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ABSTRAKT

Tématem mé bakalské prace je zhodnoceni firgmho zdravi spolosti Pozemni
stavitelstvi Zlin, a. s. Prace selidna ¢ast teoretickou a praktickou. V teoretickésti
uvadim zakladni informace o fin&ri analyze a jednotlivé ukazatele jgné k jejimu
zZjisténi. Tyto informace jsemerpala z odborné literatury. Praktickéast tvdi zpracovani
finanéni analyzy spoknosti. Zdrojem pro vypiet ukazatdl byly etni vykazy. Cilem

prace je zhodnotit finami situaci spolénosti a navrhnout dopateni ke zlepSeni.

Klicova slova: finatni analyza, finatni zdravi, rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
cash flow, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatplemerové ukazatele, rentabilita,

aktivita, zadluzenost, likvidita

ABSTRACT

The topic of my bachelor thesis is to evaluatefithencial health of the company Pozemni
stavitelstvi Zlin, a.s. The work is divided intcethretical and practical parts. The theory
stresses the basic information about the finaranalysis and individual indicators needed
to identify it. As a source for this informationhiave used a technical bibliography.
The practical part is based on an elaboration effthancial analysis of the company.

The source for a calculation of indicators has bieancial statements. The aim of my
bachelor thesis is to evaluate the financial siwmatof the company and provide

suggestions for improvement.

Keywords: financial analysis, financial health, dade sheet, profit and loss, cash flow,
absolute indicators, differential indicators, ratimdicators, rentability, activity,

indebtedness, liquidity
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se neustale #mi. DalSi a dalSi podniky vznikaji, ale zardviezanikaji. Vzdy vSak plati
pravidlo, Ze peZiji jen ti nejsilgjSi. Ti, co obstoji v konkurgmim boji o geziti diky

urcitym vyhodam nad jinymi, co bohuzel jiz takovésit nemaiji.

Budoucnost kazdé spdaleosti je v rukou jejiho managementu. KazdéSivrozhodnuti je
tteba velice promyslet, protozeigledky Spatnych rozhodnuti mohou vést v krajnim
piipact az k zaniku spotmosti. Vedeni firmy by rlo vyuZivat vSech mozZnych
dostupnych progedka, aby vzdy péivé mohlo analyzovat situaci a vyvodit pebné
zawry. Zvla¥ pokud se jedna o rozsahlé investice, které uz gonelze vzit zpt.

V piipac nezdaru tyto chybné investice mohou ohrozit samogxistenci podniku.

Spol&nost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. je 2&ena na stavebnéinnost, spada
do odwtvi stavebnictvi. Jejéinnost se proto liSi od ostatnich spwlesti zabyvajicich se
produkci uéitych vyrobki nebo poskytovanim négngjSich sluzeb. Jejim cilem je ziskat
zakazku na konkrétni inve&ti zangr a ten poté zrealizovat. Vysledketmnosti této
spol&nosti nejsou vyrobky nebo sluzby, ale rozmanité hdrtnemovitosti, bytové
I nebytové prostory. Jednd se hap bytovou vystavbu, vystavbu rodinnych dgm

realizaci objeki obcanské vybavenosti, vystavbu vyrobnich pravezfimyslovych hal.

Tématem mé bakalské prace je zhodnoceni firaho zdravi spolsosti Pozemni
stavitelstvi Zlin, a. s. Jedna se tedy o fimdranalyzu této firmy. Prace se skladé&sti

teoretické a prakticke.

Teoretickacast se zabyva podstatou a vyznamem finamnalyzy, jejimi jednotlivymi
metodami a konkrétnimi ukazateli, které jsou pjo pgypracovani pagebné. Pozornost je

zde ¥novana i detnim vykaam, které jsou ktiové pro vypdet analyzy.

Prakticka ¢ast obsahuje nejprve stnou charakteristiku spaleosti. Dale znazduje
analyzu detnich vyka# a konkrétni vypéty pomerovych i dalSich ukazatiel Vysledky

jsou pro ¥tSi prehlednost znazoény v tabulkach i grafech.

V zawru této prace je shrnuti vysladKinanini analyzy, zhodnoceni finami situace

spole&nosti a doporéeni ke zlepSeni, coz je i cilem mé baks#a prace.



|. TEORETICKA CAST
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1 FINAN CNIi ANALYZA

1.1 Smysl a poFeba finanéni analyzy

Ekonomické prosedi se v sotasnosti neustale éni a spolu sémito zmgnami dochazi
ke zrmeénam i ve firméach, které jsou sgasti tohoto prosedi. Usgsna firma se bez rozboru

finan¢ni situace fi svém hospodani jiz neobejde.

Analyza je prvni krok k moudrému rozhodovani. Fifrdranalyza anebo obetjakakoliv
analyticka metoda maji smysitqalevsim jako logicky prastdek hodnoceni a porovnavani

Gdaji a vytv&eni nové informace, ktera je hodngji nez jednotlivé primarni udaje. [1]

Finartni analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti, gasnosti a fedpokladané
budoucnosti finatniho hospodani firmy. Jejim cilem je poznat finém zdravi firmy,

identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnostst k probléram, a determinovat
silné stranky, na kterych by firma mohla stavJlako nastroj ohodnoceni firariho zdravi
firmy finanéni analyzu pouzivd mnohdzanych ekonomickych subjektkteré maji zajem
dozwdét se vice o jejim hospotkni. [1]

vvvvvv

je vSak ta, kterdika, Ze finatini analyza fedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,
které jsou pedevSim obsazeny é€tnich vykazech. Fingni analyzy v sob zahrnuji

hodnoceni minulosti firmy, jeji séasnosti i pedvidani budoucich fingnich podminek.

Hlavnim smyslem finami analyzy je fipravit podklady pro kvalitni rozhodovaniitzeni
podniku. Je tejmé, Ze existuje velmi Uzka spojitost mezi rozhd@om o podniku
a etnictvim. Z pohledu finami analyzy detnictvi fredklada do wWité miry pesné
hodnoty pe#Znich udaj. Tyto Udaje se ale vztahuji jen k jednokasovému okamziku
a tyto Udaje jsou vice ménizolované. Aby mohla byt tato data pouzita pro raxeni

financniho zdravi podniku, musi byt podrobena fici@manalyze.

Ucetnictvi revadi uskuténené aktivity podniku daady ¢isel, kterd podavaji informace
0 postaveni firmy, o jejich problémech, vyhlidk&Bancich. Pomoci spravné interpretace
téchto ¢isel Ize analyzovat dosavadni vyvoj, planovat befidinnost firmy a odhadovat

vyvoj jeji finanini situace. [2]
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Finartni analyza je rozborem stavu a vyvoje financi pkdnizejména podle (daj

Z etnich vykan. Slouzi pedevSim pro posuzovani finam divéryhodnosti podniku

z hlediska investdr a &fiteli, jakoZ i k posouzeni spolehlivosti financi podnijako

zastity vecného podnikani. [3]

Finartni analyza vSeobeérslouzi k odhaleni pravdivého obrazu o jevech,é&idrceme

sledovat. \étSinou se finaéni analyza provadi pro hodnoceni sgalesti, jejich oddleni,

proces apod. Cilem je identifikovat slabé stranky, coZznmyfo vést k zasalm takového

razu, aby se slabé stranky co nejvice goylanebo dokonce Upkhodstranily. Tyto zasahy

pak mohou byt &eny na zasahy operativni (kratkodolovliviujici) a strategické
(dlouhodobé). [4]

1.2 Uzivatelé finanéni analyzy

Moznosti vyuziti finadni analyzy pro ziskani vybranych fypnformaci u zakladnich

skupin uzivatel jsou nasleduijici:

vedeni podniku: informace o minulém vyvoji podniku, ofipinach uspchu ¢i
nedasgchu, namdty pro zefektiveni systému hospo#leni a fizeni

podniku, o moznych rizikach aktualniho vyvoje atd.,

vlastnici (investd4) podniku: informace o nie zhodnoceni vlioZzeného kapitalu,
o tom, jak vedeni podniku hospdta vloZzenym kapitalem, o budoucim potencialu

podniku atd.,

financujici banky: informace o ekonomické pozici podniku a moznostguiacet

aveér atd.,

obchodni partngi: informace dlezité pro budouci obchodni styky, tap

z hlediska schopnosti hradit zavazky. [5]
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1.3 Hodnoceni finantniho zdravi spolé&nosti

Cilem podnikani kazdého podnikatelského subjektidogahovani zisku a zvySovani trzni

hodnoty tohoto subjektu. [6]

V kratkodobém horizontu vSak budeéetni jednotka davatipdnost tomu byt likvidni,
tj. schopnosti uhradit své zavazky. Naopak v dlalgti@m ¢asovém horizontu se bude

shazit dosahovat zisku a zvySovat svou trzni hadri6}

Informace patebné pro finaéni fizeni a pro posuzovéni fingmiho zdravi Getni jednotky
ji poskytuje zejména d&@tnictvi, protoZze zachycuje jeji hospéske aktivity. Dava
informace jak pro analyzutiznych vybranych absolutnich ukazétetak pro vypéty

raiznych pongrovych ukazatel, pripadré pro tvorbu a analyzuiznych soustav ukazatel
[6]

Uspokojiva finakni situace podniku se v anglosaské litemattasto oznéuje pojmem
Jinanc¢ni zdravi“ podniku (financial health). Za fina®¢ zdravy podnik je mozné
povazovat takovy podnik, ktery je v danou chvitigrspektivi schopen napbvat smysl
své existence. V podminkach trzni ekonomiky to fickl znamena, Ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vioZzenéhpit&lu (miry zisku), ktera je
poZzadovana investory (akciafjavzhledem kvysi rizika, sjakym jefiglusny druh
podnikani spojenCim wtsi je vynosnost neboli rentabilita vioZzeného kalpit tim lépe
pro podnik a jeho investory. Na kapitdlovém trhu rjéra perspektivni schopnosti
zhodnocovat vlozeny kapital ,ohodnocena“ investprgstednictvim trzni ceny akcii,
piipadré cenami jinych cennych pafiiemitovanych podnikem. Zarokes rentabilitou je
nutnou podminkou finamiho zdravi i likvidita, tedy schopnostas uhrazovat splatné

zavazky. [7]
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2 ZDROJE INFORMACI PRO FINAN CNi ANALYZU

Kvalita informaci, ktera podmuje Usgsnost finatni analyzy do znmé miry zavisi
na pouzitych vstupnich informacich. Pouzité vstupfdrmace by nily byt nejen kvalitni,
ale zarove také komplexni. Bvodem pro toto tvrzeni je fakt, Ze je nutno poditlpakud
mozno vSechna data, ktera by mohla jakymkoliuspiwem zkreslit vysledky hodnoceni
finanéniho zdravi firmy. Finagni analytik ma v satasnosti daleko &Si moznostterpani
informaci a je tedy schopen obsahnout mnohem wuicklgmatickych aspektnez tomu
bylo dfive. Nicmér i presto Zistdva podstata stale stejnd. Zakladni data jsaé tot

neiastji ¢erpana z &etnich vykasn. [4]

Hlavnim ukolem finatini analyzy je o#feni obchodni zdatnosti podniku a tim udrzeni
majetkow financni stability. Abychom mohli Gas@ns zait zpracovavat finafni analyzu,

jsou dilezité zejména zakladnéétni vykazy:
* rozvaha,
» vykaz zisku a ztraty,
* vykaz o tvorl¥ a pouziti pe&Znich prostedki (vykaz cash flow).

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsotetni vykazy, jejichZ struktura je zava@zstanovena
Ministerstvem financi a jsou zavaznou &sti &etni za¥rky v sousta¥y podvojného
Gcetnictvi. To miize pro finadniho analytika fedstavovat do ztaé miry vyhodu, neld
piijimand a zpracovavana data jsou ve stejné stmikiu umoruji tudiz kvalitrgjSi
komparaci jednotlivych firem a tvorbu oborovych BmaK U¢etnim vykazim se v ramci
Gcetni zaérky pripojuje jeS¢ priloha, kterd& musi obsahovat Udaje BslpiSné detni
jednotce, informace o ¢étnich metodach, obecnychtefnich zasadach a igwobech
ocaiovani, dale musi obsahovat dayici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty
a také pehled o pe&nich tocich. Oproti rozvaze a vykazu zisku a yiréykaz o tvork

a pouziti pe&znich prostedki (piehled o finatinich tocich) neni standardizovan, coz vSak
moznéfici, Ze jeho vyznam vase roste, nelfodynamika vyvoje ekonomickycéinnosti
vyZzaduje co nejdynartikjSi informace, coz bezespordepled o pe&nich tocich mze

velmi efektivre sphovat. [4]
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Zakladni rozdil mezi rozvahou a vykazem zisku atytije v tom, Ze zatimco rozvaha
zachycuje aktiva a pasiva kéitemu ¢asovému okamziku, vykaz zisku a ztraty se vztahuje
vzdy k ugitému ¢asovému intervalu — jeiphledem o vysledkovych operacich za tento
interval. Vykaz zisku a ztraty obsahuje tokové aiel, které jsou zaloZzeny na kumulativni

bazi a jejich zrany v ¢ase nemusi byt rovnamé. [4]

2.1 Rozvaha

Rozvaha je &tnim vykazem, ktery zachycuje bitemd formou stav dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a Zdjejich financovani (pasiva) vzdy
k uitému datu. Rozvaha se zpravidla sestavuje k posted dni kazdého roku,
respektive kratSich obdobiid@istavuje zakladnitehled o majetku podniku ve statické
podol (v okamZiku uzakeni Eetni za¥rky). [4]

Jde nam tedy o ziskanémého obrazu ver¢ch zakladnich oblastech — majetkové situaci
podniku, zdrojich financovéni a finém situaci podniku. Prvni oblasti je majetkova el
podniku, v rdmci niz zjtdijeme, v jakych konkrétnich druzich je majetek véaasgjak je
oceren, nakolik je opaeben, jak rychle se obraci, optimalnost sloZzenetkajatd. Druhou
oblasti jsou zdroje financovani, z nichz byl md{gterizen, gicemz se primamhzajimame
o vysi vlastnich a cizich zdiojfinancovani a jejich strukturu. Posledni (i kdyg oo
do vyznamu) jsou informace o finan situaci podniku, kde figuruji informace, jakého
zisku podnik doséhl, jak jej ro#il, ¢i zprostedkovana informace, zda je podnik schopen

dostéat svym zavazikn. [4]

Rozvaha k 31. 12. 20xx
Aktiva (majetkova struktura) Pasiva (finam struktura)
Stala aktiva Vlastni kapital
Oh¢zna aktiva Cizi kapital
Ostatni aktiva Ostatni pasiva

Obr. 1. Struktura rozvahy [4]
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2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty jeiphled o vynosech, nakladech a vysledku hosgoiaza wité
obdobi. Zachycuje pohyb vynios naklad, nikoliv pohyb gijmi a vydaji. Také u tohoto
financniho vykazu budeme fp financni analyze podniku sledovat jeho strukturu
a dynamiku, respektive dynamiku jednotlivych pokaZketento @etni vykaz se sestavuje

pravidelrgé v ro¢nich nebo kratSich intervalech.

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hlesdodpo¥d’ na otazku, jak jednotlivé
polozky vykazu zisku a ztraty oviiwji nebo spi$ ovliovaly vysledek hospodeni.
Informace z vykazu zisku a ztraty jsou tedy vyzngmmodkladem pro hodnoceni firemni

ziskovosti. [4]

2.2.1 Vysledek hospodaeni

Ve struktde vykazu zisku a ztraty je mozno nalézkalik stupit vysledku hospodani.
Jednotlivé vysledky hospofini se od sebe liSi tim, jaké naklady a vynosy &l |
struktury vstupuiji. [4]

2.2.1.1 Vysledek hospod@ni z provozné&nnosti

S vykazem zisku a ztrdty souvisi také struktura lzsab vysledku hospotini.
Nejdilezit¢jSi polozkou je vysledek hospdeai z provoznicinnosti, ktery lze takto
ozn&it proto, Ze odrazi schopnost firmy ze své hlatinhosti vytv&et kladny vysledek

hospodéeni. Provozni vysledek hospddai je sloZzen z&kolika diléich vysledk:

» vysledek z prodeje zbozi— obchodni marze — trzby z prodeje se porovnavaji

S pdizovaci cenou prodavanych zasob,
» vysledek z prodeje investiniho majetku a materialu,

» vysledek z ostatni provozné&innosti. [4]
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2.3 Vykaz o tvorbé a pouziti peréznich prostredki — vykaz cash flow

Moderni a tedy i porné mladou metodou finami analyzy je sledovani pé&mich toki.
Pochazi z USA a vyraZnse do ekonomikiznych zemi roz&ila v 70. letech minulého
stoleti. [4]

V podminkachCeské republiky jde o vykaz velmi mlady a velmi kit dobu pouzivany,
neba’ podle dostupnych prameérbyl poprvé sestavovan v roce 1993 ifiegou metodou.
Pro firmy vCeské republice znamena sestavovani tohoto vykaneipavani vykazu
na bazi vysledku hospoidi, ktery je dale upravovan o operace zaznamenangvaze,

neperzni transakce a dalSi operace. [4]

Tento vykaz, srovnavajici bilani formou zdroje tvorby pefinich prosiedki (prijmy)

s jejich uzitim (vydaji) za uité obdobi, slouzi k posouzeni skirté finargni situace.
Je tedy odpasdi na otazku: Kolik pe¥znich prostedki podnik vytvdil a k jakym &elim

je pouzil?

Prehled o pe&nich tocich podava informace o penich tocich v pibéhu &etniho
obdobi. Pe&nimi toky rozumime iprastky (pijmy) a uUbytky (vydaje) pefZnich
prostedki a perznich ekvivalent. Za pewzni prostedky se povaZzuji penize v hotovosti
véetnd cenin, pedzni prostedky na dtu wetre piipadného pasivnihoagtatku &Zného
U¢tu a penize na cestPertznimi ekvivalenty se rozumi kratkodoby likvidni retgk, ktery
je mozno s nizkymi dodateymi transaknimi naklady pemeénit v predem zndmou péani

castku a u tohoto majetku se negpokladaji vyznamné zimy hodnoty Wase. [4]

2.3.1 Metody sestaveni vykazu CF

Existuji dw zakladni metody sestaveni vykazu CF — metodémépa pima.

2.3.1.1 Nepfimé& metoda

Tato metoda vychézi z vysledku hospi@é zjiS€ného v podvojném detnictvi (tzn.
rozdilu mezi vynosy a naklady), ktery transformugema tok pe¥z (tzn. na rozdil

mezi @ijmy a vydaji). [8]
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Schematicky je mozné znézornit tento postup takto:

Zisk po uhrad Uroki a zdagni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb gen

Cash flow ze samofinancovani

+ zmeéna pohledavek (+ Ubytek, fipistek)

+ zmena kratkodobych cennych pap{r Ubytek)

+ zmena zasob (+ Ubytek)

+ zmena kratkodobych zavail(+ prirastek)

Cash flow z provozni¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ Ubytek)

+ zmeéna nakoupenych obligaci a akcii (+ Ubytek)

Cash flow z investéni ¢innosti

+ zmeéna dlouhodobych zavaiK+ prirastek)

+ prirastek vlastniho jni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finargni ¢innosti

Obr. 2. Struktura cash flow — néma metoda [4]

2.3.1.2 P#im& metoda

V tomto pgipact je prehled pedZnich toki sestaven na zakladgkute&nych plateb, resp.

¢istych pewrznich toki uvedenych v samostatné bilanci gamich toki. Jednotlivé fjmy

a vydaje se seskupuji ddgeplem vymezenych polozek. Yipad podvojného detnictvi

nejsou platby sledovany tak podrébrproto musime iistupovat k tomu, Ze je Zmé
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z &etnich vykaad dohledavame, specifikujeme aiidime. Hlavni vyhodou je to, Ze
zobrazuje hlavni kategorie pgmmich gijma a vydaji. Naopak nevyhodou je fakt,
Ze z tho nejsou patrné zdroje a uziti pénich prostedki. Z ¢asti Ize tento problém

odstranit tim, Ze nacétnich dokladech se zachycujeteliuziti perznich prostedki. [8]

Schematicky lze tuto metodu vyjdictimto zpisobem:

Patate¢ni stav peréznich prostredki
+ Fijmy za utité obdobi
- Vydaje za wtité obdobi

= Koneé¢ny stav peréznich prostiredka

2.3.2 Struktura vykazu o tvorb é a pouziti peréznich prostredki
Vykaz je mozné roziit na i zakladnicasti:

e provoznicinnost,

* investini ¢innost,

» finanéni ¢innost.
Nejdilezit¢jSi ¢asti tohoto vykazu j€ast tykajici se provoznfinnosti. Tatocast nam
umoziuje zjistit, do jaké miry vysledek hospddai za BZnoucinnost odpovida skuteé
vydélanym pewziam a jak je produkce pém ovlivnéna znénami pracovniho kapitalu
a jeho slozkami. Jde nam tedy o vysledky prov@mmiosti, ale také zegmy pohledavek
u odkErateli, zmény zavazk u dodavatei, zmeny zasob apod. Nemeéuwlhilezité jsou vSak
i druhé d¥ c¢asti. [4]
Oblast investini nam ukazuje nejen vydaje tykajici sefipeni investinino majetku

a strukturu &chto vydafi, ale také rozsahii{pmu z prodeje investhiho majetku, ktery je

vykazovan pra¥v tomto &etnim vykazu. [4]
pohyb dlouhodobého kapitalu — splacenfigmani dalSich Usra, perézni toky souvisejici

s pohybem vlastniho jgni (vyplata dividend, zvySovani vliastnihogni apod.). [4]
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3 UKAZATELE FINAN CNi ANALYZY

Mezi zakladni pistupy pouzivanéipanalyze detnich vykan pati:
e analyza absolutnich ukazatgl
e analyza por&rovych ukazate,
» analyza rozdilovych ukazatel

* analyza soustav ukazaiel

3.1 Absolutni ukazatele

Rozbor fiznych absolutnich ukazabet rozvahy a vykazu zisku a ztraty (vysledovky)pat
k nejezrgji vyuzivanym nastrgim jejich analyzy. Posuzuji sefifpm jednak zmny
absolutnich hodnot vybranych ukazatelcase, jednak jejich relativni Zmy, to znamena ,
Ze se provadi jejich procentni rozbofitén se zpracovava v podstgak horizontalni, tak

vertikalni analyza &etnich vykas. [6]

3.1.1 Horizontalni analyza

V tomto pipac jsou porovnavany zémy jednotlivych poloZzek rozvahy a vykazu zisku
a ztraty wasovéradi. Porovnani dvou po sebnasledujicich obdobi umidji primo
acetni vykazy, protoZe jsou zde uvag Udaje za dané a minuléaini obdobi. Porovnani
alespa tfi Uc¢etnich obdobi umdiliji vyrocni zpravy, kde jsodasto publikovany i delsi
casovérady. Pochopitekn je ttreba se podivat na to, zda nejde z hlediglsu o0 ®jakou
mimoradnou situaci, kdy je naplcetni obdobi kratSi, protoze jde o obdobi vznikatai
jednotky, nebo zdaidba nepozadala ¢étni jednotka o z#mu &etniho obdobi
na hospod&ky rok. Problémem rowd mohou byt metodické ziny v (etnictvi, pop.

v datovém pravu, alesgozakladni informace by &y byt obsazeny vifloze k &etni
zawrce. Tento problém se vSak tykd vSech premgidh analyz, nejen absolutnich
ukazatel. [6]

Pfi analyze absolutnich ukazatepotitdme jak zmny v absolutni vysSi jednotlivych

polozek, tak jejich procentni zmy. [6]
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3.1.2 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze rozvahy posuzujeme jednak thajou strukturu detni jednotky,
jednak jeji kapitalovou strukturu. BitA se pitom obvykle procentni podil jednotlivych

poloZek na uhrnu aktiv celkem. [6]

Majetkova struktura podava uZzivatekaini zaérky informace o tom, do jakych aktiv
Gcetni jednotka investovala a jaky je pgmstalych a oznych aktiv. V této souvislosti
vSak je teba podotknout, Ze tento p&mje ovlivrén piedmétem podnikani &etni
jednotky, tj. typem vyrobnicRinnosti, pop. poskytovanych sluzeb. Jinou majetkovou
strukturu bude mit jigt nag. hutni nebo strojirensky podnik, ktery bude ke sygébs
potrebovat velky objem stalych aktiv, zejména dlouhadabhmotného majetku, na rozdil

od obchodni organizace. [6]

Kapitalova struktura podava informace o gomvlastnich a cizich zdmojucetni jednotky,
tj. v podstat i o tom, z jak drahych zdmjdcetni jednotka sva aktiva fidila a jak svou
¢innost financovala. Obvykle se tranych teoretickych publikacich dovozuje, Ze p¥etai
jednotku je vyhod¥jSi pouzivat k financovani kratkodobé cizi zdrajptoti dlouhodobym,
které jsou ¥tSinou drazsi. Nemusi to vSak byt vzdy absolutavga. Kratkodobé zdroje
jsou rizikowjsi , je teba je splatit v kratk&asové llité, coz mize mit dopad na problémy

s likviditou (Eetni jednotky. [6]
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3.2 Pomérové ukazatele

Pontrovy ukazatel (ratio) charakterizuje vzajemny vziabzi déma polozkami Getnich
vykazi (mezi d¥ma extenzivnimi ukazateli) pomoci jejich p&mn Porovnavat oviem
nemizeme cokoli £imkoli; ma-li mit pongrovy ukazatel smysluplnou interpretaci, musi
existovat mezi poloZzkami uvédymi do pondru vzajemna souvislost. Vztah mezi,
feknéme, trzbami a mzdami méa dobry smysl vzdy, ale voiai. mezi mzdami a stalymi
aktivy je Zetelrt malo vyznamny. Po#nové ukazateletasto upozorni na vyznamneé
souvislosti, ale jejich interpretace vyZzaduje dplrani po jevech, jeZ se za nimi skryvaji.
Jsou jen pomocnikem analyzy a interpretacé,j@jich vypatem vSak analyza nekéin
naopak spiSe Zma. Analyza Getnich vyka# pomoci pordrovych ukazatdl je jednou

Z nejoblibegjSich metod. [9]

Pontrovych ukazatél je velké mnozstvi, a proto se Kklasifikujifidti) do ugitych
skupin — obvykle podle jednotlivych oblasti figah analyzy. \étSina Klasifikaci se

shoduje sdmito skupinami:

1. Rentabilita (vynosnost): ukazatele tohoto typu p#ji zisk s jinymi veléinami, aby se

zhodnotila Usgdnost pi dosahovani podnikovych ail

2. Aktivita : meri se efektivnost podnikatelskénnosti a vyuZziti zdrd@j podle rychlosti

obratu vybranych polozek rozvahy.

3. ZadluZenost posuzuje se finami struktura firmy z dlouhodobého hlediska. Ukaleate
zde slouzi jako indikatory vyse rizika, jez firmadstupuje fi dané struktie vlastnich
a cizich zdraj, ale i jako mira schopnosti firmy znasobit sv&yigyuzitim ciziho

kapitalu.
4. Likvidita : odhaduje se schopnost podniku splacet kratkodébazky.

5. Ukazatele kapitdlového trhu zabyvaji se hodnocenirinnosti z hlediska zajin
sowasnych a budoucich akcidfia Obvykle se s nimi pracuje u sp&testi, které jsou

kotovany na burze cennych papif9]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 23

3.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vioZzeného kapitalmnggitkem schopnosti podniku vytiet
nové zdroje, dosahovat zisku pouZzitim investované&umtalu. Je formou vyj&dni miry

zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavniékium pro alokaci kapitalu.

Termin vloZzeny kapital sefipom pouzivd zpravidla verdch fiznych vyznamech.
Podle toho, jaky vyznam je v konkrétnimigadt tomuto pojmu fifazen se rozliSujifit

z&kladni ukazatele rentability:
* rentabilita celkového kapitalu,
* rentabilita vlastniho kapitalu,
* rentabilita dlouhodobinvestovaného kapitalu.

Ukazateh rentability se pouzivd pro hodnoceni a komplexmisouzeni celkové
efektivnosti podniku, pomoci nich se vyfage intenzita vyuZivani, reprodukce

a zhodnoceni kapitalu viozeného do podniku. [7]

3.2.1.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

M¢érenim rentability celkového kapitalu (ROA — return assets) vyjadjeme celkovou

efektivnost podniku, resp. prodirk silu. [7]

EBIT
Aktive

ROA=

Jiz z ndzvu ukazatele je patrné, Ze celkovym kigoitaozumime v tomtoifpact veSkery
vloZeny kapital, tzn. kratkodobé i dlouhodobé z&yaa viastni jréni. [7]

3.2.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Meérenim rentability vliastniho kapitalu (ROE — retunm equity) vyjadujeme vynosnost
kapitdlu vioZzeného akciofid Tento ukazatel je definovan jako pé&mcistého zisku

a vlastniho jrani. [7]

ROE= Cisty zisk
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3.2.1.3 Rentabilita dlouhodol investovaného kapitalu (ROCE)

Kromé dvou hlavnich vySe uvedenychtgphi vyjadieni rentability se pouZziva jest
ukazatel rentability dlouhodobého investovanéhoitiap (ROCE — Return on Capital
Emloyed), ktery poskytuje informaci o vynosnostuthodobych zdrdj

Dlouhodobé&zdroje
DM

ROCE=

Predstavuje Siroce pouZivan&ititko vynosnosti podniku, veln@iasto pro mezipodnikové
srovnani. Vyjaduje schopnost podniku odimit ty, kdo poskytli progedky ¢i schopnost

prilakat nové investory. [7]

3.2.1.4 Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Salé&a, jaky podil z trzeb zaujima zisk.

Cisty zisk
Trzby

ROS=

Pozitivni je Gst ukazatele. Tento ukazatel sg#Sinou modifikuje do dvou poloh a to tak,
Ze vcitateli je uvadn buf cisty zisk po zdagni nebo jen bilagni zisk. Ok varianty maji

své opodstatmi, nebd zména sazeb da&nmuze vcase ovlivnit sledovani objektivnosti
ukazatele. B uvedeni jen bilatni hodnoty itateli je objektivigjSi vysledek z hlediska

posouzeni skut@é vykonnosti firmy wase. [10]

3.2.1.5 Rentabilita naklad:

Kolik K¢ zisku je firma schopna vyprodukovat na d iékladh.

Z

RentabilitaN = ——
ProvozniN

3.2.1.6 Rentabilita pracovni sily

Kolik zisku na jednoho pracovnika je firma schopgprodukovat.

Z

Rentabilita pracovni sily = — -~
Paocet pracovniki
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3.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity réfi schopnost podniku vyuZzivat své zdrojeifMrychlost obratu jejich
jednotlivych sloZek a hodnoti tak vazanost kapitaluritych forméch aktiv.Rikaji,
kolikrat se obrati kazdy z jednotlivych diumajetku za ufity ¢asovy interval, neboli jaky
pocet obratek v rdmci sledovaného obdotihii Prevracena hodnota nas informuje o &ob

obratu, o dob uskuté&néni jedné obratky.

Pomoci ukazatélaktivity provadime analyzu trzeb. Maji dvoji podob

1. Rychlost obratu (obratka, obratovost)

Trzby
ktive

Rychlosbbratu =

Rik& nam, kolikrat zaislusné obdobi se dana poloZka vyuZije.

Snahou je, aby vysledek byl co nejvyssi.

2.Doba obratu

Aktiva
T zaden

Dobaobratu=

Doba obratu nam udava e dni, za ktery se poloZka jednou obrati.

Snahou je, aby get dni byl co nejnizsi.

Nejcastji pouzivané obratky a doby obratu:
» ZzAasob,
* pohledavek,
» celkovych aktiv (#kdy i stalych aktiv a dlouhodobého invesiino majetku),

« zavazk.
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3.2.2.1 Rychlost obratu zasob

Rychlost obratu zasob je definovana jako pomnzeb a pimérného stavu zasob vSeho
druhu.

Trzby
Zasoby

Rychlosbbratuzdsob=

Vysledkem vypétu je absolutniislo, které znamena pet obratek, jinakeceno, kolikréat
se eneni zasoby v ostatni formy 8bného majetku az po prodej hotovych vyrbkk

opetny nakup zasob. [7]

3.2.2.2 Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je pérem ptimérného stavu zasob agonérnych dennich trzeb.

Zasoby
T zaden

Dobaobratuzasob=

Vypocitdme jak dlouho (ve dnech) jsousdbd aktiva vdzana ve foszésob.

Tento ukazatel se povaZzuje za ukazatel intenzitZilyzasob. Na prvni pohled zvySeni
rychlosti obratu zasob a sniZzeni doby obratu zaedbe znamenat efekti¢si vyuziti
zasob, ovSem na druhé stamuze byt znakem podkapitalizovani podniku. Olgecn

samozejm plati, Zzecim vySSi je obratovost zasob a kratSi doba obiédolz, tim 1épe. [7]

3.2.2.3 Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek je vyjadana jako porr trzeb a pimérného stavu

pohledavek.

Trzby

Rychlosbbratu pohledaveke —————
Pohledavky

Tento ukazatel udava v podopoitu obratek, jak rychle jsou pohledavkyepenovany

v perézni prostedky. [7]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 27

3.2.2.4 Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek ukazuje, jak dlouho, koliK de majetek podniku vyskytuje
ve forme pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou péiedv piméru splaceny (tzv.

pramérné inkasni obdobi).

Pohledavky

Dobaobratu pohledavek=
T zaden

Z hodnoty ukazatele vyplyva, zda se podnikui daodrZzovat stanovenou obchedn

avérovou politiku. [7]

3.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Pojmem zadluZenost vyjageme skuténost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv
a cinnosti cizi zdroje (dluh). Pouzivani cizich zdravliviuje jak vynosnost kapitalu
akcion&t, tak riziko. ProtoZze hlavni zajem akcidhakteri poskytuji rizikovy kapital
podniku, se soustd’'uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vioZzenétapitalu, je pro &

dulezit4 i informace o zadluZenosti podniku. [7]

Ukazatelé zde slouzi jako indikatory vySe rizikeZ firma podstupujeipdané struktie
vlastnich a cizich zdrdj AvSak zadluZenost sama o &ojeS€ nemusi byt negativni
charakteristikou. UWiita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uZimd. Kazda firma by sta
usilovat o optimalni finaini strukturu, o nejvhod§si pon®r vlastnich a cizich zdrj

protozZe ten rozhoduje o tom ,.za kolik" firma celkokapital pdidi.

3.2.3.1 Celkovéa zadluzenost

Celkova zadluzenost zji§je vjakém rozsahu je firma financovana cizimi agidr

Pro majitele znamena nizSi ukazatel celkové zadhgte\&tsi jistotu.

Celkovazadluzenas= w
Aktive

Ukazatel pedstavuje hodnotu &ujici kolik cizich zdroj ptipada na jednu Kaktiv. [10]

Doporiuje se hodnota mezi 30 a 60 %. Zavisi i naébdy ve kterém konkrétni

spole&nost podnika.
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3.2.3.2 Mira zadluzenosti

Cizi zdroje

Mira zadluZzenads= —
Vlastnikapital

K posouzeni zadluZzenosti je mozné @tovat cizi a vlastni kapital. Tento ukazatel je
nag. v piipadt Zzadosti o0 novy G velice vyznamny pro banku, zdadayposkytnouti ne.
Pro toto posuzovani je velicaildzity ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdiarvysSuje,

¢i snizuje. Ri vysledku a vyvoji tohoto ukazatele nad 100 % badepro banku takovyto
klient velice rizikovy. Ukazatel signalizuje banaegfitelim, do jaké miry by monhliiit

0 své naroky a akcioh#@m ukazuje riziko ztrat vifjpact likvidace spolénosti. [3]

3.2.3.3 Urokové kryti

EBIT
Néakladovéuroky

Urokovékryti =

Urokové kryti charakterizuje vysi zadluzenosti p@inschopnosti podniku splacet troky.
Tento ukazatel je vifpact financovani cizimi Gréenymi zdroji velmi vyznamny, zejména
je potebné ¥novat zvySenou pozornost jeho vyvoji kigadt nerovnongrného vyvoje
zisku ged zdagnim z hlediska&asu. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to,d@kpo
je schopen splacet aroky i kdyZz ma nulovy zisk. @opena hodnota ukazatele — vySsi
nez 5. [8]

3.2.4 Ukazatele likvidity

Trvala platebni schopnost je jednou ze zakladnimtinpnek Usgsné existence podniku
v podminkach trhu. Pragdodobnost jejiho zachovéani je proto logicky &&sti globalni

charakteristiky finaéniho zdravi podniku. [7]

Finareni riziko vyplyvajici hlavé ze struktury finaénich zdrofi mé& i¢asovou dimenzi.
Jde o to, zda je podnik schopertas splatit své kratkodobé zavazky (dluhy).
Pro zodpowzeni této otazky jetdezity rozbor vzdjemnych vztéhmezi polozkami aktiv
na jedné strana polozkami pasiv na strardruhé, konkréth mezi okkZznymi aktivy

a kratkodobymi zavazky. [7]

V souvislosti s platebni schopnosti je moZzné sedats pojmy solventnost, likvidita

a likvidnost. Obvykle se vymezuiji takto:
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Solventnost je obecna schopnost podniku ziskat gemtity na Uhradu svych zavazk

Solventnost je relativniipbytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazk

Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majet Ozn&uje miru
obtiznosti transformovat majetek do hotovostni fprid rozvaze jsou aktiva s#zena
podle stupa své likvidnosti, tedy podle toho, jak rychle je Iné realizovat jejichieménu

v hotové penize. Zasoby jsou tigad obecs likvidnéjSi nez hmotny investni majetek.

Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazkymditkem kratkodobé

nebo okamzité solventnosti. [7]

Ukazatelé likvidity v podstatpomnetuji to, ¢im je mozno platitdtatel) s tim, co je nutno
zaplatit (jmenovatel). Podle toho, jakou miru jigtgpoZadujeme od tohoto difeni,
dosazujeme ddgitatele majetkové slozky siznou dobou likvidnosti, tj. f@menitelnosti

na penize. Ukazatele likvidity obecmaji tvar:

Cim jemoznazaplatit
Co je nutnozaplatit

Likvidita =

Pontrové ukazatele likvidity Ize pdtat v tiznych modifikacich, v zasad/Sak jde oif

typy porerovych ukazate.

3.2.4.1 Likvidita 1. stupré (okamzita)

Kratkodobyfin. majetek
KratkodobéCz

Okamzitalikvidita =

Ukazatel by ml nabyvat hodnot 0,1 — 0,2. Vysoké hodnoty ukaeatehdci

o neefektivnim vyuZziti finatmich prostedka.

3.2.4.2 Likvidita 2. stupré (pohotova)

Kratkodobyfin. majetek+ Kratkodobépohledavky
KratkodobéCz

Pohotovalikvidita =

Doporiuje se hodnota 1 — 1,5figemzZ idealni stav je migmad 1. B poméru mensim

nez 1 musi podnik spoléhat ndgadny prodej zasob.
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3.2.4.3 Likvidita 3. stupr¥ (bézna)

Ukazatel Bzné likvidity udavd, kolikrat pokryvaji @fina aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku. To znamena, kolikrat je podnik schopenolspt své \&itele, kdyby pronanil
veSkera sva atina aktiva v daném okamziku v hotovost. Tato akiyargla byt peména

v hotovost asi ve stejné dibv jaké jsou kratkodobé zavazky splatné. Ukazb#ghé
likvidity je citlivy na velikost jednotlivych pologk strany aktiv, na jejich débobratu,
na jejich struktée a na jejich likvidnosti. VSechna &@méa aktiva totiz nejsou ste&jn

likvidni a ngktera jsou dokonce na penize fapnitelna. [8]

Kratkodobyfin.majetek+ Kratkodobépohledavky Zasoby
KratkodobéCZz

Beznalikvidita =

Doporiuje se hodnota 1,5 — 2,5.

3.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele trzni hodnoty jsou obrazem trzniho (i&dd) ocetini spol€nosti. Zabyvaji se
vztahem ceny akcii k zisku spoteosti a @etni hodnat akcii. Tyto pondry davaji
managementu firmy informace o nazorech invést@ hospod&ni spolénosti a o jejich
ocekavanich tykajicich se budoucnosti. Pro firmu @ jotenciélni investory j€asto
uzitecné podivat se na finani ukazatele, které kombinujicétni polozky a trzni
hodnoty. [1]

3.2.5.1 Zisk na akcii

VH
Pocet vydanychakcii

Zisknaakcii =

Tento ukazatel se vyuziva vgvazné wtSiné ukazatel souvisejicich s rentabilitou akcii

a s problematikou dividend. [8]
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3.2.5.2 P/E ratio (price-earnings ratio)

P/ E ratio = Trz.nlcenaak.(.:le
Zisknaakcii

Jednim z ukazatelvyuZivajicim Udaje z finamiho trhu je porér trzni ceny akcie a zisku
na akcii. Tento ukazatel je nedilnou &asti burzovnich zprav a promita se émn
zejména budoucicekavani investdr ohledré tempa #éstu, miry zisku a podilu dividend

na zisku. [8]

3.2.5.3 Ukazatel P/B

Trznicenaakcie
UcetnihodnotaVK naakcii

P/BV =

Tento ukazatel ukazuje, jak trh @icge hodnotu vlastniho kapitalu podniku. Pokud neni
trzni cena akcie nadiétni hodnotou, nebo je dokonce pod ni, je to znarhk&apitalovy
trh nevidi perspektivy podniku digy nebo je akcie podhodnocena. Tato sigst vytvai

Spatné vychozi podminky pro eventualni ziskanitiképiych zdroj emisi akcii. [8]

3.2.5.4 Dividendovy vynos

Dividendanaakcii
Trznikurzakcie

Dividendoy vynos=

Ukazatel umoiuje investorovi porovnavat z hlediska vynosnostizné moZznosti
investovani pefznich prostedki. Dosavadni vyvoj ukazatele &pmuze ovlivnit moznost

prilakat investory k nakupu néwydavanych akcii jako zdroje dlouhodobého kapitE8i

3.2.5.5 Podil dividendy k zisku na 1 akcii

Dividendanaakcii
Zisknaakcii

Podildividendyk ziskunaakcii =

Ukazatel vyjaduje, jakacast zisku byla jako dividenda vyplacena akcidna [8]
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3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyzéizeni finani situace podniku s orientaci na jeho

likviditu. Oznauji se jako finatini fondy nebo fondy finamich prostedki.

3.3.1 Cisty pracovni kapital
K nejvyznamijsim rozdilovym ukazatéin pati ¢isty pracovni kapital (PK), ktery je
chapan jako rozdil mezi 8bnymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji a ma vyanny

vliv na platebni schopnost podniku.

CPK = OA-kratkodobécizi zdroje

Tento ukazatel bezprdstdre souvisi s Bznym, kratkodobym financovanim, tedy
v podstat s financovanim aizného majetku. Tatainnost se oznalje jako fizeni

pracovniho (provozniho) kapitalu a zahrnuje dakladni tlohy:

e uréeni optimalni vySe kazdé polozky &mych aktiv (jejich vhodné struktury)
a stanoveni jejich celkové sumy,
* vybér vhodného zfisobu financovani atinych aktiv.
Kladnd vySe pracovniho kapitélu signalizuje dobrftmancni pozici &etni jednotky,
naopak zaporny udaj znamena situaci, kdy kratkodotiykapital gevySuje obzna aktiva,
COZ je povazovano za nezadouci stav. Toto prabyN@ rekdy ozn&ovano jako tzv. zlaté
bilanéni pravidlo — dlouhodab vazany majetek musi byt kryt dlouhodobym zdrojem

financovani, kratkodab vdzany majetek @fe byt financovan kratkodobym nebo
dlouhodobym zdrojem kryti. [6]

CPK > 0— prekapitalizace

Dlouhodobé i kratkodobé pety jsou kryty dlouhodobymi zdroji. Podnik méepytek

dlouhodobych zdrdj Nejlepsi je pro firmu mirnaipkapitalizace.
CPK < 0— podkapitalizace

Dlouhodobé i kratkodobé paty jsou kryty kratkodobymi zdroji. Podnik ma neidsk
dlouhodobych zdrdj
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Aktiva Zdroje financovani
(potreby)

kratkodobe

Obézna aktiva : :
kratkodob
(kratkodobg) ratiodobe

kratkodohe

dlouhodobe

Dlouhodoby
majetek
(dlouhodobé)

dlouhodobe

dlouhodobe

Obr. 3. Pordar aktiv a pasiv [vlastni zpracovani]

Obrazek 3 znazauje majetkovou a kapitalovou strukturu. V prvnimugci je uvedena
majetkova struktura, kterou porovnavame s ostatrtfemi sloupci, ve kterych jsou

znazorrny fti razné typy kapitalovych struktur.

Prvni typem kapitalové struktury jyvazeny pristup, kdy se jedna o vyrovnany stav.
Tento typ znazaiuje kombinace prvniho a druhého sloupce. Dlouhodatéje firma
pouziva pro financovani dlouhodobého majetku akkidibé zdroje pro financovani

ob¢Zznych aktiv. V tomto fipact se tedy jedna platé bilanéni pravidlo.

Kombinace prvniho aiétiho sloupce znaztwje agresivni pristup. Firma pouZziva
k financovani stalych aktiv dlouhodobé i kratkoddib@ncni zdroje. B vyuzivani tohoto

piistupu roste rentabilita, ale zaraverozi i WtSi riziko. Zde se jednamodkapitalizaci.

Konzervativni p¥istup znazotiuje kombinace prvniho a posledniho sloupce. Firma
pouziva ke kryti ok¥ného majetku kratkodobé i dlouhodobé fik@inzdroje. Vyuzivanim

tohoto gristupu se sniZuje rentabilita i riziko. Zde mluvimpiekapitalizaci.
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3.4 Souhrnné ukazatele

Nevyhodou porrovych ukazatél pii hodnoceni finatniho zdravi je to, Ze jednotlivé
ukazatele maji samy o sbpouze diti (svym zmisobem omezenou) vypovidaci schopnost.
Proto se v &etnich jednotkach k posouzeni jejich celkové fimarsituace vytvieji rizné

soustavy ukazate! [6]

3.4.1 Bonitni a bankrotni modely

Informace zvykak (Cetnich za&grek pouZivaji i tzv. modely, &Sinou zaloZené
na matematicko-statistickych analyzach, které slqua rychlé zhodnoceni ekonomické
situace firmy. Ktomuto &lu se formuluji funkce obsahujici optimalni kordia
vétSinou pordrovych ukazatel vcetrg jejich vah pro celkové vyhodnoceni vykonnosti
firmy. Vysledkem jsou tzv. bonitni a bankrotni imgtenebo-li indikatory nebo-li modely
(Altmanav index, IN index, Index bonity profesora Grinwald®uicktest autora
P. Kralicka atd.). Finami zdravi firmy je znazokmo jednim komplexnimtiselnym

vyjadienim. [10]

3.4.1.1 Z-skore (Altmaniv model)

Altmaniv model bankrotu (index tkéryhodnosti, Z-skore) p#t mezi nejznérSi
a nejpouzivagjSi modely. Vychazi z tzv. diskrimigai analyzy a vypovida o finani
situaci podniku. Pokud je hodnota Z vysSi nez 288 firma uspokojivou finami situaci,
pii Z = 1,81 az 2,99 nevyhranou finargni situaci a i Z mensi nez 1,81 ma velmi silné

finan¢ni problémy. [8]

Z-skore=1,2 . X+1,4.%+33.%+0,6.%+1,0.%

kde: X = Pracovni kapital/Aktiva
X2 = Nerozaleny zisk/Aktiva
Xs = EBIT/Aktiva
X4 = Trzni hodnota VK/Cizi zdroje

Xs = Trzby/Aktiva
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Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu z roku 1968.o¢e 1983 byly tyto vadhy upraveny

I pro spolénosti obchodované naiegnych trzich:

Z-skére = 0,717 . X+ 0,847 . %+ 3,107 . %X+ 0,420 . %+ 0,998 . %

3.4.2 Pyramidové soustavy ukazatai

Vhodny nastroj, ktery je schopen zachytit vazby iméazateli jsou pyramidové soustavy
ukazatel. Jejich vyhodou je, Ze postihuji souvislosti mekiazateli. Samotné pouziti
pyramidové soustavy ukazaieVSak jest nemusi byt zarukou kvalitni fin&ni analyzy,
neba’ dvéma stZejnimi momenty je jejich spravna konstrukce a poost prace s timto

nastrojem. [10]

Pyramidové soustavy ukazatelmohou slouzit také pro odhaleni slabych stranek
ve finartnim hospodgeni firmy a vytipovani oblasti, kterym jgeba ¥novat v naslednych

rozhodnutich prioritni pozornost. [10]

Nazornym a znadmymifkladem je DuPoritv pyramidovy rozklad, ktery pdtmezi tradéni

systémy ndfeni vykonnosti. [10]

3.4.2.1 DuPontiv pyramidovy rozklad

DuPonfiv pyramidovy rozklad spidva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele
(mél by co nejlépe vystihovat zakladni cil podniku) nkazatele déli, které jej
rozhodujicim zpsobem ovlivuji. Tento systém ukazatelvystihuje vzajemné vazby

mezi pongrovymi ukazateli. Kiéovymi jsou rozklad ROE a ROA. [8]

Zisk _ Zisk 9 Trzby 9 Aktiva
VK  Trzby Aktiva VK

ROE=

ROA= le_k _ ZIVSk 8 Trzpy
Aktiva Trzby Aktiva
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II. ANALYTICKA CAST
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4 PROFIL SPOLECNOSTI POZEMNI STAVITELSTVI ZLIN, A. S.

4.1 Zakladni informace o spolé€nosti

Obchodni firma: Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s.

Sidlo: Kty 3967, 760 01 Zlireskéa republika

Identifikacni ¢islo: 46900918

Datum vzniku: 30. 4. 1992

Pravni forma: akciova spdleost

Zakladni kapital: 101 647 500,-<k- splacen v pIné vysi

Akcie: 67 765 ks akcii na majitele ve jmenovité
hodn®tl500,- K, jsou v listinné podab

Spole&nost je zapsana v Obchodnim rdjat vedeném Krajskym soudem v Brroddil B,
viozka 854.

Akciova spolénost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. byla zalozémadem narodniho
majetku 30. 4. 1992 jako nastupnicka organizacgngtaenného statniho podniku.
Historie z&ina v roce 1949, podnik po celou dobufjat vedoucim pedstavitehm
stavebnictvi, zvlagtv kompletni bytové, alanské a technické vystaybale realizoval

i pramyslovou vystavbu a to v regionu Moravy, v Praz8evernichCechach. Na tuto
¢innost navazala spaleost v plném rozsahu, ro#fa ji o vystavbu rodinnych donik

0 adaptace a rekonstrukce vSeho druhu a péovaag. siti a staveb VHS. Lze konstatovat,
Ze spolénost se dynamicky rozviji, coZz dokazuje vyraznyasgiinvesténiho majetku

za dobu fisobeni a.s. [21]

Spole&nost je drzitelem Certifikatu jakosti dle normy 1S@D01:2001¢ S 794/2006,
certifikatu enviromentalniho managementu 1ISO 148@¥stému management beapesti
a ochrany zdraviippraci OHSAS 18001. [21]
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Podle Zelicku nejvyznamijSich spolénosti vCR Resources 1000 je a.siazena jako
25. nej\tSi spol€nost ve stavebnictvi. Pozemni stavitelstvi Zlig, g v poslednich letech
pravidelrt vyhodnocovana v Zéigtku ,100 nejlepSich firem® jako jedna z nejlepSich

stavebnich spodmosti. [21]

Akciova spolénost rovigZ realizuje stavebni prace v zahtanNejwtSi objem stavebnich
praci byl proveden v Rusku a to na Mezinarodni stitei bance v Mosk¥, plynarenském
komplexu v Kardaganaku, na vystawbpotravindgského programu a na zastupitelskych
Uradech Ministerstva zahraii Dale byly provedeny stavebni prace v SRN pradir
Niedermajer a v Rakousku. Ve Slovenské republiceams. tizenu vlastni organizai
jednotku. [21]

Pozemni stavitelstvi Zlin, a.s. je spwlest v soukromém vlastnictvi, kde majoritni podil

ma generdlnieditel, ktery zastava ro¥a funkci mistopedsedy pedstavenstva. [21]

4.2 Majetkové U¢asti v jinych spol&nostech
Akciova spolénost viastni podil ve stavebnich firméach:
100% v ADDEX-PS Zlin, s.r.o, servisni spokanost,

70% v VS-Invest, a. s, ktera je vyznamnym dodavatelem stavebnich pr&@stravském

regionu,

100 % v Moravastavu Kromériz, spol. s r.o, kter4 pat k vyznamnym stavebnim

spole&nostem regionu Krostiz.

Pozemni stavitelstvi Zlin, a.s. a spdtené spokénosti VS-Invest, a.s. a Moravastav
Krométiz, spol. s r.o. zadstnavaji cca 500 zarmstnan@ a dosahuji réniho obratu

pres 1 mid. K.

V ramci zvySovani stavebnich dodavek v regionu Yraybudovala a.s. materidn

technické zazemi v Praze a to administrativni gauaei budovu v Kamenici a skladové

e

Pozemni stavitelstvi Zlin, a.s. uzala dohody stadou dal3ich spateosti v ramciCR
0 spolupraci, v &kterych z nich drzi majetkové podilygs majoritniho vlastnika a.s. Jedna
se o firmy PST Trade, a.s., MetalSrot Tlwmg a.s.. [21]
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4.2.1 Seznam majetkovych dasti spol€nosti Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s.

MORAVASTAV Krom éFiz, spol. s.r. 0.

Hulinské& 1, Krontiz

Predmet ¢innosti: stavebnéinnost

Z&kladni kapitél: 9 102 000,-K

Podil matéské spolénosti na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech:

2/3 — splacen v pIné vysi

VS Invest, a. s.

ICO 25360078

Rudna 30/A, Ostrava — Vitkovice

Predmet ¢innosti: stavebnéinnost

Zakladni kapital: 5 000 000,-K

Podil matéské spolénosti na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech:

70,03 % - splacen v celé vysi

ADDEX - PS, s.r. 0.

ICO 26310767

Zlin — Malenovice 1147

Prednet ¢innosti: reklamntinnost

Z&kladni kapitél: 200 000,-K

Podil matéské spolénosti na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech:

100 % - splacen v celé vysi [11]
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4.3 Predmét podnikani spolenosti

Hlavni stavebnic¢innosti je vystavba rodinnych ddmbytovych dond, rekonstrukce,
opravy fasad, zateplovani budov, vystavba vyrobnprbvozi, primyslovych hal,

administrativnich budov, inZenyrskych siti a konkawi.

Organiz&ni struktura akciové spalrosti je po vyrobni strancé&lenéna na jednotlivé

stavebni divize a zavody :
» divize hlavni stavebni vyroby (HSV),
» divize pomocné stavebni vyroby (PSV),
» divize panelaren Malenovice (PM),
» divize Ostrozska Nova Ves (ONV),

» zavod dopravy mechanizace a sluzeb (DM+SL).

4.3.1 Hlavni stavebni vyroba
Zavod disponuje kapacitou 205 pracovhik
Profil ¢innosti zavodu HSV je mozno shrnout takto:
* bytova vystavba,
» realizace objektobtanské vybavenosti,
» rekonstrukce objekt adaptace,
e Opravy pamatek,
» vystavba vyrobnich provdz
» vystavba, komunikace, garaze apod.,
» vystavba pitmyslovych hal,
» zateplovani budov,
e opravy fasad & historickych,

» vystavba rodinnych doin
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V ramci spoliiizenych spolénosti zajiguje:

prace s vodnim paprskem,

opravy vytal,

instalace a servis elektropoZzarni signalizace,
kalibrace ndticich gistroja,

vyroba elektrorozvatti, odparnik,

vyvazovani roténich¢asti pomoci vyvaz. SCHENK,
kalibrace elektromagnetickych v&h,

sanace betonovych konstrukci,

pokladani asfaltovych koberc

revize a opravy komina chladicich &zi,

popilkové suzpenze, asfaltové&sin

Zarotechnické praceaippraw vysokych peci, konvektdmpanvi a mezipanvi,

zamenické prace.

4.3.2 Pomocna stavebni vyroba

Kapacitaremesel - 40 pracovnik

Rozsahtinnosti zavodu PSV je néasleduijici:

stredisko elektro,
stredisko ZT, UT,
sadrokartony,
stredisko malit,

stredisko dokotujicich praci

Jednotlivé vyrobni zavody maji shovanu svou fisobnost do oblasti a regiordle

své dislokace a profesniho z&eni. [11]
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4.4 Vypliovani vykaai spola&nosti za hospoda#sky rok

Spole&nost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. si zvolile gejde z kalend@iho roku
na hospodi&ky rok, ktery z&ina 1. 4. a ko#i 31. 3.

Protoze vCeské republice existuje moznost prottadétovani za hospodsky a nikoliv
za kalend#éni rok, maji podniky s takovymto systémendetinictvi moznost vymlovat
vykazy ne za kalendidi, ale za hospodigky rok. Problém nastavd u ukazaieiteré jsou
vazany na zpracovanido etni uzavrky, neba ta jeS¢ nemusi byt v dobvypliovani
vykazu provedena (hospadéy rok jes¥ neni ukoken). V tomto pipact je treba, aby
zpravodajska jednotka provedla tzv. kvalifikovardhad, to znamena odhadlge&avany
Gdaj. Tento postup je zcela v souladu s praxi didoke ovéienou v ostatnich evropskych

zemich a byl schvélen jako odpovidajicitidanim a metodice EU. [23]

4.5 Vztah spolé&nosti k zivotnimu prostredi

V oblasti ochrany zivotniho prasdi byl zaveden systém enviromentalnifeeni staveb
a vyrobnich provaz a spolénost UspsSre proSla certifikénim fizenim dle norem
ISO 14 001.

Vyznamn& pozornost jeémovana Skoleni za¥stnand, preventivnim nastrén ochrany
véetne optimalizace technologii a postup volby materidt a vykéru strojre

mechanizéniho vybaveni v rdmci invesgtiiho programu spoteosti. V oblasti aktivni
ochrany Zivotniho prostdi spolénost feSi i otazky minimalizace odpacda recyklace

stavebnich hmot.

Realizovana preventivni ogahi k ochra# Zivotniho prosiedi umoznila, aby vyrobni

¢innosti prokthly bez mim@adnych udalosti. [11]
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5 CHARAKTERISTIKAODV ETVi

Jednou ze z&kladnich ekonomickych klasifikaci jes&abva klasifikace ekonomickych
ginnosti (OKEY). Je vypracovana pro kategorizaci tigakteré souvisi s organizai
jednotkou - ekonomickym subjektem. Poskytuje zakladro gipravu statistickych Udaj
o raznych vstupech, vystupech, tvérBapitalu a finatdnich transakcich ekonomickych
subjekfi. [22]

Klasifikace OKE® byla zavedena do statistické praxe v roce 199do¥asné dob byla
podle aktualizénich zmén a Uprav evropského standardu NACE rev 1. 1 pevad

aktualizace klasifikace OKEa vydava se jakddti vydani. [22]

Spolgnost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. se dle kiksile OKE fadi do kategorie F

a oddilu 45, jedné se tedy o @t stavebnictvi.

Do tohoto oddilu pat vSeobecné stavitelstvi, specialni stavebni pranstalace
v budovach a doka@wovaci stavebni prace. Fasem stavebni prace na novych stavbach,
jejich opravy nebo adrzba, provad nastaveb, vystavba objéktv ramci zaizeni

stavenist a také staveb d@asného charakteru. [24]

VSeobecné stavitelstvi zahrnuje vystavbu obytnycidol, Gadi, obchod a jinych

verejnych ¢i uzitkovych budov, farem atd. i vystavbu inZenyisk cBl, jako jsou dalnice,
ulice, mosty, tunely, silnice, letiStni plochyjsiavy, zavlaZzovaci systémy, kanatiaasig,

pramyslové objekty, trubni a elektricka vedeni, spagts atd. Prace mohou byt proviny

ve vlastni rezii, za Uplatu nebo na zaklamnlouvy. Vystavba &l nebo jejich¢asti mize

byt provadna subdodavateli. [24]

Speciélni stavebni prace zahrnuji vysta¥hsti budov a inZenyrskycteldnebo gipravu
pro ré. Obvykle se jedna o jednu specializovariinnost spolénou pro fizné stavby,
ktera vyZzaduje specialni kvalifikaci neba‘iza&ni. Pat sem nap zaraZeni pilot, zakladani
staveb, vrtani studni, prace na vystawkeletu budovy, betorgké prace, leSeigke

a pokryva@ské prace. P#Htsem roviz montaz ocelovych konstrukci, pokud nejsou dily
konstrukci vyrabny stejnou vyrobni jednotkou. Specialni stavebréicerjsou ¥tSinou
piednttem dikich smluv, avSak #edevSim {i rekonstrukci staveb jsou tyto prace

provadny piimo pro vlastnika nemovitosti (investora). [24]
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Cinnosti souvisejici se xiaovanim budov zahrnuji instalaci veskerého vybaveerégini
stavbu jako takovou furtki. Tytocinnosti jsou obvykle vykonavany v misitavby, i kdyz
cast rekterych praci mize byt provagha v dil. Pati sem nap instalace systému
vytdpini a klimatizace, anténnich syst&npoplachovych systéina jiné elektroinstatai
prace, instalace skrégich protipozarnich systé@mvytahi a eskalatar. Pati sem také
izolaéni prace (proti vo& teplu, zvuku), klempgké prace, instalace centralizovanych
chladicich systéfh instalace osstlovaciho a signalizaniho zdizeni pro silnice, Zeleznice,
letiSte, pristavy atd. P&t sem takécinnosti souvisejici s opravami vySe uvedenych

zaizeni. [24]

Dokortovaci stavebni prace zahrngjhnosti, souvisejici s kompletaci nebo dosemim
stavby, napp zasklivani, omitani, malovani, vyzdoba, obkladétin nebo pokryvani
podlah tznymi materidly (nap parkety, koberce), tapetovéni, piskovani podlah,
dokortovaci teseské prace, akustické praceisténi okoli. Pati sem takécinnosti

souvisejici s opravami vySe uvedenyckizani. [24]
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6 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

V této casti své bakatdké prace se budu zabyvat fidsahanalyzou spol#osti Pozemni

stavitelstvi Zlin, a. s.

Analyzuji vysledky hospodéké cinnosti za hospodaky rok 2005, 2006 a 2007.
Hospodé#sky rok spolénosti z&ina vzdy 1. 4. a kafi 31. 3. v nasledujicim kalenigém
roce. Mé vypoéty vychézeji z vykaz, které jsou uvedeny Witoze. Temito vykazy jsou

rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flowdPmziho stavitelstvi Zlin, a. s.

6.1 Zaméstnanci

Vedeni spolénosti si uédomuje kl€ovou roli zandstnané pro dosazeni pozitivnich
vysledki spole&nosti a stéle obtiZBi Okol zajistit dostatek kvalitnich pracoviik
Orientace na za#stnance je proto jednimiiicich princii Pozemniho stavitelstvi Zlin,
a.s.[11]

Tab. 1. Pimérny pa‘et zandstnana

S . . Rok

Udaje o zam éstnancich 5005 5006 5007
Pramérny pocet (prep.) 336 300 269
Osobni naklady 76 994 76 710 71126
Mzdové naklady 56 447 55 701 52 753
Odmeény ¢lendim organu 196 313 251
Zakonné a ost. soc. poj. 19 696 20083 17 516
Zakonné a ost. soc. naklady 657 613 606

Zdroj: Vlastni

V tabulce vidime vyvoj pmérného pepaiteného pétu zangstnané a dalSich hodnot
za posledniit hospodéské roky. Poet zangstnand se postuph snizuje. V roce 2005
bych jejich pget 336, v roce 2006 tento ¢&i klesl na 300 a v roce 2007 doSlo k dalSimu

poklesu na 269. Vlivem sniZzovanigo zangstnand se snizuji osobni i mzdové naklady.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 46

Graf 1. Vyvoj pfimérného p@tu zangstnana
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Zdroj: Vlastni

V oblasti zvySovani kvalifikeni Urovré personalu byla #&novana velkd pozornost
piedevsim systémtizeni jakosti a zvySovani bezpesti prace. Zajivan je taktézust
odbornych znalosti pracovriikjednotlivych Utvail formou absolvovani nejergjSich
odbornych Skoleni. V fibéhu hospodé&kého roku byl realizovan komplexni program
vzklavani zamistnan@ s dirazem na vyuZzivani podnikového informého systému,
novych material a technologii ve vystagba zvladnuti odborné anglické terminologie.
Tento projekt je spolufinancovan Evropskym sociélfondem a statnim rozgeem CR

prostednictvim Ministerstva @myslu a obchodu. [11]

Velkym Ukolem v dalSich letech pak bude z&ji$tdostaténého pdétu kvalifikovanych
pracovniki délnickych kategorii, mistr a stavbyvedoucich a zejména stalé zvySovani

jejich odborné urowa [11]

V oblasti bezpénosti prace se spaleost zanidiila na zavadni systému managementu
bezpé&nosti a ochrany zdravitippraci. Systém byl certifikovan a bylo prokazammngni
poZzadavk normy OHSAS 18001. [11]
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6.2 Analyza majetkové a finareni struktury

V tétocasti se zabyvam vertikalni a horizontalni analygouhrnnych polozek rozvahy.

6.2.1 Vertikalni analyza

Tab. 2. Vertikalni analyza

Rok
Polozka 2005 2006 2007
tis. K& % tis. K& % tis. K¢ %

Aktiva 392 954 100,00 | 371 310 100,00 | 381 493 100,00
DM 198 041 50,40 | 180 303 48,56 | 195071 51,13
OoM 194 151 49,40 | 188 959 51,44 | 184 966 48,48
Pasiva 392 954 100,00 | 371 310 100,00 | 381 493 100,00
VK 140 475 35,75 | 154 766 41,68 | 181 807 47,66
Cz 248 650 63,28 | 212 278 58,32 | 198 077 51,92

Pozn.: Neni zde uvedaiasoveé rozliSeni.
Zdroj: Vlastni

Celkova aktiva i pasiva se v roce 2006 sniZila 24 K¢ na 371 310 K, v roce 2007
se zvySila 0 10 183 Kna konénych 381 493 K.

Zatimco dlouhodoby majetek se v roce 2006 snizil8@&303 K a v roce 2007 zvysil

na 195 071 K, vyvoj okZného majetku ma tendenci klesajici.

Graf 2. Vyvoj dlouhodobého a &#tmého majetku
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Poner dlouhodobého a @étiného majetku se ve vSech analyzovanych letechkofiameru
50:50, nejblize tomuto pofru byly hodnoty v roce 2005. V roce 2005 a 200Fitwaice
procent z celkovych aktiv dlouhodoby majetek¢@mz tento rozdil byl vySSi v roce 2007.

V roce 2006 tviil vice procent z celkovych aktiv majetekédy.

Graf 3. Vyvoj vlastniho kapitalu a cizich zdroj
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Zdroj: Vlastni

Vlastni kapital se postuprevysuje a podil cizich zdrbse naopak sniZuje. Znamena to, Ze
spole&nost vyuziva rok od roku meérnciziho kapitalu. Cizi zdroje vroce 2005 tip
63,28 % a v roce 2007 se jejich podil snizil na981%. Naopak vlastni kapital tkib

v roce 2005 jen 35,75 %, v roce 2007 se zvySilad 66 %.

6.2.2 Horizontalni analyza

Tab. 3. Horizontélni analyza

Polozka Zména v %
2006/2005 2007/2006
Aktiva -5,51 2,74
DM -8,96 8,19
oM -2,67 -2,11
Pasiva -5,51 2,74
VK 10,17 17,47
Ccz -14,63 -6,69

Pozn.: Neni zdedenatasoveé rozliSeni.

Zdroj: Vlastni
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6.3 Analyza nakladi, vynosi a vysledku hospodéeni

Vysledek vykazovany za hospddiay rok 2007 je fiznivé ovlivnén celkovym zlepSenim

hospodéeni spolénosti. Ve srovnanim si@edchozim obdobim doSlo k vyraznémuisén

piidané hodnoty i provozniho hospasiého vysledku.

6.3.1 Analyza zisku ped aroky a zdarénim (EBIT)

Tab. 4. Vypeet EBIT

Polozka Rok
2005 2006 2007
VH za uéetni obdobi (F. 60) 10 749 25 441 26 780
dan z pfijmu - bézna (F. 49) 1511 7 447 7 499
dan z pfijmu - mimoradna (F. 55) 0 0 0
EBT 12 260 32 888 34 279
nakladové Groky (F. 43) 1503 1736 916
EBIT 13763 34 624 35 195

Zdroj: Vlastni

Vypocet EBIT je dilezity pro analyzu &kterych dalSich ukazatel Z ukazatel

zadluzenosti je to najlad ukazatel arokového kryti,

nag. pii zjiStovani rentability aktiv nebo vynos

z ukazateéntability vyuzijeme

Graf 4. Vyvoj VH a EBIT
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Z grafu vidime, Ze vyvajisteho zisku i EBIT ma rostouci tendenci, coz jeceepozitivni.
V roce 2005 byly hodnoty v porovnani s nasledujiaiky 2006 a 2007 o dost nizSi, coz

opravdu s¥d¢i o tom, Ze rok 2005 byl pro spoélest Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s.

nara:nym rokem.

Graf 5. Podil jednotlivych slozek na EBIT
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6.4 Analyza vykazu cash flow

Pacateni i konegny stav peéZznich prostedki se kazdym rokem zvySuje, coz je pozitivni.
K vyraznému narstu doslo v roce 2007, kdy kamg stavcinil 73 239 tis. K. | kdyZ se
v tomto roce oproti f@dchozimu obdobi snizilo CF z invesii i finanini ¢innosti, doslo
k obrovskému zvySeni CF z provozminosti az na 108 799 tis.cKDavodem bylo velké
navySeni p&u pohledavek i kratkodobych zavdizk provoznicinnosti. V tabulcetislo 5

a v grafucislo 6 mizeme sledovat vyvoj péanich prostedki za jednotliva obdobi.

Tab. 5 Cash flow

Polozka Rok
2005 2006 2007
Pocgateéni stav PP 8 803 5815 19 295
CF z provozni ¢innosti 10 826 -25 633 108 799
CF z investiéni ¢innosti -7 901 26 460 -21 784
CF z finanéni ¢innosti -5913 12 653 -33 071
Cisté zvySeni/snizeni PP -2 988 13 480 53944
Konecny stav PP 5815 19 295 73 239

Pozn.: Udaje jsou v tist.K
Zdroj: Vlastni

Graf 6. Vyvoj poatecniho a koneného stavu PP
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6.5 Analyza ukazateli rentability

Ve sledovanych letech se rentabilita #nm vSech ukazatélod roku 2005 vyznanmin
zvySila. Nejvice tuto pozitivni zému miZzeme sledovat u rentability vlastniho kapitalu
a rentability aktiv. | kdyZz se we¢hto dvou ukazatélza posledni uplynuly hospaséy rok
procento mird snizilo, jsou hodnoty rentability stale o h&édrysSi nez tomu bylo v roce
2005. Rentabilita vynds m¢la podobny pibéh, jen nedoSlo k tak vyraznémuistu.
Rentabilita trzeb se rok od roku zvySuje a v ro@@72¢ini 3,99 %. Na zakladtéchto

vysledki se darict, Ze spolénost efektive hospod& a da&i se ji zhodnocovat kapital,

ktery byl do ni vlioZen.

Tab. 6. Ukazatele rentability

Polozka Rok
2005 2006 2007
Rentabilita trzeb 1,54% 3,47% 3,99%
Rentabilita aktiv 3,50% 9,32% 9,23%
Rentabilita VK 7,65% 16,44% 14,73%
Rentabilita vynos 1,19% 2,96% 2,74%
Trzby 698 630 732 327 670 839
Trzby za den 1914 2 006 1838
Vynosy 1158114 | 1169317 | 1286666

Zdroj: Vlastni

Graf 7. Vyvoj rentability trzeb a vynbs
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6.6 Analyza ukazateli aktivity

Nasledujici tabulka znaztwje vysledné hodnoty obratek a doby obratu jednath

polozek.

Tab. 7. Ukazatele aktivity

PoloZka Rok
2005 2006 2007
Obrat aktiv z trzeb 1,78 1,97 1,76
Obrat aktiv z vynost 2,95 3,15 3,37
Obréatka zasob 7,43 53,56 38,29
Obratka pohledavek 7,40 5,33 7,15
Obratka zavazku 3,50 4,85 4,24
DO zasob (dny) 49,10 6,82 9,53
DO pohledavek (dny) 49,30 68,49 51,06
DO zavazki (dny) 104,33 75,20 86,06

Zdroj: Vlastni

Graf 8. Vyvoj obratky zasob, pohledavek a zavazk
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V roce 2006 se vyraZnzvySila obratka zasob oproti roku 2005. To zname&edzasoby

byly za gislusné obdobi daleko lépe vyuZity. Stav zasob argrapoklesl, doslo

ke sniZzeni zasob nedok@mé vyroby a naopak k mirnému zvySeni zdsob mhiteria

v souvislosti s rozgnim sortimentu pro vyrobu ocelovych vyztuzi. Ve@©907 se obratka

N 1

u zasob sice snizila, alefidd jsou hodnoty o dost vysSi nez v roce 200&irdu je mirny

narist u zasob vlastni vyroby. Naopak zasoby matendfa¢ poklesly.
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U obratky pohledavek a zavazkedoslo k tak vyznamnym zmam jako u obratky zasob.
Lépe jsou na tom hodnoty u obratky pohledavek. @poku 2006 se jejich obratka zvysSila
na 7,15. Obratka zavazloproti roku 2006 naopak mifpoklesla a to na 4,24.

Graf 9. Vyvoj DO zasob, pohledavek a z&iazk

Vyvoj DO zasob, pohledavek a zavazk v letech
2005 - 2007
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Zdroj: Vlastni

U doby obratu zasob doslo kvyraznému snizeni & r@006. Tento vyvoj byl
pro spolénost velice pinosny. Cilem je, aby hodnoty doby obratu byly emizSi. V roce
2007 se sice doba obratu zasob mimySila, ale i tak je oproti roku 2005 na vynikaji

Urovni.

Doba obratu pohledavek bylaHem sledovanych let na nejnizsi a tedy nejvykEin
hodnot v roce 2005. V roce 2006 se ged drmi zvySil o 20. Givodem bylo zvySeni
pohledavek z obchodniho styku, &str produkce a také poskytnuti dodavatelskycériiv
u nékolika zakazek. V poslednim sledovaném obdobi deadibratu pohledavek snizila
oproti roku 2006 o 18 dni.ifRinou je vyrazny pokles pohledavek z obchodnihowsgko
zejména vlivem nizSi vyrobni aktivity v zimnichésicich, které jsou soasré také

zawrecnymi mesici (etniho obdobi.
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Doba obratu zavazkse v roce 2006 snizila oproti roku 2005 o 29 dhdblasti zavazk
doSlo k poklesu fijatych zaloh., v ndvaznosti na dilmésiéni fakturaci ¥tSiny zakazek.
Pozitivni bylo pak vyrazné snizeni zavazho splatnosti o ifiblizné 24 mil. K, pricemz
bylo dosaZzeno stavu, kdy zavazky jsou hrazeny igigkbez zpoZéni proti sjednanym
terminim. Za posledni hospottky rok se doba obratu zavazénizila o 11 dni. Zvysil se
pocet zavazk z obchodnich vztaha gijatych zaloh. Situace u zavarlko splatnosti je

i nadale pozitivni.

6.7 Analyza ukazatel zadluzenosti

Tab. 8. Ukazatele zadluzenosti

Polozka Rok
2005 2006 2007
Celkova zadluzenost 63,28% 57,17% 51,92%
Mira zadluZenosti VK 177,01% 137,16% 108,95%
Kryti DM dlouh. kapitadlem 0,84 1,08 0,97
Kryti DM vlastnim kapitadlem 0,71 0,86 0,93
Ukazatel arokového kryti 9,16 19,94 38,42

Zdroj: Vlastni

Graf 10. Vyvoj celkové zadluZzenosti spotesti
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Celkova zadluzenost spolesti ma ve sledovanych letech klesajici tende@d. roku
2005 se snizila 0 11,36 %. V roce 2007 dosahuje ¥J592 %. Dopokené rozmezi je
30 az 60 %, spotmost se tedy nachazi vtomto dop@mem rozpti. Tato skuténost je
pozitivni pro &ftitele, ale pro samotnou spdi®st je jiz mén vyhodné z dvodu vyuZiti
financni paky.

Ukazatel urokového kryti dosahuje alip vysokych hodnot a dokonce rok od roku roste.
Od roku 2005 vzrostl 0 29,26, roku 2007 byl az 38F&itom doporiena hodnota tohoto

ukazatele je 5.

Spol&nost tedy nema problém skrytim svych nakladna cizi kapital
a zarové dosahujetistého zisku. V roce 2005 je urokové kryti &no 50 % nizSi nez
v nasledujicim roce,ivodem je nizky EBIT za rok 2005. Zajimavé je, zeose 2007

ukazatel urokové kryti také vzrostl oproti roku BaDtengi 50 %.

6.8 Analyza ukazateli likvidity

Tab. 9. Ukazatele likvidity

Polozka Rok
2005 2006 2007
Likvidita bézna 0,97 1,13 1,17
Likvidita pohotova 0,50 1,04 1,06
Likvidita okamzita 0,03 0,13 0,46

Zdroj: Vlastni

Bézna likvidita nedosahuje ani v jednom sledovanérdobb dopordenych hodnot 1,5
az 2,5. V roce 2005 byla odchylka pgrmt dost vyrazna. V nasledujicich letech se situace
zlepSila. V roce 2007 &ina likvidita vzrostla na hodnotu 1,17 a tim s#blila
doporkenému minimu 1,5. Spalrost by se ®a snazit o snizeni vyuziti kratkodobych

cizich zdrofi a zarové o zvySeni okznych aktiv.

Pohotova likvidita se v roce 2005 nachéazela hlubp&d hranici minimalni dopogené
hodnoty 1. Divodem této situace byl mensi objem garich prostedki na bankovnich
Uctech, nizky poet kratkodobych pohledavek a také vysoky stav kddbych pijatych
zaloh. V roce 2006 a 2007 pohotova likvidita rostzana vyslednou hodnotu 1,06. Idealni
stav pohotové likvidity je hodnota mé&mad 1, takZze spaiaost se nakonec dopracovala

az k #mto dopordgenym idealnim hodnotam.
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Okamzita likvidita ve sledovaném prvnim obdobi bgtad hranici minimalni dopotené
hodnoty 0,1. H¢inou byl nizky stav pefZnich prostedki na bankovnich diech a také
vice kratkodobych ijatych zaloh. V roce 2006 se jiz okamzita likvaipohybovala
v doporieném rozmezi 0,1 — 0,2, ale v nasledujicim rocg¢ejgehodnota ogt snizila

pod dopordgené minimum 0,1.

Graf 11. Porovnani vyvoje jednotlivych siugdikvidity
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6.9 Analyza ukazateli kapitalového trhu

Od doby zaloZeni spaleosti doslo k jistym z@nach tykajicich se jak vySe z&kladniho

kapitalu, tak i zniny ve jmenovité hodneétakcii.

Rozhodnutim valné hromady ze dne 23. 6. 2004 daslonené vysSe zakladniho kapitalu
0 ¢astku 33 882 500,- Kna novou vysi 101 647 500,-¢KV souvislosti se zvySenim
zakladniho kapitalu doSlo také ke zvySeni jmenowii@dnoty akcie z 1 000,- K
na 1 500,- K.

Navic rozhodnutim valné hromady ze dne 21. 6. 268062lo ke zmin¢ formy akcii

ze zaknihovanych na listinné.
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Zakladni kapital spotmosti 101 647 500,- K je rozdtlen do 67 765 akcii na majitele
ve jmenovité hodneétl 500,- K, které jsou tedy v listinné podéb

Tab. 10. Wetni hodnota akcie

Polozka Rok
2005 2006 2007
Ucetni hodnota akcie (v K¢&) 2 072,97 2 283,86 2 682,90

Zdroj: Vlastni

Graf 12. Vyvoj detni hodnoty akcie
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Z grafu vidime, Ze ¢etni hodnota akcie v analyzovanych letech rogféiru je fist

vlastniho kapitalu. Spateost v ptibéhu let meg vyuziva cizi zdroje.

Ke dni 22. 12. 2001 byly cenné papiry vyieay z obchodovani na #gném trhu.
Spole&nost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. se stala emteim neregistrovanych cennych

papi.
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6.10 Analyza ¢istého pracovniho kapitalu

Hodnotacistého pracovniho kapitalu spotesti se v jednotlivych letech veliceénila.
V roce 2005 s€ PK nachazel v zapornych hodnotach, podnik byl tehatjkapitalizovan,
tzn. Ze mdl nedostatek dlouhodobych zdko) roce 2006 se situace prudce obratiRK
se dostal do kladnych hodnot.t®® CPK byl velmi vyrazny. Bhem posledniho
sledovaného obdobi do3lo k mirnému poklesu, aSBK se stale drzi v kladnych
hodnotach. Vroce 2006 a 2007 je podnikekapitalizovan. Ma tedy ipbytek
dlouhodobych zdrdj Dlouhodobé i kratkodobé geby jsou kryty dlouhodobymi zdroiji.

Jedna se o téthidealni stav, protoze nejlepsi pro firmu je mipbékapitalizace.

Tab. 11.Cisty pracovni kapital

Polozka Rok
2005 2006 2007
CPK -20 545 38110 20 396
CPK/OA -10,58% 20,17% 11,03%
CPK/A -5,23% 10,26% 5,35%
Zména CPK -8 776 58 655 -17 714

Pozn.: Udaje jsotisv K¢.
Zdroj: Vlastni

Graf 13. Vyvogistého pracovniho kapitalu
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6.11Analyza Z-skére

Hodnoty Z-skére se pohybuji v ra#p 1,81 — 2,99. Spolmost Pozemni stavitelstvi
Zlin, a. s. se nachazi vaesdiovych hodnotach tohoto bankrotniho ukazatelendled tedy

o nevyhragnou situaci. O spotmosti se na zakl&dtéchto vysledk nedarict, zda ma

n¢jaké finargni problémy nebo nakolik je jeji ekonomicka situaspokojiva.

Tab. 12. Vypéet Z-skore

Polozka Rok

2005 2006 2007
0,717 x CPK/A -0,04 0,07 0,04
0,847 x CZ/A 0,02 0,06 0,06
3,107 x EBIT/A 0,11 0,29 0,29
0,420 x VK/CZ 0,24 0,31 0,39
0,998 x T/A 1,77 1,97 1,75
Z-skére 2,10 2,70 2,53

Zdroj: Vlastni

Graf 14. Vyvoj Z-skére

Vyvoj Z-skére v letech 2005 - 2007
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ZAVER

Prednttem c¢innosti spolénosti Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. je stavetwhidviusime
proto @i jejim celkovém hodnoceni postupovat s ohledentemto obor. Je zde velky
rozdil oproti vyrobnim podnikm, protoZe stavebni spéteost nize na svych zakazkach
pracovat dokonce azékolik let a tim dochazi ke dlouhodobé navratnodtizenych
prostedki. Mimo jiné se toto oditvi od ostatnich [iSi tim, Ze uéndochazi k jistym
sezonnim vykyum v zimnich ndsicich. V tomto obdobi se vzhledem Kk fiepivym
piirodnim podminkam nerealizuje tolik stavebnighnosti jako v jinych¢astech roku.
| tato skuténost mize byt @icinou olEasného nejiznivého vyvoje jednotlivych ukazatel
za sledovana obdobi. V zimnichésicich klesa i pget zanéstnané, protoZze spoknost

stejre jako ostatni stavebni spoétesti pro & praci nema.

Po zhodnoceni vysled@kfinaneni analyzy jsem dosta k nazoru, Ze spalaost Pozemni
stavitelstvi Zlin, a. s. ma stabilizovanou fidansituaci. Jedna se o silnou a perspektivni
spole&nost. Jeji vyvoj ma ve sledovanych letech 2005 8728ozitivni ptibéh. D4 sefict,

Ze se situace rok od roku za tyto sledovana obdgbpsuje. | pes rekteré diti nedostatky

se spolénosti dai prizpasobit se nanym podminkam a drZet si své misto na stavebnim
trhu.

Rok 2005 byl v porovnéni s nasledujicimi roky 20@6 2007 pro spotmost narénym
rokem. Jejic¢isty zisk nebyl piliS vysoky oproti dalsim dima sledovanym obdobim.
| vétSina analyzovanych pafrovych ukazatél dosahovala vroce 2005 nejslabSich
vysledki. Jednou z fi¢in byl ziejmé priliS vysoky pa@et kratkodobych fijatych zaloh.
Tyto zalohy byly pijaty od obchodniho partnera, pro kterého firmatatovala d¢
stavby. Do budoucna by segla spol€nost vyhnout zalohovym platbam. Dal&igmou

byl také velky objem zasob nedokemé vyroby, ficemz tyto zasoby existovaly ve fokm
rozesta¥nych budov. Spolsost by se tedy #ta v budoucnu vyhybat i velkému ¢a
zasob a to nejen zasob nedot@mé vyroby. | z hlediska likvidity jsou zasoby malo
likvidni a velice Spaté se v gipad potteby nmeni na petzni prostedky. Rok 2005 byl
narainym také z dvodu stéle se zvySujiciho nedostatku pracavidk dlnickych profesi,
tak i odbornych technickych pracoviikJkazalo se, Ze personalni politika a systematicka

prace s absolventyiliSt a Skol bude zakladem Gshu v dalSich letech.
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Vysledek vykazovany zacatni obdobi 2006 jeffznivé ovlivnén celkovym zlepSenim
hospodé&ni spolénosti. Vyvoj k lepSimu oproti roku 2005 byl pravelgrazre znatelny.
Ve srovnani siedchozim obdobim doSlo kdtu gidané hodnoty i provozniho
hospodéského vysledku. ZvySuje sgsty zisk a hodnoty analyzovanych ukazételaji
pozitivni vyvoj. Cisty pracovni kapital byl v tomto roce na nejvy@gvni.

Hospod#ésky rok 2007 byl pro spateost také docela Usgny. Oproti roku 2006
vénovala zadluZenosti spaleosti. Celkova zadluZzenost ma za posledni sledovana
obdobi vyraznou Kklesajici tendenci. Myslim si, ze podnik by bylo vyhodné vice
vyuzivat cizich zdrdj. Toto zvySeni by ®lo efektivni dopad na rentabilitu vliastniho

kapitalu.

Spole&nost Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. je ekonomiakgbilni spolénosti, kterd
disponuje vysokym kapitadlem. Ma vyznamné postaveai stavebnim trhu a velkou
konkurenceschopnost. fgsto, Ze v satasnosti je ekonomicka situace v krizovém obdobi,

budoucnost spotmosti ma optimistické vyhlidky.
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RESUME

The company Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. spieem in building. Thus we must
consider this subject field when we evaluate thamany in general. We can see here a big
difference in comparison with manufacturing corpiorss, because building company can
spend with their commissions even several yearssanthey have long term backflow
of their work. Among others a building industryfdis from other industries in seasonal
fluctuations during the winter months. Due to thd@aworable natural conditions in this
period, building companies face less building ainés as opposed to other parts of a year.
This can be one of the factors of unsatisfactodicators progression in given periods.
During the winter months there also is a declingh@ numbers of employees, because

the company, similar to other companies, has n&Wworthem.

The evaluation of the results of financial analybiss persuaded me that Pozemni
stavitelstvi Zlin, a. s. has stabilized financiguation. It is a strong and perspective
company. In the period under consideration durirgytears 2005-2007 the company was
developing positively. We can say that the situatiothe period under consideration was
getting better year by year. Even though theresarae inadequacies, the company has

succeeded in adjusting to difficult conditions &eeps its place on the building market.

The year 2005 was a difficult one for the compdnya compare it to the following years
2006 and 2007. Its net profit was not much highcaomparison to other two periods
under consideration. Also most of the analyzedsaindicators were reaching the worst
results in the year 2005. One of the reasons chaige possibly been a high number
of short term advances being accepted. These aglvamere accepted from a business
partner for whose the firm was completing two bimdd The company should avoid
advance payments in the future. Another reasonalsts bulk of reserves of unfinished
production which existed in the form of buildinge the process of construction.
The company should avoid bulks of reserves in theiré and not only reserves
of unfinished production. As for liquidity, theseserves are not much liquid and it is
difficult to change it into cash when needed. Thary2005 was also difficult one because
there were not enough hand workers and technicdégsionals. It has become clear that
personal politics and systematic cooperation witladgates from training colleges

and schools will be the core for success in theréut
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The results for the fiscal period 2006 were posliivaffected by overall improvements

in the economy of the company. The results of yaer are much more positive than those
for the year 2005. If compared to previous peribére was a growth in the value added
and in the economic results. The net profit wasgisnd the values of analyzed indicators

had positive progress. The net working capital thashighest in this year.

The year 2007 was also quiet successful for thepamyn The net profit and incomes
profitability had even risen when compared to tleary2006. However | would like
to concentrate here on the indebtedness of the ammyn@he overall debts had distinct
decreasing tendency for the last three decadegel ben concentrating on. | think that it
could be advantageous for the company to use atteonrces more frequently. This trend

would have a positive impact on the profitabilifysbareholder’s capital.

The company Pozemni stavitelstvi Zlin, a. s. isneoacally stable company which
operates with high capital. It has an importantitpms on the construction market
and competitive advantage. Even though there im@uo@ situation in the crisis,

the company stands a good chance for the future.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A
a.s.
atd.
CF
CP
CPK
diouh.
DM
DFM
DHM
DNM
DO
EBIT
EBT
fin.

FM

nag.
mil.
OA
Obr.
OKEC
OM

OoP

aktiva

akciova spataost

a tak dale

cash flow

cenné papiry
Cisty pracovni kapital
dlouhodoby

dlouhodoby majetek
dlouhodoby finatni majetek
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
doba obratu

zisk gred Uroky a zdamim
zisk fed zdagnim

finanéni

finantni majetek

¢eska koruna

nagtiklad

milion

obszna aktiva

obrazek

odwtvova klasifikace ekonomickyahinnosti
ol®Zny majetek

opravna polozka
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ovl. ovladana

P pasiva

PH gidana hodnota

podst. podstatnym

Pozn. poznamka

PP penzni prostedky

Prep.  gepateny

ROA  rentabilita aktiv

ROE  rentabilita vlastniho kapitalu

ROS rentabilita trzeb

f. radek

fiz. fizena

SZ socialni zabezpeni
T trzby

Tab. tabulka

tis. tisice

tzn. to znamena
tzv. tak zvany
Ug. wetni

VH vysledek hospodani

VK vlastni kapital

Z zisk
ZC Z20statkova cena
ZP zdravotni pojigni

% procento
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PRILOHA P I: ROZVAHA POZEMNIHO STAVITELSTVI ZLIN, A. S.
_— . Rok
Oznaceni PoloZka 5005 5006 5007
AKTIVA CELKEM 392954 | 371310 381493
A Pohledavky za upsany ZK 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 198041 | 180303 | 195071
B.l. DNM 461 248 36
B.I.1. Ztizovaci vydaje 0 0 0
B.I.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
B.l.3. Software 461 248 36
B.l.4. Ocenitelna prava 0 0 0
B.l.5. Goodwill 0 0 0
B.l.6. Jiny DNM 0 0 0
B.l.7. Nedokonéeny DNM 0 0 0
B.1.8. Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0
B.II. DHM 169859 | 167938 | 180 707
B.II.1. Pozemky 37 258 36 906 36 378
B.II.2. Stavby 116022 | 116268 | 113649
B.IL3. Samostatne movite veci 21844| 19330 19236
a soubory movitych véci
B.Il.4. Péstitelské celky trvalych porostt 0 0 0
B.II.5. Z&kladni stado a taZzna zvirata 0 0 0
B.II.6. Jiny DHM 0 0 0
B.II.7. Nedokonéeny DHM 6 14 15 329
B.II.8. Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0
B.I1.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -5 274 -4 580 -3 885
B.III. DFM 27 724 12 117 14 328
B.III.1. Paodily v ovladanych a Fizenych osobach 12 199 11917 14 328
B2, Podily v ucetrjlch Jgdnotkach 15 525 0 0
pod podstatnym vlivem
B.IIl.3. Ostatni dlouhodobé CP a podily 0 200 0
B.IIl.4. PUjcky podnikiim ve skupiné 0 0 0
B.III.5. Jiny DFM 0 0 0
B.II.6. Pofizovany DFM 0 0 0
B.III.7. Poskytnuté zalohy na DFM 0 0 0
C. Obézna aktiva 194 151 | 188959 | 184 966
C.l. Z&soby 93 985 13672 17 522
C.I.1. Materidl 7679 9 062 8 346
C.l.2. Nedokonéenéa vyroba a polotovary 85 844 4 454 8 028
C.l.3. Vyrobky 390 121 1078
C.l.4. Zvirata 0 0 0
C.l.5. Zbozi 72 35 70
C.l.6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0




C.II Dlouhodobé pohledavky 0 18 603 354
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztahu 0 18 603 354
C.11.2. Pohledavky za ovl. a fiz. osobami 0 0 0
C.IL.3. Pohledavky v podn. pod podst. vlivem 0 0 0
C.ll.4. Pohledavky za spolecniky 0 0 0
a U€astniky sdruzeni
C.IL.5. Dohadné Ucty aktivni 0 0 0
C.I1.6. Jiné pohledavky 0 0 0
C.I.7. OdloZena danova pohledavka 0 0 0
C.III. Kratkodobé pohledavky 94 351 | 137 389 93 851
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztahu 85660 | 125 356 74 581
C.IIL.2 Pohledavky za ovl. a fiz. osobami 0 0 0
C.II1.3. Pohledavky v podn. pod podst. vlivem 0 0 0
Cuia, | Ponledavky za spolecniky 0 0 0
a UCastniky sdruzeni
C.111.5. Sociélni zabezpeceni 0 0 0
C.111.6. Stét - dafiové pohledavky 5951 6 422 13 854
C.I.7. Ostatni poskytnuté zalohy 1760 5071 2 894
C.111.8 Dohadné uéty aktivni 259 0 54
C.111.9. Jiné pohledavky 721 540 2 468
C.IV. Finanéni majetek 5815 19 295 73 239
C.IV.1 Penize 1001 11 926 681
C.IV.2. Uty v bankach 4 814 7 369 72 558
C.IV.3 Kratkodobé CP a podily 0 0 0
C.IvV.4. Pofizovany kratkodoby FM 0 0 0
D. Ostatni aktiva - p fechodné 0 éty aktiv 762 2 048 1 456
D.l. Casové rozliSeni 762 2 048 1 456
D.l.1. Naklady pfistich obdobi 489 1747 1221
D.l.2. Komplexni naklady pfiStich obdobi 0 0 0
D.l.3. PFijmy pristich obdobi 273 301 235

Pozn.: Udaje jsou v tis.&K




Rok

Oznaceni PoloZka 005 5006 007
PASIVA CELKEM 392954 | 371310 381493
A Vlastni kapitdl 140475 | 154 766 | 181807
Al Zakladni kapital 101647 | 101647 | 101647
Al Zakladni kapital 101 647 | 101647 | 101647
A.l.2. Vlastni akcie 0 0 0
A.l.3. Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0
Al Kapitalové fondy -23176 | -32183| -29773
Alll. Emisni &zZio 0 0 0
A.ll.2. Ostatni kapitalové fondy 0 0 0
A.ll.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku -23176 | -32183| -29773
AllL4. ()v(?erjovzav0| Irozdlly z pfecenéni 0 0 0
pfi pfeménéch
A.ll5. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 11 996 12 524 13782
AL Zakonny rezervni fond 11 720 12 258 13533
Allll.2. Statutarni a ostatni fondy 276 266 249
AlV. VH z minulych let 39 259 47 337 69 371
A.lV.1 Nerozdéleny zisk z minulych let 39 259 47 337 69 371
A.IV.2 Neuhrazena ztrata z minulych let 0 0 0
AV. VH bézného ucéetniho obdobi 10 749 25 441 26 780
B. Cizi zdroje 248 650 | 212278 | 198 077
B.l. Rezervy 8 757 21 624 27 034
B.l.1 Rezervy podle zvl. pravnich predpisi 6 367 13 477 15 808
B.1.2. Rezerva na dan z prijmu 1639 0 0
B.1.3. Ostatni rezervy 751 8 147 11 226
B.1I. Dlouhodobé zavazky 2797 3380 3273
B.II.1. Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 0
B.II.2. Zavazky k ovl. a Fiz. osobam 0 0 0
B.II.3. Zavazky k u¢. jednotkdm pod podst. vlivem 0 0 0
B.Il.4. Zavazky ke spole¢nikiim a sdruzeni 0 0 0
B.II.5. Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0
B.II.6. Vydané dluhopisy 0 0 0
B.II.7. Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0
B.II.8. Dohadné ucéty pasivni 0 0 0
B.I1.9. Jiné dlouhodobé zavazky 0 0 0
B.I.10 OdloZeny danovy zavazek 2797 3 380 3273
B.1l1. Kratkodobé zavazky 199696 | 150849 | 158170




B.III.1. Zavazky z obchodnich vztaht 113351 [ 128597 | 134 652
B.111.2. Zavazky k ovl. a Fiz. osobam 0 0 0
B.III.3. Zavazky k ug€. jednotkdm pod podst. vlivem 0 0 0
B.IIl.4. Zavazky ke spole¢nikiim a sdruzeni 984 1267 1095
B.III.5. Zavazky k zaméstnancum 4716 4673 4 467
B.11I.6. Zavazky se SZ a ZP 1460 1740 1721
B.1II.7. Stat - danové zavazky a dotace 154 134 110
B.111.8. Kratkodobé pfijaté zalohy 73 747 7 539 9 030
B.III.9. Vydané dluhopisy 0 0 0
B.111.10. Dohadné ucty pasivni 2931 6 476 6 801
B.11I.11. Jiné zavazky 2 353 423 294
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 37 400 36 425 9 600
B.IV.1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 22 400 36 425 3200
B.IV.2. Kratkodobé bankovni uvéry 15 000 0 6 400
B.IV.3. Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0
C. Ostatni pasiva - p fechodné U €ty pasiv 3829 4 266 1609
C.l Casové rozlieni 3829 4 266 1609
C.I.1. Vydaje pFistich obdobi 2726 3967 1420
C.l.2. Vynosy pfistich obdobi 1103 299 189
C.I1.3. Kurzové rozdily pasivni 0 0 0

Pozn.: Udaje jsou v tis.&K




PRILOHA P Il. VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLE CNOSTI PSZ, A. S.

- . Rok

Oznaéeni PoloZka 5005 5006 5007

I Trzby za prodej zbozi 932 860 815
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbhozi 826 737 706
+ Obchodni marze 106 123 109
Il. Vyroba 577 644 | 582999 | 641767
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 638 368 | 639052 | 625082
.2. Zména stavu zasob vlastni vyroby -84 492 | -81 643 3018
I1.3. Aktivace 23 768 25590 13 667
B. Vykonova spotifeba 501 032 | 504812 | 530980
B.1. Spotfeba materialu a energie 144982 139290 | 131254
B.2. Sluzby 356 050 | 365522 | 399 726
+ Pfidana hodnota 76 718 78310 | 110896
C. Osobni naklady 76 995 77182 72 030
C.1. Mzdové naklady 56 448 56 051 52 753
C.2. Odmény ¢Elenim orgéni 196 313 251
C.3. N&klady na socialni zabezpeceni 19 696 20 205 18 420
C.4. Socialni naklady 655 613 606
D. Dané a poplatky 1368 1445 1536
E. Odpisy DHM a DNM 11 062 10 125 10 349
Il. Trzby z prodeje DM a materialu 59 330 92 415 44 942
.. TrZzby z prodeje DM 3754 6 991 4 964
1.2. Trzby z prodeje materialu 55576 85 424 39 978
F. ZC prodaného DM a materiélu 39 314 55 575 32 079
F.1. ZC prodaného DM 2 375 2 039 2 326
F.2. Prodany material 36 939 53 536 29 753
G. Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti -9 469 8 867 5634
V. Ostatni provozni vynosy 1894 2 457 2 307
H. Ostatni provozni naklady 5112 3270 3125
V. Prevod provoznich vynosu 0 0 0
V.1. PFfevod provoznich nakladu 0 0 0
* Provozni VH 13 560 16 718 33 392
VI. Trzby z prodeje CP a podill 0 20 000 200
J. Prodané CP a podily 0 6 800 200
VII. Vynosy z DFM 0 4 250

VI Vynosy; S:P a podilt v podnicich 0 4250 0

ve skupiné

VII.2. Vynosy z ostatnich dlouh. CP a podil{ 0 0 0
VIIL3. Vynosy z ostaniho DFM 0 0 0




VIII. Vynosy z kratkodobého FM 0 0 0
K. Naklady z FM 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni CP a derivatl 0 0 0
M. Zmeéna stavu rezerv a OP ve fin. oblasti 0 0 0
X. Vynosové uroky 38 752 1316
N. Nakladové uroky 1503 1736 916
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 1044 651 1008
O. Ostatni finanéni ndklady 844 930 521
XII. Prevod finan¢nich vynosu 0 0 0
P. Prevod finanénich nakladi 0 0 0
* Finan éni VH -1 265 16 187 887
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 1511 7 447 7 499
Q.1. splatna 728 6 864 7 606
Q.2. odlozena 783 583 -107
o VH za béZnou €innost 10 784 25 458 26 780
XIII. Mimoradné vynosy 0 2 10
R. Mimofadné naklady 35 19 10
S. Dan z pfijmu z mimoradné ¢innosti 0 0 0
S.1. splatna 0 0 0
S.2. odloZzena 0 0 0
* VH za mimo fadnou €innost -35 -17 0
T. Prevod podilu na VH spoleénikiim 0 0 0
il VH za uéetni obdobi 10 749 25 441 26 780
ok VH pfed zdan énim 12 260 32 888 34 279

Pozn.: Udaje jsou v tis.&K




PRILOHA P IlIl. VYKAZ CASH FLOW SPOLE CNOSTI PSZ, A. S.

" . Rok
Oznaceni Polozka +/- 5005 2008 5007
P §'Eav p,)enezmchlprostredku na zaCatku N 8803 5815 19 295
Gcetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vyd éleéné
€innosti (provozni  €innost)
7 chetnl ZISlf n,ebo ztrata z béZzné &innosti +/- 12 205 32912 34 279
pred zdanénim
All Upravy o nepenézni operace + 2 375 -9 240 11942
A | 11 | Odpisy stalych aktiv, pohledavek a OPNM + 10 424 9 681 9 994
A | 12 | #menazustatku opr. polozek, rezerv, +/-| -14556 | 14161 | 4986
¢as. rozliSeni a kurz. rozdild
A | 13 |Zisk (arata) z prodeje staljch aktiv +-| 5042 | 34066 | -2638
v€. ocen. rozdilh z kapitalové GCasti
A | 14 | Vynosy z dividend a podili na zisku - 0 0 0
A | 15 | Vylactované Uroky (ndkladové i vynosové) + 1465 984 -400
A . Cv|sty penézni tok z provozni ¢innosti +-| 14670 23 672 46 221
pfed zdanénim
Al ?2 Zmeéna potreby pracovniho kapitalu +/- 5588 | -47569 69 677
Al 21 %mena.stavu pohledavek z provozni +)-| 15748 | -64 035 59 806
¢innosti (brutto)
29 Zmeéna stzfl\{g kratkodobych zavazki +-| 59711 | 63847 13 791
z provozni ¢innosti
23 | Zména stavu zasob (brutto) +/-| 81047 80313 -3 850
Cisty penézni tok z provozni €innosti
*% - -
pfed zdanénim (A* + A2) +/ 20 258 23897 | 115898
3 Vyd.aje. z plat(?b ur’okue(s vyjimkou i 1503 1736 916
kapitalizovanych uroku)
4 PFijaté aroky + 38 752 1316
5 %aplacena dar z vprljmu za béznou ) 7932 798 -7 499
¢innost a za domérky
Als Pvrum)v/ a vydaje? mmloradne ¢innosti /- 35 24 0
vCetné uhrazené dané
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
*k*k - -
A (A* + A3 a2 A6) +/ 10 826 25633 | 108 799
Penézni toky z investi €ni €innosti
B |1 Vydaje spojené s porizenim stalych aktiv - -11 655 -531 | -26 948
B |2 PFijmy z prodeje stalych aktiv + 3754 | 26991 > 164
B |3 Puj¢ky a véry spfiznénym osobam - 0 0 0
B « | Cisty CF vztahuijici se k investiéni ginnosti +/- -7 901 26 460 | -21 784
(B1 + B2 + B3)




Penezni toky z finan €nich &innosti

c |1 Zména stavu,dloyhf)deobych zavazku /- 5617 14608 | -33332
a dlouhodobych avérd

c o Dopavdy zmén vlastniho jméni na penézni +/- 206 1955 261
prostfedky

c | 21 Z\'/ysenllper). pvrolstredku z titulu z,vysenl + 0 0 0
zakladniho jméni, event. rerervniho fondu

c | 22 VypIa(v:e,me podilu na vlastnim jméni i 0 0 0
spolecnikim

c | 23 Penevz,nl dary a do.tac’evfjo vlastniho jméni + 0 0 0
a dalSi vklady akcionéit

C | 24 | Unhrada ztraty spole¢niky + 0 0 0

C | 25 | P¥imé platby na vrub fondti - -296 -1955 261
Vyplacené dividendy nebo podily na zisku

C | 26 M RPN " - 0 0 0
vcetné zaplacené srazkové dané

C|3 Prijaté dividendy a podily na zisku + 0 0 0
Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni

*k%k - - -

C ginnosti (C1 + C2 + C3) +/ 5913 12 653 33071
Cisté zvySeni, resp. snizeni penéznich

F prostredki (A + B + Cr) +/- -2 988 13 480 53 944
Stav penéznich prostfedkl na konci

R Ucetniho obdobi (P + F) + 5815 19295 73239

Pozn.: Udaje jsou v tis. &




