 62 %, v hitsom vyjadeni ges 1,5 mid. K.
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V nasledujicim roce nadéale klesaly a to o 77 %jeco vice nez 700 mil. K Trzby za
prodej vyrobk a sluZzeb na tom byly v roce 2010 podstdépe, protoze oproti roku 2009
vzrostly o 25 %, tedydto malo pes 972 mil. K, avSak v roce 2011 jiz poklesly o 33 %,
v absolutnim vyjateni o vice nez 1,5 mil. ¥ Na trzbach za prodej zbozZi se podepsala
ekonomicka krize. Na trzbach za sluzby se ekonadnialize projevila az v roce 2011,

v tomto roce také firma dokoéavala a uzaviraléadu vyznamnych zakazek, a tudiz doslo

k poklesu.
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Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Graf 2. Vyvoj vybranych naklads case

Graf ¢. 2 ukazuje vyvoj naklail v case. Jsou zohledny pouze vyznamné naklady, ostatni
jsou vynechany. Vykonova sgieba se sklada ze spelby materialu, energie a sluzeb,
které pedstavuji nejtSi podil. Vroce 2010 vzrostla vykonova dpba

0 24 %, v absolutnim vyj&eni o vice nez 880 mil. K ale v roce 2011 poklesly o 29 %,
tedy ovice jak 1 mld. & Naklady, které vznikly ip prodeji zboZzi, pedstavuji taktéz
vyznamnoucast celkovych néklad ale v mezirénich srovnanich klesaly v zavislosti na
trzbach z prodeje zbozi. DalSim druhem naklggbu osobni naklady zahrnujici mzdy,
odmeny a s nimi spojené naklady v roce 2010 tyto viyostl6 %, tedy o 37 mil. K
Naklady se zvysSily i festo, Zze peet zamstnand klesl. AvSak pimérnad mzda na
zanestnance vzrostla. Vroce 2011 se osobni nékladgilgnd 11 %, absoluth

0 30 mil. K&, toto bylo zafi¢inéno, jak Ubytkem zagstnand, tak poklesem m@mérné
mzdy. Tabulka. 5 podava informace o gtu zangstnand, a pameérné rani mzd, ktera
byla vypaitana jako podil osobnich nakiad pd@tu zangstnand. Pramérna r@&ni mzda

na zamistnance je brana z pohledu zstmavatele. Zahrnuje vynaloZzené naklady na hrubé
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mzdy, odngny ¢lenam orgari, a veSkeré odvody za sp&est (naklady na socialni
zabezpéeni a zdravotni pojishi), v neposledniad obsahuje ostatni socialni naklady.

Udaje o zamsstnancich a jejich mzdagh 2009 2010 2011
Patet pracovnile 270 253 233
Primérna r@&ni mzda na pracovnika 837000 K| 1039000 K | 999 000 K

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrochi zprava 2011

Tab. 5. Udaje o pdiu zangstnand a jejich primérnych ra‘nich mzdéach vase

4.1.3 Horizontalni analyza cash flow
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Graf 3. Vyvoj cash flow sase

Analyza vychazi z vykazu o p&mich tocich, ktery je ve zkracené farmveden v filoze
P lll. Samotna horizontalni analyza tohoto vykagwyjné uvedena v flloze P VII. Zde
jsou porovnany toky pe#nich prostedki ze ti oblasti, a to z provozni, investi
a finartni ¢innosti. Jejich vyvoj \ase je zobrazen v graft. 3. Pro spoknost je
rozhodujici cash flow (CF) z provozéinnosti, ten ma totiz na celkovém g&nim toku

nejwtsi podil. V roce 2009 se v ramci provoazimnosti povedly firnd vytvorit volné

pergzni prostedky ve vySi 291 397 tis. &K Nasledujici rok pak doslo k rapidnimu poklesu

0 156 %, tedy propad o hodnotu 453 199 ti§. M roce 2011 se CF ¢pdostalo do
plusovych hodnot, kdyZ se dramaticky zvySilo o 886tudiz volné peftni prostedky

byli 948 023 tis. K. V investEni ¢innosti se CF oproti roku 2009 v roce 2010 zlepSilo

0 87 % a v nasledujicim roce se propadlo o 116 8ied zvySeni v roce 2010 se po célé t

roky pergzni tok z investini ¢innosti pohyboval v zapornycllislech. CF z finagni
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¢innosti se v mezinich srovnanich stale zlepSovalo a vroce 2011 cstakb do
plusovychgisel, kdyZ vzrostlo oproti roku 2010 o 148 % a dtstse na hodnotu tétin
2 mil. K¢.

4.2 Vertikalni analyza ucetnich vykaai

Tato ¢ast bakaléské prace se zabyva procentualnim zhodnocenimhgpzvaykazu zisku

a ztraty. Vertikalni analyza cash flow neni proveae

4.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Celkova vertikalni analyza rozvahy se skladd z emogalniho rozboru majetkové
struktury spolénosti véase, tedy analyzy aktiv, ktera je vyobrazenailope P VIII.
A procentualniho rozboru finani struktury spolénosti vcéase, tedy analyzy pasivi(foha

P IX).
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Graf 4. Majetkova struktura dase

Z grafuc. 4 je Zejmé, Ze slozky majetku sesmse nijak zvlasnernenily. Casové rozliseni
piedstavuje pouze nepatrné procento ve stiaktnajetku. DM se pohybuje v rozmezi
jednoho az dvou procentniho podilu na celkovyclivagh. RedevsSim se jedna o hmotny
majetek, zejména pak o osobni vozidla. N&v podil vSak pdt OA, které zastavaji ve
vSech sledovanych obdobich vice jak 97 % majetlajimena pak vroce 2011, kdy
predstavuji tér& 99 % celkovych aktiv. Proto jsou OA rozebrana pbdji podle jejich
hlavnich slozek. Tedy podle zasob, dlouhodobycHeu@vek, kratkodobych pohledavek

a KFM. Jejich struktura je zanesena do geafti a nasledhslovre popsana nize.
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Graf 5. Slozky OA wase

Pfi pohledu na grat. 5 je 2ejmé, Ze nej§tSi podil na OA maji kratkodobé pohledavky
a KFM. Na kratkodobych pohledavkach se nejvice Ipotdi z obchodnich vztah

a kratkodobé poskytnuté zalohy. Zatim co pohled&kfpchodnich vztahse mezironé
shiZuji, naopak poskytnuté zalohy se zvySuji, c@gizemmit negativni dopad na likviditu.
U KFM zastavaji nejtSi procento penize na bankovnicttegh, jejichz procenta se
v ¢asovém horizontu Uénné zvysuji s tistem celkového KFM. V mezitaim srovnani
mirn¢ poklesly kratkodobé pohledavky, @phlavre ty, které vyplivaji z obchodnich
vztahi. Na poklesu kratkodobych pohledavek v roce 201faké podilelo zvySeni KFM,
zejména pefz na bankovnichdtech. Ubytek pohledavek a zvy3eni giamich prostedk
naznguje, Ze odbratelé splaci své dluhy.

Zasoby se v roce 2010 zvySily v podilu na A na 12 ¥onasledujicim roce vzrostly o dalsi
1,5 %. Z hlubSi analyzy zasob vyplyva, Ze matesgmezironé nejprve zvysil na necely
10 % podil na A a v nasledujicim roce poklesl na@@%il. Zatim co nedok@ena vyroba
piedstavovala v letech 2009 a 2010 jen nepatrné proceroce 2011 vzrostla na vice jak

10 %. Z toho vyplyva, Ze material se &S3i ¢asti v roce 2011 femenil na nedokodenou

vyrobu.

RozloZeni majetku neni optimalni a zarazejiéZenbyt nizké procento DM na celkovych
aktivech. Tato skutmost vyplyva i z toho, Ze firma nevlastni t&nzadné pozemky ani
budovy. Tyto jsou poskytovany na principu outsougai, kdy ¥tSinu nemovitosti firm

pronajimaji podniky spadajici do skupiny PSG.
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Graf 6. Finarni struktura wase

Graf ¢. 6 ukazuje, Ze financovani podniku probih& z vel&sti na urovni CZ, coz je
negiznivé. CZ v roce 2009tpdstavovaly az 89 % celkovych P v nasledujicim reee
vSak snizily na 78 % diky poklesu KZ, které secer@011 ot zvysily, coz nglo vliv i na
procentualni zvySeni CZ, které setbpySplhaly az k 85 %. VK by #h byt zastoupen vetSi
¢asti, v roce 2010 stoupl jeho podil na @2 %, ale to zejména dikystu VH. Problém
nastava v zakladnim kapitalu, ktery by s& na celkovych P podilettSi vahou. | kdyz se
v roce 2010 zvySil na 7 % podil na P, v nasleduiicice opt klesl na 4 %. B pohledu na
CZ je patrné, Ze ne}tSi ¢ast spada pod KZ, a to pod zavazky z obchodnichhzt
a [ijaté zalohy. Firma ma mnoho subdodavateloZ se prav projevuje na strukie
zavazki. Jen nepatrny podilfipada na dlouhodobé zavazky a bankovniryivCoz je
pozitivni, protoZze firma se v dlouhodobém pohledili$ nezadluZzuje. Rezervam byl
v roce 2009 ¥novan podil vice jak 6 %, tot@slo se v nasledujicim roce miravysilo,
avSak v roce 2011 se vratilo k 6% podilu. Tvorkzere nas¥dcuje tomu, Ze spobmost se
snazi byt opatrna a chceegejit gipadnému zvySeni nakiadCemuz odpovida i struktura
samotnych rezerv, podnik totiz tttdilavré ostatni rezervy, nikoli ty zakonné, tedyhdae
acinné. Lze konstatovat, Ze i kdyZ rezerdiggstavujicast cizich zdrgj, padd se jedna
o velmi nizkéc¢islo a do budoucna by se na tuto problematikilanfirma vice zarit
spolu se zvySenim VK a naopak se snazit snizil pégazki, zejménadch kratkodobych,
na celkovych P. Vzhledem k nepatrnému procetdasového rozliSeni na celkovych

pasivech, nebude dale rozebrano.
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4.2.2 VertikdlIni analyza vykazu zisku a ztraty

Jako zéaklad pro vertikalni analyzu vykazu ziskuraty, kterd je uvedena ¥ipze P X,
jsou zvoleny trzby z prodeje zbozi, vyrdib& sluzeb. Jelikoz ostatni trzby se na celkovych

vynosech podniku podilely jen velmi malo.

(100 % = Trzby za prodej zbozi.d. 01) + Trzby za prodej vlastnich vyrebk sluzeb
(7. ¢. 05)).

Na celkovych trzbach se nejvice podilely trzby lestni vyrobky a sluzby. Jejich podil se
v mezir&nim srovnani stale zvySoval. V roce 2009 byl jejpbdil pes 60 %, ten se
v nésledujicim roce zvysil na vice nez 83 %, acerd011 se vySplhal az k hranici 94 %.
U trzeb za prodej zboZi naopak doSlo k postupnémiogani, a to nasledo¥nZatim co

v roce 2009 byl podil té&i 40 %, v nasledujicim roce doslo k propadu na 1& %aoce
2011 se tyto trzby propadly az na 6% podil na oslkb trzbach. Za zminku stoji jest
ostatni finagni vynosy, které se pohybovaly kolem 5 %. Ostagmiogy ve sledovanych
obdobich ¥tSinou nedoséhly ani na procentni podil. Vzhlederelké pisobnosti podniku

v zahranti plyne zné&nacast trzeb pravodtud.

Z rozboru nakladovych polozek je patrné, Ze naathbse nejvice podilela vykonova
spoteba, ktera se v mezimim srovnani stale zvySovala. V prvnim roce sledoya009)
byla na 57,49 %, v roce 2010 se dostalacténa 79 % a nasledujici rok se vySplhala az
pies 93 %. Tato spiba se sklada z nakiacha material, energie a hlava naklad na
sluzby, které z neptSi ¢asti zapicinily rust celkové vykonové sp@by. Vzhledem

k predmétu cinnosti spolénosti se zda, Ze sgeba materidlu se na trzbach podili jen
malym procentem, ale naopak jetelné, ze za sluzby firma utraci mnohem vicetzoz
vyplyva, Ze firma m& mnoho subdodavatalykonova spdtba roste ugrné s trzbami za
prodej vlastnich vyrobka sluzeb. Taktéz naklady souvisejici s prodanyazizb kopiruji
vyvoj trzeb z prodeje zbozi. A to tak, zéhkbm sledovanych let klesaji. Procento obchodni
marze zakonét taktéz klesa. To, Ze si firma najima na velk@st praci subdodavatele,
potvrzuji také osobni néklady, které se na trzlgadili jen malym procentem. Za zminku
stoji jeSt ostatni finatni naklady, které se v roce 2009 podilely na trhb&®o, v roce
nasledujicim dokonce 6 %, ale vroce 2011 s& ppopadly gco malo pod 5 %. Tyto
témet identicky kopiruji ostatni finami vynosy.
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4.3 Analyza rozdilovych ukazateti

V této ¢asti je vypaitan gisty pracovni kapital{PK) acisty pertzni majetek ¢PM). Do
rozdilovych ukazatél pati jeSe cisté pohotové prostdky (CPP), tento ukazatel je
vypusen, protoze okamiit splatné zavazky, které jsou painé k jeho vypiu, nejsou
znamy. Rozdilové ukazatele slouzi k identifikovapiatebni schopnosti podniku,
respektive ke schopnosti splacet KZ pomoci OA.

4.3.1 Cisty pracovni kapital

4 000 000

3500 000

3000000 -

2500000 -

tis. K¢

2000000 -
1500000 -

1000000 -
500000 -~

0 -

2009 2010 2011
Rok

m Kratkodobé zavazky I Obézna aktiva Cisty pracovni kapital

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyracni zprava 2011
Graf 7. VyvojCPK

CPK je vypaitan jako rozdil OA a KZ. Z grafd. 7 je Zejmé, ze OA nabyvaji vy3Sich
hodnot nez KZ a tudiZPK nabyvéa kladnych hodnot. To znamena, Ze pokusebfjrms
poddilo prodat vSechna sva OA, byla by schopna uhsaditKZ a jest by ji zbyly volné
pergzni prostedky. CPK v &asovém horizontu mignroste. Podle vysledkrozboruCPK
se dafici, ze firma na tom bude dib s likviditou, aviakCPK nezohleduje procento
zasob na OA. Podle vertikalni analyzy vSak nemagioby na OA zase tak markantni
procento, nero by to CPK nijak vyznama ovlivnit. Toto potvrzujeCPM, ktery jiz
zohlediuje zasoby.
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4.3.2 Cisty penézni majetek

CPM (nazyva se také jakisty perézné-pohledavkovy fond) jiz zohleulije zasoby a je od
této polozky ¢istén spol€né s nelikvidnimi pohledavkami. Na tyto PSG-Interpaal a.s.
kazdor@n¢ tvori opravné polozky (OP). Vzhledem ktomu, Ze jsompavaze vyuZity
hodnoty netto, jsou pohledavky, které jsou pouAwvédavypaitam, jiz otistény

o nedobytné pohledavky. Ukazatel hodnoti, zdarjedischopna splatit své KZ bez pouziti
zasob a jiz znfiovanych nelikvidnich pohledavekCPM ukazuje, kolik peggnich

prostedku gebyva,ci schazi.

Cisty perézni majetek (v tis. K) 2009 2010 2011

CPM (0A-zasoby-krétkodobé pohledavky) 423 795 354 824 302 460
OA 3 030 34( 1 939 19( 3 582 683
Zasoby 107 844 240 501 491 184
Kratkodobé zavazky 2498 701 1 343 864 2 789 039

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrochi zprava 2011
Tab. 6.Cisty perzni majetek podniku

V tabulceg. 6 je proveden vypet CPM. Ukazatel nabyva ve viech sledovanych obdobich
kladné hodnoty, cozZ je velmi pozitivni. &ki to o tom, Ze pokud by byly splaceny KZ
nejlikvidngjSimi OA, tedy KFM a likvidnimi pohledavkami, spetesti by zbyly volné

perezni prostedky, a to wadech stovek mil. K

Tvrzeni, zeCPK neni nijak vyznamh ovlivnén zasobami, se potvrdilo. sasovém
horizontu je vSak zvySeni zasob (dle vertikalni ana aktiv doSlo vroce 2010
k procentuélnimu navySeni zasob k celkovym dktivz 3 % na 12 % a v roce 2011 seétop
procento zasob na A zvysilo o jedno procentof RM znat, jelikoZ se tento ukazatel stéle

shiZuje.
4.4 Analyza pomgérovych ukazatek

Pontrové ukazatele podavaji, spah€ s horizontalni a vertikalni analyzou, pohled na

finan¢ni zdravi firmy. Mezi porérové ukazatele, které jsou dale rozebranyipat

» Ukazatele rentability.
* Ukazatele likvidity.
* Ukazatele aktivity.

« Ukazatele zadluzenosti.
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Dale mezi porérové ukazatele pétukazatele kapitalového trhu, ale vzhledem k tobeu,

firma nemd& akcie obchodovatelné narepeych trzich, se tato bak#skd prace timto

ukazatelem nezabyva.

4.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se také nazyvaji jako vynasneloZzeného kapitalu. NiZze je
rozebrana rentabilita aktiv (ROA), vlastniho kapitdROE), trzeb (ROS) a rentabilita

investovaného kapitalu (ROCE).

Ukazatele rentability 2009 2010 2011
ROCE (EBIT/VK+rezervy+dlouhod. zavazky+ diouhod.bankaiety) 13,51 % 17,81 % 10,80 9%
ROA (EBIT/aktiva) 2,62 % 577 % 2,49 %
ROE EAaT/vK) 9,56 % 21,85 % 16,29 %
ROSEAT/Trzby) 0,01 0,02 0,03

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 7. Ukazatele rentabilitydase

V tabulceé. 7 jsou vyp@itani ukazatelé rentability za sledovana obdobio2@011.Cim
vétSich hodnot ukazatelé rentability nabyvaji, tinmgetom podnik lépe, resp. Iépe naklada
se svym majetkem a kapitalem. U spgaolesti jsou procenta rentability nizka, tedy
i vynosnost vloZenych prasidki je nizsi. Vzhledem k této skuateosti a k tomu, Z€PK
dosahuje kladnych hodnot, se projevuju, Ze firmpigkapitalizovana tzn., Ze dlouhodobé
zdroje pokryvaji nejen dlouhodobé pelty, alecast€né i ty kratkodobé. Da séci, ze

firma je, co se t§e financi, stabilni, avSak je opalj$i a jeji vynosnost je nizZsi.

V ¢asovém horizontu je uétsiny ukazatel rentability patrny trend zvySeni v roce 2010,
ale sniZzeni v roce 2011. Zdalo by se, Ze ekononkidké nengla vliv na spolénost, avSak
to je omyl. Dopad ekonomické krize se projevil gra¢ v roce 2011, kdy doslo k propadu
vynosnosti. Krize zsla pisobit az zptné z toho divodu, Ze v letech 2008-2010¢ka
firma mnoho zakéazek, které byly v procesu realizpogtipac dokortovani. AZ v roce
2011, kdy gkteré vyznamné zakazky skily a nové se diky krizi Spatrsharily, se plré
krize projevila. Postugnjsou rozebrany jednotlivé ukazatele rentability.

ROCE je vypd¢itana jako podil zisku fpd zdasnim a uroky a saitu VK, rezerv,
dlouhodobych zavazka dlouhodobych bankovnich &i. ROCE dosahoval v roce 2009
13,51 %, v nasledujicim roce se zvysSila jeho haalmat 17,81 %, coz bylo zaginéno

zvySenim EBITu a zaroviesniZzenim poloZek gitateli, a to rezerv, dlouhodobych zavazk
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i dlouhodobych Ugra. V roce 2011 doslo k propadu ROCE na 10,80 %, wgpdynulo ze
skut&nosti, Zze EBIT se snizil a VK, rezervy i dlouhodobévazky se zvysily. Je
negiznivé, Zze hodnota ROCE klesla, dochazi tim k makkeynosnosti kapitalu, ktery do

podniku investovali majitelé astitelé.

ROA je vypaitana jako podil EBITu a celkovych aktiv. EBIT jeyzit z toho dvodu, Ze
ve sledovanych letech doSlo ke &w sazby da#é z piijmu pravnickych osob. Zatim co
vroce 2009 byla sazba da20 % v letech 2010-2011 se sazba snizila na 1N&o.
procentualnim zvySeni ROA & v roce 2010 vliv zvySeni EBITu a snizeni A. Opa

trend se projevil v roce 2011, kdy doslo ke sniZBiiTu a zvySeni A.

U ROE doslo k rapidnimu ni#stu v roce 2010, kdy ukazatel dosahoval hodnoty831%,
k tomuto doslo hlauh snizenim dah z @rijmu, coz je patrné i z EATu, kter§inil pies
95 mil. K¢, na tomto se nejvice podilel VH z provozimnosti. Nepiznivé se na tomto
ukazateli neprojevilo ani zvySeni VK. V roce 2013ak ROE pokleslo na 16,29 %, coz
moc [iznivé neni, oproti roku 2009 je to vSak stétigapelnejSi. Fi vypoctu se dctitatele

dosazuje EAT a do jmenovatele VK.

Pro ROS je daitatele dosazen EAT a do jmenovatele trzby z peddjozi, vlastnich
vyrobki a sluzeb. Diky pouzitiistého zisku vySl&ista ziskova marze, tedy kolikekzisku
firma tvai z jedné K trzeb. Je fiznivé, Ze ukazatel ROS ¢dasovém srovnani roste,

nicméré hodnoty nabyvaji velmi malych hodnot.

Co se t¢e celkové vynosnosti, hodnoty rentabilit jsou klddavSak dosti nizké. Da se
vSak fici, Zze v dob pretrvavajici ekonomické krize si firma nevede Spadnje spiSe
opatrna. Nize v této praci je provedeno srovn&adwtvim, coz bude velmiidezité pro

celkové srovnani postaveni firmy na trhu.

4.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita secasto také nazyva solventnost, a jak je ¥jlsno v teoretick€asti této prace
jedna se schopnost podnikiepenit sva aktiva na peini prostedky a ¢émito uhradit své

zavazky. NizZe jsou vygitany a rozebranyitdruhy likvidity, a to:
» BeéZna likvidita (likvidita lll. stupr)
» Pohotova likvidita (likvidita Il. stup®)
» Okamzita likvidita (likvidita 1. stup#)
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Ukazatele likvidity 2009 2010 2011
Bézna likvidita 1,21 1,44 1,28
Pohotova likvidita 1,17 1,26 1,11
Okamzita likvidita 0,29 0,41 0,54

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrochi zprava 2011
Tab. 8. Ukazatele likvidity

Béznd likvidita je vyp@itana jako podil OA a KZ a udava fitnmformace o tom, kolikréat

by mohl zaplatit svym &itelim, kdyby gevedl OA na penize. Dopafené hodnoty pro
tento ukazatel se pohybuji od 1,5 do 2,5. Ztabulky 8 je zZejme, Ze

u PSG-International a.s. se hodnoty tohoto ukazatehybuji pod hranici 1,5. Problémem
jsou zejména vysoké pohledavky z obchodnich vizt@atposkytnuté zalohy. Vyse je jiz
zmirgno, ze prav pohledavky jsou pomoci OP¢isteny o ty nedobytné. Timto je
likvidnost pohledavek mign zlepSena. Velké procento na OA maji také penize na
bankovnich @tech, které jsou velmi likvidni a tim ukazatel Aajp. Likvidita Ill. stupré

v ¢asovém horizontu nejprve stoupla a nasledujicikiekla na hodnotu 1,28. Hodnoty
bézné likvidity nejsou optimalni a nedosahuji dogemnych hodnot. Lze se domnivat, Ze

v pripact nutnosti je likvidnost OA dostaijici.

Pohotova likvidita je vypéitdna taktéz jako podil OA a KZ, avSak OA jsotiS&na

0 zasoby, tedy nejménlikvidni polozku OA. Pro tento ukazatel jsou d¢atji
dopori&ovany hodnoty od 1 do 1,5, coz PSG-Internationa. @&phuje ve vSech
sledovanych obdobich. Pratfitele jsou tatctisla @izniva, jelikoz je rejmé, Ze firma je
schopna dostét svych zavazlez prodeje zasob. dase opt dochazi nejprve ke zvySeni
ukazatele a poté k pokladu na 1,11. Rfitele neni tento pokles mocipnivy, avSak pro
financni management spdleosti je dilezité udrzovat tento ukazatel nad hodnotu 1, coz
splhiuje, ale zarouve je dilezité, aby ukazatel nebykipS vysoky. To by totiz znamenalo
velké vazani progtdki a tim snizovani rentability, ktera jiz tak neniilip vysoka.

TudiZ z pohledu majitéla managementu je 2Zma v roce 2011 spiSéipniva.

Okamzita neboli pefzni likvidita je vyp@itana jako podil KFM a KZ a udava schopnost
podniku splatit ty zavazky, které jsou v danou daplatné. Doporiené hodnoty se
vétSinou pohybuji od 0,2 do 0,5. Likvidita I. stupse ve spoknosti vyvijela nasledown

V roce 2009 byla 0,29, nasledujici rok vzrostaleOiH a v roce 2011 ukazatel dosahl az
na hodnotu 0,54. Je patrné, Ze i kdyz je¢panlikvidita giizniva v poslednim sledovaném

roce dosahla nad dop@avané hodnoty. Progiitele je toto piznivé, avSak spobaost by
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se nEla zangfit na efektivnost vyuzivani pe&anich prostedki. Pokud by se tato hodnota
do budoucna stale zvySovala, dochazelo by ke &bgtau zadrZovani pébnich

prostedki, a tim ke snizovani vynosnosti podniku.

Pro celkové zhodnoceni likvidity je vSakawelmi dilezité srovnani s odwim, které je

provedeno v dalSickastech préace.

4.4.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity neboli obratovosti ukazuji, jikma vyuziva sva A (jejich slozky)
v zavislosti na trzbach. Ztoho vyplyva, Ze pro o§gt tohoto ukazatele Ize vyuzZivat
informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Jsea typy tohoto ukazatele, a to qad
obratek (obratovost) a doba obratu. U obratovastiFjznivé dosahovat co nejvysSich
vysledki, protoZe udava, kolikrat za obdobi je sledovarlézka vyuzita. Naopak u doby
obratu jsou pozitivni co nejnizsi vysledky. Vych&s dnech a udéava, za jak dlouho se

dany majetek obréati.

Obratovost 2009 2010 2011
Obrat aktiv 2,05 2,89 0,95

Obrat dlouhodobého majetku 124,98 139,43 98,41
Obrat zasob 58,88 23,93 7,02

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrochi zprava 2011
Tab. 9. Obratovost slozek majetku

V tabulce¢. 9 jsou vypgitany obraty jednotlivych sloZzek majetku ve vSetddsvanych
obdobich. NizZe je rozebrana rychlost obratu (jabla®tovost také nazyva) celkovych A,
DM a zasob. Dciitatele jsou dosazovany vzdy trzby (8ettrzeb za zboZi, vyrobky
a sluzby) a do jmenovatele jednotlivé sloZky majetk

U obratu celkovych A by ne#o dojit k vysledku pod 1. To totiz znamena, Zekoed A

se za cely rok neobrati ani jedenkrat. fohledu na vysledky je patrné, Ze v roce 2009
a 2010 se A za rok obrétila vice nez dvakrat. \er@011 doSlo k rapidnimu propadu na
hodnotu 0,95, coz je alarmuijiciii PodrobrEjSim pohledu na trzby v tomto roce (2011), je
zZjisténo, Ze doslo oprotifpdchozim rokm k velkému propadu ffginou mize byt také, ze
firma neefektivié vyuziva swij majetek. Zde se projevuje &ipdopad krize a zarovese

potvrzuje snizeni vynosnosti.

U obratu DM vychézi velmi fiignivé vysledky, vroce 2010igvysuji trzby DM az

A8

139,43 krat. V roce 2011 dochazicof propadu, to zagkinuje zejména zvyseni odfis
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ale také snizeni trzeb, nicnéénysledek je stale ffznivy. Zda se tedy, Ze DM firma
vyuziva efektive, avSak je feba uédomit si, Ze firma ma velmi mélo vlastnich budov

a pozemi a podil DM na A je nepatrny.

U obratu zasob dochazicasovém srovnani stale ke snizovani. Coz nihs plobré, nize
dochazet k tomu, Ze firma ma nelikvidni, nebo zastazdsoby. Tyto zé&soby leZi na
sklac, aniz by se snimi g&o clo. MaZzou také vyZzadovat nadmmé financovani

a dochazi k jejich neefektivnosti.

Doba obratu (ve dnech) 2009 2010 2011
Doba obratu zasob 6,11 15,04 51,29
Doba splatnosti kratkodobych pohledavek 117,15 $7,5 156,93
Doba splatnosti kratkodobych zavézk 141,66 84,06 291,26

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 10. Doba obratu vybranych polozek rozvahy

Tabulka ¢. 10 ukazuje doby obratu, resp. splatnosti vybranpoloZzek rozvahy ve
sledovanych obdobich 2009-201%n% jsou zasoby, kratkodobé pohledavky a K&. P
vypotu jsou docitateli dosazeny jednotlivé polozky z rozvahy a do jmetseajsou

dosazeny vzdy trzby (soet trzeb za zbozi, vyrobky a sluzby) gtehy 360 dny.

Pri pohledu na vyvoj doby obratu zasob se potvrzujeeni, Zze zasoby lezi na skiaal nic
se s nimi nege. Tim se zvySuji naklady na jejich skladovanitidaco v roce 2009 se
zasoby spdebovali,¢i prodali po Sesti dnech, v nasledujicim roce yib tezeli na sklag

15 dni, alarmujici je vSak skok v roce 2011 az ha.

Splatnosti pohledavek se podle smluv deaych mezi spot@mosti a jejimi odérateli
pohybuji od 14 do 150 dn(Vyrochi zprava 2011, s. 32), vroce 2009 a 2010 se toto
poddilo splnit, kdy v roce 2009 byly pohledavky placepgimérné za 117 df a v roce
2010 za 67 dih V roce 2011 dosSlo k néstu az téréf na 157 di. Splatnosti pohledavek
jsou i tak dost vysoké, nic mé&rirma s timto peitd, jiz ve chvili kdy uzavira se svymi
partnery smlouvy. Ma by se vSak snazit docilit toho, aby splatnostiledavek byli co

nejkratsi.

Pfi pohledu na splatnost zavdzke zda, Ze firma @iZe mit platebni problémy. V roce
2009 platila své zavazky az t&mpo 142 dnech, ale vroce 2010 se zlepSila a alatil
v praméru po 84 dnech. V roce 2011 nastal zlom a firma lwpitiméru schopna zaplatit

zavazky az po 291 dnech. Zde je hodnocena prodidudeba splatnosti spiSe kladme
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mozné se zamyslet, zda toto prodluzovani splatnesii firme spiSe na Skodu. Ve vynoi
zprav spole&nosti (2011, s. 37) se lze dst, Ze splatnosti zavaizksou ve smlouvach
stanoveny od 14 do 90 @inZtoho vyplyva, Ze firma byla schopna splnit swmki
dohodnuté terminy splatnosti pouze v roce 2010ndm ve vztahu kd&fitelam péiznivé
a timto by si firma mohla spiSe usSkodit. Je vSakhmwodat, Ze jakast pohledavek, tak
i ¢ast zavazk se sklddé z pozastavek, které firma zadrZuje, tdspé jsou ji zadrzovany

az do doby fedani dila bez vad a nedtidi, ktera je sjednana ve smlouvéach o dilo.
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Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Graf 8. Vyvoj splatnosti pohledavek a zaviazk

V grafu ¢. 8 jsou znazormy splatnosti pohledavek a zavazi zarove tzv. ,bezplatny
aver, ktery je vypaitan jako rozdil mezi Uhradou zavazk splatnosti pohledavek. Tento
nam ukazuje, jak dlouho firma mohla nakladat stpeoky ziskanymi za zaplacené
pohledavky, nez uhradila své zavazky. Jedna sesozalobchodnich vztah ktery firmu
nic nestoji, avsak jen wipac, kdy neméa neuhrazené zavazky podsplatnosti, za které

ji mohou byt nat&tovany uroky z prodleni.

4.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti poskytuji informace o fimrstruktide spolé€nosti. Pro vypoty
ukazatel zadluZzenosti je pt¢ébna rozvaha spaleosti. Mezi ukazatele zadluzenostiipat
zejména celkova zadluzenost, koeficient samofinedtip zadluZzenost vilastniho kapitalu

a ukazatel urokového kryti, prétyto jsou dalgeSeny.
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Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyracni zprava 2011
Graf 9. Celkova zadluzenost a koeficient samofioaagci véase

Celkova zadluZzenost (nazyvana téz jako ukazatgitelského rizika) a koeficient
samofinancovani (neboli ukazatel vlastnického e}ifsou patrné grafu ¢. 9. Soudet
téchto dvou ukazatéldava témr 100 % (zbyvajictast zastavéasoveé rozliseni).

Celkova zadluZenost je vypitdna jako podil CZ a A a z vysledkyplyva, Ze firma
financuje swj majetek pevaze CZ. FedevSim pak zavazky z obchodnich vitah
se z nich Urok), nez bankovnidiy, které se na strukitet CZ podili jen malym procentem.
Avsak pro ¥titele hodnoty 89 %, 78,07 % a 85,05 %egstavuji velké riziko. Za
optimalni Ize povaZovat udrzovani celkové zadlusénma 40-60 %. Koeficient
samofinancovani je dafitovym ukazatelem k celkové zadluzenosti. A je W jako
podil VK a A. Z vysledk vyplyva, ze jen malé procento majetku je financmvanajiteli
spole&nosti. Vysoka zadluzenost se projevuje také na ssosti podniku, plati totiziim

vétSi zadluZenost tim menSi vynosnost.

Nejlepsi situace z pohledéchto dvou ukazatélbyla v letech 2009-2011 ve fignv roce
2010, kdy CZ byly tco malo pes 78 % a VK byl tégF 22 %. V roce 2011 vSak &p
doSlo k naiistu CZ a k poklesu VK. PSG-International a.s. bydse budoucna #a
zanefit na strukturu P, tedy na roddni CZ a VK.
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Ukazatele zadluzenosti 2009 2010 2011
ZadluzZenost vlastniho kapitaju 8,17 3,57 5,71
Ukazatel urokového kryti 8,45 775,94 259,82

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 11. ZadluZenost VK a ukazatel urokového kigase

V tabulce ¢. 11 je proveden vypet zadluzenosti VK (nazyva se téz jako ukazatel
celkového rizika) a ukazatele urokoveho kryti (nebskova Uhrada Urak. ZadluZzenost
VK je vypitana jako podil CZ a VK. Tato dase kopiruje celkovou zadluzenost, tedy

¢im VétSi je procento &itelského rizika, tim je i celkové rizikastsi.

Urokové kryti se vypéita jako pondr EBITu a nékladovych urdk Z vysledk Ize zjistit,
kolikrat je podnik schopen zaplatit Uroky ze svétisku ged jeho zdainim. Tento
ukazatel by se nethrovnat 1, protoze pak by cely EBIT padl na Uhradhkladovych
aroki, optimalni je hodnota 3. Z vysleilje Zejmé, Ze firma nema mnoho bankovnich
avéra, tedy vySe nakladovych urdksou ve srovnani se ziskem jen nepatrné. Hodsoty |
n¢kolikanasobr vySSi nez ty dopotené, takze pokud se do budoucna zvySi aroky
z bankovnich G&rq, ¢i snizi EBIT, firma ma (co se &g ukazatele urokoveho kryti) velkou

rezervu.

4.5 Analyza souhrnnych ukazateti

Tato cast prace se zabyva analyzou souhrnnych ukézatél tchto vyp@ta jsou
pouzivany zejména hodnoty ziskané z rozvahy, vykisku a ztraty aidve vypatenych
pomérovych ukazatél. Po dosazeni hodnot do vzbreyjde jednocislo, které komplexh

hodnoti, zda je firma finam¢ zdrava, zda je v tzv. ,Sedé z04i zda sgje k bankrotu.
Nize je proveden rozbotdhto souhrnnych ukazatel

* Altmanovo Z-skore.

e Kiralicekiv Quicktest.

* Index divéryhodnosti IN 05.
* Du Pont analyza ROE.

45.1 Altmanovo Z-skére

Altmanova analyza podava spétesti komplexni informaci o jejim fingnim zdravi.

Diive se Z-skore potalo pomoci Bkolik desitek ukazaté) postupg se vSak zredukovaly
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pouze na § neznamych. Existuji modely pro spétesti, které maji akcie obchodovatelné
na trhu a pro ty, které jsou neobchodovatelné pidavych trzich. Vzhledem k tomu, ze
PSG-International a.s. nema igg¢ obchodovatelné akcie, pro vyfm je pouZita

nasledujici rovnice:

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

Hodnoty neznamych Vazené hodnoty ukazatel
Ukazatel 2009 2010 2011 2009 2010 2011
X1 0,17 0,30 0,22 0,12 0,21 0,16
X2 0,04 0,08 0,07 0,04 0,07 0,06
X3 0,03 0,06 0,02 0,08 0,18 0,08
Xa 0,12 0,28 0,18 0,05 0,12 0,07
Xs 2,05 2,89 0,95 2,04 2,89 0,95
Z-skére X X X 2,33 3,47 1,32

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 12. Z-Skore dase

Ukazatel X je vypaitan jako podilCPK a A, % je podil neroz8leného zisku z minulych
let a A, X3 se rovna EBITu, ktery je péken A, X, je VK podélen CZ a nakonec {sou

trzby ckleno A. Vysledky Altmanovy analyzy jsou zanesenytaloulky¢. 12. V roce 2009
se firma pohybovala v tzv. Sedé 2onudiZz neni fesreé jasné, zda byla firma fin&né

zdravai nikoli. AvSak v roce 2010 se firma dostala namatd 3,47, coz i o tom, Ze
firm¢ se déilo a byla finagné zdrava. NejutSi podil na tom & ukazatel X%, tedy obrat
celkovych trzeb na celkovych A. Vroce 2011 vSalSldoogt k poklesu, a to jak
jednotlivych ukazatdl, tak celkového Z-skére a propadu do Sedé zonynid roce se

neda pesre urcit, zda byl podnik zdravy, avSak je jasné, Zze mhroz bankrot.

4.5.2 Kralicek av Quicktest

Kralicekiv Quicktest pai mezi ukazatele, kiehodnoti bonitu spotmosti. Sklada se ze
Ctyi ukazatel, prvni dva (R1 a R2) hodnoti finém stabilitu a dalSi dva (R3 a R4) se
zametuji na vynosnost. Jak jiz bylo vy&leno v teoretick&asti, vyp@tenym ukazatéim

R1-R4 jsou fidéleny body, které se zfgméruji, a vyjde koneny index.
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Hodnoty ukazatél Patet bodi
Ukazatel
2009 2010 2011 2009 2010 2011
R1 0,11 0,22 0,15 2 3 2
R2 24,34 7,81 15,39 1 2 1
R3 0,03 0,06 0,02 1 1 1
R4 0,01 0,02 0,03 1 1 1
Souet bodi X X X 5 7 5
Hodnoty indexua X X X 1,25 1,75 1,25

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 13. Kralicekv Quicktest vase

Z tabulky¢. 13 jsou patrné vysledky Kralicekova Quicktestietech 2009-2011. Podnik
se ve vSech sledovanych obdobich nachazi v Sed¢ zédéa se tedy ozéiaani za firmu,

ktera je bonitni, ale ani za spotst, kterd by nebyla schopna splatit své zavazky.

4.5.3 Index divéryhodnosti IN 05

Index IN 05 vznikl po mnoha modifikacich indexu B9, jak je rozebrano v teoretické
¢asti. IN 05 pracuje na podobném principu jako Altmeo Z-skére (taktéZz pouZziva
pontrové ukazatele), stim rozdilem, Ze IN 05 jgzmisoben ¢eskym podminkam.

Rovnice, ktera je pouzita pro vyt je nasledovna:

IN 05 =0,13 x X+ 0,04 x %+ 3,97 x %6+ 0,21 x X%+ 0,09 x X%

Ukazatel Hodnota ukazatele Vazené hodnoty ukazatel
2009 2010 2011 2009 2010 2011
X1 1,12 1,28 1,18 0,15 0,17 0,15
X2 8,45 775,94 259,82 0,34 0,36 0,36
X3 0,03 0,06 0,02 0,10 0,23 0,14
X4 2,14 3,10 1,11 0,45 0,65 0,23
Xs 1,21 1,44 1,28 0,11 0,13 0,172
Hodnota indexu IN 05 X X X 1,15 1,54 0,96

Zdroj: Vyrocni zprava 2009;Vyrocni zprava 2010;Vyrocni zprava 2011
Tab. 14. Indexdveryhodnosti IN 05

Tabulka ¢. 14 zachycuje hodnotu IN 05 za sledovana obdolkazbtele X—Xs jsou
vypacitany jako podily. X je podil A a CZ. X je zlomek skladajici se z EBITu
a nakladovych urak u tohoto ukazatele se dopduje, pokud vychazi velkéisla (firma

ma malo,¢i zadné uvry), tak jako zde, dosadit do vyta za X% maximal® hodnotu 9,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

coZz je provedeno vletech 2010 a 2011. V tabulced4 ve sloupci vazené hodnoty
ukazatel je jiz toto zohled#no. X; je podil EBITu a celkovych A, Xvynosy dleno A
a Xs se rovna podilu OA a KZ a kratkodobych bankovrigr.

V letech 2009 a 2010 se sp@iest nachazela v Sedé 2oale v roce 2011 se dostala pod
hranici 1,2,¢imZz se dostala do pasma bankrotu. Neznamend tdirmia tento rok
zbankrotovala, ale Iz#ci, Ze do budoucna e mit potize. Zde se &pprojevuje dopad

ekonomické krize.

U vSech ii predchozich souhrnnych ukazditge zZiejmy giblizné stejny ¢casovy trend.

V roce 2010 oproti roku 2009 doSlo ke zlepSeni lobdmdexi, ale v roce 2011 doSlo &p

k zhorSeni. ¥tSinou se podnik pohybuje v Sedé &bncehoz neni moznoigsre urcit jak

na tom je firma se svym finanim zdravim. Podledkterych kritérii se vSak firma dostala
i do faze bankrotujicich firem a to v roce 2011eZs opt potvrzuje tvrzeni, Ze celkovy
dopad ekonomické krize na sp@iest pisobi zgtne, tedy aZz vroce 2011. Toto bylo
Z vysledki roku 2009 to neni az tak patrné, avSak na prajbkse pracovalo a vysledky se
projevili spiSe az v roce 2010 a v nasledujiciner(®011), kdy se nové zakazky ziskavaly
obtizrgji, prawé proto, Ze investo byli bud’ to opatrni, nebo v zavislosti na ekonomické
krizi jiz nem¢li volné prostedky k investovani do novych projékt

4.5.4 Du Pont analyza ROE

Du Pont rozklad ROE je zobrazen iflpze P Xl. Je sestaven pomoci Du Pont analyzy
autorky Kishlingerové (2004, s. 76)edna se o pyramidovy ukazatel, ktégypa udaje

z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, ale hlawnpongrovych ukazateél. Vrcholem rozkladu

je ROE, ktera se daldeni podle slozek, které na ni maji vliv. Ve sledoych obdobich
dosahovala ROE nejtéich hodnot v roce 2010, kdy byla 21,85 %, na tosd nejvice
podilel EAT. Trzby se sice oproti roku 2009 snizdySak naklady se téz snizily, zejména
pak naklady souvisejici se mzdami zatnané. Na gFiznivém vysledku se také podilel
obrat A na trzbach. Z aktiv pak velkast OA, jejichz nej#tSi podil zastavaly kratkodobé
pohledavky, které se oproti roku 2009 snizily &m 1 mld. K. Taktéz finagni paka,
ktera se oproti roku 2009 snizila z hodnoty 9,1&0dnotu 4,57, &a pfiznivy dopad na
ROE. Nepiznivy vliv na sniZeni hodnoty ROE v roce 201dlorzvySeni pakoveho efektu
(obrat VK na A) na 6,72 a taktézZ sniZzeni procer@®RZejména pak snizeni EATu, které

IV
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letech snizily. Nefiznivy byl také obrat A na trzbach, toto ¥&milo samozejme rapidni
snizeni trzeb oproti roku 2010, avSak také velkyistaA. Ta se oproti kiskému roku ot
zvySila hlavig v poloZzkach OA, a to zejména v KFM, ktery se nawgnét o 1 mid. K,
kratkodobé pohledavky vzrostly o necelou 0,5 mld. déle pak také 100 % zvySeni zasob
se projevilo negativh Z KFM se nejvice zvySily penize na bankovni¢teah, dalo by se
fici, Ze toto je pro firmu pozitivni, ale ne z higkih vynosnosti, taktéz velky podil
poskytnutych zaloh na kratkodobych pohledavkach mgnosny. Firma by uflala |épe,
kdyby tyto prostedky investovala do vynogSich produkd, protoZze vynosové uUroky
z k¥Znych bankovnich dit jsou mizivé a z poskytnutych zaloh neni vynos ¥adio se
tyka néklad, ty se plos& v roce 2011 snizily, jen v nadkladovych Urocichldd® zvyseni,
tedy ke splaceni bankovniché&atr z lonského roku. Na polozce daz prijmua je patrné

v ¢asoveém srovnani snizeni sazby @damijma pravnickych osob, ktera se v roce 2010
snizila z 20 % na 19 %, a v roce 2011 také sniZzé&kladu da# tim se potvrzuje tvrzeni,

Ze dochazelo postuphke snizovani zakazek.
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5 SROVNANI SPOLECNOSTI PSG-INTERNATIONALA.S.
S ODVETVIM STAVEBNICTVI

5.1 Klasifikace CZ-NACE

NACE je klasifikace ekonomickyctinnosti, ktera se pouziva v celé Evropské unii.yTed
kazdy subjekt, ktery provozujejakou ekonomickowinnost Ize zgadit do této klasifikace
a midélit mu kod NACE. Struktura NACE se sklada #gi urovni. Prvni je kod,
tzv. sekce, ozri@ny pismenem, dalsi je oddil ozaa dwma cisly, teti je skupina
obsahujici trojmistnyciselny kod actvrta Grovét se nazyva ifda a je ozn&na
ctyimistnym ¢iselnym kédem. Zaiselnymi kdédy nasleduji slovni poptsnnosti. Dle
informaci zCeského statistickéhotadu byla klasifikace CZ-NACE @eské republice
zavedena od 1. 1. 2008Cedsky statisticky fad, © 2013a;Cesky statisticky fad,

© 2013Db).

Vzhledem ktomu, Ze spaleost se nespecializuje vyhradma jednu specifickou
ekonomickoucinnost, jak je zmi&éno v bod 3.2 této prace, a k ziskanym informacim
z webovych stranek Ministerstvaipnyslu a obchodu (MPO), spdleost je porovnana na
urovni sekce F-STAVEBNICTVI, ktera zahrnuje odd4ly—43.

Podklady pro srovnani spdleosti s odeétvim jsou ziskany z webovych stranek
Ministerstva pimyslu a obchodu (© 2005a, © 2005b, © 2005c), uda@ shrnuty
do pilohy P XIl, kde jsou znazo#ny zkracené vykazy za oévi. V piiloze P Xl je
zobrazena rozvaha, jeji horizontalni a vertikatrdlgza a také vykaz zisku a ztraty a taktéz
jeho horizontélni a vertikaIni analyza. &hto vyka#i jsou cerpany veSkeré udaje
potrebné pro analyzu odtvi.

5.2 Srovnani horizontalni a vertikalni analyzy spol€nosti s odwtvim

5.2.1 Srovnani aktiv a pasiv

Pfi pohledu na vyvoj celkovych A, tudiz i P spiiesti je zjis€no, Ze tato ¥asovém
horizontu nejprve klesla a poté vzrostla. V &V byl trend obraceny, v roce 2010 se A

(P) oproti roku 2009 zvySila 0 5 % a v nasleduji¢g@11) roce o 5 % klesla.

DM u spolénosti véase stéle klesal, u o#vi v roce 2010 oproti roku 2009 vzrostl
0 15 % a v roce 2011 doSlo k mirnému poklesu o Y%A doslo u spoknosti nejdive
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k poklesu a néaslednk rapidnimu navySeni u o#vi se ot projevil opa&ny trend, a to
tak, Ze OA v roce 2010 vzrostla 0 2 % a nasledujiciklesla o0 6 %.

Z vertikalni analyzy aktiv spot@osti Ize dos§t k nazoru, Ze firma ma velky podil svého
majetku vazan v OA. ii® pohledu na grat. 10, ktery znazaiuje majetkovou strukturu
odwtvi v letech 2009-2011, jeigmé, Ze nejen firma, ale i celé stavebnictieské
republice méa problém se zadrZzovanimgiemch prostedki v OA. | kdyZ firma je na tom
ve srovnhani s od#vim hitre, protoze podil DM na celkovych A je velmi nizkytohoto
pohledu je na tom odwi lépe. Ponir casového rozliSeni u odtwi je stejrk jako u firmy

zanedbatelny.

100%
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

0% T T

68,93

%

W

2009 2010 2011
Rok
Douhodoby majetek (odvétvi) B Obézna aktiva (odvétvi) Casové rozligeni (odvétvi)

Zdroj: MPO, © 2005a; MPO, © 2005b; MPO, © 2005c
Graf 10. Majetkova struktura odtvi vcase

Vzhledem k bilatini vyrovnanosti rozvahy se celkové &my P rovnaji celkovym zgmam
A. Pri pohledu na vyvoj VK je iejmé, Ze v této poloZce se firma shoduje sstvdm,
u obou doSlo ¥ase k navySeni, i kdyZz VK firmy se zvySoval viceZnVK odwtvi.
U polozky CZ doSlo u oditvi spiSe k mirnému poklesu, zatim co u sfaodsti doSlo
v roce 2011 k rapidnimu ngstu. Zde se firma a@p odliSuje od svého odwi.

U vertikalni analyzy P spateosti je identifikovan problém, ktery je @goben velkym
podilem CZ a velmi nizkym podilem VK na celkovych Pto tvrzeni potvrzuje také
graf¢. 11, ktery znazdiuje finaréni strukturu odvetvi. Zde je financovani optimalni,
v ¢ase je stavebnictvi financovanaighizné z 60 % CZ a 40 % VK. Firma se od @t
dosti odchyluje a #a by zapracovat na zvyseni podilu VK na celkov@hCasové
rozliSeni od¥tvi, ma ot jen zanedbatelny podil na celkovych P, tak jalepol€nosti.
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Zdroj: MPO, © 2005a; MPO, © 2005b; MPO, © 2005c

Graf 11. Finamni struktura odytvi vase

5.2.2 Srovnani trzeb a nakladi

Jak ukazuje grak. 12, &tSi podil na celkovych trzbach advi mgly, stejre jako

u PSG-International a.s., ty z prodeje vlastnictoblgi a sluzeb. U trzeb za prodej zbozi
se projevil klesajici trend, a to jak v @tivi, tak u PSG-International a.s. AvSak u firmy
prodej vlastnich vyrohk a sluzeb. V odstvi doslo ve sledovanértase kazdy rok ke
snizeni, ale firma na tom byla éao |épe. Trzby za vlastni vyrobky a sluzby spotsti se
totiz v letech 2009-2010 naopak zvySovaly a k pakldoslo az v roce 2011. @pe zde
vidét, Ze ekonomicka krize a pokles zakazek se u fionayevilo az v roce 2011, kdezto na
stavebnictvi jako takovéugobila krize jiz dive. Ri vypoctu vertikalni analyzy vykazu
zisku a ztraty v oditvi je zvolena zakladna, stéjjako u PSG-International a.s., geti
trzeb za prodej zboZzi, vyrobka sluzeb. NejtSi ¢4sti se na celkovych trzbach &t
podilely pra¥ trzby za vlastni vyrobky a sluzby, ktergegstavovaly vZzdyied 98 %, zde
na tom byla firma odlig& Procentadchto trzeb se mezitoé¢ zvySovala, aleigs 90 % se
dostala az v roce 2011. Zato podil trzeb za zbai#a riirma &tSi, nez celkové odivi.

Z rozboru nakladovych poloZek je patrné, Ze &sjvpodily zastavaly vykonova spelba

a osobni naklady. Nicmérponer téchto obou drut ndkladi na trzbach ma firma vase
nizsi nez jsou hodnoty v odvi. V podniku také zastavaly pammé vétSi cast naklady
vynaloZzené na prodané zbozi, zatimco wbdvbylo procento &chto naklad nepatrné

a pohybovalo se kolem 1 % na celkovych trzbach.l&gm k tomu, Ze trzby za zboZi
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~

byly ve firm¢ vySSi neZz v odstvi, tento trend se projevil i u néakkadsouvisejicich

s prodejem zboZi.
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Zdroj: MPO, © 2005a; MPO, © 2005b; MPO, © 2005c
Graf 12. Vyvoj trzeb v odtvi

Horizontalni analyza nékléadje zangfena na srovnanitdch nejvyznamgSich druli
nakladi. Jsou jimi naklady, které byly vynaloZzeny na pijodeozi, vykonova spétba
a osobni naklady. Z grafétt 13 je patrny odétvovy vyvoj tchto polozek wase. Jako
prvni je rozebran vyvoj vykonoveé speby. Firma se v této polozce zna liSi od svého
odwétvi. V odwtvi tyto naklady Bhem sledovanych let postupklesaly, ale v podniku se
v roce 2010 oproti roku 2009 zvysily a ke sniZzevgld skoko¥ az v roce 2011. Naklady
souvisejici s prodejem zboZzi ve fikm case rapidé klesly a v od¥tvi se drzely fiblizné
ve stejné rovid. Co se tyk& osobnich nakiadty mely ve firmé i v odwtvi priblizné
podobny vyvoj, a to ten, Ze se v obdobi 2009-2026Ig piblizné ve stejnyckislech.
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Zdroj: MPO, © 2005a; MPO, © 2005b; MPO, © 2005c

Graf 13. Vyvoj vybranych drutmaklad: v odwtvi
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5.3 Srovnani spolé€nosti s odwtvim pomoci spider analyzy

Spider graf zobrazuje vysledky ziskané na zaklpcbvedené finami analyzy a tyto
srovnava s oditvim, zde tedy se stavebnictvim. U kazdého ukaggéetioportiena bd’to
maximalizace jeho hodnoty, nebo naopak minimalizagkdy je vyhod®jSi zvolit
piiméteny pohled. Ve spider grafech je porovndno nasieidhj 13 ukazatél| véetrg

doporweni:
* ROCE (maximalizace).
* ROA (maximalizace).
* ROE (maximalizace).
* ROS (maximalizace).
« Bézna likvidita (L Il1), (pfiméfenost).
» Pohotova likvidita (L 1), (pimérenost).
» Okamzitd likvidita (L 1), (gimérenost).
e Obrat A (maximalizace).
» Obrat zasob (maximalizace).
* Doba splatnosti KZ (minimalizace).
» Celkova zadluZzenostifpérenost).
» Koeficient samofinancovani ifjpnérenost).
e Zadluzenost VK (iméfenost).

V odwtvi se nepoddlo ziskat veSkeré informace, pebné pro vypéty, a proto je

vynechano srovnani ukazatele doby splatnosti kdatkgpch pohledavek a urokového kryti.

V paprskovych, neboli spider, grafech je vyobrazeakladna odstvi a poté hodnoty
ukazatel za PSG-International a.s.
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5.3.1 Spider analyza za rok 2009

Doba splatnosti
kratkodobych zavazk

Obrat zasob

Obrat A LI

e PSG-International a.s. e Qdveétvi

Zdroj: Vyrocni zprava 2009; MPO © 2005a
Graf 14. Spider graf za rok 2009

Graf ¢. 14 zhodnocuje ukazatele spwoiesti s odétvim v roce 2009. # pohledu na
ukazatelé rentability, je f@gjmé, Ze firma na tom byla vroce 2009 Spase svou
vynosnosti. ROCE podniku se pohybovalaikakve stejné vysi jako ROCE a#lvi, ale
ostatni ukazatele rentability byly dosti podiperné. Ukazatelé likvidity (L I, L Il, L 1ll) se
v tomto roce pohybovaly lehce podipwrem, vzhledem k tomu, ze hodnoty likvidity by
meli byt pfiméfené svému odivi, toto neni zas tak velky problém. V obratu Alaratu
zasob byla firma vysoce nadpnérna, coz je pozitivni vzhledem k tomu, Ze se dofge.
maximalizace d&hto ukazateél. V dok® splatnosti KZ PSG-International a.s. t#m
kopirovala své oditvi, méla by se vSak snazit dostat se co nejvice padch@rodwtvi.

V celkové zadluzenosti si firma v tomto roce veddde, byla vSak mirhnad ptimérem.
Samofinancovani bylo problémem, coz plyne iiedeslych tvrzeni, Ze se firma musi
soustedit na zvySeni VK, tim se projevuje i rapiddnadpfimérna hodnota zadluZzenosti
VK.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

5.3.2 Spider analyza za rok 2010

Doba splatnosti
kratkodobych zavazk(

Obrat A LI

e PSG-International a.s. e Qdvétvi

Zdroj: Vyrocni zprava 2010; MPO © 2005b
Graf 15. Spider graf za rok 2010

Jak je ejmé z paprskového gratu 15, spolénost se ve své rentabdibproti roku 2009
vroce 2010 zlepSila té&h ve vSech ukazatelich (s vyjimkou ROS, ktera jdestiod
praimérem) a tim se dostala nadipwr odwtvi. BéZzna likvidita (L I1l) a pohotova likvidita
(L 1) byli stale mirre pod paimérem, ale jak jiz bylo vySe zméno, toto neni zasadni
problém. Okamzita likvidita (L I) se mi¢nzlepSila a dosahla o&twové hodnoty, coz je
pozitivni zména. Obrat A oproti laskému roku (2009) rapidnstoupl, coz byla velmi
pozitivni zména, zato obrat zasob klesl o vice nez 200 % (opo&ti 2009), avSak stale
byl hodré nad ptimérem, coz je pozitivni. Doba splatnosti KZ v rocel@Qoproti roku
2009 klesla a dostala se podimeErnou odetvovou hodnotu, coz bylo velmi dobré.
Celkova zadluzenost se v porovnani s rokem 2009¢nzvysila, toto nebyla pozitivni
zmeéna, avSak stale byla hodnotdijgtelna. Koeficient samofinancovani byl v tomto
obdobi stéle velmi pod pmérem, nicmén zmena oproti roku 2009 byla pozitivni a firma
zvysSila podil VK. Mimo jiné se toto pozitignprojevilo také na zadluzenosti VK, ktera se
dostala z hodnotyips 460 % na hodnotuweo malo pes 220 %, tim se tak&iplizila

svemu odvtvi. Nicmérg hodnota této zadluzenosti stale nebyla optimalni.
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5.3.3 Spider analyza za rok 2011

Doba splatnosti

kratkodobych zavazk(

Obrat zasob

Obrat A LI
e PSG-International a.s. e (Qdvétvi

Zdroj: Vyrocni zprava 2011; MPO © 2005c¢
Graf 16. Spider graf za rok 2011

Graf ¢. 16 znazatuje analyzu jiz tive zmhovanych 13 ukazatel v roce 2011.

U ukazatel vynosnosti doSlo v tomto roce k nasledujicimémém. ROCE mir# zvysila
své procento, coZ byla pozitivni Zma a stale vice se drzela nadrpérem. ROA naopak
klesla a zatim coipdeSly rok (2010) byla na procentuelni hodradwtvi v roce 2011 se
dostala pod tuto hranici a tudiz se zhorSila. @garend se projevil u ROE, kterd se
mezirané zvysSila a zvysila tim i 9y naskok ped odwtvim, coz je z hlediska rentability
obecrt velmi dolde. Taktéz si mirh polepSila ROS, ta vSak staléstavala pod hodnotou
odwtvovou. U likvidity bszné (L 11l) a pohotové (L Il), se @p projevilo mirné snizeni
atim se prohloubil odstup od aftvi, coz moc pozitivni neni. Opa& na tom byla
okamzita likvidita (L 1), ktera se v tomto rocedémepatri zvySila. Coz je dofe, protoze
firma je v mezirénim srovnani stale vice schopna uhradit v danow dofg aktualé
splatné zavazky. U obratu A a zasob vSak doSlantdaoce ke zhorSeni. Obrat A se snizil
0 150 %, stale se vSak udrzel nadnm¢rnou hodnotou oditvi. To se jiz nedéici o obratu
zasob, ktery se snizil vtomto roce (oproti rokll@00 100 % a dostal se pod hodnotu
odwtvi. Splatnost KZ se zhorSila a dostala se nad diododwtvi az na 150 %, toto

potvrzuje takeé jiz zminé zhorSeni é&né a pohotové likvidity. Celkova zadluZzenost se
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mirn¢ zvysila g@iblizn¢ ze 130 % na 150 %, toto vSak neni nic problemétiok Koeficient
samofinancovani se vSak zhorSil a dostal se hlulpma pimérnou hodnotu oditvi,

z toho vyplyva také zhorSeni zadluZzenosti VK, ksgdySplhala z 220 % (rok 2010) az na
hodnotu 400 %, tedy 4kratti hodnotu, nez je ta oélvova.

Ze spider analyz plyne skuteost, ktera se projevovala té&hve vSech polozkach finani

analyzy. Jde o to, Ze firma se v roce 2010 vzdy Herme spiSe zlepSila a jeji vysledky
byly v tuto dobu ze vSech sledovanych obdobi nejoghejSi. V roce 2011 se vysledky
zhorsily, to bylo zaficinéno, jiz rekolikrat zminovanym dopadem ekonomické krize

a také snizenim gtu zakazek.
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ZHODNOCENI FINAN CNi ANALYZY A DOPORU CENi PRO
ZLEPSENIi DO BUDOUCNA

Spoleénost PSG-International a.stugobi naceském i zahratnich trzich jiz vice nez
20 let. Podnik je saiasti skupiny PSG, jejiz historie, pojici se s Toena8aou, saha az
do roku 1924. Bhem sveého {isobeni si PSG-International a.s. vybudovala sibvetgveni

zejména na trzich stavebnictvi a energetiky.

V této praci neni vSak hodnocena trzni sila Sjpalsti, ale jeji finatini stranka, tedy
zejmeéna finaéni zdravi a hospodeni. V této kapitole jsou zhodnoceny vysledky zigka

z provedené finami analyzy spoknosti.

Spol&nost si ve sledovanych obdobich 2009-2011, vzhledemkonomickym
a hospodé&skym podminkam na trhu, vedla celkem fioh komplex# se da povazovat za
financn¢ spiSe zdravou firmu. Toto Ize tvrdit v zavislosta tom, Ze od roku 2008
zkrachovalo velké mnozZstvi firem a to jak ve stawetvi, tak v jinych odgtvich, ale
PSG-International a.s. se od¢atku krize, ktera propukla v roce 2008, udrzela ek

¢eském trhu tak na velmi vyznamnych zah¢afch trzich.

Rok 2010 byl, z hlediska srovnavanych obdobi, iiefivéjSi, a v tomto se firf dailo
nejlépe. Zato rok 2011 byla doba, kdy se v pln&enyrojevila ekonomicka krize

a dochéazelo taktéz k poklesu ®ogiskavanych zakéazek. NiZ jsou hodnoceny zejména
vysledky z roku 2011, ktery je nejaktugBi a také v &im, jak jiz bylo zmigno, doSlo ke
zhorSeni takka vSech ukazatil

Zhodnocenim finatni analyzy se u firmy vyskytly oblasti, na které $& firma néla do

budoucna zaffit, aby se nedostavala do probi&mémito jsou zejména:
* Vysoky podil olsZnych aktiv na celkovych aktivech spaesti.

* Vysoky podil cizich zdr@gj a velmi maly podil vlastniho kapitalu na celkove

financni struktue spol€nosti.
* Nizké procento vynosnosti.

Vzhledem k tomu, Ze ukazatele na sebe navazugarjavzajem propojeny, projevuji se

zjistené problémy tért ve vSech ukazatelich.

Vysoky podil olgZnych aktiv na celkovych aktivech spétesti je jednim z probléin
NejvétsSi podil na olznych aktivech maji kratkodobé pohledavky z obchdurvztati
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a poskytnuté zalohy. To #pobilo problémy s okamzitou likviditou, ktera seoce 2011
dostala pes doportiované hodnoty. Firma by seéta do budoucna zattit na efektivni
vyuZzivani svych progtdki. Pokud se totiz budou hodnoty likvidity dale zwa&tg bude
také rentabilita klesat. Zasadnim problémem je Ipzidich zdroji na celkovych pasivech
spole&nosti a s tim souvisi také zadluZenost, a to jatetlova, tak i zadluZzenost vlastniho
kapitalu. Jde o to, Ze firma ma jen velmi malé prdo vlastniho kapitalu. 8 by se tedy
shazit zvysit procento vlastniho kapitalu, nejléaed0 % celkovych pasiv, tim by se snizil

poner cizich zdroji a to by n¢lo také @iznivy dopad na zadluZzenost firmy.

Problémem se mohou stat také zvySujici se splatkodtkodobych zavaZk jejichz
splatnost se pohybovala v roce 2011 az kolem 280Qz#tim co splatnost pohledavek byla
kolem 150 di. Je sice pozitivni, Ze firma se snazi vyuzivat tezplatného Gru, ktery
splatnosti zdvazk mohou vrhat na spaleost Spatné stlo z pohledu jejich é&fitelu.
To, Ze firma otéli se splatnosti zavazke ot projevuje na zadluZzenosti. Lze dop&tu
zoptimalizovani Uhrad zavakZkna urok cerpani tzv. bezplatného &w. Vzhledem

k velkému rozmezi mezi splatnosti zavwazk pohledavek nemusi firma zadrzovat

prostedky zbyténé dlouho, ale zarovemuze ¢erpat i nejlevijsi formu Uru.

Vliv na snizZeni rentability spateosti nelo vice faktofi. CoZ bylo dokazéano,iedevsim
diky Du Pont rozkladu ROE. V roce 2011 doSlo keSanj pakového efektu, tedy obratu
vlastniho kapitalu na aktivech.¢i8i problém bylo sniZzewistého zisku, hlavhtedy trzeb
(naklady oproti pedchozim rolkm klesaly). Toto je patrné i ze snizeni zakladuyymocet
darg z prijma. Tento fakt dokazuje sniZzeni zakadzek a dopad ekmkeé krize. Problém
vSak z pohledu vynosnosti nastal také u poloZzekZmjrh aktiv. DoSlo k navySeni
kratkodobého finatniho majetku, kratkodobych pohledavek a zvySenblzadlej\wtsi
problém z hlediska rentability je navySeni gema bankovnich diech a také ust
kratkodobych poskytnutych zaloh. Do budoucnha Izeoda@it investovani volnych
pergznich progtedki do vynosijSich produki. BéZné bankovni &y se néadi mezi ty
vynosné, protoze urok z vloZzenych vkiage mizivy. Taktéz investice do zaloh neni
pozitivni, z Echto firma nema zZadny vynos. Lze dopgitinvestovani petz nagiklad do

terminovanych vklatl kde je arok vyssi.

Analyzy souhrnnych ukazafteltedy Altmanovo Z-skoére, Kralicék Quicktest a Index
duveéryhodnosti, potvrdily, Ze firma si nevedla Spamnehrozil ji bankrot, nicménéenet

vSechny tyto ukazatele izlily firmu do tzv. Sedé zony, coz znamena, Zeirseaf neda
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ozn&it ani na vybor hospodéci a zdravou firmu, ale ani za firmu, jejihgobnost by
byla ohroZena bankrotem. Nicm€rindex divéryhodnosti IN 05, ktery je nejvice
prizpisobenteskym podminkam, #adil firmu v roce 2011 do skupiny firem, kterym hro
bankrot. Neznamena to, Ze firma v nejblizSich letdzankrotuje, avsak jeji stavchaa byt
alarmujici a toto je signal pro majitele a také pnanagement firmy, Zeéoo neni
v paradku.

Pti zhodnoceni firmy s oddvim se ve vSechid¢ch sledovanych letech projevila
nadpfimérna zadluzenost. Co se tyka ukazatedntability, tam na tom bylailizné
stejrg, v nekterych ukazatelich i |épe. Likviditatbna (L 11l) a pohotova (L 1) byly ¥ase
mirn¢ pod pimérem a likvidita okamzita (L 1) taka kopirovala odstvi. Obrat aktiv
azasob byl vletech 2009-2010 nadumrem, avSak vroce 2011 serilpizil
odwtvovemu peiméru. Se splatnosti svych zavaézka tom byla firma oproti odtwi

v ¢ase life, vzdy splacela zavazky pagid nez bylo obvyklé v odétvi. Firma na tom
komplexré byla wtSinou srovnatelnd, mnohdy lepSi nez &diy aZ na polozky
zadluzenosti. Tam ma firma velké problémy a na tittast by se #a do budoucna

soustedit.

Tak jak bylo jiz rekolikrat zmirgno, firma si je ¥doma, Ze jeji postaveni a finam situace
se v roce 2011 zhorSila. N&jgi podil je pisuzovan dopaidn ekonomické krize. Diky niz
se firms sniZil pa&et zakazek (snizeni vynosnosti a trzeb) jakeské republice, tak na
zahrantnich trzich. Firma by se ¢fa zangfit na jiz zmiované problémy a také na snahu
upevnit si své silné postaveni jak r@ském trhu, tak i naéeh zahraninich
(nejvyznamujSi je oblast Ruské federace). Dale by sgansnazit o vstup na nové trhy,
z internich informaci spodeosti vyplyva, Ze o toto majitelé i management plkualiv roce

2012 usiloval a snazil se prorazit na zahmanirhy asijskych i africkych stét

Je pravdpodobné, Ze vizi majitéli snahou management spaiesti je udrzet a zlepSovat
jak trzni hodnotu firmy, tak i jeji finami zdravi a prosperitu. A tudiZz se do budoucna
budou snazit o eliminaci probléna rizik, které maji na chod spétesti vliv. Pokud mé
prace, asili, zji¥ni a doporgeni rgjak, tteba i nepatry prispeji k celkovému zlepSeni

podniku, bakalgska prace spini sy ucel.
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ZAVER
Tématem této prace bylo posoudit fitah zdravi spolénosti PSG-International a.s.
Primarré tedy vypracovani finami analyzy, zhodnoceni ziskanych vyskedk navrzeni

doporweni pro budouci hospoidi spolénosti. Za druhtady cil bylo zvoleno srovnani
podniku s od¥tvim stavebnictvi.

Praci je rozdlena do dvoucéasti a to teoretické a praktické. V teoretickdsti jsou
vyswtleny veSkeré poebné poznatky a pojmy ziskané z prostudované tiisgraktera je
uvedena niZze. Zejména pak v§deni (tetnich vyka# (rozvahy, vykazu zisku a ztraty,
cash flow) patebnych pro zpracovani finam analyzy, samotny pojem finém analyza,

jeji déleni uzivatelé a metody zpracovani.

V praktické c¢asti je nejdive charakterizovana spoleost PSG-International a.s.
Charakteristika se sklada z historie podniku, provanych ¢innosti a struktury
spole&nosti. Nej\&tSi ¢ast prace je vSakémovana samotné finani analyze firmy v letech
2009-2011. Je zatifena na horizontalni a vertikalni analyzéetinich vyka#. Dale na
analyzu rozdilovych ukazate(¢istého pracovniho kapitalud@stého peszniho majetku),
ponerovych ukazatéi (rentabilitu, likviditu, aktivitu, zadluZzenost)ssuhrnnych ukazatiel
(Altmanovo Z-skére, Kralicekv Quicktest, Index dvéryhodnosti IN 05 a Du Pont
analyzu ROE).

Ziskané vysledky jsou srovnany s ¢tiWm stavebnictvi, které je z&déno podle
klasifikace CZ-NACE. Odstvové srovnani bylo provedeno pomoci horizontalni
a vertikalni analyzy a pomoci spider grafe kterych je srovnano 13 ukazéatel

Na zavr je pomoci provedené finami analyzy zhodnoceno fin&m zdravi spolénosti
PSG-International a.s. vletech 2009-2011. Idéatvfany jsou iti zasadni probléemy,
kterymi jsou vysoky podil aiznych aktiv na celkovych aktivech, vysoky podilicie
zdroji na celkové finaéni struktde spolé€nosti a nizké procento vynosnosti. Lze
navrhnout doporeni, kterymi je mozno zlepSit hospéeai podniku do budoucna. Jsou
jimi zejména optimalizace aktiv, se z&®ni na snizeni @inych aktiv, zvySeni vlastniho
kapitalu na ukor cizich zdnbj coZz naporize snizeni celkové zadluzenosti firmy, déale
snizeni doby splatnosti zavdizka investovani volnych pébnich prostdki do
vynosrEjSich produkii, nez udrzovat tyto na¢bnych bankovnich diech, ¢i vazani pedz

v zalohach. Wim, Ze vSechny cile, které bylyqu z&atkem prace weny, jako kiéové,

se podalo splnit.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A Aktiva
CF Cash flow (vykaz o pémnnich tocich)
Ccz Cizi zdroje

CZ-NACE Klasifikace ekonomickychiinnosti

CPK Cisty pracovni kapital (NWT — Net Working Capital)
CPM Cisty pracovni majetek

CPP Cisté pohotové progtdky

DM Dlouhodoby majetek

DFM Dlouhodoby finatini majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Earning aftter Taxesi6ty zisk)

EBT Earnings before Taxes (zisked zdagnim)

EBIT Earning before Interest and Taxes (zigddparoky a zdamim)
IC Identifikasni ¢islo

KF Kapitalové fondy

KFM Kratkodoby finakni majetek

KZ Kratkodobé zavazky

LI Okamzita likvidita (likvidita I. stup®, Cash Position Ratio)
LIl Pohotova likvidita (likvidita Il. stup®, Quick Asset Ratio)
L Il B ¢Zna likvidita (likvidita 111, stupr, Current Ratio)

MPO Ministerstvo pimyslu a obchodu

OA Obszn4 aktiva

OP Opravné polozky

P Pasiva
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ROA Return on Assets (rentabilita celkovych viogemaktiv)

ROCE Return on Capital Employed (rentabilita ingganého kapitalu)
ROE Return on Equity (rentabilita vliastniho kalpifa

ROS Return on Sales (rentabilita trzeb)

VH Vysledek hospodani

VK Vlastni kapital
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PRILOHA P I: ZKRACENA ROZVAHA SPOLE CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

(VTIS. KC)
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Software
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Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky
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Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
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PFijmy pfistich obdobi

Cislo

003
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060
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063
064
066
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50 807
590

590

0

42 353
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3861
38339
0

7 864
1347
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5325
3030340
107 844
15 449
13 866
576
77953
131336
87572
43764
2 066 340
1137189
12872
27 352
434524
238 881
215522
724 820
3119
505 835
215 866
23354
21450
1904

41280
955

297

658
35161
153
3879
31020
109
5164
1346
376
3442
1939190
240501
195 240
14115
485
30661
62914
20 607
42307
1079 684
371651
86522
46 015
340 124
35880
199 492
556 091
2810
516 781
36 500
9 465
5692
3773

Oznaceni AKTIVA
- Fadku 2009 ‘ 2010 ‘ 2011

35030
527

527

0

31251
153

3766

27 332

0

3252
448

387

2417
3582683
491 184
96 489
394 368
327

0

89227
32045
57 182
1502 756
391498
11563
43777
776 790
49 046
230082
1499516
3269
1425286
70961
10950
6233
4717




Oznaceni

PASIVA

Cislo
fadku

Rok

2009

2010

2011

Al 1. Zakladni kapital

Al 2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

Al 3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd
AL 1. Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond

AL 2. Statutdrni a ostatni fondy

A.IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let

150 000 150 000 150 000
-776 -776 0

-5 064 -3328 4688

30000 30 000 30000
0 0 8324

131758 164 113 259 159

B.IV. 1.
B.IV. 2.

ClL1
C.l2

Bankovni Gvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni Gvéry

Vydaje pfistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

115
116

119
120

3699
0

594
2649

B.I. 1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 087 216 232 248

B.I.3. Rezerva na dar z pfijm0 089 3000 17 170 8844

B.l. 4. Ostatni rezervy 090 193 905 128981 218 633
[sn. |vlouhodobezavay | oo |

B.II. 1. Zéavazky z obchodnich vztaht 092 63 459 61 165 56 358

B.Il. 4. Zéavazky ke spoleénikiim a k dcastnikim sdruzeni 095 0 0 12720

B.II.9. Jiné zavazky 100 5 9 17

B.III. 1. Zéavazky z obchodnich vztaha 103 1191152 430124 623 164
B. . 2. Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 104 491 246 1126
B 4. :(a;\r/:iz::ike spolec¢nikim, ¢lentm druZstva a k Ucastnikm 106 28983 29089 11326
B. III. 5. Zéavazky k zaméstnanclim 107 20977 29963 20972
B. Ill. 6. Zdavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 4 447 4720 4394
B. . 7. Stat - danové zavazky a dotace 109 24969 5645 4125
B.IIl. 8. Kratkodobé pijaté zalohy 110 793 663 596 099 1873205
B. IIl. 10. Dohadné Gty pasivni 112 261650 77 399 64392
B. lI. 11. Jiné zévazky 113 172 369 170 580 186 335

2055
0

779
623

411

586
1637




PRILOHA P II: ZKRACENY VYKAZ ZISKU A ZTRATY
SPOLECNOSTI PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI
2009-2011 (V TIS. KC)

. Rok
Oznaéeni VYKAZ ZISKU A ZTRATY vc.i5|°
Fadku 2009 2010 2011

. Trzby za prodej zbozi 01 2507 336 940 781 220 142
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 2106 999 846 378 199 316

OBCHODNI MARZE 03 400 337 94 403 20826
Il. Vykony 04 3743 069 4 815 083 3599 816
II. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 3842 682 4814717 3227192
II. 2. Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 06 -99 727 158 372620
II. 3. Aktivace 07 114 208 4
B. Vykonova spotieba 08 3650473 4531 286 3214147
B. 1. Spotfeba materialu a energie 09 211 680 132 555 338999
B. 2. Sluzby 10 3438793 4398 731 2875148
+ PRIDANA HODNOTA 11 492 933 378 200 406 495
C. Osobni naklady soucet 12 225916 262 943 232717
C. 1. Mzdové naklady 13 177 449 205 457 185 196
C.2. Odmeény ¢lenim organu spolecnosti a druzstva 14 588 552 666
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 44 098 52912 41381
C.4. Socialni naklady 16 3781 4022 5474
D. Dané a poplatky 17 41732 6366 15238
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 11951 13076 13 016
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiadlu 19 2295 2 266 2624
. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2053 1510 2431
. 2. Trzby z prodeje materialu 21 242 756 193
F. Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 22 2190 962 2164
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 2190 942 2164
F. 2. Prodany material 24 0 20 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 25 206 859 -19 424 74 012
V. Ostatni provozni vynosy 26 75 506 38621 32955
H. Ostatni provozni naklady 27 48 553 48 378 24 909
2 PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 33533 106 786 80018
VI. Trzby z prodeje cennych papirQ a podild 31 0 0 920
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 920
VIl Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 175 911 618
K. Naklady z finanéniho majetku 38 1352 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve financ¢ni oblasti 41 2729 -2 476 -1659
X. Vynosové uroky 42 27 157 9513 7 662
N. Nakladové uroky 43 9641 148 348
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 301 106 364 182 172 246
0. Ostatni finanéni naklady 45 276 456 369 029 171787
2 FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN( 48 38 260 7905 10050
Q. Dan z pFijmU za béznou ¢innost 49 39438 19 644 2 069
Q. 1 Splatna 50 50 832 18 187 16 945
Q. 2. OdloZend 51 -11394 1457 -14 876
o VYSLEDEK HOSPODAREN( ZA BEZNOU CINNOST 52 32355 95047 87 999
X VYSLEDEK HOSPODAREN( ZA UCETNI OBDOBI 60 32355 95047 87 999
G VYSLEDEK HOSPODAREN( PRED ZDANENIM 61 71793 114 691 90 068




PRILOHA P Ill: ZKRACENY VYKAZ CASH FLOW SPOLE CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

(VTIS. KC)
Rok
Oznaceni CASH FLOW
2009 2010 2011
P. Stav penéznich prostredku a penéznich ekvivalentl na zacatku ucetniho obdobi 480218 724 820 556 091
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bé7né ¢innosti pred zdanénim 71793 114 691 90 068
A.l. Upravy o nepené?ni operace 224131 -25 560 77 843
A.l.1. Odpisy stélych aktiv 11951 13 076 13016
Al.2. Zména stavu opravnych polozek, rezerv 229 346 -28 704 72 409
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stélych aktiv (vynosy "-", naklady "+") 137 -568 -267
A.1.5. Vyuctované nakladové uroky (+), vynosové troky (-) -17 303 -9364 -7 315
A * Cisky penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim 295 924 89131 167911
A.2. Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -4 983 -182 473 776 697
A.2.1. Zmeéna stavu pohleddvek z provozni ¢innosti -80301| 1013084 -442 729
A.2.2. Zmeéna stavu kratkodobych zavazk( z provozni ¢innosti 44058 | -1062900 | 1464834
A.2.3. Zména stavu zasob 31260 | -132657 -245 408
A ** Cisty penéini tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimoradnymi polozkami 290941 -93 342 944 608
A.3. Vyplacené troky s vyjimkou kapitalizovanych droka -9 854 -149 -348
A4, Prijaté uroky 27 157 9513 7663
A.5. Zaplacend dan z pFijmu za béZznou ¢innost a domérky dané z min. obdobi -16 847 -77 824 -3900
A, ¥xx Cisty penéini tok z provozni ¢innosti 291397 | -161802 948 023
Penéini toky z investicni ¢innosti
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -19 292 -7 202 -10 844
B.2. PFijmy z prodeje stélych aktiv 2 053 1510 3351
B.3. Pujcky a Uvéry spriznénym osobam -6 191 2 699 1014
B. *** Cisty penéini tok z investi¢ni ¢innosti -23 430 -2993 -6 479
Penéini toky z finanéni €innosti

C.1. Zmény dlouhodobych a kratkodobych zavazk( s dopadem na penézni prostiedky 6 635 -3934 -6 443
C.2. Zmény vlastniho kapitdlu s dopadem na penéini prostfedky a ekvivalenty -30 000 0 8324
Cc.2.1. Zvyseni penéznich prostfedkl a penéZnich ekvivalentl z tit. zvySeni zakl. kapitalu 0 0 8324
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené srazkové dané -30 000 0 0
C. *x* Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni &innosti -23 365 -3934 1881
F. Cisté zvyseni penéinich prostiedkd 244602 | -168729 943 425
R. Stav penéznich prostredki a penéznich ekvivalentt na konci obdobi 724 820 556091 | 1499516




PRILOHA P IV: HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV SPOLE  CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

Oznaceni

AKTIVA

Cislo
fadku

Podilova (%)

Absolutni (tis. K¢)

2010

2011

2010-2009 | 2011-2010

B.I. 3.
B.1.7.
B. Il 1.
B. Il 2.
B. 1. 3.
B.I.7.

B. . 1.
B. . 4.
B. Ill. 5.

Software

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

Pozemky
Stavby
Samostatné movité véci a soubory movitych véci

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek

Podily - ovladana osoba
PUjcky a Uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

007 -50 77 -293 230
011 100 -100 658 -658
014 0 0 0 0
015 0 -3 18 -113
016 -19 -12 -7 319 -3688
020 100 -100 109 -109
024 0 -67 -1 -898
027 -68 3 -816 11
028 -35 -30 -1883 -1025

Cl1 Material 033 1164 -51 179 791 -98 751
C.1.2. Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 034 2 2694 249 380253
C.1.3. Vyrobky 035 -16 33 91 -158
C.I.5. Zboii 037 -61 -100 -47 292 -30 661
C. . 1. Pohledavky z obchodnich vztaht 040 -76 56 -66 965 11438
C. 1. 8. OdloZend dariovd pohledavka 047 -3 35 -1457 14 875
C. 1. 1. Pohledavky z obchodnich vztahl 049 -67 5 -765 538 19 847
C. . 2. Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 050 572 -87 73 650 -74 959
C.lII. 6. Stat - dariové pohledavky 054 68 -5 18 663 -2238
C. . 7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 -22 128 -94 400 436 666
C. 1l 8. Dohadné ucty aktivni 056 -85 37 -203 001 13 166
C.1.9. Jiné pohledavky 057 -7 15 -16 030 30590
C.IV. 1. Penize 059 -10 16 -309 459
C.IV.2. Uéty v bankach 060 2 176 10 946 908 505
C.IV.3. Kratkodobé cenné papiry a podily 061 -83 94 -179 366 34 461
D.I. 1. Naklady pristich obdobi 064 -73 10 -15758 541
D.1.3. P¥ijmy ptitich obdobi 066 98 25 1869 944




PRILOHA P V: HORIZONTALNI ANALYZA PASIV SPOLE CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

Oznaceni

Al 1. Zakladni kapital
Al 2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

Al 3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd

AL 1. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond
AL 2. Statutarni a ostatni fondy

A.IV. 1. Nerozdéleny zisk minulych let

PASIVA

Cislo
fadku

B.I. 1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 087 7 7 16 16
B.1.3. Rezerva na dari z pfijm0 089 472 -48 14170 -8 326
B. 1. 4. Ostatni rezervy 090 -33 70 -64 924 89 652
B. Il 1. Zavazky z obchodnich vztahl 092 -4 -8 -2294 -4 807
BIL 4. Zavavzkylke spole¢nikdim, ¢lenlm druzZstva a k ucastnikim 0 100 0 12720
sdruzeni 095
B.1.9. Jiné zévazky 100 80 89 4 8
B.IIl. 1 Zéavazky z obchodnich vztaht 103 -64 45 -761 028 193 040
B. 1.2 Zavazky - ovlddana nebo ovlddajici osoba 104 -50 358 -245 880
B. 1.4 Zéavazky ke spoleénikiim a k dcastnikim sdruzeni 106 0 -61 106 -17 763
B. Ill. 5. Zavazky k zaméstnancim 107 43 -30 8986 -8991
B. 1.6 Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 108 6 -7 273 -326
B. I 7 Stat - danové zavazky a dotace 109 -77 -27 -19324 -1520
B.II. 8 Kratkodobé pijaté zalohy 110 25 214| -197564 | 1277106
B. 11I. 10. Dohadné ucty pasivni 112 -70 -17 -184 251 -13 007
B.I1l.11. | Jiné zévazky 113 -1 9 -1789 15755
B.IV. 1. Bankovni tvéry dlouhodobé 115 -44 -100 -1644 -2 055
B.IV. 2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 0 100 0 411
C.I.1. Vydaje pfistich obdobi 119 31 -25 185 -193
C.1.2. Vynosy pfistich obdobi 120 -76 163 -2 026 1014

Podilova (%) Absolutni (tis. K¢)

2010 2011 | 2010-2009 | 2011-2010

0 0
-100 776

0 0
100 8324




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU
A ZTRATY SPOLE CNOSTI PSG-INTERNATIONALA.S. ZA U CETNI
OBDOBI 2009-2011

Podilova (%)

Absolutni (tis. K¢)

Oznaéeni VYKAZ ZISKU A ZTRATY v(‘?ism
fadku | 2010 | 2011 | 2010-2009 | 2011-2010
. Trzby za prodej zbozi 01 -62 -77 | -1566 555 -720 639
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 -60 -76 | -1260621 -647 062
OBCHODNI MARZE 03 -76 -78 -305 934 -73 577
1. Vykony 04 29 -25 1072014 | -1215267
II. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 25 -33 972035 | -1587525
II. 2. Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 06 -100 §g§ 99 885 372 462
Il. 3. Aktivace 07 82 -98 94 -204
B. Vykonova spotieba 08 24 -29 880813 | -1317139
B. 1. Spotfeba materialu a energie 09 -37 156 -79 125 206 444
B. 2. Sluzby 10 28 -35 959938 | -1523583
+ PRIDANA HODNOTA 11 -23 7 -114 733 28295
C. Osobni naklady soucet 12 16 -11 37027 -30 226
C. 1. Mzdové naklady 13 16 -10 28 008 -20 261
C.2. Odmeény ¢lendim organd spole¢nosti a druzstva 14 -6 21 -36 114
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 20 -22 8814 -11531
C.4. Socialni naklady 16 6 36 241 1452
D. Dané a poplatky 17 -85 139 -35 366 8872
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 9 0 1125 -60
IIl. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 -1 16 -29 358
. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 -26 61 -543 921
. 2. Trzby z prodeje materialu 21 212 -74 514 -563
F i:‘i:::::;cl):é cena prodaného dlouhodobého majetku a 2 56 125 1228 1202
F. 1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 -57 130 -1248 1222
F. 2. Prodany material 24 100 -100 20 -20
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 25 -109 -481 -226 283 93436
IV. Ostatni provozni vynosy 26 -49 -15 -36 885 -5 666
H. Ostatni provozni naklady 27 0 -49 -175 -23 469
3 PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 218 -25 73253 -26 768
VI. Trzby z prodeje cennych papirQ a podild 31 0 100 0 920
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 100 0 920
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 421 -32 736 -293
K. Naklady z finanéniho majetku 38 -100 0 -1352 0
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve financni oblasti 41 -191 67 -5205 817
X. Vynosové Uroky 42 -65 -19 -17 644 -1851
N. Nakladové uroky 43 -98 135 -9493 200
XI. Ostatni financ¢ni vynosy 44 21 -53 63076 -191 936
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 33 -53 92573 -197 242
3 FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN( 48 -79 27 -30 355 2145
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 49 -50 -89 -19 794 -17 575
Q. 1. splatna 50 -64 -7 -32 645 -1242
Q. 2. odloZend 51 13| -1121 12 851 -16 333
o VYSLEDEK HOSPODAREN/ ZA BEZNOU CINNOST 52 194 -7 62 692 -7 048
P00 VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI 60 194 -7 62 692 -7 048
D VYSLEDEK HOSPODAREN{ PRED ZDANENIM 61 60 21 42898 -24 623




PRILOHA P VII: HORIZONTALNI ANALYZA CASH FLOW
SPOLECNOSTI PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI

2009-2011
Podilova (%) Absolutni (tis. K¢)
Oznaceni CASH FLOW
2010 2011 | 2010-2009 | 2011-2010
P. Stav penéznich prostiedki a penéz. ekvivalentl na zacatku obdobi 51 -23 244 602 -168 729
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z bé7né ¢innosti pred zdanénim 60 -21 42 898 -24 623
A.l. Upravy o nepené?ni operace -111 305 -249 691 103 403
A.l.1. Odpisy stélych aktiv 9 0 1125 -60
Al.2. Zména stavu opravnych polozek, rezerv -113 152 -258 050 101113
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stélych aktiv (vynosy "-", naklady "+") -515 47 -705 301
A.1.5. Vyuctované nakladové uroky (+), vynosové troky (-) 54 22 7939 2049
A * Cisky penézni tok z provozni &innosti pred zdanénim -70 88 -206 793 78 780
A.2. Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu -3562 426 -177 490 959 170
A.2.1. Zmeéna stavu pohleddvek z provozni ¢innosti 1362 -144 1093385 | -1455813
A.2.2. Zmeéna stavu kratkodobych zavazk( z provozni ¢innosti -2 513 138 | -1106958 2527734
A.2.3. Zména stavu zasob -524 -85 -163 917 -112 751
A * (v:isty'/vpenéinl’tok z provozni ¢innosti pred zdanénim a mimoradnymi 132 1112 -384 283 1037 950
polozkami
A.3. Vyplacené troky s vyjimkou kapitalizovanych droka 98 -134 9 705 -199
A4, Prijaté uroky -65 -19 -17 644 -1850
A.5. Zaplacend dan z pFijmu za béZznou ¢innost a domérky dané z min. obdobi -362 95 -60 977 73924
A, ¥xx Cisty penéini tok z provozni ¢innosti -156 686 -453 199 1109 825
Penéini toky z investicni ¢innosti
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv 63 -51 12 090 -3642
B.2. PFijmy z prodeje stélych aktiv -26 122 -543 1841
B.3. Pujcky a Uvéry spfiznénym osobam 144 -38 8 890 -1685
B. *** Cisty penéini tok z investi¢ni ¢innosti 87 -116 20437 -3486
Penéini toky z finanéni €innosti
ci Zmén}/ dlouhodobych a kratkodobych zavazk( s dopadem na penézni 159 64| -10360 2509
prostiedky
ca. iz,?:;;:r:iitnlho kapitdlu s dopadem na penézni prostiedky a 100 100 30000 8324
C.2.1. Zvyseni penéznich prostfedkd a penéznich ekvivalentd z tit. ZK 0 100 0 8324
. ;/Zﬁ:;cené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené srazkové 100 0 30000 0
C. *** Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni ¢innosti 83 148 | 19431 5815
F. Cisté zvyseni penéznich prostiedkd -169 659 | -413 331 1112 154
R. Stav penéznich prostfedkt a penéznich ekvivalentl na konci obdobi -23 170 | -168 729 943 425




PRILOHA P VIII: VERTIKALNI ANALYZA AKTIV SPOLE  CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

Oznaceni

AKTIVA

Cislo
fadku

Podil na aktivech

2009

I. 3.
1. 7.

II. 1.
II. 2.
II. 3.
I.7.
1.

. 1.
1. 4.
. 5.

I. 1.
l.2.
I. 3.
I. 5.

II. 1.
II. 8.

W X NN E

PpoloPp P o PPNl PO OO PDN OO0 P ¥E P o mw @ E ®
=
[

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Software

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek

Podily - ovladand osoba

PUjéky a Uvéry - ovladana nebo ovlddajici osoba podstatny vliv
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Obézna aktiva

Zasoby

Material

Nedokonéend vyroba a polotovary

Vyrobky

Zboii

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht

OdloZend dariova pohledavka

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohleddvky - ovlddand nebo ovladajici osoba
Stat - dariové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby financni majetek

Penize

Ucty v bankach

Kratkodobé cenné papiry a podily

Casové rozliseni

Naklady pfistich obdobi

PFijmy pfistich obdobi

003
004
007
011
013
014
015
016
020
023
024
027
028
031
032
033
034
035
037
039
040
047
048
049
050
054
055
056
057
058
059
060
061
063
064
066

1,64%
0,02%
0,02%
0,00%
1,36%
0,00%
0,12%
1,23%
0,00%
0,25%
0,04%
0,04%
0,17%
97,61%
3,47%
0,50%
0,45%
0,02%
2,51%
4,23%
2,82%
1,41%
66,56%
36,63%
0,41%
0,88%
14,00%
7,69%
6,94%
23,35%
0,10%
16,29%
6,95%
0,75%
0,69%
0,06%

2010 2011
2,07% 0,97%
0,05% 0,01%
0,01% 0,01%
0,03% 0,00%
1,77% 0,86%
0,01% 0,00%
0,19% 0,10%
1,56% 0,75%
0,01% 0,00%
0,26% 0,09%
0,07% 0,01%
0,02% 0,01%
0,17% 0,07%

97,45% 98,73%
12,09% 13,54%
9,81% 2,66%
0,71% 10,87%
0,02% 0,01%
1,54% 0,00%
3,16% 2,46%
1,04% 0,88%
2,13% 1,58%
54,26% 41,41%
18,68% 10,79%
4,35% 0,32%
2,31% 1,21%
17,09% 21,41%
1,80% 1,35%
10,03% 6,34%
27,95% 41,32%
0,14% 0,09%
25,97% 39,28%
1,83% 1,96%
0,48% 0,30%
0,29% 0,17%
0,19% 0,13%




PRILOHA P IX: VERTIKALNI ANALYZA PASIV SPOLE CNOSTI
PSG-INTERNATIONAL A.S. ZA U CETNI OBDOBI 2009-2011

PASIVA Cislo
fadku

Oznaceni

Podil na pasivech

2009

2010

Al 1. Zakladni kapital 070
Al 2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 071

4,83%
-0,02%

2011

7,54% 4,13%
-0,04% 0,00%

A.IL.3. | Oceftovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki -0,16% -0,17% 0,13%

AL 1. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079
AL 2. Statutdrni a ostatni fondy 080

A.IV.1. | Nerozd&leny zisk minulych let 4,24% 8,25% 7,14%

0,97%
0,00%

1,51%
0,00%

B.I. 1. Rezervy podle zvlastnich pravnich ptedpist 087 0,01% 0,01% 0,01%
B.I. 3. Rezerva na dan z pfijma 089 0,10% 0,86% 0,24%
B. 1. 4. Ostatni rezervy 090 6,25% 6,48% 6,03%
B.II. 1. Zavazky z obchodnich vztah( 092 2,04% 3,07% 1,55%
BIL 4. Zavavzky'ke spole¢nikiim, ¢lenm druZstva a k Ucastnikim 0,00% 0,00% 0,35%
sdruzeni 095
B.II. 9. Jiné zédvazky 100 0,00% 0,00% 0,00%
B. 1.1 Zéavazky z obchodnich vztah( 103 38,37% 21,61% 17,17%
B. .2 Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 104 0,02% 0,01% 0,03%
B. .4 Zéavazky ke spole¢nikiim a k ucastnikm sdruzeni 106 0,93% 1,46% 0,31%
B. IIl. 5. Zévazky k zaméstnanciim 107 0,68% 1,51% 0,58%
B. 1.6 Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 108 0,14% 0,24% 0,12%
B. 1.7 Stat - dariové zdvazky a dotace 109 0,80% 0,28% 0,11%
B. 1. 8 Kratkodobé pfijaté zalohy 110 25,56% 29,96% 51,62%
B. I1l.10. | Dohadné Ucty pasivni 112 8,43% 3,89% 1,77%
B.I1l.11. | Jiné zdvazky 113 5,55% 8,57% 5,14%
B.IV. 1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 0,12% 0,10% 0,00%
B.IV. 2. Kratkodobé bankovni Gvéry 116 0,00% 0,00% 0,01%
C.I.1. Vydaje pfistich obdobi 119 0,02% 0,04% 0,02%
C.l.2. Vynosy pfistich obdobi 120 0,09% 0,03% 0,05%

0,83%
0,23%




PRILOHA P X: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU

A ZTRATY SPOLE CNOSTI PSG-INTERNATIONALA.S. ZA U CETNI
OBDOBI 2009-2011

; ; Cislo Podil na trzbach (. 01 +F. 02)
Oznaceni VYKAZ ZISKU A ZTRATY v
Fadku 2009 2010 2011

I Trzby za prodej zbozi 01 39,49% 16,35% 6,39%
A. Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02 33,18% 14,71% 5,78%

OBCHODNI MARZE 03 6,30% 1,64% 0,60%
I. Vykony 04 58,95% 83,66% 104,42%
II. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 05 60,51% 83,65% 93,61%
1. 2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 -1,57% 0,00% 10,81%
Il. 3. Aktivace 07 0,00% 0,00% 0,00%
B. Vykonova spotieba 08 57,49% 78,73% 93,24%
B. 1. Spotifeba materialu a energie 09 3,33% 2,30% 9,83%
B. 2. Sluzby 10 54,15% 76,43% 83,40%
+ PRIDANA HODNOTA 11 7,76% 6,57% 11,79%
C. Osobni ndklady soucet 12 3,56% 4,57% 6,75%
C.1. Mzdové naklady 13 2,79% 3,57% 5,37%
C.2. Odmény ¢lendim organd spole¢nosit a druzstva 14 0,01% 0,01% 0,02%
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 0,69% 0,92% 1,20%
C. 4. Socialni naklady 16 0,06% 0,07% 0,16%
D. Dané a poplatky 17 0,66% 0,11% 0,44%
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 0,19% 0,23% 0,38%
IIl. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 19 0,04% 0,04% 0,08%
1. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0,03% 0,03% 0,07%
1. 2. Trzby z prodeje materidlu 21 0,00% 0,01% 0,01%
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 22 0,03% 0,02% 0,06%
F. 1. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0,03% 0,02% 0,06%
F.2. Prodany material 24 0,00% 0,00% 0,00%
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 25 3,26% -0,34% 2,15%
IV. Ostatni provozni vynosy 26 1,19% 0,67% 0,96%
H. Ostatni provozni naklady 27 0,76% 0,84% 0,72%
3 PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 0,53% 1,86% 2,32%
VI. Trzby z prodeje cennych papirQ a podild 31 0,00% 0,00% 0,03%
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0,00% 0,00% 0,03%
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 0,00% 0,02% 0,02%
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0,02% 0,00% 0,00%
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 41 0,04% -0,04% -0,05%
X. Vynosové Uroky 42 0,43% 0,17% 0,22%
N. Nakladové uroky 43 0,15% 0,00% 0,01%
XI. Ostatni financ¢ni vynosy 44 4,74% 6,33% 5,00%
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 4,35% 6,41% 4,98%
3 FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN( 48 0,60% 0,14% 0,29%
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 49 0,62% 0,34% 0,06%
Q. 1 splatnd 50 0,80% 0,32% 0,49%
Q. 2. odloZend 51 -0,18% 0,03% -0,43%
R VYSLEDEK HOSPODAREN/ ZA BEZNOU CINNOST 52 0,51% 1,65% 2,55%
P00 VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI 60 0,51% 1,65% 2,55%
D VYSLEDEK HOSPODAREN{ PRED ZDANENIM 61 1,13% 1,99% 2,61%




PRILOHA P XI: DU PONT ROZKLAD ROE SPOLE CNOSTI PSG-INTERNATIONALA.S. V OBDOBI 20092011

ROE
2009 2000 2011
9,565 21,85% 16, 29%

ASVK
2009 2009 2010 2011
1,04% 9,18 4,57 6,72
EAT/Triby TrEby A
2009 2010 2011 2009 20010 2011
0,51% 1,65% 2,55% 2,05 2,89 0,95
Triby [v tis. KE] EAT (w tis.
2009 2010 2011 2005 2010 2011 2009 2000 2011 2009 20010 2011
6350018 | 5 755 498 | 3 44T 334 32 355 a5 047 BT 999 6350018 | 5 755498 | 3447 334 3104 501 | 1 989 935 | 3 628 663
Nakdady (v tis. KE) Triby [v tis. KE) DA v tis. KE) O v s, KE)
2009 2010 2011 2005 2010 2011 2009 2010 2011 2005 2010 2011
6 317663 | 5660451 | 3 359335 6350018 | 5 755 498 | 3 447 334 50 807 41 280 35 030 3030 340 | 1939190 | 3 582 63
Ostatni ndklady (v ts. KE) DMM (v tis. KE) Zisoby (v tis. KE)
2009 20010 2011 2009 20010 2011 2009 20010 2011
6256633 | 5627 583 | 3 343 902 590 955 527 107 44 240 501 491 184
Ddpisy DM [w tis. KE) DHM (v tis. KE) KFM (v tis.
2009 20010 2011 2009 20010 2011 2009 20010 2011
11 951 13 OT6 13 016 42 353 35 161 31 251 T24 820 556 091 | 1499516
Nékdadows droky (v tis. KE) DFM [w tis. KE) DI. pohledaviy (v tis. KE)
2009 20010 2011 2009 20010 2011 2009 20010 2011
9 64l 148 348 7 B6d 5 164 3 252 131 336 62914 B9 227
Darf z pFiljmO [v tis. KE) Kr. pohledavky (v tis. KE)
2009 20010 2011 2009 20010 2011
39 438 19 &dd 2 065 2066340 | 1079 654 | 1502 756




PRILOHA P XII: VYKAZY ZAODV ETVi STAVEBNICTVi ZA OBDOBI 2009-2011

Zkracena rozvaha (tis. K¢)

Horizontalni analyza

Vertikalni analyza

Polozka

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek
Dlouhodoby finan¢ni majetek

Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky
Kratkodoby financ¢ni majetek

Casové rozliseni

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Vysledek hospodareni bézného Gcetniho obdobi
Nerozdéleny zisk + fondy
Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky
Bankovni Gvéry a vypomoci
Bankovni Gvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni Uvéry

Casové rozliseni

Rok Podilova (%) Absolutni (tis. K¢) Podil na aktivech (%)
2009 2010 2011 2010 | 2011 2010-2009 2011-2010 2009 2010 2011
58 995 341 67 710 266 65 047 325 15 -4 8714925 -2662941| 27,93 | 30,44 | 30,90
42299 797 48210 590 44 170 518 14 -8 5910793 -4 040072 20,02 | 21,67 | 20,98
16 695 544 19499 676 20 876 808 17 7 2804 132 1377132 7,90 8,77 9,92
150 427 646 153 337 399 143 583 341 2 -6 2909 753 -9754058]| 71,21 | 68,93 | 68,20
18 859 111 18 283 313 16 178 840 -3 -12 -575 798 -2104 4731 8,93 8,22 7,69
97 924 974 99 621 675 92 145 321 2 -8 1696 701 -7476354) 46,35 | 44,78 | 43,77
33643 562 35432411 35259180 5 0 1788 849 -173231] 15,93 | 15,93 | 16,75
1827473 1408 858 1892217 -23 34 -418 615 4833591 0,86 0,63 0,90
[Pasvacewem | auasosco| 222aseses| atoszzses| s [ s | 11206063] 11933640 100,00 10000 [ 10000

74 369 911 82 966 743 86 732 163 12 5 8596 832 3765420| 35,20 | 37,30 | 41,20
35543 448 34 476 043 36 062 999 -3 5 -1067 405 1586956 16,83 | 15,50 | 17,13
13673171 10443113 6900 704 -24 -34 -3230058 -3542409] 6,47 4,65 3,28
25153293 38 156 587 43768 461 52 15 13 003 294 5611874| 11,91 17,15 | 20,79
133389892 | 134943219 120 447 808 1 -11 1553327 -14 495411 | 63,14 | 60,66 | 57,21
11 497 660 13 154 074 14 885 669 14 13 1656414 1731595 5,44 5,91 7,07
13945781 17 044 704 16 468 010 22 -3 3098923 -576 6941 6,60 7,66 7,82
85622 139 85173771 71371311 -1 -16 -448 368 -13802460| 40,53 | 38,29 | 33,90
22324 312 19570 669 17 722 819 -12 -9 -2753643 -1847850] 10,57 8,80 8,42
13303 126 13 068 814 10593 266 -2 -19 -234 312 -24755481 6,30 5,87 5,03
9021185 6501 855 7 129 553 -28 10 -2519330 627698 4,27 2,92 3,39
3490 657 4546 561 33420912 30 -26 1055904 -1203649] 1,66 2,04 1,59




Zkraceny vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢)

Horizontalni analyza

Vertikalni analyza

. Rok Podilova (%) Absolutni (tis. K¢) Podil na tribach (%)
Polozka
2009 2010 2011 2010 | 2011 2010-2009 20112010 | 2009 | 2010 | 2011
Triby za prodej zbozi 4109 190 2219990 2550781 46| 15 -1889200 330791| 1,63| 1,03| 1,86
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 688 700 1841049 2 146 948 .32 17 -847651 305 899 1,07 0,85 1,56
OBCHODNI{ MARZE 1420490 378 941 403832 73| 7 -1041549 24891| o056| 0,18| 0,29
Vykony 244472787 | 214981525 203 938 579 -12 -5 -29491262 | -11042946| 97,14 | 99,34 | 148,45
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 247 560 079 214 187 516 134 830 223 -13 .37 -33372563 -79357293| 98,37 | 98,97| 98,14
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti -6 090 741 -1 807 383 -4 409 863 70| 144 4283358 -2 602 480 2,42 -084| -3,21
Aktivace 303 449 2601392 2816 440 757 8 2297943 215048 o0,12| 1,20| 2,05
Vykonova spotfeba 196825236 | 172440273 166 244 771 -12 -4 -24384963 -6195502| 78,21| 79,68 | 121,01
PRIDANA HODNOTA 49 068 040 42920193 38 097 641 -13 | -11 -6147847 -4822552| 19,50 19,83 27,73
Osobni naklady soucet 26892018 | 24401606 24196 452 9 -2490412 205154 10,69 11,28| 17,61
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODAREN( 18 635 429 13 198 477 7670 354 29| -4 5436952 5528123 740| 60| 5,58
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN( 1244 815 -22 807 11286601 -102| 4849 -1267622 -1105 853 0,49| -0,01| -0,82
Dafi 3717444 2887171 1898310 22| -34 -830273 -988861| 148| 1,33| 1,38
VYSLEDEK HOSPODAREN{ ZA UCETN{ OBDOBI 13673171 10334113 6 900 704 24 .33 -3339058 -3 433 409 5,43 4,78 5,02
VYSLEDEK HOSPODAREN{ PRED ZDANENIM 17 390 614 13221283 8799 014 24| -33 -4169331 -4 422 269 6,91 6,11 6,40




