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Anotace

Tato bakaléska prace hodnoti finani situaci podniku OHL ZS, a.s. v obdobi
let 2005 — 2009. V prvntasti prace je vysileno, co je to finatni analyza a jaké
metody finagni analyzy se pouZivaji. Ve druli@sti je praktické pouziti fing&mi
analyzy ve spolaosti. Na zakla#l zjiSttnych Gdaj jsou navrzena dopotani, ktera by

mela veést ke zlepSeni finaniho stavu podniku.

Kli ¢ova slova
Rozvaha, vykaz ziska ztrat, finatni analyza, vertikalni analyza, horizontalni

analyza, ukazatele.

Annotation

This bachelor's thesis evaluates the financiaksian of OHL ZS, a.s. in the
period 2005 — 2009. In the first part is explaindaat is a financial analysis and what
methods of financial analysis are used. In the s@gart of the paper there is practical
use of financial analysis in the company. On thesidaof received data,
recommendations which should lead for improvingfthancial status of the company,

are suggested.

Keywords
Balance sheets, profit and loss statement, finh@eialysis, vertical analysis,

proportional analysis, indices.
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UvOD

V dnesni dob je pro kazdou spotaost, & uz se zabyva jakymkoliv druhem
podnikani, velice slozZité provozovat svajinnost, coZ je zjsobeno nestabilni
ekonomickou situaci. Podnik musi mit dostafekapital, kvalitni management, deb
nastavena pravidla ve spotosti, zodpovdné a kvalitni zagstnance, spolehlivé
dodavatele a odbyt pro své vyrobky nebo sluzbygktabizi.

Spole&nost ale musi mit takérghled o své finami situaci. Tuto informaci je
schopna podat fingni analyza, kterd dokaze kompléxrzhodnotit finaini a
ekonomickou situaci firmy. Fingni analyza je povazovana zaélerity finantni nastroj
fizeni podniku. Nejen, Ze je schopna posoudit ha@pkdu a finatini situaci firmy, na
jejimz zaklad se podnik rozhoduje o dalSi budoucnosti. Vystiggré nam poskytne
finan¢ni analyza slouzi jednak jako podklady pro rozh@hdw dalSi strategii firmy, ale
také podle nich lze zmé hodnotit, jak si firma vedla a jak plnila cile,eké byly
stanoveny v planech.

Finartni analyza neni pouzedslech, ktera nAm poskytne. MnoheifeditejSi
je spravna interpretace&chto cisel. Pouze na zakladspravné interpretace abeme
pokraiovat dale, hledat finy a feSeni nastalé situace. Vypené hodnoty Ize
srovnavat s obeérdoporigenymi hodnotami, oborovymi faméry ¢i konkurenci.

V neposlednitac® je nutné najit dvody negativnich stdv financi a jinych
neuspokojivych vysledk Snahou podniku je poté eliminovat vznikly problérrma

musi stanovit dalSi postupy a strategie chodu firmy



1 VYMEZENI PROBLEMU A CiL PRACE

Finartni analyza je velice ideZita nejen pro samotné firmy, ale také pro jeji
okoli. Jeji vysledky zajimaji banky, dodavatelep@dtele, zakazniky, atd. Zejména
v doke finaneni krize mize slouzit k poteni se z fedchozich chyb a ke zlepSéideni
v oblasti financi v budoucnu.

Cilem této bakaigké prace je zhodnoceni firaho zdravi spolaosti OHL
ZS, a.s. za obdobi let 2005 — 2009.

Pro zjiseni finarcni situace ve firmd budou vyuzity vybrané metody finami
analyzy, nap horizontalni a vertikalni analyza, soustavy ukeldarozdilové ukazatele
a pongrové ukazatele, atd. Je nutné stanovitidille prace:

» vytvoreni teoretického podkladu, ktery bude slouZ#sti praktické,
predstaveni spotmosti,
analyzovat okoli podniku,

provést finagni analyzu dle teoretickésti,

vV V V V

srovnat vysledky s dopotanymi hodnotami, konkurenéi oborovymi
prameéry,

» navrhnout spoleostifeSeni nalezenych nedostatk problénd.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato ¢ast bakalgské prace je anovana obeah finanéni analyze, jednotlivym

jejim metodam a také SirSimu okoli firmy.

2.1 ANALYZA OKOLI PODNIKU
V této kapitole bude popsano okoli podniku a vliktgré na podnik jsobi.

2.1.1SLEPTE

Marketingové makroprostdi sestava z Sestiznych faktod, které firmu
ovliviiuji exterrd a @imo i negimo pisobi na vSechny jeji aktivy. Tyto faktory, ale
nemize firma nijak ovlivnit, nerize je jakymkoliv zfisobem kontrolovat, a proto se

o nich hovai jako faktorech nekontrolovanych, determinujicieati k nim:

» Demografické progedi s jevy jako ist populace, migrace, vyvoj porodnosti,

starnuti obyvatelstva, umrtnost, Uréwezdlanosti, zanistnanost atd.

* Ekonomické prosgedi, pro ®Z jsou typické jevy, jako vysoka mira inflace,

smenné kurzy, recese, nezastnanost.

» Prirodni prostedi s ekologickymi problémy, jakéqustavuji zn&Sténi vody,
ovzdusSi, zejména ve spojitosti s 0zénem, nedostsiedvin a s jejich &Zbou

spojena devastace Zivotniho ptedti, rostouci naklady na energii.

» Technologické prosgtdi, charakterizujici Urovietechnického rozvoje se stale se
zrychlujicim tempem inovaci, se zkracovanim iroNBo cyklu astim

souvisejici zivotnosti produkt
» Politické prostedi s faktory, jako jsou zakony (legislativa) jak ochranu

investora (podnikatele), tak na ochranu sghuitele, ¢innost vladnich instituci,

skupin véejného z4jmu, nevladnich organizaci a politickytcars

11



» Kulturni prostedi, které i pes gisobnost hromadnych &dvacich prosedki, si
i nadale uchovavéadu tradinich a dodnes siénptisobicich hodnot a mistnich
specifik (jazykovych, nédboZenskych), projevujicise v mnozstvi odliSnych
subkultur. (3)

2.1.2PORTERUV PETIFAKTOROVY MODEL

Portefiv model gti sil uzivAme k tomu, abychom ziskali hlubsi palylena
sougzivost v daném oboru firmy. Tento modéta, Ze vynosnost oboru nenicavana
tim, jak produkt vypada, ani tim, Zeglesiuje vysokou nebo nizkou technologii — je

uréovanaclenitosti oboru.

Faktory
ohroZujici vstup

A 4

Sila ] Konkureréni P Sila
dodavatel - rivalita h odbirateki
A
Hrozba
nahrad

Obrazeke. 1: Portetiv pétifaktorovy model (Zdroj: upraveno autorem podl§) (2

» Konkurergni rivalita
NejzietelrgjSi forma konkurence je nasledujici: silna rivalitaezi
firmami, které vyrabji podobné produkty a prodavaji je na tomtéz trhu.
Konkurence mze byt omezena na jednu dimenzi (hapena), nebo na vice
dimenzi (nap sluzby, jakost vyrobku, maloobchodni prodejnklaemu, inovaci

vyrobka, Gwer)
» Faktory ohrozujici vstup

Je-li vstup do oboru snadny, pak jakmile zisky \dgja atraktivi,
budou nové firmy neustalefipyvat. Jestlize poptavka po produktech oboru

12



nestoupd tak, aby odpovidala¢Bené kapadit kterou zfisobil trh, pak ceny
a s nimi zisky pravgpodobré klesnou. Tak hrozba vstupucuje horni limit

oborové vynosnosti.

* Hrozba substituit

NahraZzku si Ize vybavit jakoéno, co vyhovuje stejnym p@bam jako
produkt vyrakny v oboru. Jestlize se nahrazka statiéafivéjSi pokud jde
o cenu, vykon nebo oboji, pakkteti kupujici budou v pokuseni odvrétit svou
piizen od firem v oboru. Firmy v oboru musi stale vyvigezdokonalovat sve
produkty a sluzby. ZarovievSak se snazi nezvySovat ceny, aby minimalizovaly
hrozby, které fedstavuji nahrazky. Kiovou Uvahou jsou obvykle naklady
kupujiciho spojené sechodem (néklady, kterym kupujiceli pri zamene

jednoho produktu za druhy, ktery je nahrazkou).

» Sila odiratel
Mocni odkEratelé mohou zjsobit, Ze firmy v oboru ztrati potencionalni
zisky. Mohou pimét firmy, aby se navzajem zlikvidovaly, jen aby dogtod
kupujiciho zakadzku a mohou vyuZzivat svou silu, abyfirmach vymonhli dalsi

vyhody jako zdokonaleni kvality, &w¢i delSi dobu splatnosti.

» Sila dodavatele
V podobném stylu jako kupujici mohou dodavateléggikteré jsou pro
obor nezbytné, vyZadovat vysoké ceny, jez vedosridgeni zisk v disledku
velkych vstupnich naklad Samozejm¢, Ze tchto nezbytnych zdrdj je
malokdy nadbytek a firmy jsou proto nuceny minimaliat svou zavislost na
dodavkach z wjSich zdroji tim, Ze zvySuji Urove svych vlastnich mana#er

~ s s

Skoli swij personal a financuji své ro¥sini prostednictvim zadrzenych zigk

(2)

2.1.3STRATEGICKA ANALYZA VNIT RNiHO PROSTREDI FIRMY
Kazdy podnik ma své silné islabé stranky. U veltkyodniki je predpoklad

vétSi finareni sily nez u podnik malych, na druhou stranu maji tendenci pomaleji
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realizovat patebné zminy ameég efektivre slouzi malym trznim segmeimb.
K identifikaci silnych a slabych stranek podnike, nezbytné analyzovat jeho i

faktory.

» Faktory wdecko-technického rozvoje
Prispivaji k vytv&eni konkuretinich vyhod podniku. Vedou k vytieni nové
nebo zlepSeni stavajiciho vyrobkucéemého pro trh, ke zlepSeni vyroby, tim

k ziskani nadkladovych vyhod zlepSujicich cenovditiko firmy.

» Marketingové a distribtni faktory
Tento faktor je pro jednotlivé podnikyaané dilezity. Vzdy zavisi na typu

podniku, nabizeném zboZi a druhu oslovovanych zékaz

» Faktory vyroby &izeni vyroby
Zkouma se nap urovei vyrobnich nakladl ve srovnani s konkurenci, pruznost

vyroby, hospodarnost vyuziti energii, dostatest vyuziti vyrobnich kapacit, atd.

» Faktory podnikovych a pracovnich zdroj
Jedna se o image podnikwEinnost organizéni struktury, vztahy zadéstnand,

acinnost inform&niho systému, kvalita zafstnang, atd.

» Faktory finagni a rozpétové
Jde o zhodnoceni stasného stavu z finanich hledisek, jednak posouzeni
toho, zda je uvaZzovany strategicky rozvoj realmjnancnich hledisek, ppadre

jaké finargni zdroje by musely byt na zaggi uvazovaného rozvoje k dispozici. (6)

2.1.4SWOT

Analyza SWOT zjiguje klicové silné (Strengths) a slabé stranky (Weaknesses),
piilezitosti (Opportunities) a hrozby (Threats). Audiabizi velké mnozstvi daizného
vyznamu a spolehlivosti. Analyza SWOT tyto dataazpwvava a zttaziuje klicové
polozky vyplyvajici z interniho a externiho auditAnalyza SWOT by mla také

zahrnovat naklady a dalSi nemarketingové p@rama.

14



Je nutné rozpoznatiifezitosti a hrozby, jimz spoteost celi. Uselem této
analyzy je pedvidat dlezité trendy, hrozici spalaosti. VSechny hrozby nemaji stejny
plany na jejich odstrami. Manazer musi také tgunostnit ty nejvyhodf)sSi
a nejgitazlivejSi prilezitosti. AvSak jen #idka dokazi firmy najit ideélniipezitosti,
odpovidaijici jejich cfim a prostedkim.

Silné aslabé stranky nezahrnuji vSechny charakitke rysy obchodni
spole&nosti, ale jen ty, které maji vztah ke kritickynkt@aam asgchu. RiliS dlouhy
seznam naziaje neschopnost a nedostateu koncentraci ip rozhodovani, co je
dulezité. Jak uvadi Kotler v publikaci Moderni maikgt(2007):Je hezké byt vetiem

dobry, ale pokud je konkurence lepSi, je to i nada@sSe slaba strankés)

2.2 FINANCNI ANALYZA

Finartni analyza ma za ukol posoudit figan situaci v podniku, nasledn
odhalit @ic¢iny nalezenych problém nedostati ¢i hrozeb a navrhnout kroky Kk jejich
odstrarni nebo zmirani.

Jak uvadi Sedt&k v knize Finaéni analyza podniku (10)Fjinancni analyza je
zan¥rena na identifikaci probléfiy silnych a slabych stranekgdevSim hodnotovych
proces: podniku. Informace ziskané pomoci fittr@inanalyzy umaiuji dosgt k urcitym
zawrum o celkovém hospogini a fina@ni situaci podniku, fedstavuji podklad pro
rozhodovani managementu.”

Zdravi podniku zavisi na jeho vykonnosti a fisahpozici. Zobrazuje odolnost
financi podniku wuci externim a internim rizikm. Jestlize podnik nevykazuje znamky
financni tisré, Ize se domnivat, Ze v stasné dob se nemusi obavat platebni
neschopnosti. S vySsi Urovni fikamho zdravi |ze festat vysSi provozni rizika. (5)

Finartni analyza poskytujéadu informaci praadu subjekt, kterymi mohou
byt nag. manaz#, banky, ftitelé, akcion&, zamgstnanci, zakaznici, dodavatelé,
konkurenti, véejnost¢i stat.

Zdroje pro finakni analyzu tvéi rozvaha, vykaz zisk a ztrat, pehled
o peréznich tocich (cash flow) a dalSi firemni dokume@simotné &etnictvi nam vsak

neodhali vSechny nedostatky, ale pouze nam poskytwyotni, ekonomicka data.
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Ucetnictvi je samaejme nezbytné, ale poté musi nasledovéktladna analyzasthto
vysledki. Zde ovSem nardzime na 3 problémy:

* neexistuji vzorové modely firem,

* neexistuji obecné platné normy ukazatel

* jinde pouziteIné metody zpracovani dat v ekonoelh&vaji.
Ukazatele firem jsou totiz zavislé na podminkadaonizhz se vyvijely a v nichZz nyni

pracuji, na oboru jejich podnikani a dalSich. (11)

V dalSi¢asti budou popsany konkrétednotlivé metody finaini analyzy.

2.2.1SOUSTAVY UKAZATEL U
Rozcdluijeme je na bonitni a bankrotni. Metod #gigani bonity firmy
a predvidani hroziciho bankrotu jeckolik. V nasledujici kapitole se zaiim na

Altmanovo Z-skére¢esky index dvéryhodnosti INO5 a Kralickv rychly test.

2.2.1.1 Altmanovo Z-skore

V roce 1968 prof. Edward Altman aplikoval tzv. diskinacni analyzu, kterou
pozcji jeste v roce 1983 aktualizoval. Jednalo se vlagirio, Ze na zakla&dstatistické
analyzy souboru firem vytipovakhkolik ukazatel, které dokazalyijgdpovidat bankrot
spole&nosti. Jde o rovnici, do které se dosazuji hodfiagnéni ukazatel a na zaklag

vysledku se daifedpovidat, zda firma bude v budoucnu prosperugbbrji hrozi krach.

(7)

Z'=0,717 % + 0,847 % + 3,107 % + 0,420 % + 0,998 %

Cisty pracovni kapital
=

Celkova aktiva

Nerozdéleny hospodarsky vvsledek z minulych let

¥ =
2 Celkova aktiva

EBIT

- Celkova aktiva

X3

Zakladni kapital
Xa =

Cizizdroje
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Trzby
X5 = i -
Celkova aktiva

Tuto c¢iselnou hodnotu poté tmlime do jedné z{sluSnych skupin, dle
stanovenych hranic. Pokud je Z' vySSi jak 2,8Zeme podnik povaZovat za deb
funguijici a jeho finaéni situace je uspokojiva. Jestlize se pohybujen@zmnezi 1,2 az
2,9 jedna se o tzv. Sedou zonu nevyblngoh vysledk. Hodnoty pod 1,2 znamenaji, Ze
firma je ohroZena vaznymi finanimi problémy a reathji hrozi v blizké dob bankrot.
(11)

2.2.1.2 Index INO5

Index INO5 vznikl aktualizacifiedchozich index IN95, IN99 a INO1. Nkdy
byva nazyvan také indexenivdryhodnosticeského podniku. Index lze vygitat podle
nasledujici rovnice. (10)

INO5 = 0,13 % + 0,04 % + 3,97 x + 0,21 % + 0,09 %

_ Celkova aktiva
= Cizizdroje
EBIT
Xz =% o
* 7 Nékladové uroky
EBIT
X5 = ' B
Celkova aktiva
Celkové vynosy
Xa =

" Celkovéaktiva

béind aktiva

E

~ Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry

Vyslednou hodnotu @b fadime do skterého z intervdl. Je-li hodnota vySsi jak
1,6 dosahuje podnik kladné hodnoty ekonomickéhkuz{s/oii hodnotu). Rozmezi 0,9
az 1,6 je tzv. Seda zona, podnik nétvioodnotu, ale také neni na pokraj bankrotu.
Hodnota pod 0,9 znamena ohrozeni podniku bankrgtEd.
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2.2.1.3 Quick Test (Kralickav rychly test)

Kralicek vybralétyti ukazatele a dle jejich vyslednych hodnétplujeme firms
znamky. Prvni ukazatelem je kvéta vlastniho kapjt&tera vypovida o finami sile
firmy mérené podilem vlastniho kapitalu na celkové hitdnsung. DalSim je doba
splaceni dluhu z cash flow, ktery ukazuje, za jedukdo by byl podnik schopen splatit
své dluhy, kdyby @ kazdy rok stejné cash flow jako nyni. Nasledujadikazatelé
rentability, za prvé je to rentabilita trzebéifmna cash flow, nikoli ziskem. A déle
rentabilita aktiv, ktera ukazuje celkovou ¥etnou schopnost. (7)

Na zaklad vysledki pridélujeme znamky a vysledek se stanovi jako prosty
aritmeticky ptimér znamek za jednotlivé ukazatele. (7)

Tabulka¢. 1: Stupnice hodnoceni ukazaté€zdroj: (7))

>20%| >10% >0% negativni
< 3 roky <5let| <12let > 12 let < 30 let
>10% >8 % >5% >0% negativni
>15% >12 % >8 % >0% negativni
Kbt viastniho kapitl Viastni kapital
vota vlastnho kapitalu = - -
? Celkova aktiva

Cizi kapital — Kratkodoby finanéni majetek
Cash flow
Cash flow
Triby

Doba splaceni dluhu z cash flow =
Cash flow v tribach =

Hospodarsky vysledek po zdanéni

ROA=
Cellkeova aktiva

Analyza soustav slouZzi k identifikaci problematickyoblasti. Naslednje treba
vSe hloulsji analyzovat a zjifovat @iciny vzniklych problénd.

2.2.2ABSOLUTNI UKAZATELE

Tato analyza vyuzivaipmo Udaje poskytovanécétnimi vykazy. Sleduje, jak
zmeny absolutnich ukazaftel tak i jejich procentni z#my (tzv. technika procentniho
rozboru). (11)
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2.2.2.1Horizontalni analyza

Porovnava zrmy ukazatel v ¢asovérad (mezir@ni hodnoty). Zjistime o kolik
procent se jednotlivé polozky bilance oproti mimaté roku zménily (index) nebo
o kolik se jednotlivé polozky zémily v absolutnicktislech (diference).

Podle Sedika (10): Je nefastji pouzivanou a nejjednodussi metodati p

vypracovani zprav o hospoké situaci podniku a o jeho minulém a budoucimijiyv

Absalutni zména = Aktualnirok — Predchozi rok

Aktudlni rok — Predchozirok

Predchozirok

Procentualni zména =

Musime brat také v potaz okolni podminky jakoinapeny v daiové soustay,

vstup novych konkurefif zmény cen vstup, zmeny poptavek, mezinarodni vlivy. (10)

2.2.2.2Vertikalni analyza

Zde posuzujeme strukturu aktiv a pasiv firmy, jetiaé komponenty majetku.
Zjistuje jaké je sloZzeni hospad&ych prostedki potrebnych pro vyrobni a obchodni
aktivity firmy az jakych zdraj byly patizeny. Na udrZzovani rovnovazného stavu
majetku a kapitalu zavisi ekonomicka stabilita fjrr(lL0)

Zajima nas ndp jakou ¢ast majetku tvid dlouhodoby majetek a jakou &tny,
jakou ¢ast tvdi zasoby z celkovyckii obéznych aktiv. Kapitédlova struktura vypovida

o tom, kdo je vlastnikem majetku firmyrgvazuje-li vlastni nebo cizi kapital). (10)

2.2.2.3Analyza cash flow

Cash flow nebo-li petEni tok je skutéeny pohyb financi, bez ohledu na to,
z jakého popudu k&mu dochazi. Ukazuje jak firmy oviiwji likviditu a zarove
vztahy mezi petznim tokem z provoznéinnosti, z investini ¢innosti a pe#znim
tokem tvdenym finagnimi aktivitami. Informace o pe#nich tocich rozhoduji
o budoucich planech vyvoje firmy. (1)

Existuji #i metody sestavovani cash flowtirna (metoda zaloZena na sledovani

skute&nych @ijmu a vydafi), neprava fima (transformace vynoséwnakladovych dat
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na @ijmoveé vydajové) a neffma (transformace vysledku hospbels na cash flow).
(10)
V analyze cash flow s@Si, co je hlavnim zdrojentipnia a mohou byt p&tany

n¢které ukazatele z cash flow vychazejici.

2.2.3 ROZDILOVE UKAZATELE

Rozdilové ukazatele slouZzi k analyzgizeni finagni situace v podniku. Byvaji
ozna&ovany jako fondy finatnich prostedki, predstavujici rozdil witych polozek
kratkodobych aktiv a @itych polozek kratkodobych pasiv. (10)

2.2.3.1Cisty pracovni kapital

Je nefastji uzivanym ukazatelem, vyptenym jako rozdil mezi celkovymi
ob¢Znymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty mamh byt vymezeny od
splatnosti 1 rok az po splatnost ¥skni, to nam umozni roztit finan¢ni prostedky
na ¢ast utenou na brzkou Uhradu zavézk nacast, ktera je relativhvolna (tzv.
finan¢ni fond). (11)

Tento ukazatel ma ztiay vliv na solventnostfirmy. Cisty pracovni kapital je
jakysi finartni polstd, ktery napomaha firtnv negiznivych situacich, kdy jeféba
vysoky vydej finadnich prostedki. (11)

Cisty pracovni kapitil = Obézni aktiva — Kritkodobé zavazky

Cim je hodnota vy3si, timstai je finagni polst& firmy. Pokud je tento finafmi
polst& prilis velky, znamena to, Ze firma drzi zbymé penize, které nenesou vynos.

Naopak z4porné hodnoty znamenaji pro podnik neldézgmdolE nekrytého dluhu.

2.2.3.2Cisté pohotové prostedky

Ohk&zna aktiva ¥tSinou obsahuji polozky malo likvidii dokonce dlouhodab
nelikvidni, nap. pohledavky s dlouhou titou splatnosti, nedobytné pohledavky,
nedokorena vyroba, neprodejné vyrobky. Tento ukazatelsjiné ovlivnén zpisobem

! Solventnost je schopnost firmy trvale zabeipdastnimi zdroji Ghradu zavaitk
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ocaiovani jeho slozek, zejména majetku. éZht divodi uzivame pro sledovani

okamzité likvidity¢isty peréZni fond. (10)

Cisté pohotové prostiedky = Pohotové finanéni prostiedky — Okamzité splatné zavazky

NejvysSi stupe likvidity predstavuje fond, kam zahrneme pouze hotovost
apenize na dinych ®&tech. NiZ8i stupe znamena zahrnuti nap likvidnich
a obchodovatelnych cennych pdip(6eky, sminky, terminované vklady vypeéditelné
do 3 nesia). (10)

Je-li €chto prostedki moc, znamena to, Ze spatest drzi piliS mnoho pe#z,

které nenesou vynos. Zaporné vysledky jsou takéngpeznamenim.

2.2.4 POMEROVE UKAZATELE

Pontrové ukazatele umagji ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladnich
finan¢nich charakteristikach firmy. (11)

Sedl&ek uvadi v knize Eetni data v rukou manazerawbdy (11), které vedou
k Sirokému vyuzivani poénovych ukazatei:

e umozuji provadt analyzu casového vyvoje finammi situace dané firmy
(trendové analyza),

* vhodné nastrojeipporovnani firem,

« mohou byt uzivany jako vstupni Udaje matematickgrobdeli umoziujicich
popsat zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hotit rizika i pedvidat
budouci vyvoj.

Nevyhodou &chto ukazatel je jejich nizk& schopnost vy&lovat jevy. (11)

Pontrové ukazatele rozthjeme nasledh
» ukazatele rentability,
* ukazatele likvidity,
* ukazatele zadluzenosti,
» ukazatele aktivity,

e provozni ukazatele.
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2.2.4.1Rentabilita

Zisk je absolutnim ukazatelem vykonu. Zisk vztazémeykapitalu se nazyva
rentabilita, resp. vynosnost, coz je relativni wtak vykonnosti podle Udajz rozvahy
a z vykax ziski a ztréat. (5)

Jak je uvedeno v knize Finari analyza krok za krokem (7) od Kislingerové
a Hlinici: ,Ukazatele rentability pati v praxi k nejsledovaisim ukazatelm vzhledem

k tomu, Ze informuji o efektu, jakého bylo dosazdmicenym kapitalem‘(7)

Obecr rentabilitu vyjadujeme jako podil dosazeného vynosu (ziskugastce
vloZeného (pouzitého) kapitalu.

Zisk
Kapital

Rentablitia =

NejpouzivagjSimi ukazateli jsou ukazatel rentability vloZenélkapitalu (ROI),
ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv (RPDAikazatel rentability viastniho
kapitalu (ROE) a ukazatel rentability trzeb (ROS).

* ROA - ukazatel rentability celkovych vioZzenych akt

Ukazatel ROA por#uje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do pochimik
bez ohledu na to, z jakych zdiojsou financovana (vlastni, cizi, kratkodobych,
dlouhodobych). (10)

Hospodarsky vysledek po zdanéni
Celkova aktiva

ROA=

Pokud podnik efektivh vyuziva swij majetek pohybuji se hodnoty ROA
priblizn¢ okolo 10%. M@lezité je srovnani s konkurenci a také s oboremtggém
se firma pohybuje.

* ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Zjistuje zda kapital viozeny do firmyipaSi dostateny zisk. Tento Udaj zajima

predevsim akciori@, spoléniky a dalSi investory, kiepozZaduji, aby byl ukazatel
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ROE vy3Si neZ uroky, které by obdrZeti jiné forme investovani. Pokud by byla

e

coz povede k zaniku podniku. (10)

Hospodarsky vysledek po zdanéni

ROE = ; :
Viastm kapital

Vysledné hodnoty by se &y pohybovat mezi 3 — 4%. Také srovnavame

s konkurenci a oborem.

*  ROS - ukazatel rentability trzeb
Charakterizuje zisk vztazeny ktrzbam. Udava jaknné vyuziva podnik
veSkeré své pragtdky k vytvdeni hodnot. Tento ukazatel je owlowan nap.

cenovou politikou, reklamou, marketingovou stratemiddnimi vlivy aj. (10)

Hospodatrsky vysledek po zdanéni
Trzhy

ROS=

Pro podnik je dobré pokud se hodnoty ROS pohybkgila 6%. Ogt stejné

srovnani s oborem a konkurenci.

2.2.4.2Likvidita

Ukazatele likvidity vypovidaji o tom, zda je podrskhopen ¥as dostat svym
kratkodobym zavaZlim. Zabyvaji se nejlikvidSi ¢asti majetku spotmosti ve vztahu
k zavazkKim spol€nosti s nejkratSi dobou splatnosti. V rozvaze gkiivaiazena podle
toho, jak rychle je podnik schopen jgepenit na hotové penize. Ukazatele likvidity se
zabyvaji vztahem mezi ébnymi aktivy a kratkodobymi zavazky. (1)

Jednou ze zé&kladnich podminek existence podnikisojeentnost. Ta je
definovana jako fipravenost hradit své dluhy, kdyz nastala jejiclasmpst. Jak uvadi
Sedl&ek v knize Finaéni analyza podniku (10),Podminkou solventnosti je, aby
podnik n@l ¢ast majetku vazanou ve fafnjiz mize platit — tedy ve forénperez (nebo
alespai ve forng pohoto¢ prenenitelné v penize). Jinymi slovy — podminkou

solventnosti je likvidita“.
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V ¢itateli €chto ukazatel se objevuje to¢im je mozné platit, ve jmenovateli je
to, co je nutné zaplatit. RozliSujentedruhy likvidity: béZna, pohotova, okamzita. (10)

» BéZzna likvidita

Ukazatel je w®kdy také nazyvan jako pafrovy ukazatel pracovniho
kapitalu. Zji®uje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky
spol&nosti. Udava, kolikrat je spaleost schopna uspokojit vSechny své
vétitele, kdyby prominila sva kratkodoba aktiva v p&mi hotovost. Tento
ukazatel je citlivy na strukturu zasob a jejiché&pré oceéni, dale na strukturu
pohledavek — pohledavky pailts, pohledavky nedobytné. (1)

v e Obéina aktiva
Beinalikvidita =

Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Qvéry

Pokud jsou hodnoty vysSi nez 1,5 povaZzujeme podumiklikvidni
(solventni). Vysstislo zarduje vysSi platebni schopnost. Jestlize jsou hodnoty
priliS vysoké znamena to, Ze firma dr#iili8 mnoho okZnych aktiv, ktera

piedstavuji pro firmu nevyuzité penize. (10)

» Pohotova likvidita

Snahou tohoto ukazatele je odstranit nevyhody ukbzgedchoziho, proto
jiz nejsou brany v potaz zasoby a ponechany jsau gergzni prostedky
(v hotovosti a bankovnich ¢tech), kratkodobé cenné papiry a kratkodobé
pohledavky (bez éfko vymahatelnych a pochybnych).ulbzité je sledovat
pomér mezi ukazatelem &né a pohotové likvidity. Vyraznnizsi hodnota

pohotové likvidity ukazuje nadémou vahu zasob v rozvaze podniku. (10)

. . Obéina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry

U podniku, ktery chce byt povazovan za likvidni, tgmela vysledna
hodnota klesnout pod 1. Vysoké hodnoty znamengijiiSpvelky objem
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pohotovych prosedki, naopak niZzSi hodnoty ukazuji na nadnou existenci
zasob. (10)

* Okamzita likvidita

Je to nejpisrejSi z pongrovych ukazateél. Z divodu, Ze nejsou k dispozici
okamzig, nebere v Gvahu kratkodobé pohledavky. Ukazatevostni likvidity
patitd jen s petei na &tech, v hotovosti a obchodovatelnymi cennym papiry,
jeZz mohou byt prodany a proplaceny f&rthned (jeden aZz dva dny prodleni). (1)

Pohotoveé platebni prostredky

Okamzitd likvidita = n — — — —
Kratkodobe zavazky + Kratkodobé bankovni Gvréry

Okamzita likvidita by se #a pohybovat v rozmezi 0,2 - 0,5. (1)

2.2.4.3Zadluzenost

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizirviaatnimi zdroji. | vysoka
zadluzenost vSak nemusi poukazovat na problémyspasti. V dolie fungujici firne
miZe naopak vysoka finani pak& pozitivné prispivat k rentabilit vlastniho kapitalu.
Dulezité je sledovat objem majetku, ktery bylrfzen na leasing. Tyto aktiva fipena
na leasing nejsou totiz v rozvaze, objevuji se pojako naklady ve vykazu zigk
a ztrat. Tudiz i na prvni pohled debfungujici firma, ktera je relatignnezadluzena,
muze ve skuténosti byt zna&né zadluzenou, diky velkému mnoZstvi majetku

porizeného na leasing. (7)

* Celkova zadluzenost

Vypocte se jako podil ciziho kapitalu (dluhu) k celkovyaktivim. Cim je
vétsSi podil viastniho kapitalu, timéisi je bezpénost proti ztratam atitelt pri
likvidaci. Ve¢titelé preferuji nizSi zadluZenost, naopak vlastrfiony veétSi
finaneni paku, aby znésobili svoje vynosy. (11)

2 Finaréni paka jesfekt zvy$ovani rentability vlastniho kapitalu piim ciziho kapitalu v kapitalové
strukture podniku. Je-li rokova mira niZSi nez vynosnéivapotom pouZiti ciziho kapitalu zvySuje
vynosnost vlastniho kapitalu.

25



Cizl kapital
Celkovra aktiva

Celkova zadluienost =

Pokud je ukazatel vySSi nez oborovyirpér, bude pro firmu obtizné ziskat
dodaténé zdroje, bez toho aniz by zvysila vlastni kapif@porwené hodnoty

se pohybuji mezi 0,4 az 0,6. VZdy ale zavisi nawlpodnikéni. (11)

» Kvdta vlastniho kapitalu
Dopliuje ukazatel celkové zadluZenosti. Setutchto dvou ukazatél je

roven 1. Vyjaduje finartni nezavislost firmy. (11)

VVlastni kapital
Celkovi aktiva

Kvotaviastniho kapitalu =

* Kaoeficient zadluzenosti
Casto uzivany potmovy ukazatel, ktery vyjadje porér ciziho kapitalu
k vlastnimu kapitalu. Ma stejnou vypovidaci hodngaio ukazatel celkové
zadluzenosti. Oba ukazatele rostou s tim, jak n@stporce dluf. (1)
Vyuziva se i pevracend hodnota tohoto ukazatele, ktera je caxdaa

jako mira finagni samostatnosti firmy. (11)

Cizi kapital
Viastni kapital

Koeficient zadluZenosti =

« Urokové kryti

Informuje o tom, kolikrat fevysuje zisk placené uroky. Pokud je ukazatel
roven 1, znamena to, Ze na zaplacenilijekieba celého zisku a na akcid@a
jiz nic nezistane. Za dostajici je povazovano, pokud jsou uUroky pokryty
ziskem 3x az 6x. (11)
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2.2.4.4Aktivita

Méfi aspmsSnost vyuzivani aktiv podniku. Jelikoz se aktdlani na rkolik
arovni, tak i ukazatele aktivity mohou byt kalkuémy na @znych drovnich (celkova
aktiva, okkzna aktiva, dlouhodobd aktiva,...). Tyto ukazatelengzné vyjadt dvéma
zpasoby. Tim prvnim je rychlost obratu (obratovost)jadiujici paset obratek aktiv za
obdobi, Bhem kterého bylo dosazeno danych trzeb. Nelidgeme ukazatel vyjdid
dobou obratu, ktera odrazi jak dlouho trva jednaiida. (7)

Pokud spolénost vlastni filis mnoho aktiv, ma velké urokové zatiZzeni, coz
snizuje zisk. KdyZz mé& naopak aktiv malo, musi sdavzpotencionékh vyhodnych
podnikatelskych fleZitosti. (1)

» Obrat celkovych aktiv
M¢fi obrat neboli intenzitu pouziti vSech aktiv. Tentkazatel je znm¢
ovliviiovan historickymi cenami aktiv. V obdobi inflacegena mnohych aktiv,

kterd byla péizena v minulosti, podhodnocena. (1)

Trzby

Celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Je-li tento ukazatel niZSi nez oborovyiper, mély by byt zvySeny trzby
nebo odprodanacktera aktiva. (1)

» Obrat dlouhodobého majetku

Je nazyvan také ukazatelem intenzity vyuziti akiwtici efektivnost
vyuzivani budov a Z&eni. Jde oitlezity ukazatel § rozhodovani o koupi
dalSich dlouhodobych prastki. | zde je problém s historickymi cenami, jako
u ukazatele fedchoziho. (1)

Tribv
Diouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majteku =

NizSi hodnota ukazatele nez je oborovygmr naznguje, aby bylo zvySeno

vyuZziti vyrobnich kapacit, a aby byly omezeny iti@spodniku. (11)
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» Doba obratu zasob

Udava ptimeérny paiet dmi, po rez jsou zasoby vazany v podnikani do doby
jejich spoteby (jde-li o suroviny a materidl) nebo do dobyiclej prodeje
(u z&sob vlastni vyroby). Je to také ukazatel dkyi protoZe vyjatlije paet
dni, za ®Z se zasoba prai v hotovost nebo pohledavku.éMby zde byt
klesajici trend. (11)

Zasoby
Denni triby

Doba obratu zasoh =
* Doba obratu pohledavek
Neboli ptimérna doba inkasa. Tento ukazatel hodnatétUpohledavek.
Vysledkem je péet dni, Bhem kterého je inkaso p&nza kazdodenni trzby
zadrZzeno v pohledavkach. Vyjage, jak piimérné dlouho musi firmaekat na

inkaso plateb za provedené trzby (prodeje). (1)

Kratkodobé pohledavky z obchodnihe vztahu

Doba obratu pohledavek = —
P Denm trzhy

Dobré je srovnat @mérnou dobu splatnosti pohledavek &bou platebni
podminkou, za které firma fakturuje své zboZi.liesfe doba obratu delSi nez
uvedena splatnost faktur, znamena to, ze panmeplati was. Je nutné uvazovat

o opatenich vedoucich k urychleni inkasa. (1)

* Doba obratu zavazki
Vyjadiuje platebni moralku analyzovaného podnikiii\svym dodavatém.
Odpovida na otazku, jak dlouho firma odklada plddsaur. (11)

Kratkodobé zavazky z obchodniho vztahu
Dennitrzby

Doba obratu zavazki =

Zde plati pravidlo, Ze doba obratu zaviably nela byt delSi neZz doba obratu

pohledavek. Je to z&a& vyhodné pro podnik (bezplatny obchodnén)y
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2.2.4.5Provozni ukazatele

Uplatiuji se ve vnitnim tizeni podniku. Napomahaji managementu sledovat
a analyzovat vyvoj zakladni aktivity podniku. Prawd ukazatele se opiraji o tokove
veli¢iny, predevSim o néklady, jejichiizeni ma za nasledek hospodarné vynakladani

jednotlivych druli nakladi, a tim i dosaZeni vy3Siho kameého efektu. (10)

* Mzdové produktivita
Udav4, kolik K vynodi piipada na 1 K vyplacenych mezd.iPtrendové

analyze by 8l ukazovat rostouci tendenci. (10)

Vynosy (bez mimotadnych)
Mzdy

Mzdowvaproduktivital =

Pridana hodnota
Mzdy

Mzdova produktivita Il =

* Nakladovost vynosi
Ukazuje zatizeni vyndspodniku celkovym naklady. Hodnota ukazatele by

méla v case klesat. (10)

Naklady
Vynosy (bez mimotadnych)

Nakladovost vynosi =

* Produktivita z pridané hodnoty
Udava, kolik K vynodi piipada na 1 K vyplacenych mezd.iPtrendové
analyze by md vykazovat rostouci tendenci. Tim, Ze jelitateli pidana

hodnota, vylodime vliv nakupovanych surovin, energii a sluzeb) (1

Pridana hodnata
Pocet pracovniki

Produktivita z pridané hodnoty =
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3 ANALYZA SOU CASNEHO STAVU

V daldi ¢asti bakalgské prace bude posouzeno fitiainzdravi firmy OHL ZS,

a.s., za pomoci vybranych metod fidahanalyzy. Data vyuzita k zhodnoceni fidan

situace vychazeji zcétnich vykan podniku (vykaz zisk a ztrat, rozvaha, cash flow) za

obdobi 2005 — 2009.

3.1 RREDSTAVENI SPOLECNOSTI
Zde budou uvedenyitkZité informace o firm OHL ZS, a. s., kteréfipliZi chod

firmy, jeji historii, postaveni na trhu a dalSiinagvé Udaje.

3.1.1STRUCNA CHARAKTERISTIKA

Nazev:

Sidlo:

ICO:

Pravni forma:
Datum zapisu:
Registrovan:
Zakladni kapital:

Patet zangsthand:

OHL 7S, a.s.
Brno - sed, BureSova 938/17, %60 02
463 42 796
akciova spaleost
1.dubna 1992
KS v B#) oddil B, vloZzka 695
486 463 000K
2312

7 OHL

Obrazeké. 2: Logo podniku (Zdroj: (14))
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3.1.2PREDMET A PUSOBNOST PODNIKANI
OHL ZS se zartuje na komplexni realizaci négngjSich stavebnichdd, jejich
modernizaci, rekonstrukci udrzbu dle f&dtt a pani zakaznik v nasledujicich oborech:
» dopravni, Zelezini, silnicni a dalnéni stavby,
» vodohospod&ké a ekologické stavby,
* inZenyrské a ekologické stavby,

e pozemnii podzemni stavby.

Spole&nost vSechny tyto uvedené aktivy realizuje nejateské republice, ale
také v zahrawi, tj.Bulharsku, Slovensku,Cerné Hde, Chorvatsku, Mdarsku,

Azerbajdzanu, Polsku a Rusku.

3.1.3HISTORIE A VYVOJ

Akciova spolénost OHL ZS je nastupcem statniho podniku Zetewni
stavitelstvi Brno. Tento podnik vznikl v roce 1983eho poslanim bylo zajiSvat
stavebni prace pro tehdejSéskoslovenské statni drahy. V roce 1971 byla $pok
zatlenéna do vyrobns-hospodéské jednotky ,Zelezithe stavebnictvo® se sidlem
v Bratisla¥. V roce 1991 bylo tohle sdruzeni zruSseno avr@®®2 byl podnik
pietransformovan na akciovou spalest. Tehdy rfla spol€nost 4200 vlastnik
zatimco nyni jich m4 533.

Majoritnim vlastnikem je Spétska spolénost OHL, ktera vlastni 97,91 % akcii
OHL 7S, a.s.,¢asteénd piimo a hlavid prostednictvim ceské stavebni spaieosti
ZPSV Uhersky Ostroh a.s.

Vnitini organizace spataeosti zaznamenala velké 2ny, jeSt v roce 1994 @a
35 podnikatelskych &tdisek, zatimco nyni doslp ke struktiie obsluhy dvou velkych
segment trhu — dopravnich staveb a pozemnich staveb.

Bourlivy byl i obchodni vyvoj spolénosti. V roce 1992 # stavebni podnik
obrat okolo 500 mil. K, v sowasné dob je OHL ZS, a.s. patou nejéi stavebni
firmou v Ceské republice s obratem 12 miliard. K
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3.1.40RGANIZA CNi STRUKTURA

Valnd firomada Dazaréi rada

Fledstavenstvo

Odbar Rizen| lidskjeh zdreji Odbor Audit, inspekee a kontrola

Utwar BOZP. PO a 2P

Utvar Personalistika a mzdy

Utvar Kancelst GR

— Odbor Obchad — Ddbor Ekanamika
e . Wikonmy feditel
_ Unvar Koordinace zakdzicy | s R
a obchodu Utvar Hizvnd GBatnd .
— Usek ekonomického niméstka

Utvar Fiiprova nabidek Utvar Spréva dani

Usek obchodnihg naméstks

t— Utvar Strategie +— Utiar Controlling

i— Ussk vjrabni = sekew Zelaznica

Ultvar Projekty fomdd EL Utvar Prowagni skonomiks
— Divize Zeleznice
— Utvar Zahraniénl obchod — @dbor Financoviini
Divize technsioghs
Odbor Pridvni — Ultvar Inkasa a platby
L — [Divize dilny a doprava
Utvar Véaabacné privo — Utvar Financoudni
| = Sepment karidor
. . Stiedisko Rizeni deefingch
Utwar Komaréni prive Enrand
— Segment zahraniti
Oubor Investice o technicky ; ey
- — Utvar Systény fizeni
o | Uisek viirabni - sekee Silnice
| a masty
= Utyar Technicky rozvo) Odbar Informatni technologie
| — Divize zilnice
L . | Utvar Technickd
Utwar Investice padpara il
Dyl mosty
~ Uitver Public Relations — UHvar Udr¥ba a provez 15
_ Divize specidini
teshnoingie
t— Oitwar Marketing Stfedisko Telekomimiiacs
Segment rahranici

~ Utvar Centraini ndkup
+— Stdla provozowna Slovensko

— Stfedisko Projektovy atolitr
Stakh provorowna Madarske

+— Stala provezowna Chorvatska
— Stéld provorowna Bulharsko
{— Bld provozowna Cernd Hora

SHald provozouna Azerbajdian

Obrazeke. 3: Organizani struktura (Zdroj: (14))
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Usek wyikonngho Foditole

Usek vyrobnl & technicky

Useric ebehadni

U=k skanomicky

Divige Pozemni stavibélstvi Broo
Divize Stavitelstel Ostrava
Devize Stawlelstvi Olomousg
Dhvize Stavitelztvi Praha

Divize STAVIN

Divize Podzemni stavitelstel
Bino

Divize Cacké Budsjovice

~ Divize Chomutow



3.2 ANALYZA OKOLI| PODNIKU
V této ¢asti bakaléské prace bude popsano okoli firmy OHL ZS, a. s.

3.2.1SLEPTE

e Socialni prostedi

Demografické jevy nep#ét ve stavebnictvi kém nejdilezitéjSim
a nejsledova¥jSim. Jejich vliv neni tak ziay v porovnani nap s ekonomickyngi
politickym. Za vyznam#Si lze povaZovat vyvoj populac# starnuti populace,
které je v posledni débpovazovano spide za negativni. Spotst OHL ZS méa
v oboru stavebnictvi velmi dobré jmeéno, které snfou sponzoringu (1.FC Brno,
Brnénska filharmonie, Concertus Moraviae, Néauiafond Kocianka, Masaryiv
onkologicky Ustav #ada vysokych Skol) jeStvylepSuje a dostava se stéle vice do

povwdomi ol&ani a firem.

» Legislativni prostiedi

Stejre jako vSechny ostatni obory musi se i stavebniigtlit raiznymi zakony
a vyhlaskami. Pro stavebnictvi plati satfepae zakladni zakony a pravnigapisy,
jako obchodni z&konik, obnsky zakonik, Zivnostensky zakon, zakonik pratk, a
Existuji také zdakladni fpdpisy stavebniho prava. Dale tu jsotedpisy EU,
kvalifikace ve vystav® normy, klasifikace a ceniky, atd. Vliv na staviebri
obecr tyto opateni maji velky, avsak firma OHL ZS jiz delsi dolpkisije viechny
pozadavky a zaroviesleduje veSkeré ziny v oblastech, které mohou ovlivnit
ziskavani zakazek. Obecnasté zmny v zakonech jsou negativni a je to ama
nara:né na sledovani. Nyni se chystacna v oblasti DPH, ktera fie stavebnictvi

negativré ovlivnit.

* Ekonomické prostredi

Co se tye ekonomickych faktdr ty jsou pro obor stavebnictvi jednim
z nejdilezitgjSich. Urover ekonomiky kazdého statiiregionu je zasadni pro rozvoj
stavebnictvi. Pokud se ekonomik&itého regionu nachazi v recesizko zde bude
spole&nost ziskavat upla#ni pro svowinnost. To plati samdejme i naopak, dote

se vyvijeci ekonomika skyta velky potenciél prolsfimost. Vyhodou spotmosti je
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pasobnost ve vice statech. Ekonomicka krize ob@stivnila stavebnictvi vyrazh
negativié, nicmérg OHL ZS trzby z viejnych zakézek neustéle rostly. Ystedku
krize vSak lze gekavat vyznamné Seni, coz se fi¥e u spolénosti v budoucnu

vyrazre projevit.

» Politické prostiedi

Znasné negativni vlivem je fakt, Zze @eské republice je velice nestabilni
politicka situace. Kazda zna v politické oblasti s sebouipasi fadu spekulaci
a tim padem i nejistotu. VSe se hédreni, coz je pro firmu nefjemné, ale musi se
prizpaisobit. Negativld miaze OHL ZS ovlivnit i rozhodnuti séasné viady o

omezeni investic.

» Technologické prostedi

Novy vyvoj technologickych materi@l a postup je zangten gedevsim na
zmirréni ¢i odstrarni Skodlivych viivi na Zivotni progedi a také samegjme na
mensSi finadni nar@nost. Tyto nové metody spaéleost vyuziva hlavé pri
vodohospodi&kych a nizkoenergetickych stavbach (technologfievani) i u sanaci
a rekonstrukci (vysokotlaky vodni paprsek). Dale gplikovan novy bezeSvy
izolagni systémei novy hydraulicky systém, ktery omezuje hamahasoizikovou
praci ve vyskach, snizuje dobu nezbytnou pro momt&Ztim spojené naklady.
Technologie obeense rychle vyvijeji. Jejich sledovani Azpasobovani umaiuje
firmé vyuzivat novych filezitosti. | z échto divodi OHL ZS, a.s. spolupracuje
s vysokymi Skolami technického za&teni. Byla uzaiena dohoda o partnerstvi
v projektu ADMAS (Advanced Materials, Structuresiarechnologies) s Vysokym
ucenim technickym v Br— Fakulta stavebni. Zamem toho spojenectvi je vyvoj
novych technologii, roz&ni teoretickych zaklddv oboru stavebniho inZenyrstvi.

» Ekologické prostredi

Vztah spolénosti k ochrad Zivotniho prosedi je popsan normouRAd
ekologie”. VSechny interni dokumenty vychazeji gisativnich pozadauk
a zavazi. Produkce odpadje zavisla na druhu provéaych stavebnich projekt
ale firm¢ se d& udrzovat nizkou miru nebezppg/ch odpad. Nebezp&né chemické
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latky a gipravky jsou evidovany, sklady a pracowiss €mito latkami jsou
vybavena bezgmostnimi listy. Trendem spaleosti je nahrazovanithto latek
latkami SetrijSimi ke zdravi a k Zivotnimu prdsti. Zdroje zn&Sténi ovzdusi jsou
pravidelré hlaSeny a jsou za&rhrazeny poplatky stanovené legislativou. Sgrobst

se bude vice zabyvat technologickymi zdroji &s&ni ovzdusi, zvlast pri
pouzivani pipravki s obsahemékavych organickych latek. Ochrana vody je také
zajiSkna na vSech zéakladnach firmy, ptesinictvim odbornych firem nebo
Vodovodi a kanalizaci v jednotlivych lokalitach. Tam kde fe nutné jsou

provadny pravidelné rozbory odpadnich vod.

3.2.2PORTERUV PETIFAKTOROVY MODEL
Tato ¢ast bude ¥novana analyze konkurence v ¢tii, trhu na kterém se firma

pohybuje, dodavaté] odkeratel:.

» Konkurenéni rivalita
Samozejmg, Ze firma OHL ZS se také potyka s konkurenci, tie, Ze se
pohybuje v uzsi Spce naSeho stavebnictvi, ma konkudemhért nez mensi
stavebni firmy. Vyhodou spaleosti je dominantni postaveni v oblasti Zeléaith
staveb. Mezi hlavni konkurenty Izeradit firmy:
» Skanska CS a.s. -fqg@meétem cinnosti jsou vSechny obory stavebnictvi,
vyvoj a prodej vlastnich bytovych a komieich projekiéi, sprava majetku
a souvisejici sluzby,
» Metrostav a.s. — dominuje v oboru podzemni statitel zabyva se
i realizaci dopravnich staved vystavbami a rekonstrukcemi historickych
objekts,
» Strabag a.s. — pohybuje se v oblasti dopravnihpemaiho a inZzenyrského
stavitelstvi.
Velka rivalita je pi vybérovych fizenich, po ziskani zakazky je ale spoluprace
s nej¥tSimi konkurenty v oborudina, hlave pri velkych zakazkach. V s¢éasné
dok je podnik vinsolvetnim fizeni. Zde mze jit také o moznou snahu

konkurence po3pinit dobré jméno firmy. OHL ZS v§akaZuje navrh na totdzeni

35



za bezpedmetny a neopraviny, bude se snazit vSemi moznymi pfedky distit a
také bude pozadovat fin&m nahradu.

» Faktory ohroZujici vstup

Vstup na stavebni trh je dosti kapit&avarany, pokud by no¥ vznikla firma
chtéla konkurovat OHL ZS musela by vynaloZit obrovsk@feni prostedky. Now
vznikla firma nebude mit Zadné reference, kontakstélejSi zakazniky. Chce-li
nova firma fsobit v €ch nejvysSich patrech stavebnictvi, je & Ima dlouhou tria
s nezartenymi vysledky. Zdchto divodi se no¥ vznikajici konkurenci podnik

neciti byt ohrozen.

e Hrozba substituta
Za substituty pro Zelezini stavby Ize povazovat leteckou dopravu, ta je ale
dosti draha. Lodni doprava u nas neni tolik vyuiévarudiz hrozba substifuje

prakticky nulova.

» Sila odkérateli

Hlavni ¢ast zakaznického segmentu fivoeiejné zakazky eské republice
(v roce 2009 zhruba 74,4 %), dalSi jsou zalirdrnveejné zakazky (21,8 %). Tlak
na ceny ze strany statu je srovnatelny s velkyrakgmmymi investory. Investo
v sowtasné dob disponuji kvalitnimi kontrolnimi rozgdy, které zabrauji
mimoradnymi ziskm. AvSak je zde rozdil v platebni moréalce jedngtiv
investof. Zatimco stat splaci své zavazkyradnych terminech a wipac
problémi se splacenim o tom firmwas informuje, tak soukromi invesgtanivaji

s placenim zavazicasto problémy.

» Sila dodavatet

Je Zejmeé, Ze trvalé zvySovani produkce se musi tzajet také cestou
subdodavatél — menSich firem, sice schopnych realizovatidgrace dle své
odbornosti, ale neschopnych ziskat velkou zakatdotas se objevi dodavatel,
ktery napiklad jiz v dolg realizaceci v doke zaruky (¥tSinou 5 let po dokareni
stavby) zkrachuje. To potom znamena dalsi zvy3endady pro firmu OHL ZS
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vzhledem Kk jejim zarukam proti investorovi stavi$jla dodavatdl i presto neni
nijak velka, jelikoz WCeské republice je velké mnoZstvi malych stavebfifeim,
tudiz OHL ZS ma zeho vybirat a rize také diktovat podminky.

3.2.3STRATEGICKA ANALYZA VNIT RNIiHO PROSTREDI FIRMY
Nasledujicicast bude posuzovat viii prostedi firmy,¢imz odhali silné a slabé
stranky spolénosti.

» Faktory védecko-technického rozvoje

V této oblasti je firma zr@é aktivni. Snazi se vyvijet nové technologické
materialy a postupy, které majfeglevSim Séit naklady a také sniZovat negativni
dopad na Zivotni prosdi. Firma nap vyuZivd novou technologii Stitovani,
vysokotlaky vodni paprsek, bezeSvy izolasystéméi hydraulicky systém. Firma
spolupracuje s Vysokymc¢anim technickym v Brina projektu ADMAS, ktery je
zameren na vyvoj novych technologii.

» Marketingové a distribuéni faktory

Spol&nost OHL ZS diky své historii a dobrému jménu vmbstavebnictvi
nemusi vynakladat velké finami obnosy na marketing.&&ina firemnich zakazek
je pivodem statnich, firma zarogusobi jak vCeské republice tak i na Slovensku
v pozici leadera v oblasti Zeleznich staveb. Dale se zviditele cetnym
sponzoringem (1.FC Brno, Bfnska filharmonie, Concertus Moravice, Né&dia
fond Kocianka, Masaryily onkologicky uUstav, vysoké Skoly). Firma také @iv
firemni vozy, které na spaleost upozatuji. Do oblasti marketingu Ize zahrnout
i webové stranky firmy. Stranky jsou zpracovanyiceelkvalitre, jak po strance
vzhledové, tak zarowejsou i gehledné. U kazdé z rozpracovanych staveb jsou

tabule, které informuji o tom, Ze jde o stavbuireslanou OHL ZS.

» Faktory vyroby a Fizeni vyroby
Firmé se po sledovanou dobuida drzet pondr nakladi a vynos zhruba na
stejné darovni, coz je z&ginéno hlavre zkuSenostmi ziskanymi dlouhodobym

puasobenim ve stavebnictvi. Firma je schopna drZetadgkna co nejnizsi arovni
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a zarové si tak udrZzovat marzi. Spdleost takécasto spolupracuje s mensimi
stavebnimi firmami, jelikoZ ma dobré postavenize si diktovat podminky a méa
tudiz vyhodnou pozici v tomhle smu. Spol€énost setas odcasu potyka s problémy
v oblasti systemutizeni, kdy z&ne realizovat projekt, ktery se p@&adukaze jako
ztratovy (Interspar Hradec Kralovélistirna odpadnich vod Mdide; Praha,
residence Riegrovy Sady; Mrazirny Krnov, atd).

» Faktory podnikovych a pracovnich zdroja

OHL ZS nynigeka frechod na novy infornéai systém, ktery nahradiipodni
zastaraly. Co se &g oblasti zarstnand, tak jejich pget se po celé sledované
obdobi jevi jako ustaleny. JelikozZ firma fanezi nej¢tsi stavebni firmy u nés, tak
si miZze Kklast ¥tSi naroky na zatstnance. Firma se pohybuje &tipi
prosgch image firmy. Spolaosti schazi lepSi motivai program, ktery by vedl

k rastu kvalifikace zamstnand.

» Faktory finan éni a rozpaostove

Zisk spol€nosti rostl az na roky 2007 a 2008, kdy po oba kgné klesl, rok
2009 znamenal @povny nafist. Hodnota zisku v roce 2009 byla 317 516 tis. K

Firma ma na prvni pohled problémy se solventnosglacenim pohledavek, coz
vede ik pozdnim Uhraddm zéavézkVv zawru roku 2008 doSlo ke zruSeni jiz
vypsanych vybrovych fizeni na GUzemi Slovenska, coZ &ma ovlivnilo zavod
Dopravni stavby a poté icelou spoiest. DalSimi faktory, jez zaiginily tento
pokles jsou nadhodnocené vysledky firmy v letecb&28 2007, zisobené finaéni
investici — nakup 49 % podilu ve spiiesti TSS Hradec Kralové (slévarensky
podnik). V sogasné dob je OHL ZS v insolvetnim tizeni, které v3ak spaieost
povazZuje za neopravne. V gipad prohry ma vSak firma dostatek aktiv na pokryti
zavazk ke spolénosti Zlaté jablko, ktera na OHL ZS insolweiiizeni vyhlasila.

Finartni faktory budou hloudji zpracovany v podrobné fin&ni analyze.
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3.2.4SWOT
Z predchozich analyz (Slepte, Potiempctifaktorovy model a analyza viitiho

prostedi) vychazi analyza swot.

e Silné stranky

Aktivity firmy jsou soustedny jak na Zelez®ni, tak na silnini stavby. Velké
moznosti lezi i v oblasti vodohospddlych staveb, charaktetiistiren odpadnich
vod a kanalizaci.

Velmi silnou strankou firmy je ddb fungujici a kvalitni marketing. DalSim
plusem je dobré jméno spofesti a jeji dlouholeta historie v oblasti stavelwii
které s sebou sami@mé piinasi fadu zkuSenosti. OHL ZS seitlarzet porr
nékladi a vynosi na stejné arovni. Spaleost se také snaZi o vyvoj novych
technologii. Velkym plusem je projekt ADMAS, na ke firma spolupracuje
s Vysokym @enim technickych v B Cilem je vyvoj novych technologii, které by

mohla nasledhfirma vyuZzit.

» Slabé stranky

Za slabé strdnky lze povaZovat absenéstavych prograrin a udrZzovani
kvalifikace zangstnand. Bylo by mozné Iépe motivovat z&stnance ke zvySovani
produktivity ve spolénosti a také zvySovani kvalifikacéchto zandstnand. Firma
se potyka s problémy v oblasti financi. Problémepujporuchy v oblasti systému
fizeni (ztratové stavby). Dalsi slabinou je zasfairsormasni systém. OHL ZS jiz
ale intenzive pracuje na novém informiaim systému, ktery chce firma co nigye

spustit.

* Prilezitosti

Snahou acilem spdleosti by nglo byt posilovani sotasné pozice na
tuzemském stavebnim trhu, zahetanich trzich a zaroveproniknuti na trhy nové.
Zasadni je fedevsim zajistit ist trzniho podilu u Zelezhiich staveb eské
republice a udrZzeni pozice leadera na SlovenskimaFima dobré jméno ve

stavebnictvi. DalSi vyhodou je menSi konkurence, Zmost spoluprace,
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nepravépodobny vstup novych firem, které by mohly konkwab®HL ZS a také
mala sila dodavatil Prakticky neexistuji Zddné substituty.

Za jednu z nejilezitgjSich vlastnosti firmy OHL ZS lze povaZovat, Ze se
pohybuje mezi §i nejwtSimi stavebnimi spodaostmi. DalSi pednosti je tradice
a know-how v oboru Zelezhiich staveb. Velkou vyhodou jé&gobnost spolaosti
na zahrariinich trzich:

- Slovensko,
- Chorvatsko,
- Cerna Hora,
- Bulharsko,
- Madarsko
- Azerbéjdzan,
- Polsko a
- Rusko
Tyto zeng skryvaji velky potencial, ktery se odviji od nustiovybudovat

dopravni infrastrukturu nezbytnou pricst hospodistvi.

* Hrozby

Naopak hrozbou pro firmu mohou byt zahetaibariéry trhu, stéle sigjsi tlak
na uspory, nové ekolafigjSi technologie a postupy, vysoké kapitalové poxkga
zakazek, rostouci vyznam bankovnich produldilici konkurence fedevsim ze
zahranti, tvrdé podminky soukromych invesioti mezinarodni inflani tendence
amst cen surovin aenergii. Negativni je ivelka sdldizratele (statu). DalSi
hrozbou je neustéle seinici legislativa, jak pro podnikani, tak i v oblastologie.
Vliv na stavebnictvi bude mit i blizici se &na v oblasti DPH. Nestabilni politické
prostedi taktéZ neni pro obor stavebnictvi ani pro firsamotnou dobrym
piislibem. OHL ZS musi hledat novy odbyt pro oborezekniho stavitelstvi
a neustale se snazit o udrzeni podilu na trhu.eSpmét musi takéelit tvrdému

konkurernimu boji mezi nejsil&iSimi stavebnimi firmamiip ziskavani zakazek.

Z uvedenych charakteristik firmy lIze konstatovat @ se podnik sousdi na
strategii podpory silnych stranek a vyuzZivani ndvgilezitosti.
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3.3 FINANCNI ANALYZA
V této kapitole bude provedena figan analyza. Nejprve soustavy ukazagel
které upozorni na problémy, které budou déle raxy@ny analyzou stavovych,

rozdilovych a porgrovych ukazaté.

3.3.1SOUSTAVY UKAZATEL U
V nasledujici kapitole budou analyzovatiyzakladni ukazatele, a to Altman

index, ¢esky index dvéryhodnosti INO5 a Quick test.

3.3.1.1 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skére zahrnuje ukazatele rentabilitykvibity, zadluZenosti
a kapitaloveé struktury.
Tabulka¢. 2: Altmanova Z-skére (Zdroj: vlastni zpracovani)

Tzv. Seda z6na nevyhrarych vysledk je v rozmezi 1,2 — 2,9. Hodnoty nad 2,9
znai dobre funguijici podnik, hodnoty pod 1,2 znamenaji fimdrproblémy dané firmy.
(11) Spolénost OHL ZS se pohybuje vtzv. $edé amevyhragnych vysledk.

V tomto pipact nelze pesr® fici, jestli ma firma gjaké finagni problémyci jeji
fungovani a vysledky mohou byt povazovany za usjpokoZ hodnot Ize usuzovat, ze
firma miZze mit problémy s rentabilitou ataké s likviditoprotoze nejnizSi byly

ukazatele xa x.
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Graf¢. 1: Vyvoj Altmanova Z-skore v letech 2005 — 20@491oj: vlastni zpracovani)

3.3.1.2 Index INO5
Index INO5 zahrnuje rentabilitu, likviditu, zadlukest a aktivitu.

Tabulka¢. 3: Index INO5 (Zdroj: vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009
X1 0,16 0,17 0,18 0,17 0,19
X2 0,36 0,36 0,36 0,36 0,35
X3 0,32 0,32 0,19 0,17 0,21
Xa 0,35 0,30 0,33 0,32 0,37
X5 0,10 0,11 0,11 0,10 0,10
INO5 1,30 1,27 1,16 1,13 1,21

Vysledky ogt radime do interval Pokud by hodnoty byly menSi nez 0,9
znamenalo by to ohrozeni firmy bankrotem. (10) Rodio tzv. Sedé zény 0,9 — 1,6
paftil po celé sledované obdobi, zihdo, Ze sice netwd hodnotu, ale zarowenebyl
ohroZen bankrotem. AvSak i#chto letech dosahoval zisku. Problém Ize najit
v ziskovosti (%), ktera ngla po &tSinu sledovaného obdobi klesajici trend a je Bgjni
z ukazatal INO5. Negativi Ize hodnotit pokles ukazatele v letech 2007 a 208%
byl zagicinén jiz zmirtnym pokles ziskovosti. Zde se zZn& negativié projevilo
zruSeni jiz vypsanych vypovychiizeni na Slovensku a nastup hosgek@ krize.
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Graf¢. 2: Vyvoj Indexu INO5 v letech 2005 — 2009 (Zdrdigstni zpracovani)

3.3.1.3 Quick Test (Kralickiv rychly test)
Kralickav rychly test pidéluje jednotlivym ukazatéin znamky, vysledek je pak
stanoven prostym aritmetickymtpnérem.

Tabulkac. 4: Quick test (Zdroj: vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009
Kvota vlastniho kapitalu 2 2 2 2 1
ROA 4 4 4 4 4
Doba splaceni dluhu z CF 2 2 5 5 2
CF v trzbach 3 1 5 4 3
Vysledn& zndmka 2,75 2,25 4 3,75 25

Vysledné znamky déhem sledovaného obdobi se jevi spiSe jako poatfyné
a nestabilni, nejnizsi zndmka 2,25 byla v roce 2@86mka nejvyssi v roce 2007 a to 4.
Celkové hodnoceni zt¢ ovliviwuji negativni vysledky rentability celkovych aktiv
(ROA), kdy se nachazi pouze vrozmezi 4 — 7 %. pekgivé hodnoceni je také
zpasobeno nizkym cash flow, které se dokonce v leR8v pohybovalo ¥ervenych
¢islech. Za pimérné lze pak ozrit vysledky kvoty viastniho kapitélu, kdy se

pohybovaly lehce pod dopamnymi hodnotami.
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Graf¢. 3: Vysledky Quick testu v letech 2005 — 2009 (4dvlastni zpracovani)

3.3.2ABSOLUTNI UKAZATELE

Tato kapitola budednovana rozboru aktiv, pasiv a vykazu Ziskztrat.

3.3.2.1 Horizontélni a vertikalni analyza aktiv
Tatoc¢ast bude $novana podrobné analyze aktiv.
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penézni ekvivaletny
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5 000 000 -
0 - s
v | @ Obchodni a jiné
o & LIy pohledavky a ostatni
~ 3000000 - aktiva
@ Investice do nemovitosti
2 000 000 -
1 000 000 -
W Pozemky, budovy a
N zafizeni
2005 2006 2007 2008 2009

Graf.¢. 4: Vyvoj poloZek aktiv v obdobi 2005 — 2009 (Zdrdastni zpracovani)
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Béhem sledovaného obdobi hodnota aktiv velmi vyarmrostla. Zatimco
v roce 2005 aktiv&itala 4,8 mld. K, tak octyti roky pozdji tomu bylo jiz 7,68 mid.
NejvyrazrejSi vznist aktiva zaznamenaly v roce 2006ivibdem je finafni investice
kdy podnik zakoupil podil v TSS Hradec Kralové. Nak rok 2009 znamenal pokles o
necelych 9%.

Dlouhodoby majetek firmy OHL ZS postuprod roku 2005 rostl (rok 2005
hodnota 1,65 mid., rok 2009 jiz 2,46 mld.), nepatpokles zaregistrovala az v roce
2008, coz je zgsobeno odpisy a tim, ze firma jiz tolik v tomto eoneinvestovala
z daivodu ekonomické krize. NejvysSi &t spolénost zaznamenala v roce 2006, a to
19,38 %, nérst byl zapi¢inén ndkupem podilu v jiné spaleosti (Kozepszolg, s.r.o.,
jedna se o m#arskou spolkénost). Naopak jiz zniovany pokles v roce 2008 byl pouze
0 0,79 %.

NejvétSi podil na celkovych aktivechigustavuji kratkodoba aktiva, coz je
typické pro obor stavebnictvi. Ne&péi cast dlouhodobych aktiv t¥b pozemky
a budovy, jejich podil na dlouhodobych aktiveclpebyboval kolem 45%.

Hodnota kratkodobych aktiv vzrostla z 3,16 mld¢ EZ na 5,22 mid. &
NejmarkantgjSi naiist prolghl v roce 2006, jeho procentualni hodnota byla G%6
Byl zpisoben zvySenim obchodnich pohledavek @&h@oh prostedki. Nejwtsi ¢ast
pertz je vazana praw obchodnich pohledavkach. Obeédrefici, Ze s distem firmy se
zvétSoval i objem novych zakazek. Pohledavky vzrosdkgé v souvislosti s nakupem
podilu ve spolénosti Kozepszolg, s.r.o0., tento podnik se giddadkoupit pra¢ po té
co neunesl problémy #pobené druhotnou platebni neschopnosti. Vroce 2009
kratkodoba aktiva poklesla o 14%.

Hodnota kratkodobych aktiv se pohybovala mezi 680%. Hlavni roli mezi
kratkodobymi aktivy zaujimaji obchodni pohledavkyaopak podil zasob je velmi
nepatrny, coz je sice pro stavebnictvi velmi netigj ale je to dano tim, Ze firma neméa
Za&dné materidlové zakladny. Vzhledem ke svému pesia sile dodavateki podnik

muze dovolit udrzovat zasoby pouze na minimalni foiani
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Graf.¢. 5: Vertikalni analyza aktiv v roce 2009 (Zdrojastni zpracovani)

3.3.2.2 Horizontélni a vertikalni analyza pasiv

Tatocast bude ¥novana podrobné analyze pasiv.
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Graf.¢. 6: Vyvoj polozek pasiv v obdobi 2005 — 2009 (4dwastni zpracovani)

Je Zejmé, Ze vyvoj pasiv #h stejny piabéh jako tomu bylo u aktiv, jelikoz se
vzdy musi rovnat. Tedy pasiva firmy zaznamenalallzhrdvojnasobny nast, coz
je zagficinéno predevsimistem vlastniho kapitalu.

Vlastni kapital se za danou dobu vice jak zdvojhisp hodnoty 1,01 mid. &
v roce 2005 na hodnotu 2,31 mid¢ K roce 2009. Vyrazny byl nést v roce 2006,
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kdy se mezirdni hodnota vlastniho kapitalu zvySila o 59 %, hiadiky asgcham
v oblasti ziskovosti podniku. Podil vlastniho kahit postup# rostl, jedinou
vyjimkou je rok 2008. Hodnota 20,97 %Hem g@ti let vzrostla az na 30,14 %.
Nejvétsi ¢ast zaujimal na konci sledovaného obdobi nefleng zisk, tvdil 70 %
vlastniho kapitalu, Wvodem je neroztlovani ziski z minulych let, coz je pozitivni,
protoZze Ize o&ekavat dalSi vyvoj podniku zéaravetim podnik zvySuje
daveéryhodnost pro investory.

| cizi kapital po dobu &i let rostl, z 3,81 mld. Kv roce 2004 na 5,37 mld.cK
v roce 2009. ¥Si naist firma zaznamenala v roce 2006 a poté v roce .2008
tyto nafsty lze picist navySeni objemu zavazk obchodnich vztahsouvisejicich
se zvySenou produkci. Naopakhem posledniho sledovaného roku cizi kapital
znane klesl, to bylo zafi¢inéno ponizenim obchodnich zavazk

Hodnoty podilu ciziho kapitalu naopak klesly, vec2005 ndl jeS&€ 79,03 %
podil, kdezto v roce 2009 to bylo 69,86 %¢iglech sice ghem @ti let vzrostla
hodnota ciziho kapitéalu, ale podil klesal, cozi&apil narast kapitalu vlastniho.
Firmé se podtlo postupr Uplré zbavit dlouhodobych bankovnichdnt a zn&né
snizovat kratkodobé bankovni &y a kontokorenty, které nakonec také @pin
uhradila.

W Mastni kapital
O Dlouhodobé zavazky

W Kratkodobé zavazky

Graf.¢. 7: Vertikalni analyza pasiv v roce 2009 (Zdrdastni zpracovani)
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3.3.2.3 Horizontalni a vertikalni analyza vysledovk

Tatoc¢ast bude ¥novana podrobné analyze vykazu giskztrat.
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Graf.¢. 8: Vyvoj polozek vysledovky 2005 — 2009 (Zdrdjastni zpracovani)
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Graf. ¢. 9: Vyvoj zisku za BZzné obdobi v letech 2005 — 2009 (Zdroj: vlastni
zpracovani)

Mrivriw s

podniki. Dobrym znakem je, Ze spofeost po celou dobu dosahovala kladnych

hodnost. Zisk z provozriinnosti v roce 2006 zia¢ vrostl, rok 2007 znamenal propad
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0 38,12 %. Narst naklad byl vétSi nez tist trzeb. Mvodem je posun doby vystavby
z divodu financovan staveb ze strany Statniho fondualmy infrastruktury az do
druhého pololeti roku. To negatwvlivnilo vynosy, nahrada zahr&nimi zakazkami
nebyla zcela &nna. Rok 2008 znamenal mirny A&, posledni sledovany rok
znamenal dalSi zvySeni a zisk z provadnnosti tedycinil 403 mil. K¢.

Zisk za &Zzné obdobi @ podobny vyvoj jako zisk provozni, tedy velky ér
v roce 2006 nasledovany poklesem v roce 2007 i 26882009 jiz znamenal nist.
Pokles v roce 2007 byl té&iho 30 % divod byl stejny jako u zisku provozniho, tedy
odsun vystavby staveb. Pokles v roce 2008 bysaben nérstem nakladovych ardk
coz souvisi s dluhopisy a jejich vysokymi aroky.

Podil spateby materialu na celkovych nakladeckhém sledovaného obdobi
postupr rostl z 74,62 % na 82,99 %. Naopak podil osobnikiad: klesl z 12,16 %
na 9,51 %. Vynosy jsou z naprost&Siny tvareny z trzeb (stavebni zakazky, prodej

sluzeb, prodej zbozi, prodej vlastnich vyropk

3.3.2.4 Analyza Cash flow
Cash flow informuje o tom, kolik finamich zdrofi podnik vytvdil a jak s nimi

hospodal.
Tabulka¢. 5: Analyza Cash flow (Zdroj: vlastni zpracovani)
(tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009

CF z provozni
ginnosti 721457 968023|- 392169| 102765| 943016
CF z investi¢ni
ginnosti - 177289| - 20519| - 8965| - 93966 |- 124423
CF zfinanéni éinnosti| 237 798 | - 138606 | - 152443 |- 271801 |- 188 664
CF celkovy 781966| 808898|- 553577|- 263002| 629929

Pokud chceme podnik oztibza finartné zdravy, pak by @& dosahovat co
nejvyssich kladnych vysledkco se tye cash flow z provozriinnosti. Tento ukazatel
v kladnych hodnotach nachazi v letech 2005, 20@®82a 2009. V roce 2007 se
pohybuje ervenychdéislech. Givodem je zvySeni pohledavek a druhotna platebni

neschopnost, odbatelé firmy pozd plati, tudiZ i OHL ZS neplati své zavazksas.
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Cisty pergzni tok z investini ¢innosti by n&l byt naopak v zapornyctislech,
coz spolénost sphuje po vSechny roky. Firma totiz nakupuje novéjstrenaZzi se drzet
v oblasti novych technologickych postymoz vyZaduje investice.

V oblasti cash flow z finafmi ¢innosti se podnik pouze v prvnim roce drzi
v kladnych¢islech, nasledné roky jsou jiz v minusovyé&stkach, coz je zaiginéno
Ubytkem pe#znich prostedki (vyplata dividend v roce 2008, nové stroje finarammé
leasingem a splacenim bankovnickniy.

Celkové cash flow spateosti se po dva roky pohybovalo v zapornyéktkach.
NejniZz8i hodnotu spoteost zaznamenala v roce 2007, coZ jésppeno provoznim
cash flow. Zapornd hodnota v roce 2008 jeslddkem zvySenych investic a také
financniho cash flow. Naopak nejvyssiho celkového cash tlosahla v roce 2006, a to
0,8 mid. K.
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Graf.¢. 10: Vyvoj cash flow v obdobi 2005 - 2009 (Zdrdpstni zpracovani)

3.3.3ROZDILOVE UKAZATELE
Tato kapitola se budetmovat finagni situaci firmy.

Tabulka¢. 6: Rozdilové ukazatele (Zdroj: vlastni zpracoyani

[tis. K¢] 2005 2006 2007 2008 2009
CPK 449 155 | 927302 | 801452 | 656259 | 324 240
CPP -1 769 000| -2 174 258| -2 935 549| -4 450 059| -3 335 940
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3.3.3.1Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital fedstavuje ,finatini polst&" firmy, pokud by byl ili§
velky, znamenalo by to, Ze drzkils mnoho nevyuzitych peéa, zaporné hodnoty
naopak hrozi nebez@ien v podokt nekrytého dluhu. Zapornych hodnot firma ve
sledovaném obdobi nenabyvayddem €chto kladnych hodnot jaist olEZnych aktiv,
zejména pak kratkodobych pohledavek z obchodnithhvzTento finagni polsté je
ale v celém sledovaném obdobi pgon¢ maly, vzhledem k objemu celkovych nakiad

spole&nosti.

3.3.3.2Cisté pohotové prostedky

Jedna se o velicetigny ukazatel, protoZze jsou vykeny nelikvidni polozky
(pohledavky, zasoby, atd.). Firma dosahuje po cedlmbu sledovaného obdobi
zapornych hodnot, coz je Spatnym znamenim. Hodukéyatele ssd¢i o problémech
s likviditou a se wasnym splacenim zavazk okamziku splatnosti, tj. solventnosti.

Duvodem je nizky stav fingnich prostedki a zarové velky naist splatnych zavazk
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Graf¢. 11: Vyvoj rozdilovych ukazatel letech 2005 — 2009 (Zdroj: vlastni

zpracovani)
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3.3.4POMEROVE UKAZATELE

Kapitola wnovand por&rovym ukazatélm pomiZze podrobsji analyzovat
zakladni finagini situaci spolénosti v jednotlivych oblastech.
3.3.4.1 Rentabilita

Tato ¢ast se bude zabyvat rentabilitou celkovych vlozbngktiv, vlastniho
kapitalu a trzeb.

Tabulka¢. 7: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastni zpracoi)a

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

ROA [%)] 5,17 7,09 4,68 3,50 4,13
ROE [%] 2463 3017 17,45 1423 1372
ROS [%] 3,17 5,22 3,12 2,30 2,36

* Rentabilita celkovych vlioZzenych aktiv (ROA)

Ukazatel ROA udava, jak podnik efektivrvyuziva swj majetek. Hodnoty
okolo 10 % jsou obeeénpovaZovany za vyborné. Spétest OHL ZS v daném
obdobi této hodnoty nedosahuje, ukazatel ROA ¢eB9H05 a 2006 postupmostl,
coz je dilezitym kritériem pro investory. Poté nasledujegad a dalSi oddaleni od
hranice 10 %, zd&@inény oddalenim planované vystavby wvddi zpozZdni
financovani ze strany Statniho fondu dopravni stftktury. Podnik tedy nedokaze
aplre efektivre vyuzivat swj majetek. Spolénosti se nepod#o priblizit ani
oborovému piméru, ktery se pohyboval okolo 8 % v roce 2007. (li&pativreé se
zde projevuje i ekonomicka krize, hlavnegimo, rektefi dodavatelé se dostali do

finan¢nich problénd a firma musela vyuZit drazsi dodavatele.

* Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel je sledovan akcidinaspoleniky, investory a dalSimi, kie
pozaduji, aby byl vySSi nez urokyipiné form¢ investovani. Za dostadtee Ize
povazovat hodnoty mezi 3 - 4%. (10) Skumest, Ze spolsost dosahuje takto
vysokych vysledi ji predukuje k zajmu novych investbr Hodnoty se pohybuji
okolo oborového pimeéru, coz Ize povaZzovat také za kladny vysledek. Gbpr
pramér dosahoval fiblizn¢ hodnoty 17 % v roce 2007. (15) NegativmSak Ize

hodnotit pokles ukazatele v poslednich dvou letedovaného obdobi. Pokles je
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zpisoben nérstem naklafl na materidl a energii ve stavebnictvi, i zde s#oire

projevuje krize, ktera zasahla stavebnictvi vel§mazre.

* Rentabilita trzeb (ROS)

Udava kolik halé ¢istého zisku ma podnik z 1¢Kkrzeb. Optimalni vysledky se
pohybuji okolo 6 %. (10) K této hodriate spolénost giblizila v roce 2006, ovSem
v predchozich i nasledujicich letech byl tento ukazdtdéko nizsi, za coz ime
také ekonomicka krize v roce 2008 a 2009. JestiZzenle bude v dalSich letech
zvySovat hospodaky vysledek, lze @ekavat optovny nafist hodnoty rentability

trzeb.
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Graf¢. 12: Vyvoj ukazatél rentability v letech 2005 — 2009 (Zdroj: vlastpracovani)

3.3.4.2 Likvidita
Tato ¢ast bud vénovana schopnosti firmy hradit dostat svym krathkooho

zavazkim.

Tabulka¢. 8: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani

2005 2006 2007 2008 2009
Bézna likvidita 1,17 1,24 1,19 1,12 1,07
Pohotova likvidita 1,13 1,21 1,17 1,08 1,04
Okam?Zit4 likvidita 0,35 0,45 0,29 0,17 0,32
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* BéZné likvidita

Doporwené hodnoty ukazatele jsou 1,5 — 2,5. (10) Ve simdém obdobi
spole&nost nepohybovala v poZzadovaném intervalu, @sSinu obdobni rély
hodnoty spiSe klesajici tendenci, coZd¥ o problémech s likviditou. Pokles je
zagicen tim, Ze kratkodobé zavazky rostly vice neZ ok aktiva, coz je Zigobeno

zvySovanim produkce. Podnik se potyka s platebs¢hmpnosti.

* Pohotova likvidita

S vysledky pohotové likvidity fize byt firma spokojena, jelikoZz se hodnoty drzi
nad 1, to znamena, Ze firma je likvidni. (10jl€¥ité je sledovat rozdil mezi
ukazatelem fedchozim (Bzna likvidita), pokud by byly hodnoty pohotove liity
vyrazre nizsi, ukazovalo by to na nadmou vahu zasob v rozvaze, coz se u OHL

ZS nepotvrzuje.

» Okamzita likvidita

Okamzita likvidita je nejfisrejSi ukazatel. V dopotieném intervalu 0,2 — 0,5
(1) se firma az na vyjimku v roce 2008 pohybujgpmto roce se drzisné pod
spodni hranici. Tento ukazatel vyiage, zda niZze podnik splatit okamzitsvé
splatné zavazky za pomoci kratkodobého fimdno majetku. Spatnym znakem je
pokles v letech 2007 a 2008, ktery ukazuje, Ze bgiké pohledavky, jenz navic

rostly, cozZ potvrzuje problém s druhotnou plataidchopnosti.

1,40
1,20
1,00 -
0,80 - W BéZna likvidita
W Pohotova likvidita
ety O Okamta likvidita
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0,20 -
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Graf¢. 13: Vyvoj ukazatei likvidity v letech 2005 — 2009 (Zdroj: vlastni zmovani)
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3.3.4.3 Zadluzenost

Tato kapitola bude sledovat pénvlastnich a cizich zdrajfirmy.

Tabulkac¢. 9: Ukazatele zadluZzenosti (Zdroj: vlastni zpraaoy

76,49
20,97 23,51 26,84 24,58 30,14
3,77 3,25 2,73 3,07 2,32
36,57 118,90 593,40 15,35 8,70

» Celkova zadluZenost

Béhem sledovaného obdobi hodnota ukazatele celkodiiZzanosti postugn
klesala z 79% aZ na 70%, coZ znamend, Ze firmahepma splacet dluhy. Stéle
vSak vysoce fevazuje podil cizich zdrbjnad zdroji vlastnimi. Firma tudiz vyuziva
levrejSi zpisobu financovani — tedy cizimi zdroji. To je poaiti z hlediska
rentability, ale nefjjemné z pohledu velké zadluZenosti. Tato situageve

stavebnictvi u firem toho rozsahézina.

» Kvobta vlastniho kapitalu

Kvéta vlastniho kapitalu je dafljici ukazatel celkové zadluzenosti. Jejich
souet je roven 1. Vyjafillje jak velk&tast aktiv je financovana vlastnim kapitalem.
Vypoétené hodnoty vykazuji mirnyast, to souvisi s poklesem zadluzenosti, az na
rok 2008, kde se projevuji zruSena ¥sgva tizeni na Slovensku. Na hodnoty ma
vliv zejména zisk spotmosti.

Pongr mezi vlastnim a cizim kapitalem je srovnateln§oskurenty v oboru,

nag. Metrostav a.s. ma 30 % vlastniho kapitalu a 7€i2o.
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Graf¢. 14: Srovnani celkové zadluzenosti a kvoty vidsirkapitalu 2005 — 2009

(Zdroj: vlastni zpracovani)

» Koeficient zadluZzenosti

Mé& obdobnou vypovidaci hodnotu jako ukazatel cedkoxadluzenosti.
Koeficient zadluZzenosti po dobuétplet klesl, coz je zfisobeno ¥tSim nafistem
vlastniho kapitalu oproti cizimu a splacenim ciziapitalu.

» Urokové kryti

Urokové kryti informuje podnik kolikrat ievy3uje zisk placené uroky. Za
idealni se povazuje situace, kdy jsou Uroky pokmiskem 3krat aZz 6krat. Tyto
hodnoty firma pekratuje v kazdém ze sledovanych let, &kterych dokonce
vyrazre (roky 2006 a 2007). Z toho vyplyva, Ze firma nepndblém s Uroky, nejevi
se jako pedluzena. Pokles v roce 2008 #&milo snizeni zisku afist ndkladovych
aroki, ktery byl zmisoben nakupem Haeni na leasing. Za pokles v roce 2009
mohou vydané dluhopisy, které zvysily nakladovékyiro
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3.3.4.4 Aktivita

Ukazatele aktivity ukazi jak spd@ieost vyuziva podnikova aktiva.
Tabulkac¢. 10: Ukazatelé aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani

1,63 1,36 150, 1,52
0,15 0,24 0,15 0,13] 0,13
4,54 3,78 3,200 6,38] 3,48

93,40, 113,12 119,70 137,77) 94,23

118,57, 147,42 131,65 146,18 115,49

e Obrat celkovych aktiv

Firma se pouze v roce 2005 a 2009 dostala mezirdég@é rozmezi 1,6 — 3. (1)
V ostatnich letech se hodnoty drzi pod hranici Z,&ho plyne, Ze podnik ma maly
obrat majetku, ktery tudiZ nese velké naklady aigaizisk. O tco niz8i hodnoty
obratu aktiv jsou pro obor stavebnictvi typické.

e Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku ¢ efektivnost vyuzivani budov aitzeni.
Hodnoty se po &em sledovaného obdobi nijak vyraamentnily, to znamena, Ze
firma drzi zhruba stejny obrat dlouhodobého majetkiodnota dlouhodobého
majetku je vysoka, coz je ale pro obor stavebnitypické. Firma by se #h

zamyslet, jestli je vSechen jeji majetek sknteefektivrg vyuzivan.
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Graf¢. 15: Vyvoj ukazatel aktivity v letech 2005 — 2009 (Zdroj: vlastni zpogani)

» Doba obratu zasob

Vyjadiuje paet dm, po réz jsou zasoby vazany v podnikani. Obety zde
meél byt klesajici trend. Prvnfitroky se firmé dailo tento trend drzet, avSak v roce
2008 zaznamenala velky rat, ten byl zpsoben pravépodobrg zruSenim jiz
vypsanych vybrovych fizeni v oblasti Zelezémich staveb na Slovensku. Doba

obratu zasob je pa¥mé mala na stavebni firmu.

* Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udavapodni, po kteréeka podnik na uhradu faktur
od svych odbrateli. Hodnoty v letech 2006 — 2008 vyrazmostly, rok 2009
znamenal navrat naiplizné pavodni hodnotu z roku 2005. Firma tedy v roce 2009
muselac¢ekat na inkaso v gméru 94 dni. Z toho vyplyva, Ze odtatelé nemaji
dobrou platebni moralku. Splatnost faktur u stétriakazek se pohybuje od 14 do
60 dm. Vyvoj doby splatnosti pohledavek potvrzuje, Zedmi& se potyka

s problémem druhotné platebni neschopnosti.

* Doba obratu zavazki
Obecr plati, Ze kazda firma se snaZzi, aby doba obratazka byla vysSi nez

doba obratu pohledavek. To se firailo plnit vSechny sledované roky. Pro firmu
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vSak neni dobré, Ze neplaifas. Jedn& se o tzv. druhotnou platebni neschopnost,
kterd souvisi s malou likviditou aistem pohledavek. Spdleost dosti znéne

vyuziva dodavatelského &w, vyuziva zde svoji siluivi dodavateim.

160

140

120 - ‘—
100 m Doba obratu zasob [dny]
80 - m Doba obratu pohledavek
[dny] i .
60 & Doba obratu kratkodobych
zavazku [dny]
40 —
20
0 a

2005 2006 2007 2008 2009

Graf¢. 16: Srovnani doby obratu zasob, zaveakpohledavek 2005 — 2009

(Zdroj: vlastni zpracovani)

3.3.4.5 Provozni ukazatele
Provozni ukazatele budou analyzovat imiitizeni podniku.

Tabulka¢. 11: Provozni ukazatele (Zdroj: vlastni zpracoyani

14,12] 14,75 18,05 14,56

2,96 3,06 2,88 3,66 2,64
0,95 0,94 0,97 0,97 0,97
895,16 972,06 1080,16 1278,41 1062,91

Mzdova produktivita |

Mzdova produktivita | ukazuje, kolik K vynodi pfipada na 1 K mezd.
Ptiznivym znamenim je rostouci tendence vystettkhoto ukazatele az do roku 2008,
pak nasledoval pokles. Ve sledovaném obdobi vzmw#il,79 K na 14,56 K. Paet
zaméstnand be¢hem sledovaného obdobi nijak vyrazné nekolisalpce r 2005
spol&nost zamistnavala 2 278 pracovrikv roce 2009 byl jejich pet 2 312. Mzdy
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pouzité ve vypétech mzdovych produktivit népdstavuji celyadek osobnich naklad
z vykad, jelikoZz zde zahrnuje i vyplaty dividend akcidtd.

Mzdova produktivita Il

Tento ukazatel udava kolikKpiidané hodnoty fijpada na 1 K mezd. Zde se
hodnoty drZzely zhruba na stejné drovni, mirné pekistidaly naidsty. Obect se za
pozitivni povazuje rostouci tendence. OHL ZS zazmvaata poklesy v letech 2007 a
2009. V roce 2007 za poklesuie nafist mezd, rok 2009 je pak kombinaci it
mzdovych néklaidl a sniZeni fidané hodnoty.

Nakladovost vynosi

Vysledné hodnoty by #ly v ¢ase klesat. Vysledky firmy OHL ZS se drzi spise
na stejné hodnét Tudiz pomdr nakladh a vynos se drzi na stejnych hodnotach. To je
pravdEpodobré zpisobeno tim, Ze podnik za svou dlouhou historiicugghopen udrZet
poner nakladi a vynos na stejnych hodnotach. Marzi tedy podniiz@ drZzet na stejné
arovni. Podnik pdebuje na 1 K vynosi 0,97 K& nakladi, coz je dost vysokéislo a

podnik by se rél tedy pracovat na snizeni nakladovosti.

Produktivita z pFridané hodnoty

Vypovida o tom, kolik K vynogsi piipada na 1 K vyplacenych mezd. Hodnoty
by meély mit rostouci tendenci. Firmairke byt s vysledky spokojena, jelikoz v roce
2005 dosahovala hodnoty 895¢,Kale vroce 2009 uz 1 063c¢KPokles firma
zaznamenala pouze v poslednim sledovaném roteodem zvySeni dhem celého
obdobi je naist gidané hodnoty. To vSe &Ki o tom, Ze podnik zvySuje produktivitu

prace a stava se tak efek#ygim v tomto sniru.
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3.3.5SHRNUTI FINAN CNi ANALYZY

Z provedené finami analyzy, po které nasledovalo porovnani s dafgorymi
hodnotami¢i oborovymi paméry, Ize konstatovat, Ze firma se potyka &alika
problémy.

Soustavy ukazateél poodkryly problémy v oblasti likvidity a rentalifi
Zejména rentabilita celkového kapitdlu nedosahovatgadovanych hodnot, coz
znamena, ze firma nevyuziva dostateefektivre svij majetek. Naopak hodnoty ROE
(rentabilita vlastniho kapitalu) jsou vic nez uspjoke, obecné hodnoty daleko
piekraiuji a drzi se také oborovychuonéri. Co se tye hodnoty rentability trzeb, tak
zde ma firma rezervy, ale pokud bude pokreat v nastoleném trendu, coz jéstr
hospodéského vysledku, I1zetekavat i naikst rentability trzeb.

Podnik méa také problémy v oblasti likvidity, coz ppisobeno ndistem
produkce, ktera s seboufimaSi nafist zavazik. To souvisi s druhotnou platebni
neschopnosti, odbatelé plati poz#l tudiz spolénost nezvlada platit zavazky. Na to
poukazuji i zaporné vysledky ukazatéistych pohotovych pez.

Ukazatele zadluZzenosti ukazuji klesajici trend méagtluzenosti. V roce 2009 se
spol&nost dostala na hodnotu 70 %, coZ souvisi s ob@anikani, kde je jsou nutné
velké investice do strdj Rok 2008 pedstavoval mirny nést zadluzenosti na 75 %,
davodem jsou zruSena v§tovaiizeni na Slovenku, poté jiz zadluZenost klesla.rBob
vysledky vykazuje ukazatel urokového kryti, kterigamuje kolikrat zisk fevysuje
placené uroky. DalSim plusem je snizovani zadlugem@orozélovani velmi malé&asti
zisku.

Stiidani uspchi s neuspchy Ize charakterizovat vysledky ukazatelktivity.
Obrat celkovych aktiv kolisa kolem vymezeného rozima obrat dlouhodobého
majetku se drzi zhruba na stejné Urovni, avSak madeni. Doba obratu zasob v roce
2008 nespiuje uz obecné pravidlo o tom, Ze by zdd byt klesajici trend, na to &a
vliv zruSend vybrova fizeni na Slovensku. Doba obratu pohledavek nagea
nedobrou platebni moralku ogfiateli. Dobu obratu pohledavek se fi#rdai snizit az
v poslednim sledovaném roce, jinaklanrostouci tendenci. Doba obratu zaveze
naopak zvySovala s vyjimkou roku 20Q9mz je alespd splreno obecné pravidlo,
kteréiikd, Ze doba obratu zavarzky méla byt vySSi nez doba obratu pohledavek. Doba

obratu zavazk roste v dsledku druhotné platebni neschopnosti, ktera jesapena
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rastem doby obratu pohledavek, malou likviditou aardgmi hodnotami ukazatele
Cistych pohotovych prostdki.

U provoznich ukazat&llze za piznivou situaci povazovat to, Zze podnik ma
ustaleny poet zamstnandé, ktery nijak dramaticky &em sledovaného obdobi
nekolisal. Kladny je ifakt, Ze firma drzi pemnékladi a vynos zhruba na stejné
arovni, avSak efektiw)si by bylo, kdyby nakladovost klesala. Rostouehtt u mzdové

produktivity a zejména u produktivity Zzidané hodnoty Ize také povazovat zadasp

62



4 NAVRHY RESENI

Velkym problémem spot@osti je druhotna platebni neschopnost, ktera je
zpasobena Spatnou platebni moralkou &dbeli (hlavre soukromych investd). Firma
poté neni schopnacas hradit vlastni zavazky. Druhotnou platebni negobst
potvrzuji i ukazatele likvidity &isté pohotové prosdky.

Resenim by bylo @it vyvinuti silngjsiho tlaku na odiratele, alespop na ty
soukromé, jelikoz na stat vzhledem k tomu, z2&it@® % firemnich zakazek neiie
podnik ili$ tlacit. Problém s pozdnim placenim lzeSit pomoci factoringu a sconta.
Podnik by ndl pravidelre kontrolovat vySi nesplacenych pohledavek.

DalSim problémem je mala rentabilita celkovych eloych aktiv a nizky obrat
stalych aktiv. Behlizet nelze také insolvemi fizeni.

4.1 VYUZITI FACTORINGU

Jednou z mozZnostéSeni nastalého problému je vyuZiti factoringu. dde, Ze
firma okamzit premeni svou pohledavku na zdroj financi, tim Ze pohi&daproda
specializované spaleosti (bance, factoringové spafesti). Castku samazejme
nedostane podnik Updrcelou, ale jen jeji podnnoucast.

Ze spolénosti, které nabizeji factoringové sluzby lze jmextonap. KB
factoring a factoringCeské sptitelny. Nejprve tedy KB factoring. Na webovych
strankach je fesr¢ vymezeno, co to factoring je a jaké podminky sidie spolénost
KB factoring. Podminky jsou n&ppostupitelnost, vymahatelnost, vySe obratu firmy,
alespan ro¢ni fungovani firmy. KB factoring nabizi nésledujisiodukty: factoring
tuzemsky, exportni, importni, modifikovany, finanéoi zavazk, management
pohledavek. Pro spalrost je zajimavy factoring tuzemsky, exportni &tékancovani
zavazki a management pohledavek. Modifikovany factoritgdptavuje kombinace
zakladnich produkitspol€&nosti KB. Tuzemsky factoring znamené odkup, finamea,
spravu a inkaso kratkodobych pohledavek, vznikiyatzaklad dodani zbozéi sluzeb
tuzemskym dodavaitiin. Exportni factoring nabizi stejné sluzby jen mledodani
zahranénim odlgratetim. KB vyplati spolénosti 70 — 90 % pohledavky, po Uhéad
odkeratele probihd je8t vyactovani celé pohledavky. Factoringovy poplatek za
administrativni naklady se pohybuje v rozmezi &%, do 1,3 % z nominalni hodnoty

pohledavky, plus je placen uarok, ktery je rovenbs&ratkodobych bankovnich @na.
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Financovani zavazkby mohla firma vyuzit zivoda nizkého stavdistych pewznich
prostedki. Management pohledavek od KB spmlesti OHL ZS zajisti spravu,
vymahani a inkaso pohledavek.

Ceska sptitelna ma na webovych strankacteplednych formulg ktery firms
odpovi na otdzku zda je vhodna k factoringu. Jsiel atazky tykajici se spdieosti
samotné, splatnosti pohledavek¢nihno obratu, odstvi, alesp@ ro¢ni historie, snir
dodavek, atd. Nabidka prodikije shodna jako u KB, tedy factoring tuzemsky,
exportni, importni, sprava a inkaso pohledavek. udemnského factoringweska
spditelna do 48 hodin od dodani petbnych doklad poskytne firn¢ 80 % postoupené
pohledavky, po uhrad odbsratelem zbylych 20 %.Ceska sptitelna si Gtuje
factoringovy poplatek 0,3 — 1,5 % z nominalni hagn@ohledavky za administrativni
naklady, a také arok, ktery se pohybuje na Urowamkovnich sazebipposkytovani
kratkodobych ugrua. U factoringu tuzemského se postupuje stejn

V nésleduijici tabulce je proveden vypbcéastky, kterou by podnik dostal ihned
vyplacenou a vySe poplatkuimejvyssi uvazované sagbpokud by podnik vyuzil
tuzemsky factoring a odprodal vSechny pohledavkyka 2009. Je provedeno srovnani
KB factoring a factoring eské sptitelny.

Tabulka¢. 12: Srovnani factoringovych spétesti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pohledavky 2009 v tis. K€ 3 424 911 KB Cs
VySe okamzité vyplaty pohledavky [tis. KE] 3082 420 2739 929
Factoringovy poplatek [tis. K] 44 524 51 374

Dle vySe poplatku se jevi jako vyhagi vyuZiti spolénosti KB factoring.
Pokud by spokenost OHL ZS tak &inila, hodnotaistych pohotovych progtdki by se
zvySila z -3 335 940 tis. Kna -253 320 tis. K | tak by ¢isté pohotové progtdky
nebyly kladné, vzhledem k zadluzenosti firmy netgekavat, Zze by podnik dostal
avér, tudiz je pozitivni alespo zlepSenicistych pohotovych progdki. Okamzita

likvidita by vzrostla z 0,32 na 0,9dimz by gekrctila dopor&ované hodnoty.
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4.2 VYUZITI SCONTA

DalSimieSenim druhotné platebni neschopnosti je tzv. ecdde o slevu, ktera
je odkErateli piznana, pokud zaplati v débpied splatnosti pohledavky. Pokud se
odkeratel nachézi v dobré finami situaci, pak ho nabidka a2 % slevy pi Uhrack
pied splatnosti pohledavkyirbe motivovat k évejsi platke.

Naopak pi pozdnim plath Ize nastavit neplatim tvrdSi podminky, nap po
uplynuti 25 dii po splatnosti poskytovat dalSi dodavky pouze pratoham, po 50

dnech soudni vymahani.

4.3 ZVYSENI RENTABILITY

Spol&nost by se @la snazit o zvySeni rentability, coz lpsSit d¥ma zpisoby,

jednak sousedinim na zisk a také snizovanim naklad

4.3.1VSTUP NA DALSI TRHY

Z davod, Ze spolgnost OHL ZS psobni nejen eské republice, ale i
v dalSich zahrasihich statech (Slovensko, Chorvatsk6erna Hora, Bulharsko,
Mad’arsko, Azerbajdzan, Polsko, Rusko), lze usuzovat,fitma nema problémy
s adaptaci na cizi trh. Podnik dokaze dtzetokonce navySovat trzby né&chto cizich
trzich. Proto by bylo pro firmu vyhodné vstoupina dalSi trhy a tim ziskat nova
odbytiS€ pro svoucinnost a navysit trzby. Vstup dalSi trhyibe pomoci také nizké

rentabilig.

4.3.2SNIZOVANI NAKLAD U

Nakladovost vynas je [iliS vysokd, spokénosti by se tudiz #ha snazit ji snizit,
protoZze na 1 K vynogi potebuji 0,97 K nakladi. M¢li by se optimalizovat naklady,
zejména na material, coz sice nebude lehké, aldinona to je dilezité. Najit levijsi
dodavatele by fir znasné pomohlo ve vSech sfrech. Spol&nost OHL ZS ma na trhu
silné postaveni a tak by mohla na dodavatele sSistepostavenim zatl a pokusit se

naklady postuphisniZzovat.
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4.4 OSTATNI NAVRHY

Podniku Ize dopoxtit dalSi opateni, jako snizeni investic, tak aby podniku
neklesala aktivita a rentabilita dlouhodobych aktiaby firma sniZzovala zadluzenost.
Nyni je podnik v insolveinim fizeni, n&l se gipravit i na gipadny neusgch. Dalsi
prostor byl zjis&n v oblasti motivace zagstnand@. Dulezitym prostedkem protizeni

financi v podniku je pravidelné prov&d financni analyzy.

4.4.10MEZENI INVESTIC
Spolgnost OHL ZS ma velky objem majetku, ktery navic azije nizkou
obratovost. Nizké hodnoty vykazuje rentabilita oglch vioZzenych aktiv, coz také

nazn&uje, Ze omezeni investic se jevi logicka cesta.

4.4.2SNIZOVANI ZADLUZENOSTI

| nadale by spot@most OHL ZS nila pokra&ovat v nastoleném trendu snizovani
zadluzenosti, kdy dhem sledovaného obdobi poklesla o 9%. Neflox@ni zisku je
jednim z hlavnich zjsohi jak toho cile dosahnout.

4.4.3KRYTI ZAVAZK U Z INSOLVENCE

Spol&nost by se rla pripravit i na situaci, Ze insolvéni ¥izeni nedopadne
Vv jeji prosgch, teda Ze bude muset uhradit zavazkyi \spole&nosti Zlaté jablko.
Vtomto pipact by firma mohla prodat nepetny majetek, ktery neni efektivn

vyuzZivan nap rekteré z pozemk

4.4.AMOTIVACE ZAM ESTANCU

Prostor ke zlepSeni chodu firmy se nachazi v lepitivaci zandstnand, ktefi
jsou odpo¥dni za uzavirani novych zakazek. Kazdy musi niésg stanovenou
pravomoc, aby bylo jasné kdo za co zodpovida. DblrBylo motivovat zarstnance
dle réjakého prémiovéhdadu za bezproblémeéwrokshlou zakazku. VysSe prémie by
mela byt zavisla na velikosti zakazky. Tim by vicer@hovaly problémové (ztratové)

zakazky, které se ohs objevi a negati¥novliviiuji spole&nost. Konkrétni motiveni

66



program by nil vychazet z prostudovani ssmsného motiwniho programu OHL ZS,
ktery by mohl byt nap predmétem dalSi bakaldké prace.

4.4 5PRAVIDELNE PROVAD ENi FINAN CNi ANALYZY

Spole&nost by ndla finaréni analyzu prova#t pravidelrg, aby omezila vznik a
dopad negativnich jév Existuji ukazatele finami analyzy, jez je vyhodné sledovat
S ukitou pravidelnosti.
Tabulkac¢. 13: Dopordené ukazatele ke sledovani (Zdroj: vlastni zprasfva

doporuéené hodnoty
Cisté penazni prostredk
Bézna Ctvrtletné doporuéené hodnoty
Pohotova Ctvrtletné doporu¢ené hodnoty
Okamzita Gtvrtletné doporucené hodnoty
Celkového kapitélu Ctvrtletné obor
Vlastniho kapitalu Ctvrtletné obor
Trzeb Gtvrtletné obor
Celkova zadluZzenost Ctvrtletné
Doba obratu pohledavek Ctvrtletné konkurence; snizovani
Doba obratu zavazki Gtvrtletné konkurence
Doba obratu zasob Gtvrtletné konkurence; snizovani

Sledovanim finagni analyzy a cilenym hospa@smim mize podnik svoji

finanéni situaci zlepSit a zaroudak mize Was odhalit pipadné dalSi nedostatky.
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ZAVER

Cilem této bakaigké prace bylo zhodnoceni firkaiho zdravi stavebni
spol&nosti OHL ZS, a. s. v obdobi let 2005 — 2009. Vnprkapitole byly stanovené
cile, kterych nila tato prace dosahnout. VeSkeré stanovené citent gapitoly byly
bez vyjimky splgny.

V druhé¢asti byly zpracovany teoretické informace k daméatéce. Byly zde
popsany jednotlivé metody finami analyzy.

Praktickacast se nejprve&novala zakladnim informacim o podniku a analyze
okoli podniku. Tatatast poskytuje informace o oghatelich, dodavatelich, konkurenci,
substit@gnich vyrobcich, zavislosti na statnich zakazkagimyaeh vlivech, které firmu
OHL ZS ovliviji.

Poté nasledovala aplikace uvedenych metod v tekéatasti na vykazy firmy.
Z vysledika vyplynuly zejména problémy srentabilitou a drutoat platebni
neschopnosti. To souvisi se neuspokojivymi vysledkyplasti likvidity, zadluZenosti a
aktivity. Prvni naznak, Ze firma ma problémy s adilitou a likviditou ginesly jiz
vysledky Indexu INO5. Firma je také dosti zadluzdmadnota celkového zadluzefini
70 %, coz je ale pro stavebnictvi typické. V oblaktivity ma podnik rezervy hlawnwv
dob&ch obratu pohledavek a zavazkelkym problémem je Spatna platebni moralka
odkerateli.

V navrhovégasti byl firms OHL ZS dopordeno vyuziti factoringu, ktery v séb
skyta velké moznosti. Existujgada druly factoringu, které mohou firtndopomaoci
k lepSim vysledikm. Z dvou srovnavanych factoringovych sgolesti byla vybrana KB
factoring, jelikoz factoringovy poplatek b3inil 44 mil. K¢ pii hodnot pohledavek
z roku 2009, arok by se u obou pohyboval na stapoéni, jelikoz jeho vySe je stejna
jako u kratkodobych bankovnichdni. Timto krokem by se zlepSila okamzita likvidita
2 0,32 na 0,94Re3eni se nabizi i v moZnosti Iépe motivovat doaliele k divejSim
platbam, tzv. scontem. Skonto je druh slevy, kigipadne odbrateli i zaplaceni
pied dobu splatnosti.

Pozornost spotmosti by se réla také upit smérem ke zvySovani rentability.
Tohoto cile Ize dosahnout riapvstupem na nové trhy,é&mz ma firma jiz znéné
zkuSenostki snizovanim néklaidl Nové trhy v sob skytaji velky potencidl, obzvlast
pro tak zavedenou firmu s bohatou historii a néspymi zkuSenostmi. Firma na

68



mnoha zahraginich trzich jiz fisobi, tudiz ma se vstupy na nové trhy ¢méa
zkuSenosti¢ehoz Ize také vyuZit.

Firma by se ma snazit o omezeni investic do majetku a také stypme
snizovani zadluzenosti. TaktéZz by sgolest n€la brat v potaz moznost, Ze
v insolvergnim fizeni neusgje a bude muset uhradit dané zavazky. To fesit
nagiklad odprodejem majetku, ktery neni efektiwryuzivan. ZlepSeni by &o nastat i
v oblasti motivace za#stnané. Pokud stavba préhne bez probléf) tak pracovnici,
ktefi za tuto stavbu zodpovidali nebo uzavirali zakabyumely byt nalezi¢ odmeneni.
DalSim dilezitym dopordenim je pravidelné provadi finartni analyzy a sledovani
nékterych hlavnich ukazatiel jako jsou likvidita, rentabilita, zadluZzenost,tigka,

rozdilové ukazatele a Index IN.

69



SEZNAM POUZITE LITERATURY

1)

(@)

3)

(4)

()

(6)

(7)

(8)

9)

(10)

BLAHA, Z. a JINDRICHOVSKA, I. Jako posoudit finami zdravi podniku3.
rozStené vydani. Praha : Management Press, 2006. 198N.80-7261-145-3

BOWMAN, C.Strategicky managemernitvyd. Praha : Grada Publising, 1996.
152 s. ISBN80-7196-230-1

FORET, M a kol.Marketing zaklady a postupyl. vydani. Praha : Computer
Press, 2001.162 s. ISBN 80-7226-558-X

FORET, M.Marketing pro z@aterniky. 1. vydani. Brno : Computer Press, 2008,
152 s. ISBN 978-80-251-1942-6

GRUNWALD, R., HOLE'KOVA, J. Finanéni analyza a planovani podniku.
1. vydani. Praha : Ekopress, s.r.0., 2007. 318RBNI987-8086929-26-2

KERKOVSKY, M., VYKYPEL, O. Strategické rizeni. 4.vyd. Brno
nakladatelstvi Ing. Zdek Novotny CSc, 2001. 157 s. ISBN 80-214-1901-6

KISLINGEROVA, E., HNILICA, J.Financni analyza — krok za krokem.
2. vydani. Praha : C.H. Beck, 2005. 137 s. ISBNV809-321-3

KOTLER, P.Moderni marketing4. vydani. Praha : Grada, 2007. 1041 s.
ISBN 978-80-247-1545-2

MRKVICKA, J. Financni analyza2. prepracované vydani. Praha : ASPI, 2006.
228.s. ISBN 80-7357-219-2

SEDLACEK, J.Financni analyza podnikul. vydani. Brno : Computer Press,
2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6

70



(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

SEDLACEK, J. Wetni data v rukou manaZer&. doplréné vydani. Praha :
Computer Press, 2001. 220 s. ISBN 80-7226-562-8

ZINECKER, M. Zaklady financi podnikuBrno : Akademické nakladatelstvi
CERM, 2008. 194 s. ISBN 978-80-214-3704-3

Vypis z obchodniho rej$ku. [online]. [cit. 2011-01-8]. Dostupné z:

http://www.justice.cz

OHL ZS, s.r.ofonline]. [cit. 2011-02-10]. Dostupné z: http://wmmohlzs.cz

Ministerstvo pfimyslu a obchodujonline]. [cit. 2008-02-10]. Dostupné z:

http://www.mpo.cz

Cesky statisticky #d. [online]. [cit. 2010-12-10] Dostupné z:

http://www.czso.cz

Czech top 10Jonline]. [cit. 2011-04-02]. Dostupné z: http://wmct100.cz

KB factoring.[online]. [cit. 2011-05-19]. Dostupné z: http://wmfactoringkb.cz

Factoring Ceské spatelny. [online]. [cit. 2011-03-19]. Dostupné z:

http://www.factoringcs.cz/cs/

Vyrocni zpravy 2005 — 2009 OHL 7S, a.s.

71



SEZNAM POUZITYCH ZKRAT EK
CPK =¢isty pracovni kapital

CPP =¢isté pohotové prostdky

CF = cash flow

DM = dlouhodoby majetek

DNM = dlouhodoby nehmotny majetek
DHM = dlouhodoby hmotny majetek
EBIT = zisk ged zdagnim a Uroky

ROA = rentabilita celkovych vloZzenych aktiv
ROE = rentabilita vlastniho kapitalu
ROS = rentabilita trzeb

HV = hospod#sky vysledek
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Piiloha ¢. 4 — Rozvaha 2005 — 2009

Dlouhodoba aktiva 1684477 | 1658106 1979380 | 2345284 | 2326802
Dlouhodoba aktiva 1658 106 1979380 | 2345284 | 2326802 | 2458621
Nehmotny majetek 10 684 18 117 46 307 52 078 68 375
Pozemky, budovy a zafizeni 884 383 823 273 901837 | 1013944 | 1105 356
Investice do nemovitosti 504 543 438 246 412 765 387 189 365 349
Podily v ovladdanych podnicich 1762 7730

Podily v podnicich s podstatnym vlivem 24 874 445 004 475 052 523 555 558 048
Ostatni finan¢ni majetek 69 458 49 460 47 875 37 384 34749
Pohledavky z obchodniho styku 162 402 197 550 434 732 295 948 287 436
Kratkodoba aktiva 3157121 | 4849424 | 4931288 | 6037603 | 5221394
Zasoby 98 996 97 533 97 186 225 730 129 791
Stavebni smlouvy 176 961 230 736 353 285 544 189 380 252
Obchodni a jiné pohledavky a ostatni

aktiva 1860856 | 2685699 | 3281651 | 4331927 | 3137475
Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty 938966 | 1747864 | 1194287 931285| 1561214
Aktiva uréena k prodeji 81 342 87 592 4879 4472 12 662
Aktiva celkem 4815227 | 6828804 | 7276572 | 8364405| 7680015
Vlastni kapital 1009724 | 1605574 1953107 | 2056093 | 2314658
Zakladni kapital 486 463 486 463 486 463 486 463 486 463
Zakonny rezervni fond 102 025 102 565 106 977 112 343 114 419
Fondy z precenéni zajiStovacich derivatl 7407 | - 19142 - 7134
Rezerva na pfepocet cizich mén - 1462 3407 588 13785 21 452
Nerozdéleny zisk 133 767 386 866 966 548 | 1406521 | 1639661
Zisk béZného obdobi 250 510 581 844 329 977

Vlastni kapital pfifaditelny akcionarim 971303 | 1561145| 1897960 | 1999970 | 2254861
MenSinové podily 38 421 44 429 55 147 56 123 59 797
Dlouhodobé zavazky 1097537 | 1301108| 1193629 926 968 468 203
Bankovni uvéry 5350

Dlouhodobé rezervy 78 563 79 703 105 656 68 903 106 075
Dlouhodobé zavazky 319 311 544 126 542 825 303 300 224 923
Zéavazky z titulu finan¢nich leasingl 93 605 115513 125 148 134 765 137 205
Vydané dluhopisy 600 000 540 000 420 000 420 000

OdloZeny dafovy zavazek 708 21 766

Kratkodobé zavazky 2707966 | 3922122 | 4129836 | 5381344 | 4897154
Zavazky z obchodniho styku 1972584 | 3263845| 3666309| 4815476| 3831197
Stavebni smlouvy 278 017 143130 63 045 86 206 199 711
Ostatni zavazky 336 484 393 835 268 641 272175 280 500
Bankovni Uvéry a kontokorenty 37747 8 155 1135 7 500

Dariové zavazky 22 807 13 874 10 881 36 498 50 890
Zéavazky z titulu finan¢nich leasingl 41174 50 883 74 829 82 720 66 652
Kratkodobé rezervy 19 153 48 400 44 996 80 769 48 204
Vydané dluhopisy 420 000
Cizi kapital 3805503 | 5223230| 5323465| 6308312 | 5365357
Pasiva celkem 41174 50 883 74 829 82 720 66 652
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Priloha ¢. 5 — Vykaz ziski a ztrat 2005 — 2009

Trzby 7 854 698 9281513 10 932 260 12 741 536 13 439 385
Zména stavu zasob - 17785 282 7247 22 594 - 3845
Spotfeba materialu, energie 5797 749 7 163 681 8 735 984 10 144 661 10 978 087
Osobni naklady 945 129 955 195 1063 012 1079 152 1257 492
Odpisy majetku 144 858 125 904 139 792 160 016 185 202
Ostatni sluzby 625 440 760 279 707 609 889 374 520 880
Ostatni provozni vynosy 268 970 482 415 355 675 135 955 120 903
Ostatni provozni naklady 203 013 201 978 304 019 262 651 211 658
Zisk z provozni €innosti 389 694 557 173 344 766 364 231 403 124
Podil na hosp. vysledku - 621 42 425 44 670 47 607 46 875
Kurzové rozdily 0 0 0 - 4587 - 15846
Finanéni vynosy 8574 28 392 28 222 40 587 11 380
Finanéni naklady 35 054 41 753 55 338 64 385 54 894
Zisk pred zdanénim 362 593 586 237 362 320 383 453 390 639
Dan z pfijmu - 113864 - 101848 - 21540 - 90810 - 73123
Zisk za b éZné obdobi 248 729 484 389 340 780 292 643 317 516
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Piiloha ¢. 6 — Cash flow 2005 — 2009

PROVOZNIi CINNOST

Zisk pred zdanénim 362 593 692 604 362 320 383 453 390 639
Upravy o
Podil HV v ekvivalenci 621 - 42425 - 44670 - 47607 - 46 875
Odpisy majetku 144 858 125 904 139 792 160 016 185 202
Zisk z prodeje DHM 2134| - 293882 - 43107 11 607 - 20517
Zména stavu rezerv a opravnych
poloZzek 15 813 44 526 13 214 20 849 27 384
Urokové néaklady 10 655 4 686 581 23729 46 361
Odpis pohledavek 15 147 5574
Vynosy z investic - 185
Ostatni zisky/ztraty 1362 6 828 20171 39 363 - 695
ZvySeni (snizeni) stavu zasob - 11658 - 790 2272 - 128314 86 595
SniZeni (zvySeni) stavu pohledavek 470159 | - 938730| - 926785| -1335176 1308 311
Zvyseni (snizeni) stavu zavazkd - 151771 1459 597 197 342 1028803 | - 936700
Penézni prostfedky z provozni ginnosti 845 151 1058 318 - 278870 171 870 1 045 094
Uhrazené dan z pfijmu - 111 023 - 83058 - 97669 - 38102 - 61417
Zaplacené troky - 12671 - 7237 - 15630 - 31003 - 40661
CISTE PENEZNI TOKY Z PROVOZNI
CINNOSTI 721 457 968 023 | - 392169 102 765 943 016
INVESTICNI CINNOST
Prijaté aroky 7144 7614 23834 17 481 5393
Pfijaté dividendy 131 419 185
PFijmy z prodeje cennych papird 21 497 25 434 1650
PFijmy z prodeje DHM 17 428 146 044 144 189 12 878 25020
Nékupy DM - 173079 | - 164457| - 201045 - 168786 | - 167482
N&akupy cennych papirt - 31348 - 1377 6 491 12 461
Prodej podnikl s rozhodujicim vlivem 35901
Akvizice podniku s rozhodujicim vlivem - 28782
CISTE PENEZNI TOKY Z INVESTICNI
CINNOSTI - 177 289 - 20519 - 8965 - 93966 | - 124423
FINANCNI CINNOST
Vyplacené dividendy - 179990 - 80000
Spléatky zavazku z finanéniho leasingu - 44034 - 48759 - 24769 - 100474 - 110206
Emise dluhopist 600 000 - 60000 - 120000
Zména stavu Uveérd - 318122 - 34942 - 7020 9 368 - 7500
Jiné 339 5095 - 654 - 705 9042
CISTE PENEZNI TOKY Z FINAN ENi
CINNOSTI 237798 | - 138606 | - 152443 - 271801| - 188664
CISTE ZVYSENI (SNIZENI)
PENEZNICH PROSTREDKU 781 966 808 898 - 553577 - 263002 629 929
PENEZNi PROSTREDKY NA
POCATKU ROKU 157 000 938 966 1747 864 1194 287 931 285
PENEZNI PROSTREDKY NA KONCI
ROKU 938 966 1747 864 1194 287 931 285 1561214
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Priloha ¢. 7 — Horizontélni analyza aktiv

Dlouhodoba aktiva 321274 365904| - 18482 131 819
Nehmotny majetek 7 433 28 190 5771 16 297
Pozemky, budovy a zafizeni - 61110 78 564 112 107 91412
Investice do nemovitosti - 66297 - 25481 - 25576 - 21840
Podily v ovladanych podnicich 5 968 - 7730 X X
Podily v podnicich s

podstatnym vlivem 420 130 30 048 48 503 34 493
Ostatni finan¢ni majetek - 19998 - 1585| - 10491 - 2635
Pohledavky z obchodniho

styku 35 148 237182 - 138784 - 8512
OdloZené darové pohledavky X 26716| - 10012 22 604
Kratkodoba aktiva 1692 303 81 864 1106 315 - 816 209
Z&sobhy - 1463 - 347 128 544 - 95939
Stavebni smlouvy 53 775 122 549 190 904 - 163 937
Obchodni a jiné pohledavky a

ostatni aktiva 824 843 595 952 1 050 276 -1194 452
Penézni prostfedky a penézni

ekvivalenty 808 898 - 553577 - 263002 629 929
Aktiva uréena k prodeji 6 250 - 82713 - 407 8 190
Aktiva celkem 2013577 447 768 1087 833 - 684 390

Dlouhodoba aktiva 19,38 18,49 -0,79 5,67
Nehmotny majetek 69,57 155,60 12,46 31,29
Pozemky, budovy a zafizeni -6,91 9,54 12,43 9,02
Investice do nemovitosti -13,14 -5,81 -6,20 -5,64
Paodily v ovladanych podnicich 338,71 -100,00 X X
Podily v podnicich s

podstatnym vlivem 1 689,03 6,75 10,21 6,59
Ostatni finanéni majetek -28,79 -3,20 -21,91 -7,05
Pohledavky z obchodniho

styku 21,64 120,06 -31,92 -2,88
Odlozené darnové pohledavky X X -37,48 135,32
Kratkodoba aktiva 53,60 1,69 22,43 -13,52
Zasoby -1,48 -0,36 132,27 -42,50
Stavebni smlouvy 30,39 53,11 54,04 -30,13
Obchodni a jiné pohledavky a

ostatni aktiva 44,33 22,19 32,00 -27,57
Penézni prostfedky a penézni

ekvivalenty 86,15 -31,67 -22,02 67,64
Aktiva urend k prodeji 7,68 -94,43 -8,34 183,14
Aktiva celkem 41,82 6,56 14,95 -8,18
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Piiloha ¢. 8 — Horizontalni analyza pasiv

Vlastni kapital 595 850 347 533 102 986 258 565
Zakladni kapital 0 0 0 0
Zakonny rezervni fond 540 4412 5 366 2076
Fondy z pfecenéni zajiStovacich

derivatd 0 7 407 -26 549 12 008
Rezerva na prepocet cizich mén 4 869 -2 819 13197 7 667
Nerozdéleny zisk 253 099 579 682 439 973 233 140
Zisk bézného obdobi 331 334 -251 867 -329 977 0
Vlastni kapital pfifaditelny

akcionarim 589 842 336 815 102 010 254 891
MenSinové podily 6 008 10718 976 3674
Dlouhodobé zavazky 203 571 -107 479 -266 661 -458 765
Bankovni Gvéry -5 350 0 0 0
Dlouhodobé rezervy 1140 25 953 -36 753 37172
Dlouhodobé zavazky 224 815 -1301 -239 525 -78 377
Zavazky z titulu finanénich

leasingUl 21908 9635 9617 2 440
Vydané dluhopisy -60 000 -120 000 0 -420 000
OdloZeny darnovy zavazek 21 058 -21 766 0 0
Kratkodobé zavazky 1214 156 207 714 1251 508 -484 190
Zavazky z obchodniho styku 1291 261 402 464 1149167 -984 279
Stavebni smlouvy -134 887 -80 085 23161 113 505
Ostatni zavazky 57 351 -125 194 3534 8 325
Bankovni Gvéry a kontokorenty -29 592 -7 020 6 365 -7 500
Darové zavazky -8 933 -2 993 25617 14 392
Zéavazky z titulu finanénich

leasingl 9709 23 946 7 891 -16 068
Kratkodobé rezervy 29 247 -3404 35773 -32 565
Vydané dluhopisy 0 0 0 420 000
Cizi kapitél 1417727 100 235 984 847 -942 955
Pasiva celkem 2013577 447 768 1087 833 -684 390
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Vlastni kapital 59,01 21,65 5,27 12,58
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00
Zakonny rezervni fond 0,53 4,30 5,02 1,85
Fondy z pfecenéni zajiStovacich

derivatd X X -358,43 -62,73
Rezerva na prepocet cizich mén -333,04 -82,74 2 244,39 55,62
Nerozdéleny zisk 189,21 149,84 45,52 16,58
Zisk bézného obdobi 132,26 -43,29 -100,00 X
Vlastni kapital pfifaditelny

akcionarim 60,73 21,57 5,37 12,74
MenSinové podily 15,64 24,12 1,77 6,55
Dlouhodobé zavazky 18,55 -8,26 -22,34 -49,49
Bankovni Gveéry -100,00 X X X
Dlouhodobé rezervy 1,45 32,56 -34,79 53,95
Dlouhodobé zavazky 70,41 -0,24 -44,13 -25,84
Zavazky z titulu finanénich

leasingl 23,40 8,34 7,68 1,81
Vydané dluhopisy -10,00 -22,22 0,00 -100,00
OdloZeny darnovy zavazek 2 974,29 X X X
Kratkodobé zavazky 44,84 5,30 30,30 -9,00
Zavazky z obchodniho styku 65,46 12,33 31,34 -20,44
Stavebni smlouvy -48,52 -55,95 36,74 131,67
Ostatni zavazky 17,04 -31,79 1,32 3,06
Bankovni Gvéry a kontokorenty -78,40 -86,08 560,79 -100,00
Danové zavazky -39,17 -21,57 235,43 39,43
Zéavazky z titulu finanénich

leasingl 23,58 47,06 10,55 -19,42
Kratkodobé rezervy 152,70 -7,03 79,50 -40,32
Vydané dluhopisy X X X X
Cizi kapitél 37,25 1,92 18,50 -14,95
Pasiva celkem 41,82 6,56 14,95 -8,18
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Priloha €. 9 — Horizontélni analyza vysledovky

Trzby 1426 815 1 650 747 1809 276 697 849
Zména stavu zasob 18 067 6 965 15 347 -26 439
Spotfeba materialu 1365932 1572 303 1408 677 833 426
Osobni naklady 10 066 107 817 16 140 178 340
Odpisy majetku -18 954 13 888 20224 25186
Ostatni sluzby 134 839 -52 670 181 765 -368 494
Ostatni provozni vynosy 213 445 -126 740 -219 720 -15 052
Ostatni provozni naklady -1 035 102 041 -41 368 -50 993
Zisk z provozni €innosti 167 479 -212 407 19 465 38 893
Podil na hosp. vysledku 43 046 2 245 2 937 -732
Kurzové rozdily 0 0 -4 587 -11 259
Finanéni vynosy 19 818 -170 12 365 -29 207
Finan¢ni naklady 6 699 13585 9 047 -9491
Zisk pred zdanénim 223 644 -223 917 21 133 7 186
Dan z pfijmu 12 016 80 308 -69 270 17 687
Zisk za b éZné obdobi 235 660 -143 609 -48 137 24 873

Trzby 18,17 17,79 16,55 5,48
Zména stavu zasob -101,59 2 469,86 211,77 -117,02
Spotfeba materialu 23,56 21,95 16,12 8,22
Osobni naklady 1,07 11,29 1,52 16,53
Odpisy majetku -13,08 11,03 14,47 15,74
Ostatni sluzby 21,56 -6,93 25,69 -41,43
Ostatni provozni vynosy 79,36 -26,27 -61,78 -11,07
Ostatni provozni naklady -0,51 50,52 -13,61 -19,41
Zisk z provozni €innosti 42,98 -38,12 5,65 10,68
Podil na hosp. vysledku -6931,72 5,29 6,57 -1,54
Kurzové rozdily X X X 245,45
Finanéni vynosy 231,14 -0,60 43,81 -71,96
Finanéni naklady 19,11 32,54 16,35 -14,74
Zisk pred zdanénim 61,68 -38,20 5,83 1,87
Dan z pfijmu -10,55 -78,85 321,59 -19,48
Zisk za b ézné obdobi 94,75 -29,65 -14,13 8,50
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Priloha ¢. 10 — Vertikalni analyza aktiv

Dlouhodoba aktiva 3443 | 28,99 | 32,23 27,82 | 32,01
Nehmotny majetek 0,64 0,92 1,97 2,24 2,78
Pozemky, budovy a zafizeni 53,34 | 41,59 38,45 43,58 | 44,96
Investice do nemovitosti 30,43 | 22,14 | 17,60 16,64 14,86
Podily v ovladanych podnicich 0,11 0,39 0,00 0,00 0,00
Podily v podnicich s podstatnym vlivem 1,50 22,48 | 20,26 | 22,50 | 22,70
Ostatni finan¢ni majetek 4,19 2,50 2,04 1,61 1,41
Pohledavky z obchodniho styku 9,79 9,98 18,54 12,72 11,69
Odlozené darové pohledavky 0,00 0,00 1,14 0,72 1,60
Kratkodoba aktiva 65,57 | 71,01 | 67,77 | 72,18 | 67,99
Zasoby 3,14 2,01 1,97 3,74 2,49
Stavebni smlouvy 5,61 4,76 7,16 9,01 7,28
Obchodni a jiné pohledavky a ostatni

aktiva 58,94 | 55,38 | 66,55 | 71,75 | 60,09
Penézni prostfedky a penézni ekvivalenty | 29,74 36,04 | 24,22 15,42 29,90
Aktiva uréena k prodeji 2,58 1,81 0,10 0,07 0,24
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Priloha ¢. 11 — Vertikalni analyza pasiv

Vlastni kapital 20,97 23,51 26,84 24,58 30,14
Zakladni kapital 48,18| 30,30 2491| 2366| 21,02
Zakonny rezervni fond 10,10 6,39 5,48 5,46 4,94
Fondy z pfecenéni zajiStovacich derivatu 0,00 0,00 0,38 -0,93 -0,31
Rezerva na prepocet cizich mén -0,14 0,21 0,03 0,67 0,93
Nerozdéleny zisk 13,25| 24,10] 49,49| 6841| 70,84
Zisk bézného obdobi 24,81| 36,24| 16,89 0,00 0,00
MenSinové podily 3,81 2,77 2,82 2,73 2,58
Dlouhodobé zavazky 22,79| 19,05| 16,40| 11,08 6,10
Bankovni Gvéry 0,49 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé rezervy 7,16 6,13 8,85 7,43 22,66
Dlouhodobé zavazky 29,09| 41,82| 4548| 32,72| 48,04
Zavazky z titulu finanénich leasingl 8,53 8,88 10,48 14,54 29,30
Vydané dluhopisy 54,67| 41,50 35,19 45,31 0,00
OdloZeny danovy zavazek 0,06 1,67 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé zavazky 56,24| 57,43 56,76 64,34| 63,76
Zavazky z obchodniho styku 72,84| 83,22| 88,78| 89,48| 78,23
Stavebni smlouvy 10,27 3,65 1,53 1,60 4,08
Ostatni zavazky 12,43 10,04 6,50 5,06 5,73
Bankovni Gvéry a kontokorenty 1,39 0,21 0,03 0,14 0,00
Darové zavazky 0,84 0,35 0,26 0,68 1,04
Zéavazky z titulu finanénich leasingl 1,52 1,30 1,81 1,54 1,36
Kratkodobé rezervy 0,71 1,23 1,09 1,50 0,98
Vydané dluhopisy 0,00 0,00 0,00 0,00 8,58
Cizi kapitél 79,03| 76,49| 73,16| 7542| 69,86
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Priloha ¢. 12 — Vertikalni analyza vysledovky

Trzby 96,59 94,37 96,17| 98,10 98,68
Zména stavu zasob 0,23 0,00 0,06 0,17 0,03
Spotfeba materialu, energie a subdodavek 74,62 77,46 79,38| 80,48 82,99
Osobni naklady 12,16 10,33 9,66 8,56 9,51
Odpisy majetku 1,86 1,36 1,27 1,27 1,40
Ostatni sluzby 8,05 8,22 6,43 7,06 3,94
Ostatni provozni vynosy 3,31 4,91 3,13 1,05 0,89
Ostatni provozni naklady 2,61 2,18 2,76 2,08 1,60
Podil na hosp. vysledku 0,01 0,43 0,39 0,37 0,34
Kurzové rozdily 0,00 0,00 0,00 0,04 0,12
Finanéni vynosy 0,11 0,29 0,25 0,31 0,08
Finanéni naklady 0,45 0,45 0,50 0,51 0,41
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