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ABSTRAKT

Ve sveé bakalérské praci se zabyvam zpracovanim financni analyzy spolecnosti PSG, as.
Cel4 préce je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti. V teoretické ¢asti se zamétuji na popis
financni analyzy a v praktické ¢asti analyzuji celkovou finan¢ni situaci spole¢nosti pomoci
raznych nastroja finanéni analyzy. Cilem této prace je navrhnout opatieni pro zlepSeni

finan¢ni situace podniku.

Klicova dova: finan¢ni analyza, absolutni a rozdiloveé ukazatele, pomérové a souhrnné

ukazatele, rozvaha, vykaz zisku a ztrét, vykaz cash flow.

ABSTRACT

| engage in processing of financial analysis the group PSG, a.s. in my bachelor work. The
work is divided to two main parts. In theoretical part | concentrate to discript financial
analysis and in practical part | analyze overal financial situation of the group with various
implements of financial analysis. The goal of this work is to suggest steps for improvement

of financial situation of the group.

Keywords: financial analysis, absolute and deferential index, ratio and total index, balance

sheet, profit and loss account, cash-flow account.
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UvoD

Finan¢ni analyza je chdpana jako metoda hodnoceni finanéniho hospodareni podniku, pri
které se data tiidi, poméiuji mezi sebou navzgem, hledgji se souvidlosti mezi daty a uréuje
se jgich vyvoj. Tim se zvy3uje vypovidgjici schopnost zpracovavanych dat a také jeich

informagni hodnota.

Finan¢ni analyza je zamétrena na identifikaci silnych a dabych stranek podniku. Vysledky
ziskané z finan¢ni analyzy umoziuji dospét k zavéraim o celkovém hospodaieni a financni
situaci podniku.

DuleZitou udlohu pri finanéni analyze sehrava Ucetnictvi, které zobrazuje hospodareni
podniku. Poskytuje Udaje o majetku podniku, o vlioZzeném a vytvoreném kapitélu,

o né&kladech a vynosech, o penéznich tocich a o dosazeném vysedku hospodatreni.

Cilem mé bakalarské prace je pokusit se navrhnout opatieni, ktera by vedla ke zlepSeni

finan¢ni situace spolecnosti PSG, a.s.
Cela préce je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti — teoretické a praktické.

V teoretické ¢asti se budu zabyvat charakteristikou finan¢ni analyzy. Dale m¢ bude zajimat,
jakym uZivatelim muze finanéni analyza pomoci a jaké jsou nejdilezitéjsi zdroje dat pro
financni analyzu. Také se zaméiim na rizné metody a techniky finanéni analyzy a na jegjich

vyznam a podstatu pro finan¢ni analyzu.

V teoretické ¢asti se zamétim na samotnou finanéni analyzu. Nejprve Vas seznamim
sfirmou PSG, as., jgi historii a predmétem podnikani. Pokusim se vyjmenovat jgji silné a
dabé stranky, prileZitosti a také hrozby. Dale bude nasledovat analyza absolutnich ukazatela
— rozbor rozvahy, vykazu zisku a ztr& a vykazu cash flow. Podrobngji se zamétim na

pomérove ukazatele, tedy analyzu zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity.

Bakalarskou préci jsem zpracovala v co nejprehlednéjsi forme. Vypocitané hodnoty jsou

uspoiédany do tabulek a grafu.

Na zavér se pokusim navrhnout mozna feSeni pro zlepSeni soucasného finanéniho stavu

spolecnosti.
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Finanéni analyza je dileZita jak z krétkodobého hlediska, tak i z dlouhodobého. Je nutné,
aby manazeri znali financni situaci jegjich firmy, kterd jim umoznuje spréavné financné
rozhodovat pii ziskavani financnich zdroju, pfi poskytovani obchodnich Gvéra, pfi

rozdélovani zisku, pii stanoveni optimalni finanéni struktury apod.

DuleZitou Ulohu pri finanéni analyze hragje Uroven finanéniho zdravi podniku, které
charakterizuje ocekévani, do jaké miry bude podnik schopen v dohledné budoucnosti

uspokojovat naroky investort a vsech veéritela. [1]

1.1 Charakteristika finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je nedilnou souc¢asti financniho fizeni, protoZe pasobi jako zpétna
informace o tom, co podnik v jednotlivych oblastech dosahl, v ¢em se mu podatilo splnit
jeho predpoklady a kde naopak dodo k situaci, kterou necekal. Vydedky financni analyzy
mohou poskytnout cenné informace nejen pro viastni potiebu firmy, alei pro uZivatele, ktefi
nejsou soucésti podniku, ale jsou s nim spojeni hospodaisky nebo finanéné. [7]

Existuje cela fada zpusobi, jak definovat pojem finanéni analyza. V zésadé nejvystiznéjsi
definici je v3ak ta, kterd k4, Ze finanéni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych
dat, které jsou obsazeny predevSim v Ucetnich vykazech. Finan¢ni analyza zahrnuje

hodnoceni firemni minulosti, sou¢asnosti a piedpovida budouci finanéni podminky. [8]

1.2 Uzvateléfinan¢ni analyzy

Vedle hlavniho finan¢niho cile financni analyzy, kterym je zvySovani trzni hodnoty
podniku a tedy zvySovani bohatstvi jeho vlastniki, existuji i cile a vlivy ostatnich
zUcastnénych stran na procesu hospodéaiské ¢innosti. Tyto strany rozliSujeme na externi a

interni uZivatele. [9]

1.2.1 Externi uzivatelé

Banky — Z&daji co nejvice informaci o financnim stavu dluznika, aby se mohli spréavné
rozhodnout, zda poskytnout Gvér, v jaké vys a za jakych podminek. Banky pii poskytovani
avéri svym klientim ¢asto zahrnuji do Gvérovych smluv klauzule, kterymi je vazéna

stabilita tvérovych podminek na hodnoty vybranych finan¢nich ukazatelt. [10]
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Statni organy — zajimgji se o finan¢né-Ucetni data z mnoha divodua, napi. pro statistiku,
pro kontrolu podniki se statni G¢asti, pro kontrolu plnéni daiovych povinnosti, rozdélovani
financni vypomoci podnikam, ziskéni piehledi o finanénim stavu podniki se stétni
zakézkou. [10]

Obchodni partnefi — dodavatelé se zam¢tuji piredevSim na to, zda bude podnik schopen
hradit splatné zavazky. Jde jim hlavné o kratkodobou prosperitu, solventnost a likviditu.
Odheratelé potiebuji mit jistotu, Ze dodavatelsky podnik bude schopen dostédt dohodnutym
dodavkam. [10]

1.2.2 Interni uzivatelé

Vlastnici — rozumime jimi akcionéie nebo spolecniky, ktefi do podniku vkladaji kapitdl za
Ucelem jeho zhodnoceni. Ocekavaji tedy, Ze po urcitém ¢ase se jim tyto vloZené prostiedky
vréti, ale také, Ze ziskaji néco navic, a’ uz ve form¢ dividend ¢i podilt na zisku nebo
prodejem zhodnocenych akcii. Investofi maji proto prioritni zgem o vydedky financni

analyzy. [10]

Manazeii —vyuZivaji informace finan¢ni analyzy predevSim pro diouhodobé a operativni
fizeni podniku, které umozZiuji vytvoreni zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho
praktickym dudedkem. Znalost finan¢ni situace podniku jim umoZzZiauje rozhodovat se
sprévné pii ziskévani financnich zdroja, pri zgjistovani optimalni majetkove struktury véetné
vybéru vhodnych zpusobi jeho financovani, pri alokaci volnych penéznich prostiedki nebo
pii rozdélovani disponibilniho zisku. Finan¢ni analyza umoZziuje manazeram piijmout pro

pii&ti obdobi spravny podnikatelsky zamer. [10]

Zaméstnanci — maji zgjem na finan¢ni prosperité svého podniku hlavné z toho davodu, Ze
se zgjimgi o jistotu svého zaméstnéni. Byvaji také casto motivovani hospodarskymi
vysledky.

1.3 Zdrogjedat pro finanéni analyzu

Zakladnim zdrojem pro finanéni analyzu je piedevdim Gcetnictvi a Gcetni  vykazy. Pi
provadeni financni analyzy je vSak treba pouZivat i dalSi, doplikové zdroje dat.. Zdroje Ize
rozdeélit do tii skupin:

1. Data obsazena v Ucetnictvi:
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a) ve vykazech finan¢niho Ucetnictvi, jako jsou vykaz zisku a ztréty, vykaz cash-flow, vykaz
0 zmenéch ve vlastnim kapitalu nebo rozvaha,

b) ve vyro¢ni zprave,

c) ve vykazech ,odpoétech a kalkulatnich listech,

d) v prospektech cennych papiru.

2. Ostatni data podnikového informacniho systému obsazena:
a) ve vnittnich smeérnicich,

b) ve mzdovych piredpisech,

C) ve statistickych vykazech.

3. Externi data obsazena:

a) v obchodnim rejstiiku,

b) v odborném tisku,

C) v Udajich prezentovanych na kapitdlovém trhu. [4]

Ve finanéni analyze je dileZité zachytit v3echna data, souvisgici sfinan¢ni situaci. Tato
data jsou zachycena predevdim v Ucetnictvi a to ve verginych Ucetnich vykazech, kterymi

jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrét (vysledovka) a prehled o penéznich tocich (cash flow).

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha poskytuje pohled na majetkovou a finan¢ni strukturu podniku. Z&kladni ¢lenéni
rozvahy je na aktiva a pasiva. Na stran¢ aktiv dava piehled o vyS a strukture majetku, na

strané pasiv o zpusobu financovani tohoto majetku.

Majetkova struktura aktiv:

1. Pohledavky za upsany viastni kapital — jedna se o pohledavky za akcionéri.

2. Dlouhodoby majetek — slouzi podniku dlouhou dobu, opotiebovéava se postupné.

@ dlouhodoby nehmotny majetek — zahrnuje zejména ziizovaci vydaje, software,
raizn4 ocenitelna préva, napr. know-how, licence, autorska prava; jeho

pouZzitelnost je delSi nez jeden rok,
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@ dlouhodoby hmotny majetek — jedna se predevsim o pozemky, budovy, stavby a

samostatné movité véci s dobou pouZzitelnosti delSi neZ jeden rok,

@ dlouhodoby finanéni majetek — je charakteristicky dlouhodobou povahou a
zahrnuje nakoupené obligace, vkladové listy, terminované vklady, pujcky

poskytnuté jinym podnikam.
3. Obezna aktiva — stdle méni svou podobu, doba vyuZitelnosti je do jednoho rokui.

@ zasoby — zejména skladovany materid, nedokonéena vyroba, polotovary vlastni
vyroby, hotové vyrobky viastni vyroby a zboZi nakoupeni k dalSimu prodeji,

@ pohleddvky — rozdéluji se zhlediska ¢asu na kréatkodobé a dlouhodobé a
zhlediska G¢elu na pohledavky zobchodniho styku nebo pohledavky ke
spolecnikam g. ,

@ kratkodoby financni majetek — umoznuje kratkodobé investovani piebytecnych
penéznich prostiedkn a ziskani vySSich vynosi. Zahrnuje obchodovatelné CP na
penéznim trhu, napt. kratkodobé obligace, sménky poiizené za UGcelem
obchodovani, statni pokladni¢ni poukézky; bankovni Uéty a penézni prostiedky

v hotovosti.

4. Casové rodieni — zachycuje zistatky na Gctech ¢asového rozlieni nékladi prigich

obdobi a piijma pristich obdobi.

Finanéni struktura pasiv:

1. Vlastni kapitél — jedna se o vlastni zdroje, které byly vytvoieny ¢innosti v podniku nebo
byly do podniku viozeny.

@ z&ladni kapitdl — predstavuje ¢ast vlastniho kapitalu, kterd vznika piredevsim pri
zalozeni podniku. Jedna se o penézni a nepenéZni prostiedky vSech spolecniki,

@ kapitélove fondy — jedné se 0 emisni uZil, kapitalové fondy a dary,

@ rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku — fondy tvoiené interné
ze zisku. vydedek hospodaieni minulych let — je to ¢ést zisku, ktera nebyla
vyuZita do fonda nebo na vyplatu podilu na zisku a pievédi se do dalSiho obdobi,

@ vydedek hospodareni bézného Gcetniho obdobi — jednd se o zisk (pripadné

ztrétu), ktery je uréen k rozdélen.
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2. CiZ zdroje

@ rezervy — predstavuji ¢astku pen¢z, kterou bude muset podnik v budoucnu
vydat,

@ zavazky — rozdéluji se na kratkodobé a dlouhodobé. Mezi krétkodobé zavazky
patti napi.zavazky vic¢i dodavatelum kratS§i neZ jeden rok, sménky k Uhradg,
krédtkodobé zalohy od odbératelt, zavazky vaéi zaméstnancim, statnim
ingtitucim a ke spole¢nikim. Do dlouhodobych zavazki radime zavazky vici
dodavatelum delSi nez jeden rok, emitované obligace, dlouhodobé zdohy od
odbératelt, dlouhodobé sménky k Uhradg g,

@ bankovni Uvéry a vypomoci — jedna se 0 zavazky vici bankam, rozdélujeme na
krétkodobé a dlouhodobé.

3. Casové rodi%eni — zachycuje zistatky na Gctech ¢asového rozligeni vydaje pridtich

obdobi a vynosy piistich obdobi. [7 ]

1.3.2 Vykazzisku aztrat

Vykaz zisku a ztrédt podéva informace o jednotlivych poloZzkéch nakladu a vynosa firmy
k pridusnému obdobi. Hospodéaisky vysledek je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi
néklady podniku. Tento maZe byt kladny, hovotime o zisku, ale mizZe byt i zaporny, jedna

Se o ztrétu.

Forma vykazu zisku a ztraty muaze byt horizontalni nebo vertikdlni. Horizontani uvadi
shodné usporddané néklady a vynosy oddélené, vertikdni forma piitazuje k sobé vynosy a
néklady, které se vazi k urcité oblasti ¢innosti. Formu s miazZe Ucetni jednotka zvolit podle

vlastniho uvézeni, obsah jednotlivych polozek je dan Géetnimi piedpisy. [4]
Hospodarsky vydedek je rozdélen na provozni, finanéni a mimoradny. Za urcité obdobi je
tvoren:
@ Hospodarskym vydedkem z bézné cinnosti vypocétenym jako rozdil mezi vynosy a
néklady z provozni ¢innosti a z finan¢ni ¢innosti.
@ Hospodarskym vydedkem z mimoradné ¢innosti, cozZ je rozdil mezi vynosy a

néklady z mimoradné ¢innosti.
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Pri analyze tohoto vykazu hodnotime predevSim to, jak se jednotlivé polozky nékladi a
vynosi podilely na kone¢ném vysedku hospodatreni.

1.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow je svym zptisobem pro posouzeni skutecné finanéni situace nejdulezite;si.
Podava souhrnny prehled o tom, jak podnik v daném obdobi penize ziskaval a nat je

pouZival. [6]

Podstatou dedovani ve vykazu cash flow je zména stavu penéznich prostiedkii. Vykaz cash
flow vysvétluje prirastky a tbytky penéznich prostiedka.

» Vysledkem per spektivniho cash flow daného obdobi je prehled o stavu volnych penéznich
prostredkii nebo o potrebe dodatecnych penéznich prostiedki: na konci daného obdobi.
V situaci, kdy na konci daného obdobi existuji volné penéni prostiedky, se rozhoduje o
jelich uzti. Vopacném pripade, kdy se vyskytuje potieba dodatechych penéznich
prostiedkii, rozhoduje se 0 zpisobu jejich kryti." [7]

Obecné je struktura vykazu cash flow ¢lenénana :

1. provozni c¢innosti — tato by m¢la tvorit ,jadro* celého podniku, je to nejdalezitéjsi
oblast, protoZe se do ni zahrnuji zékladni vydéle¢né ¢innosti podniku a ostatni ¢innosti,
které nepatii do ostatnich dvou oblasti.

2. investicni oblast — zejména potizeni a prode] dlouhodobého majetku, cinnosti souvisgjici

s poskytovanim Gveéri, pajcek a vypomaoci.

3. oblast externiho financovani — finanéni ¢innosti se obecné rozumi penézni toky, které

vedou ke zméné velikosti vliastniho kapitdlu a dlouhodobych zavazka.

Pro sestaveni vykazu cash flow existuji dva zékladni zptisoby — metoda prima a nepiima.
Metoda piima zobrazuje hlavni kategorie penéZnich piijma a vydaji. Pii vypoctu se vychazi
z pocatecniho stavu penéznich prostiedki, ke kterému se prictou prijmy a odectou vydaje

za urcité obdobi.

Metoda nepiima vychézi z vydedku hospodareni zjisténého v podvojném Gcetnictvi, ktery
transformujeme na tok penéz. Zisk je vyjadien znaménkem (+) a ztrdta znaménkem(-).
Tento vydedek se dale upravuje o nepenéZni polozky a o zmény polozek v rozvaze. Tato

metoda je daleko ¢astéji pouzivand neZz metoda prima. [7]
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Cash-flow s firma musi pozorné planovat a dedovat, jinak se miZe dostat do véznych

finan¢nich problémi, piestozZe je celkova bilance firmy dobré. [11]
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2 METODY FINANCNi ANALYZY

Finan¢éni analyza spolecnosti patii k velmi propracovanym soucéstem financniho fizeni.
Obvykle se rozliduji dva nejicastéjsi druhy analyz. Prvni z nich je fundamentélni analyza,
kterd je zaloZena na vyuziti zkuSenosti, intuice a expertnich odhadi. Druhou je technicka

analyza zaloZena na matematicko-statistickych metodéch.

V névaznosti na tuto klasifikaci je pak provedena klasifikace nastroju finan¢ni analyzy, za
néZ jsou povazovany jednotlivé ukazatele. RozliSujeme ukazatele extenzivni, které jsou
vyjadiovany v penéZnich jednotkéch a ukazatele intenzivni, ty vznikaji jako podil dvou

extenzivnich velicin. [4]

2.1 Absolutni arozdilové ukazatele

2.1.1 Analyza absolutnich ukazatelia

Ucetni vykazy obsahuji Udaje, které Ize primo pouzit, a to jsou absolutni ukazatele. Téch
vyuzivame k analyze vyvojovych trendu (horizonténi analyza) a k procentnimu rozboru

komponent (vertikalni analyza).

Horizontalni analyza — zabyva se porovnanim zmeén poloZek jednotlivych vykazt v ¢asové

posloupnosti. Vypocita se z absolutni vyse zmén a jei % vyjadieni k vychozimu roku.

Vertikalni analyza — je procentudni rozbor, ktery spociva ve vyjadieni jednolitych polozek
Ucetnich vykazu jako procentni podil k jediné zvolené zakladné poloZené jako 100%. Pro
rozbor rozvahy je jako zakladna zvolena vySe aktiv celkem (pasiv celkem) a pro rozbor
zisku a ztréty velikost celkovych vynosi (nékladi). [7]

2.1.2 Analyzarozdilovych ukazatelia

Rozdilové ukazatele douzi k analyze tizeni finan¢ni situace podniku sorientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamngjSim rozdilovym ukazatelim patii ¢isty pracovni kapitd (CPK),
ktery je chapan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji (kratkodobé
zévazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci) a mé vyznamny vliv na platebni

schopnost podniku. [7]
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2.2 Pomérové ukazatele

Z&kladnim néstrojem finanéni analyzy jsou ukazatele pomérové. Postupem casu se
pomérovych ukazatel vyvinulo zna¢né mnozstvi. Analyza pomoci pomérovych ukazatela
posuzuje vzgemny pomeér dvou nebo nekolika polozek Ucetnich vykazii mezi sebou.
Postupem ¢asu se pomerovych ukazatelt vyvinulo znatné mnozstvi, a proto se rozdéluji do

nékolika skupin, které se pouZivaji nejcastéji:
- ukazatele rentability,

- ukazatele likvidity,

- ukazatele zadluzenosti,

- ukazatele aktivity,

- dasi ukazatele. [4]

2.2.1 Analyzarentability

Ukazatele rentability patii v praxi k nejsledovan¢jSim ukazatelim. Hlavnim davodem je
jgjich informovanost o efektu, jakého bylo dosazeno viozenym kapitalem. Nejobecnéjsi tvar
tohoto ukazatele tedy je:
vynos
vlozeny kapital

Rentahilita, nebo-li vynosnost vloZeného kapitalu, je meéritkem schopnosti podniku vytvéiet
nové zdroje a dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitdlu. Hlavné nam slouZi
k posouzeni podnikatelské cinnosti. Pri analyze rentability vychazime z rozboru vykazu
zisku a ztrat. Z raznych whla tak lze ziskat presnéjsi vyjadieni vydélkové schopnosti
podniku za prislusné obdobi, tj. schopnosti vedeni podniku zhodnotit vioZeny kapitdl. [2]

Rentabilitu lze zjigtit vztaZzenim zisku k raznym z&kladnam (napt. K trzbam, vynosiam,
celkovym aktivim nebo ¢astce viastniho kapitalu). Zisk je z G¢etniho hlediska mozno chpat
ve trech rovindch. EBIT (zisk pred zdanénim a odectenim Uroka) je nejvice pouZivan
investory pii posuzovani produkéni sily aktiv. Vyuziva se pii tizeni penézniho toku a pfi
vyhodnocovéni dlouhodobé solventnosti. Druhou kategorii je EBT (zisk pied zdanénim),
ktery je dilezitou velicinou pro srovnani spolecnosti tam, kde se predpoklada rizné danové
zatizeni. Treti kategorii je EAT (zisk po zdaneni) nebo také hospodéaisky vydedek za Gcetni
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obdobi. Tento zisk je urceny k rozdéleni mezi akcionde a podnik. Je vyuZivan pro

posuzovani rentability viastniho kapitalu. [4]
Mezi ngjicastéji pouzivané ukazatele patii:
Rentabilita trzeb

Gisty zisk
trzby

rentabilita trzeb =

Ukazatel rentability trzeb je ¢asto nazyvan ziskova marze. Vyjadiuje a méti schopnost
podniku dosahovat zisku pii dané Urovni trZzeb. Vypovida, kolik podnik dokaze
vyprodukovat zisku na 1 K¢ trZzeb. Doporucené hodnoty u tohoto ukazatele stanoveny

nejsou, ale obecné plati, Ze by hodnoty mély mit stoupajici tendenci.
Rentabilita celkového kapitalu (aktiv) ROA (Return on Assets)

_ EBIT
aktiva

ROA

V fadé ukazateli rentability ma nejvyznamnéjsi misto praveé rentabilita aktiv, ktery vyjadiuje

Uroven ekonomické uspésnosti firmy. [5]

Rentabilita celkového kapitdu vyjadiuje vykonnost veskerého kapitdu pusobiciho
v podniku bez ohledu na jeho ptivod. Zisk a néklady na cizi zdroje se ducuji do jedné

veliciny a poméiuji se investovanym kapitalem.

Ukazatel ROA nam tedy ukazuje, zda firma dostatecné vydélava a do jaké miry je schopna
svou ¢innosti zhodnotit veskeré, celkové vlioZené prostiedky. Pro firmu je situace piiznivéjSi

Vv pripadé, ¢im vySSi je tento ukazatel.
Rentabilita viastniho kapitalu ROE (Return on Equity)

_ Gisty zisk

vlastni kapital

Méienim rentability vlastniho kapitalu je vyjadiena vynosnost kapitdu vioZzeného vlastniky
podniku. Hodnota ukazatele by méla vykazovat stoupgjici tendenci a me¢la by byt vysSi nez
Urokova mira statnich dluhopisi, popi. s rokovou mirou dosahovanou na Uétech penéznich
Gstavi. V opacném piipadé by akcionar nebo spolecnik vloZil své prostiedky napi. pravé
do statnich dluhopisii nebo na Ucet v bance. [4]
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2.2.2 Analyzalikvidity

Likvidita je duleZitym ukazatelem z hlediska finan¢ni stability. Likvidita vyjadiuje schopnost
podniku premenit majetek na prostiredky, jeZ je mozné pouzit na Uhradu zévazki. Je to tedy
souhrn v3ech potencialné likvidnich prostredku, které ma podnik k dispozici pro Uhradu jiz
zminiovanych zavazku. S likviditou je Uzce spojena solventnost, coz je pripravenost podniku

hradit své diuhy, kdyZ nastala jejich splatnost. Podminkou solventnosti je likvidita. [9]

V&echny aktiva podniku nemaji stejnou schopnost piemény na penézni hotovost. Mezi
nejlikvidngjSi aktiva patti finanéni hotovost, nasleduji zasoby a obézny majetek. Ngjméné
likvidni je dlouhodoby majetek.

Likviditu podniku Ize hodnotit pomoci nasledujicich tii ukazateli:
Bezna likvidita

obézna aktiva
kratkodobé cizi zdroje

béZna likvidita =

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva
krédtkodobé zavazky. Jde o vedkerd ob¢zna aktiva preménitelna na financni prostiedky.
Podnik s nevhodnou strukturou obéZznych aktiv se miiZze snadno ocitnout v obtiZzné finanéni
situaci. Krétkodobeé cizi zdroje jsou béZné bankovni Uvéry a kratkodobé finanéni vypomoci,

které jsou v rozvaze vedeny oddéleng.

Doporucend hodnota bézné likvidity se pohybuje v rozmezi 1,5 — 2,5. Cim je hodnota

vySSi, tim vySSi je moZnost podniku udrZet platebni schopnost. [7]
Pohotova likvidita

kratkodobé pohledavky + finanéni majetek
kratkodobé cizi zdroje

pohotova likvidita =

Pohotova likvidita je oznatovéana jako likvidita 2. stupné. Doporuc¢ené hodnoty jsou
stanoveny v intervalu 1 — 1,5. Doporu¢ovana vyse pohotové likvidity vychazi z pozadavku,
aby stavgjici kratkodobé zavazky byly kryty minimané stavajicimi  krétkodobymi
pohledavkami a financnim majetkem. Pro zachovani likvidity podniku by hodnota nemgla

klesnout pod 1.
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Okamuzta likvidita

finanéni majetek
kratkodobé cizi zdroje

okamzita likvidita =

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné méii schopnost podniku hradit préavé splatné
diuhy. Finan¢ni majetek zde piredstavuji penize v pokladné, penize na bankovnich Uctech,
Seky, smeénky a cenné papiry s kratkou dobou splatnosti. Doporucené hodnoty okamzité
likvidity jsou v rozmezi 0,2 — 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svédci o neefektivnim vyuziti
finan¢nich prostredku. [4]

Spojmem likvidita Gzce souvisi fizeni likvidity. Pro podnik je vyhodné byt likvidni
z finanéniho hlediska, vztahu sveritei a celkové stability. Je duleZité planovat budouci
likviditu pomoci cash flow, ktery udava, kolik penéznich prostiedka podnik vytvoril a
k jakym ucelum jich pouzil. Pokud podnik dosahuje zisku, neznamena to, Ze je schopen

hradit své zavazky. [7]

2.2.3 Analyza zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti urcuji vyS rizika, kterému firma podstupuje pii dané struktuie
vlastnich a cizich zdroja. Je-li firma zadluZend, neznamena to negativni charakteristiku. Mira
zadluZeni, kterd je jesté prijimana jako béZna a Unosna pro vétitele a akcionare, zavisi na
mnoha faktorech. Snahou kazdé firmy je usilovat o optimdni finan¢ni strukturu a o

nejvhodnéjSi pomeér vlastniho a ciziho kapitau.

Analyzy zadluZzenosti, majetkové a finan¢ni struktury porovnava rozvahové polozky a na
z&kladé toho ur¢i, pomoci jakych zdroji av jakém rozsahu jsou financovana firemni aktiva.
Pri analyze zadluZenosti se vyuziva cela rada ukazateli:

Celkova zadluZenost

cizi zdroje

celkova zadluzenost = —————
celkova aktiva

Tento ukazatel je také nazyvan ukazatelem véritelského rizika. Cizi zdroje zahrnuji celkové
zévazky, rezervy, bankovni Uvéry a vypomoci a ostatni pasiva (¢asové rozliseni). Vysoky
podil cizich zdroju jedté neznamena finanéni nestabilitu. Pokud je podnik schopen

zhodnocovat kapita ve vySSi mite neZ je prokova mira z pouZitych cizich zdroju, maze mit
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vysoky podil pozitivni vliv pro vynosnost vlastniho kapitalu. Doporuc¢ena hodnota tohoto
ukazatele se pohybuje v rozmezi 30 — 60%, ae zavisi na odvétvi, v kterém firma podnika
P riastu tohoto ukazatele mohou veritelé o své prostiedky prijit. Poskytovatelé ciziho

kapitédlu maji zgem o co ngniZ&i hodnoty tohoto ukazatele.
Mira zadluZenosti

i . . cizi zdroje
mira zadluZzenosti = ——
vlastni kapital

Posuzovani ukazatele miry zadluzenosti je vyznamny jeho ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich
zdroji zvy3uje ¢i snizuje. Pri naristu tohoto ukazatele dochazi ke zvySeni podilu cizich
zdroja pouzitelnych ke kryti aktiv firmy. Nejicastéji je vyuzivan bankou pri rozhodovéni, zda
poskytnout Uvér ¢i nikoliv. P hodnoté tohoto ukazatele nad 100% je takovy klient velmi
rizikovy.

Urokové kryti

EBIT

nakladové aroky

Urokoveé kryti =

Ukazatel urokoveého kryti vypovida o tom, v jaké mite je podnik schopen uhradit nékladové
aroky ze svého zisku, resp. kolikrét zisk prevy3uje nékladové Groky. Cim je hodnota
ukazatele vySSi, tim vétSi je schopnost podniku splacet Gvéry nebo moznost ¢erpat novy
avér. Poskytuje informaci o tom, zda je podnik schopen splécet Uroky (pro akcionéie) ao
tom, jak jsou zgjistény zavazky z prijatych Gvéra a pijéek (pro veritele).

Doporuc¢enou hodnotou u tohoto ukazatele je 3 a vice, coz znamend, Ze zisk je trikrat vetsi
nez nakladové Uroky. NiZsi hodnota signalizuje kritickou situaci a firmé¢ mohou nastat

problémy se splacenim droka. [4]

2.2.4 Analyza aktivity

Ukazatelé aktivity hodnoti schopnost vyuZivat vlioZené prostiedky a ukazuji na vézanost
kapitélu v aktivech firmy. S jgjich pomoci Ize zZjistit, zda je velikost jednotlivych druht aktiv
v rozvaze v pomeéru k hospodéarskym aktivitam podniku piiméiené.

Skupina ukazateli aktivity se snazi zmefit, jak UspédSné management podniku vyuziva

aktiva. Jelikoz se aktiva ¢leni na nékolik Urovni, tak i ukazatele aktivity mohou byt
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kalkulovany na riaznych Urovnich : napt. celkovych aktiv, dlouhodobych (stalych) aktiv
nebo obéznych. Pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty, a proto zeména u této
skupiny ukazatelu plati, Ze je nutné hodnotit jgjich stav ¢i vyvoj vZdy ve vztahu k odvétvi,

ve kterém firma ptisobi. [2]
V praxi jsou vyuZivany tyto ukazatele aktivity:
Obrat aktiv

trzby

obrat aktiv = —
aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje pomer uskutecnénych trzeb k celkovému vioZzenému kapitau za
urcité obdobi. VSeobecné plati, ¢im vétSi hodnota ukazatele, tim Iépe. Minimalni hodnota je
v&ak 1. Pokud je hodnota nizka, svédci to o neefektivnim vyuzivani aktiv podniku. Hodnoty
jsou ovem zavidé na rizna odvétvi.

Doba obratu zasob

b= pramérny stav zasob ,
trzby

doba obratu zaso 360

Ukazatel vyjadiuje pocet dni, po kterou jsou obézna aktiva vazana v podobé zasob. Cim je
doba obratu kratsi, tim |épe ma podnik zorganizovano hospodaieni se zasobami. Obecné Ize
fici, Ze ¢im méné ma podnik zasob, tim méné jsou penéZni prostiedky vézany
v nadbytecnych zésobéch. V nékterych odvétvich se ale bez velkych zasob neobejdou.

Firmy proto vyuZivaji rizné nastroje pro optimalizaci zasob.

Doba obratu pohledavek

bratu pohledavek = pramérny StEle pohledavek ,
trzby

doba o 360

Tento ukazatel udava dobu, po kterou je majetek firmy vazan ve form¢ pohledavek. Je to
tedy délka intervalu, za né&jz pohledavky dokonci cely kolobéh a preméni se na penézni
prostiedky. Cim je hodnota niz§i, tim rychlgji podnik inkasuje své pohledavky a mize tak
ziskanou hotovost investovat k dalSim nékupim. Nizk& hodnota ukazatele také sveédci o
kvdité zdkaznika a odbératelt firmy, také o dobrém dedovani pohledavek. Firma by
nemusela mit Zadné pohledavky, kdyby poZadovala jen platby v hotovosti. Ne kazdy

zékaznik natyto podminky pristoupi a navic se dnes pirevazné vyuziva bezhotovostni styk.
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Doba obratu zavazkii

pramérny stav zavazkul ,
trzby

360

doba obratu zavazku =

Ukazatel vypovida o schopnosti firmy hradit véas své zavazky. Vypoétend hodnota tedy
udava, za jakou dobu byly v praméru uhrazovany zavazky. Ukazatel doby obratu zavazka
by mél dosdhnout alesponn hodnoty doby obratu pohledavek. Casovy nesoulad od vzniku
zévazku do doby jeho Uhrady a od vzniku pohledavky do doby jejiho inkasa piimo ovliviiuje
likviditu podniku.

Pro firmu je optimalni, kdyZ je doba obratu zévazkt delSi neZ doba obratu pohledévek.
Prodlouzenim doby obratu pohledavek a zkracenim doby obratu zévazki se mize firma
dostat do platebni neschopnosti.

2.25 Ukazatelé kapitalového trhu

Jako jedina skupina ukazateltt kombinuji G¢etni Udaje podniku s hodnotami, které vznikaji
na kapitdlovém trhu. Tyto ukazatelé jsou dulezité predevSim pro investory, ktefi posuzuji
vynosnost svych investic a porovnavaji z hlediska vynosnosti rizné varianty investicnich
rozhodnuti. Vynosem investora se rozumi bud’ vynos formou dividendového vynosu nebo
formu zhodnoceni vioZeného kapitalu rastem trzni ceny cenného papiru.

Existuje celafada ukazateli kapitdlového trhu ak nejcastéji pouzivanym patii:

Zisk na akcii

vysledek hospodareni

zisk na akcii =
pocet vydanych akcii

Ukazatel zisk na akcii je zajimavy pro potenciondniho zgemce o ndkup o akcii, protoze
vyjadiuje vyd dividendy. Casto se pouziva pii srovnavani akciovych spolesnosti. Pro

investory je firma zajimavéjsi, ¢im vySSi je hodnota ukazatele. [7]
Price-earningsratio

. Zni kci
P/E ratio = trzn_l cena a c_:_le
zisk na akcii

Tento ukazatel je nejcastéji pouzivanym ukazatelem, kterym jsou hodnoceny podniky na

trzich cennych papira. Vypovidd o dob¢ névratnosti kapitdu investovaného do nékupu
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akcie za predpokladu zachovani drovné minulého zisku na akcii. Udava také ¢astku, kterou
jsou investoii ochotni zaplatit za jednu korunu vykazovaného zisku. Nizka hodnota P/E
signalizuje vétsSi pravdépodobnost  jeho rastu a také vétsi riziko pro investora. Vysoka

hodnota predstavuje pro investory niZsi riziko a tim tedy niZsi zisky. [4]
Ukazatel P/BV

trzni cena akcie
P/BV =

Gcetni hodnota vlastniho kapitdu na akcii

Ukazatel P/IBV udavd, jak trh oceiuje hodnotu viastniho kapitalu podniku. Pokud neni trzni
cena akcie nad ucetni hodnotou, nebo je dokonce pod ni, znamend to, Ze perspektivy
podniku nejsou dobré nebo je hodnota akcie podhodnocena. [7]

Dividendovy vynos

dividenda na akcii
trzni kurz akcie

dividendovy vynos =

Ukazatel umoZiuje porovnavat rtizné moznosti investovani penéznich prostiedki z hlediska
jgjich vynosnosti. U tohoto ukazatel nelze urcit doporucenou hodnotu, protoZze kazdy
podnik s sam urc¢uje dividendovou politiku. Podnik rozhoduje, zda budou vyplaceny

dividendy a pokud ano, tak v jaké vys. [4]

2.3 Souhrnné ukazatele

Existuje cela rada ukazatelu , které se snazi zhodnotit financni situaci podniku. Ukazatelé
jsou vybirany sohledem na to, jak jsou schopny rozli§it podnik sdobrou a ohroZenou

schopnosti dostat svym zavazkam.

2.3.1 Ekonomicky p¥idana hodnota (EVA)

Zakladnim principem ekonomické pridané hodnoty je meieni ekonomického zisku.
Ekonomického zisku podnik dosahuje tehdy, pokud jsou uhrazeny nejen bézné naklady, ae
i naklady kapitalu. Pokud tento zisk neni natolik vysoky, aby kompenzova vSechna rizika
vlastniki, ti pak nedosahuji ekonomického zisku, ale naopak ztréaty. Ukazatel EVA Ize
priabéZzné pouzivat jako nastroj pro motivovani a hodnoceni pracovniki, a tim zgjistit

priabéZnou snahu 0 maximalizaci trzni hodnoty podniku.
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Ukazatel EVA je chapan jako cisty vynos z provozni ¢innosti podniku sniZzeny o naklady
vlastniho a ciziho kapitdlu. Ve vykazu zisku a ztrét se zaznamenavaji pouze Ucetni néklady.
V (Cetnictvi se zachycuji pouze néklady na cizi kapitd. Néklady na vlastni kapitd se do
nékladi Gcetné nezapocitévaji. Zahrnout oportunitni ¢i implicitni néklady do vysdedku

hospodateni se snaZi pravé ukazatel ekonomické piidané hodnoty.
Jedna z metod vypoctu ukazatele EVA:

EVA =EBIT" (- dafiova sazba v %)- (WACC" C)

kde EBIT provozni vysledek hospodareni pred zdanénim a Uroky
WACC pramerné vazené naklady kapitalu
C kapitél vazany v podniku (kapital nesouci naklad)

V prvni ¢asti vzorce je pouzit zisk z hlavniho provozu podniku, neboli provozni vysedek

hospodateni, upraveny o prisiusnou danovou sazbu.

Druhou ¢ast vzorce predstavuji prameérné vazené néklady kapitdlu, které lze vypocitat

z nédedujiciho vzorce:

WACC = V—g r, + C—g r. (1-d)

kde VK vlastni kapité
CK  cizi kapitd
C celkovy kapital (celkova aktiva)
la o¢ekavana mira vynosu z akcii (vlastni kapitdl — v %)
re urokova mira (v %)
d Sazba dan¢

Pramérné néklady na kapital se skladaji z nakladi na vlastni kapital a ndkladi na cizi kapitél.
Ekonomicka pridana hodnota je zaloZena na ekonomickém zisku, do kterého se zahrnuiji
tzv. aternativni néklady, neboli néklady udé prilezitosti. Optiméni dozeni kapitdu je
dosaZeno tehdy, kdy je podnik dosdhne v danych podminkach nejniZSich prameérnych
nékladt na kapitdl. [4]
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2.4 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely, neboli systémy véasného varovani udéavaji vysedny hodnotici

koeficient, ktery uréuje finanéni zdravi podniku.

Bankrotni modely jsou uréeny piedevdim véritelum, které zajima schopnost podniku dostat

svym zévazktm. Odpovidaji hlavné na otazku, zda podnik do néjaké doby zbankrotuje.

Bonitni modely odrazi miru kvality firmy podle jgji vykonnosti. Jsou orientovana na investo-

ry avlastniky a odpovidaji na otézku, zda je podnik dobry nebo Spatny. [4]

2.4.1 Altmaniv model (Z - skére)

Tento model je také nazyvan indexem duvéryhodnosti. Vznikl na zé&kladé statistik, které
dokazaly predpovidat finanéni krach firmy.

Pro firmy verejné obchodovatelné na kapitdovych trzich:
Z-skére=1,2" X; +1,4° X, +3,3" X3 +0,6" X, +1,0" Xg
kde: X; pracovni kapitdl / aktiva
X2 nerozdélené zisky / aktiva
X3 EBIT / aktiva
X4 trZzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
Xs trzby / aktiva
Pro firmy neobchodované na kapitalovych trzich:
Z- skére =0,717 " X, +0,847" X, +3,107" X4 +0,420" X, +0,998" X,
Altmantiv model upraveny pro podminky v Ceské republice:
Z-skore=1,2" X; +1,4" X, +3,3" X3 +0,6" X, +1,0° X5-1,0" X4
kde X6  zévazky po Ihaté splatnosti / trzby
Vydedné hodnoty pri pouZiti Altmanova modelu:
Hodnota mensi nez 1,81 velké finan¢ni problémy, hrozi bankrot

Hodnotaod 1,81 do 2,99  nevyhranéné situace, pdsmo Sedé zony
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Hodnota vétsi nez 2,99 uspokojiva finan¢ni situace [7]

2.4.2 Index davéryhodnosti IN95

Tento model posuzuje financni zdravi podniku, schopnost odolavat finanéni tisni a celkovou
bonitu firmy. Index je specifikem pro ¢eskou ekonomiku a ukazuje velmi dobrou

vypovidajici schopnost pro odhad finan¢ni tisné podniku.
Struktura zahrnutych ukazatelt a jim pritazené jednotlive véhy:

IN=V," AICZ+V,” EBIT/U+V, EBIT/A+V," T/A+V,  OA/(KZ +KBU)- Vs~ ZPLIT

kde A aktiva

Cz  cizi kapitd

EBIT vysdedek hospodareni pred zdanénim a troky

U nékladové aroky

T trzby

OA  obeznaaktiva

KZ  kratkodobé zavazky

KBU krétkodobé bankovni Gvéry

ZPL  zavazky po lhaté splatnosti
Vysledné hodnoty pii pouZziti Indexu IN95:
Hodnotaniz§inez1 firmasvaznymi finan¢nimi problémy
Hodnotamezi 1 -2 podnik s nevyhranénymi vysedky, s moznymi problémy

Hodnota vétsi nez 2 podnik s dobrym finanénim zdravim [4]
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Il. PRAKTICKA CAST
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3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI PSG, as.

Finan¢ni analyza obsahuje vydedky a zavéry firmy PSG, a.s. pro obdobi 2004 — 2007. Pri
analyze vychézim z G¢etnich vykazu, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztrét a vykazu cash flow.
Dde hodnotim v3echny doZky finan¢ni rovnovéhy, jako je zadluzenogt, likvidita, rentabilita

a aktivita. Hodnoty téchto ukazatelti porovnavam v ¢ase a s danym odvétvim.

3.1 Z&kladni informace o spole¢nosti PSG, a.s.

Firma PSG, as. je spolecné¢ sfirmou PSG-International a.s. a PSG-Slovakia a.s. ¢lenem
spolecenstvi PSG. Analyzovana firma je piednim generdnim dodavatelem staveb a
stavebnich ¢innosti v Ceské republice a ve svém portfoliu méa zakézky zrealizované ve vice
nez 24 zemich svéta. Za vice nez 80 let své existence s spolecnost PSG, a.s. ziskala
duvéru tisici zékaznikt, a to predevdim diky kvalitni préci, lidskému piistupu a

spolehlivosti.

V srpnu 2004 byla provedena fuze firmy PSG, a.s. se spolecnosti SSK CZ, as., cozZ byla

firma specializovanych praci, konkrétn¢ jeji oddéleni prefa a téZka montéz. Tato fuze byla

T e

SN Wi

velmi Uspésna

Obr. 1 Logo firmy PSG, as. [13]

3.1.1 Historiefirmy

Pocétky cinnosti skupiny jsou spojeny s obuvnickym koncernem Bat’a, kde bylo v roce 1924
ztizeno stavebni oddéleni. To mélo za Ukol zgi&tovat pramyslovou vystavbu celého
koncernu a soucasné prestavbu ne piilis vyznamného mesta Zlina na centrum obuvnického
pramyslu, a to ngjen v domécim, ale i v celosvétovém metitku. Zelezobetonové monolitické
skelety budované pomoci standardniho plechového bednéni a samostavitelnych jeréba byly
pouZity pro vystavbu vSech tovéarnich objekti i pro ubytovny mladych pracovniki, vystavbu
nékolika 3kol, obchodnich domt a hoteli. Po vélce také pro bytové stavby, a to

dvanéctipodlazni Kolektivni dim a dva osmipodliazni Morysovy domy.
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V obdobi druhé svétové valky se rozvoj zlinské pramyslové oblasti zpomalil a cinnost
stavebniho oddéleni se omezila pouze na bytovou vystavbu, ve které bylo poprvé pouzito
prefabrikace. 1hned po osvobozeni zahdjilo stavebni oddéleni koncernu rychlym tempem
obnovu zni¢eného zavodu. S pouZitim osvédceného konstrukéniho systému monolitickych
skeleti byly rychle obnoveny vybombardované vyrobni a skladistni objekty pro obuvnické a

gumarenské provozy.

V roce 1952 dodo k celostétni reorganizaci stavebnictvi, z podniku byly vyclenény
projektové organizace a z vyrobni ¢asti byl vytvoiren samostatny subjekt, jehoz ¢innost byla

zaméiena na bytovou vystavbu.

V roce 1958 byl vzhledem ke zvySenym naroktim na pramyslovou vystavu podnik sloucen s
dalsi brnénskou firmou a pod spolecnym nédzvem Pramyslové stavby se vénoval piredevsim

pramyslove vystavbg.

Z puvodni stavebni skupiny se v prab¢hu let zZformoval moderni stavebni podnik, ktery
pusobil a pusobi jako generdlini dodavatel investicni vystavby se specializaci na jgi
pramyslovou a ob¢anskou &ast. Cela fada vyznamnych staveb byla vybudovéna jak v Ceské

republice tak i v mnoha zemich celého svéta

V devadesétych letech minulého stoleti dodo k transformaci na akciovou spole¢nost a
vznikla skupina PSG, jgjiz firmy navazuji natradici a prijimaji moderni trendy. [14]

3.1.2 Piedmét podnikani

Hlavnim predmétem podnikani firmy PSG, as. je provadéni staveb veetné jgich zmen,
udrzovacich praci na nich a jgjich odstranovani. Spolecnost ma nékolik vedlgjSich ¢innosti,

které jsou nedilnou soucésti jeji ¢innosti, jako napt-.:

@ Udrzba, spréva a prongem pocitatovych siti,

piechodné ubytovani a luzby s tim spojené,

prongjem pramyslového zboZzi,

poradenska ¢innost v oblasti bezpecnosti prace a ochrany zdravi pri préci,
¢innost Ucetnich poradci, vedeni Ugetnictvi,

silni¢ni motorovéa doprava nékladni,

QO 8 8 8 8 B8

opravy arekonstrukce staveb, vyroba Zelezobetonovych prefabrikéti a konstrukci

vé. jgiich montéze, vyroba a montéz ocelovych konstrukci,
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@ prongem a pujc¢ovani véci movitych,

@ spravaaudrzba nemovitosti.

3.1.3 Popis¢innosti firmy v sou¢asnosti

Za logem PSG se skryva 80 let usilovné prace stavebni spolecnosti, ktera patii mezi
ngjstarSi na ¢eském trhu a ktera jako prvni v ¢eskych zemich ziskala zkuSenosti s vystavbou
po celém svété. Zaroven s jako jedna z poslednich velkych spolesnosti v Ceské republice
zachovala ryze cesky kapitd. To jsou hodnoty, které zavazuji dneSni spole¢nost
k odpovédnosti zachovat a rozvijet charakter této znacky. Vizi PSG, as. je zistat ve své

préci vérno zasadam, diky kterym doSa aZz do soucasnosti.
Nabizené duzby ve stavebnictvi :

@ dodavky staveb ainvesti¢nich celka na kli¢,

fizeni staveb,

vyroba a dodavka Zelezobetonovych a ocelovych skeletd,

vyroba a dodavka protihlukovych stén,

studie proveditelnosti, vyhodnocovani, fizeni kvality,

pronajem kancelarskych prostor a parkovacich ploch v centru Zlina,

poradenské sluzby a ostatni sluzby spojené se stavebni ¢innosti,

Q 8 8 8 8 8 8

pronajem vyrobnich, skladovacich a administrativnich prostor véetné viech sluzeb
v Otrokovicich. [14]

Dosud pro své zakazniky firma postavila nebo zrekonstruovala fadu sportovnich hal,

komplexa, obchodnich center. Mezi nejznaméjsi I1ze uvest:

@ leti&é Ruzyné —termind ,B“, Praha,
rekonstrukce zamku Napajedia,

autosalon Porsche Centrum, Plzen,
Obchodni centrum Baumax ve Zling, Kladné,
Skola Tarko Sale, Rusko,

novy pavilon v ZOO Ledna, Zlin,

QO 8 8 8 8 B8

v roce 2008 rozestavény stavby: Kaufland, Rokycany; Tesco, Dvir Krélové Haa
Matador, Tiinec; Globus Karlovy Vary; Zinkovna, Sered’ Slovensko, atd. [14]
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Obr. 3 Cepkov, Zlin [13]

Firma PSG se vénuje i sponzorské a charitativni ¢innosti. Podporuje vyznamné sportovce
piedevdim ze Zlinského regionu a vyviji celou fadu aktivit na podporu Skol a Skolskych
zarizeni. Sponzoruje predni klub Ceské hokejové extraligy — celek Rl Okna Zlin. Finan¢ns
podporuje nejlepSiho ¢eského jezdce a Ucastnika Mistrovstvi svéta rally, Romana Krestu.

[14]

3.1.4 Struéné charakteristika odvétvi

Firma PSG, as. je zarazena podle klasifikace odvétvovych a ekonomickych ¢innosti do
OKEC F (Stavebnictvi), presngji OKEC 45. [12]

V Ceské republice, podobré jako ve vétding ekonomicky vyspélych zemich, patii
stavebnictvi mezi ngjvyznamnéjSi ndrodohospodéiska odvétvi, které dlouhodobé vyznamné
prispivalo k celkovému rastu ¢eské ekonomiky. Stavebnictvi |ze proto povaZzovat za jeden z
pilita ekonomiky.

V ekonomice stavebnich podnika pretrvava nedostatek vlastniho kapitdlu, zvlasté v malych
a stiedné velkych podnicich, coz znesnadiuje i jgich pristup k Gvéram a ztéZuje pozici v

soutézi o zakazky, které vyzaduji vysoké garance, prip. G¢ast na financovani.
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3.1.5 Vyvoj poétu zaméstnanci

Jelikoz se jedna o velkou firmu sdobrym vyhledem do budoucnosti, je zigmé, Ze pocet

zaméstnancu se stale zvy3uje a firma predpoklada dalsi zvySeni.

Tab. 1 Vyvoj poctu zaméstnanci [Vvlastni zpracovani]

Management Ridici pracovnici Ostatni -
Rok 0 (&P) P ) Cedkem | Pomér O/RP
2004 3 316 319 105,3
2005 6 320 326 53,3
2006 5 331 336 66,2
2007 4 368 372 92

3.1.6 SWOT analyzafirmy PSG, a.s.

SWOT analyza piedstavuje rozbor silnych a dabych strének spolecnosti, prileZitosti a také

hrozeb. Slouzi k lepSimu sezndmeni se stavem soucasné situace a pomiZe rozpoznat bu-

douci smérovani firmy.

Silné strénky

%)
%)

%)

dlouholetatradice,

schopnost provadét stavby nejvySSi technické narocnosti, kvality a obtiznosti, coz

bylo prokézano redlizaci fady projekta v tuzemsku i v zahraniéi,

vysoka kvalita inZenyri, kterd se opira o kvalitni vysokoskolské vzdelani a profesni

tradici,

vysoka flexibilita pii vyfizovani zakazek,

kvdlitni internetové stranky,

znalost podminek doméaciho trhu, vychodoevropskych trhti a nékterych trha tietiho

svéta, difvejSich odbératelt byvalého Ceskoslovenska, a kontakty na nich,

ryze cesky kapital.

Sabé sranky:

%)
%)
1]
1]

klesgjici pocty kvalifikovanych femednikt a ucn,

nedostatek zaméstnanc mluvicich ruskym jazykem,

vysoké naklady na provoz,

problémy s platebni schopnosti odbérateli.

Prileztosti:

@ fuze se spolecnosti PSG-International a.s.,
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@ firmama smlouvy na dalSich deset Globusi v Rusku a na Ukrgjing,
@ moznost zahdjeni staveb vétrnych elektraren,
@ prilezitost ke stavbam v Mongolsku a v Indii.

Hrozby:

@ zvySeni cen vstupnich materid,

@ rostouci vliv konkurence stavebnich podnika,

@ moznost vysokych nedobytnych pohledavek.

3.2 Absolutni ukazatele

Hlavnim podkladem pro analyzu absolutnich ukazateli jsou Ucetni vykazy. Tyto jsem
pouZila k analyze vyvojovych trenda (horizontalni analyza) a k procentnimu rozboru
komponent (vertikalni analyza).

Horizontdni analyza se zabyva porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazi v ¢asové
posloupnosti. Vypoéita se z absolutni vyse zmén v porovnani s piedchozim obdobi.
Vertikdni anayza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek UGcetnich vykazi jako
procentni podil k jediné zvolené zékladné polozené jako 100%. Pro rozbor rozvahy je jako

z&kladna zvolena vySe aktiv celkem (pasiv celkem) a pro rozbor zisku a ztréty velikost
celkovych vynosi (nékladt).

3.21 Majetkova afinanéni struktura firmy PSG, a.s.

Rozbor majetkové struktury podniku poskytuje pohled na jednotlivé polozky aktiv a pasiv
v rozvaze. Procentudlni rozbor polozek a vyvojové trendy firmy PSG, as. jsou uvedeny
v tabulkéch ¢. 2 ac. 4.

Tab. 2 Procentualni rozbor poloZek majetkové a financni struktury firmy PSG, a.s. [vlastni

Zpracovani]

(v tis. K&) 2004 2005 2006 2007

AKTIVA CELKEM 429724 100%| 558643| 99%| 552381| 100%| 819516| 100%
Dlouhodoby majetek 226208| 53%| 221602| 40%| 220356| 40%| 243719| 30%
DNM 1141 0% 764 0% 398 0% 100 0%
DHM 210643| 49%| 192518| 34%| 194631| 35%| 227699 28%
DFM 14424 3%| 28320| 5%| 25327| 5%| 15920 2%
Obszna aktiva 197 620| 46%| 333556| 59%| 330130| 60%| 573274| 70%
Zéasoby 37167 9%| 20754| 4%| 50620 9%| 74196| 9%
Dlouhodobé pohledavky 441 0% 8 292 1% 5528| 1%| 40672 5%
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Krétk. pohledavky 137050 32%| 301794| 54%| 236336| 43%| 456518| 56%
Krétkodoby fin. majetek | 22962| 5%| 2716| 0%| 37646| % 1888 0%
Casové rozligeni 5896 1%| 3485 1% 1895 0%| 2523 0%
PASIVA CELKEM 429724| 100%| 558643| 100%| 552381| 100%| 819516| 100%
Vlastni kapitél 270833| 63%| 320400| 58%| 368841| 67%| 420173| 51%
Z&kladni kapital 338027| 79%| 338027| 61%| 338027| 61%| 338027| 41%
K apital ové fondy 2594| 1%| 2584 0% 2591| 0% 2589 0%
Rezervni fondy a.... 45932| 11%| 46367| 8%| 48830 9%| 51205 6%
VH minulych let -116 703| -27%| -116694| -21%| -68524| -12%| -23002| -3%
VH b&zného G¢.obdobi 983] 0%| 50116| 9%| 47917| 9%| 51354| 6%
Cizi zdroje 158079| 37%| 236177| 42%| 183432| 33%| 399238| 49%
Rezervy 22154| 5%| 29551| 5%| 26208| 5%| 48229| 6%
Dlouhodobé zavazky 377 0%| 2360| 0%| 2606| 0%| 3917 0%
Krétkodobé zévazky 110548| 26%| 156102| 28%| 102891 19%| 256322| 31%
Bankovni Gvéry 25000| 6%| 48164 9%| 51727| 9%| 90770| 11%
Casové rozligeni 812] 0%| 2066] 0% 108] 0% 105] 0%

Tab. 3 Procentualni rozbor poloZek majetkové a financni struktury — odvétvi [viastni
zpracovani]

(v mil. Kg) 2004 2005 2006 2007

AKTIVA CELKEM 134303| 100%| 150330| 100%| 179610| 100% | 161315| 100%
Dlouhodoby majetek 35988 27%| 41772| 28%| 46036 26%| 41968| 26%
DNM+DHM 28255 21%| 33728| 22%| 35778 20%| 29558| 18%
DFM 7733 6%| 8044| 5%| 10258 6%| 12410| 8%
Obézna aktiva 96217 72%| 106599 | 71%| 130331 73%| 117614 73%
Zésoby 13141 10%| 14183 9%| 15909 9% | 17135 11%
Pohledévky 64269 48%| 71669| 48%| 94445 53%| 90680| 56%
Financni majetek 18807 14%| 20747| 14%)| 19977 11% 9799| 6%
Osgtatni aktiva 2098 2%| 1959| 1%| 3243 2% 1733| 1%
PASIVA CELKEM 134303| 100%| 150330| 100%| 179610| 100%| 161315| 100%
Vlastni kapitél 46278 34%| 52882| 35%| 60057 33%| 52959 33%
Z&kladni kapital 20010 15%| 20602| 14%| 20757 12%| 19811| 12%
VH b&Z. (i&.obdobi 6158 5%| 8140| 5%| 10729 6%| 4767 3%
Nerozdgleny zisk 20110 15%| 24140| 16%| 28571 16%| 28381| 18%
Cizi zdroje 84851 63%| 93581| 62%| 114721 64% | 106753| 66%
Rezervy 6947 5%| 6843| 5%| 10095 6% 7891 5%
Dlouhodobé zavazky 2290 2%| 5932 4%| 7014 4% 7040| 4%
Krétkodobé zavazky 65188 49%| 72862| 48%)| 88597 49%| 81924| 51%
Bankovni Gvéry 10426 8%| 7944 5%| 9015 5% 9898| 6%
* Dlouhodobé BU 5494 4%| 4607| 3%| 6632 4% 1808| 1%
* Krétkodobé BU 4932 4%| 3337| 2%| 2383 1% 8090 5%
Ogtatni pasiva 3174 2%| 3867| 3%| 4832 3% 1603| 1%

Tab. 4 Vyvojové trendy polozek majetkoveé a finan¢ni struktury firmy PSG, a.s. [vlastni

zpracovani]
(vtis. Kg) 2004| 2005 05/04] 2005| 2006| 06/05| 2006 2007| 07/06
AKTIVA celkem | 429724 | 558643| 30%| 558643 | 552381| -19%| 552381| 819516| 48%
Dlouhodoby maj. | 226208| 221602 | -2%| 221602| 220356| -1%| 220356| 243719 11%
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DNM 1141 764| -33% 764 398| -48% 398 100| -75%
DHM 210643 | 192518 -9% | 192518| 194631 1%| 194631 227699| 17%
DFM 14424 | 28320 96%| 28320| 25327| -11%| 25327| 15920| -37%
Obezna aktiva 197620 | 333556 69%| 333556 | 330130| -1%| 330130| 573274| 74%
Zasoby 37167 20754| -44%| 20754 50620| 144%| 50620 74196 47%
DI. pohledavky 441 8292 | 1780% 8292 5528| -33% 5528| 40672| 636%
Kr. pohledavky 137050 | 301794| 120%| 301794 | 236336| -22%| 236336| 456518| 93%
Kr. fin. majetek 22962 2716| -88% 2716| 37646|1286% | 37646 1888| -95%
Casové rozlieni 5896 3485| -41% 3485 1895| -46% 1895 2523| 33%
PASIVA celkem 429724 | 558643 30%| 558643 | 552381| -1%| 552381| 819516| 48%
Vlastni kapitél 270833 | 320400 18%| 320400 | 368841 | 15% | 368841| 420173| 14%
Zakladni kapitél 338027 | 338027 0% | 338027 | 338027 0%| 338027 | 338027 0%
Kapitalové fondy 2594 2584 0% 2584 2501 0% 2501 2589 0%
Rezervni fondy 45032 | 46367 1%| 46367 48830 5%| 48830| 51205 5%
VH minulych let | -116703| -116694 0% -116694 | -68524| 41% | -68524| -23002| 66%
VHbeZ.(e.obdobi 983| 50116 | 4998%| S5S0116| 47917| -4%| 47917| 51354 7%
Cizi zdroje 158079 | 236177 49%| 236177 | 183432| -22%| 183432| 399238 | 118%
Rezervy 22154 | 29551 33%| 29551| 26208| -11%| 26208| 48229| 84%
DI. z&vazky 377 2360 | 526% 2360 2606| 10% 2606 3917| 50%
Krétk.zavazky 110548 | 156102 41%| 156102 | 102891 -34%| 102891 | 256322| 149%
Bankovni Uvery 25000 48164 93%| 48164| 51727 7%| 51727 90770 75%
Casové rozlieni 812 2066 | 154% 2066 108| -95% 108 105 -3%

Tab. 5 Vyvojové trendy polozek majetkové a finan¢ni struktury — odvétvi [vlastni

zpracovani]
(v mil. K&) 2004| 2005| 05/04| 2005| 2006| 06/05| 2006| 2007 | 07/06
AKTIVA celkem | 134303| 150330| 12%)| 150330 179610| 19%| 179610| 161315| -10%
Dlouhodoby mg. 35988 | 41772| 16%| 41772| 46036| 10%| 46036 41968| -9%
DNM+DHM 28255| 33728| 19%| 33728| 35778| 6%| 35778| 29558 -17%
DFM 7733|  8044| 4%| 8044| 10258| 28%| 10258| 12410| 21%
ObgZna aktiva 96217| 106599| 119%| 106599| 130331| 22%| 130331| 117614 -10%
Zasoby 13141| 14183| 8%| 14183| 15909| 12%| 15909| 17135| 8%
Pohledavky 64269 | 71669| 12%| 71669| 94445| 32%| 94445| 90680 -4%
Finanéni majetek 18807 | 20747| 10%)| 20747| 19977| -4%| 19977| 9799| -51%
Ostatni aktiva 2098| 1959| -7%| 1959| 3243| 66%| 3243 1733| -47%
PASIVA celkem | 134303| 150330| 12%| 150330| 179610| 19%| 179610| 161315| -10%
Vlastni kapitél 46278| 52882| 14%| 52882 60057| 14%| 60057 52959| -12%
Z&kladni kapitél 20010| 20602| 3%| 20602| 20757| 1%| 20757 19811| -5%
VH b&z. (i¢.obdobi 6158| 8140| 32%| 8140| 10729| 32%| 10729| 4767| -56%
Nerozdgleny zisk 20110| 24140 20%| 24140 28571| 18%)| 28571| 28381| -1%
Cizi zdroje 84851| 93581| 10%| 93581| 114721| 23%)| 114721| 106753| -7%
Rezervy 6947| 6843| -1%| 6843| 10095| 48%| 10095|  7891| -22%
DI. zavazky 2290 5932| 159%| 5932| 7014| 18%| 7014| 7040 0%
Kr. zévazky 65188| 72862| 12%| 72862| 88597| 22%| 88597| 81924| -8%
Bankovni (véry 10426|  7944| -24%| 7944| 9015| 13%| 9015| 9898| 10%
* Dlouhodobé BU 5494|  4607| -16%| 4607| 6632| 44%| 6632 1808| -73%
* Krétkodobé BU 4932| 3337| -32%| 3337| 2383| -29%| 2383| 8090 239%
Ostatni pasiva 3174| 3867| 22%| 3867| 4832| 25%| 4832 1603| -67%
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Z hlediska majetkové struktury firmy PSG, as. (tab.2) je patrné, Ze se snizil podil
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech od roku 2004, ale dalsi roky je tento podil
vyrovnany. Porovname-li majetkovou strukturu ve firmé a odvétvi (tab.3), zjistime, Ze
podil majetku se v roce 2007 skoro srovnal. U obéZzného majetku je situace opatng, jeho

podil na celkovych aktivech se vyrazné zvy3uje ato jak u firmy, tak u odvétvi.

P pohledu na meziro¢ni zmeny (tab.4) je patrné, Ze u firmy PSG, a.s. doSo ke zvySeni
bilan¢ni sumy celkovych aktiv, coz bylo zptisobeno piredeviim naristem obézného majetku,
nejvice vzrostla polozka kratkodobych pohledavek v roce 2007, coZ neni samozigjmé pro

firmu zrovna nejlepsi.

Spole¢nost je trvale ziskova Svédéi o tom neustaly nérast vlastniho kapitdu ato pri stegjné
vyS zakladniho kapitalu.

Firma se vroce 2007 dostaa do menSich financnich problémia a to diky nesplaceni
pohledavek ve splatnosti. Byla proto nucena vyuzit bankovniho Gvéru, ktery zvysl podil
cizich zdroju na celkovych pasivech. | presto je zigmé, Ze spolecnost vyuZiva vice vlastnich
zdroja nez cizich. Podil vlastnich zdroju je vySSi nez cizich zdroji, ae snizuje se. Co setyce
odvétvi, situace je presné naopak. Firmy davaji vice piednost cizim zdrojam pied vlastnimi
(tab.3.).

Tab. 6 Pomér pohledavek (zavazkt) po Ihaté splatnosti na celkovych pohledavkéach
(z&vazcich) delsi nez 180 dni [vlastni zpracovani]

(vtisKg) 2004 2005 2006 2007

Pohledavky po splatnosti - firma 0,03% 2,70% 2,30% 8,90%
Zéavazky po splatnosti - firma 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pohledavky po splatnosti - odvétvi 17,77% 21,44% 17,88% 15,33%
Zéavazky po splatnosti - odvétvi 3,39% 7,53% 7,34% 8,68%

Podil pohledavek po lhaté splatnosti se v roce 2005 a 2006 pohyboval kolem 2%, ale v roce
2007 se tento podil zvySil na 9% ato je pro firmu velmi negativni. Ve srovnani s odvétvim
je to stdle skoro o polovinu nizsi. Nicméné by se firma méla neustdle snaZit o jgich

eliminaci. Podil zavazki po splathosti je nulovy, firma hradi své zavazky véas av plné vys.

Vemi pozitivni je, Ze podil zavazkt a pohledavek je v piipadé analyzované firmy mnohem

nizsi nez u odvétvi.
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3.2.2 Analyzavynosi a nakladi (vykaz zisku a ztrét)

Procentudni rozbor poloZek vynosi a nakladti obsahuje tab. ¢. 7 a 8. Vyvojové trendy u

polozek vykazu zisku a ztréty jsou uvedeny v tab. ¢. 9 a 10.

Tab. 7 Procentuani rozbor poloZek vynosi a nakladu firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

(v tis. K&) 2004 2005 2006 2007
Traby za prodej zbozi d o0 58319 79  3604d 4% 41007 4%
\/ykony 48637 9494 681574 879 900800 949 1086580  94%]
" Trzby za prodef viast- 40656 79% 686408  88% 875388 919 1076163  93%
nich vyrobki a duzeb

*Zmena tavu zAsob 6568 134  -9414  -199 20613 29 7418 1%
* Aktivace 1413 34 4584 19 4799 0% 2999 0%
Ostatni vynosy 2831 6% 42063 59 24578 39 34384 4%
VY NOSY 51468 1009 782856 1009 961426 100% 1162059 100%
Nakl ady na zbozi d 09 525710 79 33569 4% 37667 3%
\/ykonova spotieba 31134 6299 526053 7294 699283 77 827897  75%
Nakl adové troky d oW 1460 0¥ 1166 0% 1716 0%
Odpisy DHM a DNM 3722 7 18659 39 18215 294 20683 2%
Osobni naklady 14551 299 96190 139 106717 120 125824 11%
Zménastavu rezerv aOP | -32284 649 2262 0% 2853 0% 40260 49
Ostatni naklady 33362 669 39169 59 51719 6% 56659 6%
NAKLADY 50485 100% 732740 1009 913509 100% 1110705 100%

Tab. 8 Procentualni rozbor poloZek vynosi a nakladt — odvétvi [vlastni zpracovéni]

(v mil. K&) 2004 2005 2006 2007

Traby za prodej zbozi 5264 294 5689 29 5921 2% 4358 29
\/ykony 213365 93% 247429 959 279023 934 207632 9194
‘Trzbyzaprodg viast- | 212140 gagd 244404 949 276022 9204 197828 874
nich vyrobki a duzeb

Zmena stav zasob + 1226 1% 2935 1% 3001 194 9804 4%
aktivace

Ostatni vinosy 10147 49 8317 39 13641 54  1652d 74
VY NOSY 208779 100% 261431 1009 298591 1000 228508 100%]
Nakl ady na zbozi 4810 29 5170 294 5198 29 3988 2%
\ykonova spotieba 174706 800 201769 819 230196 819 173768 81%
Nakl adové troky 474 2% 669 0% 741 o9 492 oY
Odpisy 3044 19 3493 19 3921 1% 352 2
Osobni nklady 25808 59 28149 119 31075 119 23218 119
Ostatni naklady 7308 3% 7793 39 9231 3% 7044 3%
Dait 2888 29 3124 19 37sd 1% 3472 2
NAKLADY 219126 100% 250167 1009 284119 1000 215498 100%]
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Tab. 9 Vyvojové trendy polozek vynosi a nakladu firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

(v tis. K&) 2004 2009 05004 2008 2008 06/05 2006 2007 07/06
Trby za prodej zbo?i o 58319 0% 58319 36048 -33% 36048 41097 149
\Vykony 48637 681574 13019 681574 900800 3294 900800 1086580 21%]
*Trzby za prodg

Vlastnich vyrobki 40656 686406 15834 686406 875388 289 875388 1076163  23%]
Zmenasiavuzasob | 6568 9416 2434  -9416 20613 -319% 20613 7419 -64%
* Aktivace 1413 4584 2249 4584 4799 5% 4799 2099 -38%
Ostatni vynosy 2831 42963 14189 42963 24579 -43%] 24579 34387 40%
\VYNOSY 51468 782856 14219 782856 961426 239 961426 1162059 21%]
Naklady na zbozi o 52571 0w 52571 33569 -36% 33568 37667 129
\VykonovAspotieba | 31134 526053 1503%] 526053 699283 339 699283 827897  18%
Nakladové troky d 1460 o0 1460 1166 -2000 1166 1714 479
Odpisy DHM aDNM | 3722 18659 4019 18659 18215 294 18215 20682  14%]
Osobni naklady 14551 96190 56194 96190 106717 119 106717 125824 18%
(Z)r;e”aga"“ EZOVAl 32084 2062 -9394 -2262 2853 -226% 2853 40260 1311%
Ostatni naklady 33362 30169 179 39169 51717 3294 51717 56659 10%
NAKLADY 50485 732740 13519 732740 913509 259 913509 1110705 22%]

Tab. 10 Vyvojove trendy polozek vynosi a ndkladi — odvétvi [viastni zpracovani]

(v mil. K¢) 2004 2009 05/04 2005 2006 06/03 2006 2007 07/0d
Trzby zaprodej zbozi | 5266 5685 8% 5685  5927] 4%  5927] 4358 -27%
\/ykony 213365 244429 159 244429 279023 149 279023 207632 -26%
*Trzby za prodg
Viastnich vjrobkin | 212140 244494 15% 244494 276022 13% 276022 197828 -28%4
:i’t‘fvr‘;:a"“ 2800 | 1505 g3y 1400 2935 3001 204 3001 9804 227%
Ostatni vynosy 1789 1838 3% 1838 1989 8% 1989 16520 732%
VYNOSY 228778 261431 149 261431 208501 149 298501 228508 -23%
Naklady na zboi 4810 517 79 5170 5198 194 5198 3988 -23%
Vykonovaspotieba | 174704 201769 1594 201769 230196  14% 230196 173766 -25%
Nakladové droky 474 669 4194 669 741 11% 741 492 -34%]
Odpisy 3044 3493 159 3493 3021 1294 3921 3520 -10%
Osobni naklady 25808 28149 99 28149 31079 109 31079 23218 -25%
Ostatni naklady 11507 8239 -28% 8236 10279 2594 10279 7044 -31%
Dan 2888 3124 8y 3124 3750 209 3750 3474 -7
NAKLADY 219126 250167 149 250167 284112 149 284112 215498 -24%

Z hlediska dosahovanych vynosi je evidentni, Ze firma ma vyrazné vynosy z trzeb za prodej
vlastnich vyrobku a duzeb (tab.7). Nejvétsi narist je v roce 2007, kdy firma zrealizovala

s

negjvice zakdzek. U odvétvi (tab.8) tvoii ngvySSi podil také trzby za vlastni vyrobky a
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duzby, ato prameérné 92%. V posednich dvou letech viak firma PSG, a.s. dosahuje lepSich
vysledkii odvétvi.

U osobnich nakladi je zigimé, Ze analyzovana firma zaméstnava vice zaméstnanci, nez
ostatni firmy v odvétvi, ma proto daleko vysSi osobni néklady. U stavebnich firem je
zvykem, Ze s na vétdinu praci najimaji ostatni firmy ¢i Zivnostniky, kdezto firma PSG, as. je
zastdncem toho, Ze na své zaméstnance se mize spolehnout a proto jim dava prednost. A to

i na ukor velmi vysokych osobnich néklad.

Firma stdle porizuje novy majetek a provadi rekonstrukce, proto se kazdoro¢né zvy3uji

odpisy. Nakladové Uroky takeé vzrostly, ato diky bankovnimu Gvéru.

V tabulce ¢. 11 je sumarizovan prehled vyvoje vysledku hospodareni i jeho jednotlivé
soucésti. Z obrazku ¢. 1 1ze rozpoznat narast vysledku hospodareni od roku 2005, kdy se
firm¢ podatilo zvysit zisk 0 49 mil. K&. Nejvice k tomu prispéla jiz zminovana fuze s firmou
SSK CZ, as. V daSich letech se vydedek hospodareni stale zvy3uje, coz je jedingé dobra

zpréva.

Tab. 11 Vyvoj hospodéiského vydedku firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

(vtisKge) 2004 2005 2006 2007
Provozni VH 684 49487 | 58564 | 71574
Finan¢ni VH 305 1039 -1451 5050
Mimoradny VH -6 0 0 0
VH pted zdanénim 983 50526 | 57113 | 76624
Dai z piijmi za béZnou ¢innost 0 410 9196 25270
VH za Ucetni obdobi 983 50116 | 47917 | 51354
Nakladové uroky 0 1460 1166 1716
VH pted zdanénim a Uroky 983 51986 | 58279 | 78340
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Obr. 4 Vyvoj vysedku hospodateni v letech 2004 — 2007 [vlastni zpracovani]
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Tab. 12 Déleni hospodéarského vysledku pied Uroky a zdanénim
firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

(vtisKg) 2004 2005 2006 2007

EBIT 983 51986 | 58279 | 78340
Véritel (nédkladove Uroky) 0 1460 1166 1716
Stét (dait) 0 410 9196 25270
Podnik (Cisty zisk) 983 50116 | 47917 | 51354

V tabulce ¢. 12 aobréazku ¢. 2 je patrny potésitelny vyvoj — od roku 2005 zistava stéle vice
prosttedki ve formé ¢istého zisku nez v roce 2004. Naopak se od roku 2004 zvySly
nékladové Uroky pro vétitele. Danova povinnost je vroce 2007 daeko vySSi nez
v predchozich letech — na jednu stranu to neni potéSujici, protoZze podnik musel tuto dain
zaplatit st&tu. Na druhou stranu je vidét, Ze firma prosperuje, jgji zisk je rok od roku vyssi.

Nasveédéuje tomu i dosazeni nejvysSiho EBITU v roce 2007.
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50 000 +— — ] —
40 000 +— EEEEE— ] —
30000 +— EEEEE— ] —
20000 +—— — —————— ——
10000 +— EEEEE—— —] —

v tis. Ké
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‘ W \éfitel (nakladové Uroky) Stat (dan) Podnik (Cisty zisk) ‘

Obr. 5 Déleni hospodéiského vydedku pied Uroky a zdanénim v letech 2004 — 2007 [vlastni

zpracovani]

3.2.3 Analyza cash flow

V tab. ¢. 13 je uveden ve zkracené podobé vyvoj cash flow v jednotlivych letech rozdéleny
podle ¢innosti na CF z provozni, investi¢ni a financni ¢innosti. CF z provozni ¢innosti je
krome¢ let 2005 a 2007 pozitivni — tzn., Ze prijmy z provozni ¢innosti pirevysSily, a to

vyrazné, vydaje stouto cinnosti spojené. CF z investicni ¢innosti je kaZzdorocné zaporné,
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coz svéd¢i o investiéni aktivité podniku. CF z finan¢ni ¢innosti se rapidné zvysil v roce

2007. Jednou z pricin bylo navySeni dlouhodobého bankovniho Gvéru.

Tab. 13 Vyvoj toka penézni hotovosti firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

(vtisKge) 2004 2005 2006 2007

Pocatecni stav penéZnich prostiedka 17 624 22 962 2716 37 646
Cash flow z provozni ¢innosti 38 097 -14 259 55420 -37 042
Cash flow z investi¢ni ¢innosti -37 447 -5 959 -31823 -31 694
Cash flow z finan¢ni ¢innosti 4 688 -28 11333 32978
Cisté snizeni,resp. zvySeni penéznich prostiedkii | 5338 -20 246 34 930 -35758
Konecny stav penéznich prostiedki 22 962 2716 37 646 1888

3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele douzi k analyze tizeni finanéni situace podniku sorientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamngjSim rozdilovym ukazatelam patii ¢isty pracovni kapitd (CPK),
ktery je chapan jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji (kratkodobé
zévazky + krétkodobé bankovni Gvéry a vypomoci) a mé vyznamny vliv na platebni
schopnost podnikul.

Tab. 14 Vyvoj CPK firmy PSG, as. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006
62 072 129 290 177 239

2007
235702

vtis K¢
Cisty pracovni kapitél

V tabulce ¢. 14 je uveden vyvoj CPK ve firmé v jednotlivych letech. Pozitivné musim
zhodnotit ve vSech letech kladnou hodnotu CPK, coZ znamend, Ze krétkodobé zavazky jsou
nizSi nez krétkodoby majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazki. Déle je zigimé,
7e CPK se kazdym rokem zvy3uje. Firma ma tedy k dispozici dostatesné finance pro kryti

neoc¢ekavanych zavazk.

3.4 Pomérové ukazatele

Za&kladnim néstrojem finan¢éni analyzy jsou ukazatele pomérové. Postupem casu se
pomérovych ukazatelt vyvinulo znatné mnoZstvi, a proto se tridi do skupin podle
jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy. Jsou to ukazatele zadluZzenosti, likvidity, rentability a
aktivity.
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3.4.1 Analyza zadluZenosti, majetkove a finanéni struktury

Ukazatelé zde douZi pro zisténi vyd rizika, jez firma podstupuje pii dané struktuie
vlastnich a cizich zdroja. AvSak zadluZenost sama o sob¢ jesté nemusi byt negativni
charakteristikou. Urcita vySe zadluZzenosti je obvykle pro firmu uZitecnd Kazda firma by
mela usilovat o optimalni finanéni strukturu, o nejvhodnéjsi pomeér vlastnich a cizich zdrojt,

protoZe ten rozhoduje o tom, za jakou cenu firma celkovy kapitél poridi.

Tab. 15 Ukazatele zadluZenosti, majetkove a financni struktury firmy PSG, a.s.[vlastni

zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Celkovéa zadluZenost 36,79% | 42,28% 33,21% 48,72%
Mira zadluzenosti 0,58 0,74 0,50 0,95
Dlouhodobé cizi zdroje/ Cizi zdroje 0,24% 1,00% 2,36% 3,37%
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouhodoby kapital 0,14% 0,73% 1,16% 3,10%
Vlastni kapitd / Dlouhodoby majetek 1,20 1,45 1,67 1,72
Dlouhodobé zdroje / Dlouhodoby majetek 1,20 1,46 1,69 1,78
Ukazatel arokového kryti 0,00 35,60 49,98 45,62

Tab. 16 Ukazatele zadluZenosti, majetkove a financni struktury — odvétvi [vlastni

zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Celkovéa zadluZzenost 63,18% | 62,25% 63,87% 66,18%
Mira zadluzenosti 1,83 1,77 1,91 2,02
Dlouhodobé cizi zdroje/ Cizi zdroje 9,17% 11,26% 11,89% 8,29%
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouhodoby kapital 14,40% | 16,60% 18,51% 14,32%
Vlastni kapitd / Dlouhodoby majetek 1,29 1,27 1,30 1,26
Dlouhodobé zdroje / Dlouhodoby majetek 1,50 1,52 1,60 1,47
Ukazatel arokového kryti 21,36 17,80 23,59 13,72

Firma vykazuje v letech 2004-2007 zadluZenost v rozmezi 33 — 48%, coz je pro podnik

pozitivni, narozdil od odvétvi, které je tésné nad doporucenou hodnotou (30-60%).

Ve v&ech letech se firmé podatilo dodrzet zlaté pravidio financovani a svij dlouhodoby

majetek pokryla dlouhodobymi zdroji. Odvétvi toto pravidlo také spliiovalo kazdoro¢né.

V roce 2004 je hodnota Urokového kryti nulovd, protoZe firma nemgéla Zzadné avéry. Od

roku 2005 firma cerpa Gvéry atyto jsou ¢im da vySSi. | piesto je firma schopna své Uvéry

splécet.

s
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3.4.2 Analyzalikvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstaté
pomeéiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) stim, co je nutno platit (jmenovatel). Podle toho,
jakou miru jistoty poZadujeme od tohoto meéteni, dosazujeme do ¢itatele majetkové sozky

s rtiznou dobou likvidnosti, tj. preménitelnosti na penize.

Tab. 17 Ukazatele likvidity firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 pgyy | DeRELEnclietiety
MPO
Bezna likvidita 15 16 22 17 15-25
Pohotova likvidita 11 1,6 1,7 14 1-15
Hotovostni likvidita 01 0.1 02 0.1 02-05
CPK / OA 31,41% | 38,76% | 53,69% | 41,12%
CPK /A 14,44% | 2314% | 32,09% | 28,76%

Tab. 18 Ukazatele likvidity — odvétvi [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 pEry | PRSI E
MPO
Béznalikvidita 14 14 14 1,3 15-25
Pohotova likvidita 1,2 1,2 1,3 1,4 1-15
Hotovostni likvidita 0,3 0,3 0,2 0,1 0,2-05
CPK / OA 27,12% 28,52% 30,19% 23,47%
CPK /A 1943% | 2022% | 21.91% | 17,11%

Ukazatele bézné a pohotové likvidity dosahuji u firmy PSG, as. uspokojivych hodnot,
blizicich se doporucenym hodnotam. Méné vyznamné jsou vysledky ukazatele hotovostni
likvidity, a to v letech 2004 a 2005, kdy se dosazené hodnoty nachézeji pod hodnotami
z odvétvi a doporucenymi hodnotami Ministerstva primyslu a obchodu. Podobné je natom
i odvétvi. Firma vyuZiva pro provozni financovéni kontokorentni Gvéry, coZ znamend, Ze
v pripadé okamzité potieby finan¢nich prostiedki ma zdroje zgistény. Otézkou je, jak
drahym zdrojem pro firmu kontokorentni Gvéry jsou a zda by nebylo mozné nalézt

efektivnejsi zpasob financovani.

Kladné¢ mazu v piipadé analyzované firmy zhodnotit skutecnost, Ze firma se snazi chovat

ekonomicky a nevaze zbytecné velké prostiedky na bankovnim Uctu.
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Obr. 6 Vyvoj likvidity v letech 2004 - 2007 firmy PSG, as.

[vlastni zpracovani]
Budouci schopnost podniku dostédt svym zévazkim je zdezitost velmi dulezita a je nutna

dukladna analyza prostiednictvim planu piijma a vydajt, které by mohly v budoucnu
ovlivnit ptijmovou a vydajovou stranu. Proto je velmi nutné planovat budouci likviditu
pomoci vykazu cash flow. Vykaz penéZnich toka doklada prirastky a Ubytky penéznich
prostiedka za dedované Ucetni obdobi ve formé tvorby financnich zdroji a jgjich uZziti.
Samotny fakt, Ze podnik dosahuje zisku, nedava je&té podniku zaruku, Ze je schopen hradit

sve zavazky.

3.4.3 Analyzarentability

Rentahilita, nebo-li vynosnost vioZeného kapitalu, je meéritkem schopnosti podniku vytvéiet
nove zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu. Je formou vyjédieni miry
Zisku.

Tab. 19 Ukazatele rentability firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Rentabilita trzeb 2,31% 6,42% 5,16% 4,51%
Rentabilita vynosi 1,91% 6,64% 6,06% 6,74%
Rentabilita celkového kapitdlu 0,23% 9,31% 10,55% 9,56%
Rentabilita Gplatného kapitalu 3,63% 14,11% 13,86% 15,33%
Rentabilita vliastniho kapitalu 0,36% 15,64% 12,99% 12,22%
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Tab. 20 Ukazatele rentability — odvétvi [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Rentabilita trzeb 3,11% 3,29% 3,81% 4,72%
Rentabilita vynosi 4.43% 4,56% 5,06% 2,95%
Rentabilita celkového kapitalu 7,54% 7,94% 8,42% 4,18%
Rentabilita uplatneho kapitalu 21,88% 22,57% 25,18% 10,74%
Rentabilita vlastniho kapitalu 14,62% 15,39% 17,86% 9,00%

Ukazatel rentability trzeb by mél ve vyvojové radé vykazovat stoupgjici tendenci. Jak je
mozné vidét v tab. ¢. 19, rentabilita trzeb v roce 2005 je skoro dvakrét vySSi nez v roce
2004. Potedujici  jetakéto, Ze rentabilitatrZzeb se u odvétvi (tab.20) pohybuje okolo 3,5%,
takZe analyzovana firmaje natom Iépe.

s

Hodnota rentahility celkového kapitdlu je u analyzované firmy v roce 2007 daleko vySSi nez
u odvétvi. Je tedy zigimé, Ze v tomto roce je firma vykonna (mé produkéni silu). Produkeni

silarostla hlavn¢ diky ziskové marzi.

3.4.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity meéti schopnost podniku vyuZivat své zdroje: meii rychlost obratu jejich
jednotlivych slozek a hodnoti tak véazanost kapitdlu v uréitych formach aktiv. Rikaj,
kolikrét se obrati kazdy z jednotlivych druhi majetku za urcity interval, neboli jaky pocet

obrétek v ramci sledovaného obdobi ugini.

Tab. 21 Ukazatele aktivity firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,10 1,40 1,68 1,39
Obrat celkovych aktiv z vynosi 0,12 1,40 1,74 1,42
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 314 10 20 23
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 1163 143 94 157
Doba obratu zavazki z trzeb (dny) 938 73 41 84
Obratovost pohledavek 0,31 2,52 3,84 2,29
Obratovost zavazka 0,38 4,93 8,80 4,38
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Tab. 22 Ukazatele aktivity — odvétvi [vlastni zpracovéni]

2004 2005 2006 2007
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,62 1,66 1,57 0,63
Obrat celkovych aktiv z vynosi 1,70 1,74 1,66 1,42
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 22 20 20 21
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 106 103 121 90
Doba obratu zavazki z trzeb (dny) 112 113 122 88
Obratovost pohledavek 3,38 3,49 2,99 1,11
Obratovost zavazka 3,22 3,18 2,95 1,14

Z tab. ¢. 22 je patrné, Ze dedované firma vykazuje podobné hodnoty tykgjici se obratovosti
aktiv. Obrat celkovych aktiv z trZzeb a z vynosi je témeé shodny, coZ je dano tim, Ze trzby

jsou v podstaté hlavnim zdrojem vynosi. Firma efektivné vyuZiva sviij majetek.

Doba obratu zasob se od roku 2005 vyrazné zlepSila a dedovana firma se tak dostala na
podobnou dobu jako u odvétvi (tab.22). Znamena to tedy, Ze firma udrZuje zésoby

v miniménim stavu a nevaze v nich zbytecné prostiedky .

Pohledavky jsou u odvétvi splatné pramérné za necelé 4 meésice (110 dni). U analyzované
firmy se tento ukazatel vyrazné zlepSil az v roce 2007, kdy se podatilo sniZit dobu obratu
pohledavek na 3 meésice. Ukazatel doby obratu zavazka je vhodné s dét do souvidosti
sukazatelem doby obratu pohledévek. Porovnam-li tyto dva ukazatele ve vSech letech
2004-2007, zjistim, Ze spolecnost plati své zévazky drive, nez dostava zaplaceny své
pohledavky. To je pro firmu nepiiznivé, protoZe finan¢ni prostiedky na Uhradu svych
zévazkt musi tedy opatiovat jinym zpusobem. Z obrézku ¢. 7 je patrné, Ze ve viech letech
jsou hodnoty obratu pohledavek nejvyssi. Konkurencni firmy z odvétvi maji kratSi dobu

obratu pohledavek nez zavazkt do roku 2006 a v roce 2007 se situace obrétila

100 | I — . —
0 ‘ ‘
2004 2005 2006 2007

@ Doba obratu zasob z trzeb (dny)
@ Doba obratu pohledavek ztrzeb gdny)
O Doba obratu zavazkud z trzeb (dnv.

Obr. 7 Vyvoj ukazateli obratovosti v letech 2004 - 2007 firmy PSG, a.s.
[vlastni zpracovani]
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3.4.5 Spider analyza

Spider analyza udava souhrnny pohled na ¢tyti zékladni skupiny pomérovych ukazatel
(zadluzenosti, likvidity, rentability, aktivity). Hodnoty odvétvi v grafu predstavuji 100% a
hodnoty analyzované firmy vyjadiuji procentudni podil na hodnotach odvétvi. Krivky
v grafu |ze snadno interpretovat. Zjednoduené Ize tici, Ze ¢im je kiivka podniku poloZena

dale od stiedu grafu, tim je natom podnik 1épe.

Tab. 23 Porovnani pomérovych ukazateli v roce 2007 firmy

PSG, a.s. aodvétvi [viastni zpracovani]

Odvétvi | PSG, a.s.
1 | Rentabilita vlastniho kapitalu 9,00% 135,78
Rentabilita 2 | Rentabilita aktiv 4,18% 228,71
3 | Rentabilita vynosi 2,95% 228,47
4 | B&znalikvidita 1,30% 130,77
Likvidita 5 | Pohotova likvidita 1,40% 100,00
6 | Hotovostni likvidita 0,10% 100,00
7 | Vlastni kapitél / Aktiva 0,33% 154,55
Zadluzenost 8 | Kryti dl.majetku dl.kapitalem 1,47% 121,09
9 | Urokové kryti 13,72% 332,51
10 | Obratovost aktiv 0,63% 220,63
Obratovost 11 | Obratovost pohledavek 1,11% 206,31
12 | Obratovost zévazki 1,14% 384,21

Obr. 8 Pomérové ukazatele - firma PSG, a.s. a odvétvi v roce
2007 [vlastni zpracovani]
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Z tabulky ¢. 23 a obrézku ¢. 8 je ziggmé, Ze firma dosahuje lepSich vydedkt v oblasti
rentability. V pripadé likvidity dosahuje analyzovana firma podobnych vydedki jako
odvétvi. U zadluZenosti podniku je hodnota vySSi nez 5, coz je doporuc¢ena hodnota
ukazatele. Lze tedy konstatovat, Ze firma nema problémy s vytvarenim potiebnych ziska pro
kryti Groka z pajéek nebo Gvéria, coZ poukazuje na dostatecné vysokou kapacitu k prijmuti
dalSich bankovnich uvéra. Co se tyce ukazatele obratovosti aktiv, je patrné, ze efektivngji
vyuzZivA majetek firma PSG, a.s. nez ostatni firmy v odvétvi.

3.4.6 Dalsi ukazatele

V réamci finan¢ni analyzy je mozno vyuZit dalSich ukazatel:

Tab. 24 Dalsi ukazatele firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovéni]

2004 2005 2006 2007
Pridana hodnota / Poget zaméstnancia 54,87 491,93 607,13 704,60
Trzby / Poget zaméstnancii 133,44 | 2395,83 | 2764,26 | 3061,02
Osobni néklady / Pocet zaméstnancii 45,61 295,06 317,60 338,24
Vykonova spotreba / Vynosy 60,49% | 67,31% | 72,73% | 71,24%
Osobni néklady / Vynosy 2827% | 12,29% | 11,10% | 10,83%
Odpisy / Vynosy 7,23% 2,38% 1,89% 1,78%
Nakladové aroky / Vynosy 0,00% 0,19% 0,12% 0,15%
Ptidana hodnota/ Vynosy 34,00% | 20,49% | 21,22% | 22,56%
Osobni naklady / Pridana hodnota 83,13% | 59,98% | 52,31% | 48,00%
Odpisy / Pfidana hodnota 21,26% | 11,64% 8,93% 7,89%
Nakladové roky / Pridana hodnota 0,00% 0,91% 0,57% 0,65%
VH pied zdanénim / Pridan& hodnota 5,62% 31,51% | 28,00% | 29,23%

Tab. 25 Dalsi ukazatele — odvétvi [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
Vykonova spotreba / Vynosy 76,36% | 77,18% | 77,09% | 76,04%
Osobni naklady / Vynosy 11,28% 10,77% 10,41% 10,16%
Odpisy / Vynosy 1,33% 1,34% 1,31% 1,54%
Nakladové droky / Vynosy 0,21% 0,26% 0,25% 0,22%
Osobni naklady / Pridana hodnota 65,98% | 6520% | 62,71% | 67,82%
Odpisy / Pfidana hodnota 7,78% 8,09% 7,91% 10,28%
Nakladové uroky / Pridana hodnota 1,21% 1,55% 1,50% 1,44%
VH pied zdanénim / Pridan& hodnota 24,68% | 26,09% | 29,22% | 13,93%

Pridana hodnota na zaméstnance od roku 2004 rapidné stoupd. Jednim z davodui je zvySeni

trzeb za prodg vlastnich vyrobka a duZzeb, coZ se projevilo na vykonech, které se do
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pridané hodnoty pricitaji. Se zvy3enim trzeb dale také souvisi ukazatele trzby/pocet
zaméstnanct a osobni néklady/pocet zaméstnanch, které se samozigime také zvysily. Podil
vykonové spotieby na vynosech dosahuje prameérné 70% a v poslednim roce 2007 je skoro

na steginé drovni jako u odvétvi.

Ve srovnani s odvétvim je struktura pridané hodnoty podobnd, hlavné v poslednim téetnim
obdobi, roce 2007. Musim podotknout, Ze analyzovana firma ma niZsi podil osobnich
nékladi na pridané hodnoté neZ odvétvi (cca 48%, odvétvi cca 68%), nizSi podil
nékladovych uroku (cca 1%, odvétvi cca 1,5%), niZsi podil odpisi (cca 8%, odvétvi cca
10%). Podil hospodarského vysedku na pridané hodnoté je v poslednim roce vyrazné vysSi
(cca 29 %, odvétvi 14%).

3.5 Souhrnné ukazatele

3.5.1 Vypoéet Altmanova Z-skore firmy PSG, a.s.

Tab. 26 Vypocet Altmannova Z-skére firmy PSG, a.s.
[vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
0,717 x CPK / A 0,104 0,166 0,230 0,206
0,847xCZ /A 0,002 0,076 0,073 0,053
3,101 xEBIT/A 0,007 0,289 0,327 0,296
0,420 x VK / Cizi zdroje | 0,720 0,570 0,845 0,442
0,998 xT/A 0,099 1,395 1,678 1,387
Z -skore 0,932 2,496 3,153 2,384

Z hlediska dosaZenych hodnot tohoto ukazatele firmou PSG, a.s. Ize fici, Ze firma se v roce
2004 nachézela pod hranici tzv.8edé zény (hodnota menSi nez 1,81), m¢la tedy podle
ukazatele velmi vézné financni problémy. V dalSich letech se v3ak situace obrétilaafirmas
dokézala poradit se svymi finanénimi problémy a nyni ma uspokojivou financni situaci.
V roce 2007 se v&k ukazatel snizil a i tady se ukadzalo, Ze firma méla mensi finanéni

problémy, které vyreSila ¢erpanim bankovniho Gvérem.
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Obr. 9 Vydedky Z-skére v letech 2004 - 2007 firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovéni]

Naobrazku ¢. 9 lIze vidét, Ze podle ukazatele Z-skore s firma az do roku 2006 mnohem

vice vylepSovala svou finan¢ni situaci. To, Ze se ukazatel v roce 2007 mirn¢ sniZil, maji za

nésledek predevdim neuhrazené pohledavky.

3.5.2 Vypocet indexu INO1 firmy PSG, a.s.

Tab. 27 Vypocet indexu INO1 firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
0,13xA/CK 0,353 0,307 0,391 0,267
0,04 x EBIT/ NU 0,000 1,424 1,999 1,826
392xEBIT/A 0,009 0,365 0,414 0,375
021xV /A 0,025 0,294 0,366 0,298
0,09 x OA / (KZ+KBU) 0,131 0,147 0,194 0,153
Index INO1 0,518 2,537 3,364 2,919
Index INO1
4,000
3,000 /’//’\‘.
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Obr. 10 Vydedky indexu INO1 v letech 2004 - 2007 firmy PSG,
a.s. [vlastni zpracovani]
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Podle indexu INO1 Ize fici, Ze se firma v roce 2004 nachazela blizko bankrotu, protoze
hodnota indexu je menSi nez 0,75 (tab.27). Nastésti se v3e obratilo a od roku 2005 podnik

tvoti hodnotu.

Je tfeba zdaraznit, Ze tyto bankrotni indiké&tory maji pouze urcity orientacni charakter a
nejsou schopny nahradit podrobnou finan¢ni analyzu, ze které se daji |épe vyvodit zavéry a

doporuceni.

3.5.3 Ekonomicky pridana hodnota (EVA)

Pro vypocet ekonomické pridané hodnoty jsem pouZzila ,, Benchmarkingovy systém, ktery
je kdispozici na srankéch  www.mpo.cz - http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-

ministerstvo/ebita.  Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikétora je
vydedkem spoluprace stétni spravy (Ministerstva pramyslu a obchodu, MPO) s
akademickou sférou. Tento systém douzi podnikaim k ovéteni jgjich finanéniho zdravi a
porovnani jgich vydedki s nejlepSimi firmami v odvétvi, nebo pramérem za odvétvi. SlouZi
k identifikaci hlavnich prednosti firmy a nejpal¢ivéjSich problémi, které pomuaze odhdit a
tim predstavuje prvnim krok k jgich teSeni. Je vychodiskem pro formovéni a uréeni

podnikove strategie. [12]

Tab. 28 Vypocet ukazatele EVA firmy PSG, a.s. [vlastni zpracovani]

2004 2005 2006 2007
ROE 0,36% 15,64% 12,99% 12,22%
le 8,36% 6,53% 6,55% 12,37%
VK (tis.Kg) 270833 320400 368842 420173
EVA (tisKg) -21667 29188 23753 -630

V roce 2004 a 2007 je hodnota EVA zdporna, coz znamend, Ze firma svou ¢innosti
snizovala hodnotu vlioZenych prostiedka vlastniki. Prizniveé je to, Ze v posednim roce se
hodnota blizi kladnému ¢idlu. V roce 2005 a 2006 je hodnota kladng, coz znamend, Ze
vynosnost vloZeného kapitalu piresdhla jeho ndkladovost. To je jednim z hlavnich kritérii pri
posuzovani atraktivity firmy z hlediska jejich majitel.

3.5.4 Rozklad pomérového ukazatele ROE

Pro usnadnéni vysvétleni vzgemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouZivanymi

ve financni analyze |ze pouzit soustav pomerovych ukazatela.


http://www.mpo.cz
http://www.mpo.cz/cz/ministr-a
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Z hlediska klicového postaveni ukazatele rentability vlastniho kapitdlu je vhodné tento
ukazatel rozloZit napt. tak, jak je uvedeno na nésledujicim obrézku ¢.11.

G2 1VK Ukazatel
0,36% 2004
15,64% 2008
12,98% 2008
12.22% 2007
| |
CZ/V VIA ATVE
0,02 0,12 158
0,06 X 1,40 X 1.74
0,05 1,74 1,50
0,04 142 1,85
| | I | I A
FM/ KR.ZAV
tZ / EBT| EBT/V W/ DHM DHM | A CKIVKE KR.ZAY 1CK FM A
1.00 0,02 0,24 0,49 0,58 0,13 0,70 0,03
0,98 X 0,06 407 X 0,34 0,74 X [IAL:] X 0,66 ! 0,05
0,84 0,06 4,84 0,35 0,50 025 0,56 0,05
0,67 0,07 510 0,28 085 0,08 0,64 0,02
| SRR
VIV N&/V
1 0,98
1 - 094
1 054
1 0s3

m-p[a.r | l ] l

] VSV oIy ON/V NO TV

0,00 0,60 0,07 0,28 0,00

0,07 + 067 + 002 | + 0,12 + 0,00 +
0,03 073 0,02 01 0,00

0,03 0,71 0,02 01 0,00

Obr. 11 Rozklad rentability vlastniho kapitalu v letech 2004 — 2007 [vlastni zpracovani]
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'Rozklad nézorné ukazuje, co od roku 2005 ovlivnilo zvySeni rentability viastniho kapitalu
(ROE) jako vrcholového ukazatele vykonnosti firmy v porovnéni s piedchozimi roky.
ZvySeni ROE bylo zptisobeno piedevSim vyraznym zvySenim a hlavné udrZenim kladného
hospodéiského vysledku.

Obratovost aktiv se pohybovala zhruba na stejné Urovni. Né&klady na prodané zbozi se

v roce 2006 a 2007 snizily, a to diky vy&Simu podilu prodeje zboZi na celkovych vynosech.
Ostatni polozky nakladti nevykazuji Zadné vétsi rozdily.

1 ¢z - &isty zisk, VK — vlastni kapitdl, V — vynosy, A — aktiva, EBT — zisk pied zdanénim, DHM —
dlouhodoby hmotny majetek, CK — cizi kapitdl, FM — finan¢ni majetek, Kr. zav. — krétkodobé zavazky, Na
— naklady, Na pr.zb. — néklady na prodané zbozi, VS — vykonova spotieba, O - odpisy, NU — nékladové
Uroky, ostatni N — ostatni néklady. [7]
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ZAVER
Hlavnim cilem mé bakalarské préce bylo provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti PSG, a.s. a

na z&klad¢ této analyzy navrhnout mozné reSeni pro zlepSeni finan¢ni situace.

V rédmci podrobné finan¢ni analyzy jiz bylo poukézano na to, co se firmé dari a kde ma
pripadna uskali. V celém obdobi, v letech 2004 — 2007, které bylo predmétem hodnoceni,
Ize konstatovat pozitivni vyvoj ristu hospodaiského vysedku. Zisk je jednim z hlavnich
ukazatelt pro posouzeni zdravi firmy a také se stal duleZitym meznikem v ¢innosti
spolecnosti v roce 2005. Velmi pozitivni je, Ze se firm¢ podafilo dosdhnout kladného
vydedku hospodareni ve vSech analyzovanych letech. V roce 2005 doSo k vyraznému
zvySeni bilan¢ni sumy celkovych aktiv a pasiv, coZ bylo zapric¢inéno jiz zminovanou fuzi se
spolecnosti SSK CZ, as.

Co se tyka zadluZenosti, firma vykazuje nizkou zadluZzenost, kterd je v analyzovanych letech
v rozmezi doporucenych hodnot. Na rozdil od odvétvi, které se pohybuje tésné nad
doporucenou hranici. Dulezita je skutecnost, Ze se firmé podatilo ve vSech letech dodrzet
zlaté pravidlo financovani a sviij dlouhodoby majetek pokryla diouhodobymi zdroji.
Z hlediska urokového kryti maze byt firma hodnocena pozitivné, jelikoz se hodnoty
arokového kryti zvy&uji a firma neméa problémy se splécenim svych Gvért. Firma byla
nucena ¢erpat dalSi uveéry hlavné diky horsi platebni moréce svych odbératela. Firma by se
méla zamgtit na ziskavani novych, spolehlivéjSich odbératelt. Zaroven by mohla motivovat
stavagjici zakazniky, ato napi. poskytnutim skonta pii rychlegjSich platbach. Také by se mohla
pokusit omezit zékazniky, ktefi nedodrZzuji smluvni dobu splatnosti zavazkt, coZz ovem
neni tak snadné. Firma ma totiz nékolik piednich odbératelt, které by nechtéla ztratit, ato |
piesto, Ze nékdy nezaplati véas. Navic zde existuje velmi silnd konkurence, ktera je vzdy

pripravena kdykoliv zasdhnout.

Ukazatele bézné a pohotové likvidity dosahuji u firmy PSG, as. uspokojivych hodnot,
bliZicich se praméru odvétvi i doporucenym hodnotam. V oblasti hotovostni likvidity se
firmeé dari efektivné vyuZzivat financni prostiedky. Kladné mizu v pripadé analyzované firmy
zhodnotit skutecnost, Ze firma se snazi chovat ekonomicky a nevaze zbytecné velké
prosttedky v zasobéach ani na bankovnim G¢tu. Doporucenim pro firmu je tedy pravidelné

dedovat a vyhodnocovat penézni toky pomoci kratkodobych platebnich kalendéi.
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Pomoci ukazatelt rentability lze analyzovanou firmu hodnotit jako firmu, kterd ma
schopnost dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitdu. Témer vSechny pouzité
ukazatele rentability vykazuji hodnoty se stoupgjici tendenci. Je tedy zigimé, Ze firma je ¢im

dal vice vykonnd, ma produkeni silu.

Vyuziti majetku merené obratem celkovych aktiv je v roce 2004 niZSi neZz poZadovana
minimalni hodnota 1, ale v dalSich letech se situace zlepSila a firma tuto hodnotu prevysila.
V porovnéni s odvétvim se firmé v poslednim roce 2007 podatilo dokonce doséhnout vySSi
hodnoty. V&e tedy nasvédcuje tomu, Ze firma je schopna efektivné vyuZivat sviij majetek.
Firma diky svym cinnostem muaZe drZzet své zasoby kratSi dobu. Firma Gvéruje své
odberatele, jelikoZ doba obratu pohledavek je delSi nez doba obratu zéavazki. Odvétvi je na
tom |épe, protoze situace je presné naopak, ma delSi dobu obratu zavazka nez pohledavek.
Ostatni firmy tedy dostanou své penize diive, nez musi zaplatit své zavazky. Z toho také
vyplyvd, Ze firma je nucena opatfovat finan¢ni prostiedky zjinych zdroji, které jsou
samozigjme draZsi.

VétSinou negativni jsou vydedky vypodétu ostatnich ukazateli, které ukazuji, Ze pridana
hodnota na zaméstnance rapidné roste. Rostou rovnéz osobni néklady na zaméstnance.
Stim musi firma ae pocitat i do budoucna, protoze planuje dalSi rozvoj a stim souvisi i
zvySovéani poétu zaméstnanct. Pozitivni je podil osobnich nékladii na vynosech, ktery je na

stejné Urovni jako u odvétvi.

Souhrnné ukazatele potvrdily vysledky piedchozich analyz a to, Ze s firma dokézala poradit

se svymi finan¢nimi problémy v roce 2004 a od roku 2005 mé uspokojivou finanéni situaci.

Na z&klad¢ kladné hodnoty ukazatele EVA v roce 2005 a 2006 lze jednoznacné
konstatovat, Ze firma svoji ¢innosti zvySovala hodnotu vioZenych prostredku vlastnika.
V roce 2007 je hodnota zdpornd Hlavni pri¢inou je zvySeni cizich zdroju, piredevsim
bankovnich Gveéra.

Zavérem lze tici, Zze hodnoty analyzovanych ukazateli jsou na dobré Urovni a v prigtich
letech se da ocekavat jete lepsi financni situace. | presto by se firma méla vice zamérit na
problémy tykajici se vysokych nékladt a na neplatici zakazniky.

Do budoucna by mg¢la firma pocitat s pofizenim novych strojia. Tyto jsou ve firme jiz

neékolik let, jgich oprava je nerentabilni a bude tieba je proto nakoupit nové. Stim
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samozigimeé souvisi zvy3eni nakladi ve forme odpisi a forma Uhrady za nakup téchto stroju.
Firma bude sté& pied rozhodnutim, zda je schopna maetek nakoupit ze svych vlastnich
zdroju nebo vyuZije cizi zdroje ve forme Gveéru.

Cile mé bakaléiské prace byly spinény a doufam, Ze tato prace bude vhodnym zdrojem
informaci pro majitele spolecnosti k tomu, jak tyto ziskané vydedky financni analyzy vyuziji
pro dal§i priznivy vyvoj spolecnosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

SEZNAM POUZITE LITERATURY

Monografie

[1]

[2]

[3]

[4]

[3]

[6]

[7]

[8]

[9]

GRUNWALD, R., HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovani podniku.
1.vydani. Praha: Ekopress, s.r.0. 2007. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2.

KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza — krok za krokem. 1.vydani.
Praha: C.H.Beck, 2005. 137 s. ISBN 80-7179-321-3.

KRAFTOVA, |. Finan¢éni analyza municipalni firmy. 1.vydéani. Praha: C.H.Beck.
2002. 206 s. ISBN 80-7179-778-2.

Kubickova, D., KotéSovcova, J. Financni analyza. 1.vydani. Praha: Eupress. 2006.
126 s. ISBN 80-86754-57-X.

MACEK, J.,, KOPEK, R., KRALOVA, J. Ekonomicka analyza podniku. 1.vydani.
Plzen: TYPOS — Digital Print, spol. sr.o. 2006. 158 s. ISBN 80-7043-446-5.

MARIK, M. akolektiv. Metody oceriovani podniku. 2.upravené a rozsirené vydani.
Praha: Ekopress, s.r.0. 2007. 492 s. ISBN 978-80-86929-32-3.

PAVELKOVA D., KNAPKOVA A. Podnikové finance. Studijni pomicka pro
distan¢ni studium. 3. upravené vydani. Zlin: Univerzita Tomase Bati ve Zling.
2007. 294 s. ISBN 978-80-7318-593-0.

RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuzti v praxi. 1.vydani.
Praha. GRADA Publishing, a.s. 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-1386-1.

SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 1.vydani. Brno: Computer Press, as.
2007. 154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

Elektronické zdroje

[10] Ekonomické systémy ABRA. Dostupné z www: <http://www.volny.cz /atlantispc

[ fateorie.html>.

[11] Bankovni akademie. Dostupné z www: < http://www.bank-

akademie.cz/ cvz.php?page=cvz_katalog_kurzu& kategorie=15> .

[12] Ministerstvo priamyslu a obchodu. Dostupné z www: < www.mpo.cz >.


http://www.volny.cz
http://www.bank
http://www.mpo.cz

UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

60

[13] Spolecnost PSG, a.s. Dostupné z www:< http://www.psg.eu/index.php>.

Ostatni zdroje

[14] CIZMAR Zeno, Spolecnost PSG, a.s., 2004, Zlin.


http://www.psg.eu/index.php>

UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
CP Cenné papiry

CPK Cisty pracovni kapitéal

EBIT Zisk pred zdanénim a odecteni Groki

EBT Zisk pred zdanénim

EAT Zisk po zdaneni

ROA Rentahilita celkového kapitalu

ROE Rentahilita vlastniho kapitalu

WACC  Prumérné vazené naklady kapitau

C Celkovy kapital

VK Vlastni kapital

CK Cizi kapital

A Aktiva

U Nakladové uroky

T Trzby

OA Obgzn4 aktiva

KZ Krétkodobé zavazky

KBU Krétkodobé bankovni Gvéry
ZPL Zavazky po lhaté splatnosti

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek
DHM Dlouhodoby hmotny majetek
DFM Dlouhodoby financni majetek
VH Vysledek hospodaieni

MPO Ministerstvo pramyslu a obchodu



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1 Logo firmy PSG, @S, ...eeiiiiiiiiiiesiee ettt n e neee s 30
Obr. 2 ZOO LEINA, ZIIN...c.iieiieeee ettt et e et ae s e e neesneaennee s 33
(0o TR T1="o) o 1Y 1 TR 33
Obr. 4 Vyvoj vysedku hospodaieni v letech 2004 — 2007 .........ccceeveeeeeecieecie e 41
Obr. 5 Déleni hospodéiského vydedku pied Uroky a zdanénim v letech 2004 — 2007 ........ 42
Obr. 6 Vyvoj likvidity v letech 2004 - 2007 firmy PSG, a.S. .....cccocveveeiieecie e eiee s 46
Obr. 7 Vyvoj ukazatelti obratovosti v letech 2004 - 2007 firmy PSG, as........ccccccvevveennnn 48
Obr. 8 Pomérové ukazatele - firma PSG, a.s. a odvétvi v roce 2007 .........oceeveveveeieeneenenns 49
Obr. 9 Vydedky Z-skére v letech 2004 - 2007 firmy PSG, a.S........ccoeevveiiieeiieeiiesieesnenn 52
Obr. 10 Vydedky indexu INOL v letech 2004 - 2007 firmy PSG, a.S........ccccvevveeivesiveennnnnn 52

Obr. 11 Rozklad rentability vliastniho kapitéu v letech 2004 — 2007 ...........cceeceevereereeeenn 54



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 63

SEZNAM TABULEK

Tab. 1 VYVO] POCtU ZBMESENAINCT .....e.vveveeeeenieeieesieesieesteeeeeeesseesseesseesesneesseesseesseensesneesnes 34
Tab. 2 Procentualni rozbor poloZzek majetkové a financni struktury firmy PSG, ass........... 35
Tab. 3 Procentudlni rozbor poloZzek majetkove afinancni struktury — odvétvi................... 36
Tab. 4 Vyvojové trendy polozek majetkové a finan¢ni struktury firmy PSG, as............... 36
Tab. 5 Vyvojové trendy polozek majetkové a finaneni struktury — odvétvi ...........ccee....... 37
Tab. 6 Pomér pohledavek (zavazki) po Ihité splatnosti na celkovych pohledavkéch
(z&vazcich) delSi NEZ 180 AN .....ccveeeeeiieie e 38
Tab. 7 Procentudlni rozbor polozek vynosi a ndkladu firmy PSG, a.s.......cccccceeveeviieennn, 39
Tab. 8 Procentualni rozbor poloZek vynosi a nakladit — 0aVELVI .........ccceevveieeieniieee 39
Tab. 9 Vyvojové trendy polozek vynosi a nakladi firmy PSG, as. .....cccocceevveeveesieennenn, 40
Tab. 10 Vyvojove trendy polozek vynosi a ndkladii — 0dvetvi ..........ccceeeceeciecceecceee, 40
Tab. 11 Vyvoj hospodaiského vysledku firmy PSG, a.S........cccceecveiieiieeiieese e 41
Tab. 12 Déleni hospodarského vydedku pied Uroky azdannim ............cceeeeveeneeieneene. 42
Tab. 13 Vyvoj toku penézni hotovosti firmy PSG, a.S. .....cccooeeviveiieciec e 43
Tab. 14 VYVO] CPK fIrMY PSG, @.S......coeceeeeeeeeeeieieieeeeeeeseeseaetessesssesesssssssess s ssssseneseens 43
Tab. 15 Ukazatele zadluZenosti, majetkove a financni struktury firmy PSG, as................ 44
Tab. 16 Ukazatele zadluZenosti, majetkove a financni struktury — odveétvi.............ccc........ 44
Tab. 17 Ukazatele likvidity firmy PSG, a.S. ......ccoouiiiiiiiieiieeiee e 45
Tab. 18 Ukazatele liKVidity — O0VELVI.......c.coiuiiieiiesiesieee e 45
Tab. 19 Ukazatele rentability firmy PSG, &S. ......cooiiriiieiiieiieseesee e 46
Tab. 20 Ukazatele rentability — OO0VELVI .......cc.eieiiieiierieeee s 47
Tab. 21 Ukazatele aktivity firmy PSG, @S .....coveiiiiiieiiiesie et 47
Tab. 22 Ukazatele aktivity — OAVEIVI.......ccueiiiiieiie s 48
Tab. 23 Porovnani pomérovych ukazateli v roce 2007 firmy PSG, aS.....ccccccceevveviieenennn 49
Tab. 24 DalSi ukazatele firmy PSG, @.S......ccccoveiie e 50
Tab. 25 DalSi UKEZAtEle — OUVELVI ......cocueeeiiiieie e 50
Tab. 26 Vypocet Altmannova Z-skore firmy PSG, @S......cccoveeviverie e ceesee e 51
Tab. 27 Vypocet indexu INOL firmy PSG, @S, ...oooveveeiieieieseeseereee s 52

Tab. 28 Vypocet ukazatele EVA firmy PSG, a.S. .....covoieiirieiienieneeneee e 53



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

SEZNAM PRILOH
PiilohaP1:  Rozvahafirmy PSG k 31.12.2007
Piiloha P Il:  Vykaz zisku a ztrét firmy PSG k 31.12.2007

Piloha P I11: Prehled o penéZnich tocich firmy PSG k 31.12.2007



PRILOHAPI:

2007 | 12 | 00014834 |

ROZVAHA FIRMY PSG K 31.12.2007

Obchodni firma nebo

jiny nézev Géetni jadnotiky

P8G.a8.

Sidio nebo bydlisté Géetni jednotky
a misto podnikéni ligi-li se od bydlisté

AARMLAATT ooiensenrannsnaaens

AKTIVA

b

AKTIVA CELKEM (R.02 # 03 + 31 + 63 = 1.6T)

Pohledivky za upsany viastni kapital

Diouhodaby majetek {04+ 13+ 23)

Diouhodoby nehmotn majetek (.05 a2 12)

Zfizovael vidaje

Nehmotné vysiedky vyzkumu a vyvoie

Software

2 501 034,45

- 2401 581,45

99 453,00

Ocenitelnd prav

Goodwill

Jing disuhodoby nehmotng majetek

Nedokentenj dlouhodoby nehmaotny majetok

Poskytnuté zilohy na diouhodeby nehmatrg majotek

B. .

B. 1.

pomoa owom

Diouhodoby hmotny majetek {14 a2 22)

Pozemky

9§ 623 085,00

9623 095,00

10 112 535,00

Stavby

227 127 064,20

=TT 351 15,00

149 775 849,20

121 663 895,20

Samostainé movité vicl a soubory movitjch véici

169 661 334,04

=103 342 335,00

66 318 399,04

49 590 769,20

Pistitelské celky trvaljch porosti

Zakladni stido a takna zvifata

Jing disuhodoby kmotny majetek

386 268,00

Nedokonteny dlouhodobj hmotng majetek

8| 3| 3|3

1449 540,00

Poskytnut zalohy na diouhodoby hmotny majetek

146 090,56

Ocefovac rozdil k nabytému majetku

B. In.
B. I 1.

mom R owop

~

Dlouhodoby finanéni majetek (P24 a2 30)

Padily v ovlddanych a fizenfch osobach

1661 075,90

'!HTTIH

Podily v G8etnich jednotkich pod podstatnym viivem

4 228 589,50

- 39 589,50

4 189 000,00

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a padily

271 080,00

- 201 000,00

70 080,00

. i a fidicl osoba
m-m oviadajic a

10 004 000,00

20 000 000,00

Jinj diouhodobyj finantal majetek

Pofizovany dicuhodoby finanénl majetek

Poskytnuté zalohy na diouhodoby finangn| majetek

8| 8| 8|8 8 8 8 EE




AKTIVA

Minulé 0g. obdobi

{F.32 + 30 + 48 + 58}

c.h
CL 1

I S TR

Zisoby

(.33 a3 38}

Metio
4

Nedokonfend viroba a polotovary

1950 000,00

1950 000,00

10 530 000,00

Virobiy

32935 82481

32935 824,81

16937 91,1

Zvirata

1000,00

1.000,00

1 000,00

ZboZi

2 608 719,65

2 608 719,65

2 501 568,59

Poskytnuté zdlohy na zisoby

C. L
C. L

-

T O I

Dlouhodobé pohledivky

(740 a2 47)

Pohledavky z obchodnich vztahd

39 580 522,69

39 580 522,69

4983 429,93

Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba

Pohledavky - podstatny viiv

621 417.00

621 417,00

“Pohledivky za spoletniky, Eleny druistva
a za oCastniky sdrudeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

469 583,00

544 686,10

Dohadné Gty aktivni

Jiné pohledivky

Odiotend dafiova pohledavka

C. L
C. L 1.

I I I

Kritkodobé pohleddviy

{F.48 a 57)

Pohledévky z obchodnich vztahi

381 247 096,03

.7020831043 311038 78580

165 416 B30,00

Pohledsvky - oviddajici a fidici osoba

32 473 779,43

-1 066 813,15 31 406 966,28

4401,00

Pohledaviy - podstatny viiv

108 151 783,34

108 151 783,34

61768 230.23

& za ukastniky sdruzeni

Pohledaviy za spoleéniky, Eleny druistva

Socldini zabezpedeni a zdravotni pojiSténi

Stat - dafové pohladéviy

4 961 185,00

6 286 357,20

207 124,82

242 995,76

2573 736,44

C.ow.

c. v

(7.59 a2 62)

410 752,25

37 23511517

Kritkodobé cenndé papiry a podily

Pofizovanj krithodoby finanéni majetek

DL

DL 1

Easové rozlidenl

{7.64 a3 66)

Néklady ptich obdabi

2521 627,57

1902 944,22

Komplexni nklady pfistich obdobi

Pijmy pfistich obdobi

# & & % 8 % & 8 8|3 % % T BB % B\ BB B EEFERBE(8 8 T EEEEGSE

- T822,10




Oznageni

PASIVA

o
oy
53

PASIVA CELKEM (.68 + B5 + 118=F.01)

Viastni kapital (FEI+T3+78+81+54)

Zékladni kapital (770 aZ 72)

Zékladni kapital

338 027 000,00

Viastni akeie a viasti obchodni podily ()

Zmény zdkladniho kaplitly

AN

AL A,

Kapitdlowé fondy (.74 a3 77)

3|8)3/3 8|8\ 8 -§

Emisni dZio

g

Ostatni kapitilove fondy

Ocefovacl rozdily z pfecenéni majetku a zavazki

Ocefovaci rozdily z precendni pfi preméndch

AL

AL A,

Rezervni fendy, nedélitelny fond a ostaini fondy ze zisku (F.78 + 80)

Zékonny rezervni fond/Neddlitelny fond

3

Statutarni a estatni fondy

AV 1L

Vjsledek hospodateni minutjch let (.32 +83)

g

Nerozdéleny zisk minutjch let

Neuhrazend ztrata minulych let

- 23 001 736,82

AV,

Visiedek Nospodaren bEznaho GLetning obdobi (+ -)
(F01 < (83 + T3+ 78 + B1 + 85 = 118)=F.067)

Cizl zdroje {186 + 91 + 102 + 114)

B.IL 1.

Rezervy (F.B7 az 90)

Rezervy podie zvidétnich privnich predpisi

6075130,00

Rezerva na dichody a podobnd zdvazky

Rezerva na dafi z pFijmi

Ostatni rezervy

42 153 359,80

Dlouhodobé zivazky (92 a2 101)

Zavazky z obchodnich vztahi

3916 870,64

19 378 888,00

2605 851,90

Zavazky - oviadajici a fidici psoba

Zavazky - podstatng vilv

Zdvazky ke spolenikim, Elendm drufstva a k Geagtnikdm sdruden|

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané diuhopisy

Dlouhodobé sménky k Ghradé

Dohadné (&ty pasivni

§ /% % 3| B|B|%3([3 8% % % B B R E| B

Jiné zivazky

-
g

Odlogeny dafiovy zdvazek

E




Oznaten PASIVA Cislo Stav v bézném Stav v minulém
2 1 H:"l detnim obdobi acetnim obdobi

8.1 Krétkodobé zévazky (103 a2113) | 102

B.1I.1. | Zavazky £ obchodnich vziahi 103 220 252 620,11 74 773 029,50
2. | Zévazky - oviadajici a fidicl osoba 104 2 930,00
3. | Zévazky - podstatny viiv 105 813 713,68 10 128 308,30
4. | Zdvazky ke spoletnikiim, slentm druZstva a k Geastnikim sdruZen 106
5. | Zivazky k zamdstnancim 107 5542 416,63 4636 594,00
& | Zivazky ze socidiniho zabezpeteni a zdravetnino pojisténi 108 2804 275,00 2278 601,00
7. | Stit- dafiové zavazky a dotace 109 25 320 704,37 9707 104,00
8. | Krdtkodobd piijaté zdlohy 110 503 401,52 387 748,92
8. | Vydané diuhopisy 1
10. | Dohadné éty pasivni 112 246 420,34 361 705,20
1. | Jiné zavazky 13 638 444,50 615 526,50

B.IV. | Bankovni ivéry a vipomec (1115 a2 117)

B.IV.1. | Bankovni véry diouhodobd 115 . 9520 000,00 1726 542,00
2| Kritkodobd bankowni iivéry 16 81 250 086,58 50 000 000,00
3. | Kratkodobé finangni vjpomoci 17

cL Casové rozligen (F119+120) | 118

C.L 1. | Vydaje pfigtich obdobi 119 13 632,50 16 838,92
2. | Vinosy ptistich obdobi 120 91 200,00 91200,00




PRILOHAPII: VYKAZ ZISKUA ZTRAT FIRMY PSG K 31.12.2007

Obchodni firma nebo
jing nazev Géetn! jednotiy

PSG. a4

Sidlo nebo bydlisté UEetni jednotky
a mista podnikéni li&l-li se od bydlist

Aardmi 4077
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£75 388 518,01

741790310

20 612 630,26

517 414 730,19

4793 057,90

461 213 811,85

310 482 026,53

238 069 805,66

26 354 450,42

4 395 423,81 3908 83343
2948 975,56 2736032,76
20 681 753,92 18 215 430,09
183106320 9016 679,99
18 6848 555,66 8336 044,13
494 651,35 16 870 869,53
16 334 192,87 7018 852,24
40 259 525,39 2852 889,11
4226 397,05 4100 921,13
B 745 274,19 12 479 887,04
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Eislo Skuteénost v Géetnim obdobi
bézném minulém
c 1 2
| 28
29
K 920 002,00
12 2235000,00
© 283 500,00
- 1335 339,50
259 463,04 440 350,06
1715 522,50 116676544
2171 678,24 2674927,02
340882546




PRILOHAPIII: PREHLED O PENEZNiICH TOCICH FIRMY PSG
K 31.12.2007

ke dni 31.12.2007

[Zarami 4077
Zlin
00014834

P. Stav penéinich prostfedkl a penéznich ekvivalentl na zadatku Oéetniho obdobi _

Ueéetni zisk nebo zirata z bé2né Einnosti pred zdanénim

Upravy o nepenéini operace

Odpisy stalych aktiv a umofovani opravné poloZky k nabytému majetku
Zména stavu cpravnych poloiek, rezeny

Zisk z prodeje stalych akliv -22
Vynosy z dividend a podill na zisku -G 284
Vyluciovane nakladove droky s vyjimkou kapitalizovanych a vyiétované vynosové troky
Pfipadné upravy o ostatni nepénéZni operace

élst? penézni tok z prov.Cinnosti pfed zdanénim, zménami prac. kapitalu a mim.polo
Zmény stavu nepénéZnich sloZek pracovniho kapitalu

Dot BN
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1 |Zména stavu pohleddvek z provozni éinnosti, pfechodnych &0 aktiv
2 |Zména stavu kratkodobych zavazk( z provozni &nnosti, pfechodnych G&tl pasiv 147 468
3 |Zména stavu zdsob -23 577
4 [Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajicihe do penéZnich prostf. a ekviy
Cisty penéZni tok z provozni Einnosti pied zdanénim a mimeofadnymi polozkami
Vyplacené Uroky s vyjimkou kapitalizovanych
Pfijaté troky 154
Zaplacena dan z pfijmd za b&Znou &innost a domérky dané za minula obdobi -13 793
Prijmy a vydaje spojené s mimofadnym hospodaiskym vysledkem véetné dané z pfijmd D

Cisty penézni tok z provozni innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv
Pfijmy z prodeje stalych aktiv 2 752
Puljeky a Ovéry spfiznénym osobam

Cisty penézni tok vztahujici se k investicni éinnosti
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Dopady zmén diouhodobych, resp. kratkodobych zavazki
Dopady zmén viastniho kapitalu na penézni prostiedky a ekvivalenty

Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené dané
Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni éinnosti

|F. Cisté zvyseni resp. sniZeni penéinich prostiedki
IEL Stav penéznich prostredki a pen. ekvivalenti na konci Géetniho obdobi

C. 1

c. 2 0

C. 2 1|ZvySeni penéZnich prostfedk( z divodl zvyseni zakladniho kapitalu, emisniho azia atd. 0

C. 2 2|Vyplaceni podild na viastnim jméni spoleénikam 0

C. 2 3|Dalsi vklady penéZnich prostfedkd spoledniki a akcionail 0

C. 2 4|Uhrada ztraty spoledniky o]
C. 2 5|Pfimé platby na vrub fondi of
C. 2 6 0
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